CONTEXTO ==

La “newsletter” de Juan Carlos de Pablo

COMO LO VEO

SEMAFOROS

Mas lentamente de lo que seria de desear, estamos
pasando de la légica de la campana al aterrizaje de la
realidad. Ningin tsunami poselectoral requirid
aclaraciones creibles de las nuevas autoridades, y
procedimientos de crisis por parte de las actuales; pero
sigamos atentos. Los nombres y las medidas que se
barajan, referidas a lo que ocurrira a partir del
10.XII.19, suenan mas a tener que llenar espacios en
diarios, radios y TV, que a guias claras para la accion.

CLAVES

¢ Cuando gana el candidato preferido, uno celebra
cuando obtiene mayorias absolutas; cuando gana el otro,
uno respira mas tranquilo cuando no las obtiene.
Contexto esta entre los que respiran mas tranquilos.

¢ EEUU. El PBI creci6 1,9% en el IIIT.19, pero igual el
FED volvi6 a reducir la tasa de interés, otro 0,25 pp en
el nivel anual.

¢ EEUU. Los demdcratas avanzan con el juicio politico
al presidente Trump. Buscan que los republicanos elijan

otro candidato para las elecciones de XI1.2020.

¢ Inglaterra: eleccion general el 12.X11.2019.

ROJO

AMARILLO

©)

VERDE

© La necesidad de que Alberto Angel Ferndndez se
defina en materia econémica, no fue puesta a prucba
durante la primera semana de la transiciéon. Pero error
tipo I, error tipo II, igual deberia estar preparado.

EN ESTA ENTREGA

ME PREGUNTO

.Y si la conjetura planteada por Guillermo Calvo
terminara siendo cierta? Ojala. Veremos.

Como lo veo

Transicion: jen qué anda Alberto Fernandez?
(Para qué serviran las Leligs, ahora?

Encajes, remunerados y de los otros

PBI EEUU. IIIT.19, ni tan tan ni muy muy
Recaudacion: la clave est4 en los componentes
David H. Pollock
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COMO LO VEO

““La maldicion de la modernidad es que cada vez estamos mas colonizados por
una clase de personas cuya capacidad para explicar las cosas supera a su capacidad
de comprension”.

(Fuente: Taleb, N. N.: Jugarse la piel, Paidds, 2019).

Mas lentamente de lo que seria de desear, estamos pasando de la logica
de la campaiia al aterrizaje de la realidad. Ningun tsunami poselectoral
requirié6 aclaraciones creibles de las nuevas autoridades, y
procedimientos de crisis por parte de las actuales; pero sigamos atentos.
Los nombres y las medidas que se barajan, referidas a lo que ocurrira a
partir del 10.XIL.19, suenan mas a tener que llenar espacios en diarios,
radios y TV, que a guias claras para la accion.

Transicion “civilizada”. ;Debida al resultado electoral?

Primer hecho. Fernandez le gan6 a Macri, en numeros redondos, 48% a 40%. Salvo en
la provincia de Buenos Aires, el Frente de Todos no obtuvo ninguna victoria contundente.
Tendra mayoria en el Senado, pero no en Diputados.

Segundo hecho. Durante la primera semana, la transicion hacia el cambio de
autoridades fue civilizado, sin traumatismos econémicos serios.

(Existira alguna relacion entre ambos hechos? Veremos. Ojala asi sea.



Y entonces?

iQu¢ afio, por Dios!

Veniamos soportando una situacion econdémica complicada (excepto el sector
agropecuario), casi nos infartamos con los resultados de las PASO y recuperamos -
parcialmente- la respiracion con el resultado de la eleccion. Ahora estamos en el comienzo de
la transicion politica y falta el arranque del gobierno presidido por Alberto Angel Fernandez.

Mientras tanto, peledndola de manera cotidiana.

Menos mal que estamos acostumbrados.

Buscando pistas para orientarse, concéntrese en los dichos del presidente electo, no en
lo que le atribuyen quienes pretenden “saber”; y menos aun en los listados de todas las cosas

que podria llegar a hacer.

Por ahora la transicion no le demandé definiciones contundentes, si esto sigue asi no
tendréa que hacerlo hasta el 10 de diciembre proximo, pero si a partir de esa fecha.

Hasta entonces calma, y mientras tanto -para no aburrirnos- sigamos peleando el dia a
dia.

jAnimo!



CONTEXTO; Entrega N° 1.578; Noviembre 4, 2019.

TRANSICION: ;EN QUE ANDA ALBERTO FERNANDEZ?

Porque la toma de decisiones siempre es prospectiva, desde la noche del domingo 27 de octubre de 2019
miramos exclusivamente a Alberto Angel Fernandez, presidente electo.

Estamos en transicion politica, que no es lo mismo que limbo electoral. De aqui al 10 de diciembre
proximo coexistiran autoridades formales, las que todavia firman los decretos, las resoluciones y las
comunicaciones, y autoridades reales, aquellas que miramos para adoptar decisiones.

Algunos asesores politicos le aconsejan a Ferniandez que permanezca en silencio, para que el costo
politico de lo que ocurra en las proximas semanas, en materia econdémica, lo pague el presidente Mauricio Macri.
Desde el punto de vista economico esto tiene un gran inconveniente: que el deterioro -si ocurre- le terminara
complicando mas la vida a las nuevas autoridades.

Dije si ocurre, porque la primera semana de la transiciéon se vivié en paz, o por lo menos sin que se
produjeran graves cataclismos. De manera que su silencio por ahora no tuvo costos.

Lo mejor que le puede pasar al presidente electo -y a cada uno de nosotros- es que esto siga asi, hasta que
no tenga mas remedio que comenzar su gestion. Mientras tanto tiene que estar en estrecho contacto con algunos

economistas de su confianza, para que le elaboren un programa econdémico.

Pero, como los bomberos, ademas tiene que estar atento, por si antes del 10 de diciembre préximo ocurre
algo y tiene que salir a hablar claro.

(Quién dijo que la vida es facil, para quienes tienen la mala suerte de ganar las elecciones?

jAnimo!
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(PARA QUE SERVIRAN LAS LELIQS, AHORA?

La Comunicacion del BCRA A 6817, del 28 de octubre de 2019, dispuso que a partir del 1 de noviembre
de dicho afio los efectivos minimos, es decir, la proporcion de los depositos que los bancos tienen que mantener
inmovilizada, no pueden ser integrados con Leliq y/o Nobac.

Para que lo entienda mi tia Carlota, Desde el 1.X1.2019 el BCRA no remunerara los efectivos minimos.
(Qué ocurrira entonces?

Por la operatoria de intermediacion financiera, los bancos tienen costos por la tasa de interés que les
pagan a los depositantes de los depositos en caja de ahorros y plazos fijos, e ingresos por la tasa de interés que les
cobran a quienes solicitan los créditos, mas lo que reciben por los titulos publicos que pueden utilizar como
efectivos minimos.

No hay que ser un genio para advertir que, a raiz de la Co. A 6817, los bancos disminuiran las tasas de
interés que pagan, y aumentaran las tasas que cobran. Y como la disposiciéon del BCRA los afecta a todos, cabe
esperar que todos reaccionen de la misma manera, aunque no necesariamente con la misma intensidad.

