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COMO LO VEO

SEMAFOROS

Vivimos en “fuerzolandia”. Un Poder Ejecutivo que
nunca dirimiéd conflictos, excepto presionando a las
empresas, tiene hoy en la calle la pulseada entre
sindicatos, piqueteros, etc. Hablar de politica
econémica, aqui y ahora, es poesia.

ROJO

® Sin seguridad social, el secretario de Hacienda de la
Nacién recibié en oct.09 menos pesos que en oct.08.
Para pagar el gasto publico aumentado, mas fatbol para
todos, mas asignacion por hijo, mas déficit de

CLAVES

Aerolineas, etc. Sin ayuda de Mandrake, no sera facil.

+ Moyano contra los diarios. Esto sélo le sirve al Poder
Ejecutivo si esta pensando en la destruccion de todo.

¢+ Comenzo la disolucion y liquidacion de LAFSA,
empresa creada por Duhalde y apadrinada por Kirchner.
Nunca vold, pero seguimos pagando cientos de salarios.

+ Sindicatocracia: venta de diarios y revistas, otra vez
prioridad a canillitas; modificacion indemnizaciones
ART segun el pedido sindical; pago de APE en manos
de abogado de la Federacion de Camioneros, etc.

+ EEUU: PBI recupera, pero ocupacion no.

¢+ Venezuela “nada” en petréleo subterraneo, pero
carece de electricidad. Chavez lo pudo.

AMARILLO

e

VERDE

EN ESTA ENTREGA

Como lo veo
¢Por qué no van a subir los precios?

ME PREGUNTO

Elecciones sindicales, en Kraft
Recaudacion de oct.09. ;Doénde hay un mango?

¢Por qué si “fatbol para todos” es tan visto, las
empresas privadas no quieren avisar? ¢Las tarifas son
exorbitantes, o nadie quiere quedar “pegado”?

FED: tiempo prolongado a tasas bajas

A 20 afios de la caida del Muro de Berlin
A la memoria de Félix Luna

Sidney Herbert Wolstenholme
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para la libertad”. Eugene Mc Carthy.
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COMO LO VEO

“A mediados de la década de 1880 Strindberg le habia sugerido a Georg
Brandes que apoyara ‘el envio de un pedido a Bismarck, para que Suecia fuera
absorbida dentro de la federacién germana’. La idea de que un pequefio pais se uniera
de manera voluntaria a alguno de los grandes poderes era entonces mucho mas
razonable que ahora™.

(Fuente: Gardlund, T.: The life of Knut Wicksell, Edward Elgar, 1996).

Vivimos en “fuerzolandia”. Un Poder Ejecutivo que nunca dirimio
conflictos, excepto presionando a las empresas, tiene hoy en la calle la pulseada
entre sindicatos, piqueteros, etc. Hablar de politica econémica, aqui y ahora, es
poesia.

Fuerzolandia

En Argentina el respeto por las reglas de juego nunca fue obsesivo.

No obstante lo cual estamos estableciendo nuevos récord, dentro de nuestros propios
récord.

No es casual, sino producto de la interaccion de un Poder Ejecutivo crecientemente
inexistente, y la lucha por la distribucién de poder y el ingreso, que ante la ausencia de la
autoridad se presenta crecientemente salvaje.

En el nombre de que “nunca vamos a criminalizar la protesta”, aun cuando tenian poder
Néstor y Cristina Kirchner permitian manifestaciones, cortes de calles y de rutas, sin
importarles a quienes le complicaran la vida.



Obviamente que cuando esto lo hicieron los dirigentes agropecuarios, pusieron el grito
en el Cielo.

Pero ahora no tienen el poder que tuvieron, y por consiguiente -como digo- la lucha se
torné crecientemente salvaje. Se anunci6 para esta semana una marcha conjunta de
organizaciones piqueteras “anti K”, junto a dirigentes de la CTA.

¢Qué hace el gobierno frente a este tipo de presiones? Presiona a su vez a los
empleadores, para que “banquen” el conflicto. Imposible. Entre otras cosas, porque por
definicion los dirigentes sindicales y piqueteros siempre tienen que pedir mas.

Dificilmente esto cambie durante lo que resta de este gobierno.

Todo esto tiene implicancias, porque como viene diciendo Contexto el PBI no es cero
porque la vida sigue, pero sigue en lo imprescindible y poco mas que eso. En estas condiciones
hablar de reactivacion generalizada de la economia, es no pensar.

El caso de LAFSA

Cuatro dias antes de entregarle la presidencia a Néstor Kirchner, Eduardo Duhalde
firmo un decreto creando Lineas Aéreas Federales SA. Empresa que nunca vold, lo cual no
impidi6 abonar mensualmente cientos de salarios.

La préxima vez que viaje en LAN, en Aeroparque encontrara un par de placas fijadas
en una columna, una de las cuales se refiere a la “lucha” en pos de LAFSA. Conmovedor, pero
desde el punto de vista de los contribuyentes impositivos y los usuarios, absurdo. A proposito:
en los ultimos dias se reprodujeron fotos del ex presidente Kirchner junto a un entusiasta de la
politica aerocomercial aplicada en los ultimos afios (y hoy diputado), “saludando” en
Aeroparque a un avion que supuestamente iba a prestar servicios en la referida empresa.

Nuevo ejemplo de lo que significa el Estado metiéndose a empresario.

¢Cuantos afios demandara la disolucién y liquidacion de LAFSA, si tomo 6 afios la
decision de “hacer algo” desde su creaciéon?

¢Y entonces?



Creiamos que lo habiamos visto todo, y vivimos de sorpresa en sorpresa.
Si fuera gratis, todo lo que hoy ocurre seria fascinante. Pero lamentablemente no lo es.

Sorprenderia gratamente que se produjera una recuperacion de la autoridad, y de la
cordura en la toma de decisiones publicas.

Por consiguiente, error tipo I, error tipo Il, hay que tomar las decisiones individuales
sobre la base de que continuara la actual “pesadez macroeconémica”. Cuando un gobierno deja
de ser creible, el déficit fiscal y su financiamiento via emisién monetaria dejan de ser estimulos
para el nivel de actividad econdmica. Si lo fueran, hace tiempo que Argentina seria un pais
desarrollado.

iAnimo!
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¢POR QUE NO VAN A SUBIR LOS PRECIOS?

La semana pasada el Congreso aprobd la ley que elimina la exencion de impuestos
internos (26%) y aumenta la alicuota del IVA (pasa de 10,5% a 21%), a un conjunto de
productos electrénicos (teléfonos celulares, camaras de fotos digitales y de video, equipos de
GPS, monitores, heladeras y congeladores, calentadores y estufas eléctricas, televisores y
microondas), excepto que se elaboren en Tierra del Fuego.

Los medios de prensa que reflejan el interés de los consumidores, asi como el de los
productores ubicados en el resto del pais, calificaron la medida como “impuesto tecnologico”;
quienes tienen fabricas de productos electronicos en Tierra del Fuego afirman que esto creard
puestos de trabajo y un polo tecnolégico.

Una de las cuestiones que se planted fue la del impacto que la medida tendra sobre los
precios de los productos. Tal como era de esperar, los criticos de la medida anticipan subas (de
hasta 35%), los beneficiarios las niegan. A lo cual la titular de la cartera de industria, Débora
Giorgi, anuncié que “si los oferentes llegan a aumentar los precios, por intermedio de
Guillermo Moreno vamos a revisar la rentabilidad de la cadena”.

