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COMO LO VEO

SEMAFOROS

Presidente Milei: éxitos en el extranjero, berenjenal
aqui. Suele ocurrir. Todo sigue siendo muy fluido. La
tasa de inflacion de febrero pinta para muy poco inferior
a la de enero. La recesion se siente. El presidente no
tiene forma de aflojar con “no hay plata” y “no hay
emisién”. Gigantesca pulseada, particularmente con los
gobernadores.

CLAVES

+ La UCA estim0, “con metodologia cientifica”, que la
pobreza pas6 de 49,5% en dic.23, a 57,4% en ene.24.
iSIEMPRE CON DECIMALES! No hicieron encuestas,
estamos delante de alguna version de la “regla de 3” que
aprendimos en la escuela primaria. ¢Habra aumentado
la pobreza, en los 2 periodos mencionados? Muy
probablemente, pero no porque asi lo “estima” la UCA.

+ La asistencia escolar paso de $ 17.000 a $ 70.000.
Directamente a los padres de los alumnos, sin
intermediacion.

ROJO

AMARILLO

©

VERDE

© Muy pocos saben lo que son los fondos fiduciarios,
pero eliminandolos -o, al menos, poniéndolos en caja- el
gobierno muestra que también se ocupa de ajustar a “la
casta”.

EN ESTA ENTREGA

ME PREGUNTO

Si el Estado nacional no tiene escuelas a su cargo,
¢eual hubiera sido el sentido de convocar a una paritaria
docente NACIONAL? Los gobernadores y los
intendentes, ¢tendrian que haberse hecho cargo, con sus
recursos, de lo que hubieran acordado el Poder
Ejecutivo Nacional y los sindicatos?
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COMO LO VEO

“Mas alla de los periodistas, siempre me resultd increible el grado de
conocimiento que tiene la gente en la calle, en Argentina, sobre qué es el FMI, algo
gue no ocurre en ningun otro pais del mundo ”.

(Fuente: Werner, A. y Kanenguiser, M. (2023): Argentina en el Fondo, Edhasa).

Presidente Milei: éxitos en el extranjero, berenjenal aqui. Suele ocurrir.
Todo sigue siendo muy fluido. La tasa de inflacién de febrero pinta para
muy poco inferior a la de enero. La recesion se siente. El presidente no
tiene forma de aflojar con “no hay plata” y “no hay emision”. Gigantesca
pulseada, particularmente con los gobernadores.

La eliminacion de algunos fondos fiduciarios

No soy un experto en fondos fiduciarios, y no pretendo serlo de la noche a la mafiana.

Pero lo que comenzé como el “mero” rechazo a un inciso de un articulo de la
denominada ley émnibus, se transformé en una cuestion politica de primera magnitud.

Porque el oficialismo primero, y buena parte del periodismo después, desnhudaron
esquemas que hace décadas que funcionan, sin ningan control explicito. Digo control explicito,
porque en nuestro pais muchos esquemas publicos, que estan sujetos a control, en la practica
también operan de manera, cuanto menos, desprolija.

Como bien titulé un premio Nobel en economia, su conferencia: “;quién nos cuida de
los cuidadores?”.



Una cosa es anunciar su eliminacion, y otra lo que termina ocurriendo en la practica.
Veremos, pero en esta época de tanto ajuste, no estd mal que se haya puesto el dedo en otra
llaga.

A FIEL, la tasa de inflacién de la segunda semana de febrero, le dio 2,5%

En la primera semana le habia dado un preocupante 7,8%, por impacto -principal,
aungue no unico- del aumento de los precios regulados.

El acumulado de las 2 primeras semanas del mes en curso dio 10,5%.

VVeremos qué ocurre en lo que resta de febrero.

La UCA conjeturd lo que paso con la pobreza, entre dic.23 y ene.24

En términos mediaticos, gran impacto. La principal noticia de la edicion de ayer, tanto
de Clarin como de La Nacidn, fue que segun el Observatorio de la Deuda Social de la UCA, en
base a una proyeccion realizada “con metodologia cientifica™ (sic), la pobreza paso de 49,5%
de la poblacion total, en diciembre de 2023, a 57,4% en enero de 2024.

Lo de “metodologia cientifica” puede impresionar a los periodistas y a los legos, pero a
mi no. Porque no estamos delante de datos elaborados en base a encuestas, sino surgidos de
“alguna variante de la regla de 3”, que todos aprendimos en la escuela primaria.

Y como de costumbre, el dato se publica jCON UN DECIMAL! 57,4%, ¢de donde
sacaron el 4?, pregunta mi tia Carlota.

Si la UCA hubiera querido decir que es probable que la pobreza haya aumentado, entre

dic.23 y ene.24, PRACTICAMENTE TODOS ESTARIAMOS DE ACUERDO. La precision
numeérica es otra musica.

¢Y entonces?



Me gustaria ser mas preciso, pero no quiero estafar a los lectores de Contexto.

Veo todo muy dindmico, con un presidente muy firme en sus posturas, particularmente
fiscales y monetarias (no tiene alternativa: si afloja, chau Javier), convencido de que la
pulseada con los gobernadores, la gana porque tiene mas resto. En los préximos dias la
pulseada se agudizara a raiz del comienzo de las clases. El Estado nacional no, repito no, debe
convocar a la paritaria docente nacional, porque no tiene escuela a su cargo. Si la convocara,
los gobernadores le dirian “vos negociaste esto con los gremios, ahora mandame la guita”.

En el mientras tanto, cada uno de nosotros pelea por su micro.

iAnimo!
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MILEI: COMO LE FUE AFUERA, COMO LE ESTA YENDO ACA

AFUERA.

Todo indica que consiguid lo que queria: meditar -y emocionarse- en el Muro de los
Lamentos, reunirse con Benjamin Netanyahu y con la primera ministra de Italia, y abrazar y
conversar “largamente” con el Papa Francisco.

ACA

Esta volviendo a la carga por otros medios, porque como dice Contexto, error tipo I,
error tipo 11, no hay que tomar decisiones sobre la base de que, cuando no consigue algo, el
presidente Milei se olvida del objetivo sino que cambia el instrumento.

Haber logrado el equilibrio fiscal financiero, no sélo el primario, le da resto a la
pulseada que mantiene con los gobernadores. La cual, por el momento, se concentra en la
cuestion de los salarios del gremio docente.

Si afloja... pato rengo. El lo sabe y actiia en consecuencia.

Pasar la ayuda escolar de $ 17.000 a $ 70.000, que le llega de manera directa a los
beneficiarios de la AUH, es un ejemplo de cdmo le encantaria que se pudiera canalizar toda la
ayuda social. ¢;Voucher para determinadas familias que envian sus hijos a escuelas privadas?
Veremos.

La realidad, a todo esto, avanza de manera inexorable. Veremos si la tasa de inflacion
de febrero termina siendo inferior a la de enero; no hay datos concretos del nivel de actividad
en lo que va de 2024, pero desde noviembre de 2023 viene en declinacion.

Y como si esto fuera poco Javier Gerardo Milei puso sobre el tapete a Antonio
Gramschi, un verdadero personaje. Lea una biografia y entendera por qué se lo digo.

En una palabra, seguimos sin tiempo para aburrirnos.

iAnimo!
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SALARIOS DOCENTES, POLITICA Y ECONOMIA

El grueso seguro, la totalidad muy probablemente, de las escuelas publicas primaras y
secundarias, son PROVINCIALES.

¢Qué quiere decir, entonces, “paritaria docente nacional”? Que, del lado de los
empleadores, encara la negociacion quien EN PRINCIPIO no se tiene que hacer cargo de los
resultados de la pulseada.

Digo en principio, porque si el Estado nacional cediera, para conseguir el loable
proposito de que las clases comenzaran cuando corresponde, los gobernadores y los intendentes
le dirian a la Nacion “VOS prometiste pagar esto, mandame los fondos”.

Dicen que el Poder Ejecutivo Nacional esta obligado a convocar a la paritaria docente
nacional, porque asi lo establece una ley. IGNORO, pero insisto que dicha ley es hoy parte del
problema, no de la solucion.

Es evidente que, en este caso, politica y economia se entrecruzan. Veremos qué sale.

