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COMO LO VEO

SEMAFOROS

Cuanto me alegra, como decisor, que no resulte facil
en estos dias llenar las paginas de los diarios y los
espacios de radio o TV. Claro que siempre algiin tema
surge, pero la noticia es precisamente el tenor de los
medios de comunicacion, en estos dias. Aprovechemos
para recargar las pilas, para un 2026 que seguramente,
en el mejor estilo argentino, no pinta ser aburrido.

CLAVES

¢ Bausili: el orden causal va de remonetizacion a
compra de reservas. MUY IMPORTANTE. No se trata
de FORZAR la tenencia de pesos, por parte del sector
privado, para aumentar las reservas del BCRA, sino de
aprovechar una oportunidad, mientras dure y en la
medida que sea.

¢ La produccion industrial se estancd, comparando los
10 primeros meses de 2024 y de 2025. No se quede en
el total, recuerde que la realidad es heterogénea.

¢ Se cubrieron las vacantes en el gabinete nacional.
Carlos Alberto Presti a defensa, Alejandra Monteoliva a
seguridad.

ROJO

AMARILLO

© La cuestion climatica es importante. La reunién del G
20 sobre este tema, ¢lo fue?

VERDE

© Concesionan las rutas 12 y 14, para comenzar la
inversion en infraestructura.

EN ESTA ENTREGA

ME PREGUNTO

(Doénde irian a vivir Zelensky & Co, y Maduro idem,
si se desencadenan algunas dindmicas que se estan
insinuando?

Como lo veo

Mundo expectante: jvispera de dias historicos?
Régimen cambiario: Caputo y Bausili, nitidos
Nueva deuda de provincias, ;con garantia Nacion?
Oct25, continud superavit comercial

Frank Lidgett Mc Dougall

* & & o o o

DEL “PENGUIN DICTIONARY OF MODERN
HUMOROUS OUOTATIONS”

“En el Congreso cada chiste se convierte en una ley y
cada ley es un chiste”. Will Rogers.

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° 1.894; Noviembre 24, 2025.

COMO LO VEO

“Hay 3 tipos de inteligencia. La primera entiende las cosas por si misma; la
segunda discierne lo que otro comprende; y la tercera no comprende ni por si misma ni
a través de otros. La primera es extraordinaria, la segunda es excelente y la tercera es
inutil”.

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

Cuanto me alegra, como decisor, que no resulte facil en estos dias llenar
las paginas de los diarios y los espacios de radio o TV. Claro que siempre
algun tema surge, pero la noticia es precisamente el tenor de los medios
de comunicacion, en estos dias. Aprovechemos para recargar las pilas,
para un 2026 que seguramente, en el mejor estilo argentino, no pinta ser
aburrido.

Arrancan inversiones en infraestructura

Las rutas 12 y 14, mas Puente Rosario — Victoria, fueron concesionadas a Autovia
Construcciones y Servicios, del grupo Cartellone.

Arranque importante, porque ésta es una de las materias en las cuales el tiempo juega en
contra.

Produccion industrial en octubre, segin FIEL



Ajustada por estacionalidad, entre setiembre y octubre pasados la produccion industrial
aument6 0,3%, segun FIEL, declinando 5,3% entre octubre de 2024 y de 2025. Comparando los
10 primeros meses del afio pasado y del presente, la variaciéon fue de CERO. Ergo, la
produccion industrial, en promedio, no esta pasada sino que estuvo estancada.

Y entonces?

La vida no para nunca, la actividad oficial se acomoda. El Poder Ejecutivo Nacional
estd esperando la llegada del 10 de diciembre proximo, para enviarle a la nueva composicion
del Congreso Nacional, el presupuesto 2026 por un lado, y el texto de las reformas laboral e
impositiva, por el otro. Mientras tanto, como en las salas de guardia, estdn todos atentos “por si
las moscas”.

Cada uno de nosotros aprovecha el aplacamiento de las pasiones, para seguir trabajando
en un clima de menos aturdimiento. Que en algiin momento serd impactado por el comienzo de
la campafia presidencial de 2027. Pero como Dios aprieta pero no ahorca, antes tendremos el
Mundial de Futbol de 2026.

jAnimo!
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MUNDO EXPECTANTE: ;VISPERA DE DiAS HISTORICOS?

Para muchos periodistas, “todos los dias son historicos”. Les respondo diciendo que no
les roben el trabajo a los futuros historiadores, al tiempo que les sefialo que los “dias historicos”
ocurridos en el siglo XX se pueden contar con los dedos de unas pocas manos.

Pero de repente estamos delante de algunos de esos dias. No en el plano econdmico,
sino en el politico/bélico. Porque pueden aparecer importantes novedades, tanto en el caso de
Venezuela como en el de Ucrania.

VENEZUELA. Carolina Amoroso, mi querida ex alumna de la UDESA, y prestigiosa
periodista, el otro dia me senald que “si no ocurre algo pronto, en Venezuela, Maduro dira que
le gand a la primera potencia militar del Mundo”. Porque todo este despliegue militar, para
embocarse unas lanchas que transportan droga, en fin... Nadie estd esperando una invasion
terrestre de los Marines, mas bien una huida de las principales cabezas de Venezuela. Pero aqui
la clave es la vertiginosidad de los acontecimientos.

UCRANIA. Trump le “propuso” a Zelensky un plan para terminar con la invasioén rusa
en parte de su territorio, con fecha de vencimiento el proximo jueves. Por lo que ha trascendido,
no es que Ucrania no podra cantar victoria, sino que suena a términos humillantes. ;CUAL
PUEDE SER LA RACIONALIDAD DEL PLAN? Evitar m4s muertes de ucranianos, al precio
de convertir en legal lo que originalmente fue un acto de fuerza. El lider de Ucrania esta en uno
de los momentos mas dificiles de su gestion.

