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COMO LO VEO

SEMAFOROS

Eramos pocos y la abuela tuvo trillizos. La
intromision del Poder Ejecutivo Nacional en el grupo
Vicentin pudo haber desplazado a los otros temas, en
los medios masivos de comunicacion, pero ciertamente
que no disminuyé ninguna de las dificultades que
enfrentamos dia a dia. Ergo, siga la dinamica del caso,
pero por favor, no se distraiga.

CLAVES

+ Intervencidn/expropiacion del grupo Vicentin: en si
misma, pésima decision; como sefial, peor adn.

+ La forma en que se manej6 la empresa hasta ahora, la
forma en la cual el Banco de la Nacién Argentina le
prestd plata, son irrelevantes para la decision de
estatizar la empresa. Mi rechazo a esta Gltima se basa en
la horrorosa historia de la administracion estatal de
empresas.

+ Aumento del IPC en mayo. En promedio 1,5%; mas
importante todavia, los precios de alimentos y bebidas,
productos que si se transan, aument6 0,3%, es decir,
jnada!

ROJO
® Lo que aparentemente es una barbaridad, muy
probablemente lo sea. No racionalice la arremetida

contra el grupo Vicentin apelando a argumentos
angelicales.

AMARILLO

©

VERDE

© La gente, mucho méas que la dirigencia politica,
manifestd en contra de la segura intervencion, probable
expropiacion, del grupo Vicentin.

EN ESTA ENTREGA

ME PREGUNTO

¢Qué productor agropecuario le esta estregando granos
a Vicentin, HOY? Sin materia prima, ¢como puede
funcionar una empresa?

Como lo veo

Vicentin: dindmica luego de una metida de pata
¢Importa quiénes estan a cargo de las empresas?
¢Cupo atado a exportaciones? Parece una cargada
Inflacion: mayo, la paz de los cementerios
Manuel Belgrano, segiin Ovidio Giménez

Bert George Hickman
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COMO LO VEO

“En 1983, desesperado, Claude Henri de Rouvroy Saint Simon se peg6 un tiro.
Pero en la vida nada le sali6 como él queria. Lo Unico que logré fue perder un ojo,
falleciendo 2 afios después .

(Fuente: Heilbroner, R. L.: The worldly philosophers, Simon & Schuster, 1953).

Eramos pocos y la abuela tuvo trillizos. La intromision del Poder
Ejecutivo Nacional en el grupo Vicentin pudo haber desplazado a los
otros temas, en los medios masivos de comunicacion, pero ciertamente
gue no disminuy6 ninguna de las dificultades que enfrentamos dia a dia.
Ergo, siga la dindmica del caso, pero por favor, no se distraiga.

¢Y entonces?

¢Quiere que le confeccione una lista de razones para quitarle el suefio, esta noche? Lo
puedo hacer. ;Quiere que le diga que se trata de una notable exageracion? También lo puedo
hacer. Pero estariamos perdiendo el tiempo, yo escribiendo y usted leyendo.

El caso Vicentin desnudé la horrorosa forma que tiene el gobierno presidido por
Alberto Angel Fernandez, para adoptar decisiones.

Por lo cual, quienes tenemos responsabilidades ejecutivas, no tenemos mas remedio que
sobrevivir a 2 problemas: el coronavirus y el gobierno.

iAnimo!
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VICENTIN: DINAMICA LUEGO DE UNA METIDA DE PATA

Hay 2 clases de empresas: las empresas privadas y las pablicas. Las primeras son las
que controla el Estado, las sequndas son las que no controla nadie. La contundente y acertada
afirmacion pertenece al economista Larry A. Sjaastad.

En Argentina 2020 esto también se aplica a los seres humanos. Los ciudadanos
comunes Yy corrientes, y en particular los “adultos mayores”, seguimos con circulacion
restringida por la cuarentena dispuesta por el gobierno; mientras que los funcionarios viajan,
utilizan el barbijo mucho menos de lo que nos recomiendan a nosotros, etc.

Digresion 1. Desde comienzos del siglo XXI paso una quincena por afio en Villa la
Angostura, fantéstico lugar de Argentina donde mi hice amigo de quien me alquila la cabafa,
me alquila el auto, sirve desayunos y cenas, organiza conciertos de masica de camara, etc. A
raiz de la visita que el presidente Fernandez le realizé a la Villa, para inaugurar no sé qué cosa,
les escribi a mis conocidos. La “calentura” de los locales era infinita, la mama del presidente de
la Nacion fue la mujer mas citada del Planeta. No fue, precisamente, la mejor manera de
predicar con el ejemplo.

Todo esto sirve para analizar la accién gubernamental con referencia al grupo Vicentin.

El lunes 8 de junio pasado, en conferencia de prensa, el presidente de la Nacion,
acompafiado por el ministro Matias Kulfas, la senadora Anabel Ferndndez Sagasti y Gabriel
Delgado, anuncio la intervencién del conjunto de empresas que integran el grupo Vicentin, y el
envio al Congreso de un proyecto de ley para estatizar el referido grupo empresario.

Me impacté el desbordante entusiasmo con el cual los referidos funcionarios plantearon
la cuestion. Hablaron de soberania alimentaria, de empresa testigo, de la defensa de los
intereses de los productores, etc. Tal como era de esperar, a medida que se pasaron el
microfono el entusiasmo fue creciendo.

Material de sobra para analizar el caso desde el punto de vista conspirativo, ideoldgico,
politico, etc. Aqui me voy a circunscribir al plano de la politica econdémica.

Empresa testigo: ¢testigo de qué? Si es cierto que, con la intervencion estatal, las
empresas que integran el grupo Vicentin van a ser administradas por “angelitos”, mientras que
sus competidores lo estdn por “egoistas que no tienen corazon”, entonces el diferente




comportamiento empresario desnudara la perfidia que existia hasta ahora, y que el grupo
Vicentin, en manos privadas, no permitia visualizar. NO SE LO CREE NADIE.

Defensa de los precios. Delgado, con ayuda de YPF agro, ¢conseguira exportar trigo,
maiz, soja, etc., a mayores precios que los que obtenian los anteriores propietarios, o las otras
empresas exportadoras de granos? TAMPOCO SE LO CREE NADIE.

Argentina tiene una larga y costosisima historia de lo que ocurre con las empresas que,
enfrentando dificultades, terminan siendo estatizadas, liberadas, ocupadas, etc. Costosisima
para el bolsillo de los contribuyentes. Porque si a los productores de granos exportables no les
conviene utilizar los servicios prestados por una Vicentin estatizada, utilizaran los prestados
por algiin competidor; pero la empresa vegetara durante muchos afios, a costa de quienes no
tenemos mas remedio que pagar los impuestos.

Como explico en otra porcidén de esta entrega de Contexto, prefiero una empresa
privada en manos nacionales que extranjeras; pero al mismo tiempo prefiero una empresa
privada en manos extranjeras, a una empresa publica.

La intervencion es un hecho, la estatizacién depende del Congreso, es decir, de la
oposicion. Linda oportunidad para que los diferentes partidos politicos muestren quién es
quién, frente a importantes hechos concretos.

En el politizado debate generado por la iniciativa que genero estas lineas, entendiendo
por politizado el cruce de ideas que no puede fundamentar la decision, se menciona el -;cdmo
decirlo?- irresponsable manejo de Vicentin, por parte de los directivos, y el otorgamiento de
créditos por parte de bancos publicos, particularmente del Banco de la Nacion Argentina.

Como comprendera el lector, no estoy en condiciones de opinar sobre ninguno de estos
aspectos, COMO TAMPOCO ESTAN EN CONDICIONES DE OPINAR QUIENES LOS
ESGRIMEN.

Pero resalto que todo esto es irrelevante para la decision adoptada, y sobre todo para
fundamentar la expropiacién. Cuando digo que la estatizacion del grupo Vicentin me pone los
pelos de punta, no estoy pensando en el pasado sino en el futuro, en lo que nos va a costar a los
argentinos, via el pago de los impuestos y via inflacion, esta tranquera que esta por abrirse.

Digresion 2. La historia de la banca publica esta por cumplir 2 siglos en Argentina,
porque en 1822 se fundo el primer banco. Es la historia de la sujecion de las autoridades
bancarias, a los gobiernos de turno. ¢Se imagina el presidente de un banco pablico provincial,
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negandole un crédito al respectivo gobernador, para la administracion pablica o para alguna
empresa “que lo necesita”?

Ahora protestamos porque el BNA le prestd al grupo Vicentin, y los periodistas estan
calculando cuanto se le presto durante el gobierno de Cristina Fernandez de Kirchner, y cuanto
durante el de Mauricio Macri. Pero, ;cuantos levantaron su voz “en el camino de ida”? Me la
paso escuchando que la banca publica tiene que tener un fin social, que hay que otorgar
créditos blandos, etc. No nos quejemos, después, de los resultados.

También escuché que los bonistas que estan pulseando con el gobierno, para acordar
nuevas condiciones para el pago de los intereses y las amortizaciones, ahora van a decirle al
ministro Guzman, cdmo es que el Estado nacional no tiene un peso para abonarles a ellos, y
resulta que los tiene para abonar la expropiacion del grupo Vicentin. ¢ Alguien puede creer que
el actual gobierno, si lamentablemente se dispone la referida expropiacion, abonard en
efectivo? Cabe esperar que lo haga con titulos, a muchos afios, en pesos, sin clausula de
reajuste y “bajo ley argentina”.

jAnimo!
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¢IMPORTA QUIENES ESTAN A CARGO DE LAS EMPRESAS?

“Prefiero una empresa privada en manos nacionales que extranjeras; pero prefiero una
empresa privada en manos extranjeras, a una empresa publica. ;En Alemania, o en Suiza, hay
empresas publicas que funcionan de manera eficiente? Si, pero el medio siglo que va de las
estatizaciones de Juan Domingo Peron, a las privatizaciones de Carlos Saul Menem, sugieren
gue no estamos ni en Alemania ni en Suiza”.

Esto dije, el otro dia, a proposito del anuncio -por parte del presidente de la Nacion- de
la intervencion/expropiacion del grupo Vicentin, que se analiza en detalle en otra porcién de
esta entrega de Contexto.

Aqui quiero explicar por qué dije lo que dije, sin necesidad de aclarar que no se trata de
una posicion ideoldgica o nacionalista “de medios”, por oposicion al entendible nacionalismo
“de fines”.

