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COMO LO VEO

SEMAFOROS

La politica sigue impactando a la economia, pero -
afortunadamente- no en sentido pleno. Las vicisitudes
relacionadas con CFK tienen menos que ver con la
realidad empresaria, que la disponibilidad de ddlares
oficiales, para seguir comprando insumos y repuestos.
Sin estridencias, Massa y su equipo estan tratando de
alejar la realidad, del abismo. Esto, en Argentina 2022,
no es poco.

CLAVES

+ El Reino Unido tiene nueva primer ministro, Liz
Truss, y nuevo rey, Carlos I1l. Desde el punto de vista
préactico la primera es mucho méas importante que el
segundo. No confundamos ceremonial con contenido.

+ Chile: 62% de los votos por el NO a la reforma de la
Constitucion. El presidente de dicho pais tiene 3 afios
por delante (en Inglaterra, quizas, se hubiera ido a su
casa).

+ Importancia de la eleccion de 2021: el texto aprobado
en Diputados, por el atentado a CFK, nada que ver con
el que queria el oficialismo.

ROJO

AMARILLO
® Massa en Estados Unidos. ¢Algo méas que

presentacion en sociedad? Con la burocracia del FMI
deberia hablar Rubinstein, no el ministro de economia.

VERDE

EN ESTA ENTREGA

ME PREGUNTO

¢Alguien se puede haber sorprendido el sabado
pasado, por la politizacion de la misa celebrada en
Lujan, convocada en favor de la paz y la concordia?

Como lo veo

Soja: ¢por qué no suspenden las retenciones?

¢Para qué queremos délares?

La “gas dependencia” de Europa

¢Podria Isabel Il haber parado la guerra de Malvinas?
Magdalena Ruiz Guifiazl y yo

Francois Marie Charles Fourier
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“En los viajes hay 2 clases — primera clase y viajar
con nifios”. Robert Benchley.
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COMO LO VEO

“Someter un manuscrito al escrutinio de [Harold Wallace] Ross [editor de The
New Yorker] equivalia a poner tu auto en las manos de un mecénico habilidoso, no de
un ingeniero en automoviles con un titulo en ciencias, sino de alguien que sepa qué es
lo que hay que hacer para que funcione un motor que chisporrotea, jadea y algunas
veces falla, una persona con un oido entrenado para identificar la menor falla... Ross
pretendia transformar tu Ford T en un Cadillac o un Rolls-Royce”.

(Fuente: Thurber, J.: Mis afios con Ross, An Atlantic monthly press book, 1957).

La politica sigue impactando a la economia, pero -afortunadamente- no
en sentido pleno. Las vicisitudes relacionadas con CFK tienen menos que
ver con la realidad empresaria, que la disponibilidad de délares oficiales,
para seguir comprando insumos y repuestos. Sin estridencias, Massa y su
equipo estan tratando de alejar la realidad, del abismo. Esto, en
Argentina 2022, no es poco.

Chile: rotundo NO al cambio en la Constitucion

Gabriel Boric, presidente de Chile, se jugo a que la poblacion de su pais aprobaria un
nuevo texto constitucional.

Las urnas “hablaron” de manera contundente: 62% vot6 por el no, el 38% restante por el
si.

¢Y ahora? Cuando David Cameron -contra todos los prondsticos- perdio la votacion en
la cual los ingleses prefirieron dejar de pertenecer a la Union Europea, renuncio. El Brexit fue
instrumentado por Theresa May.



Pero Chile, como Argentina y a diferencia del Reino Unido, no tiene un régimen
politico parlamentario, sino uno presidencialista. De modo que el presidente Boris tendra que
ver cOmo encara los més de 3 afios que le quedan de mandato.

&Y entonces?

Ni tan tan, ni muy muy. Asi transcurre la realidad, mientras podemos distraernos con las
exequias de la reina Isabel Il en Inglaterra, o la secuela del atentado a la vicepresidenta de la
Nacion.

La realidad es mucho méas pedestre, y a ella nos debemos, por una simple cuestién de
supervivencia.

jAnimo!
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SOJA: ;POR QUE NO SUSPENDIERON LAS RETENCIONES?

¢Qué pesa mas, un kilo de plomo o un kilo de plumas?, nos preguntaban cuando éramos
chicos.

Me acordaba de esto analizando el DNU 576, del 4 de setiembre pasado, que dispuso
que las exportaciones de soja y derivados, durante setiembre, serian liquidadas a $ 200 por
dolar. En otros términos, a la multitud de ddlares que existian, le agregamos el “ddlar soja”.

Hagamos la cuenta del almacenero. $ 200 por dolar, luego de pagar una retencion de
33%, implica un délar neto de $ 134. Resultado que también se hubiera obtenido si al tipo de
cambio oficial del viernes 9 de setiembre ($ 147,50), la retencién de la soja hubiera disminuido
a 9%.

Desde el punto de vista didactico esto ultimo hubiera sido mucho mejor, porque en vez
de decir que durante setiembre “la soja tiene coronita”, estariamos diciendo que -por razones de
urgencia- transitoriamente se deja de cobrar parcialmente un impuesto especifico.

¢Se pueden reducir las retenciones por DNU, o se necesita una ley, que deberia ser
consensuada con la oposicion? Que opinen los que saben.

¢Qué busca el Poder Ejecutivo con esta medida? No aumentar el valor total de las
exportaciones, sino adelantar el momento en el cual se realizan. En el mejor de los casos, en
setiembre se verificaran las operaciones de comercio exterior que ya se pensaban realizar, mas
algunas otras, producto del incentivo bajo analisis.

¢Cual es el apuro de las autoridades? A pesar de lo que se escucha, Contexto no piensa
que se debe a la necesidad de aumentar las reservas del Banco Central, y mucho menos cumplir
con alguna meta comprometida con el FMI; sino que se debe a algo mucho mas concreto: poder
seguir vendiendo délares al precio oficial, a empresas que usan insumos importados, y también
seguir abasteciendo a algunos rubros que parece mentira que todavia existen.

¢Qué sentido tiene hacer adelantar exportaciones, si se sabe que el total sera el mismo?
Que también la demanda de dolares, en el segmento oficial del mercado de cambios, tiene un
componente estacional, con una caida de las importaciones de gas.