La proxima pregunta es qué haran los depositantes, cuando el banco les disminuya la tasa de interés que
les paga, y los deudores, cuando les comunique el aumento de la tasa de interés que les cobra. Veremos.

Hasta aqui el analisis técnico, pero como estamos en medio de una transicion, también cabe preguntar:
(qué piensa Alberto Angel Ferndndez de esto? Formulo la pregunta en cabeza del presidente electo, porque

todavia no designé (que se sepa publicamente, al menos) a su ministro de economia o titular del BCRA.

Porque no es lo mismo que se piense que esto fue solicitado por las autoridades entrantes, o se le ocurrid
-por las de él- a Guido Sandleris.

jAnimo!
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ENCAJES, REMUNERADOS Y NO REMUNERADOS

Ningtn banquero necesita que el Banco Central le ordene no prestar la totalidad de los depdsitos que
recibio, particularmente en cuenta corriente y caja de ahorros. Porque sabe que en cualquier momento cualquier
depositante le puede reclamar el retiro de los depositos.

(Por qué presta alguna porcion de los depositos, dada la incognita mencionada? Porque los bancos no
tienen un solo depositante sino muchos, los cuales -en condiciones normales- coordinan de manera espontanea
depositos y retiros, de manera que -insisto, en condiciones normales- una proporcion de los depositos es suficiente
para afrontar los retiros. Las denominadas “corridas” son episodios anormales.

La experiencia les muestra a los banqueros qué proporcion de los depoésitos debe ser mantenida como
encaje, efectivo minimo o reservas (los denominados encajes “técnicos”). De hecho, los bancos nacieron siglos
antes de que se fundaran los primeros bancos centrales.

Ahora bien, pese a todo lo anterior en Argentina el Banco Central le fija a los bancos, la proporcion de
los depositos que deben mantener inmovilizada. Y la fija en niveles generalmente muy superiores a los requeridos
desde el punto de vista técnico; porque la usa como instrumento de politica monetaria, para reducir el denominado
multiplicador de la base monetaria. El Banco Central que no tiene mas remedio que aumentar la base monetaria
(para financiar el desequilibrio fiscal, por ejemplo), pero no desea que la oferta monetaria aumente “mucho”,
eleva los efectivos minimos.

Claro que nada es gratis, como todo en la vida. Imaginemos un pais cuyo Banco Central les exige a los
bancos, que mantengan como encaje la mitad de los depdsitos que reciben en caja de ahorros. Sin tener en cuenta
los otros gastos, mas el beneficio del intermediario financiero, en este caso el equilibrio del resultado bancario
exige que la tasa de interés activa (la que el banco le cobra a los deudores) duplique la tasa de interés pasiva (la
que le paga a los depositantes).

No hay que ser un genio de la economia para imaginar que, con este spread, la actividad financiera se
canalice por los segmentos informales, mas que por las instituciones establecidas.

(Qué se puede hacer para que, con este nivel de encajes, la diferencia entre las tasas de interés activas y
pasivas no sea tan grande? Remunerar los encajes.

Esto se vio claramente cuando, en junio de 1977, la reforma financiera -para evitar un aumento subito de
la cantidad de dinero- fijo el encaje en 45%, pero para evitar la aparicion del correspondiente spread cred la
Cuenta regulacion monetaria (CRM), en su momento mal entendida y criticada por aquellos que practican el
deporte de pegarle a las instituciones financieras.

La logica de la CRM es muy simple: el Estado remunera a los encajes por los depdsitos de ahorro, por los
cuales los bancos pagan la tasa de interés pasiva; y cobra por los depositos en cuenta corriente, por los cuales los
bancos no pagan ninguna tasa de interés pero se benefician prestando.

Digresion. A comienzos de la referida reforma financiera, con un encaje de 45%, la CRM era deficitaria;
pero en 1980 el encaje habia disminuido a 10% y se habia vuelto superavitaria.



Pues bien, la reciente decision del BCRA, instrumentada a través de la Comunicacion A 6.817, dispuso
que desde el 1 de noviembre de 2019 se dejaran de remunerar los efectivos minimos; porque no se permitira
integrarlos con titulos que generan interés. A la luz de lo anterior cabe esperar una reduccién de las tasas de
interés pasivas, y un aumento de las activas.

jAnimo!
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PBI EEUU. IIIT.2019, NI TAN TAN NI MUY MUY

Segtn la estimacién recontrapreliminar, ajustado por estacionalidad el PBI real de Estados Unidos
aumento 1,9% anualizado, entre el segundo y el tercer trimestre de 2019.

El cuadro que acompafia estas lineas pone esta informacién en perspectiva. En particular, la porcion
inferior derecha muestra que la economia americana viene creciendo en forma sostenida, desde hace mas de una
década.

La desagregacion de la variacion de la demanda agregada total muestra, siempre entre el segundo y el
tercer trimestre pasados, un aumento de 2,9% en el consumo privado, de 0,7% en las exportaciones, y una caida
de 1,3% en la inversion bruta fija.

El miércoles pasado, cuando se conocieron estos datos, también se supo que el FED redujo, por tercera
vez en lo que va de 2019, la tasa de interés que maneja. Como en oportunidades anteriores, la caida en la version
anual de la tasa fue de 0,25 puntos porcentuales.

Nuevo ejemplo del principio que utilizan en Estados Unidos, que mejor sacar el pie del acelerador ahora,
para no tener que apretar el freno dentro de 6 meses.

jAnimo!
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PBIDE ESTADOS UNIDOS, desestacionalizado

A precios A precios x-2007
corrientes  1929=  (variac.,, de 2012  1929=  (variac., (variac., 2007 (var.,
Periodo (miles de 100 en %) (miles de 100 en %) anualizada, 100 eqg. an.,
millones millones en %) en %)
de u$s) de u$s)
(anual)
1929 104,6 1109,4
"930 92,2 88,1 -11,9 10151 91,5 -8,5
"1931 77,4 7400  -161 9500 85,6 -6,4
"1932 59,5 56,9 -23,1 827,5 74,6 -12,9
"1933 57,2 54,7 -3,9 817,3 73,7 -1,2
2007 14451,9 46 15626 1,9 100
2008 14712,8 1,8 15604,7 -0,1 99,9 -0,1
2009 14448,9 -1,8 15208,8 -2,5 97,3 -1,3
2010 14992,1 3,8 15598,8 2,6 99,8 -0,1
2011 15542,6 3,7 15840,7 1,6 101,4 0,3
2012 16197,0 4,2 16197,0 2,2 103,7 0,7
2013 16784,9 3,6 164954 1,8 105,6 0,9
2014 17521,7 4,4 16899,8 2,5 108,2 1,1
2015 18219,3 4,0 17386,7 2,9 111,3 1,3
2016 18707,2 2,7 17659,2 1,6 113,0 1,4
2017 19485,4 4,2 18050,7 2,2 115,5 1,5
2018 20580,25 5,6 18638,15 3,3 119,3 1,6

(trimestral, anualizado)