Como bien sabe el lector de esta newsletter, enfoco cada cuestion desde la perspectiva
de los procesos decisorios. Por lo cual aqui la cuestion es la siguiente: pensemos en 2 empresas
instaladas en Argentina, exactamente iguales desde el punto de vista de los productos que
fabrican y venden, las estrategias de comercializacion que utilizan, la relacién con su personal,
etc. S6lo que una de ellas es propiedad de Juan Pérez, nacido y radicado en nuestro pais desde
siempre; mientras que la otra es operada en nuestro pais por una persona que reporta, no sélo a
su duefio, quien vive en Montreal, sino principalmente al ejecutivo que tiene responsabilidades
operativas regionales y mundiales.

Pues bien, la diferencia de comportamiento de ambas empresas probablemente no
radique en el tipo de producto que ofrece, pero si en el comportamiento frente a una crisis,
sobre todo cuando la crisis se da simultaneamente, no solamente en Argentina sino en Canada.
En Rebelién en la granja, los chanchos son iguales, pero son mas iguales que los demas
animales.

Ejemplo: si a la casa matriz le falta efectivo, pero la sucursal argentina lo tiene, al capo
de la empresa no le va a temblar la mano para ordenarle a su subordinado que le envie fondos y
éste, para mantener su puesto de trabajo, no va a tener mas remedio que obedecer. Lo mismo
ocurre con suspensiones y despidos: frente a una situacién dramaética alguien sentado en un
escritorio de Montreal puede ser mas “valiente” que si viviera en el mismo barrio que sus
asalariados.



Por eso digo que a mi no me da lo mismo que una empresa esté en manos nacionales o
extranjeras.

Pero tampoco me resulta indiferente que esté en manos privadas o pablicas, y por eso
digo que prefiero que una empresa esté en manos privadas extranjeras, a que esté en manos
publicas.

Naci en 1943, asi que desde chico “mamé” las consecuencias de la estatizacion de las
empresas de servicios publicos, ocurrida durante la segunda mitad de la década de 1940. No
poder conseguir una linea telefonica, cortes de luz sistematicos, etc. Como bien decia Pedro
Pou, durante la década de 1980 los argentinos no comprabamos casas 0 departamentos, sino
teléfonos con ladrillos alrededor.

Ni qué hablar cuando el Estado se hizo cargo de empresas privadas en situaciones
“terminales”, como algunos ingenios en el Operativo Tucuméan (1966), diferentes grupos
economicos, etc.

Demasiada casualidad para no pensar que hay algo esencial en la diferencia de
comportamiento de las empresas, entre que estén a cargo del duefio 0 que estén a cargo de
funcionarios.

Tengo suficiente edad como para no comprar la idea de que ‘“hasta ahora el
funcionamiento de las empresas publicas dejo mucho que desear”, pero que la proxima vez
sera diferente. No gracias.

iAnimo!
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¢CUPO ATADO A EXPORTACIONES? PARECE UNA CARGADA

El Tratado de Versalles, celebrado en 1919, dispuso cuanto tenia que pagar Alemania
para reparar los dafios ocasionados durante la Primera Guerra Mundial.

En Consecuencias econdmicas de la Paz John Maynard Keynes denuncié que las
reparaciones convenidas eran impagables. MEDIO MUNDO DIJO LO MISMO, Y DE
HECHO, NUNCA SE PAGARON.

Una década después Keynes mantuvo un debate con Bertil Gotthard Ohlin, sobre qué
tenia que ocurrir en la economia de un pais, para que el pago de las reparaciones fuera viable.
La cuestion era si la dificultad para pagar era de naturaleza fiscal (necesidad de generar un
superavit operativo) o externa (necesidad de generar un superavit comercial).

El aumento de las exportaciones es una condicidn necesaria, aunque no suficiente, para
viabilizar el pago de una deuda externa.

En medio de la negociacion por la deuda externa, el ministro Martin Guzméan acaba de
ofrecerles a los tenedores de bonos, un cupdn atado a las exportaciones. Es decir, si aumenta el
valor de las ventas al exterior, sube el monto que recibiran los bonistas.

Brillante, pero... Lo primero es una obviedad, lo segundo tiene que ver con el hecho de
que todo lo que estd haciendo el gobierno pareceria apuntar a una reduccion de las
exportaciones. De manera que un bonista puede recibir la propuesta del ministro Guzman como
una cargada o, peor aun, como una reduccién de lo que se promete pagar si las exportaciones
disminuyen en el futuro.

iAnimo!
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INFLACION: MAYO, LA PAZ DE LOS CEMENTERIOS

Todos dicen lo mismo, y no porque se copien o dibujen.

Entre abril y mayo pasados, en promedio el nivel de precios al consumidor aumento
1,3% segun FIEL, 1,4% segun Melconian y Santangelo, y 1,5% segln INDEC,

Mientras que entre mayo de 2019 y de 2020, los aumentos fueron de 41,4%, 44% y
42% (GBA) y 43,4% (Nacion), respectivamente.

El cuadro que acompafia estas lineas pone esta informacion en perspectiva.

Todos estos datos deben tomarse con pinzas, por la cantidad de comercios que
permanecieron cerrados, por la cuarentena (no por la pandemia).

La desagregacion del aumento total, segin diferentes tipos de productos, resulta
sorprendente. En efecto, alimentos y bebidas -dato significativo, porque se realizaron
transacciones- aument6 0,3%, es decir, nada; lo que empujo para arriba el aumento promedio
fue la suba de los productos de vestir y calzado, que en promedio aumentaron j10,1%! ;No es
que los negocios que venden ropa y zapatos estuvieron cerrados durante el mes pasado?

Mas alla de la curiosidad, insisto que el dato mas significativo se refiere a la evolucién
de los precios de los alimentos y las bebidas.

iAnimo!
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INDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR. ESTIMACIONES PUBLICA Y PRIVADAS

Mes INDEC INDEC FIEL M&S CABA  INDEC INDEC FIEL M&S CABA
GBA Nacion GBA Nacion
(variaciones mensuales, en %) (variaciones interanuales, en %)
Ene.16 3 3,6 4,1 28,5 29,9 29,6
Feb 37 31 4 31,5 32,7 32,9
Mar 3.2 4,7 3,3 32,9 35,6 35,0
Abr 7,6 53 6,5 39,8 39,7 40,5
May 4,2 3,1 3,4 5,0 40,9 41,2 44,3
Jun 3,1 2,5 2,7 3,1 41,8 43,3 46,8
Jul 2,0 2,4 2,9 2,2 42,7 4.4 47,0
Ago 0,2 -0,2 1,4 -0,8 39,9 43,7 43,2
Sep 1,1 0,5 1,6 1,3 38,1 42,6 42,7
Oct 24 31 1,6 2,9 39,8 42,7 44,4
Nov 1,6 2,1 1,1 2,0 40,4 41,5 44,4
Dic 1,2 1,6 1,6 1,2 37,7 38,3 40,7
Ene.17 1,3 1,3 1,5 1,9 354 355 37,7
Feb 25 2,4 1,8 2,2 33,7 33,8 35,3
Mar 2,4 2,8 2,2 2,9 33,2 30,6 34,8
Abr 2,6 1,9 2,3 2,1 27,5 26,1 26,9 29,2
May 1,3 1,6 1,5 1,8 23,9 24,3 24,6 25,3
Jun 1,4 1,2 1,2 1,4 1,5 21,9 22,7 23,0 23,3
Jul 1,7 1,7 2,1 1,9 1,8 21,5 22,4 21,8 22,8
Ago 15 1,4 1,4 1,6 1,6 23,1 24,3 22,1 25,8
Sep 2 1,9 2,1 15 1,6 24,2 26,3 21,9 26,2
Oct 1,3 1,5 1,5 1,3 1,5 22,9 24,3 21,6 24,5
Nov 1,2 1,4 1,4 1,4 1,3 22,4 23,5 21,9 23,6
Dic 34 31 4,1 2,5 3,3 251 24,8 26,5 23,0 26,2
Ene.18 1,6 1,8 19 2,0 1,6 254 25 27,3 23,6 25,8
Feb 2,6 2,4 2,5 2,4 2,6 25,6 25,4 27,4 24,3 26,3
Mar 25 2,3 2,3 1,9 2,1 25,7 25,4 26,8 24,0 253
Abr 2,6 2,7 2,9 2,5 3,0 25,7 25,5 28,0 24,2 26,4
May 1,9 2,1 1,9 2,7 2,3 26,4 26,2 28,4 25,7 27,0
Jun 39 37 3.2 3.2 37 29,5 29,3 30,9 27,9 29,8
Jul 2,8 31 2,7 2,7 2,7 30,9 31,1 31,7 28,9 30,9
Ago 4,1 3,9 3,8 4,1 3,7 34,3 34,3 34,8 32,1 33,7
Sep 6,6 6,5 54 5,4 6,0 40,4 40,4 39,2 37,2 39,4
Oct 51 54 55 4.8 5,3 45,6 45,8 447 41,9 447
Nov 2,9 32 2,6 31 2,8 48,1 48,4 46,4 44,3 46,8
Dic 2,8 2,6 3,6 2,2 2,4 47,2 47,6 45,7 43,9 45,5
Ene.19 2,8 2,9 2,5 2,9 3,8 48,9 49,2 46,5 45,1 48,7
Feb 3,8 38 33 3,5 34 50,7 51,3 47,7 46,7 49,8
Mar 4.8 47 4,2 3,7 4,0 54,1 54,8 50,4 49,3 52,6
Abr 32 34 3,7 4 3,7 55,0 55,9 51,6 51,5 53,7
May 3 31 3,2 31 31 56,6 57,4 53,5 52,1 54,9
Jun 2,6 2,7 2,3 2,5 2,8 54,7 55,9 52,2 51,0 53,5
Jul 2,1 2,2 2,5 2,3 2,2 53,6 54,5 51,9 50,4 52,8
Ago 3,9 4,0 3,5 4,0 34 53,3 54,7 51,5 50,3 52,3
Sep 5,8 5,9 47 4,9 5,0 52,2 53,8 50,5 49,6 50,9
Oct 3,2 3,3 3,8 4,0 2,8 49,4 50,7 48,0 48,4 47,3
Nov 4,1 43 38 4,1 4,0 51,2 52,3 49,8 49,9 49,0
Dic 38 37 38 4,4 35 52,6 54,0 50,0 53,1 50,6
Ene.20 1,9 2,3 35 3,5 2,4 51,3 53,1 51,5 54,0 48,6
Feb 1,8 2,0 2,7 1,7 1,8 48,4 50,4 50,6 51,3 46,3
Mar 3,6 3,3 2,0 2,5 2,7 46,7 48,4 47,5 49,6 44,5
Abr 1,4 1,5 1,3 1,8 2,0 44,1 45,7 44,0 46,4 42,1

May 15 15 13 1,4 42,0 43,4 41,4 44,0
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MANUEL BELGRANO, SEGUN OVIDIO GIMENEZ

Para recordar a Manuel Belgrano, en el 250 aniversario de su
nacimiento, y 200 de su fallecimiento, la Academia Nacional de Ciencias
Econémicas habia preparado un panel, que yo iba a integrar. El
coronavirus le jugé una mala pasada al creador de la bandera, pero no
impide que publique la version escrita de lo que pensaba decir.

