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COMO LO VEO

SEMAFOROS

Sélo el inicio de la Tercera Guerra Mundial hubiera
impedido que las tapas de los diarios de ayer, se
concentraran en la “gaffe” presidencial, referida a la
criptomoneda $LIBRA. Cuyo precio aumentd cuando
Milei la ponderd, cayendo fuertemente después.
Debemos esperar fuerte interés periodistico durante
algin tiempo, investigacion juridica si corresponde, y
“eternas” referencias en el plano estrictamente politico.
(Hubiera ocurrido algo parecido, si el presidente de la
Nacion hubiera recomendado usar determinada marca
de jabon de tocador? Muy poco probable, pero el
“mercado” de las criptomonedas tiene caracteristicas
especiales.

CLAVES

¢ Diputados dio media sancion a ley de ficha limpia, por
144 votos a favor, 98 en contra y 2 abstenciones.

¢ Milei pedird a ministros que, en 30 dias, presenten
legislacion que requiera revision, derogacion o
simplificacion.
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© La pobreza cay6 a 36,8% de las personas, en el IIS de
2024, segtin la Universidad Torcuato Di Tella.

EN ESTA ENTREGA

ME PREGUNTO

(Puede, en una economia tan grande como la de
Estados Unidos, la escasez de huevos, subproducto de la
gripe aviar, haber aumentado la tasa de inflacion
(precios al consumidor) a 0,5%, en enero pasado?
Capaz que si, pero llama la atencion.

Como lo veo

Milei jabogado de la produccion de acero y aluminio?
Precio de la carne; cabeza fria y corazon caliente

(Por qué discrepamos los economistas?

Inflacion en ene.25. Noticia, pero no novedad

(Quo vadis, inflacion en EEUU?

Branko Horvat
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DEL “PENGUIN DICTIONARY OF MODERN
HUMOROUS OUOTATIONS”

“El cerebro es un organo maravilloso. Comienza a
funcionar en cuanto uno se despierta y no para hasta que
uno llega a la oficina”. Robert Frost.

Director: Juan Carlos de Pablo — Prohibida su reproduccion total o parcial
Suscrip. e informes: Av. Pte. R. Sdenz Pefia 852 — 4°— 1035 — Cap. Fed.
Tel-Fax: 4328-9413 / 9563; 4394-0337 — E-mail: depablo@speedy.com.ar



CONTEXTO; Entrega N° 1.854; Febrero 17, 2025.

COMO LO VEO

“Si todos los gauchos que participaron en la Conquista del Desierto, o en las
guerras civiles -vendria a ser lo mismo- hubieran desertado, no tendriamos historia
argentina: los indios habrian llegado a las puertas de Buenos Aires, y Herndandez no
hubiera podido escribir su Martin Fierro”.

(Fuente: Borges, J. L.: Curso de literatura argentina [Universidad de Michigan, 1976],
con edicion, prologo y notas de Nicolas Helft, Sudamericana, 2024).

Sélo el inicio de la Tercera Guerra Mundial hubiera impedido que las
tapas de los diarios de ayer, se concentraran en la “gaffe” presidencial,
referida a la criptomoneda SLIBRA. Cuyo precio aumenté cuando Milei
la pondero, cayendo fuertemente después. Debemos esperar fuerte
interés periodistico durante algun tiempo, investigacion juridica si
corresponde, y “eternas” referencias en el plano estrictamente politico.
.Hubiera ocurrido algo parecido, si el presidente de la Nacion hubiera
recomendado usar determinada marca de jabon de tocador? Muy poco
probable, pero el “mercado” de las criptomonedas tiene caracteristicas
especiales.

Fuerte caida de la pobreza, en el 11S24

Segun INDEC, en el segundo semestre de 2023 41,7% de las personas vivieron bajo de
la linea de la pobreza; cifra que subid a 52,9% en el primer semestre de 2024.

Segtn la Universidad Torcuato Di Tella, 36,8% vivid bajo la linea de la pobreza en el
segundo semestre de 2024.



A boca de jarro, estas fuertes oscilaciones tienen que ver, principalmente, con la
evolucion de la tasa de inflacion.

REITERO LA SUGERENCIA. ;No podria el INDEC, en base a la informacion que YA
esta recibiendo, publicar los datos de pobreza e indigencia, con frecuencia trimestral?

Packaging obligatorio, en exportacion de frutas. De libro de texto

Se lo escuché¢ a Malena de los Rios en TV. Un productor argentino de sandias exporta a
no s¢ qué pais. Para autorizar la exportacion, el SENASA le obliga a que empaquete el
producto de determinada manera. Pero como al comprador extranjero dicho packaging no le
conviene, el exportador cumple con el SENASA y luego, en el viaje al exterior, le quita el
envoltorio con el cual sali6 de Argentina y le coloca el deseado por el comprador extranjero.

UNA LOCURA, DE LIBRO DE TEXTO. Materia prima para que Federico
Sturzenegger se luzca. ;Cuantos ejemplos como éste hay en Argentina? Miles, seguro.

Milei, como cada uno de nosotros, es incorregible

El presidente de la Nacion vio algo que le gusto y lo dijo publicamente. Tengo para mi
que si se hubiera referido a un jabon de tocador, no hubiera ocurrido nada. Pero lo dijo con
respecto a una cripto moneda, cuya cotizacion -tal como era de esperar- aumentd enormemente
de precio y -también como era de esperar- luego se desplomo.

Mejor materia prima para los periodistas que se la tienen jurada, y el plano politico, es
dificil de imaginar. Pensar que lucr6 con el evento, error tipo I, error tipo I, es no pensar.

.Y entonces?



Como me gusta decir, en Argentina el que se aburre es porque esta mal informado.

Pongamos la “gaffe” presidencial en perspectiva. ;De qué estaremos hablando los
argentinos dentro de, digamos, 10 dias?

jAnimo!
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MILEIL ;ABOGADO DE LA PRODUCCION DE ACERO Y ALUMINIO?

“Donald querido, dada la amistad que nos une, ;por qué -a los efectos de tu politica
comercial externa- no consideras a San Nicolas y a Puerto Madryn, parte de Estados Unidos, de
manera que las exportaciones de Techint y Aluar, de acero y aluminio, respectivamente, no
sean alcanzadas por los aranceles que les cobraras al resto de las importaciones?”.

Nadie puede creer que esto vaya a ocurrir, en el proximo encuentro que, en Estados
Unidos, en el marco de una conferencia conservadora, ocurrird entre Javier Gerardo Milei y
Donald Trump.

iLo cual no quiere decir que, a otro nivel, no haya negociaciones!

A diferencia del resto de las medidas adoptadas en materia de derechos de importacion,
focalizadas en paises, esta esta focalizada en mercaderias, o grupos de mercaderias. Lo cual, en
principio, haria pensar que la revision no sera tan sencilla como en los casos de los anuncios
referidos a Canada y México, que por ahora fueron al freezer.

Pero veremos, porque en este Mundo no solamente la realidad argentina es fluida.

jAnimo!
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PRECIO DE LA CARNE: CABEZA FRiA Y CORAZON CALIENTE

“El de la carne vacuna es un precio como cualquier otro”. Dicho por un estudiante o
graduado en economia, en fin...; dicho por un funcionario publico, o un economista aplicado,
ignora la historia econémica argentina.

En el plano internacional ocurrid algo parecido. En 1973 se solia decir que “el del
petréleo es un precio como cualquier otro”. Luego de la estanflacion que produjo la
cuadruplicacion del precio internacional del primero, quedo claro que, como en La rebelion en
la granja, de George Orwell, todos los animales son iguales, pero los cerdos son mas iguales
que los demas.

Algunos antecedentes de gobiernos argentinos que no pudieron resistir la tentacion de
“hacer algo”, cuando el precio de la carne subi6 (o bajé) mas que el promedio de los precios.

Juan Domingo Perén vedd el consumo de carne vacuna algunos viernes, cuando la
enorme mayoria de los hogares no tenia heladera; varias décadas después, para lograr el mismo
efecto, Alejandro Agustin Lanusse extendio la veda a 2 dias seguidos; hoy, dada la popularidad
del freezer, para surtir efecto una veda deberia durar varias semanas.

Adalbert Krieger Vasena aprovechd que los ingleses -una vez mas- descubrieran aftosa
en la carne argentina (para solucionar un problema de su mercado interno); porque a raiz de
esto, la necesidad de vender exclusivamente el producto en el mercado local, redujo de manera
sustancial “la tasa de inflacion” de Argentina (cito de memoria: el aumento de los precios se
redujo a la mitad, como consecuencia de la reduccion, en términos absolutos, del precio de la
carne). Krieger fue acusado de jcomunista!, por no haber negociado la reapertura del mercado
inglés, con la premura deseada por el sector.

José Alfredo Martinez de Hoz invent6 el indice de precios al consumidor “descarnado”,
cuando el precio de la carne aumenté mucho mas que el nivel general de los precios, alld por
agosto o setiembre de 1979.

