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COMO LO VEO

SEMAFOROS

Que el decisor se obsesione por el estado de salud
de la presidenta de la Nacion, tiene su razoén de ser en el
disefio politico-institucional del régimen argentino y el
estilo K, donde todo el poder emana de la presidenta de
manera radial, y mas que ministros tenemos
funcionarios que ocupan los despachos ministeriales. Se
trata de una cuestion abierta, que se develara con el paso
de los dias. Ojala no caiga ningun “meteorito” que
obligue a adoptar decisiones importantes.

ROJO

® El oficialismo propone que Martin Sabbatella presida
la AFSCA durante 4 afios mas. Asi interpreta el fallo de
la Corte, que dice que el organismo tiene que tener un
funcionamiento transparente.

AMARILLO

CLAVES

© Hasta para el INDEC el nivel de actividad econdémica
se estanco.

¢ “No vuelve Cristina, sino un trozo de ella”, afirma
Jorge Giacobbe.

* Arranca, con dificultades, un frente empresario (el
G7). (Para evitar males mayores; para estar cerca del
poder cuando haya que adoptar medidas en serio?

¢+ La presidenta del BCRA propone reducir la tasa de
inflacion aplicando “herramientas heterodoxas”.

¢+ Para todos, menos para el INDEC, los precios al
consumidor aumentaron 2% entre set.13 y oct.13, y
26% entre oct.12 y oct.13.
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COMO LO VEO

“Agradezco efusivamente al académico doctor [José Heriberto] Martinez su
amable presentacion. Confieso que me ha agradado oirlo, porque estaba un poco
desacostumbrado a ver asociar mi nombre al recuerdo de alguna obra que se juzga
digna de aplauso”. Federico Pinedo, en su discurso de incorporacion a la Academia
Nacional de Ciencias Economicas, pronunciado el 4 de octubre de 1956.

(Pinedo, F.: “Argentina no es un caso perdido”, Anales, ANCE, 1956).

Que el decisor se obsesione por el estado de salud de la presidenta de
la Nacion, tiene su razon de ser en el disefio politico-institucional del
régimen argentino y el estilo K, donde todo el poder emana de la
presidenta de la manera radial, y mas que ministros tenemos
funcionarios que ocupan los despachos ministeriales. Se trata de una
cuestion abierta, que se develara con el paso de los dias. Ojal4a no caiga
ningun “meteorito” que obligue a adoptar decisiones importantes.

Dolar oficial. Devaluacion: si, pero...

Durante la primera quincena de noviembre, el tipo de cambio oficial aumento 2,7%
equivalente mensual (38% equivalente anual). Es decir, muy por encima de la tasa de inflacion
bien medida. Lo cual implica “recuperacion del tipo de cambio oficial, en términos reales”.

(Por qué digo “si, pero...”? Porque no puede marcar una tendencia, sin que haya
consecuencias. En algunos de los tultimos meses las autoridades ensayaron esto, pero tuvieron
que frenar, cuando advirtieron que en ausencia de un apropiado aumento de las tasas de inter¢s,
estaban disminuyendo los depdsitos en pesos, y los exportadores estaban retrasando la
liquidacion de sus operaciones.



Es que mientras el salto cambiario puede ser inesperado, el aumento del ritmo
devaluatorio no. Por eso, registro el mayor aumento del tipo de cambio oficial, pero no me
parece que deba interpretarse como la forma en que el gobierno intentara mejorar de manera
apreciable la competitividad del segmento blanco de la economia.

Ley de medios: CSJ demanda AFSCA transparente,
CFK propone a Sabbatella por otros 4 afios.

En un reciente fallo la Corte Suprema de Justicia, al tiempo que declar6 constitucional 4
articulos de la denominada “ley de medios”, enfatizo la necesidad de que la Autoridad Federal
de Servicios de Comunicacion Audiovisual (AFSCA) debia ser un organismo de
funcionamiento “transparente”, y también que la publicidad oficial debia ser distribuida de
manera racional.

Con respecto al primero de los reclamos, Cristina Fernandez de Kirchner acaba de
proponer que Martin Sabbatella siga al frente de la AFSCA durante 4 afios mas. 100% estilo K,
que le dicen.

Marcd del Pont: el problema y el remedio

Al inaugurar las Jornadas Monetarias y Bancarias, la presidenta del Banco Central
reconocio que hay que reducir la tasa de inflacion, pero afirmé que hay que hacerlo aplicando
herramientas “heterodoxas”. Sin comentarios.

.Y entonces?

La falta de informacion se suple con conjeturas. Pero no s6lo no es lo mismo, sino que
es bien diferente.



Como decisores no tenemos mas remedio que estar atentos, es decir, ir visualizando los
hechos en materia de apariciones de la presidenta de la Nacion, gestos, palabras, etc.

Rezando para que no tenga que adoptar decisiones importantes, y actuando como si no
las tuviera que tomar. Claro que “alguna vez va a ocurrir algo”, pero con ese criterio desde
hace afios nos hubiéramos negado a vender a crédito, y nos hubiéramos perdido muchos
negocios.

jAnimo!
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(COMO ESTA CRISTINA? LA PREGUNTA DEL MOMENTO

Porque Argentina tiene un régimen politico-institucional presidencialista y personalista,
y porque el estilo K de gobierno concentra todas las decisiones en la maxima autoridad del
Poder Ejecutivo, la cuestion de la salud de la presidenta de la Nacion es de crucial importancia
para la toma de decisiones.

Tal como era de esperar, en ausencia de informacion oficial precisa y confiable, los
argentinos hemos desarrollado todo tipo de hipotesis.

Para la toma de decisiones, encuentro particularmente 1util la siguiente afirmacion,
debida a Jorge Giacobbe. “No vuelve Cristina, sino un trozo de ella”.

Si esto es asi (y en ausencia de nuevas postergaciones, comenzaremos a verificarlo en
las proximas horas o dias), la cuestion no es el grado de iniciativa personal y anticipatoria de
los problemas, que tendrén los funcionarios que la acompafian; la cuestion es quién “estard a
cargo” si, porque cayd un meteorito, hay que adoptar alguna decisiéon importante.

Es dificil imaginar este escenario, cabe pensar que todo el mundo —paralizado- miraré a
Cristina Fernandez de Kirchner, en busca de decisiones. Por eso el estado de salud de la
presidenta, aqui y ahora, es una cuestion crucial. Crucemos los dedos.

(Como tomar decisiones, entonces? Error tipo I, error tipo II, ignorando la llegada del
meteorito. ;O usted le recomendaria hoy, a quien vende en cuotas una licuadora o un plasma,

que deje de hacerlo, por si cae un meteorito?

jAnimo!
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INFLACION. NI MEJOR, NI PEOR

Entre setiembre y octubre pasados, segin el INDEC los precios al consumidor en
promedio aumentaron 0,9%, mientras que para Graciela Bevacqua subieron 2% (en linea con el
resto de las estimaciones privadas). En los 12 meses que terminan en octubre de 2013 los
aumentos fueron de 10.5% y 26.4%, respectivamente. Por Ultimo, entre diciembre de 2006 y
octubre de 2013 la brecha entre las estimaciones realizadas por Bevacqua y por INDEC lleg6 a
127.1%.