Ovidio Giménez (1909 - 1998), fue miembro de numero de la Academia Nacional de
Ciencias Econdmicas entre 1966 y 1998. Al afio siguiente de su fallecimiento se publicé su
Vida, época y obra de Manuel Belgrano (Academia Argentina de la Historia-Ciudad
Argentina), obra de 794 péaginas que merecio el siguiente calificativo por parte de Enrique de
Gandia, “El Belgrano del doctor Ovidio Giménez es un formidable esfuerzo de erudicién: tal
vez el mas grande que se ha hecho después de Mitre”.

A propdsito del 250 aniversario del natalicio de Belgrano, y del 200 aniversario de su
fallecimiento, en estas lineas sintetizo los subrayados que le hice a mi ejemplar de la referida
obra, al tiempo que realizo algunas reflexiones.

Belgrano es mi héroe, entre los Padres de la Patria de nuestro pais, porque fue el “boy
scout” (;hoy, “persona scout”?), por aquello de siempre listo, en la dificil época en la que le
toco actuar. Esto lo sabia antes de tomar contacto con la obra de Giménez, pero su lectura me
sirvié porque describe de manera detallada el dificil contexto en el cual Belgrano tuvo que
adoptar las decisiones. Giménez es un ferviente admirador de Belgrano, pero el texto no es
empalagoso.

Estas lineas estan divididas en 2 partes. En la primera planteo mis reflexiones, mientras
que en la segunda cito lo que mas me Ilamo la atencién de la obra de Giménez, tomandome la
libertad de reagrupar las afirmaciones por tema (el nimero que aparece entre paréntesis
corresponde a la pagina del original).
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Prosperar via la educacion. El padre de Belgrano, comerciante, envié a su hijo Manuel a
estudiar a Espafia. ¢Se habré inspirado en este caso Florencio Sdnchez, cuando mas de un siglo
después escribid “M’ hijo el dotor”? El progenitor queria que su hijo siguiera sus pasos. ¢;Qué
sentido tenia ir hasta Espafia, para aprender el arte de comprar y vender? El caso sugiere lo
intrincado que debia ser el comercio, por lo que modernamente denominariamos la
intervencion estatal.

El hijo, de cualquier manera, se inclind por estudiar leyes. Salamanca le sirvio, pero no
tanto por lo que aprendio en las aulas, cuanto por las relaciones que cultivo, las cuales le
posibilitaron conseguir uno de los pocos puestos publicos de importancia, que durante el
virreinato podian ser ocupados por alguien nacido en el continente americano.

El comercio entre Espafia y las colonias, parece un chiste de gallegos. ;A quién se le
pudo haber ocurrido, con los medios de transporte y el poder de policia factibles, dada la
tecnologia de la época, que el comercio entre Espafia y las colonias americanas, solo se podria
hacer desde un puerto espafiol hacia otro ubicado en América, desde donde las mercaderias
serian distribuidas por tierra? El contrabando fue un obvio subproducto de un esquema
empiricamente absurdo, presumiblemente disefiado por los comerciantes que inicialmente se
beneficiaban, y funcionarios que les siguieron la corriente.

Al respecto, junto a los escritos de Belgrano, redactados en su caracter de secretario del
Consulado, cabe citar “La representacion de los hacendados”, debida a la pluma de Mariano
Moreno, un modelo de como se tiene que peticionar a las autoridades?.

Mayo de 1810 no fue precisamente un picnic. Me encanta imaginar escenas. El 25 de
mayo de 1810 los patriotas invitaron al virrey Cisneros, a que se fuera... ;a su casa? El hecho
es que ese dia no murio nadie. Pero no estaba para nada claro que todos los habitantes de lo que
hoy se denomina Argentina, se encolumnaran detras de lo que ocurri6 en el Cabildo de Buenos
Aires. Por el contrario, los poderosos de algunas provincias estaban en contra y podrian
reaccionar utilizando las armas, y encima existia la posibilidad -que se verificd afios después-
de que Espafia, liberada de Napoleodn, intentara la reconquista de las tierras que habian
declarado su independencia.

Es entendible, en estas circunstancias, que cuando alguien era convocado a prestar un
servicio publico, la mayoria mirara para otro lado y Belgrano asumiera todos los costos y los
riesgos. Costos y riesgos que se median sobre la libertad y hasta la propia vida, no solamente
sobre la pérdida de sus bienes.

Lo mejor es enemigo de lo bueno. “Hay generales que forman el plan de batalla en su
cabeza, establecen tedricamente el orden de su linea y después buscan un terreno adecuado
para realizar su ideal concepcion. Si un incidente les obliga a salir del teatro que han elegido,

1 Moreno le dijo al Virrey: “usted tiene un problema” (se quedd sin ingresos publicos, porque el comercio
exterior legal habia sufrido muchisimo, como consecuencia de la guerra entre Espaia y Francia). “Yo tengo la
solucién a su problema” (legalice el comercio que se realiza con otros paises, es decir, blanquee el comercio que
hoy se realiza via contrabando). Da “la casualidad” de que la solucién a su problema mejoraria la economia de
mis representados, quienes hoy tienen que malvender sus productos exportables, porque se los tienen que
vender a los contrabandistas. El planteo es brillante.
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falla el plan y su aplicacion practica desencadena errores que se pagan muy caros. Es
exactamente lo que sucedio en Ayohuma. El general Belgrano no debi6 con tanta anticipacion
ocupar el campo de batalla que habia elegido, revelando de este modo sus intenciones. Pezuela
nos presentd la méas bella ocasion de vencerlo, bajando tan lenta como estipidamente una
cuesta que era un verdadero desfiladero. Si en esos momentos hubiera sido atacado, es mas que
probable que hubiera sido deshecho. Pero Belgrano no se movio, por esperarlo en el campo de
su eleccion. La batalla de Ayohuma estuvo perdida antes de darse”, afirma el general José
Maria Paz en sus Memorias postumas. Lo importante es que no dijo lo que dijo a la luz del
resultado de la lucha, sino analizando el proceso decisorio de manera critica.

Monarquia. Quien mira el pasado con ojos del presente, no entiende nada. Leer, a
comienzos del siglo XXI, que Belgrano estaba por la monarquia, suena cuanto menos
sorprendente. Ocurre que en aquellos momentos la republica no era una alternativa vélida; y
mucho menos se hablaba de democracia. Pero no se trataba de una monarquia absoluta, sino
mas bien de una monarquia constitucional tipo -supongo- la que existia en Inglaterra.

En 1814 escribio su Autobiografia (560).

FAMILIA. Entre los antepasados de Belgrano no hay reyes, ni principes, ni nobles, ni
gentilhombres, ni alcurnia o abolengo, como por entonces era preciso hasta para alcanzar
posiciones no sélo en la Corte espafiola, sino hasta para poco importantes destinos oficiales en
América (9). Belgrano procedia de gentes bien nacidas, de prestigio, jerarquia, virtuosas y
decididamente catolicas, calidades que veremos reproducidas y aln acrecentadas en el
vencedor de Tucuman y Salta (24). Fue cuarto hijo varén (31). El padre de Belgrano sabia por
experiencia que el comercio, en especial el ultramarino, producia grandes utilidades, pero
requeria amplios conocimientos que no se podian adquirir en la colonia, por lo que decidid
enviar a su hijo a obtenerlos en Espafia (37).

ESTUDIOS. Belgrano eligid la carrera de las leyes, por entonces el camino mas idéneo
para alcanzar los altos estamentos de los pocos cargos que a los nativos se les permitia ocupar
(39). Bebid su cultura en Espafia, no tanto en los claustros de las universidades, cuanto por el
empefio puesto como autodidacta al que lo impulsaban sus ansias de saber (53). Los profesores
eran de una inconcebible incompetencia (55)°. Lo més importante de su permanencia en la
capital espafiola fue relacionarse con gente de cultura, prestigio e influencias ante la Corte. A
ello se debid indudablemente que fuera sefialado y designado Secretario Perpetuo del Real
Consulado de Buenos Aires (60). Durante su estadia en Espafia todavia no hablaba bien el

2 Queja muy parecida a la formulada por Adam Smith, cuando estudié en Oxford. Segun “el solterén escocés de
peluca empolvada”, segun la simpatica descripciéon de Paul Anthony Samuelson, de su paso por Oxford Smith
rescataba la biblioteca.
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inglés, aunque lo comprendia. En francés podia mantener una conversacion con tono agil.
Dominaba el italiano, que seguramente lo aprendi6 de su padre, desde la infancia (78).

PERSONALIDAD. No era un orador, su timbre de voz no lo ayudaba. Demostro ser un
escritor nato y un periodista habil, pero en aquel entonces pocos sabian leer (186). Los jovenes
cultos y distinguidos lo rodean y lo aceptan, no como un lider sino como un maestro. Tampoco
él pretendia lo primero, no se sentia caudillo (243). En las tertulias de la jaboneria de Vieytes el
nervio y consejo era Belgrano, el entusiasmo Castelli, la prudencia Vieytes, y la alta razén Paso
(386). Belgrano era un estadista, pero no un hombre de gobierno para épocas revolucionarias.
Carente de ambicion, pacifico por naturaleza, modesto por caracter, no es de extrafiar que la
vigorosa personalidad de Moreno eclipsara, en los primeros momentos de actuacion, la figura
mesurada y serena de Belgrano (417).

Su salud fue siempre precaria (202). Al final de sus dias era un hombre extremadamente
pobre, siendo abandonado por casi todos (720). Su muerte pasé inadvertida para la poblacién
de Buenos Aires. Durante su sepelio no hubo ni formacion de tropas, ni discursos, ni gentes:
solo el silencio como homenaje (739). El dia de su fallecimiento, el 20 de junio de 1820, es
recordado como el dia de los 3 gobernadores (740).

ESPANA Y SUS COLONIAS. El error de Espafia fue su tradicional poca disposicion a
la evolucién (47). El enemigo principal de Espafia era el propio temperamento de los
esparioles, inimitable, valeroso e intrépido como conquistador, pero carente de todo sentido o
habilidad como administrador (113).