¢Qué puede impedir, en una economia de mercado, que aumenten los precios los
productores locales beneficiados por una medida, cuando como consecuencia de ella los
productores ubicados en el resto del pais, o en el extranjero, no tienen mas remedio que vender
a mayores precios? Que haya tanta competencia dentro de Tierra del Fuego, que imposibilite
que alguno pueda aumentar los precios sin ser desplazado por sus competidores vecinos.

Nadie espera que esto ocurra en Argentina 2010.

Por eso la ministra Giorgi saca de la galera el “cuco” del secretario de comercio.

Nadie espera que el referido funcionario sea capaz de evitar el aumento de precios,
entre otras cosas porque -por definicion- este gobierno no va a utilizar la apertura de la

economia como instrumento de politica econdmica.

“Y bueno, que haya algin aumento de los precios, con tal de que se creen 3.000 puestos
de trabajo en Tierra del Fuego”, afirma mi tia Carlota.



¢Qué tengo que decirle a mi tia al respecto? Que no juguemos con las palabras. Si para
crear “puestos de trabajo” tengo que encarecer de esta forma los productos, una componente
importante de los referidos puestos de trabajo es un subsidio encubierto a la desocupacién, que
deberia ser contabilizado como tal.

Mas importante todavia, tampoco juguemos con la palabra produccion, y mucho menos
con la palabra investigacion y polo tecnoldgico. Los molinos de viento lucen hoy como hace
un siglo (capaz que se los elabora de manera diferente); en cambio las computadoras lucen hoy
muy diferentes de las que hasta hace pocos afios considerdbamos de punta.

Lo cual implica que el cambio tecnoldgico es mucho mas fuerte en unos productos que
en otros. ¢Qué quiere decir fabricar, en el caso de los productos electronicos? ¢Cuantos paises
intervendran en la elaboracién de un producto electronico “fabricado” en Tierra del Fuego?
Que hablen los que saben, pero cuesta creer que en la isla que forma parte del territorio
argentino se investigara, para mejorar los referidos productos.

Los diputados y senadores de la Nacion; ¢no habrén legislado el establecimiento de
armadurias de productos electrénicos en Tierra del Fuego, con fuerte contenido importado, que
tendremos que pagar todos los argentinos via mayores precios? Luce muy probable.

iAnimo!
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ELECCIONES SINDICALES EN KRAFT

El martes pasado los asalariados de la empresa Kraft eligieron a sus delegados
sindicales.

Surgid una disputa porque el resultado dependia de si se debian tener cuenta o0 no los
votos de los repositores, como se denominan a los empleados de la empresa que no prestan
servicios en la planta sino en los supermercados. Finalmente gand Javier Hermosilla.

Para el punto que quiero enfatizar en estas lineas no tiene mucha importancia si
finalmente preside la comisién interna Hermosilla, 0 Ramoén Bogado. Porque, mas alla de sus
diferencias, los 2 delegados son considerados “duros” (Hermosilla algo méas que Bogado),
frente al candidato “blando” que responde a Rodolfo Daer, secretario general del gremio de la
alimentacion, que forma parte de la CGT.

Destaco, antes de seguir, que hablando con una persona que trabaja en Kraft, me aclaro
que los comicios fueron libres, que el voto fue secreto, etc.

¢ Qué objetivos tienen los delegados mas votados por los asalariados? “Quedarse con la
empresa, transformandola en una empresa liberada, recuperada, o como se la quiera
denominar”.

Lo entiendo desde el punto de vista del dirigente. Pero aqui lo mas significativo es la
posicion de los asalariados. jLa mayoria de los trabajadores de Kraft (no se si creen, pero al
menos actlan como si lo creyeran) creen que van a estar peor bajo las garras del capitalismo
apatrida, que en una empresa liberada o recuperada!

Esto es miopia, es decir, idealizacion de los problemas que van a desaparecer cuando
los jefes sean reemplazados por los compafieros (o camaradas), y subestimacion de los
problemas que se van a presentar cuando haya que cambiar alguna maquina, modificar algun
producto o hacer frente a las modificaciones de la demanda.

Atencion: las urnas no dicen que el conflicto Kraft lo llevaron adelante 4 loquitos,
contra la opinion de la mayoria de los laburantes y la desorientacion gubernamental.

iAnimo!
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RECAUDACION DE OCT.09. (DONDE HAY UN MANGO?

En octubre pasado la recaudacion total impositiva, aduanera y previsional, fue 8,8%
superior a la de octubre de 2008. Neto de seguridad social, es decir, la recaudacion total
impositiva y aduanera, fue en octubre de 2009 0,7% inferior a la de octubre de 2008.

En buen romance, el encargado de la “caja” del gobierno central tiene a su disposicion
menos pesos ahora que hace 12 meses. Ademas de lo cual cada uno de esos pesos compra,
digamos, 15% menos que hace un afio.

Para quienes piensen que octubre de 2009 (u octubre de 2008) pueden haber sido meses
especiales o atipicos, indico que -neto de seguridad social- el total de los ingresos publicos,
comparando los 10 primeros meses de 2009 contra igual periodo de 2008, aumentd 2,5%, es
decir, nada.

Y como si esto fuera poco, como ahora el futbol es “para todos” se lo financia con el
producido de los impuestos, y este mes se inaugura la asignacion por hijo para desocupados y
trabajadores informales.

A un gobierno normal esto le resultaria muy preocupante. Al actual, qué quiere que le
diga, francamente no sé. Porque no es facil imaginar qué hay “detras” del proceso decisorio
oficial, particularmente en las Ultimas semanas.

El oficialismo -acompafiado por algunos analistas de los mercados de titulos- esta
confiado en que podra retornar a los mercados voluntarios de deuda, de manera de poder seguir
utilizando la herramienta fiscal como lo viene haciendo hasta ahora, sin necesidad de “darle
vuelta a la maquinita”, como se conoce popularmente a la emisién monetaria.

Entre el aumento de la deuda y la emision monetaria me quedo con esta Ultima, no
porgque me encante la inflacion sino porque implicaria no seguir tirando la basura debajo de la
alfombra, para que un futuro gobierno se tenga que hacer cargo del muerto.

En materia fiscal la “pelicula” puede seguir abierta, pero la foto luce muy pero muy
preocupante.

iAnimo!
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RECAUDACION TRIBUTARIA. OCTUBRE DE 2009. (1)
en millones de pesos

Dif. % Dif. % Dif. %
Concepto Oct. '09 Oct. '08 Oct. '09/ Sep. '09 Oct. '09/ | Ene-Oct'09 Ene.-Oct.'09/
Oct. '08 Sep. '09 Ene.-Oct.'08

Ganancias 4.902,1 4.682,5 4,7 4.264,9 14,9 45.243,3 1,3

Ganancias DGI 4.683,5 4.343,3 7,8 4.036,7 16,0 43.304,3 3,2

Ganancias DGA 218,6 339,2 (35,6) 228,2 (4,2) 1.939,0 (27,2)
IVA 7.683,6 7.209,4 6,6 7.922,5 (3,0) 71.983,7 7,8

IVA DGI 5.255,2 4.331,1 21,3 5.280,2 (0,5) 50.755,6 23,3

Devoluciones (-) 350,0 450,0 (22,2) 281,0 24,6 3.008,0 (38,2)

