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     Démosle a Silvina Batakis el beneficio de la duda. 

Claves para conjeturar lo que puede venir: 1) si entiende 

el debilitadísimo contexto político en el cual se tiene 

que desenvolver; y 2) con qué equipo cuenta para hacer 

frente a los inmensos desafíos que tendrá que enfrentar. 

Lo mejor que nos puede pasar es que entienda que su 

labor consiste en evitar males mayores; lo peor es que 

crea que viene a reflotar al “albertismo/cristinismo”.  

 

 

 

 

⬧ ¿Por qué renunció Guzmán, el sábado pasado? Porque 

se cansó de que le tocaran la cola. 

  

⬧ ¿Por qué Batakis es la nueva ministra de economía? 

Porque en las actuales circunstancias el Poder Ejecutivo 

no está en condiciones de atraer a nadie “de la calle”, y 

tiene que buscar “entre su tropa”. 

  

⬧ ¿Por qué los medios de comunicación, en las más de 

24 horas que duró el vacío de la cartera económica, no 

dejó hipótesis por plantear, a cual más fantasiosa, y todo 

quedó en la nada? Porque algo tenían que decir, 

mientras esperaban los anuncios. 

  

 

 

 

 

      ¿Qué lugar ocupa Guzmán, en la lista de 132 ex 

ministros de economía de la Nación, ordenada de mayor 

a menor, según permanencia en el cargo? 18. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ROJO 
 

  

 

 

 

AMARILLO 
 

  

 

 

 

VERDE 

 
☺  

 

 

 

 

 

 

 

⬧  Como lo veo 

⬧  Renunció Martin Maximiliano Guzmán. ¿Y ahora? 

⬧  Co. BCRA 7.532, seguimos con lógica administrativa 

⬧  Sala: ¿quién viajó a Jujuy, AF o el presidente? 

⬧  Macro y micro, en la doble indemnización 

⬧  Israel, Argentina 1985; Argentina 2022 

⬧  Recaudación siguió subiendo mucho + que inflación 

⬧  Vincenz Bronzin 

 

 

 

 

 

    “El tiempo me convenció de que lo importante es 

aparecer en televisión, no verla”. Noel Coward. 

Jul. 4, 2022 
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COMO  LO  VEO 

 

 

 

 

 
  “No hay ahora buenos boxeadores. Lo que ahora abunda son los peleadores. 

El boxeo es un juego que se practica con las piernas y el cerebro, en el que los puños 

obedecen”. José Lectoure, padre de Tito. 

 

(Fuente: Carelli Lynch, G, y Bordón, J. M.: Luna Park. El estadio del pueblo, el ring 

del poder, Sudamericana, 2017). 
 

 

 

 

     Démosle a Silvina Batakis el beneficio de la duda. Claves para 

conjeturar lo que puede venir: 1) si entiende el debilitadísimo contexto 

político en el cual se tiene que desenvolver; y 2) con qué equipo cuenta 

para hacer frente a los inmensos desafíos que tendrá que enfrentar. Lo 

mejor que nos puede pasar es que entienda que su labor consiste en 

evitar males mayores; lo peor es que crea que viene a reflotar al 

“albertismo/cristinismo”.  

 

 

 

 

Recaudación por encima de inflación, y gasto público por encima de recaudación 

 

 

 

 

  Entre junio de 2021 y de 2022, la recaudación impositiva, aduanera y previsional total, 

aumentó 82,1%; y entre mayo del año pasado y del presente, los gastos públicos primarios 

subieron 88,3%. 

 

  Lo cual implica que en Argentina la recaudación aumenta más que la inflación, y el 

gasto público más que ambas. ¡Socorro! 
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Gas oil, quién consigue y quién no 

 

 

 

 

  La semana pasada, en una conferencia pronunciada en una importante ciudad agrícola 

de la provincia de Buenos Aires, me enteré de que la provisión de gasoil, a precio oficial, es 

normal en los campos, pero no en las estaciones de servicio. ¿Por qué? Porque se trata de 

ventas a granel, y con clientes con los cuales YPF tiene una relación comercial de largo plazo. 