¢Funcionara o no? Vivimos una situacion tan peculiar, que el decreto 576/22 aclara que
se trata de un mecanismo voluntario. Lo Unico que faltaba, que fuera obligatorio.

La cuestion no es cualitativa, sino cuantitativa, es decir, ;cuanto méas van a liquidar los
exportadores, durante el mes en curso? Dentro de un mes, veremos.

En busca de pistas para la conjetura, digamos que los exportadores de soja “ya tienen
pesos”, y por consiguiente querran ver qué colocaciones en dicha moneda existen en Argentina.
Tambien, le prestaran atencion a la disponibilidad de insumos. Ejemplo: ¢para qué quieren mas
pesos, si después no pueden conseguir neumaticos para sus tractores?

Pero como digo, estamos delante de una cuestion empirica.

iAnimo!

OTROSIDIGO. Estamos acostumbrados a decir que la soja no tiene demanda local, y que por
consiguiente no se plantea el conflicto distributivo que ocurre, por ejemplo, con el caso de la
carne vacuna. Pero ésta es una exageracion. En rigor hay que decir que la demanda local de
soja es reducida, pero no nula. Porque tanto los pollos como los cerdos, comen soja y
derivados. ¢Qué hara el gobierno con el aumento del precio local de la soja, como consecuencia
del decreto 576/22?
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(PARA QUE QUEREMOS DOLARES?

La velocidad con la cual, a partir de mediados de la década de 1940, el Banco Central
comenzo a perder reservas internacionales, llevd -con diferencia de poco tiempo- al presidente
Juan Domingo Peron, de afirmar que “por los pasillos del Banco Central no se puede caminar,
de tanto oro que hemos acumulado”, a preguntar: ;para qué queremos dolares?, agregando
¢alguno de ustedes, alguna vez, vio un délar?

Nuevamente, en Argentina, la cuestion es la de la escasez de dolares. En manos del
Banco Central, no de los argentinos; porque es muy probablemente que el pais sea acreedor
neto, si al stock de dolares en manos del sector privado, le restamos la deuda publica
denominada en moneda extranjera.

¢Para qué necesita el Banco Central, mas dolares de los que hasta ahora consigue? No
para aumentar sus reservas; menos aun, para cumplir con alguna porcién del acuerdo celebrado
con el FMI.

Los necesita para algo méas simple, y mas importante: para que las empresas puedan
seguir comprando insumos y repuestos extranjeros, sin los cuales la produccién -a corto plazo-
es inviable.

Digo esto con fuerza, por los testimonios que recibo, referidos a las dificultades para
conseguir divisas en el segmento oficial del mercado de cambios. Los empresarios cuyos
pedidos de divisas no son atendidos, estan furiosos cuando escuchan que se estan realizando
gestiones, y adoptando medidas, para aumentar las reservas y cumplir con el FMI.

Al haber implementado el incentivo a la liquidacién de la soja, en el plano cambiario, y
no en el plano fiscal, el BCRA aparece encarando un negocio “genial”, que consiste en comprar
dolares a $ 200 cada uno, y venderlos a $ 140 por unidad. Si lo hubieran encarado via
reduccion de retenciones, apareceria una menor recaudacion, pero no bajo la forma de
quebranto del BCRA.

iAnimo!
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LA “GAS DEPENDENCIA” DE EUROPA

Toda especializacion genera beneficios y riesgos. Me gustaria haber descubierto este
importante principio, pero se me adelanté Adam Smith cuando, al comienzo de La riqueza de
las naciones, lo ejemplificd con el caso de la fabricacion de alfileres.

La decision es Gnica: no vale, cuando las cosas andan bien, pensar exclusivamente en
los beneficios; y cuando se complican, en los riesgos.

¢Se equivocd la denominada “generacion de [18]80”, cuando decidié que la economia
argentina se conectara, de manera complementaria, con la de Inglaterra? Obviamente que no;
pero si es cierto que, si hubiéramos elegido otro rumbo, probablemente no hubiera existido el
Pacto Roca-Runciman.

Todo esto viene a cuento de que la invasion rusa a Ucrania sigue en “camino de ida”, y
que en el continente europeo “se viene el invierno”.

¢Cudl sera la respuesta de los paises europeos, al peligro de desabastecimiento, y la
realidad del mayor costo, de productos energéticos, por parte de Rusia? Cabe esperar una
respuesta de corto y otra de largo plazo. Que no quiere decir que una sea aplicada luego de la
otra, sino que los efectos se veran en diferentes momentos.

Un antecedente histdrico: cuando en 1973 aparecio6 el Primer Shock Petrolero, como se
conocio a la cuadruplicacion del precio del petréleo, Brasil importaba buena parte -si no todo-
del petroleo que consumia, Estados Unidos una porcion considerable, y Argentina...

Argentina, gracias a Frondizi y Frigerio, importaba alrededor de 10% del petréleo que
consumia. Alguna vez, sonriendo, le dije a Frigerio: “no me diga que ustedes encararon la
batalla del petroleo, en 1958, anticipando la guerra del Yom Kippur de 1973”; pero lo cierto es
que gracias a su accionar, la crisis de 1973 no nos pegé tanto.

Pues bien, hoy Estados Unidos es un exportador neto de productos energéticos.
Tomaron la decision politica, via precios u otras medidas, para economizar energia y buscar
fuentes alternativas, dentro del territorio.



Esto es lo que cabe esperar de Europa, hoy. En el corto plazo, se bancaran mayores
precios y -quizas- cortes de suministro; pero comenzaran a aprovisionarse de otra manera.
¢Constituye esto una oportunidad, para los argentinos? Que opinen los que saben.

jAnimo!
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¢PODRIA ISABEL Il HABER PARADO LA GUERRA DE MALVINAS?

El fallecimiento, el jueves pasado, de Isabel Il, quien durante 7 décadas fue la monarca
del Reino Unido de la Gran Bretafia, genero todo tipo de reacciones. La mayoria favorables, y
no sélo expresiones de circunstancia.

Pero algunos argentinos recordaron que durante su reinado ocurrid el conflicto
Malvinas, que le costé la vida a aproximadamente 900 seres humanos.

