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tO t^ Ô vf o o o o o 

in i\j so in 

o ru oj o to »- »0 fM OJ 

to to í^ o to 
t - o> CO <M 00 ÍM T-

r̂  o <- o 

r̂  o CO r«j CK o o 00 o 

h- fM CO o o o o un ir> in ^ r j oj in in in in 

O CO o o o o-

^ o m o» to 
to to K- >0 t̂  CO N-

to CO in o» 
o m ru o 00 CO CO 00 N-

coin«-coN- ví<úin>00> iMint^ví 
o t> r\J o co CO co r j in <- »- o oo CO CO oo CO 

vo vo o- o-1^ to to«-o in (Mmcooin 
N- to CO -J- l \J sO S- vo o o (\J r- o o o vO o o o >o o> o yj N. >0 N- CO N-

^ r j t o > í -o 
CO • • • • 
S E E E E 
"" u 'Z T C 

CO o 
r- oj ro <r 

á .i -á .é Z Z C '0 

r j fO -J-
E E E' E' 

^ -J- vj- o o CO 

so o t^ o> 

i n o o ' - o ví intooco -o m co m -o 

o to o- ro 
lo ^ ío in 

>- to -J- in 
t^ o r j to to o o o tM T-

ví r\j h-. o- O-
0 0 ^ 0 0 t o CO -o O o> <o 

CO to r\j in CO m r\j 

v t t \ j ~ o CO 

o ro o* in m Ov o o N-

< o h - t o o > « o 

h- in o o to ^ -o in ^ to 

t^ o m 
( M i n o o i n 
o - r v j 00 c o f ^ 

vi- o vi - í N. 
N- O» O* O* *— m N- m vi vt 

f\j to vi 
E' E' E é 

tM t o v i o o • • • • o E e e E 



•S U 

o o 
II to 

c/> § 
§ 0) (A 

s _J lU a oc <u u v> o 1 u lU Oí OL t/l a •o (Q •D 
C 

>— 

(O 
z. 

CD <U 'Q t. » I- C O 

8. 

r-» Vi 
lu 5 o lu TO o 
U U 4-> a. QL 

I-8.Ü 

IV» « « c 10 u) a> o oj o c c —' OJ ID ̂  t/1 CO U (U CsJ O — tu J3 Q-v^ t_ L-0 4J Q. 4) 01 M TJ 
a. TJ 

o ifí 
o-8 — (0 
> > l_ <0 a> L. O « CL 

o 
> l-(U « 10 M O O M — O <U O — 
<0 > p 
1- U Q. CO to D 
•g 
(/) O (D u 4-* <u O i- 1— a. 

ON-OOníO* ^OsiO^OJO 
OO 00 CO CO CO rau «00 CO r̂  in o N-00 OO 00 CO OO N- N- 00 N-CO CO CO CO CO 

rs. ̂  K) 
o m N- >0 

eoN.o»̂ >o o CO N. >o 
•o 00 -o in in in m in Ki ro M r j ^ in in in in in 

^ ro m in in 
in in in in m 

O O m ui vO 
00 0> tv -O M vi to to to 

iflON.N-«- (Njoror^o^ 
to Nj- to (M rvi to to to to to <M o o to to to to to o o o to to to to to 

(Mo«-<oo< o0*«-v0>0 lvr\jo-j-i>j cMotoino 
t̂ T-coooo rvj o in cy o t> Ch r- r>j>ito«-o OOOO*— r— T— r— CD r— r— f\J f\J f\J fNJ f\J rxj 

o -J- OJ o -O N- ^ f\J O 
>0 0> N- to in in in in m 

o to <Nl S- Ln 
CO CO h--if vj sj vt vi-

txj r\j o o T— r\j t\j ro ro o «^níocmN. 
m -o -o -J- o o 00 h- t̂ coN-f̂ in «J--Í-J--J-VÍ tovttototo tototototo 

oruvtmo f\] o o m T- rj to (NJ in OO 

• in MD to to 

(\j t*. in N- o 
in o o o OJ ^ ÍM 

>í o t̂  CO 
CO CO vi rj to rvj (M rj 

0int\i0(M in<00>rjrj r>.ooo>inin ^ r- ^ r- r- r- r- r- ^ w-

O >0 (M t- to 
(> O O CO CO 

o o o o T-
00 t̂  OO CO 00 

o o f̂  f\j o ro*-stfvJto *-tof^r^in 
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Cuadro 15 