IVA DGA 2.778,4 3.328,3 (16,5) 2.923,3 (5,0) 24.236,1 (20,5)
Reintegros (-) 340,0 300,0 13,3 404,0 (15,8) 1.671,0 (33,0
Internos Coparticipados 554,3 490,9 12,9 578,8 4,2) 5.342,1 16,8
Ganancia Minima Presunta 80,0 64,0 24,9 70,1 14,1 1.054,1 20,1
Otros coparticipados 49,6 55,6 (10,7) 55,5 (10,6) 453,2 (7,3)
Derechos de Exportacion 2.963,6 3.764,8 (21,3) 2.380,7 245 26.210,5 (17,1)
Derechos de Importacién y Otros 744.8 852,7 (12,6) 7747 3,9 6.253,4 (16,8)
Combustibles Ley 23.966 - Naftas 427,0 287,0 48,8 414,1 3,1 3.582,1 24,9
Combustibles Ley 23.966 - Otros 259,5 194,4 33,5 242.,4 7,0 2.084,5 2,7
Otros s/combustibles (2) 3711 268,4 38,3 363,9 2,0 3.181,5 13,6
Bienes Personales 424.,4 292,4 45,1 181,5 133,9 3.519,1 16,4
Créditos y Débitos en Cta. Cte. 1.769,5 1.747,2 1,3 1.802,5 1,8) 16.782,1 4,3
Otros impuestos (3) (40,4) 372,6 b 1.061,8 ok 3.586,0 60,8
Aportes Personales 2.491,1 2.046,4 21,7 2.402,2 3,7 23.756,9 24,7
Contribuciones Patronales 3.558,4 2.817,1 26,3 3.589,1 0,9 34.184,2 25,9
Otros ingresos Seguridad Social (4) 598,3 565,5 5,8 595,7 0,4 5.717,0 8,0
Sistema de capitalizacion (-) 0,0 1.035,3 (100,0) 0,0 ok 0,0 (100,0)
Rezagos, transitorios y otros SIJP (-) 80,0 99,0 (19,2) 64,6 23,7 586,5 (6,9)
Subtotal DGI 13.098,6 11.634,4 12,6 13.359,1 (2,0) 128.609,4 16,8
Subtotal DGA (5) 6.750,6 8.347,4 (19,1) 6.350,3 6,3 58.995,3 (19,1)
Total DGI-DGA 19.849,1 19.981,8 0,7) 19.709,4 0,7 187.604,7 2,5
Sistema Seguridad Social 6.567,8 4.294,7 52,9 6.522,3 0,7 63.071,6 53,7
Total recursos tributarios 26.416,9 24.276,5 8,8 26.231,7 0,7 250.676,3 11,9
Total con capitalizacion y transitorios 26.496,9 25.410,8 4,3 26.296,4 0,8 251.262,8 71
Clasificacién presupuestaria 26.416,9 24.276,5 8,8 26.231,7 0,7 250.676,3 11,9
Administracion Nacional 12.310,3 13.283,3 (7,3) 12.737,4 (3,4) 119.097,5 (0,4)
Contribuciones Seguridad Social (6) 6.333,7 4.311,2 46,9 6.295,6 0,6 61.454,6 54,0
Provincias (7) 6.790,5 6.050,4 12,2 6.233,6 8,9 61.761,3 7,9
No Presupuestarios (8) 982,4 631,6 55,5 965,1 1,8 8.363,0 12,9

(1) : No se contabilizan, por no ser recaudados por la AFIP, el Fondo Especial del Tabaco, los fondos de energia eléctrica,
el impuesto sobre Pasajes Aéreos, las cajas previsionales de las Fuerzas Armadas y de Seguridad y las Asignaciones
Familiares Compensables.
(2) :Incluye Imp. s/Gas Oil y GLP (Ley N° 26.028), Imp s/Naftas y GNC (Ley N° 26.181) y Recargo al Consumo de Gas (Ley N° 25.565).
(3) : Incluye Internos s/Seguros, Adicional s/Cigarrillos, Radiodifusion, Entr. Cine, Monotributo Impositivo y Facilidades de Pago Dtos. 93/00,
1384/01 y Resol. Grales. 1966/05 y 1967/05 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 Exportacién, Derechos de Importacién y Otros, e IVA, Ganancias, Internos y Combustibles recaudados por DGA.
(6) : Netas de Asignaciones Familiares Compensables.
(7) : 58,76% de Coparticipados neto (56,66% Provincias + 2,1% CABA y Tierra del Fuego), 58,76% del 93,73% de Bs Personales,
30% de Monotributo impositivo, 68,1% del 79% de Combustibles Ley 23.966 Naftas; 14% Ganancias, 6.27% Bs Personales,
6,27% del 11% IVA neto de Reintegros y sumas fijas por Pacto Fiscal y Ganancias.
(8) : Fondo Solidario de Redistribucion, Imp. s/Gas Oil y GLP (Ley N° 26.028), Imp s/Naftas y GNC (Ley N° 26.181), Recargo al
Consumo de Gas (Ley N° 25.565) y gastos A.F.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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FED: TIEMPO PROLONGADO CON TASAS BAJAS

La primera vez que Alan Greenspan, en su caracter de titular del FED, aumento las
tasas de interés, recibié un llamado telefénico de su antecesor, Paul Volcker, felicitindolo
porque “ahora si que sos presidente de un banco central”.

Maés alld de decidir el destino de alguna entidad financiera en particular, para el
presidente de un banco central debe haber pocas decisiones mas dificiles que la de aumentar las
tasas de interés.

Tampoco a mi médico le resulta gracioso prescribirme dolorosas inyecciones, 0 a mi
dentista aplicarme el torno; pero menos mal que superan la compasion humana, privilegiando
su profesionalidad, y por eso sigo vivo. Mi ejemplo preferido de profesionalidad: el galeno que
le amputo una pierna a Martin Karadajian, para salvarle la vida.

Me acordaba de todo esto a raiz del reciente anuncio del FED, de que “habra tasas de
interés bajas durante un tiempo prolongado”. Ben Bernanke estd hoy siendo tironeado por
quienes miran la tasa de desocupacion, que en octubre pasado batio un nuevo récord (10,2% de
la fuerza laboral), y la recuperacion, que querrian ver afianzada; pero también estd siendo
tironeado por quienes se pasan del dolar al euro, y al oro, por si al titular del FED le tiembla la
mano, precisamente, en materia de retiro de liquidez y tasas de interés.

Quiero creer que Bernanke no tiene en la cabeza mantener bajas las tasas de interés
nominales, para que la futura inflacion americana licie las deudas. Porque esto implicaria
“argentinizar” el diagnostico, y sobre todo las propuestas de politica econdémica.

Error tipo 1, error tipo 11, hay que tomar las decisiones sobre la base de que, finalmente,
Bernanke hard valer su profesionalismo y aumentara las tasas de interés. Por lo cual la
afirmacion de la semana pasada no debe ser tomada como si estuviera escrita en las Tablas de
la Ley.

iAnimo!
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A 20 ANOS DE LA CAIDA DEL MURO DE BERLIN

“En retrospectiva todo resulta inevitable”. Esta es una de la enorme cantidad de valiosas
afirmaciones que quedaron en mi mente luego de leer las monumentales Memorias de Henry
Kissinger (3 tomos gigantes, que para leerlos recomiendo imitarme: fui a la cocina de mi casa 'y
parti cada uno de ellos en tercios, para poder transportar alrededor de 300 paginas. De lo
contrario la obra adorna las bibliotecas, pero su propietario no se junta con una joya).

La referencia viene a cuento a proposito de que ayer se cumplieron 20 afios de la caida
del Muro de Berlin, construido en 1961 por las autoridades soviéeticas que ocupaban una
porcion de la referida ciudad.