Todo esto surge del cuadro que acompaiia a estas lineas.

Ni mejor ni peor quiere decir que en octubre pasado se volvid a repetir lo que viene
ocurriendo en los Ultimos meses. La buena noticia es que no empeoro, la mala es que tampoco
mejoro.

Con perdon de las autoridades monetarias y a pesar de los esfuerzos de la secretaria de
comercio interior, existe una cosa que se denomina demanda de dinero, es decir, los deseos de
la poblacion de mantener en forma liquida determinada porcion de la riqueza. Dicha demanda
de dinero depende, basicamente, del nivel de actividad econémica y de la tasa esperada de
inflacion.

El primero esta estancado, como se explica en detalle en otra porcion de este nimero de
Contexto; en cuanto a la segunda, crucemos los dedos. Porque si se inicia un proceso de huida
del dinero, el mismo nivel de “ortodoxia” en materia de emision monetaria puede generar tasas
crecientes de inflacion. Problema que, aqui y ahora, se sensibiliza por el hecho de que, debido a
razones fiscales, en el corto plazo cabe esperar un aumento del ritmo al cual se emite dinero.

La presidenta del Banco Central acaba de decir que hay que reducir la tasa de inflacion,
pero utilizando herramientas “heterodoxas”. No es la mejor forma de aplacar las expectativas

inflacionarias.

jAnimo!
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BRECHA IPC ENTRE BEVACQUA E INDEC

Mes Bevacqua INDEC Brecha
mens., en % Indice anual, en % mens., en % Indice anual, en % %

Dic.06 100,0 100,0

Ene.07 1,5 101,5 1,1 101,1 0,4
Feb 0,9 102,4 0,3 101,4 1,0
Mar 1,4 103,8 0,8 102,2 1,6
Abr 2,4 106,3 0,7 103,0 3,3
May 2,0 108,5 0,4 103,4 4,9
Jun 2,5 111,2 0,4 103,9 7,0
Jul 2,1 113,5 0,5 104,4 8,7
Ago 3,1 117,0 0,6 105,0 11,5
Sep 1,7 119,0 0,8 105,8 12,5
Oct 1,6 120,9 0,7 106,6 13,5
Nov 1,9 123,2 0,9 107,5 14,7
Dic 2,0 125,7 25,7 0,9 108,5 8,5 15,9
Ene.08 2,1 128,3 26,4 0,9 109,5 8,2 17,2
Feb 1,3 130,0 26,9 0,5 110,0 8,4 18,2
Mar 3,2 134,2 29,2 1,1 111,2 8,8 20,6
Abr 2,2 1371 28,9 0,8 112,2 8,9 22,2
May 1,6 139,3 28,4 0,6 112,8 9,1 23,5
Jun 2,1 142,2 27,9 0,6 113,5 9,3 25,3
Jul 21 145,2 27,9 0,4 113,9 9,1 27,5
Ago 2,0 148,1 26,6 0,5 114,5 9,0 29,4
Sep 1,4 150,2 26,2 0,5 115,0 8,7 30,6
Oct 1,1 151,8 25,6 0,4 115,5 8,4 31,4
Nov 0,7 152,9 241 0,3 115,9 7,9 31,9
Dic 1,1 154,6 23,0 0,3 116,3 7,2 32,9
Ene.09 1,5 156,9 22,3 0,5 116,9 6,8 34,2
Feb 0,9 158,3 21,8 0,4 117,4 6,8 34,8
Mar 1,2 160,2 19,4 0,6 118,2 6,3 35,6
Abr 1,2 162,1 18,3 0,3 118,6 5,7 36,7
May 0,7 163,3 17,2 0,3 119,0 55 37,2
Jun 0,6 164,3 15,5 0,4 119,5 53 37,5
Jul 1,2 166,2 14,5 0,6 120,2 55 38,3
Ago 1,3 168,4 13,7 0,8 121,2 59 38,9
Sep 1,2 170,4 13,5 0,7 122,1 6,2 39,5
Oct 1,0 1721 13,3 0,8 123,1 6,5 39,8
Nov 1,3 174,3 14,0 0,8 124,1 7.1 40,5
Dic 1,8 177,5 14,8 0,9 125,3 7,7 41,7
Ene.10 2,3 181,6 15,7 1,0 126,6 8,2 43,5
Feb 2,9 186,8 18,0 1,2 128,1 9,1 45,8
Mar 2,9 192,3 20,0 1,1 129,6 9,7 48,3
Abr 1,8 195,7 20,7 0,8 130,7 10,2 49,8
May 1,2 198,1 21,3 0,7 131,7 10,7 50,4
Jun 1,6 201,2 22,5 0,7 132,6 11,0 51,7
Jul 1,9 205,1 23,4 0,8 133,7 11,2 53,4
Ago 1,5 208,1 23,6 0,7 134,7 11,1 54,5
Sep 1,4 211,0 23,8 0,7 135,7 11,1 55,6
Oct 2,5 216,3 25,7 0,8 136,8 11,1 58,1
Nov 1,3 219,1 25,7 0,7 137,8 11,0 59,0
Dic 1,4 222,2 25,2 0,8 139,0 10,9 59,9
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BRECHA IPC ENTRE BEVACQUA E INDEC

Mes Bevacqua INDEC Brecha
mens., en % Indice anual,en % mens., en % Indice anual, en % %
Ene.11 2,1 226,9 24,9 0,7 140,0 10,6 62,1
Feb 1,5 230,3 23,2 0,7 141,0 10,0 63,3
Mar 2,0 234,9 22,2 0,8 142,2 9,7 65,2
Abr 2,0 239,6 22,4 0,8 143,4 9,7 67,1
May 1,7 243,6 23,0 0,7 144,4 9,7 68,7
Jun 1,2 246,6 22,5 0,7 145,5 9,7 69,5
Jul 1,3 249,8 21,8 0,8 146,6 9,7 70,4
Ago 1,7 254,0 22,0 0,8 147,8 9,8 71,8
Sep 1,7 258,3 22,4 0,8 149,1 9,9 73,3
Oct 1,4 262,0 21,1 0,6 150,0 9,7 74,6
Nov 1,5 265,9 21,3 0,6 150,9 9,5 76,2
Dic 1,8 270,7 21,8 0,8 152,2 9,5 77,9
Ene.12 1,8 275,5 21,5 0,9 153,6 9,7 79,4
Feb 1,7 280,2 21,7 0,7 154,7 9,7 81,2
Mar 2,4 287,0 22,2 0,9 156,1 9,8 83,8
Abr 2,3 293,6 22,5 0,8 157,4 9,8 86,5
May 2,2 300,0 23,1 0,8 158,7 9,9 89,0
Jun 1,7 305,1 23,7 0,7 159,9 9,9 90,9
Jul 1,7 310,3 24,2 0,8 161,1 9,9 92,6
Ago 2,0 316,5 24,6 0,9 162,6 10,0 94,7
Sep 1,9 322,5 24,8 0,9 164,0 10,0 96,7
Oct 1,8 328,3 25,3 0,8 165,4 10,2 98,5
Nov 1,9 334,6 25,8 0,9 166,9 10,6 100,4
Dic 2,8 343,9 27,1 1,0 168,7 10,8 103,9
Ene.13 3,1 354,6 28,7 1,1 170,6 11,1 107,9
Feb 1,3 359,2 28,2 0,5 171,4 10,8 109,5
Mar 1,7 365,3 27,3 0,7 172,7 10,6 111,6
Abr 1,7 371,5 26,6 0,7 173,9 10,5 113,6
May 1,6 377,5 25,8 0,7 1751 10,3 115,5
Jun 2,0 385,0 26,2 0,8 176,6 10,5 118,0
Jul 2,1 393,1 26,7 0,9 178,2 10,6 120,6
Ago 1,7 399,8 26,3 0,8 179,7 10,5 122,5
Sep 1,8 407,0 26,2 0,8 181,2 10,5 124,6
Oct 2,0 4151 26,4 0,9 182,8 10,5 1271 |
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ACTIVIDAD. SE CONFIRMA ESTANCAMIENTO