Reproduzco lo que escuché, por la fuerza que tiene como testimonio. 

 

  El productor agropecuario tiene combustible para sembrar y para cosechar, lo cual no 

quiere decir que no tenga problemas. Porque luego tiene que transportar su producción, y ahí 

comienzan las dificultades. 

 

  

 

¿Y entonces? 

 

 

 

  Fumata blanca, terminaron los ejercicios de imaginación. La realidad es que salió 

Guzmán y entró Batakis. ¿Será ella una verdadera ministra de economía, o como Guzmán sólo 

tendrá el cargo, pero no la función? Lo veremos pronto. 

 

  Mientras tanto, a seguir laburando. 

 

  ¡Animo! 
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RENUNCIÓ  MARTÍN  MAXIMILIANO  GUZMÁN.  ¿Y AHORA? 

 

 

 

 

 

 El sábado pasado, a las 17,47, por Twitter, Martín Guzmán renunció a su cargo de 

ministro de economía de la Nación. 

 

 Estas líneas, naturalmente, se dividen en 2 partes: Guzmán, y cómo sigue esto. 

 

 

 

Guzmán 

 

 

 

 Un par de cosas. PRIMERA: La vida me enseñó que la hipótesis más sencilla y directa, 

en la enorme mayoría de los casos, es la que explica la realidad. 

 

 En el caso que nos ocupa, sencillamente Guzmán se cansó de que le tocaran la cola y 

dijo: “basta”. Háganse cargo, a lo que venga. 

 

 Uno no puede hacer ruidos molestos continuos en su edificio, o insultar a quienes pasan 

delante de su domicilio, sin esperar que alguna vez “algo” va a pasar. 

 

 Aquí lo mismo. La renuncia de Guzmán no estaba en los “cálculos” del presidente de la 

Nación, o de la vicepresidenta. Pero mientras esta última se puede dar el lujo de callarse, el 

primero -quien tiene responsabilidades ejecutivas- no tiene más remedio que actuar. 

 

 Digresión. De la renuncia de Guzmán hace meses que venimos hablando. ¿Qué cree que 

estará haciendo Guzmán, en este momento?, solía preguntar en las conferencias, en radio o en 

TV. Contestando: “está mirando su celular para verificar si todavía es ministro”. Lo cual me 

daba pie para plantear el siguiente interrogante: ¿a Ud. Le parece que se puede trabajar en estas 

condiciones psicológicas? 

 

  SEGUNDA. Siguiendo mi costumbre, no voy a decir ahora sobre Guzmán, algo que no 

haya dicho antes, en público. 
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 Guzmán ocupó el cargo de ministro de economía, pero nunca cumplió su función. 

Pontificaba sobre la necesidad de hacer congruente la política económica, pero nunca se ocupó 

de lograrlo.  

 

 ¿Quién ejerció la referida función, a partir del 10 de diciembre de 2019? Nadie. Por eso, 

en vez de hablar de equipo económico, Contexto se refirió a los funcionarios que tenían a su 

cargo el área económica del Poder Ejecutivo. 

 

 Esto quiere decir que juzgar la gestión de Guzmán, mirando la evolución del PBI, la 

tasa de inflación, la pobreza, etc., puede lucir muy bonito pero no es justo.  

 

 

 

 

¿Y ahora? 

 

 

 

 

 Luego de más de 24 horas, durante las cuales los medios masivos de comunicación no 

se cansaron de dar rienda suelta a su imaginación, se anunció que Guzmán será reemplazado 

por Silvina Batakis. 

 

 Cuando un gobierno está políticamente debilitado como el actual, no está en 

condiciones de “salir a la calle” para conseguir quien se haga cargo del ministerio de economía. 

