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COMO LO VEO SEMAFOROS
Ultimo afio del actual gobierno., Lo mejor que nos ROJO
puede pasar es que, mirado a la distancia, 2023 sea un
afio tonto, olvidable. Las PASO no deberian asustarnos, ®

porque -a contrario de 2019- deberian sefialar que el
préximo gobierno sera mejor que el actual. Pero faltan
SIGLOS para esto.

AMARILLO
CLAVES

© El délar oficial aumentd 69% durante 2022.
+ Cada dia mas personas “se le animan” a Cristina
Fernandez de Kirchner. Los jueces, los gobernadores
(que adelantan las elecciones en sus respectivas
jurisdicciones), los funcionarios que renuncian, etc. El
“operativo clamor” solo parece existir en la cabeza de VERDE
algunos incondicionales.
© El délar blue aument6 66% durante 2022.
*+ .En qué se parecen Bolsonaro, Fernandez de Kirchner
y Trump? En que no estuvieron presentes en la
ceremonia de comienzo de la gestion de sus sucesores.
La tonteria no es ni de izquierda ni de derecha.

+ Lula designé a una economista de derecha, en el EN ESTA ENTREGA

ministerio de planificacién, y a un miembro del PT en el
de economia. Veremos como funciona.

Como lo veo

2023: lo mejor que cabe esperar

Digamos cualquier cosa, con tal de no pagar
Dolar en 2022: los arboles y el bosque
Evolucion del PBI provincial, a partir de 2004

ME PREGUNTO

* & & o o

¢Por qué le dan tanta prensa a las barbaridades que

dice y hace Grabois? Junto a la parélisis judicial, es una
HUMOROUS OUOTATIONS”

[Vanidoso] “Era como aquel gallo que pensaba que el
sol habia salido para escucharlo cantar”. George Eliot.
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COMO LO VEO

“El enigma de un caudillo se da sobre un doble juego: es un hombre
absolutamente igual a los demas; y es, al mismo tiempo, un hombre absolutamente
diferente de los demds. Porque es igual a los suyos, tiene esa intuicion que le permitira
expresar a su pueblo... Pero al mismo tiempo debe estar por encima de los suyos,
distinguirse con esas connotaciones que le confiere el liderazgo. jQué dificil el oficio
de caudillo! EI Chacho [Pefialoza] cumplia bien esa doble obligacion ™.

(Fuente: Cardenas, h., F.: “Vida, muerte y resurreccién del Chacho”, Todo es historia,
reproducido en: Luna, F.: Lo mejor de Todo es historia. 3, los grandes cambios,
Taurus, 2002).

Ultimo afio del actual gobierno., Lo mejor que nos puede pasar es que,
mirado a la distancia, 2023 sea un afio tonto, olvidable. Las PASO no
deberian asustarnos, porque -a contrario de 2019- deberian sefialar que
el préximo gobierno serd mejor que el actual. Pero faltan SIGLOS para
esto.

Arranco la presidencia de Lula. Pasaremos de las dudas a las certezas

Ayer Lula comenzé su presidencia. Tercera vez que ocupa el puesto. Su antecesor,
Bolsonaro, a fines de 2022 vol6 a Orlando, Estados Unidos, imitando a Cristina Ferndndez de
Kirchner y a Donald Trump, quienes tampoco estuvieron presentes en la ceremonia de
iniciacion de los presidentes Mauricio Macri y Joe Biden, respectivamente. Como se puede
apreciar, la tonteria no es monopolio de alguna ideologia.

El sepelio de Pelé, fallecido el 29 de diciembre de 2022, se postergo para hoy. Ldgico,
en un pais futbolero como Brasil, no se trata de hacerle sombra a quien se hace cargo del Poder
Ejecutivo.



Pero yendo a la sustancia, se terminaron las especulaciones. A través de sus decisiones
concretas, sabremos “cual” de los Lulas es el que tomara las riendas de un pais que a los
argentinos nos importa particularmente, por vecindad y tamafio.

A Grabois la prensa debe ignorarlo

La Gltima estupidez protagonizada por Juan Grabois y algunos de sus seguidores,
ocupando durante 24 horas una propiedad del inglés Joe Lewis, en Lago Escondido, domind
buena parte del tiempo televisivo de los canales informativos, durante un par de dias.

Gran aliciente para Grabois, para intentar mas episodios como éste. Los medios de
comunicacion, si lo ignoraran por completo, quizas lograrian que hiciera menos macanas.

¢ Y entonces?

Tenia que ocurrir. Los canales deportivos, y algunos de los otros, reproducen los goles,
las atajadas, etc., del Mundial de Qatar. Muy lindo para ver, pero que no generan la emocion
que nos produjo en el momento. jPero esto ocurre en todos los aspectos de la vida de cada uno
de nosotros!; lo bueno es haber tenido alguna experiencia agradable, cuyo recuerdo nos pone
contentos... pero en el plano de los recuerdos.

Para sobrellevar mejor las vicisitudes de 2023, comience por pensar en el proximo 10 de
diciembre y venga retrocediendo.

iAnimo!
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2023: LO MEJOR QUE CABE ESPERAR

En un pais donde nadie sabe lo que vaya a ocurrir durante la semana que acaba de
iniciarse, ¢cdmo es posible decir algo referido al afio que recién arranc?

Esto es relevante en el caso del délar blue, o la tasa de inflacion del primer semestre;
pero no es en cuanto al contexto politico dentro del cual se planteara la politica econdmica.

Salvo que presenten las renuncias, fallezcan o les hagan juicio politico, hasta el 10 de
diciembre de 2023 Alberto Angel Ferndndez y Cristina Fernandez de Kirchner seran el
presidente y la vicepresidenta de la Nacion, respectivamente.

De manera que, en el plano politico, transitaremos el Gltimo afio del gobierno. Con la
debilidad propia del gobierno que se va, y los estilos exhibidos hasta ahora. Evaporacion, en el
caso del presidente; preocupacion por sus problemas judiciales, en el de la vicepresidenta.

Siempre en el plano politico, la cuestién de la debilidad se agiganta porque, en los
ultimos tiempos, a la vicepresidenta de la Nacion, “se le animan”. Los jueces, los gobernadores
(no cuando acomparian al presidente, a desobedecer un fallo de la Corte Suprema de Justicia,
sino cuando adelantan las elecciones provinciales), los funcionarios que renuncian, etc. El
denominado operativo clamor esta mas en la cabeza de algunos incondicionales, que en la calle.