El Estimador Mensual de Actividad Economica (estimador del PBI), ajustado por
estacionalidad, no varié entre agosto y setiembre pasados, y subi6 4.7% entre setiembre de
2012 e igual mes de 2013.

Ajustado por estacionalidad, el nivel de setiembre pasado se ubic6é medio punto
porcentual por debajo del registrado en abril de 2013.

La estimacion oficial coincide con lo que se recoge interactuando con clientes de
DEPABLOCONSULT, y con asistentes a las conferencias.

El nivel de actividad econdmica estd estancado. No digo que la economia esta
paralizada, sino estancada.

En algunos casos se estancé por razones de demanda (menores exportaciones de autos a
Brasil), en otros por razones de oferta (dificultad para conseguir DJAI, para importar insumos o
bienes de capital).

Importa destacar que el nivel de actividad econdmica se estanco en la porcion superior
del ciclo econdmico. Si se hubiera estancado en la porcion inferior, seria mas facil encarar el
problema. Pero estamos delante de un estancamiento en el pico de la reactivacion. Encima, con
creciente debilidad politica, como consecuencia de las elecciones de octubre pasado; y por si
todo esto fuera poco, con la incognita referida al estado de salud de la presidenta de la Nacion.

Este es el contexto macroeconémico dentro del cual debemos pensar la actividad de
cada uno de nosotros, de aqui en adelante.

jAnimo!
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G7, PRESENTE Y FUTURO

El pasado 11 de noviembre los titulares de la Camara Argentina de Comercio, la
Camara Argentina de la Construccion, la Asociacion de Bancos Argentinos, la Asociacion de
Bancos de la Argentina, la Union Industrial Argentina, la Sociedad Rural Argentina y la
Asociacion de Empresarios Argentinos, fueron invitados a un almuerzo. No para hablar del
partido Vélez-River, precisamente, sino para crear el “G7”.

Segun los diarios del dia siguiente, el evento fracasé (al menos parcialmente). Porque
algunos de los convocados no asistieron, porque dentro de algunas de las entidades
participantes se escucharon criticas, y no descarto que se hayan producido cruces de espadas en
la mesa.

Todo entendible. Dado el “estilo K”, las diferentes entidades empresarias han mostrado
diversos grados de acomodamiento o lucha, frente a las politicas generales y a las politicas
econdmicas en particular. Ejemplo: la resolucion ME 125, de marzo de 2008, oblig6 a la SRA
a enfrentar al gobierno (formando la mesa de enlace, junto a CRA, CONINAGRO y la FAA).

(De qué pueden hablar, en Argentina 2013, los presidentes de la SRA y ABA? De
muchas cosas. Por ejemplo, de como evitar males mayores, de aqui a fines de 2015, a la luz del
creciente debilitamiento politico de Cristina Ferndndez de Kirchner, los manifiestos
desequilibrios econdomicos y la temida falta de respuesta si algin “meteorito” econdmico cae
sobre nosotros; por ejemplo, de como se ird construyendo el libreto post 2015.

La reunién del lunes pasado debe inscribirse en este esfuerzo, como un paso inicial, a
ser seguido por otros. Las reticencias empresarias a participar son entendibles, dado el nada
despreciable resto de poder que le queda al Poder Ejecutivo; pero con el correr del tiempo cabe
esperar que tales reticencias disminuyan.

Cuando el presidente Carter fracasd en su intento por rescatar a los norteamericanos
rehenes del gobierno de Irak, retenidos en la embajada de Estados Unidos en dicho pais,
muchos se mofaron de ¢l mientras que Anwar el Sadat, presidente de Egipto, le ofrecid su
territorio como base y le dijo “inténtelo de nuevo”. jEsto es levantar la punteria!

jAnimo!
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CHINA, MAS MERCADO

Luego de la muerte de Mao Zedong, ocurrida en 1976, en China el poder pas6é a manos
de Deng Xiao Ping.

Sin descubrir ningiin principio econdmico, sino aplicdndolos todos, gracias a Deng
China inicié una transicion Historica (con mayusculas), por la cual la quinta parte de la
humanidad est4 pasando de los siglos mas diversos, al siglo XXI.

Transicién que comenzo6 en su sector agricola y se fue desparramando al resto de los
sectores.

En 2000 tuve la oportunidad de visitar 5 ciudades chinas (un par de semanas, en total)
advirtiendo claramente la fuerza que tenia la economia china, dado lo despierta que era su
poblacion. Como consecuencia de lo cual, desde entonces, cada vez que se presenta la
oportunidad digo: los 5.300 millones de seres humanos que vivimos fuera de China nos
tenemos que levantar cada dia a resolver el siguiente interrogante: ;qué se hacer yo que los
chinos TODAVIA no? (enfatizo el todavia porque los chinos aprenden).

Ese dinamismo continua hasta el dia de hoy, aunque la economia china enfrenta nuevos
desafios, en parte por los cambios que se produjeron en las condiciones mundiales, en parte por
la propia dinamica interna.

Hace unos dias las autoridades chinas se reunieron en un congreso, decidiendo que en
su pais haya “mas mercado”, otorgandole ademas mas importancia al mercado interno.
Tomandose su tiempo, es decir, introduciendo reformas de aqui a 2.020.

No conozco los detalles, de manera que lo que sigue es una apreciacion general.

Técnicamente China esta en una transicion, desde un estadio de economia tradicional a
otro de desarrollo pleno. Durante la transicion su PBI crece “a tasas chinas”, bien por encima
del 3% anual del resto de los paises. Cuando termine la transicion también su PBI crecera 3%
anual. Pero el proceso de convergencia sera paulatino, es decir, que no crecerd 8% hasta un afio
y 3% desde el siguiente, sino que la tasa de crecimiento ird disminuyendo de manera gradual.

10



Pues bien, en este contexto “mas mercado” quiere decir volver a exprimir el limon, para
quitarle mas jugo, introduciendo racionalidad a las porciones del sistema econdémico que
todavia continian dentro del sector mas controlado de la economia.

