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COMO LO VEO

“El revolucionario ‘todo accion’ sin nada en la cabeza no hace de partera de
la historia: es simplemente su sepulturero”.

(Fuente: Sartori, G.: La democracia después del comunismo, Alianza editorial, 1993).

La logica periodistica demanda una simplificacion y una
velocidad a la cual la realidad se resiste. Después, con la perspectiva que
da el tiempo, apreciamos que “estaban ocurriendo algunas cosas,
mientras estiabamos distraidos con otras”, al decir de John Lennon.
Ojala esto sea cierto aqui y ahora, y el resultado electoral posibilite
avanzar.

Nivel de actividad: ;donde estamos?

Primero los nimeros.

PBI (EMAE). Ajustado por estacionalidad, se mantuvo constante entre marzo y abril
pasados. Subi6 0,6% entre abril de 2016 y de 2017 y 0,4% comparando los 4 primeros meses
del afos anterior y del presente.

Industria. Segin FIEL, ajustada por estacionalidad la produccién manufacturera
aumento 0,7%; entre mayo de 2016 y de 2017 subio 4,3%; mientras que descendio 1%
comparando los 5 primeros meses del afio anterior y del presente.

Mientras que segun INDEC, aument6 2,7% entre mayo de 2016 y de 2017, y que
disminuy6 1,4% comparando los 5 primeros meses del afio anterior y del presente.



Construccion. Subio 10,3% entre mayo de 2016 y de 2017, y 5,1% comparando los 5
primeros meses del afio anterior y del presente.

En una palabra, leve crecimiento del nivel general, algin aumento en el sector
manufacturero y franca expansion en la construccion. Como siempre ocurre, los niveles
generales surgen de promediar realidades individuales heterogéneas.

De cuanto fue el aumento del salario minimo?

Por decreto, el salario minimo, que hasta junio de 2017 era de $ 8.060, desde el mes en
curso paso a $ 8.860, desde enero de 2018 subira a $ 9.500 y desde julio de 2018 a $ 10.000.
Lo cual fue publicitado como un aumento de 24%.

24% es el aumento punta a punta, e incluye la suba que recién se producird dentro de un
afio, me apunté Juan Luis Bour. Si el salario minimo permanece en $ 10.000 durante el
segundo semestre de 2018, entonces el aumento promedio de 2018 contra 2017 sera de...
15.2%.

Para quién trabajan los comerciantes?

El informe semanal publicado por IDESA la semana pasada lleva por titulo “impuestos
equivalen a mas de 100% de la renta normal de un comercio”. Con este titulo, imposible no
leer. La estimacion surge de una investigacion realizada por el Banco Mundial sobre “cémo
hacer negocios”, segin la cual el impuesto a los ingresos brutos representa 52% de la
rentabilidad, las contribuciones patronales 29% y el impuesto al cheque 17%. Entre los 3
rubros, 99%.

Obviamente que IDESA no propugna la economia informal, pero sugiere que “La
Salada” es el arquetipo de una modalidad de comercializacion profusamente extendida en el
pais, porque “los pequeiios emprendedores toleran los costos economicos y humanos de operar
en la informalidad porque peor es intentar hacerlo bajo el amparo del Estado”.

.Y entonces?



Que segiin Management & Fit, Bullrich y CFK hayan arrancado empatados, y Ocafia y
Carri6 (en sus jurisdicciones) estén muy por delante de sus adversarios, es una buena noticia.
Pero la vida no es una foto sino una pelicula, particularmente en esta vertiginosa Argentina.

Los veteranos de Cambiemos lo saben y todo indica que actuardn en consecuencia,
explicandole a los jovenes que las campaiias electorales se parecen mas a la maratén que a la

carrera de los 100 metros 1lanos.

Claro que, en términos futbolisticos, ir 1 a 0 a los 10 minutos de juego es mucho mejor
que ir 0 a 0, y ni te digo nada que ir 0 a 1.

jAnimo!
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ARRANQUE DE CAMPANA, NO SORPRENDE PERO ATERRA

Segun la legislacion la campafia todavia no comenzo, pero en la practica si (de hecho,
vivimos en campaiia, asi que la diferencia en todo caso es de intensidad).

Napoleon dijo: “cuando veas a tu enemigo metiendo la pata, no lo distraigas”.

Es exactamente lo que tiene que hacer Cambiemos, dados los “aportes” realizados por
la candidata a diputada por el FpV Fernanda Vallejos, y la interpretacion politizada del suicidio
protagonizado por un jubilado.

Vallejos afirmo6 que el ex vicepresidente Amado Boudou es un “perseguido politico”,
como lo fueron Eva y Juan Domingo Peron, Hipolito Irigoyen y no recuerdo quién mas. No se
lo cree ni el propio Boudou.

El otro caso es de libro de texto. Rodolfo Oscar Estivill, jubilado de 91 afios, quien
percibia $ 44.000 mensuales, y estaba deprimido porque hacia 8 afios habia fallecido su mujer,
y hacia poco habia muerto el ultimo de sus amigos, fue a la ANSES de Mar del Plata para
cambiar el domicilio, porque sus sobrinas lo querian llevar a vivir con ellas en la CABA.
Finalizado el tramite, se pegd un tiro en la cabeza, falleciendo.

Una tragedia, sin duda. Pero so6lo a un muy mal informado, o a un afiebrado, se le
ocurre explicar el hecho porque “Macri estd produciendo un genocidio con los jubilados y
pensionados”.

Si el oficialismo hubiera contratado la factura de cualquiera de estos 2 episodios, no le
hubiera salido mejor.