La caida del Muro sorprendié incluso a quienes debian ser las personas mejor
informadas de la Tierra. Esto lo documento Deutschland en su nimero de octubre/noviembre
de 1999, cuando una década después de ocurrido les pidié a los principales protagonistas que
relataran como habian vivido el 9 de noviembre de 1989 (més viejitos que entonces, los 3
acaban de volver a reunirse. La foto publicada recientemente en los diarios trajo a mi mente el
testimonio recogido por Deutschland, que reproduzco a continuacion).

Helmut Kohl (canciller aleman): “antes y durante el banquete oficial que me ofrecia el
primer ministro polaco [jen Polonia!] me llegaron los primeros rumores. Con el transcurso de
las horas se confirmaron los dramaticos acontecimientos que estaban teniendo lugar en Berlin.
La Cancilleria nos informaba continuamente, y después escuchabamos las primeras noticias de
otras capitales occidentales. Sin duda ha sido uno de los momentos mas dramaticos de la
historia reciente. Y en esas horas estabamos fuera de los acontecimientos, nos sentiamos casi
como si estuviéramos en otro planeta”.

Gorbachov (premier ruso): “Con excepcion de los funcionarios de guardia, esa noche
no habia nadie en el Kremlin. A las 22 habia terminado de trabajar, y me dirigi a mi residencia
en las afueras de MoscU, para pasar la noche. A la mafiana siguiente me dijeron lo que habia
ocurrido”,

George Bush (padre, presidente de Estados Unidos): “Eran casi las 3 de la tarde cuando
en la Oficina Oval recibi las primeras informaciones de los medios de prensa, sobre los sucesos
de Berlin. En ese momento no teniamos ninguna informacion previa de que el Muro caeria, ni
siquiera una sola pagina de los servicios secretos que indicara que en ese momento toda la
situacion cambiaria”.
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Por su parte en sus memorias Francois Miterrand confes6é que (cito de memoria) “la
caida del Muro de Berlin me sorprendio, y habiendo caido el Muro, la unificacion alemana
también me sorprendio”. Era el presidente de Francia.

Claro que una cosa es no saber exactamente en qué instante iba a caer el Muro, y otra
ignorar que “algo” habria de ocurrir con el régimen soviético y sus satélites. En economia
ocurre lo mismo: es imposible saber de antemano cuando se va a dar vuelta un mercado
bursatil o cambiario, no resulta tan dificil diagnosticar si determinado valor de una variable
estd cercano al promedio o estd muy lejos de él, y por consiguiente en qué medida el referido
valor puede ser sostenible en el tiempo.

Mirando retrospectivamente, los historiadores afirman que el régimen soviético se venia
resquebrajando desde comienzos de la década de 1980, cuando el presidente norteamericano
Ronald Reagan planted “la guerra de las galaxias”, forzando a los soviéticos a embarcarse en
un gasto en defensa que no podian financiar.

Algunos compatriotas opinan como si el Muro no hubiera caido, 0 como si hubiera
caido “para el otro lado”. Y encima ponen cara de serios.

POSDATA. Visite Berlin en mayo de 1989. Si el Muro todavia estuviera en pie, desde el punto
de vista pedagogico durante algin tiempo yo cerraria las aulas de las facultades de ciencias
econdmicas, y organizaria visitas a Berlin occidental y oriental; porque si una imagen vale mas
que mil palabras, imaginese lo que seria el increible contraste que en ese momento se
apreciaba, en lo que finalmente eran 2 porciones de una misma ciudad. Pero no lo estd. Nos
quedan Corea del Norte y del Sur.

Kissinger, H. (1979): White House years (en castellano Mis memorias, Atlantida).

Kissinger, H. (1982): Years of upheaval (en castellano, Mis memorias, Atlantida).

Kissinger, H. (1999): Years of renewal, Simon & schuster.

Mitterrand, F. (1996): Memorias interrumpidas, Andres bello.
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CONTEXTO; Entrega N° 1.057; Noviembre 10, 2009.

A LA MEMORIA DE FELIX LUNA

El jueves pasado, a los
84 afos, fallecio Félix Luna. No por esperada (venia luchando contra un cancer desde hacia
bastante mas de una década, como relatd en Encuentros, publicado en 1996), la noticia me
impacto menos.

Aprendi un monton de él. Nuestra relacion comenzo asimétrica (yo leia sus trabajos, no
creo que €l los mios), terminamos encontrandonos circunstancialmente y conversando con
mucho afecto.

Supe de su existencia apenas llegado a Harvard (setiembre de 1966). Una manera de
calmar la tristeza que me producia estar lejos del pais, consistié en devorar libros de historia
argentina. En ese momento Widener, la biblioteca central de la universidad, tenia alrededor de
i50 metros lineales! de libros sobre historia argentina. Entre los cuales encontré Los caudillos,
que Feélix acababa de publicar.

Desde entonces lo segui leyendo. Lei, como muchos compatriotas, EI 45 y Soy Roca.
Pero también lei, como muchos menos argentinos, Ortiz y Peron y su tiempo. Como dije, Luna
me ensefid un montdn, por su lenguaje llano y el atractivo estilo de escritura que empleaba.
AcercO nuestra historia a millones de compatriotas sin apelar a falsificaciones facticas o a
explicaciones traidas de los pelos.

Ademas de autor desarroll6 una notable labor “gerencial”, como elemento clave en el
mensuario Todo es historia. En un pais tan complicado como el nuestro, haber sostenido una
publicacidn de esas caracteristicas durante decadas, 1o Unico que merece es que uno se quite el
sombrero y haga una reverencia. Lo mejor de Todo es Historia, obra en 5 tomos que recoge
algo mas de un centenar de articulos publicados originalmente en la revista, es una joya (le
dediqué una edicion completa de Momento econdmico, a la cual Félix acudié con Maria Saenz
Quesada).

Cada vez que me dijeron que lo que hice en economia es lo que Félix hizo en historia,
lo senti como un halago. Cuando en Momento econdmico le dije que lo que él habia hecho en
historia se parecia a lo que Waldo de los Rios habia hecho en musica clésica, no lo festejo.

12



La economia no s6lo no era su fuerte sino que con frecuencia “patinaba” en los aspectos
econdmicos de sus relatos. Pero seria una estupidez no leer a Luna por esto, o leerlo buscando
dénde piso el palito. Hay que sacarle el jugo en lo que era fuerte, y hay mucho jugo para sacar.

El autor de libros era también un relator atractivo. Los didlogos que sobre historia
argentina mantuvo con Miguel Angel Merellano en Radio Continental, eran imperdibles.

Es, ademas, autor del texto de la Misa criolla (la musica pertenece a Ariel Ramirez). A
proposito, una tarde “Falucho” y Ariel, en el Club Universitario de Buenos Aires, nos
explicaron a los presentes la “cocina” de esa estupenda obra. Inolvidable.

Si recuerdo bien la Gltima vez que nos vimos fue en el CARI, donde ambos asistimos a
la presentacion de Los constructores de Europa. Schuman/Adenauer/Monnet/De Gasperi
(Fundacién carolina argentina, 2007), escrito por José Luis de Imaz. A proposito: también en
esa oportunidad fue la ultima vez que lo vi vivo a de Imaz.

Me la paso diciendo, particularmente a los joévenes, que lean historia, porque como bien
decia Héctor Luis Diéguez, “no saber historia es como entrar al teatro en la segunda mitad del
tercer acto. No entendés nada”. La historia complementa la formacion basica del economista.
No creo que esto lo haya aprendido (sélo) de Luna, aunque ciertamente él contribuyé a que
sostenga, como lo hago, que la politica econdémica nunca se da en el vacio, sino en un contexto
internacional y politico interno especificos, que si se los ignora se dicen -y cometen-
barrabasadas.