De ahi el titulo de estas lineas. ¢Podria la reina de UK haber parado la guerra?

Por favor no argentinicemos el analisis de los otros paises, y menos el de la pérfida
Albion.

Imaginemos el siguiente diadlogo: Margaret Thatcher, primer ministro en 1982:
“Majestad: he ordenado que la Royal Navy se dirija a los Falkland Islands, para expulsar a las
Fuerzas Armadas de Argentina de nuestro territorio”. Reina Isabel 1l: “Sefiora primera ministro,
anule dicha orden, arreglemos esto sin derramamiento de sangre”.

Imposible.

La cuestion, entonces, no es tanto si la reina aplaudié calurosamente el accionar de
Thatcher, cuanto si lo podia haber evitado, en caso de quererlo. El episodio tiene que ver con
nosotros, pero también se aplica a la intervencion armada en Egipto, cuando Nasser estatizo el
Canal de Suez, o cuando Tony Blair se involucré en la segunda guerra contra Irak.

Queda la duda, referida al poder real de la monarquia, en paises como el Reine Unido.

iAnimo!
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MAGDALENA RUIZ GUINAZU Y YO

En 1979 y 1980, tuve una columna diaria, de pocos minutos, en el programa que, por
Radio Continental, dirigian Magdalena Ruiz Guifiaz( y Silvio Huberman.

En la facultad se aprende de una manera; en el trabajo de otra. Magda y Silvio no me
ensefiaron periodismo, pero aprendi mucho de ellos viéndolos trabajar.

Ignoro por qué se separaron, hubieran constituido una de las grandes parejas de la
radiotelefonia argentina. Fui amigo de ambos.

A proposito de Magdalena, quien la semana pasada fallecié a los 91 afios, quiero
presentar el siguiente testimonio: cuando saliamos juntos, al terminar el programa, con
frecuencia en la puerta del ascensor la esperaban personas que tenian familiares desaparecidos.
A los cuales atendia. No tenia poder para que aparecieran algunos desaparecidos, pero
escuchaba y quizas hiciera algo.

Un dia, hablando de esta cuestion, Horacio de Dios enunci6 la “tabla de posiciones” en
materia de coraje por parte de los periodistas, en cuanto a derechos humanos, durante el
Proceso. Ubicé a la cabeza a Robert Cox, director del Buenos Aires Herald; en segundo lugar, a
Magdalena; y VARIOS CUERPOS MAS ATRAS, a otros periodistas.

De manera que Magda no sélo fue una gran periodista, lo cual no es poco decir, sino
alguien que las tenia bien puestas.

jAnimo!

POSDATA, La primera condicion para integrar mi lista de héroes, es ser -0 haber sido- UN
LABURANTE. Magda aprobo esta condicion de manera holgada.
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FRANCOIS MARIE CHARLES FOURIER
(1772 - 1837)

Naci6 en Bensacon, Francia. “Unico hijo varén, menor de 4 hermanos. Su papa
fabricaba tejidos de lana... Cuando tenia 5 afios éste lo castigd, por haberle dicho el verdadero
costo de un producto a un cliente. Entonces comenz0 a odiar la mentira” (Bell, 1968-69).

“Como su padre, estaba predestinado a ser comerciante, y como su padre, no uno
exitoso... En 1793, en Lyon, perdi6 todo cuando el algodén que habia comprado, fue utilizado
como barricada. También casi pierde la vida” (Bell, 1968-69), “teniendo que ganarse el pan,
durante el resto de su vida, trabajando como viajante y empleado de comercio” (Mason, 1933).

“Por ser un hombre imbuido de la idea de la pasion, Fourier tuvo la vida mas
extraordinariamente estrecha y avinagrada. Soltero, no tuvo grandes amores o relaciones con
mujeres. Compulsivo en los detalles y obsesivo en sus habitos, todo lo reducia a medicién y
calculo. Albert Brisbane sefiala que "nunca lo vi sonreir’. Criaba gatos y loros y cultivaba
flores... Un personaje digno del teatro del absurdo, vivio toda su vida en su mente... A
comienzos de 1837 tropezo en la escalera de su casa, y cayo 2 pisos, fracturandose el craneo.
Desconfiando de los médicos, rechaz6 la correspondiente asistencia, falleciendo 2 meses
después” (Bell, 1968-69).

“Racionalista entre los racionalistas... es dificil imaginar a alguien mas lejano a la vida
contemporanea que €l... En sus muchos escritos hay apenas alguna referencia a la Revolucion
Francesa, las conquistas de Napoledn, la Restauracion, o la revolucion de 1830. La clave de su
a menudo aguda critica al orden econémico, es que €él era un economista en el sentido de ser
quien economiza” (Mason, 1933).

¢Por qué los economistas nos acordamos de Fourier? Porque “mas que cualquier otro
pensador radical o utopico, construyo todo su sistema social sobre la primacia de las pasiones...
Herbert Marcuse, Normal O. Brown y R. D. Laring, lideran el ataque moderno a la represion...
Su precursor fue Fourier, quien merece ser considerado el gurt de la Nueva Izquierda” (Bell,
1968-69). “Baso sus ideas en un elaborado anélisis de la naturaleza humana en general, y de la
naturaleza de la sociedad en particular; pero estaban concebidas en el peor estilo especulativo
del siglo XVIII” (Schumpeter, 1954).

En 1808 publicd El destino social del hombre; y en 1822 los 2 primeros volumenes de
Un tratado sobre la asociacion doméstica y agropecuaria. “Se trasladd a Paris para ver si
conseguia algun comentario bibliografico favorable. Luego de un afio y sin dinero, encontrd
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que para lograrlo tenia que coimear” (Bell, 1968-69). Sus obras completas fueron recogidas en
6 volimenes.

“Sostenia que ‘la civilizacion es una sociedad contraria a la naturaleza, un reino de
violencia y astucia: y la ciencia politica y la moral, a quienes les llevo 3.000 afios crear esta
monstruosidad, son ciencias contrarias a la naturaleza y merecedoras de un profundo
desprecio’... La vida familiar es el ejemplo mas claro de una institucion antinatural,
manteniendo a sus integrantes con una agarradera de hierro, causando miseria a todos sus
miembros” (Bell, 1968-69).

