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Informe Monetario y Financiero Semanal Economeétrica S.A

Con informacion hasta el 21 de Agosto de 2009 economic research and forecasts
[

Mercado Cambiario y Compras del BCRA

- Luego de que el BCRA comprara u$s475 millones en el mercado de cambios la primera Salida de Capltales_ prlva(jos 2009
quincena del mes de Agosto, en el transcurso de la tercera semana del mes la Institucion 3.000 serie mensual - en millones de dolares
Monetaria vendié u$s 4 millones de divisas al sector privado, magnitud que si bien no es 2,797 2.524
significativa, indicaria que culmino para el BCRA el periodo de fuertes compras de délares que 2.500
derivo el pago del Boden 2012 a principios de mes.

2.000 67T =7 oo

- Las compras acumuladas por el BCRA en lo que va del mes suman u$s471 millones, lo que 1.500 | 1208 ] — 1ﬁ3 :
implica que cerca del 20% del pago del Boden 2012 el sector privado lo destind a la compra ' . -
de pesos al BCRA, en parte para volcarlo nuevamente a la compra de titulos publicos en el 1.000 ~
mercado local. 500 |

- A modo de ejemplo, el Boden 2015 (nominado en u$s) reflejé un incremento del 17% en igual 0

periodo, en tanto que el Boden 2014 ($ + CER), subié un 7,6%.
Ene-09 Feb-09 Mar-09 Abr-09 May-09 Jun-09 Jul 09* Ago 09*

- En suma, ante un mercado "inundado" de dolar billete tras el pago del Boden 2012 que Fuente: Econométrica S.A en base al BCRA * Estimacion de Econométrica S.A
disminuyé la demanda neta de divisas por parte del Sector privado, el mes de Agosto se
perfila como el mes con menor salida de capitales privados en lo que va del afio, con una cifra Evolucion de las Cuentas del Sector Publico - Base Caja
cercana a los u$s800 millones segun nuestras estimaciones preliminares (ver gréafico). Acumulado 7 meses - en millones de pesos
Acum. 7 Meses Variacién
Resultado Fiscal Primario de Julio 2009 2008 en$ __end% en %
L. _ . J ] ] Ingresos 138.818 123.654 15.164 12% 8%
- El superavit primario del mes de Julio Gltimo cerré en $766 millones, magnitud que es un 81% Trbutaros 84 A57 83877 579 10 A%
menor que el resultado obtenido en igual mes del afio pasado. Dentro de los Ingresos, el Seguridad Social 44.298 29.900  14.398 48% 40%
BCRA transfirié utilidades por $700 millones, acumulando transferencias por $3.700 millones Renta de la Prop. (inc. BCRA) 5.665 6.341 676 -11% -38%
en lo que va del afio, lo que explica por si solo casi el 50% del superavit primario de los Resto (sin priv.) 4.398 3.536 862  24% 104%
primeros siete meses del afio. Gasto Primario 130.884 100.218 30.666 _ 31% 29%
En efecto, en el acumulado del afio el superavit primario de Gobierno Nacional sumé $7.900 Remuneraciones 18.383 13.206 5177 39% 40%
millones, contra un superavit de $23.400 millones alcanzado en igual periodo del afio 2008. El zfnjrisdﬁds‘;r(‘)’lci;s 42-2;2 3‘5‘-3‘5; ;-Zg; 2;2? ggz"
desplome del superavit primario equivale a 66% |ntera_nua_l,, magnitud que supera el 95% si no Tragnf_ al Sec. Privado 97768 22,686 3.082 120/‘; 130/2
se consideran los nuevos recursos que genera la estatizacion de las AFJP. Tranf. a Provincias 5510 3677 1833 50% 40%
Universidades 5.211 3.872 1.340 35% 39%
- Si bien la contraccion del resultado primario en buena medida responde por la menor Otros Gastos 2.633 2.342 201 12% 8%
recaudacion ante un menor nivel de actividad econoémica, vale advertir que también responde Gasto Capital 19.971 12.332 7.639 62% 520
por un nlve_llde gasto que busco actuar en forma contramcllca_\ sobre el nivel de actividad, allEne PiaTe 7933 23436 15503 -66% 81%
cqmo también no generar mayores conflictos a_mte un escenanE) glectoral. No obstante, los intereses Deuda 10543 504 5539 3304 1%
numeros de Julio reflejan que pasadas las elecciones el Gasto publico no parece ceder lo que
el superavit primario dificilmente cierre arriba del 1% del PBI este afio. Resultado Financiero -2.310 15.732 -18.041 -115% -118%
Redaccion y edicion: Ramiro Castifieira; rcastineira@econometrica.com.ar Fuente: Econométrica S.A en base a Mecon
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Factores de Variacion de la Base Monetaria