La politica econdmica no tiene mas remedio que plantearse en este contexto politico.
Todo lo demaés es fantasia: recuperar la credibilidad, encarar las reformas estructurales, etc. Por
favor, no le preste atencidn a ningln analisis que hable en estos términos.

Massa y Rubinstein tienen que operar dentro de este contexto, sabiendo que no pueden
mirar “para arriba” en busca de pistas para orientar su accionar, o ayudas para atajar pelotazos.

En este contexto, lo mejor que cabe esperar es un afio intenso, en la demanda de
energias requeridas para sobrevivir, pero que los futuros historiadores calificaran como tonto,
olvidable, etc. Insisto: esto es lo MEJOR que cabe esperar.

Porque la realidad puede transitar por ahi, o jpor abajo! No por arriba. Toda mejora es
una sorpresa agradable, no parte de la estrategia decisoria. ;,Qué quiere decir para abajo? Un



shock, como una hiperinflacion. En cuyo caso lo més probable es que se adelante la entrega del
gobierno.

Un afio asi, para los funcionarios encargados del area econémica del Poder Ejecutivo, es
muy desgastante. Porque no luce cuando se miran friamente los indicadores economicos,
aunque la labor puede ser importante en evitar males mayores. Dado que, como bien ensefia
Henry Kissinger, las poblaciones nunca premian a los gobernantes que evitan catastrofes,
porque no siempre son conscientes de la situacion que no tuvieron que vivir gracias,
precisamente, a los referidos funcionarios.

No tomamos decisiones en base a lo que habra de ocurrir, porque no sabemos lo que va
a pasar; tomamos decisiones en base a lo que creemos que va a ocurrir. Error tipo I, error tipo
I, hay que tomar todas las decisiones en base a que 2023 sera un afio tonto, olvidable; pero
estando atentos, es decir, atendiendo el boliche con la radio prendida, no sea cosa que el
comprador tome sus decisiones en base a datos que nosotros no conocemos.

jAnimo!
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DIGAMOS CUALQUIER COSA, CON TAL DE NO PAGAR

El 21 de diciembre de 2022 la Corte Suprema de Justicia declaré inconstitucional la
reduccion de la alicuota de la coparticipacion que la Nacién le tiene que transferir a la CABA,
que habia sido dispuesta en setiembre de 2020. Ordenando que la alicuota pase de 1,4% a
2,95%, de la masa coparticipable.

Se tratd de una medida cautelar, porque todavia no se pronuncié sobre el fondo de la
cuestion. De retroactividad no se habla.

En el instante en el que se conocid la noticia, Horacio Rodriguez Larreta anuncié la
derogacién del impuesto a las tarjetas de crédito y la reduccion de ingresos brutos a operaciones
financieras, creados -precisamente- cuando se generd la quita.

Y entonces comenzd un minué, que en el momento de escribirse estas lineas esta lejos
de ser zanjado.

El presidente de la Nacion, fiel a su estilo, zigzagued. Primero dijo que no iba a pagar,
para lo cual solicitd la colaboracion -testimonial, no efectiva- de los gobernadores; luego
afirmd que si, que pagaria, pero no en efectivo sino con bonos TX31, jbonos que no cotizan en
el mercado secundario!; volviendo mas tarde a endurecer su posicion, lo cual incluye aumentar
las alicuotas de algunos impuestos nacionales, para honrar el fallo.

Legisladores de la oposicion estan pidiendo el juicio politico de algunos funcionarios,
en tanto que agrupaciones relacionadas con el Derecho estan solicitando que Alberto Angel
Fernandez deje de dictar clases en la Facultad de Derecho de la UBA, a la luz del papel6n
profesional que esta protagonizando.

Como me gusta decir, en Argentina el que se aburre es porque estd mal informado.
iAnimo!
POSDATA. Escucho decir que este comportamiento del Ejecutivo “afecta las inversiones”.

Perdon, pero con este gobierno las inversiones hace mucho que estaban afectadas. En todo
caso, el episodio no ayuda, pero nada mas.
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DOLAR 2022: LOS ARBOLES Y EL BOSQUE

Para saber lo que pasé ayer con el precio del dolar blue, no necesito leer los diarios, sino
estar atento a la llamada de los periodistas. Si me llaman, es porque subi6 de precio; si no me
Ilaman, es porque permanecio constante, o bajo.

No los critico, los describo. Pero esta asimetria obliga, para el correcto diagndstico, a
tomar distancia, para evitar que -como dice el dicho- los arboles tapen el bosque.

Durante 2022 el precio del dolar, en el segmento oficial del mercado de cambios,
aumento 69%, y en el segmento blue 66%. En ambos casos, bien por debajo de la tasa de
inflacién. De manera que quien a fines de 2021, en vez de comprar golosinas para las fiestas de
fin de 2022, compré dolares en una cueva, y ahora los vendio, con los pesos resultantes pudo
adquirir menos pan dulce y sidra que quien, a fines de 2021, compré para 2 afios seguidos.

El citado 69% derivd de decisiones administrativas, mientras que el 66% surgi6 de
transacciones realizadas en un mercado liberalizado.

El ddlar oficial, por ser mas barato y por atrasarse con respecto a los precios internos,
induce a importar todo lo que se pueda, lo cual tensa la cuerda entre las empresas, y las
personas, por una parte, y el Banco Central por la otra.

¢Por qué, en el segmento blue, el precio del dolar aumentd apreciablemente menos que
la tasa de inflacion? Oferta y demanda, pero; ¢qué hay detras de esto? Que opinen los que
saben.

El propdsito de estas lineas es ilustrar la necesidad de complementar la informacién
inmediata, con la correspondiente puesta en contexto. Sin buenos diagnosticos es imposible
adoptar las decisiones correctas.

iAnimo!
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EVOLUCION DEL PBI PROVINCIAL, A PARTIR DE 2004

Contexto siempre hace un punto referido a que la realidad es heterogénea, y por
consiguiente todo agregado -0 promedio- muestra alguna informacidn, pero esconde otra.

Los promedios, entonces, sirven “para empezar a hablar”, pero sélo para eso.
La CEPAL acaba de publicar un Gtil trabajo, titulado Desagregacién provincial del valor

agregado bruto de la Argentina, 2004-2021, en base a cuya planilla basica generé el cuadro que
acompana estas lineas.