“La verdadera salvacion del hombre, la Unica fuente de felicidad, reside en la completa
liberacion de las pasiones. La represion es la responsable de los males de la civilizaciéon, la
abolicion de la represion es la condicidn necesaria para la libre expresion de la personalidad. ..
El pecado original no consistio en comer del fruto prohibido, sino en proclamar que la
liberacion de las pasiones era diabolica y pecaminosa” (Bell, 1968-69). “Para generar un nuevo
orden social, debemos utilizar las pasiones que la naturaleza nos dio. La principal de las cuales
es el deseo por el lujo, el de adherir a un grupo y formar parte de él... El agrupamiento de los
individuos se tiene que hacer de tal manera que las diferencias psicoldgicas se complementen
entre si. Los individuos tienen que vivir juntos en un ‘falansterio’, donde dando rienda suelta a
sus pasiones, generan un orden social armonioso y pacifico. Dicha asociacion promovera la
emulacion y desaparecera la rivalidad” (Wolff, 1987).

“Alejado de la realidad, disefia una sociedad futura en base a los primeros principios,
derivados de un complejo y detallado anélisis de la naturaleza humana... Dicho ideal era el de
una economia agraria y artesanal” (Mason, 1933). Dicha sociedad “tiene caracteristicas
socialistas, aunque a los intereses y los beneficios se les asigna una porcién mayor [del PBI]
que la que observamos en la realidad capitalista” (Schumpeter, 1954).

“Luego de trabajar aisladamente hasta 1815, reunié a un conjunto de ardientes
discipulos, los cuales popularizaron sus ideas (de lejos, el més significativo fue Victor
Considérant)... El fourierismo florecié particularmente en Estados Unidos, donde Albert
Brisbane disemind la idea y los ‘fuyeristas’ organizaron cierto nimero de colonias... Algunas
de sus ideas eran similares a las de Owen, y los 2 fueron simultdneamente populares en Estados
Unidos” (Mason, 1933). “La aplicacion del sistema de Fourier fue intentada varias veces, y
generalmente termino en fracaso (la excepcion fue el experimento liderado por J. G. Godin, en
Francia, hasta su fallecimiento, ocurrido en 1969)” (Wolff, 1987). “Charles Gide fue un
intérprete que simpatizo6 con élI” (Bell, 1968-69).

Bell, D. (1968-69): “Charles Fourier: prophet of eupsychia”, American scholar, 38, 1.
Reproducido en Blaug, M.: Fourier, Saint Simon, Proudhon, Hobson, Elgar reference
collection, 1992.

Blaug, M. (1999): Who's who in economics, Edward Elgar.

Mason, E. S. (1933): “Fourier and fourierism”, Encyclopedia of the social sciences, Macmillan.
Schumpeter, J. A. (1954): History of economic analysis, Oxford University Press.

Wolff, J. (1987): "Fourier, Francois Marie Charles”, The new palgrave. A dictionary of
economics, Macmillan.
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INDICADDRES ECONOMICOS DE ARGENTINA