en miles de millones de pesos

Anual Trimestral Mensual
2008 2009 "
2003 2004 2005 2006 2007 2008 | I " v | I May-09 Jun-09 Jul-09 Ago-09 2009

Variacion Base Monetaria 172 6,1 22 254 18,9 105 -05 38 -09 8,1|-11,8 55 0,322 3,214 -1,666 3,247 -4,683
- Intervencién Cambiaria 16,5 23,2 28,2 43,0 32,3 -3,1 82 -86 40 -6,6/ -55 0,0 2,708 -2,800 -1,271 1,803} -4,949
- Sistema Financiero -15 -72-113 -24 -44 -55 50 31 -71 35 94 44 -2,661 3,742 -2,296 2,918 -4,386
Pases Netos 01 55 -19 58 -1,7 56 50 31 -71 35 95 42 -2,720 3,716  -2,302 3,041 -4,535)
Redescuentos + otros 14 1,7 94 83 27 01 01 00 -01 01 01 02 0,059 0,026 0,006 -0,123 0,149
. Sector Publico -10 65 50 -54 53 -82 00 -0,7 -18 57| -32 -18 -0,287 -0,856 2,066 0,292 -2,680
. Lebacs y Nobacs -50 -39 -10,0 -9,7 -5,0 19,2 -3,9 8,1 1,2 13,7 4,3 2,3 0,405 2,935 -0,349 -1,574 4,622
. Otros 8,3 0,5 0,3 -0,1 1,3 8,1 0,2 1,9 2,8 3,2 2,1 0,6 0,157 0,283 0,183 -0,192 2,711

Fuente: Econométrica S.A en base al BCRA * Con informacién al 21/08/09

Factores de Variacion de las Reservas Internacionales
en miles de millones de ddlares
Anual Trimestral Mensual
2004 2005 2006 | i 2008”' v | el I May-09 Jun-09 Jul-09 Ago-09* 2009

Variacion Total 36 55 84 40 141 0,2 43 -29 -04 07|01 -05 0,178 -0,519 0,020 -1,142% -1,481
Intervenciéon Cambiaria 5,7 7,9 9,7 14,0 105 -0,9 26 -27 13 -211|-15 0,0 0,730 -0,764 -0,332 0,471 -1,310
Org. Internacionales -26 -36 -45 -119 -13 -14 -10 -02 -02 01| -03 01 -0,082 0,285 0,048 -0,060 -0,135
Otras Op. del Sec. Publico -0, 0,0 4.4 1,0 2,8 0,9 1,1 08 -0,7 -041| 10 -13 -0,157 -0,179 -0,154 -2,236 -2,738
Efectivo Minimo 0,4 07 -13 -10 -18 0,2 02 -03 -01 04 0,6 0,5 -0,352 -0,051 0,167 0,632 1,907
Otros + Var. Tipo de cambio 0,3 0,6 0,1 1,8 3,9 1,3 1,3 -05 -0,7 1,2 0,2 0,2 0,039 0,190 0,291 0,051 0,795

