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COMO LO VEO

SEMAFOROS

Claves para la toma de decisiones: Milei volvid a
tener la sartén por el mango; modifica el gabinete, pero
no desde la desesperacion; le enviara los proyectos de
ley al proximo Congreso, quienes trabajaran durante
todo el verano. Error tipo I, error tipo II, adopte las
decisiones pensando en el rumbo, no en los vaivenes
cotidianos.

CLAVES

¢ Que el BCRA anuncie que comprard dolares,
emitiendo pesos, y que flexibilizara la operatoria de los
efectivos minimos, no refleja un cambio en el
diagnostico inflacionario, sino en el (;jtransitorio o
permanente; de qué intensidad?) aumento en la
demanda de pesos, por parte del sector privado. Que
impactara sobre las tasas de interés.

¢ Milei se reunié con 17 gobernadores. Por ahora, foto.
Por lo demas, ya veremos. Pero, antes de conocerse los
resultados electorales; ;cuantos hubieran aparecido por
la Casa Rosada?

¢ El FED redujo la tasa de interés que maneja, otro
cuarto de punto porcentual, ubicando la tasa anual entre
3,75% y 4%.

ROJO

AMARILLO

© La miopia periodistica esta sugiriendo que el impacto
de la eleccion del 26.X.2025, se diluy6 por completo por
la dindmica politica que se esta desarrollando dentro del
oficialismo.
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FENOMENAL ALIVIO.Si, ALIVIO.
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COMO LO VEO

“Para un principe tiene gran importancia la eleccion de los ministros. Las
primeras conjeturas que se hacen sobre la inteligencia de un sefior se basan en los
hombres que lo rodean”.

(Fuente: Maquiavelo, N.: El principe, El Ateneo, 2002).

Claves para la toma de decisiones: Milei volvio a tener la sartén por el
mango; modifica el gabinete, pero no desde la desesperacion; le enviara
los proyectos de ley al proximo Congreso, quienes trabajaran durante
todo el verano. Error tipo I, error tipo II, adopte las decisiones pensando
en el rumbo, no en los vaivenes cotidianos.

FED, nueva baja homeopatica de la tasa de interés.

El FED volvi6 a reducir la tasa de interés que maneja, otro cuarto de punto porcentual -
la tasa anual-, ubicédndola entre 3,75% y 4%. Decision adoptada en votacion dividida, lo cual
hace sospechar que, en diciembre proximo, probablemente no ocurra la tercera reduccion
prevista por los analistas.

Podra sobrevivir EEUU a la ausencia de estadisticas?



El cierre del “gobierno” (en rigor, de porciones de la administracion) lleva ya un mes,
afectando -entre otras cosas- la produccion de estadisticas. Se conoci6 el aumento de los
precios al consumidor de setiembre, porque los datos habian sido recogidos con anterioridad,
pero ya se anuncid que no habra estimacion correspondiente a octubre. Por otro lado, tampoco
se conocio la estimacion recontrapreliminar del PBI durante el tercer trimestre de 2025.

No es lo mismo, pero como muestra la realidad, Estados Unidos puede sobrevivir a una
transitoria carencia de datos estadisticos.

.Y entonces?

Miro (no tengo tiempo para leerlas) las columnas politicas de los diarios de ayer, y
pareceria que todo lo que dijeron las urnas, el 26.X.2025, fue tirado por la borda por la torpeza
del oficialismo.

No se deje llevar por esto. No confundamos la permanente vertiginosidad que tienen los
acontecimientos en Argentina, con que aqui no ha pasado nada. Lo que generaron las urnas fue
ALIVIO, pensando en la alternativa. Este es el dato fundamental para la toma de decisiones de
quienes se levantan todos los dias para ver como le encuentran la vuelta.

jAnimo!
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(VUELVE LA EMISION DE PESOS?

El Banco Central decidié comprar ddlares, para lo cual emitird pesos, al tiempo que
relajara los requisitos en materia de efectivos minimos.

(Como se explica esto?

ALTERNATIVA 1. Milei-Caputo-Bausili se dieron cuenta que Milton Friedman esta
equivocado, y que la tasa de inflacion no depende de la emision monetaria.

ALTERNATIVA 2. Cambiaron las circunstancias.
Contexto sugiere adoptar las decisiones en base a esta tltima alternativa.

(Qué es lo que estd ocurriendo? Que, en funcién del resultado de la eleccion de medio
periodo, los argentinos estamos aumentando la DEMANDA DE PESOS. Por lo cual el BCRA
nos dice. “;Quieren mas pesos? No esperen que los genere monetizando el déficit fiscal, te
compro dolares”. El mismo razonamiento explica la decision en materia de encajes bancarios.

No hay un cambio en la concepcidon econdmica, sino una modificaciéon en las
circunstancias. Si los argentinos demandamos mas pesos, pero la oferta no aumenta, la mayor
escasez se traducira en ulteriores aumentos de la tasa de interés, con el impacto que esto tiene
particularmente en el caso de los bienes durables.

Lo cual quiere decir que tanto la “dosis” como la duracion de esta modificacion de la
politica monetaria, dependera de la continuacion, y profundizacion, del cambio a favor de la

demanda de pesos por parte del sector privado.

jAnimo!
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ELECCION 26.X.1015. ULTERIOR ANALISIS

Primero los hechos, siempre primero los hechos.
Resultados de la eleccion de medio periodo.
TOTALES DEL PAIS.

La Libertad Avanza, 40,74% de los votos; Frente Patria y afines, 31,66%; Provincias
Unidas, 6,99%. Diferencia entre LLA y FP, NUEVE PUNTOS PORCENTUALES.

Composicion del Congreso Nacional, a partir del 10 de diciembre de 2025. Entre
paréntesis, cuantos escafos sumaron o restaron.

Diputados. LLA 80 (+43); Peronismo 99 (0); Pro 24 (-11).
Senado: LLA 18 (+12); Peronismo 28 (-6); Pro 6 (-2).

Ergo, es muy probable que logre frenar la insistencia legislativa, frente a un veto del
Poder Ejecutivo Nacional; pero necesita negociar para lograr quorum.

Me preguntaron qué senti, al conocer los resultados. ALIVIO, fue mi respuesta.

(Qué implicancias tienen estos datos, para las decisiones?

PRIMERA. El titular del Poder Ejecutivo Nacional, pieza clave en la generacion de la
referida diferencia de 9 pp a favor de LLA, no tiene apuro, ni para modificar el gabinete



nacional (ratificado en el discurso del domingo 26), ni para introducir cambios en la politica
economica.

Si se me permite el ejercicio ilegal de la medicina, el “paciente” sali6 de terapia
intensiva, porque finalmente no tuvo un infarto, y esta en una sala de reposo. Y no tuvo un
infarto, aunque los sintomas eran claros, porque el médico a cargo, siguiendo a Alfred
Marshall, puso su cabeza fria al servicio del corazon caliente, y actud en consecuencia.

En este contexto incluyo la reunion que el jueves pasado, Javier Gerardo Milei mantuvo
con 17 gobernadores. Con el tiempo se veran los resultados concretos (“consenso absoluto en la
necesidad de aprobar las reformas laboral e impositiva”, segun Javier Gerardo Milei), la clave
estd en que el evento no fue convocado por el Poder Ejecutivo Nacional en un contexto de
desesperacion (como hubiera ocurrido antes de las elecciones), sino en uno muy diferente. Fue
una opcidn, no un manotazo de ahogado.

Digresién. ;Cémo se entiende, a la luz de lo que acabo de decir, la renuncia de
Guillermo Francos, a la jefatura de gabinete, y su reemplazo por Manuel Adorni? Muy sencillo:
“no tener apuro” no quiere decir no adoptar las decisiones, sino jNO TENER QUE HACERLO
DESDE LA DESESPERACION! Puede, o no, haber mas modificaciones en el gabinete
nacional, pero siempre desde la perspectiva de tener la sartén por el mango.

SEGUNDA. Las reformas de las que tanto se habla, la laboral, la impositiva, la
previsional, etc., no implicardn el envio de proyectos de ley al actual Congreso, sino al
préoximo, que comenzara a sesionar el 10 de diciembre de 2025; y probablemente tenga que
continuar con sesiones extraordinarias, convocadas por el Ejecutivo.