Riesgo Tasas de Interés Ddlar Acciones Camne Soja Soja
Pais  Encuesta BCRA Calle./ Presente  refer. futuro Contado  Paralelo
Fecha EMBI+ Caja P.fijo bancos Oficial BCRA Rofex® con Indice Indice 5 (usd/ (usd (us$
ahorro 7 & 59 d. tasa fija (% por (% por (% por (5 por  liquidacidn Merval Merval por por neto en
(puntos  en 3§ en$ en § usd) usd) us$) us3) (% por (% por (Lider) (Argen- kila) kilo)  retenc. Chicago)
basicos) (mensual, %) anual, %) Com A afinde afinde us$) us$) tina) ftn) /tn)
3500 mes mes + 1
Promedios
2019 1.319 0.61 401 6714 50,0366 48,2557 494570 523312 53,2356 514777 3440730 30.31254 65387 1,33 2366 3268
2020 2241 037 247 2948 743297 706818 717488 745872 1177555 1228597 4226509 100,321 135 2624 3505
2021 1.581 0,62 282 3556 100,6488 951649 96,2486 99.2951 168,0569 1706667  65.358,65 179,662 1,78 3385 5052
Jul-21 1.596 0,54 283 3579 1016068 962259 972070 99.5945 1672236 1778636 64.27363 168,485 166 3310 5240
Ago.21 1.567 0.61 2,82 3553 1025511 972089 98,1833 1004014 169,3505 180,8182 69.119,15 172,028 168 339.2 5041
Sep.21 1.544 0,72 283 3573 1037813 962850 991702 101.2500 1723041 1843182 76.501,90 177,844 171 3405 4695
Oct.21 1.637 0,70 283 3524 1047303 992202 1000248 103.2306 177,7919 1888095 82.054,70 181,745 1,74 3509 4521
Mov. 21 1.764 0,69 282 3519 1058751 100,3171 1014561 106.1286 1977686 2003182 85.706,95 210,055 198 3540 4551
Dic.21 1.728 0.62 2,82 3532 1074642 1019224 103.2261 107.9943 208,2548 2008696 084.64349 229,015 213 3628 4745
Ene.22 1.844 0,57 304 3566 109.4798 1039846 1055369 1093495 2157395 2119286 85.002,12 224,920 2,06 3887 5137
Feb.22 1.763 0.54 315 36,03 1119963 106.3638 107.5922 1121610 2137670 2135750 §8.995.80 255,830 228 4254 5840
Mar.22 1.825 0,64 332 3722 1148650 1094024 1110478 1150922 1971030 2021304 89.298 58 271,720 237 4465 6172
Abr.22 1727 0,67 356 3885 118.6681 1132944 1153448 1211824 196,5648 1992857 91.169,74 292 865 247 4363 6179
May.22 1.683 0.84 375 4068 123.2754 1178461 1203092 1259723 210,3405 204,7955 §9.075,76 287,618 233 4286 6171
Jun.22 2157 0.91 396 4262 128.0114 1227502 1253193 131,0809 2317873 2182273 88.059.21 280,726 219 3941 6212
Jul22 2693 0,93 424 4673 1352124 1284454 1314303 1413038 301,6819 290,7143 107.190,26 278,215 206 3865 5710
Ago.22 2415 1,34 507 6187 1422533 1352567 1391493 152.6113 2897270 2926957 12911174 296,137 208 3878 5760
2022
Ago. 1 2394 1,02 467 5530 138,9000 1319350 1409000 153.8000 2796400 282,0000 117.586,78 294 450 212 3820 58580
Ago. 2 2412 1,09 4,68 5554 1390700 1321783 1414000 156.5000 2851200 291,0000 118.691,20 297,030 214 3820 576,61
Ago. 3 23¥M 1,08 473 5559 1393100 1324100 141,0000 1547000 2875500 298,0000 120.389,93 291,170 2,09 3800 57248
Ago. 4 2457 1.00 458 5597 1398600 1326417 1393100 1521000 289,6000 291,0000 12043718 291170 208 3850 59342
Ago. 5 2398 1,03 474 5605 1398700 1328867 138,9000 151.9000 2845800 293,0000 121.003,39 291,850 2,09 3825 59333
Ago. & 2364 1,11 473 56,08 140,5900 1335600 1391800 152.4000 283,7600 290,0000 123.953,36 291,850 2,08 3860 595,08
Ago. 9 2470 114 472 5560 1407700 133.8033 1394000 153.3000 2876600 2920000 121.920,79 296,660 211 3925 62218
Ago. 10 2464 1,14 471 5614  140,7000 1340383 1390400 153.6000 289,7800 2950000 12212990 289,880 206 3945 62052
Ago. 11 2441 1,22 458 5794 1409800 1342283 135,8000 153.6500 286,2800 2970000 123.33393 289,880 206 3980 62815
Ago. 12 2458 1,33 531 6316 1415000 1345183 138.9500 154,0000 2855300 2950000 12597957 289,210 2,04 3970 613,36
Ago. 15 2458 133 531 6316 1415000 134,5183 138.9500 154,0000 2855300 2950000 12597957 289,210 2,04 3970 548,96
Ago. 16 2371 1.38 537 6393 1424100 1353950 138.8000 153.2500 278.0600 2910000 124.787 34 299,300 210 3850 534.36
Ago. 17 2419 142 535 6560 1425200 1355700 1387000 152,6500 2841300 2920000 12596294 294130 2,06 3850 54207
Ago. 18 2446 1,46 532 6585 1423900 1357733 1357100 151,6500 293,9700 293,0000 131.490,91 294,130 2,07 3840 54951
Ago. 19 2468 1.49 528 6576 143.0600 136,0600 1387400 151.8000 300,3500 2950000 131.009.08 301,960 211 3840 547.03
Ago. 22 2441 1,56 540 66,08 144.0400 136,6850 1387600 151.2000 300,3500 292,0000 132.25256 301,960 210 3880 561,09
Ago. 23 2396 1,59 517 6625 1440300 1369033 1387500 150,8500 299,0000 297,0000 13699768 308,360 214 3880 57569
Ago. 24 2347 1,59 530 6595 1442900 1371450 1386900 1504000 2934800 2950000 140.246,05 303,980 211 3880 57349
Ago. 25 2316 1,59 537 66,71 1445800 1373933 1356500 150,3500 295,9600 293,0000 142.777,62 303,980 210 3880 570,46
Ago. 26 2400 1,61 531 66,64 1447300 1376517 1386900 1517000 292,5300 2920000 141.45995 294,330 2,03 3880 57046
Ago. 29 2418 1,60 533 6543 1454500 1383250 1387000 1523000 290,0000 292,0000 143.805,16 294330 2,02 3880 563,94
Ago. 30 2430 1,58 531 6648 1456200 1385717 1387000 152,0800 298,0300 291,0000 141.133,60 302,080 207 3880 55594
Ago. 31 2.389 1,46 539 6774 1457700 138,7133 138.7133 151,8800 2928300 290,0000 136.240,97 300,240 206 3880 55392
Sep. 1 2.388 133 525 6727 1458600 1390050 1497500 1653500 288,7400 285,0000 136.302,13 300,240 2,06 3880 54115
Sep. 2 2422 1.33 525 6727 1458600 1390050 1497500 1653500 2887400 2850000 136.30213 300,240 206 3880 54115
Sep. 5 2429 1,36 544 6723 147.0500 1402000 1483800 164,0500 2829100 270,0000 135.268,03 300,240 2,04 54115
Sep. 6 2.366 1,44 521 6646 1473500 1405783 148,3900 162,8500 283,3900 276,0000 137.309,26 297,350 2,02 547,49
Sep. 7 2.360 142 542 65590 147.6600 1408200 1483900 1623400 280,8200 264,0000 141.001,53 292 460 1,98 538,95
Sep. 8 2332 1,52 541 6528 1481500 1411767 1484000 162,8000 2828900 280,0000 141.509 32 292 460 1,97 3440 540,33
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CONTEXTO; Entrega N°® 1.727; Septiembre 12, 2022