Fuente: Econométrica S.A en base al BCRA
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Activos y Pasivos del BCRA

en miles de millones

R Cta. Cte. Let Deo. del Tipo de
EEEVEE Base Monetaria en BCRA Redescuy —crasy Pases BCRA B ORI | =i ke
Fecha BCRA : . Notas del S Gob. en )
(en us$s) Total Circulan Cta. Cte. ddlares entos BCRA Posicion Pasivos  Activos BCRA Referencia 1
te BCRA  (en u$s) Neta u$s=
31-Dic-04 19,6 52,5 37,6 14,9 2,7 20,4 14,5 53 53 0,0 0,2 2,974
30-Dic-05 28,1 54,7 48,3 6,4 2,2 14,2 26,1 7,2 7,5 0,3 1,9 3,032
29-Dic-06 32,0 80,1 59,2 20,8 2,4 6,6 39,7 1,4 1,4 0,1 47 3,070
28-Dic-07 46,2 99,0 74,8 24,2 2,7 3,3 49,7 3,0 3,3 0,3 59 3,151
31-Mar-08 50,5 98,4 72,0 26,4 3,3 3,2 55,1 8,1 8,1 0,0 57 3,165
30-Jun-08 47,5 102,2 74,3 27,9 3,5 3,0 48,6 50 50 0,0 7,0 3,024
31-Jul-08 47,5 97,7 74,5 23,2 3,2 2,9 47,6 14,1 14,2 0,2 7,9 3,031
31-Dic-08 46,4 109,4 84,1 25,4 50 2,6 36,6 8,6 11,4 2,7 6,4 3,454
31-Mar-09( 46,509 97,7 76,0 21,7 59 2,1 33,7 18,1 18,3 0,1 2,7 3,714
30-Jun-09| 46,026 103,2 80,8 22,4 6,7 1,9 32,8 13,9 14,0 0,0 11,2 3,795
31-Jul-09| 46,047 101,5 82,2 19,3 6,9 1,8 33,5 16,2 16,3 0,0 10,1 3,831
21-Ago-09| 44,905 104,8 80,6 24,1 7,9 1,6 35,4 13,2 13,6 0,4 1,1 3,850
Variacion en el periodo (en miles de millones)
2007 14,1 18,9 15,6 3,3 0,3 -3,4 10,0 1,7 1,9 0,2 1,2 0,08
2008 0,2 10,5 9,3 1,2 2,3 -0,7 -13,1 5,6 8,1 2,5 0,5 0,30
| trim 09 0,1 -11,8 -8,1 -3,6 0,9 -0,5 -2,9 9,5 6,9 -2,6 -3,7 0,26
I Trim 09 -0,5 55 4,8 0,7 0,7 -0,2 -0,8 -4,2 -4,3 -0,1 8,5 0,08
Jul-09 0,0 -1,7 1,4 -3,1 0,2 -0,1 0,6 2,3 2,3 0,0 -1,1 0,04
Ago-09 -1,1 3,2 -15 4,8 1,0 -0,2 1,9 -3,0 -2,6 0,4 -9,0 0,02
2009 -15 -4,7 -3,4 -1,2 2,9 -1,0 -1,2 45 2,3 -2,3 -5,3 0,40
Variaciéon % interanual.
2007 44% 24% 26% 16% 11% -51% 25% 122% 130% 308% 25% 2,7%
2008 0% 11% 12% 5% 87% -21% -26% 184% 245% 971% 9% 9,6%
Jun-09 -3,1% 0,9% 8,7% -19,7% 91,8%| -36,3% -32,4% 176% 177% - 60,8% 25,5%
Jul-09 -3,2% 3,9% 10,3% -16,6% 113,5%( -39,0% -29,6% 15% 14% - 28,5% 26,4%
Ago-09 -4,6% 5,7% 9,1% -4,2% 106,2%| -41,3% -26,8% -2% 0% - -68,4% 27,1%