¢Debe el presidente de la Nacion ocuparse y preocuparse para que las clases comiencen
segun el calendario? Definitivamente, cosa que muestra que esta haciendo. ¢Debe
desesperarse? No, si para esto tiene que aflojar en materia fiscal y monetaria.

En una palabra, estamos delante de una fortisima pulseada, una mas entre muchas otras.

iAnimo!
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INFLACION. ARGENTINA (GBA). ENE.24, 19,6% Y 250%

Segun el INDEC, en el GBA (CABA + suburbios), entre diciembre de 2023 y enero de
2024 en promedio los precios al consumidor aumentaron 19,6%; mientras que entre enero del
afio pasado y del presente, subieron 250%.

Diferencia entre noticia y novedad. En el cuadro que acomparia estas lineas se muestra
que la estimacion oficial coincidio con las privadas; de manera que la informacion provista por
el INDEC gener6 una noticia, pero no una novedad. Dato importante, porque lo que modifica
las decisiones son las novedades, no las noticias.

En la estimacion oficial, la tasa de inflacion cayé 5 PUNTOS PORCENTUALES con
respecto a la de diciembre de 2023. jPero igual sigue siendo alta!, dijeron a coro -y de manera
instantanea- buena parte de los periodistas. Chocolate por la noticia, pero es como si uno
visitara a un familiar internado, la enfermera le informara que ayer tenia 39 grados de
temperatura, hoy 38 grados, y solo dijera “pero igual es alta”.

No hagamos una teoria de un sélo nimero, pero tampoco lo desestimemos.

¢Como viene febrero? A FIEL, en la primera semana le dio un aumento promedio de
7,6%. PREOCUPANTE.

¢Cudl es la politica antiinflacionaria, aqui y ahora? No hay plata + limpieza del balance
del Banco Central. Bien ortodoxa. No depende ni del DNU 70/23, ni del proyecto de ley
omnibus.

¢Hay que adoptar las decisiones sobre la base de que el presidente Milei continuara con
la ortodoxia fiscal y monetaria? Error tipo |, error tipo 11, si. Porque si afloja se convertira en un
pato rengo. La apuesta es seria, dadas las presiones que tiene para aflojar, pero no tiene
alternativa.

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

Mes INDEC INDEC FIEL M&S C&T CABA INDEC INDEC FIEL M&S  C&T CABA
GBA Nacién GBA Nacion
(variaciones mensuales, en %) (variaciones interanuales, en %)

Ene.20 1,9 2,3 3,5 3,5 3,2 24 51,3 531 51,5 54,0 50,3 48,6
Feb 1,8 2,0 2,7 1,7 1,8 1,8 484 504 50,6 51,3 49,9 46,3
Mar 3,6 3,3 2,0 2,5 2,8 27 46,7 48,4 475 496 47,7 44,5
Abr 1,4 1,5 1,3 1,8 1,4 20 441 457 440 46,4 44,3 42,1
May 15 15 1,3 1,4 1,6 1,0 42,0 434 41,4 44,0 4322 39,2
Jun 2,0 2,2 1,3 15 1,7 1,4 412 42,7 40,0 42,6 40,9 37,3
Jul 1,6 1,9 14 2,3 1,4 1,6 405 423 385 426 398 36,5
Ago 2,8 2,7 2,6 2,8 2,6 24 390 405 37,3 410 383 352
Sep 2,8 2,8 2,6 2,7 2,8 22 351 364 345 380 354 316
Oct 3,6 3,8 3,4 3,8 3,4 25 356 371 34,0 37,7 34,7 31,2
Nov 3,0 3,2 3,7 3,0 3,2 31 342 356 339 36,3 343 30,1
Dic 3,7 4,0 4,5 39 4,5 38 340 36,0 34,8 356 350 30,4
Ene.21 3,3 4,0 3,2 4,8 4,4 38 359 383 344 373 365 322
Feb 3,6 3,6 3,4 3,2 3,6 29 383 405 353 393 389 336
Mar 52 4,8 4,4 4,0 4,3 39 404 425 38,5 414 40,8 35,2
Abr 4,1 4,1 3,9 4,0 3,9 40 44,2 46,1 42,1 444 444 37,9
May 3,4 3,3 4,7 3,7 3,3 36 46,9 48,7 46,8 47,7 46,8 41,4
Jun 3,1 3,2 4,5 31 3,5 32 484 502 51,5 50,0 49,3 439
Jul 31 3,0 31 3,0 31 29 506 51,8 540 51,1 51,9 458
Ago 2,6 2,5 3,0 2,6 2,6 29 503 515 54,6 50,8 51,8 46,5
Sep 3,8 3,5 2,6 2,8 2,8 34 518 525 54,6 50,9 51,8 48,2
Oct 3,8 3,5 2,9 34 3,7 37 521 521 539 50,3 523 499
Nov 2,3 2,5 2,8 3,0 2,6 25 51,1 511 52,5 50,3 51,4 49,1
Dic 4,1 3,8 4,3 3,5 4,4 38 516 508 52,2 49,8 51,2 49,1
Ene.22 3,9 3,9 4,0 3,8 4,5 40 525 50,6 53,4 48,3 51,3 49,3
Feb 4,6 4,7 4,0 39 4,1 4,1 54,0 52,2 54,3 49,3 52,1 51,1
Mar 6,7 6,7 55 57 5,6 59 56,2 550 559 51,8 54,1 54,0
Abr 6,2 6,0 51 5,7 54 53 593 57,8 57,7 543 562 559
May 4,8 51 57 4,8 53 55 615 60,6 59,2 55,9 59,2 58,8
Jun 55 53 5,8 55 53 51 653 638 61,2 59,5 62,0 61,7
Jul 7,4 7,4 8,4 7,6 7,6 77 722 708 69,5 66,7 69,0 692
Ago 7,0 7,0 6,6 6,5 6,7 62 795 783 75,4 73,0 758 4.7
Sep 6,0 6,2 6,1 6,7 6,3 56 833 830 81,4 796 81,8 784
Oct 6,6 6,3 6,5 6,5 6,8 70 883 879 87,8 84,9 87,3 84,1
Nov 50 4,9 6,2 5,6 6,2 58 933 923 94,0 89,6 939 90,0
Dic 5,3 51 5,4 5,0 6,3 58 955 94,8 96,0 924 974 937
Ene.23 6,0 6,0 6,1 58 6,4 73 994 987 1000 96,1 101,0 998
Feb 6,7 6,6 6,4 6,1 6,2 6,0 103,4 102,3 104,6 100,2 1049 1034
Mar 7,8 7,7 7,8 7,1 6,9 7,1 1055 104,2 109,1 1029 107,5 1057
Abr 8,6 8,4 7,4 7,5 7,7 7,8 110,2 108,8 113,6 1063 112,1 110,6
May 8,0 7,8 9,0 9,0 8,7 7,5 116,6 1142 120,3 1146 1189 1146
Jun 5,8 6,0 7,5 7,0 6,7 7,1 117,2 1156 123,8 117,6 1219 1187
Jul 6,2 6,3 6,6 6,4 7,7 7,3 1148 1134 120,1 1152 122,2 1179
Ago 12,3 124 123 11,0 11,7 10,8 1254 124,2 1319 1243 1326 127,3
Sep 122 12,7 109 12,0 11,0 12,0 1386 1379 1424 1354 1428 1411
Oct 8,6 8,3 10,8 9,5 9,6 94 1431 1424 152,2 142,1 149,2 146,5
Nov 129 128 124 120 11,7 119 1614 160,6 166,9 156,8 162,1 160,7
Dic 251 255 228 250 234 21,1 2105 211,2 210,9 2057 2044 1984
Ene.24 196 206 206 20,0 19,6 21,7 250,4 254,1 253,4 246,7 242,2 2385
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INFLACION. EEUU. ENE.24, 0,3% Y 3,1%

En promedio, los precios al consumidor aumentaron 0,3% entre diciembre de 2023 y
enero de 2024,... en Estados Unidos.

La inflacion fue mayor a la esperada. CON OJOS ARGENTINOS ESTO MUEVE A
RISA, pero nunca hay que argentinizar el analisis de los otros paises.