ACTIVOS EN MOMEDA EXTRANJERA Y PASIVOS MONETARIOS

{millones)
Oro, Cuenta Cuenta Letras y Letras/notas Fosicion Hasmwos
divisas Circulacion  comente Base corrnente Motas del BUREA neta finan-
Fecha ¥ manetana en s en manetaria  en US4 en BCREA  _ELI dde "t de Cleras
colocaciones el HUHA el HURA en i en pases totales
usd B b 5 b 5 b 5 b
F9-12-30 44 781 1.153.405 741976 1895381 535776 0 TAT 344 431248 3.609.749
20-12-31 39.410 1.897.825 572435 2.470.260 918.582 0 1648036 1141434 6178312
21-12-31 39182 2 677964 860 770 3538734 1178312 20891 1909783 2688736 9336456
Afin de
Jul21 42 582 2114201 668 877 2.783.078 1.083.760 10317 1958196 1908927 7.744 278
Ago_21 46.180 2142 466 724 366 2866832 1.110.842 11887 2043365 1991081 8024007
Sep.21 42911 2182415 757.922 2940337 1171291 12381 1.965431 2170303 8.259.744
Oct.21 42817 2.222.021 787.268 3.009.289 1.187.706 12689 2097561 22583976 8.591.220
MNowv 21 41 5630 2.326.807 809.335 3136142 1155246 15804 2198421 2166607 8672220
Dic.21 39.182 2.677.964 860.770 3.538.734 1.178.312 20891  1.909.783 2688.736 9336456
Ene.22 37.589 2.665.796 965251  3.631.047 1.263.626 30,030 3469732 109118 9.485.554
Feb 22 37.018 2708918 963.084 3672002 1309299 43899 3924 785 679933 9629918
Mar.22 43137 2.645.803 867.983 3.513.766 1.283.782 45930 4.011.763 677.469 9.532.730
Abr.22 42.007 2677179 832356 3509534 1.416.125 49150 4545822 653.808 10.177.439
May.22 41 561 2.803.704 964 104 3.767.808 1453946 46.797  4.741.580 690.049 10.700.181
Jun.22 42.787 3.071.287 910.634  3.961.921 1.442.654 42677 5319148 1.170.860 11.957.260
Jul.22 38.232 3234472 1.082527 4.316.999 1.506.415 45351 5645548 891.566 12.405.879
Ago 22 36.734 3170761 1020623 4191384 1600899 42 027 5833592 995 387 12663289
2022
Ago. 1 38.039 3246423 1120912 4367.335 152403 45797 5645548 833.444 12.416.155
Ago. 2 38.010 3268925 1.131.251 4390176  1.540.689 44759  5.827.083 688551 12.491.257
Ago. 3 37.819 3259458 1096428 4355886 1545506 43297 5823706 775195 12543591
Ago. 4 37334 3265928 1.091.963 4357891 1553321 43461 5.814.498 796.833 12.566.003
Ago. 5 37213 3.266.025 1.035.004 4.301.029 1.562.074 43730 5.814.498 825843 12547174
Ago. 8 37155 3266427 1097867 4364294 1569256 44 084 5814 498 825367 12617499
Ago. 9 37.054 3272726 1095866 4368592 1567584 44 002 5693158 985515 12.658.851
Ago. 10 37.081 3.271.084 1.140581 4411665 1.561.228 44328  5.711.104 930.860 12.659.185
Ago. M 37.010 3270439  1.042362 4312801 1.559.600 44 508 5.884.874 853651 12655434
Ago. 12 37.018 3265224 1010071 4275295 1565648 44 543 5884 874 886.442 12.656.802
Ago. 16 36.867 3.260.345 1.103.653 4.363.998 1.581.448 44 863 5.828.629 832.474 12.651.412
Ago. 17 36.952 3249683 1.110429 4360112 1.584.067 44310 5.851.483 825.710 12.665.682
Ago. 18 37122 323849 1017884 4256380 1610332 44 559 5847930 950.322 12709524
Ago. 19 37.066 3224973 1021494 4246467 1614088 44 508  5.847.930 966.005 12.718.998
Ago. 22 36.981 3215479 1.074122 4289601 1.620.193 44411 5.847.930 947.581 12.749.716
Ago. 23 37.024 3.204.336 942730 4147066 1621026 44241 5883299 1068922 12764554
Ago. 24 37.004 3.195.393 997 688 4.193.081 1629216 44 505 5747119 1223424 12837345
Ago. 25 37.027 3.189.304 1.047.300 4.236.604 1.622.820 44188 5834838 1126177 12.864.627
Ago. 26 36.932 3.183.837  1.027.831 4211668 1.626.948 44218 5834838 11531256 12.870.797
Ago. 29 36.841 3180402 1160566 4340968 1.6338.740 43184 5834838 1033464 12891193
Ago. 30 36.846 3.176.809  1.041.924 4.218.733 1.618.523 42479 5.826.501  1.200.842 12.907.077
Ago. I 36.734 3170761 1.020.623 4.191.384 1.600.899 42027 5.833.592 995.387 12.663.289
Sep. 1 36.642 3172288 1146205 4318493 1606302 42243 5690002 1055054 12712094
Sep. 5 36577 3179.087 1229291 4408378 1621215 42502 5690002 1075523 12837620
Sep. 6 36.630 3.188.027 1.205.810 4.393.837 1.625.897 43176  5531.879  1.315.031 12.909.819
Sep. T 36.861 3190327 1064 238 4254565 1620554 43267 5511904 1553314 12983604
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CONTEXTO; Entrega N° 1.727; Septiembre 12, 2022

AGREGADOS MONETARIOS DEL SISTEMA FINANCIERO

(millones)
Total Total Depdsitos en pesos Depdsitos en ddlares Circulante
Depdsitos  Depdsitos en poder

Fecha y en pesos Cuenta corriente Caja de Plazo Otros Cajade Plazo Cta. Cte. del

Circulante vy ddlares Total Privado Publico ahorro fijo Total ahorro fijo yotros  pidblico
% TC libre &n pesos