(Forma parte de la campafia que hayan detenido a 22 personas, relacionadas con La
Salada; que hayan desalojado a manifestantes encapuchados de la avenida 9 de julio; y que
hayan realizado un importante operativo anti droga en una villa instalada en el Bajo Flores?
Ocurri6 durante la campana, cada uno que crea lo que mejor le parezca.

Para las PASO, y con més razon para las elecciones, faltan “siglos”.



Clarin del 2 de julio pasado public6 una encuesta realizada por Management & Fit, que
arrojo los siguientes resultados:

Provincia de Buenos Aires.
Senador. Bullrich 28.5%; Fernandez de K 27.8%; Massa 24,1%; Randazzo 5.4%.
Diputados. Ocafa 29.8%; Vallejos 15.9%; Sold 11.2%.

CABA
Diputados. Carri6 39,4%; Filmus 19,6%; Lousteau 16,6%; Tombolini 4,6%.

Antes de descorchar botellas, o buscar mas panuelos de papel, déjeme recordarle que,
como dije mas arriba, para las PASO y para las elecciones faltan “siglos”. Lo cual quiere decir
prestarle atencion a estos nimeros, pero seguir su evolucion a lo largo del tiempo.

Las columnas politicas de ayer subrayan que, a la luz de cémo arrancé la campafia
electoral, a los militantes de Cambiemos les puede agarrar una epidemia de triunfalismo. Lo
cual, desde el punto de vista de los resultados, seria contraproducente. Porque, como se sabe,
en politica, como en el futbol y en la vida misma, con enorme frecuencia quien se la cree
finalmente pierde. Hacen bien los veteranos de la agrupacion, de enfriarles las cabezas a los
jovenes.

jAnimo!
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DISTRIBUCION DEL INGRESO: ADVERTENCIA, FOTO Y PELICULA

Advertencia. La estimaciéon que acaba de publicar el INDEC sobre la distribucion
personal o familiar del ingreso, se basa en la informacién que le proporcionan los encuestados.
La experiencia indica que estos subestiman los ingresos que declaran, de manera sustancial.
Por lo cual Contexto no le presta ninguna atencion a los niveles absolutos, y alguna atencion a
las relaciones.

Un par de cuadros acompafian estas lineas. Uno de ellos sintetiza la informacion en
términos absolutos, tanto de poblacion como de ingresos, el otro presenta la misma
informacion en términos de relaciones. Por lo que dije en el parrafo anterior, el analisis que
sigue se basa en el segundo de los cuadros adjuntos.

En el analisis de la distribucion personal o familiar del ingreso se destacan un par de
nombres y apellidos: el del norteamericano Max Otto Lorenz y el del italiano Corrado Murphy
Gini. El primero, encargado de un censo que se realiz6 en Estados Unidos, a fines del siglo
XIX, ide6 una curva que trazd en un diagrama, en cuyo eje horizontal midid el porcentaje
acumulado de la poblacion (de la mas rica a la mas pobre) y en el vertical el porcentaje
acumulado de los ingresos. En un pais donde todos ganan lo mismo, tal curva seria una recta de
45 grados, por lo cual la distancia entre la curva que refleja la realidad, y la de 45 grados,
permite visualizar el grado de desigualdad de la distribucion del ingreso.

El aporte de Gini consistid en convertir la curva de Lorenz en un unico numero,
denominado el “coeficiente de Gini”. Hoy existen muchos indicadores de distribucion,
pobreza, etc., cada uno de los cuales destaca algiin aspecto especifico de la cuestion. Pero el de
Gini sigue siendo el mas utilizado, y fue calculado por el INDEC, como se vera de inmediato.

Foto. La primera columna del segundo cuadro muestra que la poblacion a la que se
refiere la encuesta de hogares fue dividida en 10 grupos iguales (“deciles”). Las 2 columnas
siguientes muestran importantes diferencias de género, segin deciles. Ejemplo, en el decil més
pobre, la cantidad de mujeres duplica a la de hombres; mientras que en el decil mas rico ocurre
exactamente lo contrario.

Durante el primer trimestre de 2017 el 10% mas rico de la poblacion gener6 31.6% del
ingreso total, y el 30% mas rico gener6 el doble. La mediana entre el ingreso del decil mas rico
y el mas pobre fue de 17 veces.




El 10% mas rico generd 82% de sus ingresos a través del trabajo, mientras que sélo
36% de los ingresos del decil mas pobre provinieron del trabajo.

Pelicula. Todos los datos anteriores corresponden a una sola observacion (primer
trimestre de 2017). Pero el informe del INDEC también inform6 sobre la evolucion del
coeficiente de Gini en los 4 ltimos trimestres. Los valores fueron los siguientes: 0,427 para el
segundo trimestre de 2016, 0,451 para el tercero, 0,428 y para el cuarto y 0,437 para el primer
trimestre de 2017.

Aclaracion: cuando mayor es el coeficiente de Gini, mayor la desigualdad de la
distribucion personal o familiar del ingreso.

Digresion: igualdad y desigualdad, no son sindénimos de equidad e inequidad,
respectivamente. Igualdad y desigualdad son conceptos estadisticos; equidad e inequidad son
conceptos valorativos. No cualquier aumento de la desigualdad implica una suba de la
inequidad.