TERCERA. Las negociaciones entre el Ejecutivo, el Legislativo y los gobernadores, se
debera dar en torno a proyectos especificos. Una de Perogrullo, pero muy importante: los
cambios en la legislacion no modifican procedimientos judiciales, sindicales, trabas
administrativas, etc. Solo a partir de acciones adoptadas en base a diagnosticos especificos, se
puede mejorar la realidad.

En este contexto, y antes de volver al ardor propio de la proxima campana electoral, los
argentinos nos seguiremos levantando todos los dias, para ver como le encontramos la vuelta.
Las urnas trajeron alivio, lo demas depende de cada uno de nosotros.

jAnimo!
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DESDE EL 27.X, MERCADOS Y MERCADOS

Tal como pronostiqué, el lunes 27 de octubre de 2025 pudimos desayunar en nuestro bar
preferido, cargar combustible, viajar en émnibus o subte, tratar de vender camisas o celulares,
etc. Todo esto contra lo que sostenian quienes, créase o no, pensaban que los argentinos no
sobreviviriamos a la eleccion de medio periodo que tuvo lugar el 26 de octubre pasado.

Las implicancias politicas, y de decisiones pubicas, derivadas del resultado de la
eleccion de medio periodo, se analizan en otra porcidon de esta entrega de Contexto. Aqui nos
ocupamos de lo que ocurri6é en “los mercados”.

Como bien sabe el lector de esta newsletter, “los mercados” no existen; existen los seres
humanos que compran y venden. PLANTEO LA CUESTION DE ESTA MANERA, PARA
PINCHAR EL GLOBO DE QUE EL FUNCIONAMIENTO DE “LOS MERCADOS” TIENE
VIDA PROPIA.

Por otra parte, tanto para los periodistas como para una desproporcionada cantidad de
colegas, “los mercados” es una figura que se circunscribe a la evolucion de los precios del
dolar, los titulos publicos y las acciones. Como si los de la compraventa de computadoras,
ravioles y pafiales, no fueran “mercados”.

Hecha esta importante aclaracion, cabe preguntar: ;qué paso en “los mercados”, como
consecuencia del resultado de la eleccion? Que desesperados compradores se encontraron con
vendedores que no tenian apuro por desprenderse de sus activos. No hay que ir a la facultad
para pronosticar que, en estas condiciones, los precios iban a subir.

En los dias previos a la eleccion, cada vez que me entrevistaron dije “mensaje a los
tenedores de pesos, o de activos denominados en pesos: ;estas seguro de que es una buena idea
desprenderse de ellos, para comprar dolares, desafiando no solamente al Tesoro de Argentina, y
al BCRA, sino también al Tesoro de Estados Unidos?” Si, a la luz de lo que dije, alguien
repenso lo que iba a hacer, que me lo agradezca.

Un par de cositas, antes de terminar. Una: recuerde que los diferentes mercados
absorben las novedades, a velocidades distintas, generando sobreajuste (overshooting) en
aquellos que se ajustan mas velozmente; como los mercados cambiarios, de titulos y acciones.



Ergo, no se asuste si luego de la formidable mejora inicial de las cotizaciones, se produce algun
retroceso.

La otra: todo es muy dindmico (por eso los ingleses, cada vez que dicen algo, agregan
“for the moment”, es decir, por el momento). No estoy pronosticando ningun cambio,
particularmente del equipo o del rumbo econdmico. Simplemente aclaro que no nos pasemos al
otro lado. Probablemente el domingo 26 de octubre zafamos del Infierno, esta por verse si
ingresamos en el Paraiso.

jAnimo!
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REFORMA LABORAL. SEAMOS PRECISOS, POR FAVOR

Una noche, una persona daba vueltas alrededor de un farol, mirando al piso. Se le
acerco un policia y le preguntd: ;se le perdid algo? “Mis llaves”, fue la respuesta. Entonces el
policia también se puso a buscar. Al rato, no encontrando nada, el policia le pregunto: ;esta
seguro de que las perdi6 aqui? No, las perdi alla, pero las busco aqui porque alla esta oscuro.

De esta brillante manera un profesor me meti6é en la sangre la importancia que tiene
enfocar los problemas de manera correcta, para poder encontrar soluciones.

Esto viene a cuento de la reforma laboral, cuestion que volvio a ponerse sobre el tapete,
luego de la eleccion de medio periodo del 26 de octubre pasado.

Al respecto quiero decir un par de cosas.

PRIMERA. En el sector privado, la demanda de servicios laborales es una demanda
derivada. No es una cuestion de bondad, sino de conveniencia.

(Derivada de qué? Del nivel esperado de ventas (y por consiguiente, de produccion); del
costo laboral, y del riesgo de incorporar a un ser humano, a la plantilla de trabajadores de la
empresa.

SEGUNDA. En funcién de lo anterior, ;en qué medida la demanda de trabajo viene
limitada por consideraciones de legislacion, de jurisprudencia, de juntas médicas, de practicas
sindicales, de disposiciones administrativas, etc.?

Seguramente que debe haber un poco de todo, pero en mi experiencia como consultor y
conferencista, escucho muchas mas quejas por la forma en la cual la justicia laboral ajusta los
montos nominales de las indemnizaciones, que la extension de la jornada laboral o el monto
indemnizatorio en caso de despidos. POR FAVOR, CONSULTEN CON LOS
ESPECIALISTAS, PERO EL TESTIMONIO QUE OFREZCO ES CUANTITATIVAMENTE
IMPORTANTE.

Mas de una vez, en Contexto sefial¢ la sorpresa (y fastidio) de que la Corte Suprema de
Justicia le indicara a la segunda instancia, en materia laboral, que ajustara los montos bajo



litigio en base a la inflaciéon (o los salarios), PERO NO VARIAS VECES dicha variacion;
jencontrandonos con que el tribunal inferior no le hizo caso al superior!

En el plano cultural, como en el politizado, a la luz del anuncio de la reforma laboral,
nos encontramos con entusiasmos y la cerrada negativa sindical a considerarla.

Me interesa otro plano, complementario del mencionado. El de la letra chica pero, sobre
todo, el de los diagnoésticos correctos. (Podria alguien explicarme como es que un cambio en la

legislacion, modificara el funcionamiento del foro laboral?

No sea cosa que se desperdicie la oportunidad generada por la eleccion de medio
periodo.

jAnimo!
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ANGEL ALCAIDE INCHAUSTI

(1918 - 1996)

Nacio6 en Hinojosa del Duque, Cérdoba, Espafia.

Estudid ciencias exactas y econdmicas en la universidad de Madrid. “Me interesd la
economia cuando en 1942 ingresé al Instituto Nacional de Estadisticas, y en la biblioteca
encontré la revista Econometrica... La creacion de la facultad de economia en 1944 produjo
una invasion extraordinaria, porque cerca de 1.000 alumnos, en aquellos tiempos, era una
verdadera invasion. La mayoria no tenia verdadera vocacion; existia interés en estudiar tanto
politicas como econdmicas, para tratar de ser ministro o cosas por el estilo... Valentin Andrés
Alvarez, Manuel de Torres y José Castafieda eran grandes maestros con una vocacion
formidable y un entusiasmo extraordinario por los problemas de la economia” (Alcaide en del-
H-B, 2010).

Ensefio econometria en su alma Mater. “A los alumnos les digo que no me preocupa que
sepan resolver los ejercicios con todo detalle, porque eso lo hace el ordenador: les advierto que
deben tener ideas muy claras sobre lo que estdn haciendo y que sepan a qué se comprometen
cuando aceptan cualquier hipotesis” (Alcaide en del-H-B, 2010).

“En lo personal era conocido por su aire distraido, a lo que contribuia su permanente
cigarrillo en la mano izquierda y en ocasiones su pelo alborotado” (del-H-B, 2010).

(Por qué los economistas nos acordamos de Alcaide? Por su labor pionera en
econometria, en Espana.