Tiene que buscar “entre la tropa”. Como hizo Raúl Ricardo Alfonsín, cuando convocó a Jesús 

Rodríguez; o Mauricio Macri, cuando hizo lo propio con Hernán Lacunza. 

 

 A todo nuevo funcionario le doy el beneficio de la duda. ¿Qué debemos mirar? En un 

país como el nuestro, las circunstancias son más importantes que los primeros principios. 

Además, como bien dice Jorge Remes Lenicov, una cosa es ser ministro provincial y otra muy 

diferente ser ministro de la Nación. 

 

 Debemos mirar a su equipo, a su coraje, y sobre todo a si entiende que no está para algo 

grandioso, sino -como ocurre en las etapas finales de los gobiernos- para evitar males mayores.  

 

 ¡Fuerza, Silvina; ánimo, nosotros! 
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Co. BCRA 7.532,  SEGUIMOS  CON  LÓGICA  ADMINISTRATIVA 

 

 

 

 

 

 La comunicación BCRA 7.532, dictada el 27 de junio pasado, es la consecuencia natural 

de seguir enfocando el segmento oficial del mercado de cambios, con lógica administrativa y 

no de mercado. Lo cual, en las actuales condiciones de debilidad política y ausencia de un 

equipo económico, es lo que cabía esperar. 

 

 El texto, de 8 páginas a espacio simple, está escrito en “chino básico”, lo cual implica 

que hay que ser un entendido, para conocer las implicancias específicas.  

  

 Contexto aporta, enfatizando la lógica desde la cual hay que entender dicha medida, en 

el actual contexto político y de los funcionarios que integran el área económica del Poder 

Ejecutivo. 

 

 El segmento oficial del mercado de cambios no está liberalizado. Lo cual implica que 

para que el BCRA le venda a alguien divisas al referido tipo de cambio, el demandante no sólo 

tiene que tener la contrapartida en pesos de los dólares que demanda, sino también figurar en la 

planilla que lista a los “elegibles”. 

 

 El sistema funciona así: el funcionario a cargo recibe las liquidaciones de los 

exportadores que no tienen más remedio que venderle al BCRA, al tipo de cambio oficial. 

Toma esa cantidad, mira el listado de los pedidos -jerarquizados en base a cierto criterio-, 

vende hasta que se le terminan los dólares que compró, y al resto les dice “vení mañana”. 

 

 ¿Por qué hubo que dictar la Co. BCRA 7.532? Porque, particularmente por el aumento 

de los precios internacionales de los productos energéticos, en los cuales Argentina es hoy 

importadora neta, hubo que incluir en la lista, en un lugar privilegiado, a los importadores de 

gas y gasoil. 

 

 ¿Se imagina al referido funcionario, negándole divisas a quien tiene que importar gas, 

“porque las implicancias de la invasión rusa a Ucrania no estaban previstas”? Pero como esto 

no aumenta la oferta de dólares, al meterse como una cuña la demanda para comprar gas, 

alguien que pensaba conseguir divisas a precio oficial, no lo va a lograr. 

 

 Lo cual, chocolate por la noticia, genera problemas. De aumento de precios, 

desabastecimiento, etc. 
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 Notable cantidad de colegas, a la luz de las crecientes presiones sobre las importaciones, 

pronostican la inevitabilidad de un salto devaluatorio. Juan Carlos Fábrega, Celestino Rodrigo, 

son algunos de los nombres que se usan para ilustrar el pronóstico. 

 

 Como base decisoria, no sólo se equivocaron sino que -error tipo I, error tipo II, se van a 

seguir equivocando. 

 

 Miguel Ángel Pesce, titular del BCRA, explicó que la Co. 7.532 fue dictada, 

precisamente, para evitar un salto devaluatorio. Tiene razón, lo cual es totalmente entendible, 

cuando sus palabras se complementan con otras, que él como funcionario no puede decir. 