Ricardo Mazzorin importd decenas de miles de toneladas de pollo, para neutralizar el
aumento del precio relativo de la carne vacuna, durante el plan Austral. Gener6 un escandalo,



conocido como “los pollos de Mazzorin”, porque comprd en el exterior algunas decenas de
miles de toneladas de pollo, que demoraron tanto en llegar al pais, que cuando lo hicieron el
mercado de carne de pollo se habia normalizado, y terminaron en camaras frigorificas, siendo
finalmente destruidas jalgo asi como un par de afios después!, por no ser aptas para el consumo
humano.

Por ultimo, para evitar mayores aumentos de la tasa de inflacion, Néstor Carlos
Kirchner y Guillermo Moreno prohibieron la exportacion de carne vacuna. Para lo cual, no
solamente hicieron desembarcar contenedores listos para zarpar, sino que no permitieron
vender en el exterior, cortes que no tienen demanda interna.

(Por qué las referidas autoridades decidieron intervenir, convirtiéndose en parte del
problema?

El interrogante vale porque el episodio Martinez de Hoz fue estacional (de hecho, el
descarnado se publico un solo mes), y -como dije- el de Mazzorin se habia solucionado mucho
antes de que llegaran los primeros pollos importados. Se vieron obligados a intervenir porque,
en el caso de Martinez de Hoz, los salarios publicos estaban indexados por precios al
consumidor; y en el caso del plan Austral, existian congelamientos nominales de variables
como el tipo de cambio, los precios de los bienes, las tarifas de los servicios publicos, etc.

En Argentina 2025 estamos en un escenario diferente, porque ahora la politica
economica es “no hay plata mas Federico Sturzenegger”.

Por consiguiente, lo que deberia hacer el Poder Ejecutivo Nacional es dejar que el
aumento del precio relativo de la carne vacuna se corrija solo. /Es cierto que el verificado
aumento se debid a las lluvias, que impidieron que los camiones que transportan hacienda,
pudieran ingresar a algunos campos? Pues bien, los caminos se secan, y esta en el interés de los
productores, y los camioneros, superar la contingencia lo antes posible.

Y si en febrero “en promedio” los precios al consumidor aumentaran 4%, como
consecuencia de la suba del precio de la carne? Lo mejor que pueden hacer las autoridades es
evitar la tentacion de actuar de manera directa. Lo mejor es que expliquen por qué ocurre lo que
ocurre, bancandose el “circo” medidtico y profesional, que se armard alrededor del citado
namero.

jAnimo!
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POR QUE DISCREPAMOS LOS ECONOMISTAS?

Winston Churchill solia decir que cada vez que hablaba con 5 economistas escuchaba 6
opiniones, porque sobre cada cuestion John Maynard Keynes tenia 2 ideas contrapuestas... que
exponia con igual énfasis; y Harry Truman decia que queria hablar con economistas mancos,
porque cada vez que les pedia una opinién escuchaba decir que on the one hand, on the other
hand (por un lado, por el otro).

Una simpdtica exageracion. Como probablemente también lo sea la afirmacion de
Milton Friedman, segun la cual: “los economistas estamos de acuerdo en el 98% de los casos,
solo que nos la pasamos hablando del 2% restante”.

Todo esto viene a cuento de lo que hoy se escucha, referido a lo que tendria que ocurrir,
y a lo que probablemente ocurra, con la evolucion del tipo de cambio oficial.

(Por qué 2 economistas, sobre una misma cuestion, discrepan en sus afirmaciones? Por
varias razones posibles.

PRIMERA. Estan pensando en diferentes objetivos de politica econdémica. Es dificil que
todos los indicadores mejoren, o empeoren; ergo, quienes genuinamente privilegian los
indicadores que mejoran, dicen que “la cosa va mejor”, mientras que quienes privilegian los
que empeoran, dicen lo contrario. NO ME ESTOY REFIRIENDO A QUIEN “BUSCA EL
PELO EN LA LECHE”, que es otra cosa.

SEGUNDA. No todos cuentan, o buscan, la informacion relevante para emitir una
opinion. Cuando un economista habla de “Asia”, o “lo que cuesta un café en Argentina”,
dificilmente se documenté en términos estadisticos, y por ende se basa en apreciaciones
parciales, cuando no en puros a prioris.

TERCERA. La interpretacion de los datos analizados es un dificil desafio para cualquier
economista. Cada vez que escucho hablar de las maravillas que generaria la eliminacion del
cepo cambiario y, por el contrario, los problemas que genera su mantenimiento, pregunto lo
mismo: jcomo lo sabés? Porque no es lo mismo saber que imaginar, y mucho menos que
racionalizar.



Seguro que lo mismo se podria decir de los abogados, los médicos y los analistas
politicos.

Walter Sosa Escudero, notable econometrista argentino, suele decir que “a las nubes les
importa un pito lo que piensen y digan los meteordlogos”. Brillante. REALMENTE, a quienes
tienen que adoptar decisiones concretas, ;cuanto les importa el actual debate entre economistas,
referido al tema cambiario?

Contexto, error tipo I, error tipo II, sigue recomendando adoptar las decisiones sobre la
base de que no habrd salto devaluatorio. Y si lo hay, joderse; pero si se toman las decisiones
sobre la base de que habra salto devaluatorio, y no lo hay, también joderse.

Esta recomendacion no surge de los dichos presidenciales y ministeriales, en el sentido
de que no habra devaluacion (;qué querés que digan?), sino de la determinacion mostrada en
materia de persistencia del equilibrio fiscal, que tiene correlatos monetario y cambiario. Si hoy
la politica econdmica estuviera centrada en promesas firmes, por parte del Banco Central, de
vender en el futuro délares a determinados precios, yo estaria preocupado.

jAnimo!
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INFLACION. ENE.25, NOTICIA PERO NO NOVEDAD

Segun INDEC, en GBA (CABA + suburbios), en promedio los precios al consumidor
aumentaron 2% entre diciembre de 2024 y enero de 2025, subiendo 89,6% entre enero de 2024
y de 2025.

El cuadro que acompana estas lineas pone esta informacion en perspectiva. Obsérvese la
sistematica y significativa reduccion de la tasa de inflacion, a partir de diciembre de 2023.

Desagregando el referido 2%, surge de aumentos de 0,5% en los productos estacionales,
de 2,8% en la denominada inflacidon nticleo, y de 2,2% en los precios regulados.

Mas importante para el analisis, el referido 89,6% surge de aumentos de 59,6% en los
productos estacionales, de 78,7% en la denominada inflaciéon ntcleo, y de 161,8% en los
precios regulados.

El jueves pasado, a las 4 de la tarde, el INDEC generd una noticia (la analizada en estas
lineas), pero no una novedad. Novedad hubiera sido que, para el organismo oficial, los precios

al consumidor hubieran subido 0,5%, o 5%, en el primer mes del afio en curso.

La diferenciacion es crucial porque s6lo las novedades, en el sentido de las sorpresas,
modifican las decisiones.