MEDIDAS ALTERNATIVAS DEL SALARIO REAL 

(Unidades: índices base 1983=100) 

Salario promedio de la industria (1) 

Oeflactado por el IPC correspondiente a: 

Período 
Mes al que 
corresponden 
los salarios 

(2) 

Fin del mes 
(prom.entre el 
mes al que 
corresponden 
los salarios y 
el siguiente) 

(3) 

Mes 
siguiente 
al que 

corresponden 
los salarios 

(4) 

1990 37.5 85.8 85.5 

Ene. 84.9 69.7 60.3 
Feb. 80.4 58.4 47.2 
Mar. 72.3 73.5 74.5 
Abr. 88.5 89.0 89.4 
May. 91.9 92.3 92.6 
Jun. 91.7 93.4 95.0 
Jul. 88.7 88.5 88.3 
Ago. 89.6 89.2 88.8 
Sep. 87.0 90.0 92.7 
Oct. 93.1 97.0 100.6 
Nov. 89.7 94.2 98.4 
Die. 91.6 94.7 97.6 

1991 83.0 87.0 90.9 

Ene. 90.5 85.6 81.8 
Feb. 81.3 82.8 84.0 
Mar. 79.2 82.7 86.1 
Abr. 82.0 86.8 91.5 
May. 82.8 87.5 92.1 
Jun. 81.3 86.2 90.9 
Jul. 81.8 87.3 92.6 
Ago. 82.5 87.9 93.1 
Sep. 81.7 87.1 92.5 
Oct. 83.5 89.5 95.4 
Nov. 84.2 90.1 96.0 
Die. 85.1 90.1 94.8 



Cuadro 15 (continuación) 

MEDIDAS ALTERNATIVAS DEL SALARIO REAL 

(Unidades: indices base 1983=100) 

Salario promedio de la industria (1) 

Deflactado por el IPC correspondiente a: 

Periodo 
Mes al que 
corresponden 
los salarios 

(2) 

Fin del mes 
(prom.entre el 
mes al que 
corresponden 
los salarios y 
el siguiente) 

(3) 

Mes 
siguiente 
al que 

corresponden 
los salarios 

(4) 

1992 82.5 88.1 93.6 

Ene. 83.3 88.5 93.5 
Feb. 82.0 87.2 92.2 
Mar. 82.1 87.6 93.0 
Abr. 81.8 87.6 93.3 
May. 82.0 87.7 93.4 
Jun. 83.2 88.6 93.8 
Jul. 83.7 89.3 94.7 
Ago. 82.9 88.6 94.2 
Sep. 82.5 88.0 93.4 
Oct. 81.8 87.7 93.4 

Nov. (5) 82.2 88.2 94.0 
Die. (5) 82.6 88.3 94.0 

1993 81.0 86.7 92.4 

Ene. (5) 82.3 88.1 93.8 
Feb. (5) 82.0 87.7 93.3 
Mar. (5) 81.5 86.5 92.4 
Abr. (5) 81.0 85.6 91.1 
May. (5) 80.2 86.0 91.7 
Jun. (5) 80.2 86.2 92.1 
Jul. (5) 80.5 86.1 91.0 
Ago. (5) 80.5 86.2 91.9 
Sep. (5) 80.5 86.4 92.3 
Oct. (5) 80.8 86.8 92.7 
Nov. (5) 81.1 87.1 93.0 
Die. (5) 81.2 87.2 93.1 



Cuadro 15 (continuación) 