Estamos tristes. Pero en casos como el de Luna, o el de de Imaz, no nos tenemos que
agotar en la congoja. ElI mejor homenaje a su memoria consiste en volver a leer sus trabajos,
para seguir aprendiendo de ellos.

Tengo en mi biblioteca las siguientes obras suyas: Yrigoyen, Sudamericana, 1954;
Alvear, Sudamericana, 1958; Didlogos con Frondizi, Desarrollo, 1963; Los caudillos, Planeta,
1966; El 45, Sudamericana, 1971; “En memoria de Guido”, Todo es historia, 99, agosto de
1975. Reproducido en Lo mejor de Todo es historia, Taurus, 2002, volumen 5; Ortiz, reportaje
a la argentina opulenta, Sudamericana, 1978; "La entrevista Pinedo-Alvear"”, Vigencia, enero,
1980; Buenos Aires y el pais, Sudamericana, 1982; "EIl Proceso", Criterio, 55, 1894-95, 24 de
diciembre de 1982; Argentina, de Perén a Lanusse, Sudamericana, 1984; Soy Roca,
Sudamericana, 1989; “La revolucion del Parque, enigmas e interrogantes”, Todo es historia,
277, julio de 1990. Reproducido en Lo mejor de Todo es historia, Taurus, 2002, volumen 3;
Peron y su tiempo, Sudamericana, 1992; Fuerzas hegemonicas y partidos politicos,
Sudamericana, 1995; Encuentros, Sudamericana, 1996; "Aquel 28 de junio...", La nacion, 28
de junio de 1996; “Fracaso y reconstruccion de un partido”, Academia nacional de ciencias
morales y politicas, 1998; y Palabra de historiador, con A. Roffo, Sudamericana, 1999.
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CONTEXTO; Entrega N° 1.057; Noviembre 10, 2009

SIDNEY HERBERT WOLSTENHOLME

(1914 - 1938)

Nacié en Stanmore, New South Wales, Australia.

Estudié en la universidad de Sidney, donde “completé sus estudios en 4 afios,
recibiendo 6 altas distinciones y otras tantas distinciones” (Groenewegen, 2007).

En agosto de 1936 comenzo a ensefiar en la universidad de Sidney. “La biblioteca de la
facultad de economia de dicha universidad lleva hoy su nombre” (Groenewegen, 2007).

“Tenia un cerebro excepcionalmente poderoso e infatigable, que utilizaba al limite...
Investigando mostro coraje intelectual y pensamiento vivo” (Sawkins, 1938).

Ostenta un peculiar récord en mi lista de algo mas de 1.700 economistas fallecidos. Es
quien murié mas joven. Ahogado, al igual que (por orden ascendente de edad al fallecer)
Yehuda Grunfeld (30), Evan Frank Mottran Durbin (42) y William Stanley Jevons (47).

¢Por qué los economistas nos acordamos de Wolstenholme? Porque “cuando a
comienzos de 1936 el publico fue shoqueado al conocer que, en una lectura optimista de las
tendencias de nacimientos y fallecimientos, para fines del siglo XX la poblacion de Australia
rondaria los 8 millones de habitantes, a la edad de 22 afios publicé un ensayo titulado "El
futuro de la poblacion australiana” del cual cualquier demdgrafo contemporaneo, por mas
maduro y distinguido que fuera, se sentiria orgulloso” (Sawkins, 1938). “Mostrd que en base a
las tasas de natalidad y mortalidad verificadas entre 1932 y 1934, en cualquiera de 3 escenarios
diferentes desde el punto de vista de la inmigracion la poblacién de Australia declinaria hacia
fines del siglo XX. Tambien reiterd0 la amarga verdad de que una poblacion constante
implicaria el aumento sistematico de su edad promedio e, inevitablemente, menores tasas de
reproduccion... Junto con Jack Crawford publicO una nota sobre derechos de importacion,
criticando un trabajo de William Brian Reddaway” (Groenewegen, 2007).

Groenewegen, P. (2007): “Sidney Herbert Wolstenholme”, en King, J. E.: Biographical
dictionary of australian and new zealand economists, Edward Elgar.
Sawkins, D. T. (1938): “Obituary. Sidney Herbert Wolstenholme”, Economic journal, 14, 26.
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CONTEXTO; Entrega N° 1.057; Noviembre 10, 2009

INDICADORES ECONOMICOS DE ARGENTINA

Riesgo Tasas de Interés Délar Acciones Carne Granos
Pais Encuesta BCRA Call  p./emp. Presente  refer. futuro
Fecha EMBI+ Caja P. fijo bancos 1° linea Libre BCRA Rofex* Indice Indice $ (us$ (us$
ahorro  7a59d. tasafija 30d. ($por ($por ($por  ($por Merval ~ Merval por libres  libres/
(puntos  en$ en$ en$ en$ us$) us$) us$) us$) (Lider)  (Argen- kilo) por quin-
basicos) (mensual, %) (anual, %) (anual, %) Com.A afinde afinde tina) kilo) tal)
3.500 mes  mes+1