Promedios
2019 5.360.346 4588756 3161163  516.467 446503  627.822 1421007 149363 30442 21683 7.713 1.046  771.590
2020 7.974.265 6670379 5290870 1.038.730 670.794 1204105 2.034.775 342466 19679 13.646 5.159 874 1.303.886
2021 11.937.785 10128147 8.326.834 1.565.813 1.058.806 1.739.734 3197401 765079 18923 13396  4.672 855 1.809.638
Jul.21 12.166.111 10.293.681 8.454.183 1.554.370 1.015.715 1.808.560 3.254.788 820,750 19114 13524 4720 871 1.872.43
Ago.21 12497179 10581143 8711578 1.634.029 1.057.465 1.810.044 3390137 819902 19232 13695 4716 821 1.916.036
Sep.21 12.892.992 10946958 9.063.203 1.643.597 1.119.529 1.938.023 3508925 853123 19166 13.689  4.672 805 1.946.034
Oct. 21 13.345.634 11.366.061 9453401 1.770.771 1248459 1989149 3568229 876793 19272 13825  4.651 795 1.979.572
MNov.21 13.729.724 11673448 9765335 1.910.721 1.297.737 2053509 3605265 898103 19.023 13.624 4.584 814 2.056.276
Dic.21 14.410.384 12182301 10.298.095 2.011.176 1.404.139 2312956 3.632.790 937.034 18492 13130 4501 861 2.228.084
Ene.22 15.006.833 12594131 10.619.491 2.068.247 1.370.599 2356401 3902125 922120 18990 13570  4.505 915 2412701
Feb.22 15154744 12735739 10.741.948 2.056.508 1.240.922 2333211 4152899 958409 18755 13436  4.489 850 2.419.005
Mar.22 15.610.621 13.217.540 11.174.027 2.091.183 1.316.150 2340167 4.415303 1.011.224 18669 13449  4.406 814 2.393.081
Abr.22 16.208.792 13817178 11.699.141 2170.319 1.347.507 2422463 4735172 1.023.680 18688 13470 4442 777 2391614
May 22  17.089.122 14.616.883 12410450 2319777 1.436.581 2559558 5.055.342 1.039192 1B8.735 13576  4.397 762 2472239
Jun.22 18.276.678 15.636.569 13.333.366 2.418.504 1.569.949 2814604 5310092 1220217 187656 13666  4.374 725 2640108
Jul.22 19.660.935 16.760.459 14.401.208 2.577.718 1.606.041 3.108.952 5642577 1465920 18371 13325  4.308 738 2900477
Ago22 20280035 17.376.151 14.966.092 2.674.111 1.654.927 3.068.434 6104193 1464426 17816 12873 4221 722 2.903.884

2022

Ago. 1 20.029.686 17.099.774 14.726.791 2723170 1.465.734 3.309.161 5707.999 1520727 17986 13.045 4199 742 2.929.912
Ago. 2 20.076.951 17.150.050 14.770.444 2712736 1.473136 3.244.933 5836.700 1.502.939 18003 13.045 4224 734 2.926.901
Ago. 3 20104426 ATATT.731 14.791.041 2.712.698 1.457.920 3.303.143 5829.852 1487428 18025 13.0M 4.213 741 2.926.695
Ago. 4 20.094.183 17.165.966 14.772.447 2.637.027 1.439.523 3348702 5872516 1474679 18045 13086 4221 7@ 2928217
Ago. 5 19.986.195 17.045.795 14.664.332 2.618.683 1.372.852 3.340.170 5898.866 1433761 17921 12962 4222 73T 2.940.400
Ago. 8 19.955.738 16.990.148 14.598.356 2.665.792 1.439.584 3162384 5885511 1445085 17908 12945 4213 750 2.965.590
Ago. 9 19.952.247 16.992.577 14.602.047 2635195 1.449.858 3.135.661 5945.050 1436283 17866 12878 4245 743 2.959.670
Ago. 10 20.007.937 17.052.503 14.662.600 2.624.024 1.581.530 3.084.989 5908.044 1464.013 17830 12855  4.239 736 2.955.434
Ago. 11 20.090.114 17144579 14.753.705 2.637.427 1.695.765 3.036.884 5913.569 1.470.060 17812 12862 4225 725 2945535
Ago. 12 20.163.315 17.226.903 14.835840 2.628.014 1.705.316 3.042.024 6.057.886 1.402.600 17775 12806 4247 722 2936412
Ago. 16 20.035.284 17.103.690 14.701.647 2645071 1.666.213 2.890.233 6085635 1414495 17741 127N 4.220 730 2.931.594
Ago. 17 20.246.238 17.339.982 14.933.886 2.662.340 1.709.053 2.907.525 6123608 1.531.360 17.748 12805 4223 720 2.906.256
Ago. 18 20.311.944 17.416.458 15007161 2.656.034 1.725.659 2.903.824 6.180.746 1540898 17.745 12800 4230 715 2.895.486
Ago. 19 20.357.879 17.468.420 15055804 2.581.640 1.903.025 2.887.886 6.260.668 1422585 17732 12783 4239 710 2.889.459
Ago. 22 20397196 17.508.623 15.087.112 2.655.091 1.923.779 2.857.687 6.200.069 1450486 17716 12.804 4203 709 2.888.573
Ago. 23 20.464.309 17.591.026 15.167.290 2.650.122 1.874.609 2.872.864 6312522 1457173 17704 12783 4230 691 2.873.283
Ago. 24 20484293 17.619.795 15.188.763 2.663.618 1.825.945 2.896.232 6.315.314 1487654 17726 12776  4.229 721 2.864.498
Ago. 25 20.568.810 17.709.670 15274511 2.695.938 1.795.244 2931710 6.356.529 1.492.090 17724 12797 4213 714 2859140
Ago. 26 20614162 17.761.462 15320622 2687981 1.743.786 2.977.215 6.411.790 1499850 17.732 1281 4.202 709 2.852.700
Ago. 29 20677611 17.826.150 15370466 2.759.015 1.755.734 2.999.864 6364427 1491426 17753 12844 4200 709 2.851.481
Ago. 30 20811316 17.979.588 15.516.060 2.799.802 1.793.804 3.100.296 6.412.959 1409199 17778 12.864  4.225 689 2.831.728
Ago. 31 20.730.930 17.904.431 15453090 2.776.029 1.610.332 3.272.166 6.411.987 1.382576 17672 12774 4209 689 2.826.499
Sep. 1 20739454 17.909.288 15452375 2747944 1538620 3.386.766 6445036 1.334.009 17675 12776 4197 702 2.830.166
Sep. 5 20772349 17.908.906 15429469 2841310 1570222 3355679 6.308.568 1.353.690 17.685 12809 4148 728 2.863.443
Sep. 6 20844410 17.978.948 15492258 2791441 1563454 3409313 6408945 1.319105 17689 12813 4179 697 2.865.462
Sep. 7 20815431 17940107 15453226 2763072 1.514.724 3446086 6411609 1.317.735 17660 12833 4144 683 2.875.324
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CONTEXTO; Entrega N® 1.727; Septiembre 12, 2022