Pues bien, mas alla de si existen consideraciones estacionales, la evolucion del
coeficiente de Gini no muestra ninguna tendencia clara.

jAnimo!
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DISTRIBUCION DEL INGRESO, RELACIONES

Poblacion por decil Ingreso total  Ingreso total  Ingreso total Ingreso total
Total Varones/ por decil por decil por decil por decil
Decil (miles) mujeres (% s/ total) (% acum. Varones/ Ingr.laborales/
(%) s/ total) mujeres Ingr. Totales
(%) (%)
1 2.742,0 47,6 1,4 100,0 49,3 36,1
2 2.741,4 69,5 3.1 98,6 68,4 51,9
3 2.742,8 56,9 4,2 95,5 57,2 50,8
4 2.740,5 76,1 53 91,3 75,9 63,7
5 2.742,2 97,8 6,6 86,0 96,8 63,9
6 2.743,3 105,9 8,0 79,4 105,0 71,9
7 2.739,4 142,4 9,9 71,4 142,1 75,7
8 2.743,0 155,0 12,6 61,4 154,0 78,5
9 27414 168,3 17,3 48,9 167,8 82,8
10 2.740,5 172,4 31,6 31,6 189,8 82,0
Totales 27.416,5 100,0
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EL LIBRO DE DURAN BARBA Y NIETO, VALIOSO PARA TODOS

Jaime Duran Barba y Santiago Nieto acaban de publicar un libro titulado La politica en
el siglo XXI. Arte, mito o ciencia (Debate, 2017, 383 paginas).

Citando gran cantidad de ejemplos del pasado y del presente, originados en varios
paises, pusieron por escrito lo que el primero de los autores expone de manera sucinta cada vez
que aparece en television.

Se acus6 a Frank Schubert de haber escrito la misma cancion 600 veces. Podria acusar a
Duréan Barba y a Nieto de afirmar lo mismo varias decenas de veces, y también a Ludwig van
Beethoven de repetir las famosas 4 notas, muchisimas veces, a lo largo del primer movimiento
de su primera sinfonia.

La clave no esta en la repeticion, sino en lo que dicen. Segiin mi experiencia, tienen
razon. ;Quién soy para decir esto, si mi profesion es la de economista? Ocurre que el
“mensaje” que surge de la obra en modo alguno se circunscribe al dmbito politico, porque
también se aplica a cualquier disciplina y a la vida misma. Enfatizo lo de mensaje porque de
repente algunos de los ejemplos que citan son incorrectos, o son utilizados de manera
exagerada; pero que en modo alguno invalidan la tesis central.

Como acostumbro en estos casos, primero reproduzco algunas afirmaciones, colocando
entre paréntesis la pagina del original, aclarando que esto no tiene que ser considerado un
sustituto de la lectura de la obra completa, y luego planteo mi reflexion.

a. Nuestro mundo es completamente distinto al que vivimos en nuestra propia infancia
(61). En la actualidad los hijos tratan a los padres como si fueran sus compafieros de escuela,
los alumnos corrigen a los maestros consultando su teléfono y los jovenes pueden dar clases de
sexualidad a los profesores (144). La aparicion de Internet marcé un hito. El “Dios
omnisapiente” se llama Google (133). La red aumentd exponencialmente la autonomia de la
gente y eso esta en la base de la crisis de la democracia representativa (137). En este momento
nuestro teléfono celular sabe mas sobre cada uno de nosotros que lo que conoce nuestro
psicologo (362). Los periddicos comunican textos, la television comunica imégenes, en la
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sociedad liquida el conjunto de las herramientas electronicas comunica sensaciones (199). La
television naci6 para divertir, no para confrontar ideas (246). La comunicacion privilegia los
contextos por sobre los textos (152).

b. Colén no s6lo encontrd nuevas tierras, sino que produjo un terremoto conceptual,
cuando descubrid la ignorancia, el principio basico de la ciencia. Su hazafa consistio en
demostrar que la practica permite obtener conocimientos que estdn mas alla de la meditacion y
la interpretacion de textos inmutables (52). El califa Umar ibn al-Jattab ordendé quemar la
biblioteca de Alejandria, porque “si los libros de esta biblioteca contienen la misma doctrina
del Coran, no sirven para nada porque repiten lo que sabemos. Si no estan de acuerdo con la
doctrina del Coran, estan errados y es mejor que desaparezcan” (46). Tener la oportunidad de
conversar con lideres que han vivido en el torbellino del poder permite aprender conceptos
invalorables para comprender la politica... Cada uno de ellos nos ensefid otra interpretacion de
la realidad. Solo sumando el arte y la ciencia se puede pensar en la politica de una manera
superior (320).

c. Los ciudadanos deciden como votar mientras navegan en un mar de chismes.
Murmuramos siempre (33). Los votantes no son de nadie (289). Si alguien dice que sabe lo que
siente la gente, deberia describir el método con que obtuvo esa informacion. La gente no existe
(323). Los que terminan decidiendo quién es el nuevo presidente son los menos interesados en
el tema, los que pueden modificar su opinion si es que la campafia logra instalarse entre sus
preocupaciones (147). La gente es pragmatica, quiere mejorar sus condiciones de vida y las de
su familia, y no se interesa en teorias (208). La inmensa mayoria quiere ser feliz de alguna de
las mil maneras en que se puede serlo en esta sociedad plural (280); busca vivir contento de
muchas maneras, tiene sus propios intereses que lo gratifican y la oportunidad de hacer cosas
interesantes (291); la mayoria de los seres humanos tenemos dimensiones que nos atraen mas
que la politica y estan mas alla de la simpatia o antipatia que sentimos por un mandatario (294).