HEDIDAS ALTERNATIVAS DEL SALARIO REAL 

(Unidades: indices base 1983=100) 

Salario promedio de la industria (1) 

Deflactado por el IPC correspondiente a: 

Periodo 
Mes al que 
corresponden 
los salarios 

( 2 ) 

Fin del mes 
(prom.entre el 
mes al que 
corresponden 
los salarios y 
el siguiente) 

(3) 

Mes 
siguiente 
al que 

corresponden 
los salarios 

(4) 

1994 81.7 87.6 93.4 

Ene. (5) 81.2 87.3 93.2 
Feb. (5) 81.5 87.5 93.4 
Mar. (5) 81.5 87.4 93.3 
Abr. (5) 82.4 88.4 94.3 
Hay. (5) 82.3 88.2 94.1 
Jun. (5) 82.1 87.8 93.3 
Jul. (5) 81.6 87.6 93.4 
Ago. (5) 81.5 87.2 92.9 
Sep. (5) 81.6 87.5 93.3 
Oct. (5) 81.5 87.4 93.3 
Nov. (5) 81.7 87.6 93.5 
Die. (5) 81.6 87.1 92.4 

1994 

Ene. (5) 80.5 86.5 92.4 

FUENTE: Oficina de la CEPAL en Buenos Aires, sobre datos de la Secretaría de Seguridad Social, INDEC y otras fuentes. 

NOTA 1: Se refiere al salario medio normal y permanente, el cual se define como la sunna de los salarios básicos 
(incluyendo horas extras y premios y bonificaciones). Son valores unitarios de los salarios liquidados 
en el perfodo de referencia. Estos valores tienen significativas variaciones estacionales, debidas en 
especial al efecto de las vacaciones de verano. Las series no han sido corregidas por estacionalidad. 

NOTA 2: Correspondería al caso en el que los salarios devengados en un mes son pagados a mediados de ese mes y 
gastados en forma instantánea. 

NOTA 3: Correspondería al caso en que los salarios son pagados mensualmente (a fin de cada mes) y gastados en 
forma instantánea o al caso de salarios pagados quincenalmente (a mediados y a fines de cada mes) y 
gastados uniformemente. 

NOTA 4: Correspondería al caso de salarios mensuales pagados a fin de cada mes y gastados uniformemente durante 
el mes siguiente. 

NOTA 5: Cifras extrapoladas a partir de variaciones resultantes de la encuesta de FIEL. 
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droT îniMco-j-njoíoítoo^ 

0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 

l^tnrjN-Ovíco>o«-Osío N-o^^in^troin^corooro 

0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 

to 

o 

in 
>o 

o 
ro 

•J-
8: 

i i j u . a E : < i : - j - j < c o o 

in 1 H-w t 0 
in • 1 
8: 01 I UJ C 1 1-Z Q Ul • z 



s o 
o 
cã 

rvi 
2 
1 

(O o 

o 0) o OI 

00 5 O; T3 

<U § W 
-S.2 (U " U <0 •— -M 
I I 

5 

O V) t 

l - l e u 
-OM <u 

. o CA 
Lo £ : <0 

I I I- O g •— M o. ü 0) X <D c LU 

O 
"8 

<u a. 

VI 1 

E - íi 
íü-SÜ 
• I 1- o 
Q. o 01 Ê CO C 

I- o o — as CL u <u X (D C lU *> 

OI a. 

o 
m I — 

8.S-Í 
• i 3 J_ <U O H* "U -M 

8.Õ 

I 
01 o. 

r^oinrj»- O- -d- rvj 
o o rj •>- o (\j r\j fM (M 

m o rj lA 
oí o rv o. o> 0> o o & 6> 

o* «- eo in 
0> o o> o o> <M »- IM ̂  

E E É É 

o CO <M N. -J 
' OO o o I O O- O O 

O O. -J- CO (M «- CJ IM T-

in rü vt f\j vi-
o> có «3 o 6. o i> o- o 

to (M h-
o o o rj CO (M r\j T- f\j T-

tvi M ^ M 
^ E E d É 

r̂  CO í\j ir» 
p. iri n! KÍ M ô  o o o o 
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Cuadro 22 