 

 En mis términos: “cuando el poder político está totalmente deshilachado, nadie le cree, 

y encima no existe un verdadero equipo económico, sino individualidades, un salto 

devaluatorio rápidamente es absorbido por el aumento de los precios internos. Porque aquí y 

ahora, un salto devaluatorio no es visualizado como parte de un plan, sino como una 

unilateralidad”. 

 

 ¿Terminará forzando “el mercado” dicho salto devaluatorio? es una pregunta 

incontestable, porque la capacidad de continuar con un enfoque administrativo del segmento 

oficial del mercado de cambios, puede ser mucho mayor que la que imaginan algunos analistas. 

 

 ¡Animo! 

 

 

 

A COMIENZOS DE LA SEMANA PASADA EL BCRA COMPRÓ MUCHOS DÓLARES. 

Es absolutamente circunstancial, hasta que la nueva operatoria importadora vuelva a funcionar. 

No hagamos una teoría de esto. 
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SALA:   ¿QUIÉN  VIAJÓ  A  JUJUY: AF  O  EL  PRESIDENTE? 

 

 

 

 

 

 César Jaroslavsky (“Chacho”, para los amigos), fue un importante y valiente dirigente 

radical, la lectura de cuyas memorias (Hay otro camino, Emecé, 1996) recomiendo 

fervorosamente. 

 

 Era muy amigo de Alfredo Yabrán, quien se suicidó en 1998. Invitado al programa de 

Mariano Grondona, éste le preguntó a Jaroslavsky, qué hubiera hecho si Yabrán, en vez de 

haberse quitado la vida, hubiera sido juzgado, condenado y llevado a prisión. “Lo hubiera ido a 

visitar a la cárcel”, respondió con total naturalidad. 

 

 Jaroslavsky no hubiera cuestionado el accionar de la justicia, sino que hubiera generado 

un encuentro humano, por encima de las macanas cometidas por Yabrán. 

 

 

 

 ¿Qué conexión tiene esto con la realidad actual? Mucha, pero por contraposición.  

 

El martes pasado Alberto Ángel Fernández, supongo que utilizando un avión oficial, se 

fue a Jujuy, para visitar a Milagro Sala, internada. No sólo eso, sino que -ignorando los hechos, 

es decir, el proceso judicial que la condenó-, despotricó contra el Poder Judicial. 

 

No sorprende, pero indigna. 

 

¡Animo! 
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MACRO  Y  MICRO  EN  LA  DOBLE  INDEMNIZACIÓN 

 

 

 

 

 

 No se prorrogó el decreto que duplica las indemnizaciones por despido, que si recuerdo 

bien había sido dictado al comienzo de la pandemia/cuarentena. 

 

 Contexto sigue atentamente las estimaciones que Tendencias económicas realiza, sobre 

suspensiones y despidos. Todo, repito, todo el ajuste laboral se produjo al comienzo de las 

implicancias económicas del covid 19, es decir, entre abril y mayo de 2020. Hace ya un buen 

número de meses que tanto las suspensiones como los despidos son insignificantes. 

 

 En este contexto, ¿qué sentido tendría continuar prorrogando la vigencia de la citada 

medida? 

 

Ninguno, en el plano macroeconómico -que fue el que inspiró la duplicación de la 

indemnización por despido-. 

 

 Queda el plano microeconómico, el caso de una empresa que -más allá de las 

consideraciones macroeconómicas- tiene que discontinuar la relación laboral de una parte de su 

personal. Una de Per O. Grullo, pero muy importante. ¡Despedir gente es una de las decisiones 

más dolorosas para los empleadores!, nada que ver con la imagen “deportiva” que cada tanto 

aparece en los medios de comunicación. 

 

 El nivel de actividad económica está estancado, pero no parado. En estas condiciones, 

volver a la indemnización normal puede facilitar el ajuste laboral en empresas en dificultades, 

evitando males mayores. 