Fuente: Econometrica S.A en base al BCRA

Econométrica S.A
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Depdsitos en el Sistema Financiero

en miles de millones

Sector Privado no Financiero Sector Publico y Sector Financiero Total
en Pesos ) en Pesos en en Pesos )
Cajade Plazo en dolares D it Plazo dolares Caja de en dolares
* eposItos i *
Cta. Cte. Ahoro Fijo Otros  Total Total Vista Fijo Otros Total Total* Cta. Cte. AhorTo Plazo Fijo Otros Total Total
31-Dic-04| 18,1 18,4 31,6 7,0 75,1 25 15,6 9,4 23 | 273 15 30,2 22,0 41,1 9,2 102,5 4,0
30-Dic-05|| 23,4 21,4 38,2 5,7 88,7 35 19,0 10,8 29 | 32,7 0,5 38,2 25,6 48,9 8,6 121,4 4,1
29-Dic-06| 26,8 26,2 47,4 5,9 106,3 4,9 20,6 19,2 39 | 436 0,6 44,2 29,4 66,6 9,8 150,0 55
28-Dic-07|| 35,4 34,1 54,5 6,8 130,8 6,8 12,3 23,6 10,8 | 46,7 0,6 44,8 37,0 78,1 17,7 177,5 7,3
31-Mar-08)| 38,5 33,6 59,6 7,2 139,0 6,9 14,3 33,0 4,7 52,0 1,0 49,7 36,8 92,6 11,9 191,0 7,9
30-Jun-08|| 36,6 34,9 59,7 7.4 138,7 7,1 24,2 29,1 3,3 | 56,6 11 57,4 38,3 88,8 10,7 195,3 8,2
31-Jul-08ff 37,6 34,5 63,1 6,8 142,0 7,2 20,7 34,5 32 | 584 1,0 55,1 37,7 97,6 10,0 200,4 8,2
31-Dic-08| 39,4 35,6 54,6 6,7 136,2 8,0 33,8 24,6 39 | 623 1,6 70,0 38,8 79,2 10,6 198,6 9,5
31-Mar-09)| 38,0 34,3 58,5 6,7 137,5 9,1 28,0 29,4 36 | 61,1 19 61,7 38,6 88,0 10,3 198,6 10,9
30-Jun-09|| 40,2 37,6 56,2 7,2 141,2 9,5 28,0 27,1 3,9 | 589 2,2 63,9 41,8 83,3 111 200,2 11,7
31-Jul-09ff 38,9 36,7 57,7 7,0 140,3 9,6 28,0 29,7 38 | 615 2,0 63,4 40,2 87,4 10,8 201,8 11,7
21-Ago-09| 38,5 33,5 59,0 6,8 137,8 10,0 29,8 30,6 39 | 643 2,0 64,4 37,4 89,6 10,8 202,2 11,9
Variacion en el periodo (en miles de millones)
2007 8,6 7,9 7,1 0,9 24,5 1.8 -8,3 4,4 7,0 3,1 0,0 0,5 7,7 11,5 7,9 27,6 1,8
2008 4,0 1,4 0,1 -0,1 54 1.2 21,6 1,0 -6,9 | 15,6 1,0 25,2 1,7 11 -7,0 21,0 2,2
I trim 09ff -1,3 -1,3 4,0 0,0 1,3 11 -5,8 4,9 -0,3 | -1,2 0,3 -8,3 -0,1 8,8 -0,3 0,1 1,4
I trim 09 2,2 3,3 -2,3 0,5 3,7 0,5 -0,1 -2,4 0,3 -2,2 0,3 2,2 3,2 -47 0,8 15 0,8
Jul-09|| -1,3 -0,9 15 -0,2 -0,9 0,1 0,0 2,6 -0,1 2,6 -0,1 -0,5 -1,6 4,1 -0,3 1,7 0,0
Ago-09|| -0,5 -3,2 1,3 -0,1 -2,5 0,3 1.8 0,9 0,1 2,8 0,0 1,0 -2,9 2,2 0,0 0,3 0,3
2009| -0,9 2,1 4.4 0,1 1,6 2,0 -4,0 6,0 0,0 2,0 0,4 -5,6 -1,4 10,5 0,2 3,6 2,4
Variacion % interanual.
2007) 32% 30% 15% 15% 23% 37% -40% 23% 181% 7% 0% 1% 26% 17% 81% 18% 33%
2008| 11% 4% 0% -1% 4% 18% 176% 4% -64% | 33% 165% 56% 5% 1% -40% 12% 30%
Jun-09|| 10% 8% -6% 2% 2% 33% 15% -1% 17% | 4% 102% 11% 9% -6% 4% 3% 42%
Jul-09 3% 6% -8% 2% -1% 34% 35% -14%  20% @ 5% 100% 15% 7% -10% 8% 1% 42%
Ago-09 1% -1% -9% 0% -4% 34% 29% -11% 23% @ 6% 85% 14% 2% -9% 7% -1% 40%