DEUDA EXTERNA 

Stock de deuda a fines de período Deuda/ Servicios 
exporta- financieros 

Período Total Pública Privada ciones netos/ 

exportaciones 

En miles de millones de dólares En porcentajes 

1975 7.9 4.0 3.9 266.8 14.5 

1976 8.3 5.2 3.1 211.9 12.6 

1977 9.7 6.0 3.7 171.6 10.3 

1978 12.5 8.4 4.1 195.3 10.6 

1979 19.0 10.0 9.0 243.3 11.8 

1980 27.2 14.5 12.7 339.1 19.1 

1981 35.7 20.0 15.6 390.4 40.5 

1982 43.6 28.6 15.0 571.8 61.9 

1983 45.1 31.7 13.4 575.5 69.0 

1984 46.2 35.5 10.6 569.8 70.5 

1985 49.3 40.9 8.5 587.2 63.2 

1986 51.4 44.7 6.7 750.2 64.4 

1987 58.3 51.8 6.5 916.6 70.5 

1988 58.5 53.5 5.2 640.4 56.1 

1989 63.3 58.4 6.6 661.2 67.1 

1990 61.0 ... ... 493.8 35.6 

1991 63.7 ... ... 531.8 35.6 

1992(1) 65.0 ... ... 531.2 29.9 

1993(1) 68.0 ... ... 519.5 22.8 

FUENTE : Oficina de la CEPAL en Buenos Aires, sobre datos del INDEC y del 8CRA. 

NOTA 1: Cifras estimadas. 
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Cuadro 29 

COEFICIENTES DE LIQUIDEZ (1) 

(Unidades: porcentajes) 

Período M1/PBI M2/PBI M2«/PBI 
(2) 

1985 2.8 9.4 ... 
1986 3.7 11.6 . . . 

1987 3.2 11.7 . . . 

1988 2.2 10.6 . . . 

1989 2.2 8.5 . . . 

1990 1.8 4.0 5.4 

1991 2.4 4.6 7.3 

1992 3.4 6.1 10.0 

1993 4.2 8.3 13.9 

1994 4.7 9.3 16.0 

FUENTE : Oficina de la CEPAL en Buenos Aires, sobre 
datos del BCRA. 

NOTA 1 : Los coeficientes de liquidez resultan de 
relacionar el promedio nominal anual de los 
agregados monetarios respectivos con el Pro 
ducto Bruto Interno a precios corrientes. 
Las cifras de PBI utilizadas a partir de 
1989 corresponden a estimaciones proviso-
rias. 

NOTA 2 : M2* = M2 + depósitos en moneda extranjera. 
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í^ooo(\ivtooor~oo-of\j 

'OMO-cooo-'-u^vi-rMoo 
ooootvjooroooo<-^f\j 

rOO^N-O^J-l^'-CM^ON-OfM 

*-mcoooo^mm«—roin-j-fNj 
-J-tOCON-OC\J<\Ĵ IO>0<\JO 
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•omm ômtniTi'xtNt̂ tK)*-̂  

K)^-ooN.(^J^orM^-tAooorM 

cofvjoooc^vt»—«OO*— vorgoo»-*—rorvioooo»-
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Cuadro 37 

COTIZACIONES DE TITULOS PUBLICOS Y ACCIONES (1) 

BONEX BIC 5 BOTE BOCON BOCON INDICE INDICE 
PERIODO PREV. PREV.U$S HERVAL NERVAL 

Serie 87(2) Serie 89(3) (4) (5) (6) (7) (8) <9) 

1988 (10) 
1989 (10) 
1990 (10) 
1991 (10) 
1992 (10) 
1993 (10) 