¢Por qué arranca en 2004? Porque ese es el primer afio de la metodologia actualmente
en uso.

El cuadro que acomparia estas lineas desagrega la variacion del PBI verificada en cada
jurisdiccion, entre 2004 y 2021, en 2 periodos: 2004 y 2011, y 2011 y 2021. El corte tiene que
ver con la evolucion del PBI del total del pais, que crecidé 43,9% en el primer periodo, y
disminuyé 3,4% en el segundo. Al tiempo que ordena las jurisdicciones de mayor a menor
crecimiento.

Santiago del Estero se lleva la “medalla de oro”, porque en ambos subperiodos su
comportamiento, no sélo fue mucho mejor que el del promedio del pais, sino que se ubico
practicamente al tope de la lista. Formosa es otra provincia con mejor evolucion que el
promedio del pais.

Entre las provincias de mayor PBI, Cérdoba se distingue por mejor evolucion que el
promedio del pais. La provincia de Buenos Aires, al ser muy grande, esta muy proxima al
promedio del pais. CABA, por ultimo, a lo largo del periodo completo, se ubico algo por
debajo del promedio del pais.

¢Qué pasd? No estoy en condiciones de contestar. Habria que ajustar los datos por el
aumento de la poblacion, y también relacionarlos -por ejemplo- con el régimen de
coparticipacion de impuestos y otras transferencias discrecionales del Estado nacional a las
provincias. Por ahora, registremos que, a partir de 2004, no a todo el mundo le fue igual.

iAnimo!
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ROBERT JAMES WALLER

(1939 - 2017)

Existen matematicos, que se ocuparon de economia, e inspiraron libros y peliculas. Por
ejemplo, John Forbes Nash, que llevo a Silvia Nasar a escribir Una mente brillante, publicado
en 1998, que generara una pelicula del mismo nombre, que viera la luz en 2001.

Pero también existe el caso de un graduado en administracion y economia, que se
inmortalizo por escribir la novela en la que se baso una notable pelicula.

Waller nacié en Charles City -¢0 en Rockford?-, lowa, Estados Unidos. “Su papa vendia
productos avicolas, al por mayor” (Grimes, 2017).

En la universidad de Indiana estudié administracion de empresas, con especializacién en
finanzas, doctorandose en 1968.

En su alma mater, ensefié administracion y economia, trabajando como decano a partir
de 1980. “Cansado de ensefiar, en 1990 pidi6 licencia y consiguié u$s 200.000, para estudiar el
futuro de lowa” (Grimes, 2017). La versidn que yo lei en algin lado es que, dictando clase, se
desmayd. Hospitalizado, le diagnosticaron estrés, y le recomendaron que se dedicara a otras
cosas. Eligio la fotografia y la escritura de novelas.

¢Por qué los economistas nos acordamos de Waller? Por la misma razén que lo
recuerdan quienes no son economistas: por haber escrito Los puentes de Madison.

“Los puentes... surgieron de una crisis. Con licencia otorgada por la universidad, a
comienzos de la década de 1990 estaba tomando fotografias, con un amigo, a lo largo del rio
Mississippi, cuando decidio hacer un desvio, para fotografiar los puentes techados, ubicados en
el condado de Madison, sito en lowa” (Grimes, 2017).




“Segun Waller, "Los puentes... practicamente se escribid solo, yo solo tuve que tipiar.
Casi no podia seguirle el ritmo a las palabras que me brotaban. No sé de dénde surgieron™
(Schudel, 2017).

La novela cuenta el romance que, durante 4 dias, vivieron Francesca, una mujer de 45
afios que vive en una granja con su marido y sus hijos, y Robert Kincaid, 52, un fotografo que
trabaja de manera independiente”.

“La obra no tuvo buena critica, pero millones de lectores se emocionaron...
Eventualmente vendié mas copias que Lo que el viento se llevo™ (Grimes, 2017). “Durante
164 semanas figurd en la lista de "best Sellers” del New York times, dentro de las cuales
durante casi un afio la encabezo... Termind vendiendo 6 millones de copias en Estados Unidos,
y decenas de millones de copias en el resto del mundo” (Schudel, 2017).

“La calidad de la prosa no atrajo a los lectores, sino la romantica historia que
compartieron 2 adultos” (Schudel, 2017).

“En 1995 aparecio la version cinematografica, protagonizada por Meryl Streep y Clint
Eastwood” (Grimes, 2017). “El Houston Chronicle tituld: “olvidese del libro, vea la pelicula™
(Schudel, 2017).

“En busca de paz, se retird a un rancho sito en Alpine, Texas” (Grimes, 2017).

Ademas, “era un entusiasta guitarrista y cantante, y con anterioridad a Los puentes...
habia escrito una cancion sobre los suefios de una mujer, llamada Francesca” (Grimes, 2017).

Grimes, W. (2017): “Robert James Willer, author of "The bridges of Madison county, dies at
777, The New Yor times, 10 de marzo.

Schudel, M. /2017): “Robert James Waller, author of best-selling "Bridges of Madison county{,
dies at 777, The Washington Post, 10 de marzo.
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INDICADORES ECONOMICOS DE ARGENTINA