 

 ¡Animo! 
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ISRAEL  Y  ARGENTINA  1985;  ARGENTINA  2022 

 

 

 

 

 

 ¿Por qué no hacen ustedes, en Argentina 2022, lo que nosotros hicimos en 1985? Le 

aconsejaron a Daniel Scioli, para abatir la inflación. Esto despertó interés por el programa 

antiinflacionario puesto en práctica en Israel, un par de semanas después que nuestro país 

lanzara el Plan Austral. 

 

 Primero muestro algunos datos, porque esto ocurrió hace más de 35 años. Luego 

incluyo la correspondiente reflexión. Lo primero surge del capítulo dedicado a la presidencia de 

Raúl Ricardo Alfonsín, en La economía argentina en la segunda mitad del siglo XX (La Ley, 

2005). 

 

.  .  . 

 

 

Al Plan Austral “no lo copiamos de ningún lado” (Machinea, 1987). Afirmación 

totalmente plausible desde el punto de vista cronológico, ya que “en Argentina se aplicó el 

primer programa antiinflacionario de corte heterodoxo” (Rozenwurcel, 1985). Israel aplicó el 

suyo desde el 1 de julio de 1985, Bolivia desde el 29 de agosto de dicho año, y Brasil el Plan 

Cruzado, a partir del 28 de febrero de 1986 (en los 6 meses anteriores al comienzo de cada uno 

de los referidos programas antiinflacionarios, medida por precios al consumidor, la tasa de 

inflación equivalente mensual fue de 14% en Israel, 47% en Bolivia y 13% en Brasil)1. 

 

La originalidad [del Austral] deriva del énfasis puesto por las investigaciones 

desarrolladas en nuestro país, centradas en el comportamiento de los mercados de activos y los 

efectos de las expectativas de los agentes sobre el estado de la economía” (Rozenwurcel, 1985). 

  

La falta de conexión en la preparación de los programas antiinflacionarios de Argentina 

e Israel, dada la similitud técnica y la prácticamente simultaneidad de lanzamiento, llama la 

atención. Pero los protagonistas de ambos programas con los cuales tuve oportunidad de 

conversar dicen que, como ninguno sabía lo que estaba haciendo el otro, se ignoraron 

recíprocamente. El episodio muestra cómo la profesionalidad lleva a diseñar programas 

parecidos, para enfrentar circunstancias similares (el programa antiinflacionario de Israel fue 

analizado, entre otros, por Bruno, 1986 y 1989, y Patinkin, 1993).  

 
1 Técnicamente no corresponde calificar de heterodoxo al programa antiinflacionario de Bolivia, porque no se basó 

en congelamientos, particularmente del tipo de cambio. 
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Los referidos programas antiinflacionarios generaron enorme interés en el mundo 

académico. Bruno, Di Tella, Dornbusch y Fischer (1988) contiene los trabajos presentados en 

una reunión realizada en Toledo, España, en junio de 1987, para analizar las experiencias 

antiinflacionarias de Argentina, Bolivia, Brasil, Israel y México, en tanto que Bruno, Fischer, 

Helpman y Liviatan (1991) contiene los presentados en una reunión similar, realizada en 

Jerusalén, Israel, en enero de 1990, donde junto a la actualización de los casos referidos, se 

prestó atención a los de Chile, Turquía y Yugoeslavia.  

 

 

.  .  . 

 

 

 En números redondos, Argentina abandonó el plan Austral menos de un año después de 

haberlo lanzado, mientras que el de Israel sigue en vigencia, al menos en el sentido de que no 

volvieron a sufrir la inflación que los estaba azotando. 

 

 Todo fenómeno, pero más importante que analizar por qué el programa de Israel 

continuó funcionando, es analizar por qué el Austral tuvo que ser abandonado. 