67.44 
54.69 
64.74 
83.17 
84.30 
96.50 

56.40 
78.18 
75.20 
92.30 

101.00 
102.50 
135.00 

82.00 
85.20 
96.60 

43 
96 

50 
80 

44 
98 

50 
40 

0.11 
10.50 
92.49 
796.69 
414.22 
525.04 

172.57 
327.89 
200.03 
936.48 
414.22 
489.02 

1991 
Ene. 
Feb. 
Mar. 
Abr. 
Hay. 
Jun. 
Jul. 
Ago. 
Set. 
Oct. 
Nov. 
Die. 

67.24 
70.64 
80.44 
84.45 
83.32 
84.25 
83.77 
88.35 
88.35 
87.15 
85.26 
83.17 

53.18 
52.71 
64.73 
67.52 
67.68 
67.18 
66.50 
78.19 
80.10 
79.86 
78.04 
78.18 101.00 82.00 

145.56 
202.76 
269.40 
295.70 
265.21 
270.25 
427.07 
582.80 
760.19 
723.20 
725.65 
796.69 

292.30 
320.62 
383.64 
399.10 
348.18 
344.05 
529.97 
713.93 
915.07 
858.94 
858.51 
936.48 

1992 
Ene. 85.97 79.02 105.85 83.60 • • B • • • 788.29 899.24 
Feb. 85.39 78.85 107.55 86.00 ... ... 734.37 820.07 
Mar. 87.36 82.72 105.00 88.10 • • • • • • 766.84 838.72 
Abr. 87.87 83.84 105.90 88.90 • • • • • • 820.03 885.50 
Hay. 87.44 81.78 104.90 88.80 • • • • • • 833.89 894.45 
Jun. 87.63 82.26 105.40 89.00 59,50 61.40 806.71 858.56 
Jul. 86.34 80.37 105.20 87.80 45.00 54.00 601.66 629.45 
Ago. 82.79 80.30 104.75 85.60 58.30 58.80 492.74 507.90 
Set. 84.48 80.16 105.00 86.60 52.50 52.75 483.73 493.51 
Oct. 82.50 79.20 105.00 86.80 47.80 49.30 372.63 375.41 
Nov. 82.40 72.40 97.80 83.40 48.00 49,20 351.13 352.13 
Die. 84.30 75.20 102.50 85.20 43.50 44.50 414.22 414.22 



Cuadro 37 (continuación) 

COTIZACIONES DE TITULOS PUBLICOS Y ACCIONES (1) 

PERIODO 
BONEX 

Serie 87(2) Serie 89(3) 

BIC 5 

(4) 

BOTE 

(5) 

BOCON 
PREV. 
(6) 

BOCON 
PREV.U$S 

(7) 

INDICE 
HERVAL 
(8) 

INDICE 
NERVAL 
(9) 

1993 
Ene. 84. .40 75, .80 105. ,50 85. .70 45, .20 46. ,50 436.96 433.35 
Feb. 83. .50 77, .50 105. ,50 82. .79 45, .20 45. ,40 390.00 383.98 
Mar. 90. .50 84 .30 109. ,50 91. .50 52, .50 57. ,90 393.56 384.59 
Abr. 90, .05 85 .10 113. ,20 93. .00 58, .50 63. .20 414.27 400.64 
May. 91, .30 87 .80 116. ,10 93, .10 58, .50 64. .10 367.21 350.62 
Jun. 93, .50 89 .00 117. ,00 94, .40 57, .70 73. .00 407.52 386.33 
Jul. 94, .00 89 .05 120. .50 94, .50 61 .50 74. .40 412.13 389.44 
Ago. 92, .50 90 .60 123. ,20 94 .90 66 .50 78. ,00 422,01 398.72 
Set. 93, .80 92 .30 126. .20 95 .50 70 .30 82, .95 476.28 446.31 
Oct. 94, .75 93 .45 129. .00 95 .75 84 .30 90, .00 508.87 474.17 
Nov. 95, .00 91 .10 126. ,00 95 .50 94 .50 91, ,20 493.84 459.90 
Die. 96, .50 92 .30 135. .00 96, .60 96, .80 98. .40 525.04 489.02 