El viraje hacia el mercado interno también es entendible. Si el Banco Central de China
tiene reservas “para tirar para el techo”, mientras la demanda mundial por sus productos esté
debilitada, debido al mediocre funcionamiento de la economia mundial, tiene sentido que los
chinos reemplacen la menor demanda externa con mayor demanda interna. Keynesianismo
bien entendido, en economias abiertas que cuentan con reservas.

Todo esto, como digo, sin hilar fino. Pero es que con China no hay que hilar fino, y
mucho menos occidentalizar el anélisis. Mas conveniente resulta pensar en estos términos: si,
en lineas generales, los chinos hace décadas que adoptan las decisiones correctas; ;por qué
pensar que habran de equivocarse de aqui en mas?

Actuemos en consecuencia.

jAnimo!
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VENEZUELA, MAS INTERVENCION. AHORA EL EJERCITO

Hace unos dias Nicolas Maduro, presidente de Venezuela, ordend que el Ejército se
hiciera presente en un comercio (o un supermercado) para forzar a que los precios de los
productos electrodomésticos que alli se vendian, fueran reducidos a la mitad. Ignoro si la mera
presencia de los uniformados fue suficiente para que el encargado del comercio obedeciera, o
fue necesario mostrarle armas de fuego.

Enterada la poblacion, dejo todo lo que tenia que hacer para abalanzarse sobre el
referido comercio y comprar los productos que se vendian a precio rebajado. La mayor
cantidad posible, del modelo que se pudiera conseguir, se necesitara o no. Ejemplo: ;seguro
que todos aquellos que compraron un plasma necesitaban uno, ya mismo? Dificil.

(Por qué los caraquefios salieron a comprar lo que fuera, a mitad de precio? Porque
saben que se trata de una medida transitoria. Porque con el tiempo debera ser revisada, o
porque a esos precios probablemente sea imposible reponer el stock. Tipico ejemplo de los
modelos inspirados en las “reformas increibles”, desarrollados en la década de 1980 por
Guillermo Calvo.

El tema no es el ciudadano abalanzdndose sobre un producto, que se vende a claros
precios de desequilibrio. El tema es la decision gubernamental de solucionar un problema de
esta manera.

(Qué hard el presidente Maduro, cuando advierta que los referidos electrodomésticos
no se pueden reponer; enviard al Ejercito también a cada una de las fabricas? Por lo que
sabemos el efecto inicial le gustd y por consiguiente lo piensa generalizar (el Congreso de su
pais le acaba de otorgar poderes extraordinarios, para que gobierne por decreto).

Un conocido relator de fitbol, devenido en periodista general, aplaudi6 la medida. ;Qué
diferencia hay entre que el Ejército obligue, a punta de pistola, a vender un bien muy por
debajo de su costo, a que un ladron ingrese a tu domicilio y, también a punta de pistola, se
lleve todo lo que encuentra en tu casa? Los entusiastas de las politicas del presidente Maduro
deberian reflexionar al respecto.

jAnimo!
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CHARLES FREDERICK MOSTELLER

(1916 - 2006)

“Fred, para los colegas y amigos” (F y T) nacié en Clarkburg, Virginia del Oeste,
Estados Unidos. Su papa construia autopistas.

“Se pago6 los estudios trabajando con su padre, y también ganando al jugar al poquer”
(Bernstein, 2006). Estudid en la universidad de Princeton, para trabajar con Samuel S. Wilks y
John Tukey. Con el primero, durante la Segunda Guerra Mundial, se ocup6 de cuestiones
referidas al bombardeo aéreo. Se doctord en 1946. “Edwin G. Olds fue mi mentor” (F en
Anscombe, 1988). “Olds lo inclin6 hacia la estadistica, ensefidndole a generar funciones para
solucionar “el problema de las 3 tiradas de dados’, es decir, cudl es la probabilidad de que la
suma de 3 tiradas de dados sumen 10?” (Fienberg y Tanur, 2006).

“Wilks y Olds eran muy diferentes. Cuando este ultimo queria que hicieras algo el
encargo era claro, simplemente te lo decia; mientras que cuando Wilks queria que hicieras algo
no era facil entenderlo. Habia que estar alerta... El t¢ era una ceremonia sacrosanta en
Princeton” (F en Anscombe, 1988).

“Milton Friedman nos dio a Jimmie Savage y a mi, una lecciébn importante. Le
mostramos la version preliminar de un trabajo, que nos devolvid lleno de anotaciones (en
aquella época para generar una nueva version habia que tipiar todo de nuevo). Le explicamos
que de las 1.000 correcciones habia 22 que estaban mal. Discutimos muy duro y al final, sin
aflojar, dijo: ‘puede ser una cuestion de gustos’. Pero lo importante fue que nos dijo: “ustedes
son buenos, pero no saben escribir’, y nos envié un par de libros sobre la materia” (F en
Anscombe, 1988).

“A partir de 1946 trabajo en la universidad Harvard, donde fue director fundador de su
departamento de estadisticas. Mientras los profesores usualmente utilizan una oficina, ¢l usaba
4... Le importaba mucho el dictado de las clases, enfatizando que debian ir ‘de lo especifico a
lo general, para volver a lo especifico’, es decir, comenzar con un ejemplo que captara el
interés del alumno, pasar luego al principio general, para terminar con un ejemplo que ilustra el
principio general... Inspirado en un seminario que dictdé Derek Bok, en los 2 o 3 ultimos
minutos de cada clase le pedia a los alumnos que identificaran cudl habia sido la cuestion mas
engorrosa de la clase, y de qué les gustaria aprender més” (Wikipedia). “Sostuvo que un menor
numero de alumnos en cada aula mejora notablemente la velocidad de aprendizaje de los
jovenes” (Bernstein, 2006).
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“Era muy organizado. En una sola hoja de papel tenia la lista de proyectos en ejecucion,
la cual actualizaba diariamente” (Wikipedia).

Era fanatico de los Red Sox, el equipo de béisbol de Boston.

(Por qué los economistas nos acordamos de Mosteller? Porque “fue uno de los
estadisticos mas importantes del siglo XX (Fienberg y Tanur, 2006).

“Era un buen escritor, insistiendo en realizar hasta 15 versiones preliminares de las
monografias o los libros antes de mostrarselos a los colegas, y varias mas antes de publicarlos.
Escribié mas de 50 libros y mas de 350 monografias, con mas de 200 coautores” (Wikipedia).
Entre ellos cabe destacar Modelos estocasticos para el aprendizaje, con R. R. Bush, publicado
en 1955; Inferencia y autoria disputada: los Papeles Federalistas, con D. L. Wallace, publicado
en 1964 (revisado en 1984); 50 desafios probleméticos en teoria de probabilidades y sus
soluciones, publicado en 1965; Probabilidad con aplicaciones estadisticas, con R. E. K. Rourke
y G. B. Thomas, publicado en 1970; Sobre igualdad de oportunidades educacionales, con D. P.
Moynihan, publicado en 1972; Estadisticas robustas, no paramétricas y de orden, con Rourke,
publicado en 1973; Analisis de datos y regresion, con J. W. Tukey, publicado en 1977;
Entendiendo el andlisis robusto y exploratorio de los datos, con D. C. Hoaglin y Tukey,
publicado en 1983; y Calidad de vida y evaluacién tecnoldgica, con J. Falotico Taylor,
publicado en 1989.