Veremos, pero pinta que estamos en uno de esos momentos en los cuales lo que
sorprenderia es que no ocurriera nada.

jAnimo!
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REGIMEN CAMBIARIO: CAPUTO Y BAUSILI, NITIDOS

En materia cambiaria, en el plano comunicacional el ministro de economia o el
presidente del Banco Central de un pais, tienen 2 opciones: callarse o explicar el régimen
vigente. Luis Caputo y Santiago Bausili optaron por la segunda alternativa.

CAPUTO defendio el actual régimen cambiario, de flotaciéon dentro de una banda, con
respecto a un esquema de flotacion “a lo que venga”, por 3 razones: la volatilidad de la
demanda de pesos; que pocas operaciones pueden modificar significativamente el tipo de
cambio (mds que de mercado chico o grande, me gusta hablar de mercado achicado o
agrandado); y la influencia de la politica en las expectativas.

Estd claro de qué estamos hablando, mejor dicho, de qué no estamos hablando. No
estamos hablando de abandonar el equilibrio fiscal, y su correlato de aumentar la oferta
monetaria por razones fiscales. De hecho, el actual aumento de la demanda de pesos, por parte
del sector privado, lleva al Tesoro y al Banco Central a emitir moneda local comprando
dolares; decision afortunada, porque si -Dios no lo permita- mafana se reduce la demanda de
pesos, el sector publico puede volver a vender los doélares que acaba de comprar; mientras que
si respondiera al aumento de la demanda de pesos subiendo el gasto publico, le resultaria muy
dificil realizar la operacion contraria.

De las 3 razones que explican la preferencia ministerial, a raiz de la contundencia de la
eleccion de medio periodo la tercera se moriger6. Quedan las 2 primeras. En la visién de
quienes tienen responsabilidades publicas en materia cambiaria, una circunstancial pérdida de
reservas es preferible a un circunstancial aumento del precio del dolar (piénsese en las tapas de
los diarios, del dia siguiente; y en la trasmision de las vicisitudes de la cotizacion del dolar,
como si fuera un partido de futbol, en radio y TV).

BAUSILI. A propésito de las propuestas referidas a la formacion de reservas por parte
del Banco Central, el titular del organismo clarifico el orden causal: de la remonetizacién al
aumento de las reservas, no viceversa.

El Poder Ejecutivo Nacional estd aprovechando el aumento de la demanda de pesos, o
de activos denominados en pesos, por parte del sector privado, para comprar dolares. Para hacer
frente a servicios de la deuda publica, y también para acumular reservas.



Pero esto no es lo mismo que FORZAR un aumento de la cantidad de pesos en
circulacion, por encima de la demanda del sector privado, para aumentar las reservas y darle
“credibilidad” a los tenedores de titulos publicos, de que se van a honrar los compromisos.

Me parece una decision acertada. El aumento de las reservas del BCRA, aqui y ahora,
no es un objetivo autonomo del Banco Central, sino una consecuencia del comportamiento del
sector privado.

(Alguna vez...? Alguna vez jtodo!, ensefian la experiencia y la historia. Rudy
Dornbusch decia que en los modelos econdmicos se distingue entre modificaciones transitorias
y permanentes, mientras que en la practica la distincion relevante se plantea entre
modificaciones muy transitorias y no tan transitorias.

Ergo, para la toma de decisiones “alguna vez...”, aqui y ahora no es la cuestion. La
cuestion es que la determinacion del equipo econdmico en materia cambiaria es nitida, y tiene

cOomo sustentarla.

jAnimo!
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NUEVA DEUDA DE PROVINCIAS; ;CON GARANTIA NACION?

Hace algunos dias, como consecuencia de la reduccion del riesgo pais (contrapartida del
aumento del precio de los titulos publicos), volvio la esperanza de que el Estado nacional
pudiera “volver a los mercados financieros internacionales”, expresion paqueta que significa
que algunos inversores estuvieran dispuestos a comprar nuevos titulos publicos.

Al respecto expres€¢ mi entusiasmo -porque el Poder Ejecutivo Nacional no nos puede
pedir a los argentinos que hagamos esfuerzo fiscal para pagar los VENCIMIENTOS de la
deuda publica-, pero también mi temor de que la oportunidad fuera aprovechada para emitir
deuda publica por encima de dichos vencimientos. Es decir, para que aumentara la deuda
publica en términos netos.

No porque piense que el presidente de la Nacion lo esté pensando, sino porque la
historia econdmica argentina dice que a los gobiernos de turno siempre les resulté irresistible la
tentacion de endeudarse, cuando lo pudieron hacer. Y por consiguiente estoy deseando que
“esta vez sea diferente”.

Pues bien, en los Ultimos dias surgid la posibilidad de que también los denominados
gobiernos subnacionales, es decir, provinciales y municipales, podrian endeudarse en los
mercados voluntarios de deuda.

Quien mira con entusiasmo tal posibilidad argumenta que “la deuda en si misma no es
mala ni buena, sino que depende de para qué se usa”. Ejemplos: obras de infraestructura.

Pero esta es una argumentacion muy parcial, porque también caben las siguientes
consideraciones:

PRIMERA. El dinero es fungible, los créditos no se usan para lo que se dice que se van
a usar... por mas que se lleve a la practica la razon por la cual fueron concedidos.

Digresion 1. Un dia el BCRA emitidé una resolucién (cito de memoria) derogando otra
resolucion, que les prohibia a los bancos otorgar créditos para comprar bienes superfluos.
iComo lo lee! Entonces inventé el siguiente ejemplo: una persona concurre a un banco, un
mediodia, y pide un crédito para comer. Comer, como se sabe, no es un bien superfluo. Le
otorgan el crédito, pero para evitar el desvio de fondos a otros propdsitos, un empleado del



banco toma nota de los nimeros de los billetes entregados, y acompana al deudor hasta el
restaurante. Cuando llega la hora de abonar, el empleado constata que efectivamente se la pago
con los mismos billetes, LABRANDO UN ACTA QUE DICE QUE EL CREDITO SE
UTILIZO PARA COMPRAR BIENES ESENCIALES.