Promedios
2005 2.716 0,06 0,32 4,14 6,17 2,9364 2,9230 29286 2,9366  1.492,87 1.34330 2,268 0,772 11,500
2006 343 0,07 0,56 7,23 8,62 3,0926 3,0742 3,0777 3,0858  1.746,09 1.31487 2,398 0,775 12,703
2007 320 0,05 0,69 8,71 11,02 3,1364 3,1160 3,1189 3,1275 2.15543 1.604,94 2,668 0,850 17,151
2008 854 0,05 0,97 10,38 19,42 31831 3,1619 13,1688 3,1892  1.767,60 1.227,30 3,031 0,955 20,748
May.09 1.453 0,04 1,00 11,24 20,23 3,7381 3,7248 3,7305 13,7676  1.490,52 908,40 3,019 0,81 16,84
Jun.09 1.138 0,04 1,02 10,90 20,15 3,7823 3,7679 3,7771 13,8231  1.600,74 1.009,49 3,104 0,82 17,55
Jul.09 1.039 0,04 1,01 10,66 20,09 38213 3,8097 13,8237 13,8667 1.60510 1.128,11 3,227 0,84 16,93
Ago.09 902 0,04 1,00 9,91 0,00 3,8514 3,8392 13,8498 13,8849 1.776,40 1.254,87 3,239 0,84 17,35
Sep.09 826 0,04 0,97 9,48 38545 13,8424 3,8539 3,8840 1.933,22 1.38421 3,290 0,85 16,65
Oct.09 706 0,04 0,94 9,28 3,8395 3,8264 3,8407 13,8563 2.180,75 1.597,26 3,367 0,88 16,39
2009
Sep. 22 739 0,04 1,00 9,01 3,8500 13,8338 3,8440 13,8720 2.057,83 1.436,72 3,240 0,84 16,65
Sep. 23 765 0,04 1,00 8,98 3,8500 13,8377 3,8460 13,8690 2.023,36 1.436,88 3,240 0,84 16,49
Sep. 24 795 0,04 0,99 9,61 3,8500 13,8352 3,8450 13,8690  2.005,79 1.421,27 3,240 0,84 16,49
Sep. 25 807 0,04 0,90 9,22 3,8500 13,8385 13,8430 13,8630 2.015,83 1.441,33 3,235 0,84 16,49
Sep. 28 803 0,04 0,98 9,45 3,8500 13,8398 13,8430 13,8600 2.071,36 1.482,25 3,235 0,84 16,51
Sep. 29 799 0,04 0,98 9,46 3,8500 13,8432 3,8400 3,8570  2.06557 1.49822 3,235 0,84 16,41
Sep. 30 789 0,04 0,97 9,60 3,8500 3,8427 3,8427 13,8620 2.07514 151621 3,173 0,82 16,33
Oct. 1 797 0,04 0,98 9,56 3,8500 13,8417 3,8650 13,8930 2.022,79 1.487,18 3,173 0,82 16,28
Oct. 2 792 0,04 0,92 9,32 3,8500 3,8452 4,0430 14,0800 2.024,80 1.501,62 3,234 0,84 16,14
Oct. 5 723 0,04 0,94 9,13 3,8500 13,8405 13,8580 13,8860  2.053,05 1.534,14 3,234 0,84 16,14
Oct. 6 708 0,04 0,98 9,49 3,8500 13,8345 3,8510 13,8770 2.101,34 1.569,79 3,225 0,84 16,22
Oct. 7 718 0,04 0,93 9,34 3,8500 13,8343 3,8420 13,8610 2.097,65 1.557,85 3,267 0,85 16,25
Oct. 8 691 0,04 0,97 9,23 3,8500 13,8333 3,8420 13,8570  2.149,09 159416 3,267 0,85 16,35
Oct. 9 691 0,04 0,98 9,47 3,8500 13,8298 3,8400 13,8570  2.169,04 1.590,72 3,306 0,86 16,41
Oct. 12 647 0,04 0,98 9,47 3,8500 13,8298 3,8400 13,8570  2.169,04 1.590,72 3,306 0,86 16,41
Oct. 13 693 0,04 0,88 9,72 3,8400 13,8240 3,8300 13,8440 2.193,92 1.604,73 3,306 0,86 16,49
Oct. 14 685 0,04 0,98 9,57 3,8400 13,8222 13,8250 13,8350 2.224,27 1.620,91 3,368 0,88 16,49
Oct. 15 693 0,04 0,87 9,22 3,8400 13,8200 13,8190 13,8290 2.224,98 1.611,48 3,368 0,88 16,45
Oct. 16 702 0,04 0,89 9,29 3,8400 13,8206 3,8210 13,8320 2.207,27 1.601,89 3,335 0,87 16,37
Oct. 19 711 0,04 0,89 9,38 3,8400 13,8212 13,8220 13,8320 2.253,84 1.628,64 3,335 0,87 16,35
Oct. 20 699 0,04 0,93 9,23 3,8400 13,8210 3,8220 13,8340 2.246,04 1.626,79 3,475 0,90 16,29
Oct. 21 703 0,04 0,94 9,03 3,8300 13,8203 13,8220 13,8370 2.257,28 1.619,06 3,475 0,91 16,44
Oct. 22 692 0,04 0,97 8,75 3,8300 13,8220 13,8230 13,8360 2.309,48 1.671,35 3,475 0,91 16,49
Oct. 23 692 0,04 0,94 8,86 3,8300 13,8202 3,8220 13,8340 2.295,88 1.666,58 3,443 0,90 16,49
Oct. 26 686 0,04 0,88 9,29 3,8300 13,8198 13,8220 13,8330 2.279,47 1.663,68 3,443 0,90 16,41
Oct. 27 675 0,04 0,95 9,21 3,8200 13,8208 13,8230 13,8330 2.25526 1.66521 3,361 0,88 16,33
Oct. 28 711 0,04 0,93 9,16 3,8300 13,8205 13,8230 13,8340 2.119,76 1.567,13 3,680 0,96 16,55
Oct. 29 707 0,04 0,95 8,92 3,8300 13,8208 13,8220 13,8300 2.206,49 1.612,66 3,680 0,96 16,60
Oct. 30 719 0,04 0,95 9,49 3,8300 13,8190 13,8190 13,8270  2.115,76 1.553,53 3,313 0,87 16,53
Nov. 2 715 0,04 0,90 8,99 3,8300 13,8192 13,8192 13,8230 2.14547 1.569,87 3,313 0,87 16,64
Nov. 3 719 0,04 0,92 8,98 3,8300 13,8192 13,8230 13,8350 2.204,68 1.589,88 3,350 0,87 16,72
Nov. 4 728 0,04 0,90 8,94 3,8300 3,8172 13,8200 13,8310 2.24254 161062 3411 0,89 16,69
Nov. 5 711 3,8300 13,8175 13,8210 13,8340 2.222,81 159858 3,411 0,89 16,64

* Los datos anteriores al 26-05-05 corresponden al INDOL-MERVAL.
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CONTEXTO; Entrega N° 1.057; Noviembre 10, 2009

ACTIVOS EN MONEDA EXTRANJERA Y PASIVOS MONETARIOS

(millones)
Oro, Cuenta Cuenta Letras y Letrasy Posicion Pasivos
divisas Circulacion corriente Base corriente Notas del Notas del neta finan-
Fecha y monetaria en$en monetaria en US$ en BCRA BCRA de cieros
coloca- el BCRA el BCRA en$ en US$ pases totales
ciones
us$ $ $ $ $ $ $ $ $
Afinde...
2005 28.077 48.337 6.373 54.710 6.546 26.081 143 7.202 94.682
2006 32.037 59.222 20.844 80.066 7.378 39.679 55 1.370 128.548
2007 46.176 74.804 24.175 98.979 8.378 49.678 0 3.041 160.076
2008 46.386 84.086 25.363 109.449 17.196 36.585 0 8.643 171.873
May.09 46.545 77.259 22.712 99.971 24,514 35.345 0 17.633 177.463
Jun.09 46.026 80.782 22.403 103.185 25.325 32.849 0 13.917 175.276
Jul.09 46.047 82.184 19.335 101.519 26.424 33.476 0 16.219 177.638
Ago.09 45.021 81.355 23.175 104.530 29.511 36.790 0 12.402 183.233
Sep.09 45.348 81.310 22.548 103.858 29.495 39.876 0 12.187 185.416
Oct.09 46.277 82.563 25.356 107.919 27.225 42.547 0 11.338 189.029
2009
Sep. 15 45.132 81.944 24.688 106.632 31.091 38.085 0 10.294 186.102
Sep. 16 45.189 81.375 24.847 106.222 30.997 38.658 0 10.372 186.249
Sep. 17 45.151 81.072 23.568 104.640 31.157 38.653 0 11.911 186.361
Sep. 18 45.175 80.993 24.472 105.465 31.335 38.653 0 11.223 186.676
Sep. 21 45.207 80.780 24.916 105.696 31.347 38.653 0 11.429 187.125
Sep. 22 45.312 80.362 25.100 105.462 31.377 38.653 0 11.972 187.464
Sep. 23 45.290 80.171 25.845 106.016 31.474 40.526 0 9.633 187.649
Sep. 24 45.384 80.298 24.975 105.273 30.728 40.526 0 10.113 186.640
Sep. 25 45.322 80.396 25.295 105.691 30.636 40.526 0 9.687 186.540
Sep. 28 45.282 80.843 24.613 105.456 30.733 40.526 0 9.914 186.629
Sep. 29 45.309 81.016 23.031 104.047 30.784 40.526 0 10.774 186.131
Sep. 30 45.348 81.310 22.548 103.858 29.495 39.876 0 12.187 185.416
Oct. 1 45.351 82.095 25.263 107.358 30.424 39.876 0 9.532 187.190
Oct. 2 45.396 82.839 24.677 107.516 30.036 39.876 0 9.259 186.687
Oct. 5 45.307 83.545 23.736 107.281 30.396 39.876 0 9.479 187.032
Oct. 6 45.421 83.665 23.974 107.639 30.385 39.876 0 9.735 187.635
Oct. 7 45.463 83.932 23.257 107.189 30.212 40.737 0 9.449 187.587
Oct. 8 45532 84.765 23.163 107.928 30.264 40.737 0 8.749 187.678
Oct. 9 45.455 85.098 21.986 107.084 30.279 40.737 0 8.659 186.759
Oct. 13 45.575 84.669 23.535 108.204 30.186 40.737 0 8.292 187.419
Oct. 14 45.591 83.786 24.223 108.009 29.298 40.856 0 8.714 186.877
Oct. 15 45.583 83.058 24.671 107.729 29.127 40.856 0 9.637 187.349
Oct. 16 45.618 82.555 24.578 107.133 28.491 40.841 0 11.794 188.259
Oct. 19 45.688 82.245 22.545 104.790 28.587 40.841 0 13.499 187.717
Oct. 20 45.858 81.566 23.899 105.465 28.547 40.841 0 13.480 188.333
Oct. 21 45.947 81.145 26.009 107.154 28.384 41.159 0 12.291 188.988
Oct. 22 46.050 81.105 26.581 107.686 28.263 41.159 0 12.371 189.479
Oct. 23 46.048 81.105 25.525 106.630 28.136 41.159 0 12.405 188.330
Oct. 26 46.104 81.162 26.623 107.785 28.207 41.159 0 11.597 188.748
Oct. 27 46.181 80.978 27.192 108.170 28.243 41.159 0 11.174 188.746
Oct. 28 46.208 81.323 25.905 107.228 28.336 42.547 0 10.840 188.951
Oct. 29 46.305 82.027 26.026 108.053 28.344 42.547 0 11.030 189.974
Oct. 30 46.277 82.563 25.356 107.919 27.225 42.547 0 11.338 189.029