2015Q1 17984,2 0,8 17277,6 0,8 3,2
2015Q2 18219,4 1,3 17405,7 0,7 3,0
2015Q3 18344,7 0,7 17463,2 0,3 1,3
2015Q4 18350,8 0,0 17468,9 0,0 0,1
2016Q1 18424,3 0,4 17556,8 0,5 2,0
2016Q2 18637,3 1,2 176394 0,5 1,9
2016Q3 18806,7 0,9 177351 0,5 2,2
2016Q4 18991,9 1,0 17824,2 0,5 2,0
2017Q1 19190,4 1,0 17925,3 0,6 2,3
2017Q2 19356,6 0,9 18021,0 0,5 2,2
2017Q3 19611,7 1,3 18163,6 0,8 3,2
2017Q4 19918,9 1,6 183225 0,9 3,5
2018Q1 20163,2 1,2 184383 0,6 2,6
2018Q2 20510,2 1,7 18598,1 0,9 3,5
2018Q3 20749,8 1,2 187327 0,7 2,9
2018Q4 20897,8 0,7 18783,5 0,3 1.1
2019Q1 21098,8 1,0 18927,3 0,8 31
2019Q2 21340,3 1,1 19021,9 0,5 2,0
2019Q3 21525,8 0,9 19112,5 0,5 1.9
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RECAUDACION: LA CLAVE ESTA EN LOS COMPONENTES

Entre octubre de 2018 y de 2019 la recaudacion impositiva, aduanera y previsional total aument6 42,8%.
“Muy por debajo de la tasa de inflacion”, dijeron a coro los medios de comunicacion.
Cierto, como también lo es que la bandera argentina es celeste y blanca, pero jtampoco viene a cuento!

Como de costumbre, estas lineas vienen acompafadas por un par de cuadros: el que distribuye el
gobierno y el que elaboro yo, reordenando los rubros para mejorar el analisis.

El referido aumento total surge de promediar la suba de la recaudacion por derechos de exportacion, que
fue de 176,1%, con las de ganancias (DGI) e IVA (DGI), que alcanzaron a 24,2% y 31,9%, respectivamente.
También fue magro el aumento por aportes personales (16,6%) y contribuciones patronales (36,6%).

(Qué significa todo esto? Que la produccion primaria sigue traccionando la recaudacion (en octubre
pasado el aumento de la recaudacion por derechos de exportacion equivalid a 18,5% del aumento de la
recaudacion total), pero no alcanza a compensar las modificaciones que se produjeron para “aliviar el bolsillo de
los argentinos”, reflejadas en el resto de las recaudaciones.

A la luz de esto, el gobierno encabezado por Alberto Angel Fernandez deberia resistir las “ganas” que le
tienen al sector agropecuario, no sea cosa que terminen matando a una de las pocas gallinas que ponen huevos de

oro.

jAnimo!
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RECAUDACION TRIBUTARIA. OCTUBRE DE 2019. (1)

en millones de pesos

Dif. % Dif. % Dif. %
Concepto Oct."19 Oct.'18 Oct."19/ Sep."19 Oct."19/ Ene-Oct '19 Ene.-Oct. '19/
Oct. 18 Sep."19 Ene.-Oct. '18
Ganancias 79.940,7 63.742,9 254 83.699,2 (4,5) 905.442,0 50,2
Ganancias DGI 72.312,3 58.199,8 24,2 76.805,3 (5.8) 847.200,4 51,6
Ganancias DGA 7.6284 5.543,1 37,6 6.893,8 10,7 58.241,6 325
IVA 146.251,0 110.762,4 32,0 139.170,1 5,1 1.255.533,2 38,2
IVADGI 97.491,1 73.902,4 31,9 90.671,0 75 894.173,5 45,0
Devoluciones (-) 4.400,0 2.500,0 76,0 2.850,0 54,4 32.400,0 76,1
IVADGA 53.159,8 39.360,0 35,1 51.349,1 35 393.759,7 27,0
Reintegros (-) 600,0 3.700,0 (83,8) 1.050,0 (42,9) 22.170,0 (23,8)
Internos Coparticipados 9.638,8 6.554,2 471 7.871,3 225 73.434,9 19,8
Otros coparticipados 1.138,4 880,5 29,3 1.045,6 8,9 10.228,9 53
Derechos de Exportacién 38.791,5 14.051,1 176,1 32.148,0 20,7 281.448,9 236,5
Derechos de Importacion y Tasa Estadistica 19.245,9 11.577,5 66,2 17.269,9 11,4 131.059,1 46,0
Combustibles Total (2) 13.435,7 8.787,1 52,9 17.422,8 (22,9) 124.091,9 33,3
Bienes Personales 5.616,5 1.290,1 3354 1.230,7 356,4 24.569,5 90,8
Créditos y Débitos en Cta. Cte. 33.977,8 21.510,5 58,0 31.545,6 77 277.901,9 48,3
Otros impuestos (3) 3.769,5 24286 55,2 3.490,0 8,0 34.884,5 154,6
Aportes Personales 34.936,6 29.955,8 16,6 32.563,1 73 381.960,9 30,9
Contribuciones Patronales 58.717,3 42.989,2 36,6 54.210,3 83 560.956,7 33,4
Otros ingresos Seguridad Social (4) 3.833,6 3.119,4 22,9 3.340,8 14,8 35.882,0 15,6
Otros SIPA(-) 2.521,5 1.440,4 75,1 1.945,6 29,6 18.894,8 29,9
Subtotal DGI 230.817,7 165.018,3 39,9 223.296,8 3.4 2.208.165,5 49,3
Subtotal DGA (5) 120.388,1 72.866,4 65,2 110.546,3 89 888.259,1 60,3
Total DGI-DGA 351.205,8 237.884,8 47,6 333.843,1 52 3.096.424,6 52,3
Sistema Seguridad Social 94.966,0 74.624,0 27,3 88.168,6 77 959.904,8 317
Total recursos tributarios 446.171,8 312.508,8 42,8 422.011,7 5,7 4.056.329,4 46,8
Clasificacion presupuestaria 446.171,8 312.508,8 42,8 422.011,7 57 4.056.329,4 46,8
Administracién Nacional 196.683,0 131.407,3 49,7 182.493,1 78 1.656.790,9 52,5
Contribuciones Seguridad Social 90.398,3 71.859,0 258 83.914,5 7.7 917.869,8 30,2
Provincias (6) 141.510,5 98.472,4 43,7 136.842,4 34 1.325.783,7 50,3
No Presupuestarios (7) 17.580,1 10.770,2 63,2 18.761,7 (6,3) 155.885,0 74,8
(1) :Nose ili por no ser por la AFIP, el Fondo Especial del Tabaco, los fondos de energia eléctrica,
el impuesto sobre Pasajes Aéreos y las cajas previsionales de las Fuerzas Armadas y de Seguridad.
(2) :Incluye Imp. sobre los Combustibles (Ley N° 23.966) 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 distribucion
(4) : Incluye Monotributo Previsional y regimenes de regularizacion 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) :60,86% de Coparticipados neto (56,66% Provincias + 4,2% CABA y Tierra del Fuego), 57,36% del 93,73% de Bs Personales,
30% de Monotributo impositivo, 10,4% (Provincias) y 15,07% (FONAVI) de Combustibles Ley 23.966, 6,27% Bs Personales,
6,27% del 11% IVA neto de Reintegros; y suma fija por Pacto Fiscal. Incluye compensacion Consenso Fiscal a la Provincia de Buenos Aires.
Incluye restitucion fallo judicial provincias Santa Fe, Cordoba y San Luis del 3% de Coparticipado Bruto
(7) : Fondo Solidario de Redistribucién, Recargo al Consumo de Gas (Ley N° 25.565), 28,58% (F. de Infr. Transp.), 4,31% (F. de Infr. Hidrica.)