 

 La respuesta es clara: porque la porción ortodoxa no se pudo mantener. Superado el 

shock que había generado la tasa de inflación previa al lanzamiento del Austral, las autoridades 

políticas volvieron a presionar para flexibilizar los ámbitos fiscal y monetario. 

 

 Esto sigue siendo relevante: los argentinos sabemos cómo generar inflación, cómo 

acelerarla y cómo frenarla de golpe: nos falta cómo aprender a mantener en el tiempo los éxitos 

iniciales. En términos médicos: sabemos cómo bajar de peso, pero no cómo conservar en el 

tiempo el nuevo peso. 

 

 También sabemos que una política antiinflacionaria exitosa requiere un poder político 

creíble y un equipo económico idóneo; y que hoy carecemos de ambas cosas. 

 

 ¡Animo! 
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RECAUDACIÓN  SIGUIÓ  SUBIENDO  MUCHO  MÁS  QUE  INFLACIÓN 

 

 

 

 

 

 Entre junio de 2021 y de 2022, la recaudación impositiva, aduanera y previsional total 

aumentó 82,1%; mientras que, comparando el primer semestre del año pasado y del presente, la 

suba fue de 67,9%. En ambos casos, bien por encima de la tasa de inflación. 

 

 Por lo cual reitero lo que vengo diciendo: quienes no tenemos más remedio que figurar 

en las computadoras de la AFIP, puteamos pero pagamos. 

 

 La desagregación de la recaudación total por tipo de impuestos ayuda a entender lo que 

está ocurriendo. La “estrella” del aumento de la recaudación total fue el impuesto a las 

ganancias (DGI), cuya recaudación subió 112%. En junio pasado, dicha recaudación equivalió 

a 25,6% de la recaudación total, y su aumento a 30% del aumento total. 

 

 En la otra punta continúa figurando la recaudación por derechos de exportación, la cual 

-entre junio de 2021 y de 2022- aumentó apenas 11,2%. En junio pasado dicha recaudación 

equivalió a 5,7% de la recaudación total, y su aumento a apenas 1,3% del aumento total. Esto 

sorprende, ¿alguien sabre algo? 

 

 Tamaño aumento de la recaudación, ¿alcanza para reducir el déficit fiscal? No, como 

explico en otra porción de esta entrega de Contexto. 

 

 ¡Animo! 
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 Jun.22 Jun.21 Jun.22 Jun.22

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

do s/ total)

 

Ganancias DGI 430.352 203.033 25,6              25,6            

IVA DGI 278.193 155.695 16,6              42,2            

IVA DGA 189.580 109.030 11,3              53,4            

Contribuciones patronales 183.947 99.914 10,9              64,4            

Aportes personales 124.922 69.358 7,4               71,8            

Créditos y débitos en c/c 112.116 58.795 6,7               78,5            

Derechos de exportación 95.891 86.236 5,7               84,2            

Bienes personales 87.521 42.034 5,2               89,4            

Derechos de importación 52.379 31.951 3,1               92,5            

Combustibles - naftas 36.027 27.292 2,1               94,6            

Ganancias DGA 33.755 18.224 2,0               96,7            

Internos coparticipados 30.993 20.341 1,8               98,5            

Impuesto PAIS 24.717 6.857 1,5               100,0          

Otros Seguridad Social 9.016 4.742 0,5               100,5          

Otros coparticipados 2.541 1.318 0,2               100,7          

Otros SIPA -2.237 -1.675 -0,1              100,5          

Reintegros -2.450 -3.000 -0,1              100,4          

IVA devoluciones -2.500 -3.000 -0,1              100,2          

Otros impuestos -3.863 -4.292 -0,2              100,0          

Totales 1.680.900 922.853

  

 Jun.22 Jun.21 Var. Absoluta Var. Absoluta Var. Absoluta Var. Relativa

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

do s/ total)