Nota: La eliminacion de las AFJP genero un traspaso de depositos desde el Sector Privado al Sector Piblico cercano a los 7.000 millones de pesos en Diciembre de 2008. Principalmente
depositos a plazo fijo. Importante advertir de ello en el andlisis de las variaciones Interanuales en 2009.

* Expresado en doélares
Fuente: Econométrica S.A en base al BCRA
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Préstamos al Sector Privado

en miles de millones

Sector Privado Total
En pesos en Bimonetario
Adelanto Documen Hipoteca Prendari Person Tarjet otros  Total dolares
S tos rios 0s ales as Total* Sector Privado
31-Dic-04 5,5 6,8 8,7 1,7 4,3 34 3,6 33,8 1,5 38,3
30-Dic-05 7,8 11,0 8,6 2,3 7,4 5,6 3,6 46,2 2,3 53,2
29-Dic-06|| 10,6 14,5 10,0 3,7 13,1 7,7 3,6 63,1 3,7 74,4
28-Dic-07|| 13,9 18,7 14,2 5,9 21,3 11,7 45 90,1 52 106,5
31-Mar-08|| 14,4 18,8 14,9 6,3 23,5 12,7 45 95,1 54 112,2
30-Jun-08f 15,7 19,0 15,9 6,9 259 138 49 102,1 5,8 119,8
31-Jul-08)| 15,5 19,0 16,2 7,1 26,2 13,7 49 102,6 6,0 120,7
31-Dic-08|| 15,0 19,6 18,1 7,5 276 16,0 5,2 109,1 5,9 129,3
31-Mar-09| 16,5 19,6 18,1 7,2 27,8 15,7 5,1 110,0 6,0 132,3
30-Jun-09f 17,8 20,3 18,0 7,0 279 16,1 5.8 112,8 5,8 134,9
31-Jul-09| 17,8 20,2 18,1 6,9 28,0 15,7 59 112,5 5,6 134,0
21-Ago-09|| 18,4 20,1 17,8 6,9 28,1 149 54 111,6 55 132,7
Variacion en el periodo (en miles de millones)
2007, 3,3 4,1 4,2 2,2 8,3 4,0 0,9 27,0 1,5 321
2008 1,1 0,9 3,9 1,6 6,3 4.4 0,7 19,0 0,7 22,8
| trim 09 15 -0,1 0,0 -0,4 0,2 -0,3 0,0 0,9 0,1 2,9
Il trim 09 1,3 0,7 -0,1 -0,2 0,1 0,3 0,7 2,8 -0,2 2,6
Jul-09 0,0 0,0 0,0 -0,1 0,1 -04 0,0 -0,4 -0,2 -0,9
Ago-09 0,6 -0,2 -0,3 0,0 0,2 -0,7 -0,5 -0,9 -0,1 -1,3
2009 3,4 0,5 -0,3 -0,6 0,5 -1,1 0,2 2,5 -0,4 34
Variacion % interanual.
2007) 32% 29% 42% 58% 63% 52% 25% @ 43% 41% 43%
2008 8% 5% 28% 28% 30% 38% 14% 21% 13% 21%
Jun-09f 13% 6% 13% 1% 8% 16% 20% 10% 0% 13%
Jul-09|| 15% 6% 11% -2% 7% 14% 20% 10% -6% 11%
Ago-09| 13% 4% 8% -5% 6% 8% 9% 7% -10% 8%

* Expresado en délares
Fuente: Econométrica S.A en base al BCRA
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Evoluciéon de las Principales Tasas de Interés

TNA (Tasa Nominal Anual) - Promedio Simple

Nobac - Badlar Bcos. Priv.