Riesgo Tasas de Interés Délar Acciones Carne Soja Soja
Pais _Encuesta BCRA Calle./ Presente refer. futuro Contado Paralelo
Fecha EMBI+ Caja P.fijo bancos Oficial BCRA Rofex* con Indice Indice & (us$/ (us$ (us$
ahorro 7 a 59 d. tasa fija ($ por ($ por ($ por ($ por liquidacion Merval Merval por por neto en
(puntos en$ en$ en$ us$) us$) us$) us$) ($ por ($ por (Lider) (Argen- kilo) kilo)  retenc. Chicago|
basicos) (mensual, %) anual, %) Com. A afinde afinde us$) us$) tina) /tn) /tn)
3500 mes mes + 1
Promedios
2019 1.319 0,61 4,01 67,14 50,0366 48,2557 49,4570 52,3312 53,2356 51,4777 34.407,30 30.312,54 65,387 1,33 236,6 326,8
2020 2.241 0,37 2,47 29,48 74,3297 70,6818 71,7488 74,5872 117,7555 122,8597 42.265,09 100,321 1,35 262,4 3505
2021 1.581 0,62 2,82 3556 100,6488 95,1649 96,2486 99,2951 168,0569 170,6667  65.358,65 179,662 1,78 33855 505,2
Dic.21 1.728 0,62 2,82 3532 107,4642 101,9224 103,2261 107,9943 208,2548 200,8696 84.643,49 229,015 2,13 362,8 474,55
Ene.22 1.844 0,57 3,04 3566 109,4798 103,9846 1055369 109,3495 215,7395 211,9286 85.002,12 224,920 2,06 388,7 5137
Feb.22 1.763 0,54 3,15 36,03 111,9963 106,3638 107,5922 112,1610 213,7670 213,5750 88.995,80 255,830 2,28 4254 584,0
Mar.22 1.825 0,64 3,32 37,22 114,8650 109,4024 111,0478 115,0922 197,1030 202,1304 89.298,58 271,720 2,37 4465 617,2
Abr.22 1.727 0,67 3,56 38,85 118,6681 113,2944 115,3448 121,1824 196,5648 199,2857 91.169,74 292,865 2,47 436,3 617,9
May.22 1.883 0,84 3,75 40,68 123,2754 117,8461 120,3092 125,9723 210,3405 204,7955 89.075,76 287,618 2,33 428,6 617,1
Jun.22 2.157 0,91 3,96 42,62 128,0114 122,7502 125,3193 131,0809 231,7873 218,2273 88.059,21 280,726 2,19 3941 621,2
Jul.22 2.693 0,93 4,24 46,72  135,2124 128,4454 131,4303 141,3038 301,6819 290,7143 107.190,26 278,215 2,06 3865 5710
Ago.22 2.415 1,34 507 61,86 142,2583 135,2567 139,1493 152,6113 289,7270 292,6957 129.111,74 296,137 2,08 387,8 576,0
Sep.22 2.444 1,69 555 69,49 150,2164 143,4152 147,9161 162,5677 295,3764 281,5455 142.118,01 291,422 1,94 360,7 536,3
Oct.22 2.719 1,73 582 72,51 159,1695 152,2696 157,4764 171,3619 306,9690 286,2857 142.099,11 279,178 1,75 392,1 5073
Nov.22 2.443 1,73 580 73,90 169,2014 162,1651 167,5548 182,0409 317,0114 302,0000 154.696,70 277,667 1,64 402,7 529,55
2022
Ene. 2 347 0,05 1,77 30,13 18,7600 18,5500 18,7000 19,0000 18,3800 19,2500 31.084,42 30.900,11 30,975 1,65 259,0 350,90
Nov. 15 2.381 1,73 567 73,56 169,1800 162,1283 167,4000 181,3500 319,1200 302,0000 154.670,82 290,487 1,72 394,0 535,46
Nov. 16 2.330 1,76 593 74,10 169,6000 162,4567 167,3500 181,1500 324,6200 308,0000 153.623,92 289,980 1,71 391,7 525,54
Nov. 17 2.385 1,81 549 74,79 169,8900 162,7950 167,3500 181,2000 334,7900 307,0000 154.770,81 289,980 1,71  399,0 520,94
Nov. 18 2.424 1,84 584 74,62 170,2200 163,1467 167,3300 181,5000 332,2400 306,0000 156.758,86 278,115 1,63 389,0 524,80
Nov. 21 2424 1,84 584 74,62 170,2200 163,1467 167,3300 181,5000 332,2400 306,0000 156.758,86 278,115 1,63 527,93
Nov. 22 2425 1,82 588 73,32 171,5200 164,5233 167,3100 181,9500 330,9500 308,0000 157.671,65 284,891 1,66 4130 525,35
Nov. 23 2.409 1,80 591 74,10 171,8500 164,8467 167,2500 181,4500 325,7200 312,0000 158.064,63 278,851 1,62 417,0 527,65
Nov. 24 2.406 1,84 5,78 74,47 172,2400 165,2133 167,3000 181,4500 322,6100 319,0000 160.430,10 278,851 1,62 527,65
Nov. 25 2370 1,85 584 7395 172,4500 165,5883 167,2500 181,4500 323,0200 320,0000 163.201,86 276,219 1,60 527,65
Nov. 28 2378 1,91 585 73,64 173,6600 166,6250 167,2500 181,0000 322,4900 318,0000 163.760,97 276,219 1,59 527,65
Nov. 29 2331 1,84 556 74,93 174,1500 166,9550 167,2500 181,2000 322,7400 315,0000 167.665,42 292,210 1,68 536,28
Nov. 30 2.230 1,84 5,87 74,88 174,5500 167,2550 167,2550 181,5000 322,7500 314,0000 167.995,08 288,336 1,65 539,96
Dic. 1 2207 1,68 583 73,93 174,8600 167,6850 180,3000 196,4000 323,7200 313,0000 170.067,53 288,336 1,65 371,0 526,00
Dic. 2 2245 1,81 584 73,96 175,4200 168,0933 179,7000 195,9000 327,0000 312,0000 169.098,27 279,213 1,59 376,5 529,30
Dic. 5 2297 1,75 586 74,10 176,4400 169,1350 179,5000 194,7000 330,4700 312,0000 163.886,37 279,213 1,58 378,5 529,12
Dic. 6 2.386 1,77 586 73,95 176,5900 169,5083 179,4800 194,1000 340,4000 315,0000 167.496,36 284,398 1,61 3830 535,18
Dic. 7 2326 1,66 581 7361 176,8100 169,8683 179,1000 192,2500 338,0900 316,0000 170.573,29 272,598 1,54 399,0 541,43
Dic. 8 2317 1,66 581 73,61 176,8100 169,8683 179,1000 192,2500 338,0900 316,0000 170.573,29 272,598 1,54 546,21
Dic. 9 2.343 1,66 581 73,61 176,8100 169,8683 179,1000 192,2500 338,0900 316,0000 170.573,29 272,598 1,54 544,74
Dic. 12 2.271 1,73 590 72,21 178,5700 171,4250 178,6500 191,3500 332,3800 312,0000 165.878,51 272,598 1,53 403,0 536,74
Dic. 13 2.230 1,74 569 72,56 179,0100 171,7617 178,5500 191,8000 333,6800 312,0000 164.915,82 290,433 1,62 4199 544,00
Dic. 14 2242 1,76 575 73,26 179,2200 172,1000 178,4000 191,5000 330,1300 320,0000 163.636,67 290,222 1,62 430,0 545,01
Dic. 15 2.221 1,75 583 72,50 179,3500 172,4250 178,1500 191,4500 332,6700 320,0000 164.151,35 322,354 1,80 427,5 540,97
Dic. 16 2.175 1,62 586 73,00 179,6900 172,7300 177,9800 190,8000 332,3100 321,0000 164.526,39 302,991 1,69 543,45
Dic. 19 2147 1,61 582 73,24 180,6500 173,6450 177,5900 190,4000 332,4300 321,0000 168.368,97 302,991 1,68 537,11
Dic. 20 2124 1,55 586 73,25 180,7600 173,9317 177,4900 190,1500 331,5800 326,0000 171.727,15 287,368 1,59 543,08
Dic. 21 2.080 1,51 585 73,53 181,1600 174,2500 177,3600 190,0000 332,9500 325,0000 179.213,63 284,420 1,57 544,00
Dic. 22 2.097 1,49 593 72,85 181,3600 174,5883 177,3400 190,3000 333,4800 338,0000 181.570,94 284,420 1,57 539,32
Dic. 23 2.183 1,55 577 72,73 181,7400 174,8483 177,2800 191,1500 333,1600 340,0000 186.869,25 284,420 1,56 543,45
Dic. 26 2.183 1,64 579 73,70 182,8200 175,7450 177,0700 191,3000 334,8500 346,0000 191.539,71 284,420 1,56 543,45
Dic. 27 2154 1,71 580 72,25 183,1200 176,0717 177,0400 191,5000 337,4900 356,0000 194.590,18 301,111 1,64 543,45
Dic. 28 2.154 1,70 582 74,60 183,5100 176,3800 177,0200 191,2000 346,1500 357,0000 201.382,79 300,922 1,64 554,38
Dic. 29 2.160 1,57 587 72,19 183,9500 176,7433 177,1400 191,4500 340,5000 350,0000 198.198,31 300,922 1,64 554,56
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CONTEXTO; Entrega N° 1.743; Enero 2, 2023