La creacion del Virreinato del Rio de la Plata, en 1776, no tuvo por objeto el beneficio
de Buenos Aires, sino que respondié a causas politico-militares (889). Una férrea legislacion
obligaba a que todas las riquezas americanas pasaran directamente a la Peninsula. A su vez ella
deberia ser la Unica proveedora de productos europeos, en lo posible espafioles, con destino a la
colonia. Con ese objeto en 1503 se cred la Casa de Contratacion (112). Al llegar al puerto de
Buenos Aires, las mercaderias veian incrementados sus precios en 600%, y aln mas, con
respecto a los que se expendia en la Metropoli espafiola (17).

Se llegaba al extremo de prohibir en América todo cultivo o industria que pudiese
competir con los de la Metrépoli, que nada hacia para su mayor progreso y desarrollo. Por lo
tanto, el estancamiento de ellos significaba la paralizacion de nuestro crecimiento. No se
permitia tampoco el intercambio comercial entre las colonias entre si (160). Una practica
propia del absolutismo real, nada concedia que no fuera a ruego (168). Los propios virreyes
tenian prohibido traer a sus familias (136).

Lo que mas enardecia los espiritus criollos de la etapa prerrevolucionaria, era la
discriminacién establecida entre espafioles y criollos (46). Para poder apreciar la labor que
habria de desarrollar Belgrano es necesario conocer la situacion de la colonia al tiempo de su
regreso [en 1794]. Lo primero que pudo apreciar fue el abusivo despotismo que caracterizaba
la accion de Esparia, a los fines de dominar y mantener sujetas a sus colonias (133).
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CONSULADO. La historia del Consulado esta estrechamente unida a Belgrano; él fue
quien le dio vida y le imprimié dinamismo y accion (178). Si el Cabildo fue el simbolo de
América de la libertad politica, el Consulado de Buenos Aires lo fue de su libertad econémica
(201). Belgrano no regreso a su patria con proyectos separatistas, sino imbuido de designios de
bien publico y de combatir el absurdo monopolio comercial que Espafia férreamente imponia a
la colonia, motivo de su atraso y decadencia (53).

Pronto se daria cuenta de las dificultades que debia afrontar y como sus ilusiones de
realizar una obra provechosa para la colonia, le producirian una gran decepcion, al conocer a
las personas que el Rey habia nombrado para integrar el organismo cuya secretaria a
perpetuidad venia a ejercer (170). Al iniciar sus actividades observo que el Consulado estaba
constituido por comerciantes, en su gran mayoria espafioles, quienes mal podrian preocuparse
por el fomento de la produccién agraria. A partir de 1796 la mitad de los miembros serian
comerciantes, la otra mitad hacendados (171).

Lo que Belgrano encontrdé en la campafia, aunque no la visitara, eran hordas mas
salvajes que las tribus, porque éstas tenian jefes y un orden establecido, del que los gauchos y
el paisanaje carecian (156). No conocia personalmente el interior y carecia de tiempo para
recorrerlo, pero invitaba a su despacho a cuanta persona podia y creia que pudiera serle de
utilidad con su informacion (184).

La Colonia del Sacramento, situada frente a Buenos Aires, fue la base del contrabando,
y gracias a ello la poblacion de la colonia podia vestirse, alimentarse y subsistir (161). El
contrabando no sélo fue una tentacion, sino una verdadera necesidad para el abastecimiento,
las urgencias y el progreso de los habitantes de las colonias (121). Inutil seria el celo de la
aduana de Buenos Aires para impedir la entrada de autores considerados subversivos. Fue asi
como un grupo selecto que mas tarde constituiria el sector ilustrado colonial, tuvo acceso a los
escritores del enciclopedismo, que se leian a escondidas (64).

PERIODISMO. A efectos de tener informada a la poblacion, el virrey Cisneros decidié
crear un diario, el Correo de comercio (332). En Belgrano el periodismo era una condicion
vocacional (334). Belgrano se las ingenié de manera de no levantar las quejas de los esbirros
del virrey; asi debe verse el contenido de sus varias ediciones y asi deben interpretarlos los que
critican su contenido, como insustanciales y hasta infantiles trabajos escolares. Segun
Belgrano, todos los escritos tenian un doble sentido y una doble intencion (335). ElI Correo
intentaba servir a los 400.000 habitantes del Virreinato, a traves de los 15.000 que sabian leer y
escribir (336).

MAYO DE 1810. Segun Enrique de Gandia, “Ovidio Giménez ha escrito paginas
superiores sobre el gran problema de Mayo”. Al triunfar Napoleon sobre los espafioles, los
patriotas precipitaron la solucion de Mayo, sin que por ello existiera entonces idea alguna que
pretendiera independizarnos politicamente de la corona de Espafia (568). Saavedra en sus
memorias describe la situacion de angustia que en aquellos primeros momentos dominaba a los
responsables de los sucesos de Mayo (421). La situacion de la Junta en junio y julio de 1810 no
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era facil, pues el nuevo régimen no contaba con mayoria en la poblacion (422). Los hechos
obligaron a la Junta a obrar con mano dura, pues hasta llegd a temerse una contrarrevolucion
(422). Al decir de Alberdi, el gobierno de Mayo fue portefio, mas no argentino (425). Habia
mucha anarquia en las almas patriotas. Muchos siglos de sojuzgamiento espafiol habianse
transformado en una libertad que todavia no sabiamos administrar (566). Por orden de Castelli,
el 26 de agosto de 1810 fusilaron a Liniers (423).

MILITAR. Considerando la forma de ser de Belgrano, no es de extrafiar que
habitualmente se echara mano de él cuando las circunstancias apretaban y todo parecia oscuro
y contrario a los propositos del gobierno (565). Se hace dificil comprender la actitud de
Belgrano de aceptar cargo tal para el cual no estaba preparado, pero conociendo su vida y su
total entrega a la causa de su tierra natal, se comprenden la grandiosidad de su determinacion y
la finalidad de consagrarse a la obra de la revolucién, aun conduciendo un ejército, para lo cual
no se hallaba capacitado... aunque si mas que muchos otros (432).

La historia se presta mas a sefialar su actuacion militar, pero donde su figura
verdaderamente se ilumina es en su accionar civico y su personalidad civil (197). Las
circunstancias lo llevaron a actuar, durante 10 penosos afios, en el medio exclusivamente
militar (247). Belgrano jamas se imaginaria por entonces que algin dia podria llegar a ser
militar y tener a sus érdenes todo un ejército, pues ello estaba totalmente apartado de su
formacion, pensamiento, forma de ser, educacion y cultura (254). No era un genio militar, ni
por carrera ni por espiritu, pero habia en él capacidad, prudencia, buen sentido y sobrada
habilidad. Era el Unico a quien se podia recurrir en tales circunstancias [segunda década del
siglo XIX] (430).

En la preparacion del ejército en que le tocara actuar, el problema principal residia en
que, siendo los hombres buenos como soldados, todos pretendian ser oficiales. EI deseo de
mando, tan desarrollado y parte integrante de la peculiar forma de ser del espafiol, afloraba en
el criollo, heredero de su sangre aunque hubiera nacido en América. El criollo poseia
condiciones de valor, notable destreza y habilidad a caballo, pero enemigo de la sujecion, la
obediencia, la disciplina y el orden (280). Los alimentos [de las tropas] se reducian a ganado en
pie. La comida -mejor dicho, la alimentacion- sélo consistia en carne asada sin sal, sin pan ni
ningln otro comestible (444).

El gaucho no era el indio civilizado, ni el mestizo, sino en su mayoria el europeo-
desertor (126). La carne era su alimento; el cuchillo, su arma de defensa; y el caballo, su
vivienda ambulante. Solo las ciudades denotaban algo de civilizacion, alli estaban los escasos
talleres artesanales, las tiendas del comercio, los pocos colegios de ensefianza y los juzgados
(128). En la camparia prevalecia el gaucho, que no es un nombre sino un concepto, una
tradicion. Era indolente por atavismo y jinete por vocacién (149). Carecia de instruccion. ¢Para
qué la necesitaba? Su pobreza y sus privaciones no le molestaban (150). Como decia
Sarmiento, “el caballo es para el gaucho lo que la corbata para los que viven en el seno de las
ciudades”. Todo lo llevaba puesto, dado que sélo poseia lo que usaba (151).

La idea no era combatir ni dominar por las armas a los pueblos, sino llevarles las
motivaciones de Mayo y persuadirlos de que aceptaran a la Junta de Buenos Aires (433). Es
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notable la habilidad con que Belgrano mantuvo correspondencia con los militares paraguayos,
granjeandose inclusive sus simpatias. No integrarian con nosotros una nacién, pero tampoco se
opondrian a nosotros ni permitirian el avance portugués en tierra guarani (458). Belgrano no
solo conocia lo que se estaba operando en Paraguay, sino también lo que sucedia en Buenos
Aires. Lo logico hubiera sido que no aceptara la mision, pero ello no cabia en su forma de sery
de actuar (468).

En marzo de 1812 el gobierno decidié nombrar a Belgrano en el ejército del Norte, pero
dejandolo un tanto librado a su suerte al no poder prestarle ayuda (500). No obstante
encontrarse enfermo, partio inmediatamente para hacerse cargo del nuevo destino, encontrando
en lamentable estado las fuerzas que iba a comandar (501). Se dio cuenta que el ejército que
comandaba no estaba en un pais amigo (504). La tarea de organizacion y preparacion del
ejército fue tan ardua como encomiable. No recibia un ejército sino una horda (505). En Jujuy
ordené “tierra arrasada” (506). No huye, retrocede; no se va, sélo se retira (507). Dado su
riguroso concepto de la disciplina, Belgrano no era afecto a utilizar el paisanaje para la guerra,
pero aquél [el éxodo jujefio] era un caso de fuerza mayor (513). Tenia 6rdenes de proseguir su
retirada hasta Cérdoba. Rivadavia, desde Buenos Aires, insistié con la orden, pero la carta
Ilegd una semana después que Belgrano venciera en Tucuman (510).

Belgrano decidi6 cuando, habiendo enviado a Balcarce a auscultar el ambiente, se habia
observado una firme determinacion de los tucumanos en hacer frente a las fuerzas realistas
(511). El 23 de setiembre de 1812 [batalla de Tucuman], tan convencidos estaban los realistas
de su fuerza y superioridad, que hasta los oficiales se fijaban en sus relojes para establecer la
hora de llegada, calculando que al mediodia la plaza seria de ellos (513). EI 20 de febrero de
1813, en la batalla de Salta, Belgrano estaba enfermo y con vémitos de sangre (523). La
victoria de Salta tuvo para los espafioles caracteristicas mas graves que la de Tucuman, pues
los patriotas vencedores podrian avanzar hacia Jujuy, camino de Suipacha, y de ahi pasar a
Potosi y quién sabe cuéles podian ser las esperanzas (526).