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

Obsérvese, al fondo de las columnas de la derecha, que la tasa de inflacion mensual
viene AUMENTANDO desde octubre de 2023. Claro que pasé de 0,1% a 0,3% mensual.

La tasa interanual sigue descendiendo, desde el pico de 9,1% observado a mediados de
2022.

¢Que hara el FED con la tasa de interés que maneja, raiz de esto? Seguirse tomando su
tiempo, antes de adoptar modificaciones, que en todo caso seran en dosis homeopaticas.

iAnimo!

APUNTE METODOLOGICO. Los lectores de Contexto saben que, en el caso de
Argentina, no le presto atencion a la variacion del IPC “nacional”, sino al de GBA (CABA +
suburbios). Porque tengo dudas metodologicas sobre lo que significa el promedio nacional.

¢Como es en Estados Unidos? El 0,3% surge de realizar encuestas en 75 ciudades.
¢Célculos propios, 0 -como en Argentina- promediaran las encuestas que realizan las oficinas
de estadisticas locales?
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PRECIOS AL CONSUMIDOR, EN ESTADOS UNIDOS

Periodo Variac. Periodo Variac. Variac.
anual, % mensual, % interanual, %

1979 11,3 Ene.21 0,4 1,4
1980 13,5 Feb. 0,5 1,7
1981 10,4 Mar. 0,7 2,6
1982 6,2 Abr. 0,8 4,2
1983 3,2 May. 0,8 5,0
1984 4,4 Jun. 0,9 54
1985 3,5 Jul. 0,5 5,4
1986 1,9 Ago. 0,3 53
1987 3,6 Set. 0,4 5,4
1988 4,1 Oct. 0,9 6,2
1989 4.8 Nov. 0,8 6,8
1990 5,4 Dic. 0,5 7,0
1991 4,2 Ene.22 0,6 7,5
1992 3,0 Feb. 0,8 7.9
1993 3,0 Mar. 1,2 8,5
1994 2,6 Abr. 0,3 8,3
1995 2,8 May. 1,0 8,6
1996 2,9 Jun. 1,3 9,1
1997 2,3 Jul. 0,0 8,5
1998 1,5 Ago. 0,1 8,3
1999 2,2 Set. 0,4 8,2
2000 3,4 Oct. 0,4 7,7
2001 2,8 Nov 0,1 7,1
2002 1,6 Dic. -0,1 6,5
2003 2,3 Ene.23 0,5 6,4
2004 2,7 Feb. 0,4 6,0
2005 3,4 Mar. 0,1 50
2006 3,1 Abr. 0,4 4,9
2007 2,7 May. 0,1 4,0
2008 3,8 Jun. 0,2 3,0
2009 -0,3 Jul. 0,2 3,2
2010 1,6 Ago. 0,6 3,7
2011 3,2 Set. 0,4 3,7
2012 2,1 Oct. 0,1 3,2
2013 1,4 Nov 0,2 3,1
2014 1,6 Dic. 0,2 3,4
2015 0,1 Ene.24 0,3 3,1
2016 1,3

2017 2,1

2018 2,4

2019 1,8

2020 1,2

2021 47

2022 8,1




CONTEXTO; Entrega N° 1.802; Febrero 19, 2024.

REFLEXION SOBRE LA EVOLUCION DE LA ECONOMIA DE JAPON

En su curso de desarrollo econémico, a mediados de la década de 1960, el ruso Simon
Smith Kuznets, en Harvard solia clasificar a los paises en 4 categorias los desarrollados, los
subdesarrollados, Japén y Argentina.

Para significar que tanto Japdn como Argentina se desviaban del resto, pero por razones
diferentes. Miren lo que logro Japon, no teniendo nada; miren lo que NO logré Argentina,
teniéndolo todo.

Hoy, probablemente, en los términos mencionados, seguiria hablando de Argentina,
pero desde hace muchisimos afios hubiera dejado de hablar de Japon.

¢Que pasd en Japdn? No soy un experto, de manera que lo mio es una pincelada, que
deberia ser verificada por los expertos.

Luego de la Segunda Guerra Mundial, el Mundo visualizé un par de “milagros”: el
aleman y el japonés. Como se sabe, en economia al menos, los milagros no existen. Lo que
existen son el esfuerzo, la incorporacion de nueva tecnologia, etc.

Lo que ocurri6é en Japdn, desde algin momento de la década de 1950 hasta algin
momento de la de 1980, fue un GIGANTESCO PROCESO DE RECONSTRUCCION.

Alguna vez calculé la tasa de crecimiento equivalente anual del PBI de Japon entre 1928
(ultimo afio anterior al comienzo de la Gran Depresién) y, digamos, la década de 1970. El
namero no era nada extraordinario, como corresponde a cualquier estimacion de largo plazo.

Los japoneses trabajaron duro, copiaron, ahorraron, etc., una dindmica que produce muy
buenos resultados, cuando se trata de reconstruir, pero que carece de dinamica cuando el
desafio es el de seguir creciendo, sobre la base de la innovacidn, la asuncion de riesgos, etc.

El PBI total de Japon hace muchisimos afios que esta practicamente estancado, y el PBI
por habitante crece un poquito, porque la poblacion esta disminuyendo en términos absolutos.
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Lo cual no parece generar problemas gigantescos, porque -con el mayor de los respetos-
una cosa es que se estanque el PBI por habitante de un pais, con el nivel de Japon, otra bien
diferente es que deje de crecer con el de -digamos- Haiti.

En este contexto aparece la noticia de que, en el ranking del PBI total, Japén paso6 del
tercer al cuarto lugar. Siguio por debajo de los de Estados Unidos y China, pero en la tabla se
“cold”... Alemania.

Ya que estamos con consideraciones estadisticas, es facil presumir que el PBI total de
China se ubica por debajo del de Estados Unidos y por encima del de Alemania. Pero, ;cuanto?
Me hacen reir algunos analistas, cuando se rasgan las vestiduras porque pensaban que el PBI de
China iba a crecer 4,5% y creci6 “apenas” 4,4%. Los chinos no saben, a ciencia cierta, cuantos
son, y calcular el PBI por habitante de China debe presentar desafios formidables.

Mas importante que esto, la coyuntura econdmica de China presenta un gran problema,
por la dificultad de “digerir” buena parte de las construcciones realizadas en los ultimos afios
(la escuela austriaca, y su énfasis con los adelantamientos y los atrasos, en la demanda privada,
inducida por la politica econdmica, deben estar diciendo: “te dije””). Lo cual llevara tiempo.

iAnimo!
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JEAN FOURASTIE

(1907 - 1990)

Naci6 en Saint Benin d’ Azy, Francia.

Estudio en el colegio catolico de Juilly, en la Escuela Central de Paris y en la Escuela
Libre de Ciencias Politicas.

Ensefio en el Instituto de Estudios Politicos de Paris, hasta que se retir en 1978.

Comenzo a trabajar como funcionario publico en la oficina recaudadora de impuestos.
En 1945 Jean Monnet le pidié que fuera asesor econdmico del Comisariado general del plan, un
grupo de expertos en politicas publicas internas que dependia del primer ministro. Durante 4
periodos presidio la comision de modernizacion de la fuerza laboral.

A partir de 1948 fue vicepresidente del comité cientifico y técnico de la Organizacién
para la Cooperacion Econdémica Europea.

Desde 1966 edit6 Le figaro.

En 1968 fue elegido miembro de la Academia Francesa de Ciencias Politicas y Morales,
entidad que presidio en 1978.

Acuiio la expresion “los gloriosos 30 afos”, para referirse al periodo 1945-1973.

Tenia tendencias liberales, pro europeas.

¢Por qué los economistas nos acordamos de Fourastie? Por su abundante obra escrita y
porque colabord en la supervision de la reconstruccién de Francia, luego de la Segunda Guerra
Mundial.