“Junto con Wallace propuso una solucion a uno de los grandes misterios de la ciencia
politica: ;quién escribio 12 de los 85 Papeles Federalistas? Luego de 3 afios de investigacion y
aplicando técnicas bayesianas concluyeron que los habia redactado Madison. El trabajo resulto
pionero en lo que luego se denomind ‘estilometria’” (Bernstein, 2006).

“En Sobre igualdad... sostuvo que aumentar el ingreso de las familias era mucho mas
efectivo para elevar los logros académicos, que poner mas plata en los colegios” (Bernstein,
2000).

“La conferencia presidencial de la Asociacion Americana de Estadistica, que pronuncio
en 1967, fue crucial porque fue la primera vez que tal tribuna fue utilizada para plantear serios
problemas referidos a metodologia estadistica” (F y T).

Anscombe, F. J. (1988): “Frederick Mosteller and John W. Tukey: a conversation”, Statistical
science, 3, 1.

Bernstein, A. (2006): “Mathematical theorist Frederick Mosteller”, Washington post, 25 de
julio.

Fienberg, S. E. y Tanur, J. M. (2006): “Obituary: Fred Mosteller”, IMS bulletin, octubre.
Fienberg, S. E. y Tanur, J. M.: “Frederick Mosteller”, Statisticians in history.
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CONTEXTO; Entrega N° 1.267; Noviembre 18, 2013

INDICADORES ECONOMICOS DE ARGENTINA

Riesgo Tasas de Interés Dolar Acciones Carne Granos Soja Soja
Pais Encuesta BCRA Call Presente  refer. futuro
Fecha EMBI+  Caja P. fijo bancos Libre ~ BCRA Rofex* Indice Indice & (us$/ (us$/ (us$ (us$
ahorro  7a59d. tasafija (Spor  ($por  (Spor (8§ por Merval ~ Merval por por quin- neto en
(puntos en$ en$ en$ us$) us$) us$) us$) (Lider) (Argen- kilo) kilo) tal) retenc.  Chicago
basicos) (mensual, %) (anual, %) Com. A afinde afinde tina) /tn) /tn)
3.500 mes mes + 1

Promedios
2009 1.185 0,04 0,98 10,49 3,7464  3,7321  3,7423 33,7771 1.631,57 1.116,09 3,276 0,87 16,54 2579
2010 678 0,03 0,78 9,20 3,9342 39138  3,9250 3,9530 2.551,24  1.980,30 6,373 1,62 18,62 266,1
2011 682 0,02 0,92 10,20 4,1579  4,1308  4,1447 4,1778 3.099,12  2.567,22 8,359 2,01 21,61 318,5
2012 985 0,02 1,03 9,99 4,5665 4,5507 4,5740 4,6301 249427 1.777,23 9,014 1,98 23,50 369,6
May.13 1.173 0,02 1,25 13,69 52674 53493 53747 54820 3.686,88 2.552,53 9,418 1,80 29,27 330,3 542,9
Jun.13 1.204 0,02 1,28 13,46 53662 54608 55522  5,6544 3.198,43  2.249,94 9,792 1,84 33,14 326,3 561,4
Jul.13 1.141 0,02 1,27 13,70 54875 55857  5,6953  5,8058 3.276,15 2.324,80 9,457 1,74 31,60 321,5 546,3
Ago.13 1.068 0,02 1,28 12,25 5,6302  5,7449 58633 59763 3.747,87 2.694,13 9,686 1,73 30,46 316,3 496,9
Sep.13 1.069 0,02 1,31 12,39 57985 59315 6,0570 6,1900  4.531,15 3.330,06 9421 1,64 31,63 3391 5042
Oct.13 926 0,02 1,33 12,39 59133 6,0544 62089 63646 522732 3.952,52 9926 1,70 37,52 3449 4725
2013
Oct. 1 1.039 0,02 1,43 14,02 58000 57995 59390 60800  4.906,52 3.661,97 9890 1,71 3359 3313 4659
Oct. 2 1.029 0,02 1,36 14,42 58000 58028 59350 60760  4.869,80 3.617,37 9676 1,67 3328  333,5 4680
Oct. 3 1.019 0,02 1,49 12,96 58100 58118 59330 60730  4.866,55 3.616,83 9676 1,67 32,49 3395 4734
Oct. 4 1.005 0,02 1,38 13,02 58100 58128 59270 60680  4.85547 3.618.85 9,638 1,66 32,14 3400 4758
Oct. 7 997 0,02 1,45 12,54 58150 58188 59260 60700  4.923,96 3.679.35 9396 1,62 3235 3415 4765
Oct. 8 979 0,02 1,06 12,31 58200 58220 59210 60690  4.92569 3.686,20 9662 1,66 3332  340,5 4735
Oct. 9 971 0,02 1,32 12,38 58200 58228 59190 60670  4.94642 3.739.85 9,685 1,66 34,10 3425 4732
Oct. 10 919 0,02 1,43 11,98 58300 58278 59180 60630  5.16546 391998 10428 1,79 3625 3450 4733
Oct. 11 904 0,02 1,13 12,74 58300 58325 59170 6,0570  5241,88 4.001,22 9,647 1,65 37,53 3410 4655
Oct. 14 904 0,02 1,13 12,74 58300 58325 59170 6,0570  5241,88 4.001,22 9,647 1,65 38,54 3445 4655
Oct. 15 887 0,02 1,42 11,97 58400 58388 59070 6,0490 528528 4.025,88 9992 1,71 38,69  347,0 4656
Oct. 16 908 0,02 1,45 12,31 58400 58410 59040 6,0430 525679 3.990,07 9874 1,69 38,77  347,5  469,0
Oct. 17 904 0,02 1,34 11,90 58550 5,8488 59070 6,0510  5386,17 4.093,50 9874 1,69 42,03  347,5  469,0
Oct. 18 851 0,02 1,10 12,51 58575 58528 59080 6,0550 546585 4.176,06 10,084 1,72 42,03 3475 4745
Oct. 21 842 0,02 1,12 11,31 58650  5,8610  5,9050  6,0540 5.662,26 4.335,48 10,084 1,72 42,18 3495 4789
Oct. 22 859 0,02 1,26 11,40 5,8700 5.8617  5,8970  6,0370 561631 4.271,43 9,930 1,69 42,06 350,0 478,5
Oct. 23 873 0,02 1,35 11,61 58700 5,8628  5,8940 6,0310 5.363,47 4.061,26 10,177 1,73 40,98 352,0 481,4
Oct. 24 896 0,02 1,51 12,37 5,8700 5.,8682  5,8970  6,0350 5.641,57 431547 10,177 1,73 39,55 354,0 481,3
Oct. 25 891 0,02 1,46 12,65 5,8800 5,8885 59140  6,0500 5.526,29 4.210,00 10,226 1,74 38,01 350,0 477,7
Oct. 28 881 0,02 1,18 12,07 58900 58897 59050 6,430 547071 4.138,86 10226 1,74 38,00 3495 4671
Oct. 29 909 0,02 1,30 12,11 58900 58927 58990 6,0340 521836 391235 10354 1,76 38,09 3460  470,0
Oct. 30 921 0,02 1,49 11,65 59100 59032 59060 6,0410  5.226,53 3.929,11 9,973 1,69 39,34 346,5 473,1
Oct. 31 921 0,02 1,53 11,97 59200 59110 59108 6,0480  5.165,09 3.905,76 9,973 1,68 39,72 346,0 470,4
Nov. 1 892 0,02 1,25 14,23 59100 59215 6,0530 6,2060  5.094,67 3.840,79 10,288 1,74 39,65 343,0 465,2
Nov. 4 875 0,02 1,14 14,74 59430 59403  6,0570 6,2110  5.233,41 3.933,23 10,288 1,73 36,62 3442 464,5
Nov. 5 841 0,02 1,42 16,30 59550 59530 6,0670 6,2240  5.505,47 4.190,43 10,331 1,73 31,69 344,0 462,7
Nov. 6 841 0,02 1,42 16,30 59550 59530 6,0670 6,2240  5.505,47 4.190,43 10,671 1,79 31,69 344,0 464,0
Nov. 7 838 0,02 1,47 16,51 5,9440 59430 6,0500 6,2100  5.304,12 4.036,14 10,671 1,80 29,85 3452 469,9
Nov. 8 825 0,02 1,42 16,00 59640 59600 6,0570 6,2170  5.294,18 4.043,93 11,266 1,89 28,67 350,0 479,9
Nov. 11 825 0,02 1,47 15,47 59800 59713 6,0550 6,2200  5.401,45 4.142,96 11,266 1,88 27,83 351,7 480,6
Nov. 12 831 0,02 1,49 15,38 59800 59742  6,0540 6,2150  5.272,22 4.038,11 12,031 2,01 27,28 354,7 484.8
Nov. 13 839 0,02 1,50 16,11 59800 59742  6,0530 6,2130  5.244,11 4.013,47 11,991 2,01 26,93 355,5 484,0
Nov. 14 829 0,02 1,50 16,99 59800 59858  6,0560 6,2180  5.244,11 4.214,18 12,816 2,14 26,78 356,5 470,5
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CONTEXTO; Entrega N° 1.267; Noviembre 18, 2013