y 2,65% (Comp. Transp. Publico) de Combustibles Ley 23.966, Facili de Pago pendientes de distribucion y gastos A.F.I.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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RECAUDACION TRIBUTARIA, ADUANERA Y PREVISIONAL

Oct.19 Oct.18 Oct.19 Oct.19
Concepto (mill. $) (mill. $) (% s/ total) (% acumula-
do s/ total)
IVA DGI 97.491,1 73.902,4 21,9 21,9
Ganancias DGI 72.312,3 58.199,8 16,2 38,1
Contribuciones patronales 58.717,3 42.989,2 13,2 51,3
IVA DGA 53.159,8 39.360,0 11,9 63,2
Derechos de exportacion 38.791,5 14.051,1 8,7 71,9
Aportes personales 34.936,6 29.955,8 7,8 79,7
Créditos y débitos en c/c 33.977,8 21.510,5 7,6 87,3
Derechos de importacion 19.245,9 11.577,5 4,3 91,6
Combustibles - naftas 13.435,7 8.787,1 3,0 94,6
Internos coparticipados 9.638,8 6.554,2 2,2 96,8
Ganancias DGA 7.628,4 5.543,1 1,7 98,5
Bienes personales 5.616,5 1.290,1 1,3 99,8
Otros Seguridad Social 3.833,6 3.119,4 0,9 100,6
Otros impuestos 3.769,5 2.428,6 0,8 101,5
Otros coparticipados 1.138,4 880,5 0,3 101,7
Reintegros -600,0 -3.700,0 -0,1 101,6
Otros SIPA -2.521,5 -1.440,4 -0,6 101,0
IVA devoluciones -4.400,0 -2.500,0 -1,0 100,0
Totales 446.171,7 312.508,9
Oct.19 Oct.18 Var. Absoluta Var. Absoluta Var. Absoluta Var. Relativa
Concepto (mill. $) (mill. $) (mill. $) (% s/ total) (% acumula- (%)
do s/ total)

Derechos de exportacion 38.791,5 14.051,1 24.740,4 18,5 18,5 176,1
IVA DGI 97.491,1 73.902,4 23.588,7 17,6 36,1 31,9
Contribuciones patronales 58.717,3 42.989,2 15.728,1 11,8 47,9 36,6
Ganancias DGI 72.312,3 58.199,8 14.112,5 10,6 58,5
IVA DGA 53.159,8 39.360,0 13.799,8 10,3 68,8 35,1
Créditos y débitos en c/c 33.977,8 21.510,5 12.467,3 9,3 78,1 58,0
Derechos de importacion 19.245,9 11.577,5 7.668,4 57 83,9 66,2
Aportes personales 34.936,6 29.955,8 4.980,8 3,7 87,6 16,6
Combustibles - naftas 13.435,7 8.787,1 4.648,6 3,5 91,1 52,9
Bienes personales 5.616,5 1.290,1 4.326,4 3,2 94,3 335,4
Reintegros -600,0 -3.700,0 3.100,0 2,3 96,6 -83,8
Internos coparticipados 9.638,8 6.554,2 3.084,6 2,3 98,9 471
Ganancias DGA 7.628,4 5.543,1 2.085,3 1,6 100,5 37,6
Otros impuestos 3.769,5 2.428,6 1.340,9 1,0 101,5 55,2
Otros Seguridad Social 3.833,6 3.119,4 714,2 0,5 102,0 22,9
Otros coparticipados 1.138,4 880,5 257,9 0,2 102,2 29,3
Otros SIPA -2.521,5 -1.440,4 -1.081,1 -0,8 101,4 75,1
IVA devoluciones -4.400,0 -2.500,0 -1.900,0 -1,4 100,0 76,0
Totales 446.171,7  312.508,9  133.662,8
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CONTEXTO; Entrega N° 1.578; Noviembre 4, 2019

DAVID H. POLLOCK

(1922 -2001)

Nacio en Kinistino, Saskatchewan, Canada. “Fue testigo del colapso de la economia
local que genero la Gran Depresion, a medida que aquella se retiraba del mercado internacional
de trigo, y de las penurias y la vulnerabilidad colectiva en la practica, no solamente en la teoria.
Experiencia que lo llevo a elegir la economia y la funcion publica como su carrera futura”
(Dosman, 2006).

Estudio en su pais y luego en la universidad de Chicago.

“En 1943 se enrolo en la Royal canadian air force, para prestar servicios en Europa,
experiencia que fue tan formativa como la de la década de 1930. Fue uno de los primeros
militares en llegar al campo de concentracion de Buchenwald. Las fotografias que tomo serian
luego incorporadas al Museo del Holocausto en Washington” (Dosman, 2006).

(Por qué los economistas nos acordamos de Pollock? Por la relacion profesional y
personal que desarrollé con Raul Prebisch. “En su pais, hasta su fallecimiento fue conocido
como el "Sr. Latinoamérica’” (Dosman, 2006).

“Comenz6 trabajando en el Banco Mundial. Se vio atraido hacia América Latina
cuando en 1951 fue contratado por Prebisch, para fortalecer la oficina que la Comision
Economica para la América Latina (CEPAL) acababa de abrir en Washington. Lo cual marco
el comienzo de una larga y entrafiable amistad que se haria cada vez mas profunda en los 35
afos siguientes... En ese momento se habia apoderado de Washington una histeria
anticomunista, provocada por la guerra fria, y el desarrollismo de Prebisch resultaba
sospechoso. El desafio de manejar la relaciéon con Estados Unidos se profundizé cuando
resultaron electos los gobiernos republicanos, en 1952 y 1956” (Dosman, 2006).

“La tarea de Pollock consistia en representar a la CEPAL en Washington, presentar las
politicas y los proyectos de Santiago, confrontar los mitos y la distorsion internacional de los
hechos y ser ojos y oidos de Prebisch para disipar potenciales controversias que en forma
constante amenazaban con socavar las relaciones entre Estados Unidos y la CEPAL... Fiel a la
vocacion de su pais por construir puentes, demostré ser un interlocutor agil cuyos talentos
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pocos comunes no fueron desperdiciados por Prebisch. La oficina de Washington, que Pollock
dirigio, fue el hogar de Prebisch fuera de su casa de Santiago” (Dosman, 2006).

“Cuando en enero de 1963 Prebisch fue designado secretario general de la UNCTAD,
le solicito a Pollock que fuera su asistente especial, para preparar la Conferencia que se
realizaria en Ginebra en abril de 1964. Cuando Prebisch se retir6 en 1968, junto con Enrique
Iglesias Pollock encard una importante revision para el BID de la politica de desarrollo de
América Latina” (Dosman, 2006). Pollock, Kerner y Love (2002) reproducen una entrevista
que el primero le realizara a Prebisch.