“La estadistica econdmica en Espaiia tiene un antes y un después en 1958... La primera
tabla de insumo producto fue la de 1954. Tenia 24 sectores. La de 1958 tenia 207 sectores (fue
la mas detallada de todas las publicadas en el mundo)” (Alcaide en del-H-B, 2010).

“El primer modelo econométrico fue de broma. En 1956 se convocd a un premio para

elaborar uno, y el unico que se presentd fui yo. Quise estimar un modelo multiecuacional
sencillo, lo que era casi imposible entre otras cosas porque no habia ordenadores en Espafia jni

10



se pensaba que los hubiera nunca! En 1958 fui a Roma, a invertir la primera matriz, porque
Univac le habia regalado un ordenador a la universidad de Roma... En lo de los modelos no
hay que exagerar. Trabajamos con datos no muy fiables, y en ese caso, ;para qué afinar
demasiado la metodologia econométrica?” (Alcaide en del-H-B, 2010).

Es autor de La estructura de la economia espaiola: tablas input-output, publicado en
1958; Anélisis input-output, publicado en 1968; Lecciones de econometria, que viera la luz en
1972; Matemadtica moderna para economistas. Algebra lineal, publicado en 1973; Problemas
metodologicos en la elaboracidn de las tablas input-output a nivel regional, también publicado
en 1973; Matematica superior, publicado en 1977; Planificacion y modelos econométricos,
publicado en 1978; Tabla input-output de la economia turistica espafiola, también publicado en
1978; Analisis econdomico del sector de la construccion, con L. Rodriguez Sain, publicado en
1982; y Resultados de la tributacién por actividades comerciales e industriales y el sistema
productivo espafiol, publicado en 1983.

“Desde que termind la guerra y hasta 1953, cuando se produjeron las primeras
conversaciones con Estados Unidos, éramos tercermundistas... En estas circunstancias fue
precisamente un econdmetra quien presentd en Naciones Unidas la mocion de retirada de
embajadores de Espafia: Oskar Lange... El no tenia nada contra los espafioles, y nosotros
contra ¢l, por lo cual tiempo después lo invitamos a que dictara conferencias en Espafia. Acepto
pero no pudo venir porque fallecié” (Alcaide en del-H-B, 2010).

del Hoyo Bernart, J. (2010): “Angel Alcaide Inchausti: pionero de la econometria en Espana”,
en Perdices de Blas, L. y Baumert, T.: La hora de los economistas, Editorial del economista.
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INDICADORES ECONOMICOS DE ARGENTINA