Es autor de La civilizacion de 1960, publicado en 1947; Esguema para una teoria
general de la evolucion econdmica contemporanea, también publicado en 1947; Sobre la
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filosofia de las ciencias, publicado en 1948; Mecanizacién y bienestar, publicado en 1951;
Progreso técnico y evolucién econémica, publicado en 1952; La productividad, publicado en
1954; La prevision econdmica y la direccion de las empresas, publicado en 1955; Historia del
mafana, publicado en 1956; Migraciones profesionales, datos estadisticos sobre su evolucion
en diversos paises de 1900 a 1955, publicado en 1957; Productividad, precios y salarios,
también publicado en 1957; Revolucion al oeste, con A. Laleuf, también publicado en 1957;
Documentos para la historia de la teoria de los precios, publicado en 1958; Por qué trabajamos,
publicado en 1959; Precio de venta y precio de reventa, también publicado en 1959; Las causas
de la riqueza, publicado en 1960; Las grandes metamorfosis del siglo XX, publicado en 1961;
Mecanizacion y bienestar, niveles de vida y clases sociales en Francia de 1700 a nuestros dias,
publicado en 1962; La gran esperanza del siglo XX, publicado en 1963; Las 40.000 horas,
publicado en 1965; Ideas principales, publicado en 1966; La economia francesa en el mundo,
publicado en 1967; Ensayos sobre la perspectiva moral, también publicado en 1967; La
planificacion econdmica en Francia, publicado en 1968; La evolucién de los precios en el largo
plazo, publicado en 1969; La civilizacion de 1995, publicado en 1970; Carta abierta a 4
millones de hogares, también publicado en 1970; Economia y sociedad, publicado en 1972;
¢Quiebra de la universidad?, también publicado en 1972; El largo camino de los hombres,
publicado en 1976; Los pasatiempos; ;por qué hacerlos?, publicado en 1977; La realidad
economica V la revision de las ideas economicas en Francia, publicado en 1978; Los gloriosos
treinta. La revolucion silenciosa, 1946-1975, publicado en 1979; Aquello que yo creo,
publicado en 1981; y La risa, consecuencia, publicado en 1983.

También es autor de Jean Fourastie entre dos mundos, memorias en forma de didlogo
con su hija Jacqueline, publicado en 1994.

NN (1990): “Jean Fourastie is dead; french economist, 837, The New York Times, 29 de julio.
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CONTEXTO; Entrega N° 1.802; Febrero 19, 2024

INDICADORES ECONOMICOS DE ARGENTINA

Fecha

Promedios
2021
2022
2023

Ago.23
Sep.23
Oct.23
Nov.23
Dic.23
Ene.24

2024
Ene.
Ene.
Ene.
Ene.
Ene.
Ene.
Ene.
Ene.
Ene.
Ene.
Ene.
Ene.
Ene.
Ene.
Ene.
Ene.
Ene.
Ene.
Ene.
Ene.
Ene.
Ene.
Ene.
Feb.
Feb.
Feb.
Feb.
Feb.
Feb.
Feb.
Feb.
Feb.
Feb.
Feb.

Riesgo Tasas de Interés
Pais Encuesta BCRA

EMBI+ Caja
ahorro
(puntos en $

basicos) (mensual, %)

1,581
2,179
2,226

2,046
2,246
2,549
2,321
1,885
1,945

1,906
1,938
1,986
2,018
1,998
2,049
2,102
1,985
1,926
1,904
1,905
1,920
1,948
1,966
1,971
1,935
1,892
1,897
1,870
1,848
1,888
1,936
1,950
1,959
1,919
1,869
1,832
1,928
1,956
1,993
1,993
1,993
1,930
1,895

0.62
1.1
2.98

3.45
3.83
4.24
4.19
3.14
4.21

3.75
3.91
3.87
3.74
3.67
3.88
3.91
4.19
4.24
4.44
4.39
4.52
4.34
4.36
4.38
4.46

4.5
4.49
4.42

4.44
4.35
4.16
3.69
3.91
3.86
3.67
3.65
3.76
3.91
3.91
3.91
4.08
4.07

P. fijo
7a59d.
en$

2.82
4.44
8.06

8.8
9.58
10.2
10.9
10.2

9.1

9.15
9.07
9.1
9.25

9.1
9.16
9.16
9.15
9.23
9.23
8.76
9.07
9.26
9.07

9.2
9.14
9.21
9.13
9.13
8.75
8.86
9.17
9.02
9.09
8.85
9.14
9.18
8.95
9.03

9.1

9.1

9.1
8.81
9.19

Calle./
bancos
tasa fija
en$
(anual, %)

35.56
52.57
96.12

103.06
113.51
121.05
128.47
112.15
103.99

105.02
105.13
106.96
106.03
105.16
105.94
105.26
105.64
104.61
105.02
101.98
104.27
104.08
103.65
105.07
101.45
104.77
104.15
102.45
103.41
99.24
99.88
102.63
102.53
103.62
102.71
102.86
102.75
103
102.79
102.79
102.79
105.22
103.11

Délar
Presente
Oficial

($ por
us$)

100.649
137.06
310.26

338.565
366.875
367.425

371.49
680.692
863.229

847.11
851.25
852.69
853.15
852.99
857.62
859
857.87
860.49
860.65
863.62
864.65
865.65
866.51
868.8
868.15
869.92
870.63
870.05
871.96
873.5
875.12
872.89
871.93
876.62
876.88
877.03
878.13
878.35
877.34
877.34
877.34
880.59
880.57

refer.
BCRA
($ por
us$)
Com. A

3500

95.1649
130.869
295.641

323.346
349.998
350.021
353.675
636.528
817.917

808.483
810.65
811.15
811.75
812.25
813.85
814.35
814.95
815.45
816.05
817.65
818.15
818.65
819.25
819.75
821.45
821.95
822.45
823.05
823.55
825.25
825.75
826.25
826.85
827.35
829.05
829.55
830.15
830.65
831.25
831.25
831.25
833.95

834.567

futuro
Rofex*
($ por
us$)
afinde
mes

96.2486
134.141
320.195

338.657
388.718
366.371
375.461
790.183
829.309

808.5
834
836
838
835
833

831.5

831.6
830

830.3

829.1

829.3

829.6

829.7

829.8

829.1

828.9
827

827.2

826.7

826.7

826.8

826.3
849

849.5
846

846.2

845.7

845.5

845.7

845.7

845.7

845.2

845.8

($ por
us$)
afinde
mes + 1

99.2951
143.337
382.669

373.883
460.265
439.305
715.35
858.895
868

848
874
886
894
887
888
883
876.5
869.5
865.5
864
866
867.5
862
864
865.5
864
859.5
859
857
856
855
853
899.5
901
896.5
887.5
888
883
880
880
880
879
880

Contado
con
liquidacion
($ por
us$)

168.0569
259.5215
603.4095

686.3835
758.3657
917.325
875.2718
953.9152
1,197.84

973.15

996.61
1,048.82
1,090.91
1,140.44
1,201.55
1,193.50
1,182.72
1,148.09
1,136.65
1,164.60
1,213.74
1,273.84
1,282.58
1,306.16
1,312.49
1,285.71
1,304.70
1,281.95
1,230.68
1,263.18
1,269.37
1,248.95
1,280.42
1,288.36
1,294.93
1,249.42
1,263.67
1,246.57
1,229.01
1,229.01
1,229.01
1,174.95
1,153.96

Paralelo

($ por
us$)

170.667
252.844
612.642

675.217
739.905
946.682
950.682
990.714
1,151.30

1,025.00
1,005.00
1,005.00
1,020.00
1,025.00
1,050.00
1,120.00
1,150.00
1,120.00
1,120.00
1,130.00
1,180.00
1,225.00
1,240.00
1,220.00
1,235.00
1,255.00
1,255.00
1,245.00
1,220.00
1,225.00
1,215.00
1,195.00
1,195.00
1,175.00
1,160.00
1,145.00
1,150.00
1,145.00
1,145.00
1,145.00
1,145.00
1,105.00
1,075.00

Acciones

Indice
Merval
(Lider)

65,358.65
115,556.45
455,345.96

534,214.08
552,051.79
664,174.63
682,990.54
901,412.68
1,084,985.32

901,880.08

902,574.15

943,309.41

974,718.47
1,023,795.75
1,071,845.52
1,028,426.57
1,037,972.26
1,012,274.46
1,001,800.63
1,006,877.43
1,025,700.17
1,090,128.67
1,099,268.24
1,139,255.62
1,182,973.16
1,169,890.93
1,213,712.08
1,245,983.19
1,215,612.53
1,215,601.23
1,228,716.81
1,222,345.03
1,262,979.02
1,276,299.92
1,222,766.98
1,178,798.24
1,117,934.42
1,082,075.11
1,094,296.77
1,094,296.77
1,094,296.77
1,072,060.84
1,060,591.42