INDICADORES ECONOMICOS MUNDIALES

Tipos de cambio Tasas de interés Acciones Oro
(Nueva
Fecha DEG Libra Euro Yen Yuan Real Prime  Libor Mueva York Tokio York,
(anual, Dow Jones  Masdag Mikkei  usbionza)
(us$ por unidad) (unidades por us§) %)
Promedios
2019 1,3816 1.2765 1,1196 109,056 6,9096 3946 528 232 2637739 792704 2169628 139213
2020 1,3933 1.2834 11416 106,78 6,9023 5152 354 069 2691893 1019966 2269162 1.771.50
2021 1,4243 1,3756 11827 10983 64503 5397 325 020 3404251 1437130 2883871 1.798.33
Jul 21 1.4233 1,3604 11825 11022 64736 5153 325 016 3479824 1463908 2606687 1.80449
Ago.21 1.4218 1,3798 11772 10985 64761 5250 325 015 3524397 14.856,52 27.698.52 1.785.23
Sep.21 1,4210 1,3730 11764 110,18 64583 5279 325 015 3471935 1503899 2992123 1.778.40
Oct.21 1,4126 1,3696 11601 113,06 64255 5538 325 017 3505552 1487901 2858620 1.776.48
MNov.21 1.4029 1,3468 11402 11416 63901 5563 325 023 3584656 1581631 2939578 1.817.93
Dic.21 1,3982 1,3315 11301 M3,77 6,3680 5662 325 031 35.652,75 1548034 2852629 1.791.28
Ene.22 1,4001 1,3550 11317 114,83 6,3563 5538 325 042 3547784 1454863 2797362 1.816,62
Feb.22 1.4012 1,3539 11343 11520 6,335 5195 325 0T 34.620,02 13.881.20 27.067.16 1.859.79
Mar.22 1,3823 1.3176 1,1019 11851 63449 4885 337 121 34.026.80 13.628.72 26.594.66 1.950.68
Abr.22 1,3648 1,2958 1,0824 12617 64279 4754 350 164 3432148 1339211 27.034,03 1.936,65
May.22 1,3423 1.2453 10577 128,95 6,7001 4960 393 202 3241735 1184434 2667624 1.846.30
Jun.22 1,3382 1,.2329 10564 13377 66949 5054 441 259 3137590 1139071 2695839 1.834.60
Jul.22 1,3175 1,1987 10177 136,76 6,7339 5366 486 3,19  31.562,08 1159907 26.977.30 1.733,09
Ago.22 1,3146 1.1995 1.0128 13521 68022 5143 550 391 33.009.56 12.570.26  28.328.52 1.762.48
2022
Ago. 11,3248 1,2244 1,0233 13250 66,7522 5160 550 3,38 3279840 1236898 27.993.35 1.769,00
Ago. 2 13241 1.2203 10224 13085 67607 5232 550 331 3239617 1234876 2759473 1.771.10
Ago. 3 13210 1.2182 10194 13375 6,7535 5284 550 339 3281250 1266816 27.741,90 1.758.00
Ago. 41,3203 1,2172 1,0181 133,62 6,7547 5240 550 3,39  32726,82 1272058 2793220 1.788.50
Ago. 5 13227 1.2141 10233 133,01 67471 5216 550 343 3280347 1265756 2817587 1.772.90
Ago. g8  1.3193 1.2106 10199 13540 67576 5124 550 357  32.83254 1264446 2824924 1.786.80
Ago. 91,3207 1,2107 10234 13486 6,7554 5122 550 355 3277441 1249393 2799996 1.794,00
Ago. 10 13212 1.2097 10262 13520 67577 5049 550 355 3330951 1285481 2781933 1.795.60
Ago. 11 1,3278 1.2205 10338 13453 67383 5112 550 349 3333667 1277991  27.819.33 1.789.70
Ago. 12 1,3246 1,2128 10285 13335 66,7347 5102 550 351 33.761,05 13.047,19 28.546,98 1.798,60
Ago. 15 1,3204 1.2090 10195 133,00 66,7677 5092 550 353 3391244 1312805 2887178 1.781.40
Ago. 16 1,3158 1.2022 10131 13317 6,7838 5133 550 361 34.152,01 13.102,55 28.868.91 1.773.20
Ago. 1T 13179 1,2102 10164 13431 67770 5178 550 351 33.9680,32 12,938,112 2922277 1.760,30
Ago. 18 1,3170 1.2054 10178 13488 6,7932 5177 550 351 33.999.04 12.965.34 28.94214 1.755.30
Ago. 19 13091 1,1845 1,004 136,28 6,8119 5195 550 355  33.706,74 1270522 2893033 1.747.,60
Ago. 22 1,3062 1,1804 1,0001 13720 6,8362 5170 550 357  33.063,61 1238157 2879450 1.734,00
Ago. 23 1,3023 1.1764 09927 13728 68594 5102 550 357  32.909.59 12.381.30 2845275 1.746.80
Ago. 24 13022 11776 0,9934 136,90 68634 5104 550 349 3296923 1243153 2831347 1.747.80
Ago. 25 1,3056 1,1826 09970 13694 68516 5117 5560 353 3329178 12.639.27 28479.01 1.757.70
Ago. 26 1,3065 1.1835 10007 136,72 68613 5090 550 356 3228340 1214171 2864138 1.736.10
Ago. 29 13019 1,1835 0,9986 139,00 69197 5042 550 356  32.098,99 12.017.67 27.878.96 1.736.60
Ago. 30 1,3042 1.1718 10034 13850 69135 5,061 5A0 360  31.790,87 1188314 2819558 172320
Ago. 31 1,3013 1.1616 10000 138,61 68934 5178 550 366 3151043 11.816.20 28.091.53 1.712.80
Sep. 11,3019 1,1559 1,0004 13950 6,9033 5200 550 3,70 3165642 1178513 27.661.47 1.696,60
Sep. 21,3002 1,167 09993 140,05 69019 5187 550 374 3139159 1164811 2765084 1.696,60
Sep. 5 1.3002 11567 09993 140,05 69019 5187 550 369  31.391.59 11.648.11 2761961 1.696.60
Sep. 61,2953 1,1574 09928 141,00 69433 5222 550 3,71 3114530 1154491 27.626,51 1.700,40
Sep. 71,2909 1,1446 0,9685 14412 69670 5240 550 375 3158128 11.791.90 2743030 1.715.30
Sep. g8  1.2973 1.1544 10009 14440 69631 5215 5450 3177452 11.862,13 28.065.28 1.708.00
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