Riesgo Tasas de Interés Délar Acciones Carne Soja  Soja
Pais ncuesta BCF Calle./ Presente refer. futuro futuro futuro futuro futuro  Contado Paralelo
Fecha EMBI+ Caja P. fijo bancos  Oficial BCRA Rofex* Rofex Rofex Rofex Rofex con Indice ($ (us$/ (us$  (us$
ahorro a 59 ctasa fija ~ ($ por ($ por ($ por ($ por ($ por ($ por ($ por ($ por liquidacion Merval por por neto en
(puntos en$ en$ en$ us$) us$) us$) us$) us$) us$) us$) us$) ($ por ($ por (Lider) kilo) kilo) retenc. Chicagol
basicos(mensual, %)anual, %) Com. A afinde afinde afinde afinde afinde afinde us$) us$) /tn) /tn)
3500 mes mes+1 mes+2 mes+3 mes+4 mes+5
Promedios
2022 2179 1,11 4,44 52,57 137,06 130,87 134,14 143,34 153,20 162,87 17244 182,19 259,52 252,84 115.556,45 277,458 2,06 407,5 569,8
2023 2226 2,98 8,06 96,12 310,26 29564 320,19 38267 450,49 512,29 569,69 614,70 603,41 612,64 45534596 642,155 2,07 4056 5152
2024 1.368 1,90 4,56 56,01 954,40 916,19 929,52 963,61 1.008,77 1.059,28 1.111,76 1.165,60 1.193,28 1.189,56 1.487.369,26 1.815,123 1,90 307,9 407,8
Ene.25 611 0,82 2,55 36,20 1.070,26 1.043,08 1.055,02 1.072,02 1.087,63 1.106,70 1.123,52 1.140,93 1.184,74 1.228,70 2.465.770,54 2.259,623 2,11 284,5 380,7
Feb.25 698 0,70 2,38 3244 1.087,29 1.058,47 1.067,13 1.084,08 1.104,53 1.123,056 1.142,58 1.161,45 1.204,17 1.223,00 2.200.906,68 2.573,649 2,37 308,2 384,4
Mar.25 754 0,69 245 3238 1.098,29 1.068,70 1.081,14 1.118,48 1.146,69 1.168,76 1.192,40 1.213,62 1.262,74 1.259,05 2.160.923,19 2.665,462 2,43 308,7 373,1
Abr.25 799 0,88 2,82 3532 1.151,83 1.124,09 1.152,09 1.186,75 1.218,43 1.246,23 1.275,73 1.305,41 1.251,14 1.270,68 2.035.500,54 2.801,735 2,44 284,8 380,5
May.25 673 0,90 2,77 32,98 1.172,64 1.149,74 1.158,59 1.180,80 1.203,39 1.225,70 1.246,05 1.267,77 1.178,16 1.173,41 2.080.185,71 2.796,806 2,39 273,3 3894
Jun.25 689 0,89 2,72 3381 1.197,72 1.180,46 1.193,45 1.22517 1.252,36 1.278,55 1.303,67 1.32521 1.190,46 1.190,95 1.941.243,75 2.847,230 2,38 274,1 388,6
Jul.25 730 0,81 2,74 40,28 1.287,13 1.266,63 1.278,43 1.313,63 1.351,43 1.390,07 1.418,87 1.450,61 1.278,98 1.295,65 2.002.673,88 2.900,054 2,25 268,2 373,5
Ago.25 767 1,10 3,97 70,10 1.342,24 1.328,53 1.343,50 1.398,07 1.447,71 1.481,43 1.513,90 1.545,33 1.334,01 1.337,62 2.088.956,85 3.016,763 2,25 294,2 372,0
Sep.25 1.062 1,00 4,09 4665 142361 1.399,90 1.41525 1.480,20 1.530,23 1.568,98 1.608,09 1.634,93 1.451,03 1.422,05 1.732.697,25 3.129,384 2,20 2659 3784
Oct25 1.005 1,20 3,79 64,49 1.46502 1.432,88 1.45591 1.515,04 1.561,76 1.604,11 1.631,70 1.672,11 1.517,83 1.470,65 1.993.753,72 3.219,431 2,20 337,7 382,77
2025
Ago. 25 722 1,39 4,18 74,13 1.367,98 1.344,17 1.360,00 1.424,00 1.477,00 1.518,00 1.553,50 1.581,50 1.361,89 1.365,00 1.934.392,38 3.005,359 2,20 298,0 379,19
Ago. 26 829 1,35 4,79 76,61 1.377,12 1.352,33 1.354,00 1.420,00 1.479,00 1.518,00 1.552,50 1.582,00 1.354,94 1.365,00 1.945.076,24 3.102,995 2,25 298,0 380,41
Ago. 27 850 1,22 452 68,04 1.370,79 1.359,42 1.34850 1.414,00 1.474,00 1.512,00 1.547,00 1.578,50 1.354,79 1.365,00 1.887.359,49 3.099,705 2,26 294,0 379,86
Ago. 28 853 1,15 4,91 68,81 1.349,44 1.343,67 1.333,00 1.399,50 1.462,50 1.493,00 1.525,00 1.552,00 1.347,64 1.350,00 1.909.566,44 3.099,705 2,30 291,5 380,23
Ago. 29 837 1,16 4,90 67,45 1.361,42 1.323,83 1.323,00 1.410,00 1.468,00 1.501,50 1.530,00 1.560,00 1.355,27 1.350,00 1.897.583,79 3.037,148 2,23 291,5 383,37
Sep. 1 837 1,14 495 7053 1.391,88 1.371,17 1.419,50 1.480,00 1.515,00 1.546,00 1.574,00 1.600,00 1.391,51 1.355,00 1.854.464,90 3.037,148 2,18 291,0 382,70
Sep. 2 837 1,19 499 6349 1.37891 1.368,25 1.407,00 1.468,50 1.509,50 1.540,50 1.577,00 1.605,00 1.372,00 1.370,00 1.888.868,95 3.230,896 2,34 292,5 379,30
Sep. 3 898 1,04 471 6086 1.377,09 1.360,17 1.399,00 1.463,00 1.509,00 1.543,50 1.577,50 1.607,50 1.371,58 1.370,00 1.845.578,98 2.994,955 2,17 293,5 375,68
Sep. 4 893 0,99 496 5816 1.382,69 1.362,33 1.406,00 1.473,00 1.521,00 1.556,00 1.587,00 1.616,50 1.380,95 1.365,00 1.899.337,16 2.994,955 2,17 295,0 374,20
Sep. 5 901 1,04 472 54,34 1.386,80 1.36542 1.391,00 1.450,00 1.505,00 1.535,50 1.575,00 1.600,50 1.390,52 1.370,00 1.905.284,93 3.159,374 2,28 294,5 372,17
Sep. 8 901 1,12 458 6593 1.43517 1.422,17 1.440,00 1.504,00 1.550,00 1.590,00 1.624,00 1.650,00 1.439,27 1.425,00 1.652.820,02 3.159,374 2,20 290,0 374,75
Sep. 9 1.108 0,95 4,87 51,71 1.432,85 1.418,67 1.44500 1.511,00 1.560,00 1.600,50 1.640,00 1.661,00 1.439,73 1.385,00 1.648.549,91 3.123,893 2,18 294,0 381,34
Sep. 10 1.070 0,91 4,36 44,15 1.433,79 1.419,92 1.446,00 1.502,50 1.549,00 1.586,00 1.619,00 1.642,50 1.436,89 1.395,00 1.740.857,06 3.110,439 2,17 298,0 379,12
Sep. 11 1.024 0,92 425 39,61 144543 1.427,58 1.450,00 1.503,50 1.548,00 1.586,00 1.617,00 1.649,00 1.446,32 1.400,00 1.721.738,11 3.110,439 2,15 299,0 382,15
Sep. 12 1.047 0,97 3,98 40,18 1.467,42 1.447,17 1.464,00 1.523,00 1.569,50 1.608,00 1.642,00 1.670,50 1.481,12 1.425,00 1.678.524,47 3.060,530 2,09 300,5 386,88
Sep. 15 1.140 1,01 3,80 42,33 1.479,81 1.462,00 1.479,00 1.544,00 1.596,50 1.635,00 1.675,00 1.709,00 1.500,53 1.440,00 1.667.868,56 3.060,530 2,07 302,0 385,59
Sep. 16 1.231 1,02 3,74 39,70 1.482,02 1.464,67 1.467,50 1.524,00 1.575,00 1.611,50 1.650,00 1.675,00 1.482,49 1.455,00 1.705.606,68 3.068,351 2,07 302,0 388,18
Sep. 17 1.167 1,01 3,69 40,06 1.489,99 1.471,42 1.472,00 1.532,00 1.581,50 1.624,50 1.655,00 1.685,00 1.499,85 1.490,00 1.701.077,24 3.091,803 2,08 300,5 385,96
Sep. 18 1.454 1,04 3,72 41,96 1.509,37 1.474,25 1.478,00 1.537,50 1.585,50 1.630,00 1.661,00 1.691,00 1.564,10 1.510,00 1.617.154,72 3.091,803 2,05 302,0 383,63
Sep. 19 1.452 1,06 3,83 43,13 1.52375 1.474,75 1.477,50 1.546,00 1.594,00 1.639,00 1.672,00 1.702,00 1.567,06 1.520,00 1.606.119,21 3.112,644 2,04 297,5 379,19
Sep. 22 1.083 1,08 3,81 46,15 1.438,30 1.425,67 1.399,00 1.440,00 1.485,00 1.530,00 1.565,00 1.590,00 1.440,87 1.475,00 1.724.080,34 3.112,644 2,16 354,0 373,83
Sep. 23 1.023 1,09 3,99 46,70 1.391,95 1.354,17 1.364,00 1.415,00 1.463,50 1.450,00 1.54500 1.563,00 1.415,08 1.410,00 1.728.214,82 3.313,578 2,38 362,0 374,20
Sep. 24 900 0,92 366 37,12 1.367,95 1.343,33 1.336,50 1.393,00 1.446,50 1.486,50 1.520,00 1.550,00 1.391,27 1.405,00 1.754.770,13 3.277,336 2,40 346,0 373,09
Sep. 256 977 0,91 3,39 3439 1.354,03 1.325,08 1.348,00 1.427,00 1.490,00 1.539,00 1.586,00 1.600,50 1.403,46 1.405,00 1.682.593,91 3.277,336 2,42 336,0 374,31
Sep. 26 1.058 0,90 3,30 33,44 1.364,73 1.332,00 1.335,00 1.406,50 1.466,00 1.517,00 1.563,50 1.592,50 1.470,23 1.440,00 1.703.513,40 3.194,603 2,34 374,87
Sep. 29 1.124 0,84 3,32 3397 1.37876 1.341,00 1.344,50 1.429,50 1.497,00 1.553,00 1.600,00 1.630,50 1.496,06 1.430,00 1.705.547,95 3.194,603 2,32 373,64
Sep. 30 1.230 0,86 3,31 38,35 1.406,79 1.366,58 1.367,00 1.491,50 1.548,50 1.610,00 1.653,00 1.677,50 1.541,77 1.445,00 1.686.767,99 3.069,220 2,18 370,43
Oct. 11.230 0,79 344 42,11 1.456,89 1.423,83 1.496,50 1.553,00 1.601,50 1.644,00 1.672,50 1.707,00 1.573,08 1.475,00 1.678.350,72 3.130,184 2,15 347,5 374,57
Oct. 21264 0,85 348 40,75 1.454,16 1.424,75 1.460,00 1.522,00 1.578,00 1.620,00 1.640,00 1.687,00 1.548,41 1.455,00 1.720.268,25 3.130,184 2,15 347,5 378,56
Oct. 3 1.165 0,78 3,44 39,58 1.454,86 1.424,75 1.452,50 1.515,00 1.564,50 1.605,00 1.632,00 1.672,00 1.525,88 1.440,00 1.716.808,98 3.122,565 2,15 349,0 376,42
Oct. 6 1.080 0,84 345 41,36 1.460,20 1.429,75 1.469,00 1.537,00 1.590,00 1.634,50 1.663,00 1.700,00 1.516,64 1.450,00 1.714.474,45 3.122,565 2,14 345,00 376,34
Oct. 7 1.016 1,00 3,71 51,13 1.460,63 1.429,75 1.470,00 1.547,00 1.601,00 1.645,00 1.677,00 1.715,00 1.560,11 1.460,00 1.705.005,37 3.036,623 2,08 342,5 377,90
Oct. 8 1.074 1,08 3,69 6344 1.462,70 1.429,75 1.470,00 1.547,00 1.595,00 1.642,00 1.667,00 1.71500 1.543,41 1.475,00 1.729.252,49 3.147,484 2,15 344,0 380,78
Oct. 9 1.071 1,06 4,14 72,78 1.459,28 1.451,75 1.444,50 1.524,00 1.578,00 1.628,00 1.650,00 1.697,00 1.453,22 1.475,00 1.829.489,56 3.147,484 2,16 341,0 378,01
Oct. 10 932 1,06 4,14 72,78 1.459,28 1.451,75 1.444,50 1.524,00 1.578,00 1.628,00 1.650,00 1.697,00 1.438,69 1.475,00 1.829.489,56 3.147,484 2,16 341,0 372,28
Oct. 13 932 1,38 3,85 81,40 1.378,58 1.347,67 1.362,00 1.430,00 1.486,00 1.538,00 1.561,00 1.610,00 1.440,12 1.405,00 1.861.066,92 3.147,484 2,28 345,00 372,65
Oct. 14 1.026 1,71 4,19 126,12 1.392,41 1.359,83 1.395,00 1.470,50 1.524,50 1.568,50 1.599,50 1.634,00 1.475,34 1.420,00 1.791.324,40 3.316,260 2,38 342,0 372,17
Oct. 15 1.004 2,27 4,77 141,31 1.408,02 1.373,50 1.429,00 1.490,50 1.538,00 1.579,50 1.618,00 1.659,00 1.461,69 1.420,00 1.817.902,66 3.189,917 2,27 342,0 372,35
Oct. 16 1.004 1,78 4,96 103,29 1.441,96 1.387,17 1.440,00 1.502,00 1.550,00 1.591,00 1.62550 1.667,00 1.491,34 1.465,00 1.833.837,54 3.189,917 2,21 340,0 373,76
Oct. 17 1.089 1,35 4,33 6052 1.49161 1.439,50 1.480,00 1.538,50 1.580,00 1.625,00 1.660,00 1.710,00 1.543,69 1.485,00 1.890.910,73 3.282,857 2,20 332,0 376,97
Oct. 20 1.089 1,09 4,09 5259 1.49561 1.462,83 1.481,00 1.546,50 1.598,50 1.650,00 1.677,00 1.720,00 1.569,99 1.505,00 1.880.326,54 3.282,857 2,19 325,0 381,52
Oct. 21 1.075 0,99 4,12 43,69 1.518,74 1.484,75 1.500,50 1.559,00 1.606,00 1.660,00 1.688,00 1.734,00 1.607,69 1.545,00 1.903.544,75 3.143,466 2,07 324,5 381,15
Oct. 22 1126 1,04 405 41,00 152090 1.487,08 1.494,50 1.548,50 1.593,00 1.636,00 1.667,50 1.709,00 1.612,06 1.550,00 1.918.715,56 3.080,005 2,03 324,0 382,63
Oct. 23 1.082 1,11 4,20 4833 1.518,07 1.484,00 1.479,00 1.530,00 1.568,00 1.610,00 1.638,00 1.674,00 1.551,33 1.525,00 1.953.604,98 3.080,005 2,03 322,0 386,33
Oct. 24 1.081 1,51 442 7441 1.517,53 1.48592 1.485,00 1.541,00 1.585,50 1.625,00 1.652,00 1.685,00 1.567,21 1.510,00 1.973.885,32 3.080,005 2,03 326,5 385,22
Oct. 27 1.081 1,85 366 8099 1.451,78 1.378,92 1.430,00 1.477,00 1.520,00 1.557,00 1.586,00 1.619,50 1.459,46 1.465,00 2.403.647,82 3.080,005 2,12 348,0 394,65
Oct. 28 690 1,93 3,94 104,09 1.487,76 1.470,83 1.474,00 1.508,00 1.545,00 1.575,00 1.600,50 1.638,50 1.485,89 1.470,00 2.537.603,37 3.564,141 2,40 334,0 398,71
Oct. 29 674 1,19 359 56,85 1.464,40 1.451,50 1.444,00 1.482,00 1.512,00 1.546,00 1.566,50 1.600,00 1.487,20 1.460,00 2.661.368,93 3.564,897 2,43 334,0 399,45
Oct. 30 676 1,00 3,42 44,70 1.464,99 1.433,67 1.440,00 1.476,00 1.515,00 1.542,00 1.563,00 1.594,00 1.491,01 1.450,00 2.653.427,19 3.564,897 2,43 335,0 403,52
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CONTEXTO; Entrega N° 1.891; Noviembre 3, 2025