Indice
Merval
(Argen-
tina)

Carne

$
por
kilo)

179.662
277.458
642.155

724.852
707.718

856.27
960.762
1,342.43
1,388.85

1,330.03
1,330.03
1,346.44
1,346.44
1,327.99
1,327.99
1,345.18
1,304.14
1,304.14
1,271.17
1,271.17
1,334.58
1,425.04
1,425.04
1,499.65
1,499.65
1,410.90
1,356.49
1,356.49
1,433.04
1,433.04
1,611.56
1,653.36
1,653.36
1,573.95
1,573.95
1,590.47
1,644.04
1,644.04
1,644.04
1,644.04
1,644.04
1,681.56
1,681.56

(us$/
por
kilo)

1.78
2.06
2.07

2.14
1.93
2.33
2.58
2.14
1.61

1.57
1.56
1.58
1.58
1.56
1.55
1.57
1.52
1.52
1.48
1.47
1.54
1.65
1.64
1.73
1.73
1.62
1.56
1.56
1.64
1.64
1.84
1.89

1.9

1.8
1.79
1.81
1.87
1.87
1.87
1.87
1.87
1.91
1.91

Soja

(us$
neto
retenc.
/tn)

338.5
407.5
405.6

362.9
436.4
485.9
547.6
358.5
333.3

329
329
328
329
333
334
340
337
343
329
337
337
335.5
340
340
335
335.5
336.5
334
333
324
327
320.5
320.5
326
320
3145
315
313
313
313
313
308
301

Soja

(us$

en
Chicago
/tn)

505.2
569.8
515.2

467.5
487.7
474.9
497.8
484.5
456.8

478.93
470.89
472.19
468.67
464.51
460.54
461.65
457.21
457.21
452.68
452.68
453.79
445.84
448.71
448.61
452.68
458.32

458.6
452.22
447.14
441.59
450.65
451.94
444.92
439.46
442.33
443.53
439.65
441.31
437.61
441.13
438.63
432.81
429.76



CONTEXTO; Entrega N° 1.802; Febrero 19, 2024

ACTIVOS EN MONEDA EXTRANJERA Y PASIVOS MONETARIOS
(millones)

Fecha

2021
2022
2023

A fin de
Ene.17
Ago.23
Sep.23
Oct.23

Nov.23
Dic.23

Ene.24

Ene.
Ene.
Ene.
Ene.
Ene.
Ene.
Ene.
Ene.
Ene.
Ene.
Ene.
Ene.
Ene.
Ene.
Ene.
Ene.
Ene.
Ene.
Ene.
Ene.
Ene.
Ene.
Feb.
Feb.
Feb.
Feb.
Feb.
Feb.
Feb.
Feb.

2024

Oro,
divisas

colocaciones

39,182
44,598
23,073

46,887
27,818
26,925
22,559
21,513
23,073
27,642

23,470
23,677
23,835
24,119
23,233
23,286
23,411
23,571
23,980
24,001
23,972
24,167
24,300
24,427
24,488
24,675
24,848
24,859
25,007
25,158
25,105
27,642
27,072
27,016
26,991
26,414
26,483
26,377
26,502
26,603

2,677,964
4,094,595
7,435,216

601,270
5,163,653
5,423,176
5,821,505
6,143,411
7,435,216
7,492,506

7,463,885
7,475,870
7,478,077
7,476,807
7,469,648
7,465,300
7,465,988
7,467,011
7,469,959
7,468,420
7,457,857
7,445,928
7,441,757
7,444,058
7,460,178
7,471,379
7,466,588
7,463,945
7,477,855
7,484,065
7,488,764
7,492,506
7,508,694
7,637,232
7,657,645
7,584,882
7,613,123
7,682,673
7,721,219
7,728,049

Cuenta
Circulacion corriente
monetaria en $ en
el BCRA

860,770
1,109,157
2,172,776

226,616
1,458,278
1,405,033
1,415,880
2,830,119
2,172,776
3,431,026

2,234,848
2,200,366
2,214,507
2,355,894
2,535,972
2,821,020
2,808,071
2,799,624
2,791,942
2,888,791
2,913,394
3,383,172
2,767,277
2,809,418
2,683,981
2,892,113
2,885,064
2,861,696
3,171,763
2,922,108
2,837,260
3,431,026
2,921,584
3,076,544
2,884,872
2,809,878
2,817,454
2,806,141
2,912,024
2,765,157

Base
monetaria

3,538,734
5,203,752
9,607,992

827,886
6,621,931
6,828,209
7,237,385
8,973,530
9,607,992

10,923,532

9,698,733

9,676,236

9,692,584

9,832,701
10,005,620
10,286,320
10,274,059
10,266,635
10,261,901
10,357,211
10,371,251
10,829,100
10,209,034
10,253,476
10,144,159
10,363,492
10,351,652
10,325,641
10,649,618
10,406,173
10,326,024
10,923,532
10,430,278
10,613,776
10,442,517
10,394,760
10,430,577
10,488,814
10,633,243
10,493,206

Cuenta
corriente
en US$ en
el BCRA

1,178,312
2,141,071
7,371,126

349,569
3,280,147
3,349,150
3,109,213
3,190,928
7,371,126
8,095,232

7,709,403
7,877,250
7,916,380
7,973,149
8,026,295
8,306,564
8,324,142
8,323,421
8,367,865
8,313,138
8,307,487
8,371,918
8,337,347
8,310,217
8,276,572
8,215,589
8,208,536
8,236,412
8,272,243
8,350,381
8,192,694
8,095,232
8,385,008
8,348,089
8,300,996
8,297,948
8,313,053
8,258,638
8,291,660
8,284,335

Letras y
Notas del
BCRA
en$

20,891
54,403
158,237

594,915
82,774
87,879

105,929

115,066

158,237

158,651

156,305
153,835
154,321
154,932
153,520
154,898
155,981
157,921
159,170
162,280
163,972
161,393
163,267
159,704
158,901
159,692
158,009
158,480
158,191
159,633
158,427
158,651
161,222
159,765
156,485
156,990
154,901
155,773
153,490
154,254

1,909,783
7,621,584
1,486,737

0
13,130,357
13,834,931
12,308,724

6,834,515
1,486,737
5,150

1,460,741
1,457,717
1,442,336
1,442,336
1,442,336
950,365
947,840
12,820
12,820
12,820
12,820
10,075
10,075
10,075
10,075
10,075
5,525
5,525
5,525
5,525
5,525
5,150
5,150
5,150
5,150
5,150
4,375
4,375
4,375
3,100

Letras/notas Posicion
BCRA
LELIQ dde "1tde
en$

neta

pases

2,688,736
2,031,279
24,150,281

103,716
5,305,737
6,358,280
8,864,873

14,699,956
24,150,281
29,875,001

24,584,296
24,892,552
25,213,924
25,369,375
25,478,144
25,942,877
26,153,046
27,386,919
27,720,852
27,933,004
28,234,872
28,214,198
26,767,264
26,889,237
27,406,512
27,601,225
27,915,981
28,331,453
28,263,540
28,880,323
29,730,202
29,875,001
27,305,547
27,332,829
27,910,535
28,241,767
27,614,566
27,730,937
27,854,885
28,747,931

Pasivos
finan-
cieros
totales

9,336,456
17,052,090
42,774,373

1,876,086
28,420,947
30,458,449
31,626,123
33,813,994
42,774,373
49,057,566

43,609,478
44,057,590
44,419,545
44,772,493
45,105,915
45,641,025
45,855,068
46,147,716
46,522,608
46,778,453
47,090,402
47,586,684
45,486,987
45,622,709
45,996,219
46,350,073
46,639,703
47,057,511
47,349,117
47,802,035
48,412,872
49,057,566
46,287,205
46,459,609
46,815,683
47,096,615
46,517,472
46,638,537
46,937,653
47,682,826