Esto que acabo de relatar es una tonteria, pero; ;cual es? Para responder a este
interrogante, tenemos que contestar la siguiente pregunta: ;qué hubiera hecho el deudor, si no
hubiera conseguido el crédito? Hubiera almorzado, obviamente, pero habria dejado de comprar
otra cosa, menos importante que comer. Pues bien, EL CREDITO FUE UTILIZADO PARA
COMPRAR ESA OTRA COSA,

Fin de la digresion.

Desde esta perspectiva, ;para qué van a utilizar las provincias su endeudamiento neto?

SEGUNDA. El Estado nacional, ;garantizard el pago de los titulos emitidos por las
provincias?

Digresiéon 2. Juan Ernesto Alemann, secretario de Hacienda de la Nacion entre 1976 y
1980, garantiz6 desde el Estado nacional, las emisiones de deuda de las provincias. {Su
argumentacion? “Asi conseguian fondos pagando menor tasa de interés, total yo sabia que iba a
tener que pagar, en caso de default provincial”.

En Argentina 2025/2026, ;esta claro que esto no va a ser asi? En particular, ¢lo tienen
claro los gobernadores y, mas importante todavia, quienes suscriban titulos publicos emitidos
por las provincias?

Las tragedias generan algunos desafios, las victorias otros. Claro que es mucho mejor
discutir la cuestion planteada en estas lineas, que la contraria, que pareceria mas relevante antes
de la eleccion del pasado 26 de octubre. Pero cuando aparece la posibilidad de endeudarse, se
hace mas dificil -por decisiones propias, o por negociacion con otros niveles del Estado- seguir
trabajando sobre la base de “no hay plata”.

jAnimo!
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OCT.25. CONTINUO SUPERAVIT COMERCIAL

En octubre pasado Argentina exportd mercaderias por valor de u$s 7.954 M., e importd
por valor de u$s 7.154 M., lo cual gener6 un superavit comercial de u$s 800 M.

Entre octubre de 2024 y de 2025, el valor de las exportaciones aument6 13,1% y el de
las importaciones 16,9%.

Como de costumbre, uno de los cuadros que acompanan estas lineas ponen esta
informacion en perspectiva.

En particular, en la porcion inferior, obsérvese que el superavit comercial, que fue muy
pequefio en los 5 primeros meses del afio en curso, aumentd de manera significativa en los
siguientes 5 meses.

CLARO QUE EN LA COMPARACION 10 MESES CONTRA 10 MESES el superévit
de 2025 es notoriamente inferior al de 2024 (como aparece en la porcidon superior del cuadro),
porque el afio pasado el nivel de las importaciones estuvo particularmente deprimido, como
consecuencia de la recesion verificada durante el primer semestre de 2024.

El otro cuadro desagrega los valores, tanto de las exportaciones como de las
importaciones, en variaciones de los precios por una parte y de los volimenes por la otra. Del
lado de las exportaciones se destaca el fuerte aumento de las de productos primarios,
consecuencia de la “ganga” de vender al exterior sin tener que pagar derechos de exportacion;
mientras que del lado de las importaciones se destacan las de autos y bienes de consumo.

jAnimo!

Ricardo Arriazu apuntd que la formacion de reservas por parte del BCRA no debe provenir de
la cuenta corriente de la balanza de pagos, de la cual la cuenta mercaderias es su principal
componente, sino de la cuenta de capital. Estoy de acuerdo.
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BALANCE COMERCIAL

Expor- Impor- Saldo Saldo Expor- Impor- Saldo
Periodo taciones taciones (% de ex- taciones taciones
(millones de u$s) portac.) (var. anuales, en %)

2019 65.116 49.124 15.992 24,6 5,4 -25,0
2020 54.884 42.354 12.530 22,8 -15,7 -13,8
2021 77.935 63.185 14.750 18,9 42,0 49,2
2022 88.445 81.522 6.923 7,8 13,5 29,0
2023 66.787 73.715 -6.928 -10,4 -24,5 -9,6
2024 79.703 60.775 18.928 23,7 | 19,3 -17,6
10m2024 66.128 50.159 15.969 24,1  (variaciones interanuales, en %)
10m2025 71.487 64.658 6.829 9,6 8,1 28,9
Ene.22 5.548 5.251 297 54 12,9 36,6
Feb. 6.452 5.634 818 12,7 35,1 51,7
Mar. 7.354 7.083 271 3,7 28,6 33,1
Abr. 8.337 6.883 1.454 17,4 35,7 47,3
May. 8.254 7.886 368 4,5 21,2 53,4
Jun. 8.433 8.664 -231 -2,7 20,3 46,6
Jul. 7.805 8.289 -484 -6,2 7,6 45,0
Ago. 7.541 7.837 -296 -3,9 -6,9 36,2
Set. 7.518 7.137 381 5,1 -0,7 21,3
Oct. 7.962 6.079 1.883 23,6 16,0 15,9
Nov. 7.122 5.762 1.360 19,1 15,0 -0,1
Dic. 6.119 5.017 1.102 18,0 71 -19,3
Ene.23 4.925 5.368 -443 -9,0 -11,2 2,2
Feb. 5.239 5.029 210 4,0 -18,8 -10,7
Mar. 5.735 6.846 -1.111 -19,4 -22,0 -3,3
Abr. 5.898 6.091 -193 -3,3 -29,3 -11,5
May. 6.262 7.386 -1.124 -17,9 -24,1 -6,3
Jun. 5.415 7.248 -1.833 -33,9 -35,8 -16,3
Jul. 6.060 6.761 -701 -11,6 -22,4 -18,4
Ago. 5.910 6.885 -975 -16,5 -21,6 -12,1
Set. 5.751 6.525 -774 -13,5 -23,5 -8,6
Oct. 5.396 5.839 -443 -8,2 -32,2 -3,9
Nov. 4.923 5.482 -559 -11,4 -30,9 -4,9
Dic. 5.273 4.255 1.018 19,3 -13,8 -15,2
Ene.24 5.412 4.604 808 14,9 9,9 -14,2
Feb. 5.550 4.118 1.432 25,8 5,9 -18,1
Mar. 6.492 4.332 2.160 33,3 13,2 -36,7
Abr. 6.511 4.705 1.806 27,7 10,4 -22,8
May. 7.667 5.012 2.655 34,6 22,4 -32,1
Jun. 6.567 4.687 1.880 28,6 21,3 -35,3
Jul. 7.186 5.727 1.459 20,3 18,6 -15,3
Ago. 6.758 4.883 1.875 27,7 14,3 -29,1
Set. 6.953 14,1 20,9 -8,5
Oct. 7.032 13,0 30,3 4,8
Nov. 6.526 19,6 32,6 -4,3
Dic. 7.049 23,9 33,7 26,1
Ene.25 5.915 2,7 9,3 25,0
Feb. 6.140 4,5 10,6 42,4
Mar. 6.642 9,4 2,3 38,9
Abr. 6.674 3,2 2,5 37,3
May. 7.095 8,6 -7,5 29,4
Jun. 7.275 12,1 10,8 36,5
Jul. 7.761 11,7 8,0 19,7
Ago. 7.903 18,2 16,9 32,4
Set. 8.128 11,3 16,9 20,7
Oct. 7.954 10,1 13,1 16,9