ACTIVOS EN MONEDA EXTRANJERA Y PASIVOS MONETARIOS

(millones)
Oro, Cuenta Cuenta Letras y Letras y Posicion Pasivos
divisas Circulacion corriente Base corriente Notas del Notas del neta finan-
Fecha y monetaria en $ en monetaria en US$ en BCRA BCRA de cieros
coloca- el BCRA el BCRA en$ en US$ pases totales
ciones
us$ $ $ $ $ $ $ $ $
A fin de...
2009 47.967 98.065 24.285 122.350 27.836 43.980 0 7.843 202.009
2010 52.145 124.535 35.873 160.408 39.156 70.578 0 14315 284.457
2011 46.376 173.056 49.866 222.922 24.636 66.347 0 13.094 326.999
2012 43.290 237.010 70.342 307.352 41.632 79.100 0 15.370 443.454
May.13 38.551 230.233 74.104 304.337 41.993 94.257 0 13.521 454.108
Jun.13 37.005 242.625 64.925 307.550 42.798 94.089 0 18.145 462.582
Jul.13 37.049 250.075 68.053 318.128 45.698 93.305 0 21.888 479.019
Ago.13 36.678 251.759 69.433 321.192 47.508 97.027 0 20.756 486.483
Sep.13 34.741 255.428 72.005 327.433 51.869 102.288 0 22.250 503.840
Oct.13 33.232 256.960 69.843 326.803 54.784 102.465 0 25.049 509.101
2013
Sep. 23 35.021 251.359 70.568 321.927 51.403 101.132 0 18.606 493.068
Sep. 24 35.059 251.272 70.472 321.744 51.414 101.132 0 18.167 492.457
Sep. 25 34.994 251.396 71.660 323.056 51.499 102.288 0 15.616 492.459
Sep. 26 34.891 252.216 72.396 324.612 51.976 102.288 0 17.118 495.994
Sep. 27 34.692 253.848 76.012 329.860 52.152 102.288 0 19.769 504.069
Sep. 30 34.741 255.428 72.005 327.433 51.869 102.288 0 22.250 503.840
Oct. 1 34.825 256.350 81.647 337.997 51914 102.288 0 11.188 503.387
Oct. 2 34.714 257.366 81.287 338.653 51.947 101.165 0 11.372 503.137
Oct. 3 34.615 258.822 80.157 338.979 52.380 101.165 0 10.590 503.114
Oct. 4 34.746 260.279 80.499 340.778 52.938 101.165 0 10.925 505.806
Oct. 7 34.707 261.131 79.723 340.854 52.885 101.165 0 10.655 505.559
Oct. 8 34.632 261.601 79.609 341.210 52.646 101.165 0 10.093 505.114
Oct. 9 34.678 261.714 77.761 339.475 52.670 102.916 0 10.029 505.090
Oct. 10 34.538 261916 78.798 340.714 52.577 102.916 0 9.992 506.199
Oct. 11 34.402 261.893 76.049 337.942 52.702 102.916 0 10.575 504.135
Oct. 15 34.387 261.374 76.007 337.381 52.678 102.916 0 9.883 502.858
Oct. 16 34.410 259.930 76.235 336.165 52.584 102.476 0 11.090 502.315
Oct. 17 34.339 258.341 77.544 335.885 53.750 102.476 0 12.283 504.394
Oct. 18 34.247 257.214 78.033 335.247 53.527 102.476 0 12.532 503.782
Oct. 21 34.112 256.625 75.356 331.981 53.830 102.476 0 14.750 503.037
Oct. 22 34.090 255.609 76.875 332.484 53.916 102.476 0 13.456 502.332
Oct. 23 33.984 254.853 78.643 333.496 53.939 103.040 0 11.841 502.316
Oct. 24 34.014 254.471 82.631 337.102 54.267 103.040 0 11.605 506.014
Oct. 25 33.971 254.464 75.337 329.801 54.383 103.040 0 12.104 499.328
Oct. 28 33.617 254.938 69.828 324.766 54.286 103.040 0 15.913 498.005
Oct. 29 33.369 255.221 64.489 319.710 54.445 103.040 0 19.878 497.073
Oct. 30 33.238 255.871 68.650 324.521 54.558 102.465 0 21.226 502.770
Oct. 31 33.232 256.960 69.843 326.803 54.784 102.465 0 25.049 509.101
Nov. 1 33312 258.529 83.603 342.132 54.845 102.465 0 9.564 509.006
Nov. 4 33.236 260.823 79.680 340.503 55.152 102.465 0 9.602 507.722
Nov. 5 33.070 262.503 80.118 342.621 55.234 102.465 0 9.529 509.849
Nov. 7 33.055 263.525 79.683 343.208 55.333 103.211 0 9.770 511.522
Nov. 8 32.966 264.107 717.370 341.477 55.425 103.211 0 9.894 510.007
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CONTEXTO; Entrega N° 1.267; Noviembre 18, 2013