Ganancias DGI 430.352 203.033 227.319,0 30,0 30,0 112,0

IVA DGI 278.193 155.695 122.498,0 16,2 46,2 78,7

Contribuciones patronales 183.947 99.914 84.033,0 11,1 57,2 84,1

IVA DGA 189.580 109.030 80.550,0 10,6 67,9 73,9

Aportes personales 124.922 69.358 55.564,0 7,3 75,2 80,1

Créditos y débitos en c/c 112.116 58.795 53.321,0 7,0 82,2 90,7

Bienes personales 87.521 42.034 45.487,0 6,0 88,2 108,2

Derechos de importación 52.379 31.951 20.428,0 2,7 90,9 63,9

Impuesto PAIS 24.717 6.857 17.860,0 2,4 93,3 260,5

Ganancias DGA 33.755 18.224 15.531,0 2,0 95,3 85,2

Internos coparticipados 30.993 20.341 10.652,0 1,4 96,7 52,4

Derechos de exportación 95.891 86.236 9.655,0 1,3 98,0 11,2

Combustibles - naftas 36.027 27.292 8.735,0 1,2 99,2 32,0

Otros Seguridad Social 9.016 4.742 4.274,0 0,6 99,7 90,1

Otros coparticipados 2.541 1.318 1.223,0 0,2 99,9 92,8

Reintegros -2.450 -3.000 550,0 0,1 100,0 -18,3

IVA devoluciones -2.500 -3.000 500,0 0,1 100,0 -16,7

Otros impuestos -3.863 -4.292 429,0 0,1 100,1 -10,0

Otros SIPA -2.237 -1.675 -562,0 -0,1 100,0 33,6

  

Totales 1.680.900 922.853 758.047,0 82,1

RECAUDACION TRIBUTARIA, ADUANERA Y PREVISIONAL
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CONTEXTO; Entrega N° 1.717; Julio 4, 2022. 

 

  

 

 

 

VINCENZ  BRONZIN 

 

(1872 - 1970) 

 

 

 

 

 

 Nació en Rovigno, una pequeña ciudad en la península de Istría, Croacia. “Su papá era 

un comandante esloveno de un buque de vela” (Z y H, 2006). 

 

 Estudió ingeniería en la Universidad Politécnica, en Viena.  

 

 Fue profesor de aritmética en la Academia de Comercio y Náutica de Trieste, institución 

que dirigió entre 1910 y 1937. 

 

 

 

 ¿Por qué los economistas nos acordamos de Bronzin? Porque “si bien su enfoque es más 

pragmático que el de Louis Bachelier, Bronzin (1908) contiene todos los elementos de la 

moderna teoría del precio de las opciones: fijación de precios neutral desde el punto de vista del 

riesgo, condiciones para la fijación de precios sin arbitraje y con cobertura perfecta, paridad 

entre put y call e impacto de los distintos supuestos distribucionales sobre los valores de las 

opciones” (Z y H, 2006). 

 

 Es autor de Manual de aritmética política, publicado en 1906 y de Teoría de los 

contratos con premio, una pequeña obra (80 páginas), escrita en alemán, publicada en 1908. 

 

 “¿Por qué los resultados generados por Bachelier, Bronzin y probablemente otros, 

tuvieron que ser redescubiertos y no fueron más aceptados en su momento? En el caso de 

Bronzin, en parte porque escribió en alemán, utilizando terminología no fácilmente traducible; 

en parte porque presentó sus hallazgos en una obra que parecía un libro de texto. Por otro lado, 

citar no era una costumbre en su época” (Z y H, 2006). 

 

 

 

Zimmermann, H. y Hafner, W. (2006): “Vincenz Bronzin’s option pricing theory: contents, 

contribution and background”, en Poitras, G.: Pioneers of financial economics: volume 1, 

Edward Elgar. 
 

 



 16 

 
 

 

 

 

 

 



 17 

 
 

 

 



 18 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 19 

 