* El BCRA esté publicando las estadisticas en forma parcial desde finales de agosto de 2006.
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CONTEXTO; Entrega N° 1.057; Noviembre 10, 2009

AGREGADOS MONETARIOS DEL SISTEMA FINANCIERO

(millones)
Total Total Depositos en pesos Dep6sitos en dolares Circulante
Depositos  Depo6sitos en poder
Fecha y en pesos Cuenta corriente Caja de Plazo Cuenta Caja de Plazo del
Circulante  y délares Total Privado Publico ahorro fijo Total  corriente  ahorro fijo publico
X TC libre en pesos
Promedios
2005 164.711 129.007 117.385 23.300 16.859 24.138 47.629 3.957 294 1.581 1.888 35.704
2006 199.405 154.320 138.885 24.989 17.478 28.374 57.567 4.990 10 1.898 2.597 45.084
2007 250.002 193.017 173.356 32.024 20.010 33.256 74.907 6.264 4 2.109 3.581 56.985
2008 302.969 236.259 209.671 38.254 28.666 38.701 92.397 8.342 8 2.857 4.807 66.710
May.09 321.973 253.284 209.845 39.836 31.198 38.949 88.065 11.621 17 4.730 6.134 68.689
Jun.09 327.245 256.374 212.364 40.666 33.915 40.681 85.266  11.635 13 4.783 6.056 70.871
Jul.09 329.460 255.720 210.650 39.365 32.945 42.008 84.785  11.794 14 4.838 6.131 73.740
Ago.09 333.286 259.993 213.561 39.750 33.219 40.552 88.639  12.057 12 4.937 6.336 73.293
Sep.09 339.274 265.961 218.754 40.527 35.800 40.841 90.647  12.246 4 5.162 6.332 73.313
Oct.09 340.154 266.320 220.947 41.119 35.023 40.992 92.978  11.813 6 4.836 6.228 73.833
2009
Sep. 15 340.337 266.945 219.482 40.893 36.745 40.145 90.603  12.296 4 5.176 6.348 73.392
Sep. 16 339.903 266.826 219.452 40.195 37.187 40.055 91.006  12.305 4 5.182 6.384 73.077
Sep. 17 340.199 267.232 219.912 40.425 37.800 39.362 90.969  12.291 4 5.184 6.354 72.967
Sep. 18 340.814 267.824 220.538 40.198 37.955 39.773 91569  12.282 4 5.216 6.351 72.990
Sep. 21 341.089 268.360 221.051 40.696 39.081 38.826 91.067  12.288 4 5.221 6.313 72.729
Sep. 22 341.173 268.799 221.475 40.595 39.667 38.815 91.369  12.292 4 5.221 6.348 72.374
Sep. 23 341.590 269.237 221.951 40.991 39.840 38.912 91.392  12.282 4 5.212 6.349 72.353
Sep. 24 341.012 268.582 221.881 40.756 39.699 39.190 91414  12.130 4 5.062 6.356 72.430
Sep. 25 340.779 268.205 221.558 40.770 39.441 39.095 91599  12.116 4 5.052 6.348 72574
Sep. 28 340.907 268.642 222.057 41.345 39.995 38.485 91.143  12.100 4 5.056 6.287 72.265
Sep. 29 339.246 267.300 220.753 41.228 37.927 39.460 91431  12.090 4 5.034 6.329 71.946
Sep. 30 341.620 269.358 222.785 40.923 37.212 42.197 91.394  12.097 4 5.034 6.312 72.262
Oct. 1 341.589 268.706 222.040 41.286 36.100 42.834 91.609 12.121 6 5.027 6.351 72.883
Oct. 2 340.790 266.897 220.793 41.001 34.689 43.315 91.733  11.975 6 4.919 6.328 73.893
Oct. 5 340.469 265.876 219.672 40.514 34.297 43.021 91.212  12.001 6 4.946 6.272 74.593
Oct. 6 339.972 265.047 218.951 40.393 32.053 44.357 91.698  11.973 6 4.959 6.259 74.925
Oct. 7 340.022 264.667 218.525 40.301 31.967 43.740 91.758  11.985 6 4.970 6.260 75.355
Oct. 8 340.378 264.726 218.615 40.319 32.342 43.187 92.004  11.977 6 4.977 6.279 75.652
Oct. 9 339.524 263.734 217.649 40.362 31.651 42.605 92.248  11.970 6 4.974 6.300 75.790
Oct. 13 339.156 264.106 217.964 40.994 32.343 41.123 91.537  11.985 6 4.965 6.239 75.050
Oct. 14 337.955 263.732 218.210 40.927 33.372 40.159 91.643  11.824 6 4.816 6.249 74.223
Oct. 15 338.824 264.863 219.574 41.226 34.614 40.221 92.252  11.794 6 4.808 6.260 73.961
Oct. 16 338.561 264.583 219.613 40.443 35.031 39.832 93.443 11711 6 4.719 6.284 73.978
Oct. 19 337.415 263.987 219.024 41.236 33.829 39.665 93.311  11.709 6 4.789 6.142 73.428
Oct. 20 337.794 264.760 219.890 41.196 34.411 39.319 94.149  11.685 6 4.779 6.159 73.034
Oct. 21 340.183 267.288 222.322 41.322 36.656 39.160 94.237  11.710 6 4.778 6.155 72.895
Oct. 22 340.434 267.412 222522 41.379 37.409 38.647 94502  11.690 6 4.740 6.192 73.022
Oct. 23 340.129 266.856 222.102 40.742 37.186 38.780 94799  11.685 7 4.745 6.203 73.273
Oct. 26 340.256 267.429 222.802 41.652 37.582 39.112 93585  11.652 6 4.739 6.149 72.827
Oct. 27 340.649 268.021 223.244 41.834 37.997 38.923 93.983  11.691 6 4.750 6.155 72.628
Oct. 28 341.619 268.908 224.300 42.241 38.141 39.138 94.061  11.647 6 4.730 6.161 72711
Oct. 29 343.819 270.921 226.475 42.467 38.232 40.721 94.270  11.635 6 4.709 6.195 72.898
Oct. 30 343.688 270.208 225.600 41.654 35.582 42.969 94513  11.647 6 4.714 6.187 73.480

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

global: Otros depdsitos.