“Regreso a su pais en 1980, para jubilarse y ensefar relaciones internacionales en la
Carleton University de Ottawa” (Dosman, 2006).

“Fui beneficiado con su amabilidad y soy testigo de su inmensa capacidad para cambiar
la vida de aquellos que lo rodearon” (Dosman, 2006).

Dosman, E. J. (2006): “David H. Pollock, 1922-2001”, en Raul Prebisch: el poder, los
principios v la ética del desarrollo. Ensayos en honor de David H. Pollock, BID-INTAL.

Pollock, D.; Kerner, D. y Love, J. L. (2002): “Aquellos viejos tiempos: la formacion tedrica y
practica de Ratl Prebisch en la Argentina. Una entrevista realizada por David Pollock”,
Desarrollo econdémico, 41, 164, enero-marzo.
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CONTEXTO; Entrega N° 1.578; Noviembre 4, 2019

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 ¢ (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
2015 589 0,02 1,81 21,91 9,3009 9,2771 9,2752 9,4387  11.103,7 10.748,4 18,37 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 27,08 1,80 19,87 262,1 363,1
2017 412 0,03 1,60 25,52 16,8547 16,5585 16,7042 17,0012  22.708,1 21.762,8 3032 1,80 1928 2518 3585
2018 550 0,26 2,71 48,67 28,7679 28,1178 28,5838 29,5463  30.311,6 28.589,5 38,57 1,39 21,80 276,5 342,1
May.19 923 0,91 4,27 73,28 46,0587 44,8931 45,8982 48,0842  33.448,7 29.515,0 61,37 1,33 18,89 2209 305,3
Jun.19 882 0,73 4,23 70,27 44,9421 4377765 44,6924 46,9945  38.822,0 34.365.,6 61,93 1,38 20,18 231,0 326,1
Jul.19 791 0,58 4,00 62,65 43,6937 42,4944 43,4784 454228  41.390,1 36.753,1 61,70 1,41 20,22 2284 3253
Ago.19 1.566 0,77 4,53 77,58 54,8064 52,8056 54,2827 58,7433 32.059,4 28.265.6 66,11 1,22 19,28 239.9 3146
Sep.19 2.187 0,71 4,92 85,47 58,7894 56,5014 57,8243 62,1961  28.309,8 24.698,6 65,89 1,12 19,67 2389 322,1
Oct.19 2.097 0,57 4,61 70,92 61,3545 58,5099 60,4066 64,7869  32.050,7 27.893,5 69,65 1,13 19,99 242,6 339.8
2019
Sep. 17 2.150 0,81 5,01 83,77 59,0650 56,4508 58,6000 64,7800  30.150,7 26.331,9 66,44 1,12 19,92 240,0 328.4
Sep. 18 2.084 0,71 5,04 83,83 59,1470 56,5025 58,0260 63,9500  30.071,1 26.237,9 65,01 1,10 20,11 241,0 326,6
Sep. 19 2.117 0,65 4,88 83,01 59,0710 56,6067 57,7500 63,4000  30.414,4 26.556,3 65,01 1,10 20,31 242,0 328,1
Sep. 20 2.099 0,66 4,56 82,85 59,0810 56,6183 57,9500 63,0900  30.060,5 26.216,7 63,98 1,08 19,98 238,0 3244
Sep. 23 2.163 0,66 4,91 82,53 59,3210 56,9282 57,7650 62,7600  29.094,7 253732 63,98 1,08 19,83 233,0 3279
Sep. 24 2.227 0,69 5,01 81,26 59,3380 56,9367 57,5500 62,4500  27.819,8 24.343,1 64,61 1,09 19,88 238,0 328,6
Sep. 25 2.209 0,72 4,92 80,95 59,3390 57,0075 57,5700 62,4800 28.212,4 24.6579 64,30 1,08 19,86 237,0 326,8
Sep. 26 2.234 0,66 4,92 80,50 59,5110 57,1800 57,7000 62,6000  28.168,0 24.643,5 64,30 1,08 19,80 236,0 326,5
Sep. 27 2.157 0,58 4,95 80,22 59,5560 57,3175 57,6000 61,9010  28.877,5 25.309,8 64,41 1,08 19,78 234,0 3245
Sep. 30 2.130 0,54 4,95 79,30 59,8180 57,5583 57,5583 61,4700  29.067,0 25.398,0 64,41 1,08 20,04 238,0 332,9
Oct. 1 2.159 0,51 4,95 78,82 60,0950 57,6967 60,7700 64,4000  30.066,1 26.264,4 66,95 1,11 20,12 240,0 3379
Oct. 2 2.182 0,54 5,01 77,67 60,2210 57,8883 61,1000 64,4700  30.792,1 26.868,4 64,55 1,07 19,95 240,0 335,8
Oct. 3 2.191 0,64 4,90 77,16 60,2260 57,7625 60,9900 64,4500  30.365,9 26.446,6 64,55 1,07 19,90 239,0 335,0
Oct. 4 2.164 0,62 4,60 76,59 60,0930 57,7133 60,8000 64,4000  31.816,5 27.728,5 65,71 1,09 19,95 240,0 336,7
Oct. 7 2.104 0,63 4,79 75,60 60,1910 57,8725 60,6000 64,4500  30.940,9 26.957,7 65,71 1,09 19,95 240,0 336,3
Oct. 8 2.084 0,67 491 74,75 60,2430 57,8375 60,3500 64,3900  30.257,3 26.338,3 65,13 1,08 20,13 241,0 338,2
Oct. 9 2.030 0,65 4,72 73,85 60,2970 57,9575 60,3800 64,5000  30.338,2 26.448,6 64,62 1,07 20,05 240,0 3394
Oct. 10 1.877 0,62 4,64 72,42 60,3070 57,9828 60,3100 64,5000  31.743,2 27.707,2 70,42 1,17 20,15 240,0 339,3
Oct. 11 1.888 0,64 4,70 70,42 60,3130 58,0500 60,2200 64,5000  31.798,1 27.642,0 65,81 1,09 20,08 243,0 3439
Oct. 14 1.888 0,64 4,70 70,42 60,3130 58,0500 60,2200 64,5000 31.798,1 27.642,0 65,81 1,09 20,08 2430 3439
Oct. 15 1.933 0,65 4,66 69,57 60,4380 58,2350 60,1000 64,5500  31.333,7 27.257,1 66,77 1,10 20,11 2430 3432
Oct. 16 2.013 0,67 4,54 69,00 60,5370 58,3333 60,0950 64,4900  30.759,2 26.690,2 66,28 1,09 20,11 240,0 341,0
Oct. 17 2015 0,63 4,66 68,30 60,5850 58,3142 59,9500 64,3100 31.995,1 27.826,6 6628 1,00 2021 2430 3423
Oct. 18 2.057 0,56 4,66 68,35 60,7310 58,3447 59,9500 64,1000  31.968,5 27.746,6 69,27 1,14 20,18 242,0 3432
Oct. 21 2.130 0,57 4,29 69,18 60,9950 58,5217 60,2500 65,1000  32.550,7 28.230,2 69,27 1,14 20,25 242,0 3429
Oct. 22 2216 0,58 4,64 68,00 61,3250 58,6533 61,2000 67,7000  33.262,6 28.797.9 68,14 1,11 2041 2450 3432
Oct. 23 2.145 0,56 4,55 67,46 62,3730 58,9367 60,0000 64,2000  32.775,1 28.459,4 70,52 1,13 20,25 247,0 343,1
Oct. 24 2.145 0,53 4,53 67,38 63,3400 59,3417 60,7100 65,5200  33.476,2 29.057,3 70,52 1,11 20,01 247,0 3429
Oct. 25 2.137 0,54 4,39 67,74 65,0000 60,0033 61,9500 66,9990  34.522,3  29.996,9 77,14 1,19 19,69 245,0 338,1
Oct. 28 2.174 0,56 4,47 67,92 63,4570 59,4667 59,9700 65,0000  33.177,2 28.8484 77,14 1,22 19,45 244,0 3383
Oct. 29 2174 0,47 441 67,25 63,4190 59,4567 59,7100 64,0500 32.5442 28.4417 82,40 1,30 1925 2430 3374
Oct. 30 2.238 0,37 4,21 66,87 63,4260 59,5833 59,9100 64,5000  33.889,0 29.592,0 79,44 1,25 19,74 246,0 336,6
Oct. 31 2.278 0,28 4,17 66,42 63,2280 59,7267 59,7267 65,0200  34.9952 30.562,7 79,44 1,26 19,70 246,0 336,9
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CONTEXTO; Entrega N° 1.578; Noviembre 4, 2019