jAnimo!
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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 Nacion GBA Nacién
(variaciones mensuales, en %) (variaciones interanuales, en %)
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 3,9 404 425 385 414 408 352
Abr 4.1 4,1 3,9 4,0 3,9 4,0 442 461 42,1 444 444 379
May 3.4 3,3 4,7 3,7 3,3 3,6 46,9 48,7 46,8 47,7 46,8 414
Jun 3,1 3,2 4,5 3,1 3,5 32 484 50,2 51,5 50,0 493 439
Jul 3,1 3,0 3,1 3,0 3,1 29 506 51,8 54,0 511 51,9 458
Ago 2,6 2,5 3,0 2,6 2,6 29 503 515 546 50,8 51,8 465
Sep 3,8 3,5 2,6 2,8 2,8 34 518 525 546 50,9 51,8 482
Oct 3,8 3,5 2,9 3,4 3,7 3,7 521 52,1 53,9 50,3 52,3 499
Nov 2,3 2,5 2,8 3,0 2,6 25 511 51,1 52,5 50,3 51,4 491
Dic 4,1 3,8 4,3 3,5 4,4 38 516 50,8 52,2 49,8 51,2 491
Ene.22 3,9 3,9 4,0 3,8 4,5 40 525 50,6 53,4 48,3 51,3 493
Feb 4,6 4,7 4,0 3,9 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 5,1 57 5,4 53 593 57,8 57,7 543 56,2 559
May 4,8 5,1 57 4,8 53 55 615 60,6 59,2 559 59,2 588
Jun 55 53 58 55 53 5,1 65,3 63,8 61,2 595 620 617
Jul 7.4 7.4 8,4 7,6 7,6 7,7 722 708 69,5 66,7 690 692
Ago 7,0 7,0 6,6 6,5 6,7 6,2 795 783 754 73,0 758 747
Sep 6,0 6,2 6,1 6,7 6,3 56 833 830 814 796 81,8 784
Oct 6,6 6,3 6,5 6,5 6,8 7,0 883 879 878 849 873 841
Nov 5,0 4,9 6,2 5,6 6,2 58 933 923 940 896 939 900
Dic 53 5,1 54 5,0 6,3 58 955 948 96,0 924 974 937
Ene.23 6,0 6,0 6,1 5,8 6,4 7,3 9944 987 100,0 96,1 101,0 99,8
Feb 6,7 6,6 6,4 6,1 6,2 6,0 103,4 102,3 104,6 100,2 104,9 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 78 110,2 1088 113,6 106,3 112,1 110,6
May 8,0 7,8 9,0 9,0 8,7 75 116,6 1142 120,3 114,6 118,9 1146
Jun 5,8 6,0 7,5 7,0 6,7 71 1172 1156 123,8 117,6 121,9 118,77
Jul 6,2 6,3 6,6 6,4 7,7 7,3 1148 1134 120,1 1152 122,2 117,9
Ago 12,3 124 123 11,0 11,7 108 1254 1242 1319 1243 1326 1273
Sep 12,2 12,7 109 120 11,0 12,0 1386 1379 1424 1354 1428 1411
Oct 8,6 83 10,8 9,5 9,6 9,4 1431 1424 152,2 1421 149,2 146,5
Nov 12,9 12,8 124 12,0 1,7 11,9 1614 1606 166,9 156,8 162,17 160,7
Dic 251 255 228 250 234 211 2105 211,2 210,9 2057 2044 1984
Ene.24 19,6/ 20,6 206 200 196 21,7 2504 2541 253,4 246,7 2422 238,5
Feb 15,0, 132 16,8 14,7 16,3 14,1 277,6 276,0 288,0 274,8 2748 2644
Mar 11,5 11,0 132 123 12,7 13,2 290,6 287,5 3074 293,0 2952 2851
Abr 9,2 8,8 101 9,9 8,7 9,8 2927 2889 317,7 301,8 298,8 2923
May 4,3 4,2 4,8 55 4,6 44 2793 2759 3016 2889 2838 2809
Jun 4,4 4,6 6,5 52 4,9 48 2743 2710 297,8 2823 277,3 2728
Jul 4,0 4,0 3,7 4.1 4,4 51 266,5 263,0 287,0 274,0 2656 265,1
Ago 4,1 4,2 4,4 3,8 3,8 42 239,8 2365 259,8 249,8 239,8 2434
Sep 3,7 3,5 3,7 3,5 3,5 4,0 2140 2090 2364 2232 216,9 218,38
Oct 2,8 2,7 2,9 3,0 2,8 3,2 197,2 193,0 2124 204,0 197,2 200,8
Nov 2,6 2,4 3,4 3,0 2,6 32 170,1 166,0 187,4 179,6 173,0 1774
Dic 2,9 2,7 2,7 2,6 2,8 3,3 1222 117,7 1404 129,5 1274 136,6
Ene.25 2,0 2,2 2,0 2,5 2,1 3,1 89,5 845 1033 96,0 94,1 1005
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:QUO VADIS, INFLACION EN EEUU?

Entre diciembre de 2024 y enero de 2025, en promedio los precios al consumidor
aumentaron 0,5% (6,2% anualizado). Una bicoca, si fuera en Argentina; pero no, fue en...
Estados Unidos,

Moldavsky esta preocupado. Segtin un “sesudo” analisis, el referido aumento de la tasa
de inflacion se debid a la enorme (15%) suba del precio de los huevos. Lo tnico que falta, que
en Estados Unidos la tasa de inflacion sube porque jle faltan huevos!

El cuadro que acompana estas lineas pone esta informacion en perspectiva. Obsérvese
que la tasa de inflacion mensual, que entre julio y octubre de 2024 se habia ubicado en 0,2%,
aumento a 0,3% en noviembre de 2024, a 0,4% en diciembre de dicho afio y al referido 0,5% en
enero pasado.

La tasa de inflacion interanual tocé un minimo de 2,4% en setiembre de 2024,
aumentando desde entonces, llegando a 3% en los 12 meses que terminan en enero de 2025.
PERO PARA ENTENDER LO QUE ESTA OCURRIENDO, LA EVOLUCION DE LA TASA
DE INFLACION MENSUAL ES MUCHO MAS IMPORTANTE QUE LA INTERANUAL.

En este contexto se entiende la decision del FED, de mantener las tasas de interés
nominales.

jAnimo!
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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 5,4
1985 3,5 Jul. 0,5 54
1986 1,9 Ago. 0,3 5,3
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 71
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 34 Mar. 0,1 5,0
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 Feb. 0,4 3,2
2017 2,1 Mar. 0,4 3,5
2018 2,4 Abr. 0,3 3,4
2019 1,8 May. 0,0 3,3
2020 1,2 Jun. -0,1 3,0
2021 4.7 Jul. 0,2 29
2022 8,1 Ago. 0,2 2,5
2023 4.1 Set. 0,2 2,4
2024 2,9 Oct. 0,2 2,6

Nov. 0,3 2,7

Dic. 0,4 2,9

Ene.25 0,5 3,0
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BRANKO HORVAT

(1928 - 2003)

Nacio en Petrinja, Croacia, Yugoeslavia, “en el seno de una familia de intelectuales de
clase media” (Uvalic y Franicevic, 2000).

En la universidad de Zagreb comenz6 estudiando ingenieria, pero rapidamente se paso a
economia, aunque también se interesd por filosofia y sociologia. Completd sus estudios en la
universidad de Manchester, donde se doctord en 1959.

Trabajé en el Instituto del Petréleo y en el de economia de Zagreb. “En este ultimo
desarrolld el madas distinguido programa de posgrado en economia que se dictaba en
Yugoeslavia” (Uvalic y Franicevic, 2000).

Ensend en las universidades de Belgrado y Ljublijana, luego de lo cual regres6 a
Zagreb, donde dictd clases hasta que se retir6. También fue profesor UNESCO, dictando clases

en varios paises.

Fund¢ la revista Economic analysis and workers’s management, que edité durante 27

anos.

“A lo largo de toda su vida fue un ferviente entusiasta de los valores socialistas...
Apoyo6 de manera firme el sistema de autogestion de empresas y otras formas de democracia
economica e industrial... Para ¢l el ‘socialismo real’, como aparecia en la practica, era
‘estatismo’, carente de democracia politica y econdmica... En varias ocasiones fue muy critico
del esquema institucional vigente en la ex Yugoeslavia... Con el deterioro politico y econdmico
verificado en su pais durante la década de 1980, se convirtié en uno de los criticos més firmes
del nacionalismo, su ideologia y sus lideres politicos... Luego de la introduccion de la
democracia multipartidaria en Croacia, a comienzos de la década de 1990, fund6 un partido
politico denominado Unién Social Demdcrata” (Uvalic y Franicevic, 2000).

“Es un pensador independiente cuya obra gener6 muchas controversias” (Ward, en

Franicevic y Uvalic, 2000). “Economista peculiar y personalidad no convencional, es calificado
como heterodoxo. Durante toda su vida fue un académico controversial, para algunos hasta
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excéntrico... Fue mas criticado que alabado, y con frecuencia incomprendido” (Uvalic y
Franicevic, 2000).

“El mundo se ha regionalizado desde el punto de vista de las clases sociales. Los 4/5
mas ricos de Estados Unidos viven en el quintil superior de la distribucion del ingreso del
Tercer Mundo. Este es un mundo en el cual Horvat se encuentra en casa, pero no cémodo”
(Ward, en Franicevic y Uvalic, 2000).

[Por qué los economistas nos acordamos de Horvat? “Porque es uno de los economistas
mas importantes y mas conocidos de la ex Yugoeslavia. 3 méritos principales deben ser
enfatizados: su enfoque personal del marxismo (que Benjamin Ward denomina ‘Marxismo-
Horvatismo’), su critica especifica a la economia neoclasica y su clara inclinacion hacia los
enfoques interdisciplinarios... Ademds de académico fue ingeniero social, pedagogo y
controversial activista politico” (Uvalic y Franicevic, 2000).

“Trabajo especificamente en teoria del crecimiento y ciclos econdémicos, teoria de la
empresa gerenciada por los trabajadores, economia politica en las sociedades modernas y teoria
econdémica ‘pura’... Model6 utilizando la matematica, pero también realizd analisis empiricos y
tuvo en cuenta las consideraciones historicas... Central en su obra es el papel que juegan las
instituciones, en particular el gerenciamiento obrero de las empresas” (Ward, en Franicevic y
Uvalic, 2000).