CONTEXTO; Entrega N° 1.894; Noviembre 24, 2025.

COMERCIO EXTERIOR: VALORES, PRECIOS Y CANTIDADES

(variaciones, en %)

Rubros y usos Oct.25/oct.24
valor precio cantidad
EXPORTACION 13,1 -0,7 13,9
Productos primarios 63,6 -4,3 71
Manufacturas origen agropecuario -3,6 -1,8 -1,8
Manufacturas origen industrial 8,2 9,6 -1,3
Combustibles y energia 13,0 -9,1 24,3
IMPORTACION 16,8 -2,4 19,7
Bienes de capital 20,0 2,7 16,8
Bienes intermedios 5,8 1,1 4,6
Combustibles y lubricantes 4,5 -19,9 30,4
Piezas y accesorios bienes capital -0,5 -2,2 1,7
Bienes de consumo 48,7 -6,7 59,4
Vehiculos automotores de pasajeros 69,4 -14,3 97,7
Rubros y usos Oct.25/oct.24
valor precio cantidad
EXPORTACION 13,1 -0,7 13,9
Productos primarios 63,6 -4,3 71
Combustibles y energia 13,0 -9,1 24,3
Manufacturas origen industrial 8,2 9,6 -1,3
Manufacturas origen agropecuario -3,6 -1,8 -1,8
IMPORTACION 16,8 -2,4 19,7
Vehiculos automotores de pasajeros 69,4 -14,3 97,7
Bienes de consumo 48,7 -6,7 59,4
Bienes de capital 20,0 2,7 16,8
Bienes intermedios 5,8 1,1 4.6
Combustibles y lubricantes 45 -19,9 30,4
Piezas y accesorios bienes capital -0,5 -2,2 1,7
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FRANK LIDGETT MC DOUGALL

(1884 - 1958)

Nacio6 en Greenwich, Kent, Inglaterra. “Su papa era molinero” (Stirling, 1986).
Estudio en la universidad de Darmstadt, Alemania.

“Cuando tenia 25 afios migré a Australia, dedicdndose a la produccion de frutas...
Integro el directorio de la Asociacion de Frutas Frescas de Australia. En 1922 viaj6 a Inglaterra
para promocionar los productos... A partir de 1923 asesor6 al primer ministro S. M. Bruce,
quien dijo que "Mc Dougall me trae una idea nueva cada dia™’ (Stirling, 1986).

“En 1925 volvid a Londres, como secretario de la Oficina de Control de Fruta Seca”
(Stirling, 1986). “Los sistemdticos problemas externos de Inglaterra, la acumulacion de deudas
como consecuencia de la guerra, la vuelta al patrén oro a la vieja paridad, junto a la
desocupacion, fueron los temas que dominaron la politica econdmica entre las 2 guerras”
(Turnell, 2000). “Cuando lleg6 a Londres para tratar de conseguir Preferencias Imperiales a
favor de ciertas exportaciones australianas, Inglaterra estaba dominada por el librecomercio, de
manera que tuvo que terminar con la ortodoxia Cobdenista, tarea nada facil” (Turnell, 2007).
“Estaba convencido de que el futuro de la industria dependia de su habilidad para conseguir
acceso preferencial de los productos australianos en el mercado inglés” (Turnell, 2000). En
1925 publicé Mercados protegidos.

“Participd en la conferencia de Ottawa de 1932, siendo un ‘diligente apdstol de las
Preferencias Imperiales™ (Stirling, 1986). “Las debilidades del modelo imperial surgieron
claramente en el momento de su aparente triunfo en Ottawa... Al final de cuentas Ottawa no
cambid la psicologia de la unidad dentro del Imperio, sino que no fue mucho mas que un
conjunto de enojosas sesiones bilaterales, entre los dominios y el Reino Unido” (Turnell, 2000).

“El colapso de la economia mundial durante la Gran Depresion le hizo perder la fe en
las Preferencias Imperiales, por lo cual se volco a la naciente ciencia de la nutricion” (Turnell,
2007). Al respecto “propuso que los gobiernos aumentaran el consumo de alimentos y
mejoraran las dietas, y que Australia produjera mds alimentos para dar de comer a los
hambrientos” (Stirling, 1986). “Distinguia entre los alimentos ‘energizantes’ (como los

11



cereales) y los “protectivos” (como las frutas, los huevos, la carne y los lacteos)” (Turnell,
2000).

“Fue un sistematico asesor de la delegacion australiana ante la Liga de las Naciones...
Entre 1941 y 1942 trabajo con las misiones australianas en Washington, trabando relacién con
Eleanor Roosevelt. Integré la delegacion australiana a la conferencia que generd la
Organizacion de Naciones Unidas para la Alimentacion y la Agricultura (FAO). Podria haber
sido nombrado director general, pero preferia trabajar como asesor” (Stirling, 1986).