ACTIVOS EN MONEDA EXTRANJERA Y PASIVOS MONETARIOS

(millones)
Oro, Cuenta Cuenta Letrasy Letras/notas Posicion Pasivos
divisas Circulacion  corriente Base corriente Notas del BCRA neta finan-
Fecha y monetaria en$en monetaria en US$ en BCRA LELIQ dde '1¢ de cieros
colocaciones el BCRA el BCRA en$ en$ pases totales
us$ $ $ $ $ $ $ $ $
F9-12-30 44.781 1.153.405 741.976  1.895.381 535.776 0 747.344 431.248  3.609.749
20-12-31 39.410 1.897.825 572.435  2.470.260 918.582 0 1.648.036 1.141.434 6.178.312
21-12-31 39.182 2.677.964 860.770 3.538.734 1.178.312 20.891 1.909.783 2.688.736  9.336.456
A fin de
Dic.21 39.182 2.677.964 860.770 3.538.734 1.178.312 20.891 1.909.783 2.688.736  9.336.456
Ene.22 37.589 2.665.796 965.251  3.631.047 1.263.626 30.030 3.469.732 1.091.118 9.485.554
Feb.22 37.018 2.708.918 963.084 3.672.002  1.309.299 43.899  3.924.785 679.933  9.629.918
Mar.22 43.137 2.645.803 867.983 3.513.786  1.283.782 45930 4.011.763 677.469  9.532.730
Abr.22 42.007 2.677.179 832.355 3.509.534 1.416.125 49.150 4.548.822 653.808 10.177.439
May.22 41.561 2.803.704 964.104 3.767.808  1.453.946 46.797  4.741.580 690.049 10.700.181
Jun.22 42.787 3.071.287 910.634  3.981.921 1.442.654 42.677 5.319.148 1.170.860 11.957.260
Jul.22 38.232 3.234.472 1.082.527 4.316.999 1.506.415 45.351  5.645.548 891.566 12.405.879
Ago.22 36.734 3.170.761 1.020.623 4.191.384  1.600.899 42.027  5.833.592 995.387 12.663.289
Sep.22 37.625 3.195.014 904.035 4.099.049 1.626.652 42.109 6.729.403 1.489.049 13.986.262
Oct.22 38.676 3.251.817 1.047.072 4.298.889  1.760.792 47.152  6.767.655 1.761.805 14.636.294
Nov.22 38.009 3.428.839 1.078.907 4.507.746  1.927.647 49.122  7.232.537 1.908.666 15.625.718
2022
Nov. 15 37.867 3.348.785 1.049.105 4.397.890 1.875.723 47.821 7.193.468 1.465.189 14.980.090
Nov. 16 37.790 3.351.690 1.027.884 4.379.574 1.892.216 48.176  7.186.523  1.505.147 15.011.636
Nov. 17 37.617 3.358.588 1.056.136 4.414.724  1.899.362 47.758  7.190.227 1.582.551 15.134.622
Nov. 18 37.564 3.362.426 992.057 4.354.483  1.893.654 47.657  7.190.227 1.678.964 15.164.984
Nov. 22 37.588 3.368.547 1.229.384 4.597.931 1.916.485 48.291 7.200.224  1.525.102 15.288.032
Nov. 23 37.604 3.370.450 1.087.880 4.458.330 1.929.941 48.115 7.195.524 1.686.866 15.318.776
Nov. 24 37.622 3.375.711 1.054.557 4.430.268 1.933.670 47.725 7.278.577 1.665.587 15.355.826
Nov. 25 37.538 3.382.772  1.045.680 4.428.452  1.939.176 47.825 7.278.577 1.703.392 15.397.422
Nov. 28 37.658 3.396.000 1.171.312 4.567.312 1.953.816 48.637  7.278.577 1.656.347 15.504.689
Nov. 29 37.861 3.412.582 1.023.891 4.436.473  1.933.425 48.727  7.243.707 1.908.315 15.570.647
Nov. 30 38.009 3.428.839 1.078.907 4.507.746  1.927.647 49.122  7.232.537 1.908.666 15.625.718
Dic. 1 38.188 3.455.102  1.095.557 4.550.659 1.912.635 50.004 7.393.712 1.758.721 15.665.732
Dic. 2 38.294 3.485.784 927.976  4.413.760  1.925.442 49.706  7.393.712 1.986.631 15.769.251
Dic. 5 38.568 3.540.447 1.077.840 4.618.287 1.959.819 50.055 7.393.712 1.813.810 15.835.684
Dic. 6 38.702 3.605.167 994.250 4.599.417  1.993.746 50.592  7.393.927 1.874.638 15.912.320
Dic. 7 39.007 3.636.150 996.968 4.633.118 2.026.396 51.815 7.543.828 1.985.062 16.240.219
Dic. 12 39.594 3.664.321 1.180.441 4.844.762  2.054.850 52.805 7.543.828 1.849.880 16.346.125
Dic. 13 39.681 3.671.051 1.077.957 4.749.008 2.045.426 53.121 7.597.513 1.943.439 16.388.507
Dic. 14 39.694 3.678.342 1.009.135 4.687.477 2.050.749 53.153 7.603.834 2.084.305 16.479.518
Dic. 15 39.637 3.693.508 1.168.735 4.862.243 2.059.446 53.790 7.520.754 2.109.919 16.606.153
Dic. 16 39.794 3.719.195 1.062.780 4.781.975 2.063.278 53.811 7.520.754 1.960.945 16.380.763
Dic. 19 39.797 3.771.098 1.087.366 4.858.464 2.078.423 54.056 7.520.754 1.943.301 16.454.999
Dic. 20 39.898 3.814.182 1.182.301 4.996.483 2.084.815 54.465 7.650.894 1.898.324 16.684.980
Dic. 21 39.057 3.858.938 924.578 4.783.516  2.102.787 55.801 7.651.393 2.123.187 16.716.684
Dic. 22 43.267 3.926.908 925.753 4.852.661 2.107.914 56.157 7.713.337 2.022.352 16.752.421
Dic. 23 43.470 3.974.510 864.825 4.839.335 2.120.681 55.930 7.713.337 2.068.432 16.797.715
Dic. 26 43.545 4.023.902 910.505 4.934.407 2.147.571 56.335 7.713.337 2.069.914 16.921.564
Dic. 27 43.655 4.045.128 958.748 5.003.876  2.157.858 56.545 7.717.687 2.117.831 17.053.797
Dic. 28 43.802 4.063.620 986.903 5.050.523  2.155.988 56.904 7.703.728 2.156.183 17.123.325
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CONTEXTO; Entrega N° 1.743; Enero 2, 2023