Es autor de Hacia una teoria de la economia planificada, publicado en 1961; Modelos
economicos, publicado en 1962; Economia de la industria petrolera yugoeslava, también
publicado en 1962; Ciencia econdmica y economia nacional, publicado en 1968; Un ensayo
sobre la sociedad yugoeslava, publicado en 1969; Un sistema integrado de cuentas nacionales
para la economia yugoeslava, también publicado en 1969; Ciclos econdomicos en Yugoeslavia,
publicado en 1971; Andlisis econdmico, publicado en 1972; El sistema econémico yugoslavo,
la primera economia basada en el gerenciamiento empresario por parte de los obreros,
publicado en 1976; Politica econémica de estabilizacién, también publicado en 1976; La
economia politica del socialismo: una historia social marxista, publicado en 1982; La economia
yugoeslava entre 1965 y 1983, publicado en 1984; Crisis social en Yugoeslavia, publicado en
1985; Teoria de los precios basada en el trabajo y otros problemas no resueltos en la teoria
economica marxista, publicado en 1986; La cuestion de Kosovo, publicado en 1989; ABC del
socialismo yugoslavo, también publicado en 1989; Transformacién empresarial y de mercado
de la propiedad ‘social’, publicado en 1990; y La teoria del comercio internacional, un enfoque
alternativo, publicado en 1999.

Franicevic, V. y Uvalic, M. (2000): Equality, participation, transition. Essays in honor of
Branko Horvat, St. Martin’s Press.
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CONTEXTO; Entrega N° 1.854; Febrero 17, 2025

INDICADORES ECONOMICOS DE ARGENTINA

Riesgo Tasas de Interés Dolar Acciones Carne Soja  Soja
Pais ncuesta BCFCalle./  Presente refer. futuro Contado Paralelo
Fecha EMBI+ Caja P. fijobancos Oficial BCRA Rofex* con Indice $ (us$/ (us$  (us$
ahorro a 59 dtasa fija ($ por ($ por ($ por ($ por liquidacion Merval por por neto en
(puntos en$ en$ en$ us$) us$) us$) us$) ($ por ($ por (Lider) kilo) kilo) retenc. Chicagol
basicos(mensual, %)nual, %) Com. A afinde afinde us$) us$) /tn) /tn)
3500 mes mes + 1
Promedios
2022 2179 1,11 4,44 52,57 137,0603 130,8692 134,1407 143,3370  259,5215  252,8442 115.556,45 277,458 2,06 407,5 569,8
2023 2.226 2,98 8,06 96,12 310,2603  295,6411  320,1945 382,6694 603,4095 612,6423 455.345,96 642,155 2,07 4056 5152
2024 1.368 1,90 4,56 56,01 954,4022  916,1930  929,5210  963,6111 1.193,2800 1.189,5611 1.487.369,26 1.815,123 1,90 309,0 407,8
Ago.24 1.530 1,26 3,23 43,22 981,8164  942,9195  956,5227  989,1591 1.296,5314 1.356,1364 1.479.079,00 1.915,546 1,95 308,0 362,7
Sep.24 1.380 1,26 3,29 44,74 996,4938  961,8262  977,0000 1.009,8571 1.248,2738 1.264,2857 1.655.272,91 1.858,566 1,87 312,17 376,0
Oct.24 1.097 1,17 3,39 46,11 1.013,1165 981,4743  994,8043 1.023,1304 1.191,1983 1.206,9565 1.677.272,51 1.895,962 1,87 314,8 370,8
Nov.24 805 0,95 3,04 40,50 1.030,4110 1.001,5433 1.014,6667 1.042,0952 1.138,4452 1.137,1429 1.941.795,12 2.004,191 1,94 302,1 368,2
Dic.24 692 0,82 2,41 38,42 1.050,3514 1.021,8827 1.035,6591 1.060,2500 1.130,6741 1.141,5909 2.246.391,80 2.287,066 2,18 292,2 363,5
Ene.25 611 0,82 2,55 36,75 1.070,2617 1.043,0835 1.055,0217 1.072,0217 1.184,7417 1.228,6957 2.465.770,54 2.259,623 2,11 380,7
2024
Dic. 2 749 0,95 2,95 40,91 1.041,7300 1.011,9200 1.037,0000 1.059,5000 1.099,4200 1.110,0000 2.143.111,84 2.280,079 2,19 291,0 364,31
Dic. 3 754 0,9 3,11 41,28 1.042,3500 1.013,1700 1.037,0000 1.059,0000 1.107,9200 1.090,0000 2.147.642,73 2.311,783 2,22 293,5 366,71
Dic. 4 751 0,90 3,04 41,01 1.042,1800 1.013,2500 1.037,0000 1.058,5000 1.101,1100 1.080,0000 2.065.882,62 2.254,150 2,16 292,0 363,75
Dic. 5 760 0,83 3,03 40,97 1.043,3200 1.013,8300 1.036,0000 1.058,5000 1.088,6800 1.055,0000 2.061.506,34 2.254,150 2,16 292,0 367,45
Dic. 6 769 0,82 2,81 37,87 1.044,6100 1.015,7500 1.036,5000 1.057,5000 1.075,4800 1.050,0000 2.052.987,84 2.260,471 2,16 291,5 367,45
Dic. 9 737 082 266 3815 1.0459200 1.016,7500 1.036,5000 1.057,5000 1.072,2800 1.065,0000 2.077.609,75 2.260,471 2,16 292,5 366,06
Dic. 10 735 0,84 2,73 38,07 1.047,5500 1.017,2500 1.036,5000 1.059,0000 1.074,9500 1.070,0000 2.051.870,73 2.251,048 2,15 293,0 367,82
Dic. 11 719 0,84 2,68 38,09 1.047,1200 1.017,7500 1.036,0000 1.058,5000 1.071,6000 1.080,0000 2.135.673,36 2.168,088 2,07 292,0 368,10
Dic. 12 715 0,85 2,74 37,84 1.048,6800 1.018,7500 1.036,0000 1.057,0000 1.067,1200 1.095,0000 2.147.735,55 2.168,088 2,07 292,0 368,19
Dic. 13 708 0,88 2,69 37,87 1.048,7100 1.020,7500 1.037,0000 1.058,0000 1.095,3100 1.105,0000 2.209.790,25 2.171,593 2,07 365,33
Dic. 16 677 0,90 2,70 37,97 1.049,9300 1.021,2500 1.036,0000 1.058,5000 1.119,1000 1.125,0000 2.370.621,89 2.171,593 2,07 363,11
Dic. 17 673 0,84 2,75 37,98 1.049,5800 1.021,8300 1.036,0000 1.060,5000 1.151,4200 1.165,0000 2.416.295,47 2.231,797 2,13 361,17
Dic. 18 658 0,80 2,69 37,76 1.050,5600 1.022,7500 1.036,0000 1.061,5000 1.163,4800 1.205,0000 2.349.942,08 1.976,044 1,88 351,92
Dic. 19 663 0,82 2,61 37,37 1.051,6600 1.023,2500 1.036,5000 1.062,5000 1.160,9300 1.175,0000 2.255.681,72 2.393,143 2,28 356,08
Dic. 20 671 0,78 2,71 36,82 1.054,2700 1.025,4200 1.036,0000 1.063,5000 1.167,0700 1.160,0000 2.300.114,83 2.393,143 2,27 360,33