ACTIVOS EN MONEDA EXTRANJERA Y PASIVOS MONETARIOS

(millones)
Oro, Cuenta Cuenta Letras y Letras/notas Posiciéon Pasivos
divisas Circulacion corriente Base corriente Notas del BCRA neta finan-
Fecha y monetaria en$en monetaria en USS en BCRA LELIQ dde '18 de cieros
coloca- el BCRA el BCRA en$ en US$ pases totales
ciones
us$ $ $ $ $ $ $ $ $
A finde...
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
2017 55.055 786.713 214.400 1.001.113 242.290 1.000.592 0 100.175 2.344.170
2018 65.806 859.536 549.441 1.408.977 537.338 0 709.470 17.155 2.672.940
Abr.19 71.663 817.956 584.963 1.402.919 705.551 0 927.468 13.476 3.049.414
May.19 64.779 824.343 532.109 1.356.452 744.910 0 969.051 42.676 3.113.089
Jun.19 64.278 872.460 503.343 1.375.803 664.800 0 1.092.581 27.631 3.160.815
Jul.19 67.899 897.800 441.497 1.339.297 700.343 0 1.264.131 2.479 3.306.250
Ago.19 54.100 904.438 391.735 1.296.173 660.758 0 1.023.602 221.155 3.201.688
Sep.19 48.703 924.758 385.271 1.310.029 505.001 0 1.068.456 224.579 3.108.065
2019
Sep. 13 50.089 924.562 394.422 1.318.984 441.201 0 1.131.989 109.264 3.001.438
Sep. 16 49.973 923.261 366.220 1.289.481 446.997 0 1.132.294 126.126 2.994.898
Sep. 17 49.881 921.008 381.683 1.302.691 453.522 0 1.092.931 153.956 3.003.100
Sep. 18 49.818 917.832 359.066 1.276.898 460.488 0 1.109.061 157.833 3.004.280
Sep. 19 49.729 915.136 360.272 1.275.408 461.525 0 1.109.026 160.700 3.006.659
Sep. 20 49.602 913.161 379.594 1.292.755 459.780 0 1.087.730 163.411 3.003.676
Sep. 23 49.498 912.435 369.051 1.281.486 465.013 0 1.093.578 168.596 3.008.673
Sep. 24 49.444 911.913 351.199 1.263.112 457.941 0 1.108.758 175.028 3.004.839
Sep. 25 49.312 912.551 367.431 1.279.982 461.560 0 1.098.412 173.332 3.013.286
Sep. 26 49.231 915.161 362.898 1.278.059 459.614 0 1.094.633 180.336 3.012.642
Sep. 27 48.941 919.389 363.828 1.283.217 491.751 0 1.110.554 192.669 3.078.191
Sep. 30 48.703 924.758 385.271 1.310.029 505.001 0 1.068.456 224.579 3.108.065
Oct. 1 48.488 928.295 408.460 1.336.755 506.118 0 1.119.598 148.346 3.110.817
Oct. 2 48.346 929.067 391.536 1.320.603 506.561 0 1.137.146 161.824 3.126.134
Oct. 3 48.248 934.674 398.189 1.332.863 502.546 0 1.154.791 150.663 3.140.863
Oct. 4 48.177 938.822 396.621 1.335.443 503.560 0 1.155.754 148.587 3.143.344
Oct. 7 48.075 942.154 386.538 1.328.692 500.999 0 1.148.203 151.046 3.128.940
Oct. 8 47.957 943.709 377.262 1.320.971 498.315 0 1.142.158 165.131 3.126.575
Oct. 9 47.916 944.132 408.354 1.352.486 494.646 0 1.107.193 176.127 3.130.452
Oct. 10 47.855 946.590 384.325 1.330.915 489.997 0 1.121.213 185.109 3.127.234
Oct. 11 47.859 948.440 414.813 1.363.253 518.649 0 1.108.212 176.663 3.166.777
Oct. 15 47.780 948.457 436.274 1.384.731 526.810 0 1.118.123 141.603 3.171.267
Oct. 16 47.647 945.191 440.000 1.385.191 533.179 0 1.101.515 144.444 3.164.329
Oct. 17 47.596 941.247 442.907 1.384.154 539.021 0 1.086.347 171.715 3.181.237
Oct. 18 47.445 937.848 443.090 1.380.938 559.961 0 1.073.594 174.785 3.189.278
Oct. 21 46.886 934.467 478.642 1.413.109 579.626 0 1.020.099 179.990 3.192.824
Oct. 22 46.593 930.955 497.275 1.428.230 581.380 0 962.128 196.386 3.168.124
Oct. 23 46.145 927.905 537.631 1.465.536 589.508 0 907.892 184.680 3.147.616
Oct. 24 45.171 925.678 521.178 1.446.856 546.508 0 869.071 200.326 3.062.761
Oct. 25 43.551 923.534 563.648 1.487.182 539.503 0 768.949 200.345 2.995.979
Oct. 28 43.406 920.941 503.601 1.424.542 525.347 0 784.488 261.264 2.995.641
Oct. 29 43.311 918.057 498.622 1.416.679 484.527 0 785.614 272.404 2.959.224
Oct. 30 43.273 916.079 537.645 1.453.724 480.429 0 744.923 275.171 2.954.247