“Enérgico, era fanatico del golf'y de caminar por las montafias” (Stirling, 1986).

(Por qué los economistas nos acordamos de Mc Dougall? Porque “fue la ‘cara’
representativa de Australia en los foros imperiales e internacionales entre las 2 guerras
mundiales” (Turnell, 2000), y porque “en la FAO todavia hoy se lo considera el padre
fundador... Economista ‘amateur’, realiz6 contribuciones significativas a la formulacion de la
politica econdémica en Australia” (Turnell, 2007).

Stirling, A. (1986): “Mc Dougall, Frank Lidgett”, Australian dictionary of biography,
Melbourne university press.

Turnell, S. (2000): “F. L. Mc Dougall: éminence grise of australian economic diplomacy”,
Australian economic history review, 40, 1, marzo.

Turnell, S. (2007): “Frank Lidgett Mc Dougall”, en King, J. E.: Biographical dictionary of
australian and new zealand economists, Edward Elgar.
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INDICADORES ECONOMICOS DE ARGENTINA

Riesgo Tasas de Interés Dolar Acciones Carne Soja  Soja
Pais ncuesta BCF Calle./ Presente refer. futuro Contado Paralelo
Fecha EMBI+ Caja P. fijo bancos  Oficial BCRA Rofex* con Indice ($ (us$/ (us$  (us$
ahorro a 59 (tasa fijla ~ ($ por ($ por ($ por ($ por liquidacion Merval por por neto en
(puntos en$ en$ en$ us$) us$) us$) us$) ($ por ($ por (Lider) kilo) kilo) retenc. Chicago|
basicos(mensual, %)anual, %) Com. A afinde afinde us$) us$) /tn) /tn)
3500 mes mes + 1
Promedios
2022 2179 1,11 4,44 52,57 137,06 130,87 134,14 143,34 259,52 252,84 115.556,45 277,458 2,06 407,5 569,8
2023 2226 2,98 8,06 96,12 310,26 295,64 320,19 382,67 603,41 612,64 455.345,96 642,155 2,07 4056 515,2
2024 1.368 1,90 4,56 56,01 954,40 916,19 929,52 963,61 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 1.184,74 1.228,70 2.465.770,54 2.259,623 2,11 284,5 380,7
Feb.25 698 0,70 2,38 32,44 1.087,29 1.058,47 1.067,13 1.084,08 1.204,17 1.223,00 2.200.906,68 2.573,649 2,37 308,2 384,4
Mar.25 754 0,69 2,45 32,38 1.098,29 1.068,70 1.081,14 1.118,48 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 1.251,14 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 1.178,16 1.173,41 2.080.185,71 2.796,806 2,39 273,3 389,4
Jun.25 689 0,89 2,72 33,81 1.197,72 1.180,46 1.193,45 1.22517 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 1.278,98 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 1.334,01 1.337,62 2.088.956,85 3.016,763 2,25 294,2 372,0
Sep.25 1.062 1,00 4,09 46,65 1.423,61 1.399,90 1.41525 1.480,20 1.451,03 1.422,05 1.732.697,25 3.129,384 2,20 2659 3784
2025
Sep. 15 1.140 1,01 3,80 42,33 1.479,81 1.462,00 1.479,00 1.544,00 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 1.482,49 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 1.499,85 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 1.564,10 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 1.523,75 1.474,75 1.477,50 1.546,00 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 1.440,87 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 1.415,08 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 1.391,27 1.405,00 1.754.770,13 3.277,336 2,40 346,0 373,09
Sep. 25 977 0,91 3,39 34,39 1.354,03 1.325,08 1.348,00 1.427,00 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 1.470,23 1.440,00 1.703.513,40 3.194,603 2,34 0,0 374,87
Sep. 29 1.124 0,84 3,32 33,97 1.378,76 1.341,00 1.344,50 1.429,50 1.496,06 1.430,00 1.705.547,95 3.194,603 2,32 0,0 373,64
Sep. 30 1.230 0,86 3,31 38,35 1.406,79 1.366,58 1.367,00 1.491,50 1.541,77 1.445,00 1.686.767,99 3.069,220 2,18 0,0 370,43
Oct. 11.230 0,79 3,44 4211 1.456,89 1.423,83 1.496,50 1.553,00 1.573,08 1.475,00 1.678.350,72 3.130,184 2,15 347,5 374,57
Oct. 2 1.264 0,85 3,48 40,75 1.454,16 1.424,75 1.460,00 1.522,00 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 1.525,88 1.440,00 1.716.808,98 3.122,565 2,15 349,0 376,42
Oct. 6 1.080 0,84 3,45 41,36 1.460,20 1.429,75 1.469,00 1.537,00 1.516,64 1.450,00 1.714.474,45 3.122,565 2,14 345,0 376,34
Oct. 7 1.016 1,00 3,71 51,13 1.460,63 1.429,75 1.470,00 1.547,00 1.560,11 1.460,00 1.705.005,37 3.036,623 2,08 342,5 377,90
Oct. 8 1.074 1,08 3,69 63,44 146270 1.429,75 1.470,00 1.547,00 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 1.453,22 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 1.438,69 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 1.440,12 1.405,00 1.861.066,92 3.147,484 2,28 3450 372,65
Oct. 14 1.026 1,71 4,19 126,12 1.392,41 1.359,83 1.395,00 1.470,50 1.475,34 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 1.461,69 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 1.491,34 1.465,00 1.833.837,54 3.189,917 2,21 340,0 373,76
Oct. 17 1.089 1,35 4,33 60,52 1.491,61 1.439,50 1.480,00 1.538,50 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 1.569,99 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 1.607,69 1.545,00 1.903.544,75 3.143,466 2,07 324,5 381,15
Oct. 22 1.126 1,04 4,05 41,00 1.520,90 1.487,08 1.494,50 1.548,50 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 48,33 1.518,07 1.484,00 1.479,00 1.530,00 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 4,42 7441 151753 1.48592 1.485,00 1.541,00 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 3,66 80,99 1.451,78 1.378,92 1.430,00 1.477,00 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 1.485,89 1.470,00 2.537.603,37 3.564,141 2,40 334,0 398,71
Oct. 29 674 1,19 3,59 57,55 1.464,40 1.451,50 1.444,00 1.482,00 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 44,45 1.464,99 1.433,67 1.440,00 1.476,00 1.491,01 1.450,00 2.653.427,19 3.564,897 2,43 335,0 403,52
Oct. 31 657 0,82 3,19 39,37 1.47511 1.443,00 1.445,00 1.477,50 1.506,53 1.445,00 2.852.029,41 3.495,628 2,37 335,0 406,66
Nov. 3 665 0,81 3,01 37,48 1.494,62 1.457,42 1.491,50 1.529,00 1.521,99 1.445,00 2.948.807,91 3.495,628 2,34 337,5 414,06
Nov. 4 660 0,81 3,07 34,09 1.488,75 1.473,17 1.477,50 1.513,50 1.513,25 1.460,00 2.922.456,11 3.547,499 2,38 329,5 409,81
Nov. 5 621 0,71 296 32,47 1.476,48 1.447,50 1.467,50 1.504,00 1.495,40 1.435,00 2.891.612,70 3.528,526 2,39 336,0 414,06
Nov. 6 638 0,71 2,9 32,47 1.476,48 1.447,50 1.471,50 1.505,00 1.493,63 1.440,00 2.820.795,22 3.528,526 2,39 332,5 403,71
Nov. 7 647 0,72 2,85 34,72 1.454,66 1.441,50 1.438,50 1.476,00 1.471,30 1.415,00 2.716.193,74 3.663,960 2,52 332,5 407,40
Nov. 10 599 0,71 2,74 30,83 1.450,65 1.419,33 1.437,00 1.477,00 1.476,89 1.425,00 2.798.914,92 4.246,041 2,93 341,5 412,65
Nov. 11 598 0,71 2,83 29,91 1.444,83 1.416,50 1.427,00 1.463,00 1.476,05 1.440,00 2.804.953,52 3.782,386 2,62 342,5 416,83
Nov. 12 605 0,71 2,64 28,91 1.433,92 1.402,00 1.423,50 1.460,50 1.477,42 1.440,00 2.829.695,47 3.805,363 2,65 346,0 419,24
Nov. 13 616 0,68 2,66 28,21 1.433,55 1.408,83 1.420,50 1.457,00 1.486,56 1.435,00 2.733.677,10 3.805,363 2,65 348,0 424,12
Nov. 14 612 0,67 2,68 27,74 1.432,06 1.405,00 1.415,00 1.451,00 1.483,98 1.430,00 2.837.470,49 3.806,589 2,66 344,5 415,80
Nov. 17 616 0,68 2,55 23,82 1.422,09 1.401,00 1.394,00 1.429,50 1.494,06 1.435,00 2.774.954,98 3.806,589 2,68 346,5 427,93
Nov. 18 614 0,67 2,67 26,82 1.422,10 1.388,00 1.404,00 1.441,50 1.471,50 1.430,00 2.780.447,80 3.824,597 2,69 350,0 426,52
Nov. 19 601 0,66 2,69 24,66 1.429,09 1.402,50 1.412,00 1.449,50 1.472,37 1.430,00 2.720.774,16 3.924,682 2,75 346,0 420,16
Nov. 20 620 0,00 0,00 0,00 1.450,06 1.416,67 1.430,00 1.469,00 1.492,07 1.425,00 2.702.537,45 3.924,682 2,71 346,0 415,06
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CONTEXTO; Entrega N° 1.894; Noviembre 24, 2025