Las poltronas burocraticas, en todas las épocas y en todos los momentos, son cémodas,
y desde ellas la critica es sencilla 'y la guerra facil (532). Vilcapugio: nadie traia consigo sino lo
indispensable y Belgrano percibi6é cuén deficiente era aun la preparacion de sus tropas para
poder actuar en la region con perspectivas de éxito (539). Con una situacion que les era tan
claramente favorables a las huestes patriotas, aparece como un misterio no develado las
razones por las cuales las tropas de Belgrano no sélo suspendieron el ataque, sino que
convirtieron la persecucion en retirada. Lo real es que nunca se ha conocido quien dio la orden
de tocar retirada (540). La derrota de Vilcapugio fue grave desde todos los aspectos. Del
ejército de 3.000 hombres solo quedaban 1.000. Belgrano fracasé en razén de un hecho
azaroso, accidental y desgraciado, y es muy dificil para un general, aunque tenga gran
ascendiente sobre sus tropas, detener el terror que las hace correr despavoridas y a convertir en
una derrota lo que pudo haber sido una victoria (543).

Ayohuma: la compulsa entre los jefes dio como resultado que la mayoria se inclinaba
por la retirada, mas Belgrano, en una forma poco habitual en él, en términos precisos,
categoricos y no exentos de energia, dijo: “yo respondo a la Nacién con mi cabeza del éxito de
la batalla™. Extrafia a los historiadores, tanto civiles como militares, esta desconcertante actitud
de Belgrano, habitualmente prudente, al haber obrado como lo hizo (547). Al decir de los
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estrategas, no hizo lo que era aconsejable, o sea lanzarse sobre el enemigo antes de que el total
de sus fuerzas hubiera descendido al llano (548).

Belgrano no sabia que con anterioridad a la batalla de Ayohuma, Buenos Aires habia
decidido sustituirlo en el mando, por José de San Martin. Belgrano debia quedar como jefe de
un regimiento, una afrenta que éste no merecia. Cualquier otro se hubiera retirado del ejército,
tras enviarle una violenta nota al gobierno; pero su objetivo no era él, sino la Patria (554). A
San Martin le impresion0 la sinceridad de Belgrano, a éste la reciedumbre moral del Libertador
y la vastedad de sus conocimientos militares (556).

MONARQUIA. [A comienzos de 1814] Fernando VII habia sido restituido, la
revolucion chilena habia fracasado, el bastion espafiol continuaba fuertemente entronizado en
Lima como poderoso centro militar, y Brasil no cejaba en sus asechanzas e intentos
expansionistas. Todo parecia congeniarse como contrario a la causa americana. El odio a
Buenos Aires alzaba a las provincias; el desorden era la Gnica ley vigente; la disciplina parecia
quebrada; el fanatismo en ebullicion. Todo hacia prever la guerra civil, que no tardaria en
producirse (570). En este contexto Belgrano quiso monarquizar a Argentina, dotarla de
personalidad, darle nobleza e imprimirle jerarquia (573).

Trabajo infatigablemente a favor del partido Carlotino, tratando que la infanta Carlota
Joaquina -esposa del regente de Portugal, que con su familia habia buscado refugio en Brasil,
hermana a su vez de Fernando V1I- aceptara acceder al trono del Virreinato del Rio de la Plata
(317).

Espafia, libre de los franceses, ha enviado sus aguerridas tropas a luchar contra los
hispanoamericanos, y todos los reyes de Europa apoyan esa ofensiva. Era un momento
verdaderamente crucial para los patriotas (606). La suerte vino en ayuda de Buenos Aires, ya
que se supo, via Paris, de los grandes estragos que la fiebre amarilla causaba entre las tropas
que estaban preparando en Cadiz, para una posible invasion a estas tierras (604).

El director supremo envi6 a Belgrano y a Rivadavia en mision a Europa, tarea que no
era facil porque se trataba de conseguir que Espafia reconociera nuestra libertad en el manejo
de los asuntos del Rio de la Plata por los nativos (608). De encontrar los comisionados una
Espafia intransigente, deberian buscar el convenio con Inglaterra, Rusia, Francia, Alemania o
Estados Unidos, procurando siempre asegurar para estas tierras la libertad politica que tanto
tiempo se anhelaba (617). Frente al cuadro que Europa presentaba y las intenciones que
guiaban a los congresistas reunidos por entonces en Viena, es de suponer cuanto tacto y mesura
debian poner en su misién Belgrano y Rivadavia y cuan poca era la simpatia que habrian de
despertar como representantes de un gobierno al parecer en franca rebelion contra su Metrépoli
y en la busqueda de su libertad (620).

La independencia por via del didlogo fue imposible. Cuando los comisionados se
convencieron de ello, desistieron de sus propositos y la lucha armada surgié como solucién
Unica y excluyente. Fue entonces cuando San Martin y Belgrano convencieron a los hombres
de Tucuman, de que habia que declarar la independencia politica de las Provincias Unidas de
América del Sud (625). Belgrano volvié de Inglaterra profundamente cambiado, no sélo en sus
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ideas politicas y militares, sino también en sus gustos personales, en sus maneras y hasta en su
forma de vestir (632). El 6 de julio de 1816 -nos dice de Gandia- Belgrano expuso en sesion
secreta su pensamiento monarquico. Tanto la independencia como la monarquia constituian por
entonces sus 2 ideas fijas, casi obsesionantes, y de dedic6 a impulsarlas con el ardor que le era
caracteristico (648).

En la operacion monarquista Belgrano no fue derrotado por los caudillos, ni por los

republicanos, sino por los monarcas de Europa (598). El sélo mencionar la palabra republica
hacia estremecer las testas coronadas de la vieja y tradicional Europa (609).
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CONTEXTO; Entrega N° 1.610; Junio 15, 2020

BERT GEORGE HICKMAN

(1924 - 2019)

Naci6 en Los Angeles, California, Estados Unidos.
Estudié administracion de negocios en la Universidad de California (Berkeley).

Ensefio en las universidades Stanford y Northwestern. “En Stanford conocié a Robert
M. Coen, quien era un profesor asistente en el departamento de economia, quien se convirtio en
colaborador y colega... "Mirando de manera retrospectiva, fueron 50 afios de satisfactorios
logros intelectuales, una inigualable amistad personal y mucha diversion”, afirm6 Coen” (De
Witte, 2019).

Entre 1954 y 1956 trabajo en el Consejo de Asesores Econdmicos, y entre 1956 y 1966
en la Brookings Institution.

“Segun su hijo Paul, su corazdn estaba en la granja” (De Witte, 2019).

¢Por qué los economistas nos acordamos de Hickman? Por “sus contribuciones como
macroeconomista empirico, educador y pronosticador” (De Witte, 2019).

Es autor de Crecimiento y estabilidad en la economia de posguerra, publicado en 1960;
Demanda de inversion y crecimiento econdémico en Estados Unidos, publicado en 1965;
Planeamiento cuantitativo de la politica econdmica, editor, también publicado en 1965;
Modelos econométricos del comportamiento ciclico, editor, publicado en 1972; Un modelo de
crecimiento anual de la economia de Estados Unidos, con R. M. Coen, publicado en 1976;
Modelos econdmicos globales internacionales, editor, publicado en 1983; Econometria global:
ensayos en honor a Lawrence R. Klein, editor, con F. G. Adams, publicado en 1983;
Estabilizacion monetaria internacional y el problema de la deuda externa, editor, publicado en
1984; Impactos macroecondmicos de los shocks de la energia, coeditor, publicado en 1987; y
Productividad y competitividad internacionales, editor, publicado en 1992.

“Hickman y Coen fueron pioneros en técnicas de modelaje econométrico, para predecir
el crecimiento y la estabilidad de la economia de Estados Unidos durante los siguientes 10-20
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afios, en una época en la cual utilizaron tarjetas perforadas para introducir sus algoritmos en la
computadora IBM 360/67, que tenia la universidad,” (De Witte, 2019).

“El objetivo del modelo consiste en realizar proyecciones condicionadas de las
principales variables agregadas, durante los proximos 10 afios... EI modelo fue ajustado al
periodo 1924-1940 y 1949-1966. Se trata de un sistema no lineal que contiene muchas
funciones de comportamiento, medidas de manera logaritmica. La presente version consta de
50 ecuaciones estocasticas y 70 variables enddgenas” (H-C-H, 1975).

“En colaboracién con Lawrence Lau construyé modelos econométricos de los flujos
comerciales multilaterales del mundo, y de la Cuenca del Pacifico” (De Witte, 2019).

“En 1968, junto a Lawrence Robert Klein, cred el Proyecto LINK” (De Witte, 2019),
cuyas actividades estan coordinadas por el Centro de Investigaciones LINK de la Universidad
de Toronto, y el Departamento de Asuntos Econdmicos y Sociales de Naciones Unidas. Su
principal logro es el de haber integrado los modelos econométricos desarrollados en los
diferentes paises.

Blaug, M. (1999): Whos who in economics, Edward Elgar.

De Witte, M. (2019): “Stanford economist Bert George Hickman, jr. dies at 95, Stanford
news, 17 de diciembre.