Dic. 23 649 0,78 2,69 37,75 1.055,0700 1.027,7500 1.035,0000 1.061,5000 1.166,2400 1.200,0000 2.331.426,40 2.393,143 2,27 358,48
Dic. 24 649 0,78 2,69 37,75 1.055,0700 1.027,7500 1.035,0000 1.061,5000 1.173,6200 1.200,0000 2.377.909,85 2.393,143 2,27 360,61
Dic. 25 650 0,78 2,69 37,75 1.055,0700 1.027,7500 1.035,0000 1.061,5000 1.173,6200 1.200,0000 2.377.909,85 2.393,143 2,27 360,08
Dic. 26 631 0,77 0,77 37,52 1.055,8200 1.029,0000 1.034,0000 1.061,5000 1.188,6700 1.210,0000 2.421.131,41 2.393,143 2,27 365,33
Dic. 27 627 0,73 0,73 37,92 1.057,9700 1.030,5000 1.034,5000 1.064,0000 1.182,9500 1.215,0000 2.402.635,11 2.399,081 2,27 362,37
Dic. 30 635 0,72 0,72 38,31 1.060,2800 1.032,5000 1.032,5000 1.063,0000 1.186,9300 1.230,0000 2.361.569,95 2.399,081 2,26 363,11
Dic. 31 635 0,72 0,72 38,31 1.060,2800 1.032,5000 1.032,5000 1.063,0000 1.186,9300 1.230,0000 2.361.569,95 2.399,081 2,26 369,12
2025
Ene. 1 635 0,72 0,72 38,31 1.060,2800 1.032,5000 1.032,5000 1.063,0000 1.186,9300 1.230,0000 2.361.569,95 2.399,081 2,26 369,12
Ene. 2 610 0,78 2,68 37,53 1.061,8300 1.032,7500 1.057,0000 1.073,0000 1.174,4000 1.230,0000 2.512.579,16 2.399,081 2,26 369,58
Ene. 3 610 080 2,69 37,39 1.062,8000 1.034,7500 1.057,0000 1.075,0000 1.184,2100 1.230,0000 2.543.584,77 2.252,500 2,12 362,74
Ene. 6 569 080 2,69 37,06 1.064,9500 1.035,7500 1.057,5000 1.076,5000 1.186,0700 1.205,0000 2.610.983,71 2.252,500 2,12 366,99
Ene. 7 561 081 2,73 36,83 1.068,5700 1.036,2500 1.057,5000 1.075,5000 1.185,4900 1.215,0000 2.630.514,48 2.180,350 2,04 366,90
Ene. 8 572 0,77 2,61 36,92 1.065,6200 1.036,7500 1.057,0000 1.075,0000 1.184,9800 1.220,0000 2.593.512,92 2.183,422 2,05 365,14
Ene. 9 560 0,78 2,68 36,77 1.065,6800 1.037,7500 1.056,5000 1.073,0000 1.184,9800 1.220,0000 2.637.557,23 2.183,422 2,05 365,69
Ene. 10 580 0,76 2,68 36,60 1.066,3400 1.039,7500 1.056,0000 1.071,0000 1.187,1600 1.225,0000 2.614.636,45 2.123,039 1,99 379,12
Ene. 13 589 0,77 2,64 36,55 1.067,4400 1.040,2500 1.054,0000 1.070,0000 1.196,2700 1.250,0000 2.474.859,57 2.123,039 1,99 389,36
Ene. 14 579 0,79 2,75 36,45 1.068,0400 1.041,2500 1.052,5000 1.067,0000 1.188,7500 1.240,0000 2.547.650,73 2.259,418 2,12 387,33
Ene. 15 597 0,81 2,65 36,69 1.068,8600 1.041,7500 1.055,5000 1.069,5000 1.193,9500 1.225,0000 2.520.807,06 2.166,971 2,03 385,59
Ene. 16 626 0,83 2,55 36,40 1.069,6900 1.042,2500 1.055,5000 1.070,5000 1.180,7200 1.235,0000 2.450.810,25 2.166,971 2,03 376,79
Ene. 17 644 0,85 2,64 36,62 1.069,8800 1.044,5000 1.056,5000 1.072,0000 1.188,3900 1.235,0000 2.340.366,17 2.264,455 2,12 382,33
Ene. 20 641 0,88 2,56 36,56 1.071,0000 1.045,2500 1.057,0000 1.072,5000 1.195,1800 1.240,0000 2.364.555,24 2.264,455 2,11 383,26
Ene. 21 638 0,87 266 36,41 1.071,7100 1.045,9200 1.057,0000 1.073,5000 1.187,5200 1.235,0000 2.441.808,37 2.350,216 2,19 394,65
Ene. 22 640 0,85 2,64 36,31 1.072,1400 1.047,2500 1.058,0000 1.074,5000 1.189,7100 1.240,0000 2.498.876,73 2.231,569 2,08 390,47
Ene. 23 646 0,85 2,51 36,44 1.074,8700 1.047,6700 1.058,0000 1.074,5000 1.188,4400 1.240,0000 2.446.777,01 2.231,569 2,08 393,98
Ene. 24 631 0,84 2,69 36,39 1.075,7800 1.049,5800 1.056,0000 1.071,5000 1.163,1700 1.225,0000 2.391.813,94 2.319,664 2,16 390,40
Ene. 27 642 0,88 2,53 36,49 1.076,4100 1.050,5000 1.055,5000 1.072,5000 1.178,1700 1.230,0000 2.273.454,11 2.319,664 2,16 386,40
Ene. 28 634 0,89 2,68 37,10 1.077,9100 1.050,9200 1.056,0000 1.074,0000 1.176,6400 1.230,0000 2.270.219,83 2.287,842 2,12 386,40
Ene. 29 611 0,87 2,63 36,93 1.078,2100 1.051,5800 1.055,0000 1.072,5000 1.183,7500 1.220,0000 2.372.494,85 2.242,061 2,08 392,13
Ene. 30 614 0,82 2,66 37,33 1.078,3800 1.052,5000 1.054,5000 1.071,0000 1.178,7700 1.220,0000 2.422.802,46 2.242,061 2,08 386,03
Ene. 31 618 0,73 2,43 3515 1.079,6300 1.053,5000 1.053,5000 1.069,0000 1.185,4100 1.220,0000 2.390.487,33 2.527,974 2,34 385,29
Feb. 3 632 0,76 2,36 34,53 1.080,6500 1.053,9200 1.070,0000 1.085,5000 1.195,7400 1.215,0000 2.315.432,59 2.527,974 2,34 391,32
Feb. 4 640 0,79 2,47 3509 1.082,3600 1.054,2500 1.069,5000 1.085,5000 1.198,7400 1.215,0000 2.352.260,63 2.495,687 2,31 397,49
Feb. 5 660 0,72 2,48 34,38 1.084,2700 1.054,7100 1.069,0000 1.085,5000 1.200,1000 1.215,0000 2.309.446,89 2.452,482 2,26 388,07
Feb. 6 660 0,66 2,45 33,83 1.084,6900 1.054,8800 1.068,5000 1.084,5000 1.199,4900 1.215,0000 2.333.466,36 2.452,482 2,26 392,13
Feb. 7 660 068 2,37 3358 1.0852700 1.055,9200 1.068,5000 1.085,0000 1.202,2200 1.205,0000 2.252.279,96 2.516,775 2,32 388,07
Feb. 10 677 0,65 2,39 33,50 1.086,0800 1.056,3800 1.068,5000 1.085,5000 1.183,1900 1.205,0000 2.228.964,56 2.516,775 2,32 388,07
Feb. 11 710 0,66 2,41 33,91 1.086,0800 1.056,6300 1.068,0000 1.084,5000 1.185,2900 1.210,0000 2.119.164,99 2.653,879 2,44 385,85
Feb. 12 673 0,67 2,36 33,14 1.086,4000 1.056,8800 1.067,5000 1.084,5000 1.184,3300 1.220,0000 2.130.609,61 2.512,761 2,31 380,04
Feb. 13 675 0,68 2,29 33,81 1.086,5500 1.057,4600 1.067,0000 1.084,0000 1.188,8500 1.225,0000 2.193.895,78 2.512,761 2,31 380,86
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CONTEXTO; Entrega N° 1.854; Febrero 17, 2025