d. El gran desafio de una campafia electoral es instalar sus temas en la conversacion de
los electores, no imponiéndoles a la fuerza o sobreactuando el mensaje, sino comunicando algo
sobre lo que la gente tenga ganas de dialogar (147). La campafia moderna debe tener el foco en
comunicarse con la gente y no en adular a los candidatos. Cuando se produce un ataque ante
todo hay que medir cudnta gente se enter6 de que se produjo, cudntos se interesaron en ese
tema, cudntos lo creyeron y cuantos estan cambiando su preferencia electoral como efecto del
ataque y en qué direccion (99). Casi siempre que llegamos a un pais y nos entrevistamos con
un potencial candidato, este nos indica que sus adversarios son mediocres, ignorantes y
corruptos (79). En la mayoria de los casos los equipos de campaifa se dedican a averiguar lo
que dicen los otros candidatos y los periodistas, para polemizar con ellos (82). La mayor parte
de los recursos de las campanas se malgastan, dirigiéndose a los votantes duros propios o
ajenos (348). Cuando los seguidores de un candidato creen que el triunfo es seguro descuidan
la campafia y se desatan pequefias luchas por el poder (303).

e. Cuando un candidato pronuncia un discurso, analiza con su equipo la correccion de

los textos y es bueno que lo haga. Los consultores tratamos de entenderlos desde la mente del
receptor (150). Intentamos comprender la politica desde los ojos de la gente (282).
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f. Los programas de gobierno son indispensables para hacer politica en serio, para dar
solidez a la comunicacion del candidato y preparar equipos de gobierno. Son fundamentales
para gobernar, pero no son piezas de publicidad que sirven para conseguir votos. Hemos
conocido candidatos que no habian leido sus propios programas de gobierno o el ideario de su
partido (243).

g. El esquema politico tradicional colapsod (27). Los politicos precientificos suponen
que lo importante es tener una ideologia o un marco tedrico correcto, aunque contradiga a la
realidad (47). “Circulo rojo” alude a ¢lites que comparten creencias que las alejan de la
mayoria de la poblacion (315).

h. Hoy hasta los politicos menos sofisticados saben que necesitan estudios cuantitativos
y cualitativos, que les permitan entender a electores que son cada vez més independientes y no
se pueden manipular (27). Nada sirve si no se puede cuantificar (346).

Cuando digo que Duran Barba y Nieto tienen razon, no estoy pensando en el caso de las
campanas politicas, que no son mi especialidad.

Estoy pensando en lo que ocurre en el caso del analisis econémico aplicado. Donde,
seglin mi experiencia, ignorar los primeros principios es absurdo, pero contestar todas las
preguntas concretas (y en economia aplicada todas las preguntas son concretas) en base a los
primeros principios, puede resultar muy cémodo pero solo por azar genera respuestas utiles
para la toma de decisiones.

También valoro escuchar (o leer) los testimonios de quienes han sido protagonistas, no
para aceptar lo que dicen como si fuera la verdad revelada, sino para complementar lo que sabe
quien ha seguido los acontecimientos sin tener acceso a la “cocina” decisoria.

Seria una pena que como Durdn Barba asesora a Mauricio Macri, el libro que estoy
analizando no fuera leido por quienes no simpatizan con el actual presidente de la Nacion. Por
favor no cometan el error en el que incurrieron los aliados, quienes no leyeron el libro que al
finalizar la Primera Guerra Mundial habia escrito el general Charles De Gaulle, sobre como
plantear la guerra luego de la invencion de los tanques; obra que si habian leido... los
alemanes.

jAnimo!
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EEUU, PAIS DE PASADO INCIERTO

Estados Unidos realiza 3 estimaciones de la evolucién trimestral de sus cuentas
nacionales. La primera es la recontrapreliminar; la segunda es la preliminar; mientras que la
tercera es la definitiva. Por el momento, porque cada tanto revisa las estimaciones de los
ultimos afios.

Ajustado por estacionalidad, y anualizado, entre el cuarto trimestre de 2016 y el
primero de 2017 el PBI real de Estados Unidos habia aumentado 0,7% segin la estimacion
recontrapreliminar; 1,2% segin la estimacion preliminar y 1,4% segun la estimacion
“definitiva”. {El doble!

El cuadro que acompafia estas lineas pone esta informacion en perspectiva.

El titulo alude a una notable afirmacion del historiador econdémico escocés Alexander
Kirkland Cairncross, segin la cual “Inglaterra es un pais de pasado incierto”. Cuando le
preguntaron qué habia querido decir, respondid: “cada vez que los muchachos de la oficina de
las cuentas nacionales revisan sus estimaciones, tenemos que reescribir los libros de historia”.

(Miraran esto las autoridades del FED, para decidir la fecha y el monto de las
modificaciones de la tasa de interés que manejan? Espero que no, porque con este nivel de

precision el cohete que pretendian enviar a la Luna va a impactar en Marte.

[ Qué efecto tiene el estilo Trump, sobre la evolucidn a corto plazo de la economia de
Estados Unidos? Al parecer, poco y nada.

jAnimo!
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CONTEXTO; Entrega N° 1.456; Julio 3, 2017.