Hickman, B. G.; Coen, R. M. y Hurd, M. D. (1975): “The Hickman-Coen annual growth
model: structural characteristics and policy responses”, International economic review, 16, 1,
febrero.
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CONTEXTO; Entrega N° 1.610; Junio 15, 2020

INDICADORES ECONOMICOS DE ARGENTINA

Riesgo  Tasas de Interés Délar Acciones Carne Soja Soja
Pais Encuesta BCRA Calle./ Presente refer. futuro
Fecha EMBI+ Caja P.fijo  bancos Libre BCRA Rofex* Indice Indice S (us$/ (us$ (us$
ahorro  7a59d. tasafija ($ por ($ por ($ por ($ por Merval Merval por por neto en
(puntos en$ en$ en$ us$) us$) us$) us$) (Lider) (Argen- kilo) kilo) retenc.  Chicago
bésicos) (mensual, %) (anual, %) Com. A afin de afin de tina) /tn) tn)
3500 mes mes + 1

Promedios
2016 482 0,02 2,05 29,11 15,0397 14,7803 14,8985 15,2285 14.466,49 14.025,28 27,077 1,80 262,1 363,1
2017 412 0,03 1,60 25,52 16,8547 16,5585 16,7042 17,0012 22.708,07 21.762,82 30,316 1,80 251,8 358,5
2018 550 0,26 2,71 48,67 28,7679 28,1178 28,5838 29,5463 30.311,57 28.589,51 38,569 1,39 276,5 342,1
2019 1.319 0,61 4,01 67,14 50,0366 48,2557 49,4570 52,3312 34.407,30 30.312,54 65,387 1,33 236,6 326,8
Oct.19 2.097 0,57 4,61 70,92 61,3545 58,5099 60,4066 64,7869 32.050,67 27.893,50 69,646 1,13 2426 339,8
Nov.19 2.345 0,31 3,84 64,02 63,0202 59,7329 61,2290 66,3857 33.824,52  29.483,74 76,169 121 252,4 332,7
Dic.19 2.055 0,21 3,47 58,21 63,0080 59,8819 62,2271 65,7450 37.599,28 83,649 1,33 246,6 3352
Ene.20 1.929 0,40 2,98 50,78 62,9826 60,0059 60,8331 62,8537 41.310,03 84,731 1,35 260,3 337,6
Feb.20 2.027 0,48 2,73 42,88 63,6214 61,3970 62,4222 65,1535 39.046,40 89,222 1,40 245,0 326,1
Mar.20 3.400 0,43 2,37 38,50 65,3273 63,2427 64,6825 67,4587 28.432,12 92,259 1,41 220,3 319,3
Abr.20 3.846 0,11 1,79 21,61 67,8003 65,7072 66,7359 69,3270 29.415,54 88,299 1,30 2141 310,0
May.20 2.994 0,30 1,97 20,90 70,0305 67,7045 68,5557 70,9314 38.102,03 88,752 1,27 218,1 309,1
2020
Abr. 15 4.040 0,04 1,56 17,53 67,6000 65,6195 66,8500 69,4900 32.070,67 88,170 1,30 213,0 309,40
Abr. 16 3.985 0,04 1,55 16,80 67,8700 65,7395 66,8800 69,5800 30.077,72 88,170 1,30 213,0 307,50
Abr. 17 3.487 0,08 1,54 17,83 67,9550 65,8595 66,8350 69,4400 29.883,27 87,740 1,29 213,0 305,90
Abr. 20 3.460 0,08 1,71 18,24 67,9600 65,9778 66,7900 69,3000 30.535,73 87,740 1,29 213,0 303,70
Abr. 21 3.696 0,09 1,66 17,28 68,3440 66,0895 66,8100 69,4100 30.237,08 84,760 1,24 213,0 305,30
Abr. 22 3.846 0,10 1,60 17,25 68,4330 66,2250 66,8400 69,4500 30.554,88 82,640 121 214,0 306,70
Abr. 23 4.056 0,10 1,58 17,73 68,4410 66,3167 66,7800 69,4100 30.378,94 82,640 121 214,0 308,40
Abr. 24 4.068 0,20 1,75 19,09 68,6870 66,4250 66,8200 69,5400 29.258,10 86,910 1,27 213,0 305,80
Abr. 27 4.055 0,22 1,72 20,10 68,8940 66,5250 66,7700 69,5400 29.986,23 86,910 1,26 212,0 304,70
Abr. 28 4.004 0,22 1,71 21,43 68,9710 66,6350 66,7600 69,5500 33.064,84 87,740 1,27 211,0 303,10
Abr. 29 4.051 0,23 1,73 20,16 69,0670 66,7450 66,7500 69,4000 33.185,05 87,940 1,27 211,0 305,40
Abr. 30 3.499 0,21 1,57 20,09 69,1630 66,8350 66,8350 69,2300 32.742,84 87,940 1,27 212,0 312,50
May. 1 3.565 0,21 1,57 20,09 69,1630 66,8350 66,8350 69,2300 32.742,84 87,940 1,27 212,0 312,50
May. 4 3.633 0,21 1,75 19,70 69,1590 66,9250 69,0500 71,7400 32.387,28 87,940 1,27 212,0 306,30
May. 5 3.496 0,24 1,79 20,34 69,3140 67,0050 68,8800 71,6000 33.546,52 86,960 1,25 213,0 307,60
May. 6 3.362 0,23 1,84 19,69 69,4650 67,0950 68,7600 71,4500 34.158,89 87,200 1,26 2118 305,20
May. 7 3.324 0,24 1,78 19,64 69,5390 67,1850 68,8800 71,6000 35.850,21 87,200 1,25 2141 309,20
May. 8 3.319 0,27 1,80 19,22 69,6270 67,2750 68,8500 71,6700 36.183,90 88,470 1,27 2175 311,90
May. 11 3.075 0,27 1,87 19,16 69,6330 67,3650 68,7500 71,5500 38.581,60 88,470 1,27 2198 311,90
May. 12 3.009 0,28 1,77 18,82 69,6570 67,4550 68,7400 71,5000 39.133,71 86,050 1,24 219,4 312,10
May. 13 3.051 0,29 1,86 19,38 69,8380 67,5450 68,7000 71,5200 37.842,81 86,940 1,24 219,7 307,20
May. 14 3.043 0,28 1,84 19,00 70,0530 67,6350 68,6200 71,4200 39.225,67 86,940 1,24 219,7 306,90
May. 15 2.837 0,30 1,94 19,48 70,0580 67,7250 68,4800 71,1200 39.388,33 89,620 1,28 220,0 307,60
May. 18 2.694 0,35 2,15 21,46 70,2620 67,8150 68,4700 70,4400 40.286,72 89,620 1,28 2215 310,30
May. 19 2.783 0,37 2,15 21,26 70,3160 67,9050 68,5000 70,4800 39.388,72 89,180 1,27 2195 309,80
May. 20 2.782 0,36 2,05 21,78 70,3300 67,9950 68,5000 70,5300 39.809,16 89,150 1,27 221,0 311,00
May. 21 2.788 0,35 2,22 23,20 70,3830 68,0850 68,4900 70,5600 41.388,50 89,150 1,27 220,0 306,90
May. 22 2.765 0,35 2,18 22,38 70,5800 68,1750 68,5200 70,5900 40.962,74 91,130 1,29 220,0 306,20
May. 25 2.765 0,35 2,18 22,38 70,5800 68,1750 68,5200 70,5900 40.962,74 91,130 1,29 220,0 306,20
May. 26 2.520 0,34 2,15 22,88 70,6080 68,2650 68,5200 70,4600 41.060,27 88,290 1,25 220,0 311,30
May. 27 2.676 0,34 2,11 23,06 70,6300 68,3550 68,5300 70,5000 40.431,57 90,030 1,27 220,0 312,10
May. 28 2.751 0,34 2,17 22,74 70,6870 68,4450 68,5400 70,5300 38.985,82 90,030 1,27 220,0 311,00
May. 29 2.634 0,31 2,14 23,24 70,7580 68,5350 68,5350 70,4800 37.824,73 92,360 131 220,0 308,90
Jun. 1 2.622 0,31 2,40 23,31 70,7150 68,6250 70,4700 72,5400 40.016,98 92,360 131 220,0 309,00
Jun. 2 2.579 0,31 2,35 23,43 71,0100 68,7150 70,4800 72,5500 42.037,56 88,510 1,25 222,0 313,10
Jun. 3 2.477 0,31 2,35 23,20 70,9160 68,8050 70,5200 72,6100 43.853,06 89,910 1,27 223,0 315,30
Jun. 4 2.573 0,30 2,45 23,15 71,1500 68,8950 70,5200 72,6300 43.676,18 89,910 1,26 225,0 319,00
Jun. 5 2.539 0,30 2,41 23,68 71,4800 68,9850 70,5400 72,6600 45.128,75 90,120 1,26 225,0 319,30
Jun. 8 2.472 0,34 2,43 23,76 71,8760 69,0750 70,4900 72,5700 48.881,18 90,120 1,25 224,0 317,50
Jun. 9 2.597 0,34 2,35 23,62 72,0390 69,1650 70,4700 72,6300 46.471,06 87,440 1,21 2245 317,40
Jun. 10 2.523 0,33 2,40 23,86 72,1950 69,2550 70,4700 72,7000 46.476,07 89,040 1,23 2256 318,30
Jun. 11 2.616 0,33 2,43 23,44 72,3420 69,3150 70,4300 72,6800 43.057,94 89,040 1,23 225,0 318,30
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CONTEXTO; Entrega N° 1.610; Junio 15, 2020