ACTIVOS EN MONEDA EXTRANJERA Y PASIVOS MONETARIOS

(millones)

Oro, Cuenta Cuenta  Letrasy Letras/notas Posicion Pasivos

divisas | Circulacién  corriente Base corriente  Notas del BCRA neta finan-
Fecha y monetaria en$en monetaria enUS$en BCRA ELIQdde "1 de cieros

colocaciones el BCRA el BCRA en$ en$ pases totales

us$ $ $ $ $ $ $ $ $
22-12-30 44.598 | 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
Ene.25 28.310 [20.118.507 10.128.090 30.246.597 13.532.524 170.316 0 -310.536 43.638.901
Feb.25 28.117 |20.701.648 9.580.518 30.282.166 13.222.865 165.076 0  -169.962 43.500.145
Mar.25 24.986 |[21.185.767 9.348.413 30.534.180 12.256.777 210.132 0  -433.349 42.567.740
Abr.25 38.928 |21.692.977 11.006.005 32.698.982 16.055.481 195.829 0 0 48.950.292
May.25 36.919 [21.565.359 13.374.759 34.940.118 14.257.299 176.098 0 0 49.373.515
Jun.25 41.658 |23.296.048 11.110.092 37.175.626 16.313.727 172.820 0 0 50.892.687
Jul.25  38.866 |23.800.232 16.313.136 40.113.368 16.917.146 183.489 0 0 57.214.003
Ago.25 39.986 |23.640.833 20.619.030 44.259.863 16.320.310 174.062 0 0 60.754.235
Sep.25 40.374 (23.619.271 18.676.341 42.295.612 17.466.353 283.604 0 0 60.045.569
2025
Ago. 20 41.692 |23.817.200 19.004.146 42.821.346 18.233.912 170.650 0 0 61.225.908
Ago. 21 41.485 |23.758.898 19.825.684 43.584.582 18.350.519 171.996 0 0 62.107.097
Ago. 22 41.505 |23.693.469 20.434.818 44.128.287 18.429.985 173.593 0 0 62.731.865
Ago. 25 41.445 |23.664.572 21.255.270 44.919.842 18.605.019 176.560 0 0 63.701.421
Ago. 26 41.184 |23.622.453 20.599.324 44.221.777 18.400.111 177.581 0 0 62.799.469
Ago. 27 41.255 |23.604.996 20.597.023 44.202.019 18.613.308 178.299 0 0 62.993.626
Ago. 28 40.963 |23.619.367 21.153.644 44.773.011 17.814.152 176.919 0 0 62.764.082
Ago. 29 39.986 |23.640.833 20.619.030 44.259.863 16.320.310 174.062 0 0 60.754.235
Sep. 1 40.026 (23.691.588 18.906.680 42.598.268 16.946.747 180.390 0 0 59.725.405
Sep. 2 40.763 |[23.696.789 17.985.563 41.682.352 18.214.725 180.114 0 0 60.077.191
Sep. 3 40.741 (23.667.841 18.198.430 41.866.271 17.946.385 178.782 0 0 59.991.438
Sep. 4 40.378 [23.648.839 18.522.592 42.171.431 17.991.261 177.998 0 0 60.340.690
Sep. 5 40.531 (23.643.470 17.894.477 41.537.947 18.055.093 178.013 0 0 59.771.053
Sep. 8 40.551 [23.651.913 18.582.459 42.234.372 18.818.236 186.008 0 0 61.238.616
Sep. 9 40.511 [23.631.405 17.745.875 41.377.280 18.803.903 185.782 0 0 60.366.965
Sep. 10 40.404 |(23.597.645 17.876.408 41.474.053 18.693.859 185.879 0 0 60.353.791
Sep. 11 40.365 [23.596.689 17.552.700 41.149.389 18.710.948 187.542 0 0 60.047.879
Sep. 12 40.313 [23.590.052 17.399.146 40.989.198 18.877.252 191.821 0 0 60.058.271
Sep. 15 39.848 [23.609.660 18.467.312 42.076.972 18.954.280 193.328 0 0 61.224.580
Sep. 16 39.879 (23.593.148 17.754.714 41.347.862 19.004.114 194.256 0 0 60.546.232
Sep. 17 39.781 [23.556.324 17.176.030 40.732.354 19.012.119 196.229 0 0 59.940.702
Sep. 18 39.409 (23.540.581 17.831.701 41.372.282 19.166.530 199.529 0 0 60.738.341
Sep. 19 39.264 [23.532.920 17.178.464 40.711.384 19.792.126 199.342 0 0 60.702.852
Sep. 22 39.116 |(23.547.126 18.429.505 41.976.631 18.831.456 194.520 0 0 61.002.607
Sep. 23 39.177 [23.531.348 17.667.933 41.199.281 17.916.959 234.479 0 0 59.350.719
Sep. 24 39.032 (23.517.244 17.729.270 41.246.514 17.773.478 234.431 0 0 59.254.423
Sep. 25 39.355 |(23.532.848 17.209.727 40.742.575 17.561.929 222.926 0 0 58.527.430
Sep. 26 41.200 |(23.548.053 17.656.531 41.204.584 18.291.919 230.369 0 0 59.726.872
Sep. 29 41.118 [23.605.825 18.039.270 41.645.095 17.951.004 255.585 0 0 59.851.684
Sep. 30 40.374 [23.619.271 18.676.341 42.295.612 17.466.353 283.604 0 0 60.045.569
Oct. 1 42.230 (23.608.552 17.403.990 41.012.542 21.715.680 302.529 0 0 63.030.751
Oct. 2 42.330 [23.617.740 16.738.265 40.356.005 22.052.205 309.517 0 0 62.717.727
Oct. 3 42.701 |23.633.847 17.002.937 40.636.784 22.854.241 304.751 0 0 63.795.776
Oct. 6 42.629 (23.708.759 17.084.210 40.792.969 23.456.086 305.641 0 0 64.554.696
Oct. 7 42.222 |23.730.114 16.851.051 40.581.165 23.178.023 305.521 0 0 64.064.709
Oct. 8 42.067 |(23.804.463 16.934.859 40.739.322 23.351.572 307.137 0 0 64.398.031
Oct. 9 42.057 (23.854.518 17.041.808 40.896.326 23.849.382 301.303 0 0 65.047.011
Oct. 13 42.258 (23.879.489 16.960.632 40.840.121 22.202.699 277.764 0 0 63.320.584
Oct. 14 41.904 (23.843.832 17.196.056 41.039.888 21.988.301 280.556 0 0 63.308.745
Oct. 15 41.741 (23.781.976 16.866.990 40.648.966 22.206.415 272.240 0 0 63.127.621
Oct. 16 41.710 [23.723.696 16.407.366 40.131.062 22.331.454 266.250 0 0 62.728.766
Oct. 17 41.170 (23.661.935 16.766.067 40.428.002 22.655.476 278.338 0 0 63.361.816
Oct. 20 41.316 [23.633.013 17.339.251 40.972.264 22.991.294 284.359 0 0 64.247.917
Oct. 21 40.540 |(23.573.451 16.604.428 40.177.879 22.775.728 286.508 0 0 63.240.115
Oct. 22 40.570 [23.484.579 16.485.465 39.970.044 22.776.252 292.484 0 0 63.038.780
Oct. 23 40.989 (23.467.708 16.382.640 39.850.348 23.159.152 293.186 0 0 63.302.686
Oct. 24 41.215 |23.452.656 15.949.794 39.402.450 23.529.738 292.288 0 0 63.224.476
Oct. 27 41.059 |(23.461.461 16.617.365 40.078.826 21.857.123 270.274 0 0 62.206.223
Oct. 28 40.771 [23.433.981 16.644.038 40.078.019 22.775.063 290.974 0 0 63.144.056
Oct. 29 40.764 |23.408.761 16.738.923 40.147.684 22.406.979 284.249 0 0 62.838.912
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CONTEXTO; Entrega N° 1.891; Noviembre 3, 2025