15



CONTEXTO; Entrega N° 1.578; Noviembre 4, 2019

AGREGADOS MONETARIOS DEL SISTEMA FINANCIERO

(millones)
Total Total Depositos en pesos Depositos en dolares Circulante
Depésitos Depésitos en poder
Fecha y en pesos Cuenta corriente Caja de Plazo Otros Cajade  Plazo Cta. del
Circulante y ddlares Total Privado Publico ahorro fijo Total ahorro fijo Cte. publico
x TC libre y otros €en pesos
Promedios
2015 1.515.042 1.164.329 1.071.699 181.344 196.122 203.610 452.964 37.660 9.961 4.540 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
2017 2.751.861 2.186.611 1.691.835 294.788 306.680 364.807 670.220 55.340 29.861  22.251 6.429 1.180 565.249
2018 9.608.915 8.943.465 2.432.621 356.431 425.829 507.699  1.056.525 86.137 31.404 22279 7.725 1.400 665.450
Abr.19 4.383.599 3.677.270  2.950.831 442.492 390.408 603.417  1.377.624 136.891 34945 25225  8.640 1.080 706.329
May.19 4.382.570 3.664.483 3.041.176 460.663 421.010 603.908  1.405.470 150.125 35261  25.693  8.416 1.151 718.088
Jun.19 4.387.025 3.641.423 3.122.358 477.553 432.553 625226  1.438.213 148.813 34.960  25.486 8.367 1.108 745.602
Jul.19 4.440.481 3.644.638 3.212.946 476.838 464.496 648.893  1.488.887 133.832 34.614  25.026 8.488 1.099 795.843
Ago.19 4.442.202 3.641.005 3.288.863 503.302 479.038 637.047 1.513.534 155.942 33.531 24.188  8.285 1.058 801.197
Sep.19 4.323.716 3.509.245 3.293.035 586.249 462913 662.175  1.427.203 154.494 25.385 17.551  6.819 1.015 814.471
2019
Sep. 13 4.326.939 3.506.974 3.305.030 586.520 461.847 674.756  1.430.855 151.052 25.243 17.386 6.863 994 819.965
Sep. 16 4.292.027 3.473.805 3.272.909 585.956 445.132 667.153  1.417.304 157.364 25.112 17.352 6.723 1.037 818.222
Sep. 17 4273314 3.460.190  3.260.126 578.093 454.870 618.013  1.433.129 176.021 25.008 17.249  6.741 1.018 813.124
Sep. 18 4.263.384 3.453.828 3.254.628 577.851 478.167 595.922  1.443.675 159.013 24900 17.148  6.786 966 809.556
Sep. 19 4.258.255 3.448.860 3.252.308 577.910 489.456 584.919  1.434.599 165.424 24.569 16.919 6.676 974 809.395
Sep. 20 4.253.468 3.443.906 3.248.850 573.379 486.679 581.452  1.432.360 174.980 24.382 16.823 6.600 959 809.562
Sep. 23 4.265.420 3.454.699  3.260.227 585.347 476.023 601.754  1.415.211 181.892 24309 16.851  6.460 998 810.721
Sep. 24 4.279.375 3.471.420  3.278.276 590.396 478.809 594.527  1.427.966 186.578 24143 16.721  6.462 960 807.955
Sep. 25 4.314.470 3.506.619  3.314.867 606.938 484.743 605.551  1.422.917 194.718 23.969  16.610  6.399 960 807.851
Sep. 26 4.321.338 3.513.098 3.322.042 608.995 484.817 616.292  1.422.428 189.510 23.882 16.583 6.349 950 808.240
Sep. 27 4.347.988 3.535.209 3.342.553 609.565 466.078 660.063  1.422.939 183.908 24.082 16.833 6.303 946 812.779
Sep. 30 4.356.888 3.540.481 3.348.081 614.768 436.135 713.405  1.401.140 182.633 24.050 16.828  6.243 979 816.407
Oct. 1 4.343.600 3.526.413 3.333.901 598.945 434.162 725.566  1.409.497 165.731 24.064 16.865  6.234 965 817.187
Oct. 2 4.355.097 3.534.666 3.342.770 609.417 444.068 720.568  1.406.313 162.404 23.987 16.823 6.213 951 820.431
Oct. 3 4.366.756 3.542.078 3.350.630 605.037 429.852 754.574  1.402.586 158.581 23.931 16.813 6.182 936 824.678
Oct. 4 4.374.099 3.541.840 3.351.072 586.066 433914 790.933  1.401.546 138.613 23.846 16.745 6.157 944 832.259
Oct. 7 4.321.091 3.479.930  3.290.018 600.151 426.249 738.177  1.384.349 141.092 23.739  16.687  6.077 975 841.161
Oct. 8 4.268.337 3.428.767  3.287.095 603.169 427.870 715240 1.396.715 144.101 23.612  16.668  5.980 964 839.570
Oct. 9 4.267.577 3.427.834 3.286.480 599.547 451.235 710.454 1.387.374 137.870 23.559 16.662 5.938 959 839.743
Oct. 10 4.275.182 3.435.294 3.294.600 590.351 477.924 693.998  1.385.482 146.845 23.449 16.589 5.920 940 839.888
Oct. 11 4.308.281 3.470.460 3.328.386 603.040 499.947 690.913  1.383.459 151.027 23.679 16.839 5.905 935 837.821
Oct. 15 4.302.008 3.468.492  3.326.148 629.586 514.753 679.982  1.350.069 151.758 23.724 16938  5.755 1.031 833.516
Oct. 16 4.289.638 3.460.233 3.318.717 622.047 501.657 693.461  1.346.604 154.948 23.586 16.820  5.728 1.038 829.405
Oct. 17 4.319.147 3.492.398 3.350.558 623.813 488.024 711.461  1.356.512 170.748 23.640  16.900 5.713 1.027 826.749
Oct. 18 4.299.868 3.474.846 3.333.522 620.522 512.520 680.945 1.363.106 156.429 23.554  16.828 5.722 1.004 825.022
Oct. 21 4.288.142 3.465.707 3.324.569 630.487 536.218 656.550  1.333.168 168.146 23.523 16.880 5.622 1.021 822.435
Oct. 22 4.284.524 3.470.805 3.331.173 634.089 551.319 624814  1.350.892 170.059 23272 16617  5.673 982 813.719
Oct. 23 4.263.742 3.456.745 3.318.265 638.775 557.655 609.748  1.338.008 174.079 23.080 16.511  5.648 921 806.997
Oct. 24 4.251.028 3.450.424 3.314.398 648.808 544.959 604.230  1.336.374 180.027 22.671 16.216 5.574 881 800.604
Oct. 25 4.246.544 3.449.234 3.314.024 655.798 546.774 604.646  1.323.955 182.851 22.535 16.137 5.539 859 797.310
Oct. 28 4.227.793 3.432.102 3.298.752 649.673 554.193 600.148  1.311.576 183.162 22.225 15.855 5.502 868 795.691
Oct. 29 4.224.750 3.430.001 3.298.775 653.247 530.661 588.320  1.330.537 196.010 21.871 15488  5.528 855 794.749
Oct. 30 4225315 3.428.996  3.298.706 652.119 493.497 618.080  1.338.701 196.309 21.715  15.358  5.492 865 796.319