Pases 7 dias BCRA Dep6sitos a 30 dias Badlar en pesos Call en pesos
Pasivos Activos  enpesos endodlares Total Privados Total Privados 9IM 12M 24M
2005 3,81 4,62 3,9 0,5 4,0 51 4,1 4,1 5,9 6,6 7.4 10,1
2006 5,56 7,44 6,7 0,9 7,0 9,0 7.2 7,2 73 84 11,6 35 1,6 37
2007 7,47 9,48 8,2 1.2 8,6 10,0 8,6 8,7 8,8 8,6 10,5 1,3 16
2008 9,29 11,31 11,6 15 11,9 13,5 10,0 9,7 11,2 11,2 11,8 1,1 14 2,6
2009 10,85 12,85 12,3 1,2 12,3 13,0 10,8 111 13,9 14,8 16,2 1,3 1,7 2,8
Ene-08|| 8,25 10,25 9,1 1,3 9,0 10,2 8,1 8,1 10,8 1,6
Feb-08l| 8,25 10,25 8,1 1,3 7.9 8,3 7.3 7,3 10,8 10,9 15 2,3
Mar-08| 8,25 10,25 8,1 1,3 8,0 8,5 7.8 7.8 10,9 11,4 1,3 2,2
Abr-08ff 8,25 10,25 8,2 1,3 8,1 8,7 8,0 7,9 10,9 11,5 1,0 24
May-08f 8,79 11,00 10,3 1,3 10,8 13,2 10,0 9,5 11,0 11,6 1,3
Jun-08|| 9,00 11,00 13,6 14 14,9 17,4 10,2 9,6 11,2 11,8 1,0
Jul-08ff 9,00 11,00 12,4 14 12,8 14,6 9,2 8,7 11,0 11,9 1,0 14 16
Ago-08ff 9,19 11,19 10,8 15 10,7 12,3 8,7 8,6 11,2 12,2 1,0 15 3.2
Sep-08|| 9,57 11,57 11,2 15 11,2 12,2 9,2 9,0 11,4 12,3 12,2 1,3 1,6 3.2
Oct-08|| 10,90 12,90 13,5 1,6 141 16,7 13,0 12,3 12,6 12,8 1,2 15
Nov-08|| 11,00 13,00 17,5 1,7 18,2 21,2 15,2 15,1 1,2 16
Dic-08f 11,00 13,00 16,4 1,8 16,6 19,1 13,9 12,4 12,5 1,8
Ene-09|| 11,00 13,00 14,3 1,6 14,2 15,6 12,1 11,9 12,3 14 1,9
Feb-09| 11,00 13,00 11,7 15 11,5 12,0 10,8 10,9 12,9 1,3
Mar-09( 11,00 13,00 11,8 14 11,7 12,2 10,7 11,2 13,9 14,6 1,2 14
Abr-09f 11,00 13,00 12,0 1,2 12,0 12,8 11,1 11,8 141 13 1,6 18
May-09|| 11,00 13,00 11,9 1,0 12,1 12,8 11,0 11,6 14,5 15,0 16,2 1,2 1,7 3.2
Jun-09|| 11,00 13,00 12,2 0,9 12,3 12,9 10,5 10,7 14,5 14,7 16,2 1,3 18 33
Jul-09f 10,59 12,59 12,1 0,9 12,3 13,0 10,4 10,5 14,5 14 18
Ago-09|f 10,18 12,18 12,0 0,8 12,0 12,8 9,8 9,8 14,4 1,3 18
04-Ago-09| 10,50 12,50 12,7 0,9 13,1 13,0 10,1 10,1 14,5 1,3 18
11-Ago-09|| 10,00 12,00 12,7 11 12,8 12,9 9,6 9,7 14,4
18-Ago-09|| 10,00 12,00 11,4 0,6 11,1 12,7 9,4 9,3 14,2
19-Ago-09|| 10,00 12,00 11,2 1,0 11,0 12,6 9,9 10,4
20-Ago-09|| 10,00 12,00 12,1 1,0 12,1 12,7 9,3 9,3
21-Ago-09|| 10,00 12,00 11,6 0,6 11,4 12,5 9,7 9,3