PBIDE ESTADOS UNIDOS, desestacionalizado

A precios A precios x-2007
corrientes 1929=  (variac., de 2009 1929=  (variac., (variac., 2007 (var.,
Periodo  (miles de 100 en %) (miles de 100 en %) anualizada, 100 eq. an.,
millones millones en %) en %)
de u$s) de u$s)
(anual)
1929 104,6 100,0 1.055,6 100,0
1930 92,2 88,1 -11,9 965,8 91,5 -8,5
1931 77,4 74,0 -16,1 904,1 85,6 -6,4
1932 59,5 56,9 -23,1 787,5 74,6 -12,9
1933 57,2 54,7 -3,9 777,6 73,7 -1,3
2007 14.480,3 4,5 14.876,8 1,8 100
2008 14.720,3 1,7 14.833,6 -0,3 99,7 -0,3
2009 14.417,9 14.417,9 96,9 -1,6
2010 14.958,3 3,7 14.779,4 2,5 99,3 -0,2
2011 15.517,9 3,7 15.020,6 1,6 101,0 0,2
2012 16.155,3 4,1 15.354,6 2,2 103,2 0,6
2013 16.691,3 3,3 15.612,2 1,7 104,9 0,8
2014 17.393,1 4,2 15.982,0 2,4 107,4 1,0
2015 18.036,7 3,7 16.397,2 2,6 110,2 1,2
2016 18.569,1 3,0 16.662,1 1,6 112,0 1,3
(trimestral, anualizado)
2011q1 15.238,4 0,0 14.881,3 -0,4 -1,6
201192 15.460,9 1,5 14.989,6 0,7 2,9
201193 15.587,1 0,8 15.021,1 0,2 0,8
201194 15.785,3 1,3 15.190,3 1,1 4,6
2012q1 15.973,9 1,2 15.291,0 0,7 2,7
201292 16.121,9 0,9 15.362,4 0,5 1,9
201293 16.227,9 0,7 15.380,8 0,1 0,5
201294 16.297,3 0,4 15.384,3 0,0 0,1
2013q1 16.474,4 1,1 15.491,9 0,7 2,8
201392 16.541,4 0,4 15.521,6 0,2 0,8
201393 16.749,3 1,3 15.641,3 0,8 3,1
201394 16.999,9 1,5 15.793,9 1,0 4,0
2014q1 17.025,2 0,1 15.747,0 -0,3 -1,2
201492 17.285,6 1,5 15.900,8 1,0 4,0
201493 17.569,4 1,6 16.094,5 1,2 5,0
201494 17.692,2 0,7 16.185,7 0,6 2,3
201591 17.783,6 0,5 16.269,0 0,5 2,1
201592 17.998,3 1,2 16.374,2 0,6 2,6
201593 18.141,9 0,8 16.454,9 0,5 2,0
201504 18.222,8 0,4 16.490,7 0,2 0,9
2016491 18.281,6 0,3 16.525,0 0,2 0,8
201692 18.450,1 0,9 16.583,1 0,4 1,4
201693 18.675,3 1,2 16.727,0 0,9 3,5
201694 18.869,4 1,0 16.813,3 0,5 2,1
2017q1 19.027,1 0,8 16.872,8 0,4 1,4
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CONTEXTO; Entrega N° 1.456; Julio 3, 2017

GEORGE TUCKER

(1775 - 1861)

Naci6 en Bermuda.
Estudi6 derecho en el College of William & Mary.

Ejerci6 la profesion de abogado en Richmond, Virginia, Estado que representd en la
Céamara de Diputados federal, entre 1819 y 1825.

Nombrado por Thomas Jefferson, ensei6 filosofia moral en la universidad de Virginia,
entre 1825 y 1845, luego de lo cual se mudo a Filadelfia.

“Falleci6 como consecuencia de las heridas recibidas cuando un gran bulto de algodon,
que estaba siendo cargado a un barco en la Bahia Mobile, le cay6 en la cabeza” (Wikipedia).

(Por qué los economistas nos acordamos de Tucker? Por sus escritos “sobre poesia,
ficcion, filosofia, economia, historia y biografia” (Faulkner, 1933). “No cred nuevas teorias,
pero criticoO —a veces desde un angulo original- las planteadas por David Ricardo y Thomas
Robert Malthus. El tema que aparece a lo largo de toda su obra, es el de la conveniencia de
interpretar el pensamiento econdémico a la luz de la experiencia de Estados Unidos” (Witzel,
2006).

Es autor de Investigacion sobre leyes sobre salarios, beneficios y rentas, publicado en
1837; Vida de Thomas Jefferson, también publicado en 1837; Investigacion sobre la teoria del
dinero y los bancos, publicado en 1839; Progreso de Estados Unidos en material poblacional y
de riqueza, en 50 afios, que viera la luz en 1843; América y las Indias Occidentales,
geograficamente descriptos, publicado en 1845; Historia de Estados Unidos, desde su
colonizacion hasta finales del XXVI Congreso, publicado en 1856; Bancos o no bancos,
publicado en 1857; Economia politica para la gente, publicado en 1859; y Ensayos sobre moral
y metafisica, publicado en 1860. Ademas de lo cual, utilizando el seudénimo “Joseph
Atterley”, en 1827 public6 una novela titulada Viaje a la luna.
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“Progreso... es un compendio, con comentarios e interpretaciones, de los censos
realizados entre 1790 y 1840 (Faulkner, 1933). “Progreso... contiene una estimacioén pionera
del ingreso nacional —u$s 62 por habitante-" (Spiegel, 1987). “Historia... es interesante porque
Tucker conocid personalmente a muchos de los protagonistas... Vida de... fue escrito con
mucha informacion personal del biografiado y simpatia por éI” (Faulkner, 1933).

“Investigacidon sobre leyes... es una contribucion teoérica. En vez de la teoria ricardiana
del valor plante6 una basada en la oferta y la demanda. Para Ricardo la renta derivaba de los
poderes indestructibles del suelo, para Tucker del hecho de que la tierra genera plusvalia. Para
Ricardo hay una relacion inversa entre beneficios y salarios, para Tucker la tasa de ganancia
disminuye porque los proyectos de inversion son cada vez menos redituables. Para Ricardo el
salario sera el de subsistencia, Tucker —sin negarlo- apunta que a medida que aumenta la
poblacion, la subsistencia cada vez demanda menos tierra, al pasar de alimentacion basada en
carne a cereales y a papas” (Spiegel, 1987). “Pensaba que Malthus habia exagerado la
propension de la humanidad a crecer, y habia subestimado las causas del freno a la explosion
demografica” (Faulkner, 1933).