CONTEXTO; Entrega N° 1.802; Febrero 19, 2024

AGREGADOS MONETARIOS DEL SISTEMA FINANCIERO

(millones)
Total
Depositos
Fecha y
Circulante
Promedios
2021 11,897,980
2022 19,325,242
2023 39,384,660
Ago.23 42,883,734
Sep.23 45,863,559
Oct.23 48,528,721
Nov.23 50,120,885
Dic.23 59,073,292
Ene.24 71,626,344
2024
Ene. 69,490,964
Ene. 69,135,860
Ene. 69,116,028
Ene. 69,242,773
Ene. 68,763,963
Ene. 69,041,818
Ene. 69,544,722
Ene. 69,810,550
Ene. 70,595,895
Ene. 71,003,291
Ene. 71,554,487
Ene. 71,764,775
Ene. 72,041,065
Ene. 72,326,209
Ene. 72,599,275
Ene. 73,122,662
Ene. 73,503,241
Ene. 73,525,222
Ene. 74,066,470
Ene. 74,396,993
Ene. 75,203,409
Ene. 75,929,904
Feb. 74,337,791
Feb. 74,368,494
Feb. 74,286,633
Feb. 74,937,009
Feb. 74,068,997
Feb. 74,121,765
Feb. 74,321,831
Feb. 73,906,708

Total
Depositos
en pesos
y ddlares
x TC libre

10,128,139
16,596,423
34,975,600

38,251,655
41,121,888
43,401,814
44,802,016
53,049,467
64,942,780

62,846,746
62,512,333
62,495,991
62,602,475
62,066,130
62,343,253
62,836,322
63,101,468
63,880,362
64,289,681
64,863,509
65,074,719
65,347,330
65,627,714
65,883,996
66,435,585
66,821,430
66,835,573
67,376,536
67,706,179
68,530,432
69,263,400
67,640,358
67,631,792
67,512,267
68,145,861
67,235,457
67,260,703
67,444,570
67,050,178

Total

8,326,826
14,183,246
29,689,158

32,511,801
35,044,073
37,429,818
38,815,445
42,025,163
49,760,315

48,000,502
47,674,777
47,649,895
47,765,916
47,169,420
47,240,318
47,714,110
47,954,484
48,717,337
49,091,203
49,635,283
49,806,896
50,083,064
50,340,196
50,563,132
51,138,274
51,541,131
51,536,720
52,051,094
52,274,829
53,045,968
53,732,379
52,037,698
52,118,979
52,004,887
52,609,219
51,672,635
51,748,314
51,942,589
51,491,173

Depositos en pesos

1,565,805
2,561,114
5,031,681

5,180,182
5,622,801
6,713,351
6,956,591
8,201,635
10,249,925

9,858,628
9,942,742
9,950,001
9,535,641
9,622,216
9,591,267
9,581,305
9,656,479
9,747,566
10,310,240
10,355,162
10,704,198
10,395,208
10,138,857
10,392,347
10,638,155
10,678,713
10,468,596
10,472,800
10,927,658
11,120,588
11,409,980
10,327,455
9,960,401
10,233,751
10,159,730
9,864,635
9,793,160
9,601,416
9,996,437

Cuenta corriente

Privado Publico

1,058,806
1,632,711
2,969,950

3,002,947
3,349,547
3,855,643
4,463,281
4,887,518
5,455,264

4,491,106
4,073,661
4,069,910
4,132,853
4,264,462
4,454,774
5,044,004
5,108,318
5,692,471
5,650,345
5,851,302
5,828,457
5,624,758
5,756,834
5,893,674
6,080,473
6,208,326
6,356,493
6,237,866
6,641,997
6,733,200
5,820,528
5,424,654
5,086,153
4,979,254
5,172,063
5,113,375
5,159,211
5,208,649
5,248,305

Caja de
ahorro

1,739,734
2,953,254
7,072,309

7,494,584
8,123,534
9,415,215
9,681,164
12,099,437
15,168,260

16,392,146
16,183,914
16,286,373
16,695,443
15,853,001
15,591,409
15,444,218
15,313,897
15,424,069
15,220,109
15,245,750
14,982,757
14,703,750
14,620,401
14,263,783
14,104,150
14,150,230
14,080,001
14,396,476
14,397,959
14,790,244
15,561,637
15,300,494
15,678,826
15,176,251
15,584,718
15,007,106
14,825,880
14,939,591
13,873,549

Plazo
fijo

3,197,401
5,764,351
12,298,196

14,401,105
15,080,278
14,395,405
14,554,944
13,808,421
13,963,748

13,875,907
13,832,609
13,890,721
14,027,627
13,994,608
14,115,503
14,000,071
14,081,423
14,061,525
13,947,636
14,056,941
13,869,882
13,950,664
14,013,534
13,805,194
13,902,791
13,972,351
13,818,728
14,015,184
13,962,384
13,945,712
14,061,466
13,975,191
14,193,433
14,157,746
14,374,402
14,348,934
14,449,788
14,524,150
14,302,476

Otros

765,079
1,271,817
2,317,021

2,432,984
2,867,912
3,050,203
3,159,466
3,028,153
4,923,118

3,382,715
3,641,851
3,452,890
3,374,352
3,435,133
3,487,365
3,644,512
3,794,367
3,791,706
3,962,873
4,126,128
4,421,602
5,408,684
5,810,570
6,208,134
6,412,705
6,531,511
6,812,902
6,928,768
6,344,831
6,456,224
6,878,768
7,009,904
7,200,166
7,457,885
7,318,306
7,338,585
7,520,275
7,668,783
8,070,406

Total

18,923
18,473
18,191

17,842
17,365
17,062
16,920
17,080
18,552

18,314
18,292
18,289
18,266
18,304
18,546
18,556
18,575
18,581
18,588
18,613
18,650
18,632
18,649
18,651
18,611
18,579
18,588
18,609
18,699
18,752
18,797
18,870
18,750
18,705
18,729
18,747
18,675
18,649
18,657

Depositos en ddlares

Caja de
ahorro

13,396
13,416
13,889

13,680
13,270
13,157
13,160
13,414
14,709

14,569
14,558
14,481
14,484
14,490
14,742
14,722
14,740
14,734
14,756
14,755
14,797
14,783
14,783
14,785
14,717
14,700
14,710
14,745
14,797
14,858
14,900
14,964
14,867
14,833
14,865
14,875
14,809
14,809
14,865

Plazo

4,672
4,302
3,707

3,613
3,562
3,375
3,251
3,135
3,301

3,180
3,207
3,258
3,264
3,268
3,285
3,305
3,314
3,314
3,302
3,327
3,318
3,325
3,340
3,325
3,342
3,335
3,332
3,326
3,304
3,321
3,329
3,316
3,314
3,278
3,295
3,294
3,294
3,260
3,213

Cta. Cte.
y otros

855
754
595

548
533
530
509
530
542

565
527
550
518
546
519
529
521
533
530
531
535
524
526
541
552
544
546
538
598
573
568
590
569
594
569
578
572
580
579

Circulante
en poder
del
publico
en pesos

1,769,841
2,728,818
4,409,060

4,632,079
4,741,672
5,126,907
5,318,869
6,023,826
6,683,564

6,644,218
6,623,527
6,620,037
6,640,298
6,697,833
6,698,565
6,708,400
6,709,082
6,715,533
6,713,610
6,690,978
6,690,056
6,693,735
6,698,495
6,715,279
6,687,077
6,681,811
6,689,649
6,689,934
6,690,814
6,672,977
6,666,504
6,697,433
6,736,702
6,774,366
6,791,148
6,833,540
6,861,062
6,877,261
6,856,530



CONTEXTO; Entrega N° 1.802; Febrero 19, 2024

INDICADORES ECONOMICOS MUNDIALES

Fecha

Promedios
2021
2022
2023

Ago.23
Sep.23
Oct.23
Nov.23
Dic.23
Ene.24

2024
Ene.
Ene.
Ene.
Ene.
Ene.
Ene.
Ene.
Ene.
Ene.
Ene.
Ene.
Ene.
Ene.
Ene.
Ene.
Ene.
Ene.
Ene.
Ene.
Ene.
Ene.
Ene.
Ene.
Feb.
Feb.
Feb.
Feb.
Feb.
Feb.
Feb.
Feb.
Feb.
Feb.
Feb.