ACTIVOS EN MONEDA EXTRANJERA Y PASIVOS MONETARIOS

(millones)

Oro, Cuenta Cuenta  Letrasy Letras/notas Posicién Pasivos

divisas | Circulacion corriente Base corriente  Notas del BCRA neta finan-
Fecha y monetaria en$en monetaria enUS$en BCRA ELIQdde" 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
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 42222 |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
Oct. 30 40.494 |23.429.700 16.924.580 40.354.280 21.500.559 278.610 0 0 62.133.449
Oct. 31 39.382 |23.419.519 17.907.675 41.327.194 20.272.510 273.879 0 0 61.873.583
Nov. 3 40.785 |23.466.598 17.970.708 41.437.306 22.573.984 273.502 0 0 64.284.792
Nov. 4 40.802 [23.529.965 17.200.978 40.730.943 22.875.220 277.477 0 0 63.883.640
Nov. 5 41.015 |23.560.730 17.575.394 41.136.124 22.732.523 270.133 0] 0 64.138.780
Nov. 7 40.227 [23.584.679 18.297.182 41.881.861 22.683.025 268.637 0 0 64.833.523
Nov. 10 40.401 |23.582.001 18.050.919 41.632.920 22.335.683 265.657 0 0 64.234.260
Nov. 11 40.500 |[23.537.980 16.498.437 40.036.417 22.387.120 267.002 0 0 62.690.539
Nov. 12 40.675 |23.481.106 16.783.549 40.264.655 22.256.356 266.924 0 0 62.787.935
Nov. 13 40.684 |[23.445.472 16.374.552 39.820.024 22.311.011 271.557 0 0 62.402.592
Nov. 14 40.643 |23.417.320 16.868.089 40.285.409 22.271.043 275.010 0 0 62.831.462
Nov. 17 40.356 |[23.438.864 17.380.692 40.819.556 22.271.068 266.065 0 0 63.356.689
Nov. 18 40.622 |[23.469.020 16.854.052 40.323.072 22.333.596 266.396 0 0 62.923.064
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CONTEXTO; Entrega N° 1.894; Noviembre 24, 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

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
Oct.