“Contra lo que pensaban otros surefios, vio claramente los rendimientos decrecientes
del trabajo esclavo, pronosticando la desaparicion de la esclavitud ‘en los estadios superiores
de la sociedad’ (Faulkner, 1933). “Predijo la ‘eutanasia’ de la esclavitud, una vez que la
institucion se volviera ineficiente. Sus puntos de vista sobre la esclavitud, el librecomercio y
las manufacturas, diferentes de las vigentes en su época en el sur de Estados Unidos, testifican
su independencia de criterio” (Spiegel, 1987).

Blaug, M. (1999): Who's who in economics, Edward Elgar.

Faulkner, H. U. (1933): “Tucker, George”, Encyclopedia of the social sciences, Macmillan.

Spiegel, H. W. (1987): "Tucker, George", The new palgrave. A dictionary of economics,
Macmillan.

Witzel, M. (2006): “Tucker, George”, en Emmett, R. B.: The biographical dictionary of
american economists, Thoemmes.
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CONTEXTO; Entrega N° 1.456; Julio 3, 2017

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 S (us$/ (us$/ (us$ (us$
ahorro  7a59d. tasafija ($ por ($ por ($ por ($ 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 a fin de tina) /tn) /tn)
3.500 mes mes + 1
Promedios
2013 1.067 0,02 1,27 13,37 5,4834 5,4820 5,5286 5,6479 3.985,5 2.919,5 9,925 1,81 29,28 338,0 515,6
2014 786 0,02 1,76 18,13 8,1385 8,1194 8,1808 8,3567 8.065,1 6.762,7 15,474 1,90 21,51 305,7 4578
2015 589 0,02 1,81 21,91 9,3009 9,2771 9,2752 9,4387 11.103,7 10.748,4 18,368 1,94 15,70 239,6 3472
2016 482 0,02 2,05 29,11 15,0397 14,7803 14,8985 15,2285 14.466,5 14.025,3 27,077 1,80 19,87 262,1 363,1
Dic.16 493 0,01 1,59 24,59 16,1045 158412 16,0095 16,3710  16.752,7 15.0444 25795 1,60 1936 2644 3758
Ene.17 466 0,01 1,56 24,09 16,1384 159140 16,0629 16,3037  18.7362 17.057,1 25615 159 2031 2763 3784
Feb.17 455 0,01 1,56 23,54 15,8995 15,5841 15,6605 15,9472  19.4552 18.0342 27472 1,73 2027 2708 3806
Mar.17 452 0,01 1,52 22,81 15,8226 15,5282 15,6311 15,8388  19.497,3 183536 29,135 184 19,06 2468 3663
Abr.17 433 0,01 1,49 23,97 15,6515 153459 154452 15,7189  20.828,4 19.832,1 31,049 198 1895 2346 3477
May.17 412 0,02 1,52 24,47 15,9891 15,7039 15,8428 16,1054 21.542,1 20.621,7 30,349 1,90 19,21 2439 349,6
2017
May. 16 404 0,02 1,54 24,31 15,8900 15,5930 15,7150 15,9850 21.833,6 20.677,7 30,522 1,92 19,32 249,0 358,7
May. 17 419 0,02 1,52 24,42 15,9100 15,6250 15,7250 15,9930 21.674,2  20.535,3 29,282 1,84 19,37 250,0 358,5
May. 18 431 0,02 1,53 23,76 162700 159110 16,1300 16,4100  21.034,0 20.143,5 29282 1,80 1922 2460  347,1
May. 19 422 0,02 1,52 24,32 16,2200 15,8860 16,1100 16,3800  21.614,9 20.656,0 30,792 190 1923 2465 3502
May. 22 426 0,02 1,51 24,05 16,2200 16,0700 162780 16,5600  21.500,8 20.586,9 30,792 190 1928 2490 3515
May. 23 420 0,02 1,44 23,58 16,2800 16,0970 16,1750 16,4600  21.520,7 20.5832 30,758 1,89 19,32  247,0 3484
May. 24 415 0,02 1,54 24,16 16,2900 16,0980 16,1550 16,4360  21.684,6 20.7059 31,079 191 1936 2450 3484
May. 25 419 0,02 1,54 24,16 16,2900 16,0980 16,1550 16,4360 21.684,6 20.705,9 31,079 1,91 19,36 245,0 3452
May. 26 418 0,02 1,52 24,35 16,3400 16,0380 16,0350 16,3150 22.141,7 21.271,4 32,010 1,96 19,39 243,0 3404
May. 29 418 0,02 1,50 24,85 16,3000 16,0080 16,0470 16,3150 223474  21.571,2 32,010 1,96 19,28 243,0 3404
May. 30 416 0,02 1,56 24,98 16,3500 16,0660 16,1500 16,4250 22.310,6 21.534,4 30,518 1,87 19,09 239,0 3354
May. 31 407 0,02 1,55 25,40 16,3900 16,1420 16,1420 16,3410 22.348,6 21.623,2 30,989 1,89 19,00 239,0 336,6
Jun. 1 402 0,02 1,51 25,18 16,3300 16,0580 16,2830 16,5460  22.518,7 21.823,5 30,989 190 19,06 2420 3352
Jun. 2 398 0,02 1,53 25,13 16,3200 16,0310 16,2430 16,5100  22.513,5 21.8260 31,974 196 19,14 2450 3385
Jun. 5 397 0,02 1,50 2523 16,3100 16,0310 162250 16,4950  22.443,6 217274 31974 196 19,02 2450 3388
Jun. 6 395 0,02 1,53 25,20 16,2800 16,0080 16,2280 16,4950  22.355,6 21.634,0 30,189 1,85 1924 2500 3393
Jun. 7 396 0,02 1,56 25,08 16,2800 16,0060 16,2000 16,4610 222187 21.547,0 28966 1,78 1929  250,0  342,0
Jun. 8 395 0,03 1,52 24,97 16,2300 159800 16,1450 16,4190  21.928,8 212166 28966 1,78 1936  250,0 3447
Jun. 9 397 0,03 1,56 25,02 16,1800 15,9000 16,1100 16,3800 21.614,3  20.857,0 30,302 1,87 19,44 248,0 346,0
Jun. 12 399 0,02 1,49 25,10 16,1900 15,9320 16,1110 16,3700 21.145,1  20.390,2 30,302 1,87 19,26 245,0 3422
Jun. 13 396 0,03 1,53 25,10 16,1800 15,8920 16,0600 16,3300 21.394,9 20.612,0 30,538 1,89 19,30 245,0 342,6
Jun. 14 399 0,03 1,56 25,17 16,1500 15,8510 16,0380 16,3180 21.178,4  20.445.,8 30,904 1,91 19,02 240,0 3424
Jun. 15 404 0,03 1,56 25,03 16,2000 15,9240 16,1290 16,4100 21.009,4  20.260,5 30,904 1,91 18,91 239,0 3435
Jun. 16 407 0,03 1,53 24,40 16,3000 16,0100 16,1740 16,4550  21.291,4 20.565,6 29,584 1,81 1884 2370 3450
Jun. 19 411 0,03 1,51 24,42 16,3900 16,0660 16,2400 16,5350  21.657,2 20.966,6 29,584 1,81 18,66 2350 3446
Jun. 20 426 0,03 1,51 24,42 16,3900 16,0660 16,2400 16,5350  21.657,2 20.966,6 29,584 181 18,66 2350 3446
Jun. 21 431 0,04 1,52 24,30 16,5400 16,3580 16,3080 16,5900  20.614,4 19.909,0 31,027 1,88 1842 2280 3376
Jun. 22 423 0,03 1,54 2423 16,4600 16,1880 16,2100 16,4950  20.996,9 20.319,0 32,608 198 1841 2260 3322
Jun. 23 419 0,03 1,55 24,82 16,4300 16,1300 16,2400 16,5250 21.066,1 20.383,8 31,517 1,92 18,34 2240 3324
Jun. 26 414 0,03 1,53 25,01 16,5500 16,2390 16,3500 16,6100 21.297,0  20.581,0 31,517 1,90 18,24 227,0 3332
Jun. 27 421 0,03 1,62 24,33 16,6800 16,3900 16,3810 16,6330 21.226,9 20.529.4 32,166 1,93 18,26 227,0 3348
Jun. 28 424 0,03 1,45 24,51 16,6800 16,3690 16,4650 16,7120 21.394,3  20.671,6 32,166 1,93 18,43 228,0 3358
Jun. 29 435 0,03 1,56 24,31 16,7500 16,4810 16,5150 16,7750 21.460,8 21.712,8 32,166 1,92 18,39 228,0 336,4
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CONTEXTO; Entrega N° 1.456; Julio 3, 2017