ACTIVOS EN MONEDA EXTRANJERA Y PASIVOS MONETARIOS

(millones)
Oro, Cuenta Cuenta Letras y Letras/notas Posicion Pasivos
divisas | Circulacién corriente Base corriente  Notas del BCRA neta finan-
Fecha y monetaria en$en monetaria en US$en BCRA ELIQdde "1 de cieros
colocaciones el BCRA el BCRA en$ en$ pases totales
us$ $ 3 $ $ $ $ $ $
22-12-30 44,508 | 4.094.595 1.109.157 5.203.752 2.141.071 54.403 7.621.584 2.031.279 17.052.090
23-12-29 23.073 | 7.435.216 2.172.776 9.607.992 7.371.126 158.237 1.486.737 24.150.281 42.774.373
24-12-30 31.524 |19.863.951 8.284.296 28.148.247 14.464.766 151.140 0  -169.764 42.594.389
Afin de
Ago.24 26.719 |14.370.079 7.582.929 21.953.008 9.039.337 168.982 0 0 31.161.327
Sep.24 27.172 |14.803.722 7.592.338 22.396.060 10.344.454 165.448 0  -164.436 32.741.526
Oct.24 28.618 |15.532.073 7.183.227 22.715.300 12.450.856 165.013 0 -50.389 35.280.780
Nov.24 30.214 |16.320.194 7.503.718 23.823.912 13.722.836 160.686 0  -263.134 37.444.300
Dic.24 29.612 |19.988.275 9.740.300 29.728.575 12.655.370 151.508 0  -506.857 42.028.596
Ene.25 28.310 |20.118.507 10.128.090 30.246.597 13.532.524 170.316 0 -310.536 43.638.901
2024
Dic. 2 31.314 [16.443.913 8.570.837 25.014.750 15.364.892 156.745 0  -127.148 40.409.239
Dic. 3 31.240 [16.527.046 9.920.546 26.447.592 15.385.335 156.177 0 -64.956 41.924.148
Dic. 4 31.266 |16.624.775 9.756.001 26.380.776 15.382.822 156.737 0 -55.103 41.865.232
Dic. 5 31.534 [16.782.827 9.667.088 26.449.915 15.476.375 156.088 0 -18.085 42.064.293
Dic. 6 31.531 [16.882.332 10.057.562 26.939.894 15.445.840 154.792 0 -18.066 42.522.460
Dic. 9 31.512 [17.019.984 10.196.869 27.216.853 15.103.946 154.494 0 -211.860 42.263.433
Dic. 10 31.619 |[17.144.370 9.723.492 26.867.862 14.982.738 145.620 0 -184.585 41.811.635
Dic. 11 31.988 |17.255.478 9.906.263 27.161.741 14.956.932 144.833 0  -226.323 42.037.183
Dic. 12 31.849 |17.418.233 9.808.419 27.226.652 14.667.693 144.533 0  -444.851 41.594.027
Dic. 13 31.937 |17.621.495 10.418.564 28.040.059 14.542.859 144.852 0 -186.559 42.541.211
Dic. 16 31.744 |17.879.375 10.120.877 28.000.252 14.450.422 151.750 0 -44.428 42.557.996
Dic. 17 32.257 |18.060.808 9.658.474 27.719.282 14.438.136 151.038 0 -92.869 42.215.587
Dic. 18 32.255 |18.356.032 9.355.699 27.711.731 14.383.999 154.565 0 -11.913 42.238.382
Dic. 19 32.243 |18.640.869 9.102.957 27.743.826 14.759.670 158.982 0 -32.389 42.630.089
Dic. 20 32.864 |18.977.794 9.417.970 28.395.764 14.979.779 160.390 0 -23.560 43.512.373
Dic. 23 32.688 |19.345.852 9.026.114 28.371.966 14.722.250 161.252 0 -61.606 43.193.862
Dic. 26 32.413 |19.690.881 8.211.348 27.902.229 14.661.571 160.837 0  -149.045 42.575.592
Dic. 27 31.524 |19.863.951 8.284.296 28.148.247 14.464.766 151.140 0  -169.764 42.594.389
Dic. 30 29.612 [19.988.275 9.740.300 29.728.575 12.655.370 151.508 0  -506.857 42.028.596
2025
Ene. 2 31.706 [20.054.032 10.923.957 30.977.989 14.885.661 151.410 0 -98.611 45.916.449
Ene. 3 32.774 [20.064.707 11.595.773 31.660.480 14.901.272 152.135 0  -134.690 46.579.197
Ene. 6 32.805 [20.066.119 11.203.298 31.269.417 14.910.997 152.159 0  -122.308 46.210.265
Ene. 7 32.903 [20.040.263 10.985.097 31.025.360 14.910.566 152.253 0 -126.275 45.961.904
Ene. 8 31.176 [20.008.933 11.129.943 31.138.876 14.778.216 152.598 0  -119.878 45.949.812
Ene. 9 30.904 [19.987.975 10.699.350 30.687.325 16.140.932 151.823 0 -112.659 46.867.421
Ene. 10 31.038 |19.962.165 10.452.587 30.414.752 16.044.231 152.114 0  -291.932 46.319.165
Ene. 13 30.835 |[19.943.885 10.044.788 29.988.673 15.840.503 158.840 0  -452.321 45.535.695
Ene. 14 30.704 |19.921.688 9.322.675 29.244.363 15.625.760 158.767 0  -354.495 44.674.395
Ene. 15 30.624 |19.917.223 10.205.421 30.122.644 15.604.384 158.493 0  -224.798 45.660.723
Ene. 16 30.707 |19.899.396 10.289.310 30.188.706 15.717.750 154.752 0  -242.823 45.818.385
Ene. 17 30.518 |19.903.717 10.242.727 30.146.444 15.515.674 153.485 0 -1.227.521 44.588.082
Ene. 20 30.593 |19.906.704 10.076.979 29.983.683 15.421.804 154.664 0  -840.014 44.720.137
Ene. 21 30.282 |19.888.809 10.006.007 29.894.816 15.131.699 154.950 0  -831.527 44.349.938
Ene. 22 30.140 |19.865.761 10.224.760 30.090.521 15.054.170 159.491 0 -1.044.511 44.259.671
Ene. 23 29.838 |19.858.523 10.200.342 30.058.865 15.001.448 158.577 0 -1.199.498 44.019.392
Ene. 24 29.970 |19.894.941 10.113.897 30.008.838 15.051.465 160.420 0 -1.060.161 44.160.562
Ene. 27 29.834 |19.947.236 10.504.444 30.451.680 15.078.164 168.257 0 -1.438.259 44.259.842
Ene. 28 29.802 |19.966.008 9.650.597 29.616.605 14.957.406 166.379 0  -801.909 43.938.481
Ene. 29 29.648 |19.983.941 9.212.906 29.196.847 14.727.925 166.913 0  -563.026 43.528.659
Ene. 30 29.429 [20.046.151 8.953.047 28.999.198 14.512.113 169.322 0  -496.969 43.183.664
Ene. 31 28.310 [20.118.507 10.128.090 30.246.597 13.532.524 170.316 0 -310.536 43.638.901
Feb. 3 29.453 [20.147.992 11.046.897 31.194.839 14.611.800 169.396 0 -25.801 45.950.284
Feb. 4 29.427 |20.167.041 11.626.456 31.793.497 14.582.454 170.916 0 -37.695 46.509.172
Feb. 5 29.354 [20.167.452 10.734.293 30.901.745 14.479.063 171.630 0 -55.459 45.496.979
Feb. 6 28.743 [20.197.866 10.836.825 31.034.691 14.600.259 173.954 0 -62.996 45.745.908
Feb. 7 28.889 [20.188.444 11.121.754 31.310.198 14.454.585 174.218 0 -83.924 45.855.077
Feb. 10 28.938 (20.198.847 10.794.574 30.993.421 14.374.783 172.084 0 -79.098 45.461.190
Feb. 11 28.898 |20.177.248 10.463.678 30.640.926 14.355.505 171.418 0 -76.760 45.091.089
Feb. 12 28.925 |20.159.450 10.277.415 30.436.865 14.127.646 172.503 0 -212.076 44.524.938
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CONTEXTO; Entrega N° 1.854; Febrero 17, 2025

AGREGADOS MONETARIOS DEL SISTEMA FINANCIERO

(millones)
Total Total Depositos en pesos Depositos en dolares Circulante
Depésitos Depdsitos en poder
Fecha y en pesos Cuenta corriente Caja de Plazo Otros Cajade Plazo ita. Ct del
Circulante y délares Total Privado Publico ahorro fijo Total ahorro  fijo yotros publico
x TC libre en pesos
Promedios
2022 19.325.242 16.596.423 14.183.246  2.561.114 1.632.711 2.953.254  5.764.351 1.271.817 18.473 13.416 4.302 754  2.728.818
2023 39.382.684 34.973.610  29.687.683  5.031.841 2.969.795  7.071.401 12.297.852 2.316.794 18.191 13.888 3.707 595  4.409.074
2024 108.764.820 98.029.559  75.817.600 12.789.529 10.095.779 17.893.138 24.421.141 10.618.014 23.849 19.551 3.685 613 10.735.261
Promedio mensual
Ago.24 114.850.261 102.099.820  81.976.622 13.665.640 10.685.207 20.145.430 25.573.526 11.906.819 21.340 16.892 3.866 582 12.750.441
Sep.24 123.572.122  110.492.671 85.701.820 14.058.369 11.473.593 19.991.359 27.920.875 12.257.625 25.755 21.179 3.973 603 13.079.451
Oct.24 138.089.736  124.451.799  91.349.118 14.669.869 13.197.217 19.478.113 30.920.611 13.083.306 33.719 28.863 4.209 647 13.637.937
Nov.24 147.031.460 132.847.763  96.929.945 15.389.270 14.425.711 19.634.035 33.379.373 14.101.556 35.855 30.756 4.429 670 14.183.698
Dic.24 153.224.128 137.273.754 102.309.224 16.382.408 14.937.392 22.442.643 34.968.550 13.578.230 34.257 29.150 4.462 645 15.950.373
Ene.25 157.551.660 139.674.466 103.687.436 16.436.560 13.208.855 22.630.965 33.887.168 17.523.888 34.485 29.245 4.593 646 17.877.194
2024
Dic. 151.032.627 136.320.910 100.816.801 16.043.009 14.477.690 21.656.879 34.590.163 14.049.060 35.086 29.980 4.442 664 14.711.717