AGREGADOS MONETARIOS DEL SISTEMA FINANCIERO

(millones)

Fecha

Total
Depdsitos
y
Circulante

Total
Depositos
en pesos
y délares
x TC libre

Depdsitos en pesos

Depdsitos en ddlares

Total

Cuenta corriente

Privado

Publico

Caja de
ahorro

Plazo
fijo

Otros

Total

Cajade Plazo ta. Ct

ahorro

fijo

/ ofros

Circulante
en poder
del
publico
en pesos

Promedios

2022
2023
2024

19.325.242
39.382.684
108.765.981

Promedio mensual

Ene.25
Feb.25
Mar.25
Abr.25

May.25
Jun.25
Jul.25

Ago.25
Sep.25

2025

Ago. 20
Ago. 21
Ago. 22
Ago. 25
Ago. 26
Ago. 27
Ago. 28
Ago. 29
Sep. 1
Sep. 2
Sep. 3
Sep. 4
Sep. 5
Sep. 8
Sep. 9
Sep. 10
Sep. 11
Sep. 12
Sep. 15
Sep. 16
Sep. 17
Sep. 18
Sep. 19
Sep. 22
Sep. 23
Sep. 24
Sep. 25
Sep. 26
Sep. 29
Sep. 30

157.544.209
160.294.237
161.885.390
168.125.062
175.443.603
182.231.313
194.306.172
196.176.404
203.299.317

196.775.768
197.612.341
198.250.565
197.775.400
197.666.129
199.393.078
200.987.227
201.781.523
199.951.100
199.339.429
201.458.399
202.694.619
201.112.843
200.782.308
201.087.129
202.672.190
203.495.541
204.964.132
204.461.250
204.188.344
203.182.363
201.079.684
200.942.018
200.176.686
201.232.169
202.530.397
205.041.031
209.092.993
211.396.744
211.703.601
211.369.153
210.867.394
210.908.068
210.276.735
206.543.611
205.750.615
205.652.622
206.992.933
207.519.452
208.342.574
209.202.141
210.376.110
211.153.895
210.734.438
206.893.813
210.798.187
210.034.079
209.142.040
210.214.918
155.846.740

16.596.423
34.973.610
98.030.696

139.666.419
142.179.223
143.294.867
148.952.655
156.204.437
162.127.805
172.729.257
174.490.576
181.700.146

175.236.437
176.074.772
176.682.790
176.205.562
176.160.768
177.883.543
179.449.032
180.217.224
178.345.288
177.794.603
179.918.415
181.150.698
179.549.144
179.134.954
179.488.194
181.045.300
181.852.238
183.307.194
182.762.618
182.552.758
181.571.421
179.471.727
179.323.715
178.519.499
179.661.618
180.960.286
183.471.251
187.529.875
189.832.047
190.160.364
189.850.661
189.305.151
189.272.765
188.604.161
184.899.648
184.062.266
183.878.649
185.272.602
185.921.458
186.817.090
187.693.921
188.901.292
189.686.061
189.345.011
185.485.939
189.381.727
188.588.717
187.820.591
188.831.636
134.506.172

14.183.246
29.687.683
75.822.392

103.684.041
106.801.550
108.869.426
112.538.348
117.937.520
122.735.639
127.496.950
127.432.278
131.990.208

127.468.785
128.053.417
128.468.358
128.670.665
129.257.354
129.621.217
131.323.575
132.342.076
130.476.983
129.796.110
130.065.783
131.364.009
129.844.960
129.149.552
128.793.944
129.857.756
130.648.955
131.757.581
131.312.767
131.057.437
131.804.248
132.027.142
132.016.890
131.893.793
132.559.434
133.272.985
134.384.945
135.863.236
137.917.006
137.919.056
137.115.762
136.365.798
136.183.288
134.853.117
134.831.135
133.585.254
132.847.630
133.056.873
131.829.366
131.722.399
131.705.483
132.911.119
133.728.873
133.205.592
133.289.805
133.768.049
133.798.946
133.511.863
134.310.767
134.506.172

2.561.114
5.031.841
12.789.096

16.435.886
16.228.917
16.965.975
18.434.934
19.094.399
19.366.369
19.585.221
18.964.702
18.071.257

18.938.484
18.808.880
18.322.968
18.635.939
18.515.247
18.392.584
18.641.337
18.623.561
18.269.366
17.979.331
18.017.041
17.544.521
17.211.032
17.961.796
17.450.654
17.723.119
17.717.558
17.617.027
18.577.643
17.859.086
17.829.774
18.051.271
17.646.910
18.333.692
18.407.002
18.050.890
18.271.336
18.320.662
19.378.124
19.349.817
19.142.143
18.864.364
18.171.100
18.655.053
18.712.066
18.818.151
18.182.151
20.218.204
18.919.137
18.920.216
18.643.742
18.041.434
19.248.371
18.514.791
18.147.188
18.032.376
17.470.121
17.951.731
18.662.391
18.543.408