17




CONTEXTO; Entrega N° 1.057; Noviembre 10, 2009

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

2005 14769  1,8190 11,2441 110,20  8,1917 2,433 6,20 3,78 10.548,41 2.100,62  12.422,82 445,53
2006 14714  1,8432 11,2564 116,30  7,9731 2,175 7,96 5,27 11.403,94 2.26369  16.121,33 604,60
2007 15309 2,0026  1,3704 117,78  7,6064 1,948 8,05 5,25 13.166,27 2.576,61  16.994,61 696,37
2008 15825 11,8533 14714 103,42  6,9494 1,836 5,08 3,05 11.248,73 2.162,52  12.154,39 871,62
May.09 15208 1,5451  1,3668 96,48  6,8246 2,068 3,25 1,36 8.391,33 1.724,11 9.228,91 930,70
Jun.09 15449 16379 14013 96,68  6,8340 1,959 3,25 1,18 8.601,52 1.828,92 9.814,68 945,91
Jul.09 155523 1,6383  1,4085 94,44  6,8319 1,932 3,25 0,98 8.664,02 1.869,73 9.689,72 935,78
Ago.09 15602  1,6517  1,4265 9490 6,8325 1,847 3,25 0,84 9.375,08 1.997,15  10.430,35 949,71
Sep.09 15779 1,6310 1,4564 9143 6,8284 1,821 3,25 0,68 9.626,17 2.081,75  10.312,10 998,37
Oct.09 15896 1,6199  1,4809 90,40  6,8272 1,738 3,25 0,59 9.856,41 2.122,85  10.064,00 1.044,86
2009

Sep. 22 15874 1,6358  1,4798 91,15  6,8269 1,798 3,25 0,67 9.829,87 2.146,30  10.370,54 1.014,30
Sep. 23 15876  1,6346  1,4729 91,39  6,8261 1,788 3,25 0,66 9.748,55 2.131,42  10.370,54 1.013,00
Sep. 24 15866  1,6061  1,4660 91,28 6,8272 1,805 3,25 0,64 9.707,44 2.107,61  10.544,22 994,55
Sep. 25 15832 1,5928 14677 89,78  6,8282 1,800 3,25 0,64 9.665,19 2.090,92  10.265,98 989,65
Sep. 28 15807 1,5893  1,4616 89,67  6,8275 1,793 3,25 0,64 9.789,36 2.130,74  10.009,52 991,75
Sep. 29 15776  1,5955  1,4579 90,16  6,8280 1,793 3,25 0,63 9.742,20 2.124,04  10.100,20 993,95
Sep. 30 15844  1,5985  1,4637 89,78  6,8263 1,772 3,25 0,63 9.712,28 2.122,42  10.133,23 1.009,10
Oct. 1 15773 15940  1,4536 89,75  6,8263 1,786 3,25 0,62 9.509,28 2.057,48 9.978,64 999,90
Oct. 2 15770  1,5928 14575 89,73  6,8263 1,778 3,25 0,61 9.487,67 2.048,11 9.731,87 1.002,40
Oct. 5 15803  1,5937  1,4653 89,56  6,8263 1,761 3,25 0,61 9.599,75 2.068,15 9.674,49 1.016,50
Oct. 6 15861 1,5906  1,4710 88,85  6,8263 1,752 3,25 0,61 9.731,25 2.103,57 9.691,80 1.038,90
Oct. 7 15861 15946  1,4677 88,64  6,8263 1,756 3,25 0,61 9.725,58 2.110,33 9.799,60 1.042,80
Oct. 8 15909 1,6069  1,4700 88,46  6,8263 1,740 3,25 0,60 9.786,87 2.123,93 9.832,47 1.055,90
Oct. 9 15878  1,6069  1,4700 88,46  6,8263 1,738 3,25 0,60 9.864,94 2.139,28  10.016,39 1.055,90
Oct. 12 15843 15798 14777 89,88  6,8250 1,738 3,25 0,60 9.864,94 2.139,28  10.016,39 1.056,90
Oct. 13 15883  1,5900  1,4842 89,66  6,8265 1,727 3,25 0,60 9.871,06 2.139,89  10.076,56 1.064,40
Oct. 14 15940 1,5974 14921 89,42  6,8265 1,703 3,25 0,59 10.015,86 2.172,23  10.060,21 1.063,80
Oct. 15 15950 1,6267  1,4934 90,62  6,8287 1,700 3,25 0,59 10.062,94 217329  10.238,65 1.048,10
Oct. 16 15923  1,6321  1,4940 90,64  6,8277 1,708 3,25 0,59 9.996,23 2.156,69  10.258,05 1.052,85
Oct. 19 15938 1,6375  1,4945 90,65 6,8267 1,716 3,25 0,59 10.092,19 2.176,32  10.236,51 1.057,60
Oct. 20 15974  1,6369  1,4935 90,77  6,8265 1,745 3,25 0,59 10.041,48 2.163,47  10.336,84 1.055,90
Oct. 21 15966  1,6597 15012 90,97 6,8273 1,725 3,25 0,59 9.949,36 2.150,73  10.333,39 1.062,30
Oct. 22 15967 1,6627 15035 91,29  6,8292 1,725 3,25 0,58 10.081,31 2.165,29  10.267,17 1.057,80
Oct. 23 15973  1,6307 15001 92,10 6,8285 1,713 3,25 0,58 9.972,18 2.154,47  10.282,99 1.056,00
Oct. 26 15957  1,6327  1,4872 92,21 68278 1,739 3,25 0,58 9.867,96 214185  10.362,62 1.043,80
Oct. 27 15899  1,6373  1,4794 91,82  6,8296 1,739 3,25 0,58 9.882,17 2.116,09  10.212,46 1.036,80
Oct. 28 15871  1,6367  1,4700 90,82  6,8282 1,755 3,25 0,57 9.762,69 2.059,61  10.075,05 1.030,90
Oct. 29 15872 1,6540  1,4830 94,49  6,8280 1,731 3,25 0,57 9.962,58 2.097,55 9.891,10 1.046,60
Oct. 30 15899  1,6430  1,4708 90,10 6,8275 1,757 3,25 0,57 9.712,73 2.045,11  10.034,74 1.040,80
Nov. 2 15904 1,6389  1,4766 90,34  6,8279 1,757 3,25 0,57 9.789,44 2.049,20 9.802,95 1.054,00
Nov. 3 15834  1,6431 14722 90,35  6,8280 1,745 3,25 0,56 9.771,91 2.057,32 9.802,95 1.086,30
Nov. 4 15890 1,6565  1,4872 90,70  6,8270 1,728 3,25 0,56 9.802,14 2.055,52 9.844,31 1.087,20
Nov. 5 15936  1,6585  1,4872 90,65 6,8276 1,722 3,25 0,55 10.006,72 2.105,32 9.717,44 1.089,90
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