157.544.209
160.294.237
161.885.390
168.125.062
175.443.603
182.231.313
194.306.172
196.176.404
203.286.255

202.673.545
203.496.086
204.965.347
204.461.879
204.193.339
203.194.761
201.083.097
200.845.986
200.091.925
201.240.354
202.486.405
205.097.682
208.910.210
211.396.471
211.701.935
211.369.153
210.867.39%4
210.908.068
210.276.735
206.543.611
205.750.615
205.652.622
206.992.933
207.519.452
208.342.574
209.202.144
210.376.114
211.153.898
210.749.506
206.887.353
210.802.310
209.993.165
209.138.330
210.105.478
210.791.897
212.377.567
212.607.353
210.220.348
209.195.649
209.805.002
207.718.288
207.429.570
208.096.291
208.039.245
208.381.893
209.329.728
209.779.186
157.680.917

16.596.423
34.973.610
98.030.696

139.666.419
142.179.223
143.294.867
148.779.722
156.177.334
161.930.293
172.070.256
174.445.551
181.395.974

179.573.235
180.556.385
182.458.834
182.335.734
182.205.664
183.180.860
183.682.378
183.855.654
181.973.966
180.453.662
180.999.268
182.037.263
184.014.737
186.780.008
188.025.900
189.632.429
189.120.016
189.087.105
187.789.611
187.949.207
186.657.574
186.785.950
183.785.743
182.927.822
183.452.530
184.014.155
187.109.738
188.887.931
189.308.882
189.571.862
189.876.879
189.858.235
185.733.936
189.771.929
189.225.700
189.576.016
191.091.063
189.406.734
189.847.006
189.581.032
187.841.050
186.399.084
187.143.837
186.735.818
187.812.389
188.035.098
187.788.929
189.152.965

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
131.977.016

129.859.111
130.649.500
131.758.796
131.313.396
131.062.432
131.816.646
132.030.555
131.920.858
131.809.032
132.567.619
133.228.993
134.441.596
135.680.453
137.915.309
137.917.390
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
131.705.486
132.911.123
133.728.876
133.213.542
133.290.220
133.765.355
133.770.823
133.499.192
134.186.197
134.485.280
135.677.316
136.773.657
134.564.144
134.467.723
135.175.297
133.676.687
133.069.055
133.821.111
133.957.528
134.686.694
135.083.458
134.793.302
136.347.893

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
18.071.551

17.723.180
17.717.645
17.617.045
18.577.690
17.859.093
17.829.800
18.051.264
17.646.931
18.332.427
18.410.321
18.054.243
18.271.509
18.320.319
19.378.258
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
18.522.814
18.146.908
18.027.724
17.442.760
17.931.284
18.636.982
18.449.932
18.318.665
18.103.365
17.871.155
18.037.470
18.216.302
17.730.180
18.285.708
17.746.643
17.684.949
17.661.319
17.748.155
18.091.979
18.500.386

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
18.549.836

18.460.744
19.291.134
18.722.296
18.221.820
18.268.850
18.175.810
18.992.321
19.337.031
19.652.936
20.504.932
20.460.300
20.724.622
19.974.598
20.331.895
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
21.262.932
21.755.212
21.207.901
21.621.563
20.988.496
21.233.051
20.979.384
19.087.102
17.187.787
18.667.990
18.517.148
18.389.131
19.276.806
20.674.899
21.110.398
21.617.080
20.506.462
20.717.425
20.931.217

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
26.354.655

25.762.915
25.397.005
25.431.356
24.846.498
24.458.931
24.880.997
24.981.321
24.943.488
24.730.144
24.447.067
24.958.882
25.358.431
26.487.893
28.333.883
29.916.616
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
24.248.992
25.240.820
25.583.756
24.843.011
25.469.812
25.309.491
25.656.739
25.367.062
25.125.811
25.347.677
26.552.146
29.365.346
28.520.146
28.201.481
28.988.392
28.302.570
26.314.839
25.706.473
25.805.608
25.572.005
25.326.243
24.899.853
24.261.324

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

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
57.501.402
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
57.029.854
56.511.167
56.656.521
57.278.707
56.684.359
57.256.560
57.362.968
57.788.828
58.290.303
58.012.061
58.437.662
58.355.578
58.353.171
58.138.805
58.482.565
57.838.682
58.040.616
58.795.353
58.086.950
58.806.896

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
11.858.850

11.350.960
11.495.701
12.344.690
12.237.673
12.490.059
13.413.429
12.684.916
12.611.178
12.360.052
11.997.259
12.254.166
12.082.476
12.400.374
11.800.399
11.432.036
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
12.216.732
13.233.991
12.360.164
12.094.102
11.899.401
12.016.407
12.184.716
11.894.924
12.178.348
12.091.652
12.038.293
11.927.541
12.972.995
11.123.120
11.097.877
10.901.635
11.052.897
11.210.531
11.517.891
11.795.674
12.707.245
12.997.095
13.848.070

18.473
18.191
23.845

34.480
33.425
32.203
32.297
33.325
33.178
35.168
35.362
35.313

35.012
34.959
35.034
34.899
34.918
34.908
35.036
35.216
35.187
35.362
35.561
35.919
36.287
36.439
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
37.847
37.811
37.746
37.881
37.792
37.713
37.595
37.642
37.630
37.592
37.586
37.575
37.574
37.644
37.645
37.709
37.688
37.827
38.044

13.416
13.888
19.547

29.241
28.090
26.886
26.804
27.278
26.200
27.247
26.905
26.781

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
27.954
28.068
28.445
28.573
28.601
28.541
28.577
28.567
28.563
29.139
28.861
28.875
28.939