Fuente: Econométrica S.A en base al BCRA
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Agregados Monetarios Privados y Totales

en miles de millones - Promedios Mensuales - Variacién Interanual

Agregados Monetarios en pesos Sector Privado Agregados Monetarios en pesos Totales

Circulante en publico Depositos Vista M2 Plazo M3 M2 M3
Total Var.% % PBI  Total Var. % % PBI Var.% % PBI Total Var.% Var%* % PBI Total Var. % Var %* % PBI Var. % % PBI Var. % % PBI
2003 25,2 6,7% 21,9 5,8% 47,1 12,5% 44,8 11,9% 91,9 24,4% 52,5 14,0% | 102,5 27,3%
2004 279 105% 6,2% 32,4 48,0% 7,2% 60,3 27,9% 13,5% 38,9 -13% 8,7% 99,2 8% 22,2% 73,3 39,6%  16,4% | 122,4 19,4% 27,3%
2005 35,7 279% 6,7% 39,7 22,6% 7,5% 75,4 251% 14.2% 429 10% 8,1% 118,2 19% 22,2% 90,7 23,8% 17,1% 147,7 20,6% 27,8%
2006 452  26,6% 6,9% 47,2 18,8% 7,2% 92,3 225% 14,1% 49,2 15% 7,5% 141,5 20% 21,6% 111,2 22,6% 17,0% | 1789 212% 27,3%
2007 57,1 26,5% 7,0% 59,8 26,7% 7,4% 116,9 26,6% 14,4% 59,3 20% * 7,3% 176,2 24% * 21,7% 134,7 21,1% 16,6% 2225 243% 27,4%
2008 66,8 16,9%  6,5% 70,7 18,3% 6,8% | 1375 17,6% 13,3% 67,7 14%  15% 6,6% 205,2 16%  17%  19,9% 158,0 17,3%  153% | 261,8 17,7% 253%
107 52,9 247%  7,7% 53,5 20,4% 7,8% 106,3 22,5% 15,6% 56,7 25% 8,3% 163,1 23% 23,9% 126,5 19,5% 18,5% 207,3 25,1% 30,4%
1107 54,8 271% 7,6% 57,8 25,4% 8,0% | 112,7 26,2% 15,6% 59,7 25% 8,3% 172,4 26% 23,9% 132,2 22,6%  18,3% | 217,5 26,3% 30,1%
11107 59,5 28,4% 7,8% 62,1 29,4% 8,2% 121,7 289%  16,0% 60,4 20% 7,9% 182,1 26% 23,9% 138,8 23,5% 18,2% 229,6 251% 30,1%
IV 07 61,2 256% 7,5% 65,6 31,0% 8,1% | 126,8 28,4% 15,6% 60,2 13% 7,4% 187,1 23% 23,0% 141,3 19,1%  17,4% | 2354 21,2% 29,0%
108 65,1 23,1% 7,5% 70,4 31,7% 8,1% 1355 27,4% 15,7% 65,2 15% 7,5% 200,7 23% 23,2% 152,1 20,2% 17,6% 252,2  21,7% 29,2%
1108 66,1 205% 7,1% 71,0 22,8% 76% | 137,1 21,7% 14,7% 66,9 12% 7,2% 204,0 18% 21,9% 154,5 16,9%  16,6% | 258,0 18,6% 27,7%
111 08 67,6 13,6% 6,8% 70,9 14,1% 7,2% 138,5 139% 14,0% 70,7 17% * 7,1% 209,2 15% * 21,1% 160,5 15,6% 16,2% 267,7 16,6% 27,0%
IV 08 68,3 116% 6,6% 70,5 7,5% 6,8% | 138,9 95% 13,4% 68,0 13%  17% 6,6% 206,9 11%  12%  20,0% 164,9 16,7%  16,0% | 269,1 14,3% 26,1%
109 70,8 8,7% 6,7% 72,9 3,5% 6,9% 143,6 6,0% 13,6% 65,0 0% 10% 6,1% 208,6 4% 7% 19,7% 172,5 13,4% 16,3% 269,5 6,8% 25,4%