2
Dic. 3 151.275.752 136.505.511 101.039.611 16.050.415 14.157.650 21.608.755 35.330.205 13.892.586 35.005 29.909 4.458 638 14.770.241
Dic. 4 151.377.677 136.514.437 101.322.238 15.958.819 14.404.481 22.056.075 35.111.793 13.791.070 34.732 29.628 4.466 638 14.863.240
Dic. 5 151.165.292 136.281.191 101.136.660 15.520.213 14.575.512 22.486.414 35.336.265 13.218.256 34.665 29.533 4.486 646 14.884.101
Dic. 6 150.473.936 135.483.611 100.364.055 15.237.709 13.920.129 22.166.397 35.636.276 13.403.544 34.575 29.411 4.504 660 14.990.325
Dic. 9 149.488.934 134.312.599  99.386.220 15.516.526 14.342.388 21.154.247 34.919.901 13.453.158 34.351 29.244 4.437 670 15.176.335
Dic. 10 150.075.539 134.828.193 100.075.881 15.860.762 15.081.939 20.376.886 35.066.108 13.690.186 34.163 29.020 4.462 681 15.247.346
Dic. 11 150.607.616 135.246.395 100.515.676 15.952.028 15.301.676 20.593.457 34.976.352 13.692.163 34.125 28.987 4.514 624 15.361.221
Dic. 12 151.345.544 135.857.483 101.187.383 16.077.400 15.485.204 20.852.892 35.247.367 13.524.520 34.032 28.864 4.530 638 15.488.061
Dic. 13 152.449.523 136.759.575 102.052.033 16.356.145 15.236.970 21.700.960 35.056.839 13.701.119 34.002 28.843 4.516 643 15.689.948
Dic. 16 152.147.269 136.215.363 101.556.180 16.740.980 15.089.863 21.311.635 34.682.048 13.731.654 33.938 28.877 4.389 672 15.931.906
Dic. 17 153.513.127 137.428.237 102.831.005 17.033.295 14.655.823 21.640.232 35.194.222 14.307.433 33.858 28.768 4.413 677 16.084.890
Dic. 18 153.993.360 137.669.206 103.089.006 16.445.711 14.644.021 23.204.298 35.282.517 13.512.459 33.811 28.759 4.432 620 16.324.154
Dic. 19 155.379.545 138.834.221 103.982.326 16.574.850 14.431.629 24.296.907 35.145.539 13.533.401 34.060 28.936 4.502 622 16.545.324
Dic. 20 155.624.021 138.719.374 103.710.622 16.239.094 13.756.711 25.059.451 35.186.817 13.468.549 34.141 29.037 4.478 626 16.904.647
Dic. 23 156.454.665 139.186.102 104.153.188 16.991.372 14.850.910 24.050.218 34.818.622 13.442.066 34.087 29.026 4.432 629 17.268.563
Dic. 26 158.115.668 140.649.457 105.573.934 17.833.237 15.593.882 23.527.397 34.365.171 14.254.247 34.087 29.015 4.415 657 17.466.211
Dic. 27 158.616.888 141.062.275 105.934.591 17.227.994 16.137.639 23.859.131 34.602.764 14.107.063 34.088 29.031 4.442 615 17.554.613
Dic. 30 158.121.443 140.327.192 105.147.852 17.606.198 17.666.334 24.807.995 33.853.488 11.213.837 34.072 28.981 4.464 627 17.794.251
2025

Ene. 2 156.398.498 138.646.247 103.382.998 17.731.286 14.906.047 24.953.691 33.713.080 12.078.894 34.145 29.002 4.410 733 17.752.251
Ene. 3 155.870.633 138.123.764 102.850.171 16.949.382 10.670.226 25.406.275 34.249.520 15.574.768 34.089 29.057 4.430 602 17.746.869
Ene. 6 155.000.868 137.253.826 102.022.790 16.898.787 11.164.866 24.412.514 33.694.794 15.851.829 34.015 29.014 4.389 612 17.747.042
Ene. 7 154.893.759 137.182.310 101.967.426 16.701.052 11.028.872 24.474.842 33.879.695 15.882.965 33.983 28.959 4.422 602 17.711.449
Ene. 8 154.413.406 136.678.285 101.479.586 16.339.207 10.887.676 24.389.634 33.636.945 16.226.124 33.951 28.829 4.493 629 17.735.121
Ene. 9 155.083.458 137.287.265 101.112.338 15.967.420 11.229.558 23.673.929 33.726.167 16.515.264 34.859 29.692 4.531 636 17.796.193
Ene. 10 156.076.281 138.215.583 101.941.825 15.676.102 12.670.396 22.962.563 33.921.340 16.711.424 34.887 29.645 4.581 661 17.860.698
Ene. 13 156.458.343 138.536.961 102.191.666 15.992.723 13.752.959 22.031.884 33.595.425 16.818.675 34.939 29.738 4.545 656 17.921.382
Ene. 14 157.850.691 139.974.037 103.519.874 16.232.673 14.130.998 21.973.411 33.898.100 17.284.692 35.010 29.762 4.579 669 17.876.654
Ene. 156 157.936.125 140.034.754 103.661.011 16.685.179 13.127.325 22.172.404 33.563.900 18.112.203 34.916 29.664 4.617 635 17.901.371
Ene. 16 157.912.381 140.040.782 103.705.862 16.628.304 12.749.686 22.011.546 33.518.606 18.797.720 34.862 29.576 4.645 641 17.871.599
Ene. 17 157.562.995 139.661.806 103.416.611 16.182.054 12.374.403 22.111.875 33.748.282 18.999.997 34.701 29.392 4.673 636 17.901.189
Ene. 20 156.892.315 138.952.044 102.772.806 16.408.493 13.156.301 21.389.238 33.360.614 18.458.160 34.613 29.333 4.635 645 17.940.271
Ene. 21 157.462.868 139.564.964 103.434.818 16.163.192 13.754.443 20.954.075 33.895.076 18.668.032 34.544 29.210 4.665 669 17.897.904
Ene. 22 157.713.528 139.811.120 103.694.609 15.830.439 13.877.002 20.943.101 33.838.680 19.205.387 34.487 29.161 4.645 681 17.902.408
Ene. 23 158.040.274 140.127.462 104.108.681 15.684.857 14.410.860 20.893.311 34.012.760 19.106.893 34.380 29.094 4.671 615 17.912.812
Ene. 24 158.684.442 140.744.634 104.614.828 15.768.473 14.097.341 21.021.143 34.444.556 19.283.315 34.423 29.111 4.689 623 17.939.808
Ene. 27 159.336.542 141.358.112 105.109.559 16.623.756 14.565.903 21.219.085 33.534.192 19.166.623 34.506 29.231 4.613 662 17.978.430
Ene. 28 159.973.396 141.997.741 105.816.781 16.440.504 14.764.097 21.489.343 34.214.724 18.908.113 34.428 29.084 4.671 673 17.975.655
Ene. 29 160.128.188 142.160.726 106.087.212 16.718.402 15.183.482 21.959.896 33.946.887 18.278.545 34.304 28.944 4.669 691 17.967.462
Ene. 30 160.673.864 142.705.555 106.589.017 16.946.162 14.784.922 22.530.058 34.424.107 17.903.768 34.315 28.952 4.722 641 17.968.309
Ene. 31 161.773.668 143.780.282 107.643.125 17.035.882 13.307.440 24.907.404 34.700.246 17.692.153 34.302 28.950 4.748 604 17.993.386

Feb. 3 160.388.147 142.303.487 106.384.952 17.060.104 12.534.862 24.695.931 34.037.329 18.056.726 34.081 28.770 4.692 619 18.084.660
Feb. 4 160.806.701 142.750.526 106.824.849 16.741.876 12.124.798 24.568.942 35.266.364 18.122.869 34.077 28.703 4.735 639 18.056.175
Feb. 5 160.547.130 142.528.554 106.740.192 16.419.790 12.053.923 24.534.718 35.922.660 17.809.101 33.932 28.572 4.719 641 18.018.576
Feb. 6 160.693.785 142.660.333 107.022.436 15.944.772 12.131.553 24.642.984 36.684.431 17.618.696 33.784 28.401 4.727 656 18.033.452
Feb. 7 159.547.114 141.478.586 105.915.312 15.387.846 11.886.144 23.280.281 37.519.135 17.841.906 33.680 28.313 4.706 661 18.068.528

Feb. 10 157.686.744 139.561.619 104.100.167 15.346.641 12.450.876 21.213.140 37.446.160 17.643.350 33.569 28.304 4.640 625 18.125.125
Feb. 11 159.409.809 141.337.310 105.851.616 15.469.664 14.368.813 20.984.677 37.881.923 17.146.539 33.584 28.310 4.664 610 18.072.499
Feb. 12 159.968.906 141.915.605 106.562.079 15.754.118 14.874.623 20.945.864 38.009.544 16.977.930 33.451 28.167 4.668 616 18.053.301
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CONTEXTO; Entrega N° 1.854; Febrero 17, 2025