* A partir de CTX N° 937, los depositos 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° 1.578; Noviembre 4, 2019

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

2015 1,3991 1,5282 11,1094 121,05  6,2847  3,3383 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  3,4823 3,51 1,06 17.924,10 4.986,26  16.914,49 1.248,69
2017 1,3813 1,2885 1,1299 112,13 6,7565 3,1919 4,10 1,48 21.741,98 6.232,19  20.196,47 1.257,45
2018 1,4158  1,3353 1,1812 110,45  6,6163 3,6546 491 2,49 25.036,82 7.418,15  22.315,16 1.268,46
May.19 1,3816  1,2842 11,1186 110,18  6,8551 3,9987 5,50 2,57 25.788,29 7.797,53  21.399,31 1.283,42
Jun.19 1,3854  1,2677 11,1293 108,06  6,9019  3,8580 5,50 2,30 26.160,10 7.825,46  21.060,21 1.359,86
Jul.19 1,3815 11,2475 1,1219 108,21  6,8778  3,7842 5,49 2,21 27.083,83 8.204,06  21.599,02 1.413,44
Ago.19 1,3728  1,2146  1,1126 106,26  7,0621 4,0194 5,25 2,06 26.055,92 7.910,93  20.632,18 1.502,04
Sep.19 1,3683 1,2349 11,1005 107,51 7,1153  4,1206 5,14 2,05 26.874,60 8.081,76  21.628,15 1.507,98
Oct.19 1,3719  1,2633 1,1053 108,14  7,0927  4,0848 5,00 1,96 26.736,30 8.079,28  22.216,90 1.492,94
2019

Sep. 17 1,3689  1,2404  1,1026 108,19  7,0913  4,0992 5,25 2,09 27.110,80 8.186,02  22.001,32 1.505,10
Sep. 18  1,3703 1,2463 1,1053 108,21 7,0910  4,0966 5,00 2,08 27.147,08 8.177,39  21.960,71 1.507,50
Sep. 19  1,3711 1,2450 11,1067 108,13 7,0969  4,1387 5,00 2,08 27.094,79 8.182,88  22.044,45 1.498,40
Sep. 20 1,3708  1,2501 1,1030 108,00  7,0881 4,1681 5,00 2,07 26.935,07 8.117,67  22.079,09 1.507,40
Sep. 23 1,3677  1,2429  1,0985 108,24  7,1213  4,1728 5,00 2,06 26.949,99 8.112,46  22.079,09 1.523,70
Sep. 24 13681 1,2445 1,1003 107,66  7,1052  4,1715 5,00 2,06 26.807,77 7.993,63  22.098,84 1.532,10
Sep. 25 1,3681 1,2417 11,0982 107,07  7,1238  4,1821 5,00 2,04 26.970,71 8.077,38  22.020,15 1.504,60
Sep. 26  1,3647  1,2342 11,0938 107,71 7,1310  4,1463 5,00 2,06 26.891,12 8.030,66 ~ 22.048,24 1.507,50
Sep. 27 13643 1,2307 11,0935 107,77  7,1234  4,1581 5,00 2,06 26.820,25 7.939,63  21.878,90 1.499,10
Sep. 30 1,3633 1,2301 1,0889 107,95  7,1292  4,1638 5,00 2,06 26.916,83 7.999,34  21.755,84 1.465,70
Oct. 1 1,3620  1,2303 1,0898 108,17  7,1360  4,1734 5,00 2,06 26.573,04 7.908,69  21.885,24 1.482,00
Oct. 2 1,3629 1,2252 11,0925 107,84  7,1314  4,1540 5,00 2,02 26.078,62 7.785,25  21.778,61 1.501,00
Oct. 3 1,3657 1,2292 11,0951 107,14 7,1169  4,1006 5,00 1,99 26.201,04 7.872,27  21.341,74 1.507,10
Oct. 41,3678  1,2336  1,0979 106,82 7,1169  4,0604 5,00 1,95 26.573,72 7.982,47  21.410,20 1.506,20
Oct. 71,3670 1,2330 11,0993 106,80  7,1169  4,0682 5,00 1,96 26.478,02 7.956,29  21.375,25 1.497,70
Oct. 8 1,3662  1,2218  1,0986 107,39  7,1264  4,0707 5,00 1,96 26.164,04 7.823,78  21.587,78 1.497,20
Oct. 9 1,3657  1,2224 11,0981 107,09  7,1379  4,0948 5,00 1,94 26.346,01 7.903,74  21.456,38 1.506,10
Oct. 10 1,3678  1,2246  1,1030 107,33 7,1247  4,1139 5,00 1,94 26.496,67 7.950,78  21.551,98 1.494,80
Oct. 11 1,3706  1,2562  1,1043 108,00  7,0999  4,1054 5,00 1,98 26.816,59 8.057,04  21.798,87 1.482,70
Oct. 14 13706  1,2562  1,1043 108,00  7,0999  4,1054 5,00 1,98 26.787,36 8.048,65  21.798,87 1.482,70
Oct. 15 1,3707  1,2647  1,1007 108,33  7,0785  4,1482 5,00 1,98 27.024,80 8.148,71  22.701,21 1.477,60
Oct. 16 1,3712  1,2757  1,1025 108,68  7,0990  4,1708 5,00 1,99 27.001,98 8.124,18  22.472,92 1.488,00
Oct. 17 1,3761 1,2878 11,1113 108,75  7,0881 4,1452 5,00 1,97 27.025,88 8.156,85  22.451,86 1.492,30
Oct. 18 1,3770  1,2895 1,1144 108,67  7,0783  4,1370 5,00 1,95 26.770,20 8.089,54  22.492,68 1.488,20
Oct. 21 1,3793 1,2979  1,1173 108,49  7,0749  4,1313 5,00 1,93 26.827,64 8.162,99  22.548,90 1.482,40
Oct. 22 1,3781 1,2958 11,1130 108,58  7,0762  4,0852 5,00 1,93 26.788,10 8.104,30  22.548,90 1.481,70
Oct. 23 1,3762 11,2861 1,1123 108,38  7,0770  4,0715 5,00 1,91 26.833,95 8.119,79  22.625,38 1.489,90
Oct. 24 1,3771 1,2892 11,1128 108,61 7,0659  4,0083 5,00 1,93 26.805,53 8.185,80  22.750,60 1.498,90
Oct. 25 13761 1,2833 1,1107 108,70  7,0715  4,0127 5,00 1,93 26.958,06 8.243,12  22.799,81 1.499,50
Oct. 28 11,3755 11,2831 1,1087 108,76 7,0594  3,9786 5,00 1,94 27.090,72 8.325,99  22.867,27 1.490,00
Oct. 29 1,3749  1,2851 1,1095 108,97 17,0601 3,9940 5,00 1,93 27.071,42 8.276,85  22.974,13 1.487,00
Oct. 30 1,3767  1,2895 1,1106 108,84  7,0575  4,0180 5,00 1,92 27.186,69 8.303,98  22.843,12 1.493,20
Oct. 31 1,3794  1,2959 11,1154 108,83  7,0378  4,0035 5,00 1,92 27.046,23 8.292,36  22.927,04 1.511,40
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