AGREGADOS MONETARIOS DEL SISTEMA FINANCIERO

(millones)
Total Total Depdsitos en pesos Depésitos en dblares Circulante
Depésitos  Depositos en poder

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

Circulante y ddlares Total Privado Publico ahorro fijo Total ahorro fijo y otros publico
X TC libre en pesos

Promedios
2019 5.360.346  4.588.756 3.161.163 516.467  446.503 627.822 1.421.007 149.363  30.442 21.683 7.713 1.046 771.590
2020 7.974.265 6.670.379 5.290.870 1.038.730 670.794 1.204.105 2.034.775  342.466 19.679 13.646 5.159 874 1.303.886
2021 11.897.980 10.128.139 8.326.826 1.565.805 1.058.806 1.739.734 3.197.401 765.079 18.923 13.396 4.672 855 1.769.841
Dic.21 14.684.940 12.182.301 10.298.095 2.011.176 1.404.139 2.312.956 3.632.790 937.034 18.492 13.130  4.501 861 2.502.639
Ene.22 15.007.091 12.594.390 10.619.745 2.068.239 1.370.878 2.356.333 3.902.118 922.176 18.990 13.570 4.505 915 2.412.701
Feb.22  15.154.777 12.735.772 10.741.981 2.056.514 1.240.967 2.333.191 4.152.922 958.387 18.755 13.436  4.469 850 2.419.005
Mar.22 15.610.622 13.217.568 11.174.055 2.091.188 1.316.154 2.340.161 4.415.310 1.011.242 18.669 13.449  4.406 814 2.393.055
Abr.22 16.208.793 13.817.179 11.699.142 2.170.318 1.347.508 2.422.463 4.735.173 1.023.680 18.688 13.470 4.442 777 2.391.614
May.22  17.089.126 14.616.887 12.410.460 2.319.763 1.436.581 2.559.557 5.055.342 1.039.216 18.735 13.576  4.397 762 2.472.239
Jun.22 18.276.735 15.636.629 13.333.413 2.418.532 1.569.946 2.814.631 5.310.083 1.220.221 18.765 13.666 4.374 725 2.640.106
Jul.22 19.656.130 16.755.672 14.396.458 2.577.998 1.605.990 3.104.342 5.643.233 1.464.895 18.371 13.324 4.308 739 2.900.458
Ago.22 20.273.899 17.370.943 14.960.944 2.674.199 1.654.871 3.066.239 6.103.332 1.462.303 17.815 12.872 4.220 723 2.902.956
Sep.22  21.490.420 18.631.669 16.087.575 2.869.645 1.841.503 3.267.547 6.674.032 1.434.848 17.713 12.857  4.185 671 2.858.750
Oct.22 22.818.355 19.904.936 17.189.930 2.924.923 2.069.409 3.369.326 7.333.492 1.492.781 17.792 12.991 4.132 668 2.913.420
Nov.22  23.948.834 20.929.833 17.955.399 3.101.589 1.937.625 3.515.425 7.811.789 1.588.971 18.344 13574  4.105 665 3.019.002