1994 
Ene. 96, .00 92 .40 133. ,00 96, .35 100, .00 96. .10 622.59 579.30 
Feb. 94, .60 91 .20 130. ,00 95, .00 92, .00 87. ,50 690.78 642.77 
Mar. 94. .50 88 .50 113. ,00 95, .50 76, .00 78. ,20 595.35 553.20 
Abr. 94. .80 90 .20 113. ,00 95, .50 75, .00 79. .20 534.98 495.89 
Hay. 95. .00 90 .40 118. ,50 97, .00 84, .70 82. .50 570.05 526.58 
Jun. 95. .40 90 .40 115. ,15 96, .50 70 .00 79. .50 570.13 524.62 
Jul. 97. .15 91 .00 117. ,00 97, .50 70, .00 81. .50 535.66 488.40 
Ago. 95. .50 93 .50 118. ,00 96, .50 68 .00 85. ,70 567.39 516.26 
Set. 96. .00 95 .40 118. .20 97, .50 73, .75 87. .50 603.96 545.80 
Oct. 97. .00 94 .40 112. ,50 98, .00 66 .50 82. .80 586.60 528.42 
Nov. 96. .00 91 .00 108. .50 98, .00 63 .00 82, .80 539.25 484.67 
Die. 99. .00 93 .50 90, ,00 96, .00 55 .00 73, ,20 501.05 449.36 

1995 
Ene. 99. .00 90 .80 90. ,00 96, .00 47 .50 62. ,50 435.49 385.76 
Feb. 90, .70 81 .90 69, .00 91, .50 41 .00 53. ,50 379.25 335.95 
Har. 90, .00 87 .00 96. .00 93 .50 43 .50 62, ,00 328.88 292.64 

FUENTE: Oficina de la CEPAL en Buenos Aires, sobre datos del BCRA y otras fuentes. 

NOTA 1 : Unidades: pesos por cada 100 de Valor Residual para BOTE Y BIC5, pesos por cada 100 de 
Valor Nominal para BOCON PREV y pesos por cada 100 U$S de Valor Nominal para BONEX y 
BOCONPREV.USS. Los datos corresponden a valores a fin de periodo,excepto para acciones 
(véase la nota 9). 

NOTA 2 : Titulo denominado en dólares estadounidenses, a 10 años de plazo, con una tasa de in-
terés del 5.87 %. Fecha de emisión : Septiembre de 1987. 

NOTA 3 : Título denominado en dólares estadounidenses, a 10 años de plazo, con una tasa de in-
terés del 4.50 %. Fecha de emisión : Diciembre de 1989. 

NOTA 4 : Título denominado en pesos, a 10 años de plazo, con una tasa de interés mensual equi-
valente al promedio de colocaciones en Caja de Ahorro y Plazo Fijo más 0.9 %. Fecha de 
emisión : Hayo de 1991. 

NOTA 5 : Título denominado en pesos, a 10 años de plazo, con tasa de interés Libor. Fecha de 
emisión : Harzo de 1991. 

NOTA 6 : Título denominado en pesos, a 10 años de plazo, con una tasa de interés equivalente a 
las colocaciones en Caja de Ahorro. Fecha de emisión : Abril de 1991. 

NOTA 7 : Título denominado en dólares estadounidenses, a 10 años de plazo, con una tasa de inte 
rés equivalente a la LIBOR para depósitos a 30 días. Fecha de emisión : Abril de 1991. 

NOTA 8 : Indice de precios de un conjunto de acciones ponderadas según el volumen transado du-
rante el semestre anterior al mes en curso. Los datos mensuales son promedios de valo-
res diarios. 

NOTA 9 : Indice Nerval a precios de Diciembre de 1992. El deflactor utilizado es el IPC. 
NOTA 10: Cotizaciones a fin de Dicient)re de cada año. 