1.632.711
2.969.795
10.102.717

13.210.556
12.724.402
13.624.833
13.897.986
15.647.928
15.793.440
16.169.499
18.238.880
18.546.972

18.592.789
19.806.908
19.683.909
20.677.697
20.773.174
20.065.683
20.047.119
17.943.091
17.312.448
17.230.979
16.780.431
17.191.448
16.420.377
16.572.557
16.960.750
18.460.008
19.289.824
18.720.948
18.221.165
18.264.237
18.163.463
18.988.700
19.334.812
19.652.080
20.503.957
20.459.953
20.724.057
19.973.716
20.331.494
18.475.981
18.144.023
17.881.066
16.825.447
17.880.583
17.702.282
17.230.552
17.451.558
18.929.112
20.336.795
20.232.228
19.785.742
19.258.110
20.011.301
20.723.761
21.262.913
21.755.212
21.207.874
21.621.597
20.985.224
21.234.430

2.953.254
7.071.401
17.890.887

22.620.496
21.852.223
22.043.069
24.679.395
25.259.348
25.983.898
27.933.458
26.482.167
26.370.870

24.240.482
24.119.956
24.425.384
24.274.747
24.322.955
25.098.541
26.124.839
29.032.555
28.213.823
27.733.049
28.068.577
28.978.803
28.218.645
27.215.935
26.437.119
25.762.797
25.396.925
25.431.307
24.846.484
24.458.908
24.880.933
24.981.306
25.041.690
24.814.809
24.444.080
25.005.694
25.302.539
26.671.138
28.336.263
29.918.316
30.255.033
30.277.170
30.885.423
30.113.704
29.712.103
29.373.063
28.338.151
25.980.922
24.600.667
24.319.811
24.248.988
25.240.816
25.583.752
24.842.983
25.469.802
25.309.487
25.662.070
25.351.841
25.259.743
25.322.244

5.764.351
12.297.852
24.421.499

33.898.057
38.488.862
41.160.908
43.043.583
45.295.947
48.705.041
50.705.285
52.270.344
57.142.124

52.852.495
53.266.447
53.883.457
53.305.204
54.063.651
54.467.890
54.827.898
55.739.585
55.513.055
56.028.623
56.071.369
56.468.759
56.839.660
56.195.265
56.663.925
56.561.312
56.748.015
57.643.409
57.429.715
57.985.499
57.516.610
57.320.733
57.382.230
56.733.473
57.208.040
57.501.403
58.004.558
58.497.269
58.070.874
58.742.940
58.190.086
58.394.725
58.509.289
57.718.531
58.069.221
57.655.696
57.918.419
56.512.661
56.822.988
56.571.370
56.810.278
57.136.768
56.525.284
57.029.955
56.510.500
56.654.530
57.269.384
56.690.931
57.212.714
57.310.725

1.271.817
2.316.794
10.618.192

17.519.046
17.507.146
15.074.642
12.482.451
12.639.897
12.886.891
13.103.487
11.476.186
11.858.985

12.844.535
12.051.226
12.152.640
11.777.078
11.582.327
11.596.519
11.682.382
11.003.284
11.168.291
10.824.128
11.128.365
11.180.478
11.155.246
11.203.999
11.281.496
11.350.520
11.496.633
12.344.890
12.237.760
12.489.707
13.413.468
12.685.132
12.611.248
12.359.739
11.996.355
12.255.045
12.082.455
12.400.451
11.800.251
11.432.002
11.384.477
10.948.473
11.792.029
10.485.246
10.635.463
10.507.792
10.957.351
11.415.974
11.149.779
11.678.774
12.216.733
13.233.991
12.360.165
12.094.102
11.899.402
12.016.444
12.189.497
11.895.763
12.190.695
12.095.365

18.473
18.191
23.845

34.480
33.425
32.203
32.297
33.325
33.178
35.168
35.362
35.313

35.537
35.510
35.467
35.377
35.430
35.198
35.173
35.198
35.137
35.153
35.054
35.094
35.005
35.014
35.030
35.012
34.959
35.034
34.899
34.918
34.908
35.036
35.216
35.187
35.362
35.561
35.919
36.287
36.438
36.667
36.884
37.027
37.132
37.025
37.152
37.120
37.154
37.642
37.577
37.663
37.709
37.651
37.707
37.781
37.853
37.811
37.747
37.881
37.783
37.706

13.416
13.888
19.547

29.241
28.090
26.886
26.804
27.278
26.200
27.247
26.905
26.781

27.031
26.982
26.938
26.882
26.877
26.659
26.568
26.522
26.522
26.496
26.407
26.452
26.374
26.465
26.499
26.505
26.455
26.523
26.402
26.370
26.443
26.569
26.745
26.783
26.891
27.095
27.417
27.740
27.953
28.068
28.445
28.573
28.601
28.541
28.577
28.567
28.563
29.139
28.861
28.875
28.939
28.854
28.926
28.924
29.021
28.967
28.895
29.098
28.918
28.850

4.302
3.707
3.685

4.593
4.712
4.710
4.885
5.423
6.353
7.277
7.806
7.944

7.895
7.938
7.945
7.897
7.964
7.942
7.954
8.009
8.020
8.072
8.042
8.050
8.038
7.956
7.949

754

613

646
623
607
608
624
625
644
650
588

2.728.818
4.409.074
10.735.285

17.877.790
18.115.014
18.590.523
19.172.406
19.239.166
20.103.508
21.576.915
21.685.828
21.599.171