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 USS$ en BCRA BCRA de cieros
coloca- el BCRA el BCRA en$ en US$ pases totales
ciones
us$ $ $ $ $ $ $ $ $
Afin de...
2013 30.599 289.208 87.988 377.196 71.335 95.268 0 5.345 549.144
2014 31.443 358.752 103.812 462.564 72.299 221.490 5.631 32.154 794.138
2015 25.563 478.777 145.113 623.890 145.172 297.584 31.484 26.377 1.124.507
2016 38.772 594.615 227.049 821.664 248.844 593.676 458 75.132 1.739.774
Dic.16 38.772 594.615 227.049 821.664 248.844 593.676 458 75.132 1.739.774
Ene.17 46.887 601.270 226.616 827.886 349.569 594915 0 103.716 1.876.086
Feb.17 50.608 597.878 216.864 814.742 345.452 582.576 0 175917 1.918.687
Mar.17 50.522 587.046 167.706 754.752 373.385 668.695 0 200.434 1.997.266
Abr.17 48.217 588.131 207.779 795.910 289.227 709.685 0 176.751 1.971.573
May.17 46.146 585.557 171.530 757.087 251.184 831.320 0 132.631 1.972.222
2017
May. 11 48.075 589.326 204.377 793.703 274.625 797.774 0 102.946 1.969.048
May. 12 48.628 588.836 197.035 785.871 254.006 803.123 0 107.126 1.950.126
May. 15 48.566 588.900 188.829 777.729 253.529 808.227 0 111.675 1.951.160
May. 16 48.659 588.258 184.811 773.069 255.047 808.651 0 117.502 1.954.269
May. 17 48.627 587.511 210.056 797.567 252.959 789.306 0 126.788 1.966.620
May. 18 48.400 586.053 203.200 789.253 255.144 796.024 0 129.162 1.969.583
May. 19 48.027 585.913 196.411 782.324 251.696 803.666 0 141.188 1.978.874
May. 22 47.855 585.983 190.259 776.242 251.725 811.251 0 139.437 1.978.655
May. 23 47.468 584.981 182.668 767.649 255.254 816.259 0 143.323 1.982.485
May. 24 46.767 584.585 167.680 752.265 253.180 820.156 0 155.242 1.980.843
May. 26 45.872 584.511 175.207 759.718 260.584 826.331 0 142.111 1.988.744
May. 29 45.851 585.731 169.703 755.434 244930 827.385 0 145.697 1.973.446
May. 30 45.814 585.971 167.707 753.678 245.671 832.785 0 133.806 1.965.940
May. 31 46.146 585.557 171.530 757.087 251.184 831.320 0 132.631 1.972.222
Jun. 1 45.082 586.764 200.639 787.403 249.084 836.528 0 116.508 1.989.523
Jun. 2 45.070 588.688 197.022 785.710 245.760 838.909 0 116.034 1.986.413
Jun. 5 45.142 592.122 189.650 781.772 245.405 844.408 0 114.500 1.986.085
Jun. 6 45.093 596.662 205.111 801.773 244.240 848.955 0 112.794 2.007.762
Jun 7 45.080 598.982 218.733 817.715 243.981 850.968 0 94.731 2.007.395
Jun 8 44.922 601.378 213.942 815.320 240.573 858.971 0 89.819 2.004.683
Jun 9 44.899 603.437 204.188 807.625 238.649 876.408 0 80.168 2.002.850
Jun 12 44.775 605.367 199.704 805.071 237.897 881.634 0 77.131 2.001.733
Jun 13 44.641 605.342 188.759 794.101 234.739 891.656 0 78.025 1.998.521
Jun. 14 44.733 605.815 187.278 793.093 236.598 895.705 0 74.969 2.000.365
Jun. 15 44.632 605.986 187.505 793.491 237.402 895.972 0 74.145 2.001.010
Jun. 16 44.780 606.552 172.553 779.105 229.598 900.353 0 81.124 1.990.180
Jun. 19 44.758 608.519 172.047 780.566 228.751 904.183 0 79.444 1.992.944
Jun 21 45.872 608.814 268.563 877.377 229.422 784.154 0 119.300 2.010.253
Jun 22 45917 610.809 249.712 860.521 226.928 788.828 0 132.094 2.008.371
Jun 23 45.897 612.647 234.208 846.855 237.255 792.510 0 142.083 2.018.703
Jun 26 45.687 614.337 219.623 833.960 238.420 798.922 0 148.339 2.019.641
Jun 27 45.546 616.579 199.364 815.943 238.054 805.904 0 163.325 2.023.226
Jun. 28 47.703 619.495 219.223 838.718 231.158 809.115 0 137.888 2.016.879
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CONTEXTO; Entrega N° 1.456; Julio 3, 2017