ACTIVOS EN MONEDA EXTRANJERA Y PASIVOS MONETARIOS

(millones)
Oro, Cuenta Cuenta Letrasy Letras/notas Posicién Pasivos
divisas Circulacion corriente Base corriente Notas del BCRA neta finan-
Fecha y monetaria en$en monetaria en US$ en BCRA LELIQ dde '18 de cieros
colocaciones el BCRA el BCRA en$ ens$ pases totales
us$ $ $ $ $ $ $ $ $
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
2019 44,781 1.153.405 741.976 1.895.381 535.776 0 747.344 431.248 3.609.749
A fin de
Oct.19 43.260 918.027 469.216 1.387.243 478.380 0 785.885 312.543 2.964.051
Nov.19 43.772 956.135 715.486 1.671.621 489.002 0 720.982 316.925 3.198.530
Dic.19 44,781 1.153.405 741.976 1.895.381 535.776 0 747.344 431.248 3.609.749
Ene.20 44917 1.130.395 578.476 1.708.871 600.823 0 1.442.720 36.086 3.788.500
Feb.20 44,791 1.148.044 568.090 1.716.134 661.055 0 1.536.874 67.202 3.981.265
Mar.20 43.561 1.233.323 1.058.760 2.292.083 664.988 0 1.232.454 44515 4.234.040
Abr.20 43.568 1.374.204 492.924 1.867.128 726.395 0 1.153.969 839.026 4.586.518
May.20 42.589 1.467.909 663.383 2.131.292 769.004 0 1.300.639 703.668 4.904.603
2020
Abr. 15 43.844 1.344.304 1.094.526 2.438.830 675.501 0 1.262.922 22.024 4.399.277
Abr. 16 43.852 1.345.054 1.080.979 2.426.033 684.616 0 1.279.712 9.447 4.399.808
Abr. 17 43.817 1.344.268 587.612 1.931.880 690.913 0 1.279.712 523.948 4.426.453
Abr. 20 43.826 1.341.943 584.066 1.926.009 691.979 0 1.279.712 533.708 4.431.408
Abr. 21 43.780 1.339.390 560.893 1.900.283 696.693 0 1.281.584 568.448 4.447.008
Abr. 22 43.735 1.338.004 535.795 1.873.799 695.145 0 1.281.584 620.416 4.470.944
Abr. 23 43.751 1.337.450 520.672 1.858.122 696.135 0 1.280.505 636.485 4.471.247
Abr. 24 43.696 1.339.445 460.684 1.800.129 701.316 0 1.280.505 692.516 4.474.466
Abr. 27 43.646 1.344.268 522.231 1.866.499 708.166 0 1.280.505 641.386 4.496.556
Abr. 28 43.590 1.356.394 474.557 1.830.951 712.613 0 1.250.012 740.376 4.533.952
Abr. 29 43.545 1.365.743 414.315 1.780.058 716.259 0 1.250.012 783.621 4.529.950
Abr. 30 43.568 1.374.204 492.924 1.867.128 726.395 0 1.153.969 839.026 4.586.518
May. 4 43.565 1.383.801 1.027.497 2.411.298 721.731 0 1.153.969 329.776 4.616.774
May. 5 43.589 1.393.929 1.066.421 2.460.350 721.608 0 1.185.899 314.243 4.682.100
May. 6 43.400 1.401.854 954.812 2.356.666 745.002 0 1.185.899 410.754 4.698.321
May. 7 43.411 1.411.828 889.233 2.301.061 739.823 0 1.184.513 470.244 4.695.641
May. 8 43.415 1.420.556 865.225 2.285.781 747.865 0 1.184.513 472.254 4.690.413
May. 11 43.348 1.425.407 937.807 2.363.214 751.231 0 1.184.513 455.270 4.754.228
May. 12 43.351 1.427.765 962.828 2.390.593 746.759 0 1.165.716 455.229 4.758.297
May. 13 43.263 1.430.220 896.494 2.326.714 749.523 0 1.165.716 568.176 4.810.129
May. 14 43.215 1.432.810 910.992 2.343.802 753.448 0 1.168.494 548.237 4.813.981
May. 15 43.137 1.434.478 1.070.328 2.504.806 755.979 0 1.168.494 381.618 4.810.897
May. 18 43.047 1.435.816 820.180 2.255.996 763.682 0 1.168.494 628.083 4.816.255
May. 19 42.980 1.437.685 601.526 2.039.211 763.516 0 1.299.883 716.992 4.819.602
May. 20 42.949 1.439.695 553.934 1.993.629 767.174 0 1.299.883 812.329 4.873.015
May. 21 42.839 1.445.973 554.519 2.000.492 775.269 0 1.299.991 747.393 4.823.145
May. 22 42.738 1.450.788 536.607 1.987.395 776.005 0 1.299.991 752.238 4.815.629
May. 26 42.629 1.455.738 570.666 2.026.404 779.620 0 1.300.018 717.559 4.823.601
May. 27 42.499 1.457.541 526.179 1.983.720 782.485 0 1.300.018 760.758 4.826.981
May. 28 42.448 1.463.712 585.716 2.049.428 782.355 0 1.300.639 761.739 4.894.161
May. 29 42.589 1.467.909 663.383 2.131.292 769.004 0 1.300.639 703.668 4.904.603
Jun. 1 42.609 1.473.316 938.183 2.411.499 766.657 0 1.300.639 424.836 4.903.631
Jun. 2 42.660 1.476.806 741.347 2.218.153 763.075 0 1.594.806 334.215 4.910.249
Jun. 3 42.670 1.480.882 723.935 2.204.817 769.239 0 1.594.806 399.519 4.968.381
Jun. 4 42.748 1.488.345 687.188 2.175.533 766.693 0 1.606.601 422.710 4.971.537
Jun. 5 42.814 1.492.081 646.906 2.138.987 766.272 0 1.606.601 461.378 4.973.238
Jun. 8 42.883 1.498.712 614.326 2.113.038 729.761 0 1.606.601 547.954 4.997.354
Jun. 9 42.988 1.500.403 614.940 2.115.343 731.652 0 1.623.743 542.146 5.012.884
Jun. 10 43.041 1.503.286 624.355 2.127.641 725.525 0 1.623.743 573.462 5.050.371
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CONTEXTO; Entrega N° 1.610; Junio 15, 2020

AGREGADOS MONETARIOS DEL SISTEMA FINANCIERO

(millones)
Total Total Depdsitos en pesos Depositos en dblares Circulante
Depositos Depésitos en poder
Fecha y en pesos Cuenta corriente Caja de Plazo Otros Caja de Plazo Cta. Cte. del
Circulante y délares Total Privado Pblico ahorro fijo Total ahorro fijo y otros publico
X TC libre en pesos
Promedios
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 428517
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 3.975.709 3.310.254 2.428.446 355.469  425.818 507.983 1.053.017 86.158 31.361 22.276 7.686 1.399 665.456
2019 5.360.349 4.588.761 3.161.163 516.465 446.503 627.825 1.421.006 149.363 30.442 21.683 7.713 1.046 771.589
Oct.19 5.496.853 4.677.037 3.318.484 622.868  491.293 676.756 1.362.594 164.974 23.219 16.478 5.797 944 819.815
Nov.19 5.438.134 4.611.760 3.351.051 652.661 492.739 624.739 1.387.122 193.789 21.104 14.804 5.441 859 826.374
Dic.19 5.732.365 4.811.129 3.559.821 713.621 549.723 727.128 1.404.987 164.363 20.896 14.817 5.315 763 921.237
Ene.20 6.134.948 5.133.086 3.827.355 736.082  535.374 849.287 1.544.799 161.813 21.761 15.263 5.733 765 1.001.862
Feb.20 6.338.260 5.328.162 4.018.721 752.729 513.265 914.679 1.655.386 182.664 21.345 14.795 5.758 792 1.010.098
Mar.20 6.622.824 5.591.598 4.269.548 809.104 545.843 987.758 1.721.814 205.029 20.946 14.601 5.527 818 1.031.226
Abr.20 7.139.809 5.997.791 4.638.145 954.239  589.336  1.148.131 1.662.730 283.709 20.677 14.578 4.954 1.144 1.142.018
May.20 7.547.502 6.297.241 4.959.436  1.039.738 626.614  1.201.856 1.800.240 290.989 19.755 13.656 5.125 974  1.250.261
2020
Abr. 15 7.107.106 5.958.582 4.591.597 970.981 587.985 1.108.762 1.631.819 292.050 20.832 14.734 4.888 1210 1.148.524
Abr. 16 7.089.497 5.939.260 4.569.117 960.668 592.636  1.086.407 1.651.725 277.681 20.842 14.769 4.945 1.128 1.150.237
Abr. 17 7.155.884 6.003.637 4.628.030 962.896  596.025 1.125.959 1.653.137 290.013 20.887 14.805 4.993 1.089  1.152.247
Abr. 20 7.154.253 5.995.679 4.623.671 975.566 620.964 1.107.464 1.641.398 278.279 20.795 14.725 4.976 1.094 1.158.574
Abr. 21 7.188.001 6.028.987 4.660.670 968.608  654.999 1.107.248 1.659.853 269.962 20.704 14.617 5.012 1.075 1.159.014
Abr. 22 7.197.908 6.037.309 4.669.498 965.391  652.497 1.090.484 1.691.316 269.810 20.654 14.553 5.057 1.044 1.160.599
Abr. 23 7.206.273 6.044.677 4.681.272 973.429 646.101 1.083.671 1.711.398 266.673 20.559 14.460 5.066 1.033 1.161.596
Abr. 24 7.214.792 6.051.368 4.690.652 978.248  622.985 1.099.576 1.713.992 275.851 20.485 14.385 5.083 1.017 1.163.424
Abr. 27 7.264.868 6.093.432 4.731.599 994.206 649.507 1.107.661 1.701.889 278.336 20.471 14.395 5.065 1.011  1.171.436
Abr. 28 7.303.133 6.131.819 4.769.600 1.010.953 631.720 1.138.936 1.712.836 275.155 20.443 14.379 5.063 1.001 1.171.314
Abr. 29 7.308.817 6.132.440 4.772.310 1.018.057  591.404 1.184.607 1.705.706 272.536 20.378 14.359 5.057 962  1.176.377
Abr. 30 7.363.153 6.178.856 4.818.229 999.477 564.800 1.247.586 1.706.532 299.834 20.358 14.337 4.902 1119 1.184.297
May. 4 7.383.297 6.177.591 4.826.375 1.039.278 588.120 1.228.612 1.667.053 303.312 20.190 14.231 4.825 1.134  1.205.706
May. 5 7.443.546 6.229.779 4.880.231 1.038.353  613.544  1.246.289 1.687.282 294.763 20.141 14.138 4.905 1.098 1.213.767
May. 6 7.445.096 6.223.998 4.876.663  1.043.556 577.180  1.269.087 1.695.800 291.040 20.081 14.093 4.919 1.069 1.221.098
May. 7 7.428.649 6.200.584 4.855.070  1.024.657 544.133  1.281.603 1.722.981 281.696 20.027 14.031 4.962 1.034 1.228.065
May. 8 7.422.243 6.188.872 4.845.794  1.005.417 537.249  1.278.802 1.743.581 280.745 19.964 13.872 5.142 950  1.233.371
May. 11 7.458.935 6.208.262 4.864.802 1.018.713 575.392 1.214.624 1.757.512 298.561 19.943 13.820 5.163 960 1.250.673
May. 12 7.464.677 6.214.482 4.871.925 1.018.121 593.151  1.191.297 1.781.115 288.241 19.903 13.770 5.176 957  1.250.195
May. 13 7.547.191 6.294.350 4.954.595 1.030.183 638.003  1.233.054 1.774.068 279.287 19.835 13.751 5.117 967  1.252.841
May. 14 7.541.200 6.290.016 4.954.360 1.039.794 625.423  1.228.133 1.783.891 277.119 19.748 13.652 5.153 943  1.251.184
May. 15 7.535.821 6.280.493 4.946.243 1.047.063  585.985 1.246.676 1.778.945 287.574 19.701 13.590 5.163 948  1.255.328
May. 18 7.521.547 6.258.419 4.925.244  1.048.228 592.777  1.189.689 1.802.816 291.734 19.659 13.541 5.160 958  1.263.128
May. 19 7.552.981 6.290.611 4.957.636  1.041.182 605.982 1.166.696 1.844.318 299.458 19.630 13.465 5.205 960 1.262.370
May. 20 7.608.981 6.344.138 5.011.232 1.053.186  690.766  1.134.965 1.850.469 281.846 19.603 13.429 5.204 970  1.264.843
May. 21 7.608.091 6.344.680 5.011.644 1.038.727 695.437  1.128.624 1.863.184 285.672 19.579 13.410 5.214 955 1.263.411
May. 22 7.622.441 6.358.222 5.025.537 1.045.732 679.489  1.130.894 1.882.707 286.715 19.548 13.380 5.226 942  1.264.219
May. 26 7.610.781 6.344.044 5.011.579 1.059.804  668.395 1.099.727 1.882.962 300.691 19.519 13.379 5.197 943 1.266.737
May. 27 7.646.346 6.379.687 5.047.311 1.045.631 697.965 1.117.615 1.888.408 297.692 19.492 13.369 5.192 931 1.266.659
May. 28 7.762.878 6.496.068 5.167.414 1.052.752 739.325 1.180.293 1.896.984 298.060 19.412 13.299 5.219 894  1.266.810
May. 29 7.797.845 6.523.290 5.195.630 1.064.637  657.347 1.268.584 1.900.478 304.584 19.372 13.246 5.237 889  1.274.555
Jun. 1 7.775.150 6.489.358 5.154.876  1.065.036 640.100  1.243.485 1.899.952 306.303 19.446 13.331 5.206 909 1.285.792
Jun. 2 7.785.063 6.498.112 5.162.773 1.069.960  625.689  1.231.905 1.937.948 297.271 19.433 13.308 5.227 898  1.286.951
Jun. 3 7.836.049 6.546.556 5.210.845 1.078.247 661.031 1.239.723 1.938.816 293.028 19.413 13.296 5.226 891  1.289.493
Jun. 4 7.851.189 6.557.612 5.220.084 1.071.389 632.967 1.264.886 1.957.285 293.557 19.414 13.285 5.236 893  1.293.577
Jun. 5 7.837.269 6.539.967 5.201.106  1.059.390  605.128  1.269.593 1.977.755 289.240 19.408 13.267 5.242 899  1.297.302
Jun. 8 7.867.889 6.553.487 5.209.218 1.079.656 630.229  1.241.513 1.963.306 294.514 19.461 13.424 5.116 921 1.314.402
Jun. 9 7.865.810 6.552.094 5.208.426  1.076.991 612.498  1.222.653 1.995.804 300.480 19.427 13.320 5.209 898 1.313.716
Jun. 10 7.940.646 6.624.879 5.279.670 1.082.669  639.980 1.249.406  2.002.429 305.186 19.424 13.329 5.216 879  1.315.767