21.539.331
21.537.569
21.567.775
21.569.838
21.505.361
21.509.535
21.538.195
21.564.299
21.605.812
21.544.826
21.539.984
21.543.921
21.563.699
21.647.354
21.598.935
21.626.890
21.643.303
21.656.938
21.698.632
21.635.586
21.610.942
21.607.957
21.618.303
21.657.187
21.570.551
21.570.111
21.569.780
21.563.118
21.564.697
21.543.237
21.518.492
21.562.243
21.635.303
21.672.574
21.643.963
21.688.349
21.773.973
21.720.331
21.597.994
21.525.484
21.508.220
21.474.818
21.467.834
21.389.427
21.407.874
21.416.460
21.445.362
21.321.449
21.383.282
21.340.568
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CONTEXTO; Entrega N° 1.891; Noviembre 3, 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$) %) 180d., %) 180d., %)
Promedios
2022 1,3382 1,2367 1,0533 131,54 6,7324 5165 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
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
Feb.25 11,3080 1,2530 1,0413 151,90 7,2814 5,767 7,50 4,76 44.226,15 19.571,26 38.740,67 2.894,73
Mar.25 11,3283 1,2909 1,0807 149,20 7,2514 5,755 7,50 4,61 42.092,13 17.808,76 37.332,74 2.983,25
Abr.25 1,3482 1,3147 1,1232 144,33 7,3018 5,787 7,50 4,51 39.842,93 16.678,89 34.383,37 3.216,41
May.25 1,3533 1,3363 1,1278 144,90 7,2171 5,667 7,50 4,43 41.852,42 18.646,68 37.430,47 3.279,64
Jun.25 11,3646 1,3554 1,1518 144,50 7,1819 5,544 7,50 4,38 42.729,46 19.667,25 38.506,51 3.352,00
Jul.25  1,3690 1,3510 1,1678 146,74 7,1723 5,530 7,50 4,37 44.514,04 20.776,91 40.157,65 3.338,89
Ago.25 11,3660 1,3444 1,1631 147,68 7,1747 5,442 7,50 4,37 44.759,71 21.381,38 42.277,03 3.370,60
Sep.25 11,3711 1,3502 1,1730 147,89 7,1247 5,417 7,39 4,38 45.891,59 22.155,27 44.301,48 3.668,47
Oct25 11,3641 1,3348 1,1630 151,35 7,1199 5,384 7,22 4,36 46.709,80 23.002,26 48.502,28 4.058,34
2025
Ago. 20 1,3670 1,3494 1,1651 147,60 7,18 542 7,50 4,37 44.938,31 21.172,86 42.888,55 3.345,10
Ago. 21 1,3667 1,3473 1,1639 147,40 7,18 542 7,50 4,37 44.785,50 21.100,31 42.610,17 3.339,50
Ago. 22 1,3636 1,3412 1,1608 148,44 7,18 543 7,50 4,37 45.631,74 21.496,54 42.633,29 3.371,10
Ago. 25 1,3697 1,3472 1,1697 147,41 7,15 542 7,50 4,38 45.282,47 21.449,29 42.807,82 3.367,00
Ago. 26 1,3671 1,3476 1,1656 147,70 7,16 542 7,50 4,38 45.418,07 21.544,27 42.394,40 3.393,80
Ago. 27 1,3637 1,3424 1,1593 147,52 7,16 544 7,50 4,38 45.565,23 21.590,14 42.520,27 3.397,90
Ago. 28 1,3696 1,3522 1,1676 147,30 7,14 541 7,50 4,38 45.636,90 21.705,16 42.828,79 3.417,30
Ago. 29 1,3686 1,3463 1,1658 146,85 7,13 541 7,50 4,37 45.544,88 21.45555 42.718,47 3.449,30
Sep. 11,3686 1,3463 1,1658 146,85 7,13 6,41 7,50 4,37 45.544,88 21.45555 42.188,79 3.476,70
Sep. 2 1,3656 1,3376 1,1646 147,36 7,15 547 7,50 4,37 45.295,81 21.279,63 42.310,49 3.534,80
Sep. 31,3661 1,3404 1,1653 148,75 7,15 545 7,50 4,38 45.271,23 21.497,73 41.938,89 3.559,30
Sep. 4 1,3671 1,3449 1,1647 147,99 7,14 546 7,50 4,38 45.621,29 21.707,69 42.580,27 3.547,00
Sep. 51,3691 1,3478 1,1697 148,21 7,14 540 7,50 4,38 45.400,86 21.700,39 43.018,75 3.592,50
Sep. 8 1,3712 1,3531 1,1728 148,50 7,13 543 7,50 4,38 45.514,95 21.798,70 43.643,81 3.635,70
Sep. 91,3736 1,3576 1,1744 147,33 7,13 542 7,50 4,38 45.711,34 21.879,49 43.459,29 3.627,20
Sep. 10 1,3706 1,3540 1,1707 147,44 7,12 543 7,50 4,38 45.490,92 21.886,06 43.837,67 3.640,50
Sep. 11 1,3694 1,3516 1,1685 147,45 7,12 543 7,50 4,38 46.108,00 22.043,08 44.372,50 3.631,90
Sep. 12 1,3718 1,3559 1,1718 147,31 7,12 542 7,50 4,38 45.834,22 22.141,10 44.768,12 3.642,20
Sep. 15 1,3731 1,3608 1,1766 147,17 7,12 532 7,50 4,38 45.883,45 22.348,75 44.768,12 3.679,40
Sep. 16 1,3758 1,3627 1,1807 147,40 7,12 531 7,50 4,38 45.757,90 22.333,96 44.902,27 3.691,80
Sep. 17 1,3777 1,3644 1,1837 146,50 7,11 530 7,25 4,38 46.018,32 22.261,33 44.790,38 3.660,00
Sep. 18 1,3771 1,3653 1,1818 146,90 7,11 530 7,25 4,38 46.142,42 22.470,73 45.303,43 3.644,00
Sep. 19 1,3723 1,3496 1,1736 147,95 7,11 532 7,25 4,38 46.315,27 22.631,48 45.045,81 3.684,80
Sep. 22 1,3730 1,3501 1,1781 148,21 712 535 7,25 4,38 46.381,54 22.788,98 45.493,66 3.747,20
Sep. 23 1,3739 1,3511 1,793 148,10 7,11 531 7,25 4,38 46.292,78 22.573,47 45.493,66 3.764,20
Sep. 24 1,3712 1,3465 1,1756 147,80 712 531 7,25 4,38 46.121,28 22.497,86 45.630,31 3.736,20
Sep. 25 1,3705 1,3447 1,1739 148,68 7,13 534 7,25 4,38 45.947,32 22.384,70 45.754,93 3.749,80
Sep. 26 1,3656 1,3345 1,1672 149,74 7,13 536 7,25 4,38 46.247,29 22.484,07 45.354,99 3.768,70
Sep. 29 1,3695 1,3428 1,1723 149,12 7,12 532 7,25 4,37 46.316,07 22.591,15 45.043,75 3.833,30
Sep. 30 1,3710 1,3437 1,1741 148,83 7,12 532 7,25 4,37 46.397,89 22.660,01 44.932,63 3.859,10
Oct. 11,3710 1,3470 1,1724 148,13 7,12 532 7,25 4,37 46.441,10 22.755,16 44.550,85 3.865,10
Oct. 21,3724 1,3481 1,1754 147,177 7,11 534 7,25 4,37 46.519,72 22.844,05 44.936,73 3.856,10
Oct. 31,3710 1,3452 1,1734 147,32 7,12 535 7,25 4,37 46.758,28 22.780,51 45.769,50 3.886,60
Oct. 6 1,3660 1,3424 1,1678 150,10 7,12 532 7,25 4,36 46.694,97 22.941,67 47.944,76 3.962,60
Oct. 71,3661 1,3426 1,1666 150,44 7,12 534 7,25 4,36 46.602,98 22.768,36 47.950,88 3.985,80
Oct. 8 1,3633 1,3414 1,1627 152,30 7,12 534 7,25 4,36 46.601,78 23.043,38 47.734,99 4.042,60
Oct. 91,3629 1,3371 1,1611 15266 7,13 535 7,25 4,36 46.358,42 23.024,63 48.580,44 3.975,10
Oct. 10 1,3603 1,3268 1,1568 153,01 7,13 544 7,25 4,36 45.479,60 22.204,43 48.088,80 4.013,30
Oct. 13 1,3603 1,3268 1,1568 153,01 7,13 544 7,25 4,36 46.067,58 22.694,61 48.088,80 4.111,00
Oct. 14 1,3596 1,3265 1,1553 152,50 7,14 550 7,25 4,36 46.270,46 22.521,70 46.847,32 4.143,30
Oct. 15 1,3638 1,3365 1,1622 151,61 713 545 7,25 4,35 46.256,31 22.670,08 47.672,67 4.208,70
Oct. 16 1,3657 1,3432 1,1649 150,62 7,13 543 7,25 4,35 45.952,24 22.562,54 48.277,74 4.328,40
Oct. 17 1,3677 1,3432 1,1681 150,08 7,13 544 7,25 4,35 46.190,61 22.679,98 47.582,15 4.250,10
Oct. 20 1,3657 1,3410 1,1655 150,96 7,12 538 7,25 4,35 46.706,58 22.990,54 49.185,50 4.357,80
Oct. 21 1,3635 1,3383 1,1607 151,00 7,12 538 7,25 4,35 46.924,74 22.953,67 49.316,06 4.124,40
Oct. 22 1,3617 1,3313 1,1587 15166 7,12 539 7,25 4,35 46.590,41 22.740,40 49.307,79 4.100,40
Oct. 23 1,3614 1,3337 1,1593 152,20 7,12 538 7,25 4,35 46.734,61 22.941,80 48.641,61 4.126,10
Oct. 24 1,3621 1,3315 1,1612 152,62 7,12 538 7,25 4,35 47.207,12 23.204,87 49.299,65 4.110,60
Oct. 27 1,3643 1,3350 1,1640 152,96 7,11 537 7,25 4,35 47.544,59 23.637,46 50.512,32 3.981,50
Oct. 28 1,3649 1,3308 1,1630 152,50 7,10 5,37 7,25 4,35 47.706,37 23.827,49 50.219,18 3.952,10
Oct. 29 1,3634 1,3219 1,1636 151,60 7,10 5,34 7,00 4,35 47.632,00 23.958,47 51.307,65 3.931,20
Oct. 30 1,3600 1,3180 1,1550 152,69 7,11 5,38 7,00 4,35 47.522,12 23.581,14 51.325,61 4.024,60
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