Tipos de cambio

DEG Libra
(us$ por unidad)

1.4243 1.3756
1.3382 1.2367

1.334 1.2435
1.3329 1.2704
1.3196 1.2402
1.3115 1.2166
1.3241 1.2411
1.3354 1.2663
1.3339 1.2701
1.3417 1.2736
1.3392 1.2661
1.3361 1.2628
1.3368 1.269
1.3345 1.2654
1.3361 1.2699
1.3361 1.2714
1.3361 1.2728
1.3377 1.2765
1.3361 1.2726
1.3361 1.2726
1.3317 1.2646
1.3308 1.269
1.3312 1.2684
1.3312 1.2682
1.3315 1.2713
1.3312 1.2706
1.3331 1.2741
1.3328 1.2732
1.3317 1.2742
1.3292 1.2695
1.3301 1.268
1.3299 1.2686
1.3289 1.2648
1.3328 1.2759
1.3247 1.2573
1.3242 1.2556
1.3263 1.2632
1.3249 1.2605
1.3251 1.2608
1.3253 1.2617
1.3259 1.2668
1.3214 1.2553
1.3228 1.2552

Euro

1.1827
1.0533
1.0815

1.0909
1.0686
1.0564
1.0809
1.0907

1.091

1.1023
1.0956
1.0919
1.0953
1.0921
1.0946

1.094
1.0946
1.0987
1.0942
1.0942
1.0882
1.0877
1.0875
1.0887

1.089
1.0872
1.0905
1.0893
1.0871
1.0823
1.0846
1.0837
1.0814
1.0883
1.0746
1.0743
1.0776
1.0758
1.0772
1.0773
1.0793
1.0713
1.0743

109.83
131.54
140.52

144.74
147.64
149.49
149.72
14413
145.89

141.91
141.91
141.91
143.32
144.89
144.72
143.92
144.63
145.53
145.23
145.23
145.85
147.39
148.15
148.08
148.12

148.1
148.12
147.75

147.6
148.22
147.32

147.5
146.75
146.39
148.73
148.64
147.85
148.02

149.4
149.38
149.35
150.63
150.36

Yuan

(unidades por us$)

6.4503
6.7324
7.0842

7.2529
7.2976
7.3094

7.228
7.1479
7.1699

7.1436
7.1319
7.1465
7.1515
7.1632
7.1593
7.1584
71727
7.163
7.1644
7.1644
7.1833
7.1967
7.1967
7.1935
7.196
71711
7.1691
7.1636
7.1811
7.1798
71773
7.1807
7.1835
7.18
7.1977
7.1925
7.192
7.196
7.1946
7.1946
7.1946
7.1946
7.1946

5.397
5.165
4.996

4.903

4.94
5.065
4.899
4.899
4.912

4.861
4.891
4.921
4.918
4.889
4.884
4.893
4.889
4.879
4.885
4.854
4.903
4.934

4.94
4.922
4.948
4.971
4.919
4.923
4.912
4.922
4.963
4.953
4.934
4.946
5.005
4.968

4.96

4.98
4.971

4.97
4.968
4.972

4.97

Tasas de interés

Prime Libor
(anual,
%)

3.25
4.88
8.2

8.5
8.5
8.5
8.5
8.5
8.5

8.5
8.5
8.5
8.5
8.5
8.5
8.5
8.5
8.5
8.5
8.5
8.5
8.5
8.5
8.5
8.5
8.5
8.5
8.5
8.5
8.5
8.5
8.5
8.5
8.5
8.5
8.5
8.5
8.5
8.5
8.5
8.5
8.5
8.5

0.2
2.87
5.58

5.87
5.89
5.89
5.82
5.69
5.59

5.59
5.58

5.6
5.61
5.62
5.61

5.6
5.61
5.58
5.58
5.58
5.52
5.54
5.59
5.59
5.61
5.61
5.62

5.6
5.59
5.58
5.57
5.59
5.51
5.52
5.61
5.64
5.62

5.6
5.62
5.62
5.62
5.69
5.67

Acciones

Nueva York
Dow Jones

34,042.51
32,905.14
34,132.52

34,880.66
34,343.60
33,319.49
34,730.34
36,968.79
37,743.71

37,689.54
37,715.04
37,430.19
37,440.34
37,466.11
37,683.01
37,525.16
37,695.73
37,711.02
37,592.98
37,592.98
37,361.12
37,266.67
37,266.67
37,863.80
38,001.81
37,905.45
37,806.39
38,049.13
38,091.06
38,333.45
38,467.31
38,150.30
38,519.84
38,654.42
38,380.12
38,521.36
38,677.36
38,726.33
38,671.69
38,797.38
38,272.75
38,424.27
38,773.12

Nasdaq

14,371.30
12,228.90
12,968.27

13,743.20
13,607.11
13,199.43
13,929.19
14,704.90
15,064.55

15,011.35
14,765.94
14,592.21
14,510.30
14,524.07
14,843.77
14,857.71
14,969.65
14,970.19
14,972.76
14,972.76
14,944.35
14,855.62
14,855.62
15,310.97
15,360.29
15,425.94
15,481.92
15,510.50
15,446.68
15,628.04
15,509.90
15,164.01
15,361.64
15,628.95
15,597.68
15,609.00
15,756.64
15,793.72
15,990.66
15,942.55
15,655.60
15,859.15
15,906.17

Tokio
Nikkei

28,838.71
27,264.13
30,661.52

32,180.70
32,821.24
31,363.44
32,936.76
33,118.03
35,088.22

33,464.17
33,464.17
33,464.17
33,288.29
33,377.42
33,377.42
33,763.18
34,441.72
35,049.86
35,577.11
35,577.11
35,619.18
35,477.75
35,466.17
35,963.27
36,546.95
36,517.57
36,226.48
36,236.47
35,751.07
36,026.94
36,065.86
36,286.71
36,011.46
36,158.02
36,354.16
36,160.66
36,119.92
36,863.28
36,897.42
36,897.42
37,963.97
37,703.32
38,157.94

Oro
(Nueva
York,
us$/onza)

1,798.33
1,800.95
1,942.47

1,918.60
1,915.40
1,913.08
1,985.31
2,033.42
2,035.99

2,078.40
2,067.55
2,042.10
2,039.55
2,056.35
2,025.10
2,034.90
2,026.80
2,029.15
2,055.65
2,049.90
2,038.15
2,011.75
2,013.20
2,028.55
2,021.60
2,022.95
2,024.65
2,023.75
2,018.45
2,022.50
2,043.50
2,053.25
2,045.85
2,034.15
2,018.00
2,030.80
2,041.60
2,028.65
2,023.50
2,015.20
1,996.10
1,985.10
2,004.50