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

21.626.890
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
21.396.545
21.409.273
21.423.277
21.434.023
21.330.410
21.385.425
21.343.061
21.316.549
21.346.901
21.412.559
21.372.349
21.389.136
21.361.451
21.425.013
21.385.360
21.341.072
21.355.107
21.388.850
21.397.633
21.333.024
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CONTEXTO; Entrega N° 1.894; Noviembre 24, 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., 30 d., %)
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
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 1,3283 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 1,3646 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 1,3660 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
2025
Sep. 10 1,3706 1,3540 1,1707 147,44 712 543 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 147,31 712 542 7,50 4,38 45.834,22 22.141,10 44.768,12 3.642,20
Sep. 15 1,3731 1,3608 1,1766 147,17 712 532 7,50 4,38 45.883,45 22.348,75 44.768,12 3.679,40
Sep. 16 1,3758 1,3627 1,1807 147,40 712 531 7,50 4,38 45.757,90 22.333,96 44.902,27 3.691,80
Sep. 17 1,3777 1,3644 1,1837 146,50 711 530 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 1,349 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 1,1793 148,10 711 531 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 148,68 713 534 7,25 4,38 45.947,32 22.384,70 45.754,93 3.749,80
Sep. 26 1,3656 1,3345 1,1672 149,74 713 536 7,25 4,38 46.247,29 22.484,07 45.354,99 3.768,70
Sep. 29 1,3695 1,3428 1,1723 149,12 712 532 7,25 4,37 46.316,07 22.591,15 45.043,75 3.833,30
Sep. 30 1,3710 1,3437 1,1741 148,83 712 532 7,25 4,37 46.397,89 22.660,01 44.932,63 3.859,10
Oct. 11,3710 1,3470 1,1724 148,13 712 532 7,25 4,37 46.441,10 22.755,16 44.550,85 3.865,10
Oct. 21,3724 1,3481 1,1754 147,17 711 534 725 4,37 46.519,72 22.844,05 44.936,73 3.856,10
Oct. 31,3710 1,3452 1,1734 147,32 712 535 7,25 4,37 46.758,28 22.780,51 45.769,50 3.886,60
Oct. 6 1,3660 1,3424 1,1678 150,10 712 532 7,25 4,36 46.694,97 22.941,67 47.944,76 3.962,60
Oct. 7 1,3661 1,3426 1,1666 150,44 712 534 7,25 4,36 46.602,98 22.768,36 47.950,88 3.985,80
Oct. 8 1,3633 1,3414 1,1627 152,30 712 534 7,25 4,36 46.601,78 23.043,38 47.734,99 4.042,60
Oct. 91,3629 1,3371 1,1611 152,66 713 535 7,25 4,36 46.358,42 23.024,63 48.580,44 3.975,10
Oct. 10 1,3603 1,3268 1,1568 153,01 713 544 7,25 4,36 45.479,60 22.204,43 48.088,80 4.013,30
Oct. 13 1,3603 1,3268 1,1568 153,01 713 544 725 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 22562,54 48.277,74 4.328,40
Oct. 17 1,3677 1,3432 1,1681 150,08 713 544 7,25 4,35 46.190,61 22.679,98 47.582,15 4.250,10
Oct. 20 1,3657 1,3410 1,1655 150,96 712 538 7,25 4,35 46.706,58 22.990,54 49.185,50 4.357,80
Oct. 21 1,3635 1,3383 1,1607 151,00 712 538 7,25 4,35 46.924,74 22.953,67 49.316,06 4.124,40
Oct. 22 1,3617 1,3313 1,1587 151,66 712 539 7,25 4,35 46.590,41 22.740,40 49.307,79 4.100,40
Oct. 23 1,3614 1,3337 1,1593 152,20 712 538 7,25 4,35 46.734,61 22.941,80 48.641,61 4.126,10
Oct. 24 1,3621 1,3315 1,1612 152,62 712 538 7,25 4,35 47.207,12 23.204,87 49.299,65 4.110,60
Oct. 27 1,3643 1,3350 1,1640 152,96 711 537 7,25 4,35 47.544,59 23.637,46 50.512,32 3.981,50
Oct. 28 1,3649 1,3308 1,1630 152,50 710 537 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 7,10 534 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 7,11 538 7,00 4,35 47.522,12 23.581,14 51.325,61 4.024,60
Oct. 31 1,3584 1,3129 1,1554 153,98 7,11 538 7,00 4,34 47.562,87 23.724,96 52.411,34 4.004,40
Nov. 3 1,3563 1,3129 1,1514 0,00 712 535 7,00 4,34 47.336,68 23.834,72 52.411,34 4.002,60
Nov. 4 1,3550 1,3059 1,1491 154,33 7,13 538 7,00 4,34 47.085,24 23.348,64 51.497,20 3.932,20
Nov. 5 1,3547 1,3036 1,1492 153,44 7,13 538 7,00 4,34 47.311,00 23.499,80 50.212,27 3.980,20
Nov. 6 1,3563 1,3075 1,1533 153,96 712 534 7,00 4,34 46.912,30 23.053,99 50.883,68 3.977,10
Nov. 7 1,3584 1,3120 1,1561 153,20 7,12 536 7,00 4,34 46.987,10 23.004,54 50.276,37 4.001,00
Nov. 10 1,3586 1,3176 1,1571 153,85 7,12 532 7,00 4,33 47.368,63 23.527,17 50.911,76 4.116,00
Nov. 11 1,3586 1,3148 1,1575 154,30 7,12 527 7,00 4,33 47.927,96 23.468,30 50.842,93 4.126,80
Nov. 12 1,3584 1,3136 1,1576 154,25 7,12 529 7,00 4,34 48.254,82 23.406,46 51.063,31 4.195,30
Nov. 13 1,3601 1,3148 1,1619 154,94 7,10 528 7,00 4,32 47.457,22 22.870,36 51.281,83 4.170,60
Nov. 14 1,3606 1,3138 1,1648 154,65 7,10 529 7,00 4,32 47.147,48 22.900,59 50.376,53 4.083,60
Nov. 17 1,3599 1,3179 1,1593 154,66 7,10 531 7,00 4,32 46.590,24 22.708,08 50.323,91 4.046,60
Nov. 18 1,3585 1,3138 1,1590 155,30 7,11 534 7,00 4,31 46.091,74 22.432,85 48.702,98 4.067,10
Nov. 19 1,3581 1,3127 1,1583 15545 7,11 533 7,00 4,31 46.138,77 22.564,23 48.537,70 4.078,30
Nov. 20 1,3540 1,3065 1,1514 157,16 7,12 535 7,00 4,31 45.752,26 22.078,05 49.823,94 4.076,80
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