AGREGADOS MONETARIOS DEL SISTEMA FINANCIERO

(millones)

Total Total Depositos en pesos Depositos en dolares Circulante

Depositos  Depdsitos en poder
Fecha y en pesos Cuenta corriente Caja de Plazo Otros Cajade Plazo Cta. del
Circulante  y dolares Total Privado Puablico ahorro fijo Total ahorro fijo Cte. publico
x TC libre y otros en pesos

Promedios
2009 329.085 256.534 213.961 40.519 33.112 40.639 88.455 11.236 11.343 4599 5977 767 72.551
2010 423.786 333.090 275973 52.170 43.148 49.395 118.509 12.750 14505  7.551  6.085 870 90.696
2011 572.853 448.780 384.771 69.202 61.791 66.694 171.864 15.220 15407 7.616 6.790  1.002 124.073
2012 720.624 552.262 502.487 87.492 84.942 87.810 224.067 18.176 10.961  4.555 5504 903 168.362
May.13 890.417 682.055 638.765 106.719 110.584 109.886 289.857 21.720 8308  3.054 4412 842 208.362
Jun.13 908.031 693.474 649.556 109.679 113.834 117.555 285.541 22.948 8308 3.116  4.332 860 214.558
Jul.13 932.701 706.445 661.749 109.037 116.540 125.487 287.937 22.748 8307 3.185 4303 819 226.256
Ago.13 947.176 717.854 673.628 108.860 118.669 123.447 299.417 23.234 8.041 2955 4279 806 229.323
Sep.13 965.585 734.257 688.168 112.329 119.896 125.599 306.714 23.630 8.155  3.035 4252 869 231.328
Oct.13 987.715 753.539 706.288 114.569 122.168 128.033 316.633 24.885 8.172  3.029 4210 933 234.176
2013
Sep. 23 966.169 736.126 689.084 114.924 118.787 119.018 312.528 23.827 8.253  3.125 4249 879 230.043
Sep. 24 966.727 737.456 690.345 114.240 122.119 119.206 311.494 23.286 8265  3.117 4255 893 229.271
Sep. 25 968.805 739.889 693.069 116.058 124.124 120.653 309.225 23.009 8.214  3.066  4.252 896 228.916
Sep. 26 973.746 744317 697.421 115.581 127.629 123.996 307.991 22.224 8213  3.057 4252 904 229.429
Sep. 27 984.935 754.443 707.318 115.044 134.448 127.830 307.379 22.617 8.253  3.040 4262 951 230.492
Sep. 30 983.371 752.140 705.484 114.993 125.115 133.677 307.010 24.689 8.171 2991 4244 936 231.231
Oct. 1 983.384 751.763 705.019 113.210 125.043 134.858 308.550 23.358 8.172 2988  4.250 934 231.621
Oct. 2 978.571 745.750 698.965 114.413 117.863 136.234 306.399 24.056 8.165 2988  4.248 929 232.821
Oct. 3 979.812 745.444 698.550 114.533 115.118 137.065 306.954 24.880 8.184  3.010 4.246 928 234.368
Oct. 4 983.057 746.400 699.240 110.727 114.060 142.988 308.088 23.377 8.216  3.055 4250 911 236.657
Oct. 7 977.397 738.603 691.171 110.418 111.711 137.078 306.580 25.384 8.249  3.061 4236 952 238.794
Oct. 8 978.203 739.563 692.412 111.033 114.083 133.983 307.901 25.412 8.186  3.015 4243 928 238.640
Oct. 9 979.730 741.424 694.267 111.938 115.179 132.308 308.985 25.857 8.187  3.019 4236 932 238.306
Oct. 10 981.635 743.693 696.517 111.897 119.865 129.756 310.036 24.963 8.176  3.007  4.239 930 237.942
Oct. 11 985.998 748.633 701.567 111.569 119.506 127.980 316.961 25.551 8.157  3.004 4238 915 237.365
Oct. 15 985.297 749.541 702.440 113.712 121.858 124.465 315.037 27.368 8.149  3.003  4.189 957 235.756
Oct. 16 984.687 750.660 703.616 114.223 119.993 124.977 315.418 29.005 8.125  3.002 4.181 942 234.027
Oct. 17 987.314 753.689 706.316 115.238 120.075 124.165 318.677 28.161 8.196  3.079  4.190 927 233.625
Oct. 18 990.382 756.654 709.182 114.408 121.826 124.279 323.704 24.965 8.199  3.079  4.206 914 233.728
Oct. 21 990.993 757.672 710.211 114.795 124.211 122.394 322.515 26.296 8.183  3.086 4.172 925 233.321
Oct. 22 991.090 758.922 711.252 115.599 125.977 121.159 324.169 24.348 8219 3.086 4.180 953 232.168
Oct. 23 992.013 760.127 712.433 115.772 128.926 120.272 323.419 24.044 8.209  3.080 4.184 945 231.886
Oct. 24 995.793 763.738 716.183 115.870 133.300 121.466 322412 23.135 8.185  3.061  4.198 926 232.055
Oct. 25 989.340 757.164 709.748 116.384 127.750 122.129 320.725 22.760 8.154  3.035 4202 917 232.176
Oct. 28 992.659 760.685 713.374 117.576 127.097 121.165 323.523 24.013 8.129  3.000 4.176 953 231.974
Oct. 29 993.633 762.291 715.050 118.640 125.896 122.127 325.168 23.219 8.117 2993  4.168 956 231.342
Oct. 30 1.001.439 770.218 722.884 120.509 127.632 126.281 324.941 23.521 8.119 2993  4.186 940 231.221
Oct. 31 1.007.298 775.224 727.931 118.054 130.716 129.603 325.764 23.794 8.112 2985 4207 920 232.074
Nov. 1 1.004.974 771.444 724.110 115.415 122.242 132.592 330.463 23.398 8.119 2982  4.195 942 233.530
Nov. 4 1.002.190 766.152 718.720 116.772 116.649 132.486 327.752 25.061 8.122 2984 4172 966 236.038
Nov. 5 1.002.911 766.507 719.127 114.198 116.238 135.854 328.146 24.691 8.113 2988  4.190 935 236.404
Nov. 7 1.002.909 765.285 717.819 114.821 113.874 135.874 326.932 26.318 8.107 2981 4.184 942 237.624
Nov. 8 1.000.449 761.253 713.620 113.348 112.705 134.561 326.923 26.083 8.132 2973 4191 968 239.196

* A partir de CTX N° 937, los depositos en cuenta corriente ($ y US$) excluyen a las cuentas a la vista. Porque el BCRA ahora las incluye en la cuenta
global: Otros depositos.
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CONTEXTO; Entrega N° 1.267; Noviembre 18, 2013