INDICADORES ECONOMICOS MUNDIALES

Tipos de cambio Tasas de interés Acciones Oro
(Nueva
Fecha DEG Libra Euro Yen Yuan Real Prime Libor SOFR Nueva York Tokio York,
(anual, anual, anual, Dow Jones Nasdaq Nikkei us$/onza)
(us$ por unidad) (unidades por us$) %) 30d., ¥0d., %)
Promedios
2022 1,3382 1,2367 1,0533 131,54 6,7324 5,165 4,88 2,87 32.905,14 12.228,90 27.264,13 1.800,95
2023 1,3340 1,2435 1,0815 140,52 7,0842 4,996 8,20 5,58 34.132,52 12.968,27 30.661,52 1.942,47
2024 1,3274 1,2781 1,0822 151,38 7,1966 5,386 8,31 5,53 40.303,09 17.236,70 38.315,08 2.386,29
Ago.24 1,3398 1,2922 1,1009 146,23 7,1527 5,559 8,50 5,23 40.310,81 17.268,23 36.789,29 2.469,94
Sep.24 1,3496 1,3218 1,1107 143,18 7,0767 5,543 8,29 4,90 41.494,32 17.604,68 37.292,71 2.567,12
Oct.24 1,3361 1,3060 1,0905 149,58 7,0866 5,623 8,00 5,33 42.494,63 18.316,12 38.876,93 2.690,08
Nov.24 1,3181 1,2748 1,0632 153,59 7,2080 5,801 7,79 5,23 43.764,79 18.966,12 38.617,44 2.650,68
Dic.24 1,3099 1,2646 1,0467 153,64 7,2828 6,095 7,64 510 43.639,27 19.748,04 39.324,15 2.638,35
Ene.25 1,3014 1,2356 1,0354 156,57 7,3088 6,030 7,50 4,93 43.441,49 19.553,27 39.371,10 2.705,32
2024
Dic. 2 1,3147 1,2710 1,0507 150,19 727 6,06 775 516 44.782,00 19.403,95 38.513,02 2.642,15
Dic. 3 1,3144 1,2663 1,0512 149,90 7,28 6,07 7775 516 44.705,53 19.480,91 39.248,86 2.640,65
Dic. 4 1,3136 1,2683 1,0492 150,35 727 6,06 7,75 515 45.014,04 19.735,12 39.276,39 2.648,65
Dic. 5 1,3157 1,2732 1,0540 150,34 7,27 598 7775 515 44.765,71 19.700,72 39.395,60 2.640,15
Dic. 6 1,3177 1,2771 1,0581 149,98 7,26 6,03 775 515 44.642,52 19.859,77 39.091,17 2.637,30
Dic. 9 1,3169 1,2765 1,0568 149,81 7,27 6,06 7,75 513 44.401,93 19.736,69 39.160,50 2.671,90
Dic. 10 1,3151 1,2760 1,0527 151,50 725 6,05 775 513 44.247,83 19.687,24 39.367,58 2.689,60
Dic. 11 1,3134 1,2738 1,0507 151,80 7,27 6,03 775 513 44.148,56 20.034,89 39.372,23 2.705,45
Dic. 12 11,3132 1,2739 1,0491 152,30 7,26 594 775 512 43.914,12 19.902,84 39.849,14 2.684,35
Dic. 13 1,3110 1,2645 1,0518 152,90 7,28 6,04 7775 512 43.828,06 19.926,72 39.470,44 2.659,05
Dic. 16 1,3107 1,2646 1,0498 153,88 7,28 6,05 7775 510 43.717,48 20.173,89 39.457,49 2.654,20
Dic. 17 1,3112  1,2701 1,0497 154,24 728 6,17 7,75 510 43.449,90 20.109,06 39.364,68 2.636,35
Dic. 18 1,3118 1,2721 1,0496 153,74 729 6,16 7,50 510 42.326,87 19.392,69 39.081,71 2.635,65
Dic. 19 1,3050 1,2599 1,0395 154,85 7,30 6,18 7,50 5,09 4234224 19.372,77 38.813,58 2.592,45
Dic. 20 1,3040 1,2509 1,0390 157,85 7,30 6,08 7,50 5,09 42.840,26 19.572,60 38.701,90 2.616,45
Dic. 23 1,3041 1,2546 1,0393 156,65 7,30 6,16 7,50 5,07 42.906,95 19.764,88 39.161,34 2.613,80
Dic. 24 1,3041 1,2546 1,0393 156,65 7,30 6,16 7,50 5,06 43.297,03 20.031,13 39.036,85 2.613,80
Dic. 25 1,3041 1,2546 1,0393 156,65 7,30 6,16 7,50 5,06 43.297,03 20.031,13 39.130,43 2.613,80
Dic. 26 1,3041 1,2546 1,0393 156,65 7,30 6,16 7,50 505 43.325,80 20.020,36 39.568,06 2.613,80
Dic. 27 1,3041 1,2546 1,0393 156,65 7,30 6,16 7,50 5,05 42.992,21 19.722,03 40.281,16 2.615,95
Dic. 30 1,3041 1,2546 1,0393 156,65 730 6,16 7,50 5,03 42573,73 19.486,79 39.894,54 2.609,10
Dic. 31 1,3041 1,2546 1,0393 156,65 7,30 6,16 7,50 5,03 4254422 19.310,79 39.894,54 2.609,10
2025
Ene. 1 1,3041 1,2546 1,0393 156,65 7,30 6,16 7,50 5,03 4254422 19.310,79 39.894,54 2.609,10
Ene. 2 1,2999 1,2446 1,0321 156,65 7,30 621 7,50 5,02 4239227 19.280,79 39.894,54 2.646,30
Ene. 3 1,2985 1,2409 1,0299 156,65 7,31 6,16 7,50 5,01 42.732,13 19.621,68 39.894,54 2.646,80
Ene. 6 1,3048 1,2544 1,0426 157,70 7,33 6,11 7,50 5,00 42.706,56 19.864,98 39.307,05 2.633,35
Ene. 7 1,3039 1,2540 1,0393 158,20 7,33 6,07 7,50 4,99 42.528,36 19.489,68 40.083,30 2.650,85
Ene. 8 1,2975 1,2370 1,0286 158,05 7,33 6,13 7,50 4,98 42.63520 19.478,88 39.981,06 2.659,65
Ene. 9 1,2975 1,2370 1,0286 158,05 7,33 6,13 7,50 4,98 42.63520 19.478,88 39.605,09 2.674,60
Ene. 10 1,2973 1,2295 1,0304 158,40 7,33 6,10 7,50 4,97 41.938,45 19.161,63 39.190,40 2.687,45
Ene. 13 11,2921 1,2111 1,0198 159,04 733 6,11 7,50 4,95 42.297,12 19.088,10 39.190,40 2.669,50
Ene. 14 1,2950 1,2186 1,0245 157,54 7,33 6,07 7,50 4,95 42.518,28 19.044,39 38.474,30 2.667,00
Ene. 15 1,2977 11,2228 1,0300 158,04 7,33 6,04 750 4,94 43.221,55 19.511,23 38.444,58 2.677,70
Ene. 16 1,2975 1,2209 1,0272 156,36 7,33 6,03 7,50 4,94 43.153,13 19.338,29 38.572,60 2.716,50
Ene. 17 1,2979 11,2201 1,0298 155,15 7,33 6,06 7,50 4,93 43.487,83 19.632,40 38.451,46 2.715,20
Ene. 20 1,2979 1,2201 1,0298 155,15 7,33 6,06 7,50 4,93 43.487,83 19.632,40 38.902,50 2.707,70
Ene. 21 1,3012 1,2248 1,0357 156,05 7,28 6,04 750 4,91 44.025,81 19.756,78 39.027,98 2.737,80
Ene. 22 1,3063 1,2368 1,0443 155,50 7,28 597 7,50 4,90 44.156,73 20.009,34 39.646,25 2.751,80
Ene. 23 1,3032 1,2309 1,0404 156,40 729 594 750 4,89 44.565,07 20.053,68 39.958,87 2.744,25
Ene. 24 1,3082 1,2413 1,0472 156,24 725 589 750 4,89 4442425 19.954,30 39.931,99 2.776,80
Ene. 27 1,3112 1,2497 1,0530 155,55 7,27 593 7,50 4,87 44.713,58 19.341,83 39.565,80 2.742,40
Ene. 28 1,3060 1,2426 1,0421 155,07 729 589 750 4,87 44.850,35 19.733,59 39.016,87 2.751,90
Ene. 29 1,3052 1,2420 1,0396 155,62 7,30 586 7,50 4,86 44.713,52 19.632,32 39.414,78 2.756,30
Ene. 30 1,3054 1,2428 1,0403 154,75 7,30 590 7,50 4,85 44.882,13 19.681,75 39.513,97 2.787,25
Ene. 31 1,3038 1,2411 1,0393 154,33 7,31 583 7,50 4,85 44.544,66 19.627,44 39.572,49 2.812,05
Feb. 3 1,2977 1,2319 1,0274 155,70 7,31 587 7,50 4,83 44.421,91 19.391,96 38.520,09 2.826,10
Feb. 4 1,3015 1,2404 1,0335 155,28 7,31 579 7,50 4,83 44.556,04 19.654,01 38.798,37 2.843,55
Feb. 5 1,3078 1,2531 1,0422 154,00 7,27 580 7,50 4,82 44.873,28 19.692,33 38.831,48 2.871,15
Feb. 6 1,3045 1,2384 1,0360 152,56 729 579 7,50 4,81 44.747,63 19.791,99 39.066,53 2.838,95
Feb. 7 1,3060 1,2452 11,0377 151,22 729 576 7,50 4,81 44.303,40 19.523,40 38.787,02 2.874,65
Feb. 10 1,3030 1,2403 1,0320 151,90 731 578 7,50 4,79 44.470,41 19.714,27 38.801,17 2.904,45
Feb. 11 1,3026 1,2368 1,0324 151,94 7,31 578 7,50 4,79 44.593,65 19.643,86 38.801,17 2.895,40
Feb. 12 11,3046 1,2456 1,0370 153,20 731 577 7,50 4,78 44.368,56 19.649,95 38.963,70 2.891,50
Feb. 13 1,3058 1,2475 1,0390 154,36 7,29 578 7,50 4,78 44.711,43 19.94564 39.461,47 2.915,30
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