1109 69,1 46% 64% 73,1 3,0% 6,8% | 1423 38% 132% 64,6 -3% 7% 6,0% 206,9 1% 5%  19,1% 170,1 10,1%  157% | 267,9 3,9% 24,8%
Ene-08 | 65,4 23,9% 69,2 31,2% 134,6  27,6% 63,6  152% 198,2  23,3% 154,6 22,2% 249,1  21,7%
Feb-08 | 64,8 23,0% 70,9 32,4% 135,7 27,7% 65,1  14,3% 200,8  23,0% 151,9 20,2% 252,6 21,8%
Mar-08 | 65,2 22,4% 71,1 31,6% 136,3 27,0% 66,8  152% 203,1 22,9% 149,8 18,3% 2550 21,4%
Abr-08 | 65,6 22,2% 72,0 28,0% 137,7  252% 67,7 13,7% 205,3 21,1% 152,4 18,0% 2575 20,8%
May-08 [ 66,1 21,3% 71,5 23,5% 137,6  22,4% 66,4 11,5% 204,1  18,7% 154,9 16,5% 258,4 18,5%
Jun-08 | 66,4 18,0% 69,6 17,2% 136,0 17,6% 66,6  10,9% 202,6  15,3% 156,2 16,2% 258,0 16,7%
Jul-08 | 68,1 14,6% 71,2 15,5% 139,3 15,0% 68,6  13,6% 207,9 14,5% 161,2 15,0% 264,4  16,4%
Ago-08 | 67,4 12,9% 70,5 13,1% 1379 13,0% 71,0  17,4% 208,99  14,4% 157,5 13,0% 267,3 16,2%
Sep-08 | 67,3 13,4% 71,1 13,9% 138,3 13,6% 72,4 19,9% 210,8 15;7% 162,8 19,0% 2714  17,3%
Oct-08 | 67,2 12,2% 70,4 10,3% 1376  112% 71,3  19,5% 208,9 13,9% 162,1 17,1% 2713 171%
Nov-08 | 66,9 11,4% 69,1 7,4% 136,0 9,3% 69,4  157% * 2055 11,4% g 159,5 14,1% 267,9 14,7%
Dic-08 70,9 11,4% 72,1 4,9% 143,0 8,0% 63,3 3,8% 153% 206,4 6,7% 10,3% 173,2 18,8% 268,2 11,3%
Ene-09 72,3 10,6% 73,8 6,7% 146,1 8,6% 63,1 -0,8% 10,2% 209,3 56% 9,1% 178,3 15,4% 271,7 9,1%
Feb-09 | 70,9 9,5% 73,5 3,7% 144,4  6,5% 65,9 1,2% 11,9% 210,3 47%  82% 171,7 13,0% 270,0 6,9%
Mar-09 | 69,0 59% 71,2 0,1% 1403 2,9% 66,0 -12% 9,3% 206,3 1,6% 5,0% 167,4 11,7% 266,7 4,6%
Abr-09 | 67,8 3,3% 72,1 0,2% 1399 1,6% 64,8  -43% 6,1% 204,7 -03% 31% 166,3 9,1% 264,1  2,6%
May-09 [ 68,6  3,8% 72,6 1,5% 1412 2,6% 650 -2,1% 85% 206,3 1,1% 4,5% 168,8 9,0% 268,2 3,8%
Jun-09 | 71,0 69% 74,7 7,3% 1456 7,1% 639 -41% 6,4% 209,6 3,4%  6,9% 175,2 12,2% 2716 53%
Jul-09 740  8,6% 75,3 5,7% 149,2  7,1% 63,7 -7,0% 32% 213,0 2,4%  5,8% 176,0 9,2% 2717  2,8%

* La eliminacion de las AFJP gener6 un traspaso de depdsitos desde el Sector Privado al Sector Publico cercano a los 7.000 millones de pesos en Diciembre de 2008. Principalmente depdsitos a plazo fijo. Importante
advertir de ello en el andlisis de las variaciones Interanuales en 2009.

Fuente: Econométrica S.A en base al BCRA
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