2022

Nov. 15 23.856.152 20.832.294 17.849.295 3.084.200 1.972.272 3.345.198 7.894.815 1.552.810 18.399 13.616 4.128 655 3.023.858
Nov. 16 23.880.060 20.857.228 17.859.902 3.057.529 1.954.696 3.388.829 7.865.646 1.593.202  18.450 13.659 4.136 655 3.022.832
Nov. 17 24.106.019 21.081.666 18.070.121 3.075.036 1.986.060 3.399.254 7.894.301 1.715.470 18.499 13.683 4.146 670 3.024.353
Nov. 18 24.160.140 21.130.332 18.113.097 3.047.755 2.040.920 3.415.349 7.933.430 1.675.643 18.494  13.699 4.151 644 3.029.808
Nov. 22 24.138.185 21.101.871 18.055.229 3.170.384 2.060.216 3.282.199 7.827.237 1.715.193  18.518 13.733 4.117 668 3.036.314
Nov. 23 24.330.603 21.294.083 18.242.771 3.199.351 2.202.835 3.301.767 7.824.036 1.714.782 18.510 13.727 4.116 667 3.036.520
Nov. 24 24.381.207 21.344.200 18.283.293 3.183.511 2.125.441 3.355.714 7.872.150 1.746.477 18.527 13.733 4.122 672 3.037.007
Nov. 25 24.509.964 21.466.868 18.401.663 3.213.750 2.095.514 3.397.569 7.918.849 1.775.981 18.511 13.723 4.109 679 3.043.096
Nov. 28 24.646.644 21.595.834 18.508.273 3.279.220 2.203.150 3.524.141 7.798.274 1.703.488 18.530 13.756 4.094 680 3.050.810
Nov. 29 24.795.517 21.749.565 18.653.718 3.330.257 2.088.515 3.634.767 7.914.626 1.685.553 18.543 13.754 4.127 662 3.045.952
Nov. 30 24.943.748 21.887.130 18.782.877 3.378.294 1.864.979 4.012.065 7.883.816 1.643.723 18.560 13.796 4.103 661 3.056.618
Dic. 1 24.973.042 21.897.553 18.780.792 3.318.238 1.785.892 4.162.106 7.918.597 1.595.959 18.587 13.822 4.108 657 3.075.489
Dic. 2 25.169.501 22.061.023 18.933.983 3.257.255 1.854.192 4.227.188 7.996.067 1.599.281 18.603  13.855 4.088 660 3.108.478
Dic. 5 25.113.614 21.962.662 18.793.072 3.348.828 1.807.682 4.172.007 7.874.564 1.589.991 18.740 13.913 4.064 763 3.150.952
Dic. 6 25.215.120 22.050.015 18.865.632 3.293.086 1.768.530 4.269.007 7.953.673 1.581.336 18.786  13.931 4.084 771 3.165.105
Dic. 7 25.411.208 22.217.082 19.026.106 3.273.209 1.939.744 4.257.811 7.982.949 1.572.393 18.785 13.934 4.087 764 3.194.126
Dic. 12 25.261.354 22.025.534 18.800.173 3.386.922 1.996.123 3.944.471 7.779.209 1.693.448 18.815 13.981 4.041 793 3.235.820
Dic. 13 25.429.895 22.196.175 18.962.589 3.382.244 2.188.389 3.853.059 7.882.950 1.655.947 18.826  13.981 4.067 778 3.233.720
Dic. 14 25.512.600 22.262.111 19.020.435 3.407.346 2.165.103 3.907.850 7.866.943 1.673.193 18.836  13.994 4.082 760 3.250.489
Dic. 15 25.779.816 22.511.012 19.256.835 3.435.604 2.310.532 3.949.367 7.868.405 1.692.927 18.873  14.050 4.080 743 3.268.804
Dic. 16 25.957.390 22.647.812 19.374.578 3.333.935 2.286.312 4.201.549 7.896.167 1.656.615 18.950 14.116 4.090 744 3.309.578
Dic. 19 26.069.408 22.693.046 19.392.575 3.397.531 2.161.363 4.262.569 7.836.063 1.735.049 19.007 14.186 4.075 746 3.376.362
Dic. 20 26.427.615 23.008.544 19.684.361 3.465.077 2.348.674 4.264.520 7.876.991 1.729.099 19.112  14.294 4.072 746 3.419.071
Dic. 21 26.468.064 22.998.895 19.654.863 3.415.987 2.304.327 4.331.360 7.958.702 1.644.487 19.191 14.354 4.100 737 3.469.169
Dic. 22 26.570.600 23.038.762 19.675.842 3.420.614 2.247.090 4.434.356 7.944.727 1.629.055 19.262 14.417 4.115 730 3.531.838
Dic. 23 26.798.094 23.208.830 19.824.466 3.352.901 2.357.087 4.457.047 8.033.006 1.624.425 19.356  14.509 4.117 730 3.589.264
Dic. 26 26.953.156 23.318.122 19.880.550 3.507.523 2.379.423 4.394.350 7.995.504 1.603.750 19.560 14.703 4.102 755 3.635.034
Dic. 27 27.116.886 23.467.965 20.018.192 3.600.354 2.380.392 4.338.770 8.129.302 1.569.374  19.593 14.710 4.126 757 3.648.921
Dic. 28 27.318.064 23.654.025 20.176.693 3.650.741 2.462.100 4.452.014 8.113.466 1.498.372 19.715 14.839 4.134 742 3.664.039
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CONTEXTO; Entrega N° 1.743; Enero 2, 2023