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

depdsitos.
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CONTEXTO; Entrega N° 1.610; Junio 15, 2020

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
2016 1,3901 1,3544 1,1068 108,66 6,5963 3,482 3,51 1,06 17.924,10 4.986,26 16.914,49 1.248,69
2017 1,3813 1,2885 1,1299 112,13 6,7565 3,192 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 3,655 4,91 2,49 25.036,82 7.418,15 22.315,16 1.268,46
2019 1,3816 1,2765 1,1196 109,05 6,9096 3,946 5,28 2,32 26.377,39 7.927,04 21.696,28 1.392,13
Oct.19 1,3719 1,2633 1,1053 108,14 7,0927 4,085 4,98 1,96 26.736,80 8.079,28 22.216,90 1.492,94
Nov.19 1,3749 1,2883 1,1052 108,79 7,0193 4,158 4,75 191 27.803,80 8.471,16 23.257,74 1.469,04
Dic.19 1,3789 1,3111 1,1108 109,18 7,0183 4,109 4,75 1,90 28.182,70 8.719,10 23.660,21 1.481,45
Ene.20 1,3799 1,3073 1,1105 109,32 6,9283 4,144 4,75 1,84 28.882,18 9.228,79 23.653,74 1.557,91
Feb.20 1,3691 1,2965 1,0905 110,06 6,9989 4,345 4,75 1,68 28.563,65 9.402,51 23.215,97 1.593,47
Mar.20 1,3722 1,2381 1,1063 107,36 7,0181 4,883 3,73 0,96 22.637,42 7.772,21 18.863,95 1.593,10
Abr.20 1,3634 1,2412 1,0862 107,92 7,0745 5,312 3,25 1,08 23.313,24 8.286,10 19.233,94 1.691,26
May.20 1,3635 1,2299 1,0900 107,33 7,1041 5,637 3,25 0,63 24.280,27 9.116,08 20.411,27 1.719,64
2020
Abr. 15 1,3666 1,2504 1,0903 107,17 7,0630 5,257 3,25 1,15 23.504,35 8.393,18 19.550,09 1.717,03
Abr. 16 1,3649 1,2493 1,0888 107,69 7,0775 5,237 3,25 1,13 23.537,68 8.532,36 19.290,20 1.717,70
Abr. 17 1,3626 1,2445 1,0860 107,93 7,0767 5,257 3,25 1,10 24.242,49 8.650,14 19.897,26 1.705,91
Abr. 20 1,3639 1,2464 1,0860 107,86 7,0723 5,283 3,25 1,08 23.650,44 8.560,73 19.669,12 1.711,20
Abr. 21 1,3615 1,2338 1,0837 107,80 7,0882 5,292 3,25 1,02 23.018,88 8.263,23 19.280,78 1.687,80
Abr. 22 1,3631 1,2365 1,0867 107,84 7,0807 5,384 3,25 0,99 23.475,82 8.495,38 19.137,95 1.738,30
Abr. 23 1,3595 1,2349 1,0772 107,80 7,0771 5,446 3,25 0,97 23.515,26 8.494,75 19.429,44 1.745,40
Abr. 24 1,3597 1,2356 1,0800 107,70 7,0825 5,650 3,25 0,92 23.775,27 8.634,52 19.262,00 1.735,60
Abr. 27 1,3638 1,2448 1,0852 107,58 7,0812 5,635 3,25 0,89 24.133,78 8.730,16 19.783,22 1.723,80
Abr. 28 1,3659 1,2493 1,0877 107,28 7,0870 5,568 3,25 0,86 24.101,55 8.607,73 19.771,19 1.722,20
Abr. 29 1,3639 1,2394 1,0842 107,43 7,0758 5,428 3,25 0,80 24.633,86 8.914,71 19.771,19 1.713,40
Abr. 30 1,3664 1,2510 1,0876 106,58 7,0543 5,426 3,25 0,76 24.345,72 8.889,55 20.193,69 1.694,20
May. 1 1,3664 1,2510 1,0876 106,58 7,0543 5,426 3,25 0,76 23.723,69 8.604,95 19.619,35 1.700,42
May. 4 1,3662 1,2406 1,0942 107,35 7,0543 5,581 3,25 0,70 23.749,76 8.710,72 19.619,35 1.702,07
May. 5 1,3629 1,2450 1,0843 107,60 7,0543 5,535 3,25 0,70 23.883,09 8.809,12 19.619,35 1.705,92
May. 6 1,3616 1,2374 1,0807 107,70 7,0915 5,667 3,25 0,69 23.664,64 8.854,39 19.619,35 1.685,71
May. 7 1,3611 1,2369 1,0783 106,26 7,0899 5,836 3,25 0,69 23.875,89 8.979,66 19.674,77 1.716,06
May. 8 1,3637 1,2369 1,0843 106,40 7,0779 5,765 3,25 0,69 24.331,32 9.121,32 20.179,09 1.722,03
May. 11 1,3608 1,2317 1,0824 106,94 7,0830 5,795 3,25 0,66 24.221,99 9.192,34 20.390,66 1.697,93
May. 12 1,3618 1,2349 1,0858 107,51 7,0907 5,772 3,25 0,66 23.764,78 9.002,55 20.366,48 1.702,70
May. 13 1,3627 1,2294 1,0875 107,22 7,0946 5,902 3,25 0,68 23.247,97 8.863,17 20.267,05 1.716,28
May. 14 1,3587 1,2195 1,0792 106,87 7,0975 5,937 3,25 0,67 23.625,34 8.943,72 19.914,78 1.730,30
May. 15 1,3594 1,2199 1,0798 107,42 7,0983 5,822 3,25 0,66 23.685,42 9.014,56 20.037,47 1.744,03
May. 18 1,3582 1,2125 1,0832 107,11 7,1148 5,737 3,25 0,63 24.597,37 9.234,83 20.133,73 1.732,55
May. 19 1,3655 1,2249 1,0950 107,40 7,1091 5721 3,25 0,59 24.206,86 9.185,10 20.433,45 1.745,05
May. 20 1,3652 1,2270 1,0958 107,98 7,1089 5,696 3,25 0,59 24.575,90 9.375,78 20.595,15 1.748,18
May. 21 1,3659 1,2229 1,1000 107,73 7,0992 5,601 3,25 0,58 24.47412 9.284,88 20.552,31 1.727,00
May. 22 1,3619 1,2186 1,0904 107,74 7,1349 5,580 3,25 0,57 24.465,16 9.324,59 20.388,16 1.735,63
May. 25 1,3619 1,2186 1,0904 107,74 7,1349 5,580 3,25 0,57 24.465,16 9.324,59 20.741,65 1.731,95
May. 26 1,3648 1,2308 1,0975 107,75 7,1360 5,370 3,25 0,57 24.995,11 9.340,22 21.271,17 1.710,58
May. 27 1,3670 1,2336 1,0991 107,52 7,1599 5,299 3,25 0,55 25.548,27 9.412,36 21.419,23 1.709,47
May. 28 1,3656 1,2238 1,1016 107,87 7,1563 5,340 3,25 0,52 25.400,64 9.368,99 21.916,31 1.718,33
May. 29 1,3720 1,2324 1,1136 107,14 7,1463 5,426 3,25 0,51 25.383,11 9.489,87 21.877,89 1.730,27
Jun. 1 1,3713 1,2381 1,1116 107,75 7,1161 5,363 3,25 0,50 25.475,02 9.552,05 22.062,39 1.739,55
Jun. 2 1,3759 1,2560 1,1174 107,56 7,1178 5,260 3,25 0,48 25.742,65 9.608,38 22.325,61 1.727,70
Jun. 3 1,3763 1,2586 1,1194 108,65 7,1078 5,051 3,25 0,48 26.269,89 9.682,91 22.613,76 1.699,67
Jun. 4 1,3755 1,2534 1,1250 109,00 7,1202 5,104 3,25 0,48 26.281,82 9.615,81 22.695,74 1.714,01
Jun. 5 1,3816 1,2635 1,1330 109,13 7,0904 4,977 3,25 0,48 27.110,98 9.814,08 22.863,73 1.682,94
Jun. 8 1,3797 1,2637 1,1285 109,46 7,0761 4,932 3,25 0,48 27.572,44 9.924,75 23.178,10 1.698,53
Jun. 9 1,3811 1,2644 1,1294 108,10 7,0822 4,927 3,25 0,46 27.272,30 9.953,75 23.091,03 1.715,33
Jun. 10 1,3868 1,2770 1,1375 107,50 7,0704 4,889 3,25 0,43 26.989,99  10.020,35 23.124,95 1.738,70
Jun. 11 1,3866 1,2684 1,1348 106,90 7,0733 4,890 3,25 0,42 25.128,17 9.492,73 22.472,91 1.727,70
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