INDICADORES ECONOMICOS MUNDIALES

Tipos de cambio Tasas de interés Acciones Oro
(Nueva
Fecha DEG Libra Euro Yen Yuan Real Prime Libor Nueva York Tokio York,
(anual, Dow Jones Nasdaq Nikkei us$/onza)
(us$ por unidad) (unidades por us$) %)
Promedios
2009 1,5423 1,5677 1,3950 93,60  6,8319 1,996 3,25 1,11 8.885,61 1.844,71 9.341,88 974,04
2010 1,5254 1,5455 1,3261 87,73 6,7687 1,761 3,25 0,52 10.667,00 2.349,52 10.020,51 1.227,27
2011 1,5779  1,6037  1,3922 79,70 6,4636 1,675 3,25 0,51 1196039  2.678,19 942817  1.571,60
2012 1,5315 11,5850  1,2857 79,84  6,3098 1,955 3,25 0,68 12.960,47 2.963,15 9.107,98 1.668,90
May.13 1,4991 1,5286  1,2977 101,00  6,1412 2,040 3,25 0,42 15.177,87 3.441,19  14.459,51 1.416,03
Jun.13 1,5141 1,5486  1,3183 97,44 6,1350 2,178 3,25 0,41 15.022,17 3.412,08  13.116,64 1.342,65
JuL13 1,5034  1,5190  1,3096 99,69 61345 2250 3,25 040  15372,61  3.55432  14.344,57  1.288,01
Ago.13 1,5185 1,5505 1,3322 97,80 6,1220 2,346 3,25 0,39 15.195,35 3.639,93 13.726,66 1.354,18
Sep.13 1,5227 1,5874 1,3361 99,20 6,1206 2,267 3,25 0,38 15.247,96 3.724,53 14.391,30 1.350,87
Oct.13 1,5391 1,6094 1,3638 97,90 6,1044 2,189 3,25 0,36 15.289,29 3.848,20 14.332,31 1.316,13
2013
Oct. 1 1,5369  1,6197  1,3528 98,01  6,1219 2,217 3,25 0,37 15.191,70 3.817,98  14.484,72 1.288,92
Oct. 2 1,5360  1,6233 1,3582 97,34 6,1230 2,192 3,25 0,37 15.133,14 3.815,02  14.170,49 1.316,24
Oct. 3 1,5391 1,6158 1,3621 97,25 6,1230 2,207 3,25 0,37 14.996,48 3.774,34 14.157,25 1.317,26
Oct. 4 1,5377 1,6010 1,3558 97,48 6,1230 2,212 3,25 0,37 15.072,58 3.807,75 14.024,31 1.310,81
Oct. 7 1,5375 1,6089 1,3576 96,70 6,1230 2,205 3,25 0,37 14.936,24 3.770,38 13.853,32 1.322,95
Oct. 8 1,5372 1,6085 1,3579 96,94 6,1216 2,211 3,25 0,37 14.776,53 3.694,83 13.894,61 1.320,18
Oct. 9 1,5335 1,5957 1,3523 97,39 6,1213 2,207 3,25 0,37 14.802,98 3.677,78 14.037,84 1.306,70
Oct. 10 11,5328 11,5974  1,3526 98,16  6,1160 2,180 3,25 0,37 15.126,07 3.760,75  14.194,71 1.287,10
Oct. 11 1,5344  1,5957  1,3544 98,58  6,1208 2,176 3,25 0,36 15.237,11 3.791,87  14.404,74 1.272,18
Oct. 14 11,5344  1,5985  1,3560 98,63  6,1084 2,183 3,25 0,36 15.301,26 3.815,28  14.404,74 1.273,07
Oct. 15 1,5300  1,5995  1,3528 98,22 6,1027 2,178 3,25 0,36 15.168,01 3.794,01 14.441,54 1.282,94
Oct. 16 1,5340 1,5947 1,3532 98,76 6,1000 2,180 3,25 0,36 15.373,83 3.839,43 14.467,14 1.282,74
Oct. 17 1,5380 1,6163 1,3673 97,87 6,0984 2,152 3,25 0,36 15.371,65 3.863,15 14.586,51 1.320,34
Oct. 18 1,5433 1,6167 1,3687 97,72 6,0970 2,170 3,25 0,36 15.399,65 3.914,28 14.561,54 1.316,50
Oct. 21 1,5413 1,6128 1,3672 98,18 6,0928 2,175 3,25 0,36 15.392,20 3.920,05 14.693,57 1.314,40
Oct. 22 1,5404  1,6234  1,3779 98,15  6,0928 2,172 3,25 0,36 15.467,66 3.929,57  14.713,25 1.340,03
Oct. 23 1,5448  1,6234  1,3779 98,15  6,0837 2,172 3,25 0,36 15.413,33 3.907,07  14.426,05 1.333,20
Oct. 24  1,5478  1,6234  1,3779 98,15  6,0825 2,172 3,25 0,36 15.509,21 3.928,96  14.486,41 1.349,30
Oct. 25 1,5480  1,6165  1,3802 97,42 6,0842 2,187 3,25 0,35 15.570,28 3.94336  14.088,19 1.350,81
Oct. 28 1,5472 1,6140 1,3787 97,65 6,0857 2,179 3,25 0,35 15.568,93 3.940,13 14.396,04 1.353,18
Oct. 29 1,5440 1,6044 1,3746 98,19 6,0907 2,185 3,25 0,36 15.680,35 3.952,34 14.325,98 1.345,23
Oct. 30 1,5435 1,6037 1,3736 98,52 6,0940 2,190 3,25 0,35 15.618,76 3.930,62 14.502,35 1.343,03
Oct. 31 1,5380 1,6037 1,3581 98,34 6,0947 2,240 3,25 0,35 15.545,75 3.919,71 14.327,94 1.323,80
Nov. 1 1,5318 1,5926 1,3487 98,67 6,0997 2,254 3,25 0,35 15.615,55 3.922,04 14.201,57 1.315,95
Nov. 4 1,5313  1,5968  1,3514 98,65  6,0999 2,247 3,25 0,35 15.639,12 3.936,59  14.201,57 1.314,04
Nov. 5 1,5320  1,6045  1,3472 98,56 6,0970 2,289 3,25 0,35 15.618,22 3.939.86  14.225,37 1.310,72
Nov. 6 1,5327  1,6080  1,3514 98,70  6,0929 2,287 3,25 0,35 15.746,38 3.931,95  14.228,44 1.319,00
Nov. 7 1,5324  1,6072 11,3391 98,04  6,0911 2,307 3,25 0,35 15.593,98 3.857,33  14.228,44 1.307,25
Nov. 8 1,5293 1,6013 1,3384 99,16 6,0908 2,315 3,25 0,35 15.761,78 3.919,23 14.086,80 1.287,61
Nov. 11 1,5263 1,5985 1,3407 99,20 6,0916 2,332 3,25 0,35 15.783,10 3.919,79 14.269,84 1.281,80
Nov. 12 1,5238 1,5907 1,3435 99,64 6,0922 2,332 3,25 0,35 15.750,67 3.919,92 14.588,68 1.266,85
Nov. 13 1,5264 1,6050 1,3489 99,25 6,0931 2,334 3,25 0,36 15.821,63 3.965,58 14.567,16 1.266,85
Nov. 14  1,5271 1,6050  1,3489 99,25  6,0924 2,334 3,25 0,36 15.821,63 3.965,58  14.567,16 1.286,00
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