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
2019 1,3816 1,2765 1,1196 109,05 6,9096 3,946 528 2,32 26.377,39 7.927,04 21.696,28 1.392,13
2020 1,3933 1,2834 1,1416 106,78 6,9023 5,152 3,54 0,69 26.918,93 10.199,66 22.691,62 1.771,50
2021 1,4243 1,3756 1,1827 109,83 6,4503 5,397 3,25 0,20 34.042,51 14.371,30 28.838,71 1.798,33
Dic.21 1,3982 1,3315 1,1301 113,77 6,3680 5,662 3,25 0,31 35.652,75 15.480,34 28.526,29 1.791,28
Ene.22 1,4001 1,3550 1,1317 114,83 6,3563 5,538 3,25 0,42 35.477,84 14.548,63 27.973,62 1.816,62
Feb.22 1,4012 1,3539 1,1343 115,20 6,3358 5,195 325 0,71 34.620,02 13.881,20 27.067,16 1.859,79
Mar.22 1,3823 1,3176 1,1019 118,51 16,3449 4,985 3,37 1,21 34.026,80 13.628,72 26.594,66 1.950,68
Abr.22 1,3648 1,2958 1,0824 126,17 6,4279 4,754 350 1,64 34.321,48 13.392,11  27.034,03 1.936,65
May.22 1,3423 1,2453 1,0577 128,95 6,7001 4,960 3,93 2,02 32.417,35 11.844,34 26.676,24 1.846,30
Jun.22 1,3382 1,2329 1,0564 133,77 6,6949 5,054 4,41 2,59 31.375,90 11.390,71  26.958,39 1.834,60
Jul.22 1,3175 1,1987 1,0177 136,76 6,7339 5,366 4,86 3,19 31.562,08 11.599,07 26.977,30 1.733,09
Ago.22 1,3146 1,1995 1,0128 135,21 16,8022 5,143 550 3,51 33.009,56 12.570,26  28.328,52 1.762,48
Sep.22 1,2909 1,1334 0,9907 143,18 7,0194 5,237 577 4,00 30.686,61 11.414,79 27.413,69 1.678,82
Oct.22 1,2811 1,1290 0,9830 146,92 7,1882 5,249 6,25 4,64 30.570,68 10.801,51 26.989,54 1.665,66
Nov.22 1,3013 1,1724 1,0195 142,96 7,779 5,274 6,97 5,12 33.438,06 10.987,79  27.902,08 1.727,34
2022
Nov. 15 11,3160 1,1872 1,0404 140,38 7,0322 5,271 7,00 5,09 33.592,92 11.358,41  27.990,17 1.771,00
Nov. 16 1,3153 1,1899 1,0412 139,53 7,0715 5,320 7,00 5,08 33.553,83 11.183,66 28.028,30 1.774,50
Nov. 17  1,3107 1,1861 1,0319 139,44 7,1232 5,465 7,00 5,12 33.546,32 11.144,96  27.930,57 1.760,90
Nov. 18 1,3125 1,1912 1,0366 140,22 7,1241 5,347 7,00 5,14 33.745,69 11.146,06 27.899,77 1.748,90
Nov. 21 11,3041 1,1807 1,0246 140,29 7,1647 5,325 7,00 5,17 33.700,28 11.024,51 27.944,79 1.751,90
Nov. 22 11,3073 1,1876 1,0274 142,05 7,1579 5,333 7,00 5,16 34.098,10 11.174,11 28.115,74 1.741,40
Nov. 23 1,3089 1,1937 1,0325 141,88 7,1491 5,392 7,00 5,23 34.194,06 11.285,32 28.115,74 1.749,70
Nov. 24 11,3089 1,1937 1,0325 141,88 7,1491 5,392 7,00 5,18 34.194,06 11.285,32 28.383,09 1.757,90
Nov. 25 11,3089 1,1937 1,0325 141,88 7,1491 5,392 7,00 5,22 34.347,03 11.226,36 28.283,03 1.751,90
Nov. 28 1,3171 1,2093 1,0463 139,06 7,1999 5,379 7,00 5,21 33.849,45 11.049,50 28.162,83 1.751,90
Nov. 29 11,3143 1,2023 1,0366 138,85 7,1649 5,307 7,00 5,21 33.852,53 10.983,78 28.027,94 1.748,30
Nov. 30 11,3148 1,2011 1,0376 138,80 7,1418 5,293 7,00 5,20 34.589,77 11.468,00 27.968,99 1.768,00
Dic. 1 1,3209 1,2167 1,0454 136,25 7,0760 5,194 7,00 5,18 34.395,01 11.482,45 28.226,08 1.803,10
Dic. 2 11,3284 1,2278 1,0538 135,50 7,0426 5,197 7,00 5,15 34.429,88 11.461,50 27.777,90 1.797,30
Dic. 5 11,3302 1,2280 1,0587 134,68 6,9628 5,246 7,00 5,19 33.947,10 11.239,94 27.820,40 1.767,30
Dic. 6 1,3261 1,2215 1,0516 136,50 6,9941 5,239 7,00 5,20 33.596,34 11.014,89 27.885,87 1.772,00
Dic. 71,3237 1,2146 1,0529 137,27 16,9802 5,220 7,00 5,17 33.597,92 10.958,55 27.686,40 1.786,10
Dic. 8 11,3253 1,2173 1,0519 136,57 6,9704 5,209 7,00 5,16 33.781,48 11.082,00 27.574,43 1.790,30
Dic. 9 11,3290 1,2265 1,0559 136,88 6,9494 5,239 7,00 5,14 33.476,46 11.004,62 27.901,01 1.796,80
Dic. 12 1,3282 1,2277 1,0562 136,77 6,9745 5,306 7,00 5,16 34.005,04 11.143,74 27.842,33 1.778,30
Dic. 13 1,3265 1,2292 1,0545 137,80 6,9783 5,266 7,00 5,21 34.108,54 11.256,81 27.954,85 1.810,60
Dic. 14 1,3339 1,2370 1,0649 135,53 6,9495 5,340 7,50 5,13 33.966,35 11.170,89 28.156,21 1.807,30
Dic. 15 11,3308 1,2309 1,0621 135,37 6,9642 5,318 7,50 5,15 33.202,22 10.810,53 28.051,70 1.777,50
Dic. 16 1,3299 1,2191 1,0619 137,63 6,9752 5,280 7,50 5,19 32.920,46 10.705,41  27.527,12 1.790,90
Dic. 19 1,3294 1,2188 1,0598 136,16 6,9823 5,315 7,50 5,15 32.757,54 10.546,03 27.237,64 1.786,10
Dic. 20 1,3335 1,2159 1,0599 133,11 6,9760 5,242 7,50 5,18 32.849,74 10.547,11  26.568,03 1.818,20
Dic. 21 1,3320 1,2104 1,0636 131,73 6,9674 5,202 7,50 5,16 33.376,48 10.709,37 26.387,72 1.814,40
Dic. 22 11,3314 1,2044 1,0633 131,78 6,9809 5,186 7,50 5,15 33.027,49 10.476,12  26.507,87 1.792,50
Dic. 23 11,3308 1,2068 1,0622 132,65 6,9860 5,144 7,50 5,15 33.203,93 10.497,86 26.235,25 1.787,00
Dic. 26 1,3308 1,2100 1,0600 132,76 6,9600 5,220 7,50 5,15 33.203,93 10.497,86  26.405,87 1.795,90
Dic. 27  1,3308 1,2000 1,0600 133,49 6,9600 5,290 7,50 5,15 33.241,56 10.353,23  26.447,87 1.814,00
Dic. 28  1,3308 1,2000 1,0600 134,06 6,9800 5,270 7,50 5,15 32.875,71 10.213,29 26.340,50 1.814,80
Dic. 29  1,3308 1,2100 1,0700 132,94 6,9600 5,290 7,50 5,14 33.220,80 10.478,09 26.093,67 1.817,40
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