	COMO LO VEO
	CLAVES
	ME PREGUNTO
	SEMAFOROS
	EN ESTA ENTREGA
	CONTEXTO; Entrega N  1.802; Febrero 19, 2024.
	MILEI:  CÓMO  LE  FUE  AFUERA,  CÓMO  LE  ESTÁ  YENDO  ACÁ
	AFUERA.
	Todo indica que consiguió lo que quería: meditar -y emocionarse- en el Muro de los Lamentos, reunirse con Benjamin Netanyahu y con la primera ministra de Italia, y abrazar y conversar “largamente” con el Papa Francisco.
	ACÁ
	Está volviendo a la carga por otros medios, porque como dice Contexto, error tipo I, error tipo II, no hay que tomar decisiones sobre la base de que, cuando no consigue algo, el presidente Milei se olvida del objetivo sino que cambia el instrumento.
	Haber logrado el equilibrio fiscal financiero, no sólo el primario, le da resto a la pulseada que mantiene con los gobernadores. La cual, por el momento, se concentra en la cuestión de los salarios del gremio docente.
	Si afloja… pato rengo. Él lo sabe y actúa en consecuencia.
	Pasar la ayuda escolar de $ 17.000 a $ 70.000, que le llega de manera directa a los beneficiarios de la AUH, es un ejemplo de cómo le encantaría que se pudiera canalizar toda la ayuda social. ¿Voucher para determinadas familias que envían sus hijos a...
	La realidad, a todo esto, avanza de manera inexorable. Veremos si la tasa de inflación de febrero termina siendo inferior a la de enero; no hay datos concretos del nivel de actividad en lo que va de 2024, pero desde noviembre de 2023 viene en declina...
	Y como si esto fuera poco Javier Gerardo Milei puso sobre el tapete a Antonio Gramschi, un verdadero personaje. Lea una biografía y entenderá por qué se lo digo.
	En una palabra, seguimos sin tiempo para aburrirnos.
	¡Animo!
	CONTEXTO; Entrega N  1.802; Febrero 19, 2024. (1)
	SALARIOS  DOCENTES,  POLÍTICA  Y  ECONOMÍA
	El grueso seguro, la totalidad muy probablemente, de las escuelas públicas primaras y secundarias, son PROVINCIALES.
	¿Qué quiere decir, entonces, “paritaria docente nacional”? Que, del lado de los empleadores, encara la negociación quien EN PRINCIPIO no se tiene que hacer cargo de los resultados de la pulseada.
	Digo en principio, porque si el Estado nacional cediera, para conseguir el loable propósito de que las clases comenzaran cuando corresponde, los gobernadores y los intendentes le dirían a la Nación “VOS prometiste pagar esto, mandame los fondos”.
	Dicen que el Poder Ejecutivo Nacional está obligado a convocar a la paritaria docente nacional, porque así lo establece una ley. IGNORO, pero insisto que dicha ley es hoy parte del problema, no de la solución.
	Es evidente que, en este caso, política y economía se entrecruzan.  Veremos qué sale.
	¿Debe el presidente de la Nación ocuparse y preocuparse para que las clases comiencen según el calendario? Definitivamente, cosa que muestra que está haciendo. ¿Debe desesperarse? No, si para esto tiene que aflojar en materia fiscal y monetaria.
	En una palabra, estamos delante de una fortísima pulseada, una más entre muchas otras.
	¡Animo! (1)
	CONTEXTO; Entrega N  1.802; Febrero 19, 2024. (2)
	INFLACIÓN.  ARGENTINA (GBA). ENE.24, 19,6% Y 250%
	Según el INDEC, en el GBA (CABA + suburbios), entre diciembre de 2023 y enero de 2024 en promedio los precios al consumidor aumentaron 19,6%; mientras que entre enero del año pasado y del presente, subieron 250%.
	Diferencia entre noticia y novedad. En el cuadro que acompaña estas líneas se muestra que la estimación oficial coincidió con las privadas; de manera que la información provista por el INDEC generó una noticia, pero no una novedad. Dato importante, p...
	En la estimación oficial, la tasa de inflación cayó 5 PUNTOS PORCENTUALES con respecto a la de diciembre de 2023. ¡Pero igual sigue siendo alta!, dijeron a coro -y de manera instantánea- buena parte de los periodistas. Chocolate por la noticia, pero ...
	No hagamos una teoría de un sólo número, pero tampoco lo desestimemos.
	¿Cómo viene febrero? A FIEL, en la primera semana le dio un aumento promedio de 7,6%. PREOCUPANTE.
	¿Cuál es la política antiinflacionaria, aquí y ahora? No hay plata + limpieza del balance del Banco Central. Bien ortodoxa. No depende ni del DNU 70/23, ni del proyecto de ley ómnibus.
	¿Hay que adoptar las decisiones sobre la base de que el presidente Milei continuará con la ortodoxia fiscal y monetaria? Error tipo I, error tipo II, sí. Porque si afloja se convertirá en un pato rengo. La apuesta es seria, dadas las presiones que ti...
	¡Animo! (2)
	CONTEXTO; Entrega N  1.802; Febrero 19, 2024. (3)
	CONTEXTO; Entrega N  1.802; Febrero 19, 2024. (4)
	INFLACIÓN.  EEUU.  ENE.24,  0,3% Y 3,1%
	En promedio, los precios al consumidor aumentaron 0,3% entre diciembre de 2023 y enero de 2024,… en Estados Unidos.
	La inflación fue mayor a la esperada. CON OJOS ARGENTINOS ESTO MUEVE A RISA, pero nunca hay que argentinizar el análisis de los otros países.
	El cuadro que acompaña estas líneas pone esta información en perspectiva.
	Obsérvese, al fondo de las columnas de la derecha, que la tasa de inflación mensual viene AUMENTANDO desde octubre de 2023. Claro que pasó de 0,1% a 0,3% mensual.
	La tasa interanual sigue descendiendo, desde el pico de 9,1% observado a mediados de 2022.
	¿Qué hará el FED con la tasa de interés que maneja, raíz de esto? Seguirse tomando su tiempo, antes de adoptar modificaciones, que en todo caso serán en dosis homeopáticas.
	¡Animo! (3)
	APUNTE METODOLÓGICO. Los lectores de Contexto saben que, en el caso de Argentina, no le presto atención a la variación del IPC “nacional”, sino al de GBA (CABA + suburbios). Porque tengo dudas metodológicas sobre lo que significa el promedio nacional.
	¿Cómo es en Estados Unidos? El 0,3% surge de realizar encuestas en 75 ciudades. ¿Cálculos propios, o -como en Argentina- promediarán las encuestas que realizan las oficinas de estadísticas locales?
	CONTEXTO; Entrega N  1.802; Febrero 19, 2024. (5)
	CONTEXTO; Entrega N  1.802; Febrero 19, 2024. (6)
	REFLEXIÓN  SOBRE  LA  EVOLUCIÓN  DE  LA  ECONOMÍA  DE  JAPÓN
	En su curso de desarrollo económico, a mediados de la década de 1960, el ruso Simon Smith Kuznets, en Harvard solía clasificar a los países en 4 categorías los desarrollados, los subdesarrollados, Japón y Argentina.
	Para significar que tanto Japón como Argentina se desviaban del resto, pero por razones diferentes. Miren lo que logró Japón, no teniendo nada; miren lo que NO logró Argentina, teniéndolo todo.
	Hoy, probablemente, en los términos mencionados, seguiría hablando de Argentina, pero desde hace muchísimos años hubiera dejado de hablar de Japón.
	¿Qué pasó en Japón? No soy un experto, de manera que lo mío es una pincelada, que debería ser verificada por los expertos.
	Luego de la Segunda Guerra Mundial, el Mundo visualizó un par de “milagros”: el alemán y el japonés. Como se sabe, en economía al menos, los milagros no existen. Lo que existen son el esfuerzo, la incorporación de nueva tecnología, etc.
	Lo que ocurrió en Japón, desde algún momento de la década de 1950 hasta algún momento de la de 1980, fue un GIGANTESCO PROCESO DE RECONSTRUCCIÓN.
	Alguna vez calculé la tasa de crecimiento equivalente anual del PBI de Japón entre 1928 (último año anterior al comienzo de la Gran Depresión) y, digamos, la década de 1970. El número no era nada extraordinario, como corresponde a cualquier estimació...
	Los japoneses trabajaron duro, copiaron, ahorraron, etc., una dinámica que produce muy buenos resultados, cuando se trata de reconstruir, pero que carece de dinámica cuando el desafío es el de seguir creciendo, sobre la base de la innovación, la asun...
	El PBI total de Japón hace muchísimos años que está prácticamente estancado, y el PBI por habitante crece un poquito, porque la población está disminuyendo en términos absolutos.
	Lo cual no parece generar problemas gigantescos, porque -con el mayor de los respetos- una cosa es que se estanque el PBI por habitante de un país, con el nivel de Japón, otra bien diferente es que deje de crecer con el de -digamos- Haití.
	En este contexto aparece la noticia de que, en el ranking del PBI total, Japón pasó del tercer al cuarto lugar. Siguió por debajo de los de Estados Unidos y China, pero en la tabla se “coló”… Alemania.
	Ya que estamos con consideraciones estadísticas, es fácil presumir que el PBI total de China se ubica por debajo del de Estados Unidos y por encima del de Alemania. Pero, ¿cuánto? Me hacen reír algunos analistas, cuando se rasgan las vestiduras porqu...
	Más importante que esto, la coyuntura económica de China presenta un gran problema, por la dificultad de “digerir” buena parte de las construcciones realizadas en los últimos años (la escuela austríaca, y su énfasis con los adelantamientos y los atra...
	¡Animo! (4)