AGREGADOS MONETARIOS DEL SISTEMA FINANCIERO

(millones)
Total Total Depositos en pesos Depositos en ddlares Circulante
Depositos Depositos en poder
Fecha y en pesos Cuenta corriente Caja de Plazo Otros Cajade  Plazo Cta. del
Circulante y dodlares Total Privado Piblico ahorro fijo Total ahorro fijo Cte. publico
x TC libre y otros en pesos
Promedios
2013 924.900 703.971 657.906 109.187 113.691 119.656 292.349 23.023 8.429 3.172 4372 885 220.929
2014 1.136.904 876.216 807.334 136.932 147.868 150.617 342.691 29.226 8.488 3269 4163 1.056 260.689
2015 1.515.042 1.164.329  1.071.699 181.344 196.122 203.610 452.964 37.660 9.961 4540 4374 1.046 350.713
2016 2.019.889 1.591.372  1.343.521 231.196 249.373 257.292 562.407 43.253 16.651 9.896  5.738 1.017 428.517
Dic.16 2.434.636 1.938.007  1.549.111 271.064 312.270 328.565 585.417 51.795 24569 17.877  5.595 1.097 496.629
Ene.17 2.442.280 1.922.386  1.519.658 275.354 259.937 328.512 612.138 43.717 25319  18.042  6.036 1.240 519.894
Feb.17 2.607.424 2.090.901  1.597.676 269.422 266.417 325.430 689.000 47.408 31.621 24505  5.889 1.228 516.523
Mar.17 2.673.370 2.157.732  1.624.250 273.166 302.539 326.506 670.306 51.733 34364 27264 5865 1.235 515.638
Abr.17 2.623.845 2.109.247  1.629.605 278.662 306.703 328.059 658.732 57.449 31.226  24.037 5946 1.243 514.598
May.17 2.589.578 2.066.848  1.635.297 284.345 298.630 331.037 663.682 57.603 27.505 20222  6.125 1.158 522.730
2017
May. 11 2.566.489 2.039.950 1.610.371 277.486 284.206 333.376 665.206 50.097 27.791 20451  6.135 1.205 526.539
May. 12 2.564.215 2.038.734  1.622.776 279.057 295.859 329.451 665.293 53.116 26988 19.677  6.119 1.192 525.481
May. 15 2.557.078 2.033.328 1.616.911 283.582 298.119 319.786 664.670 50.754 26.892  19.588  6.131 1.173 523.750
May. 16 2.554.100 2.033.193  1.614.885 284.876 291.103 321.804 665.981 51.121 26.827 19.512  6.168 1.147 520.907
May. 17 2.560.283 2.040.079  1.623.084 289.527 289.847 324.048 663.404 56.258 26.688 19.420  6.197 1.071 520.204
May. 18 2.568.455 2.048.488  1.624.911 289.922 296.508 317.204 666.053 55.224 26.622 19341  6.176 1.105 519.967
May. 19 2.583.325 2.062.560  1.639.950 283.538 315.234 316.522 668.152 56.504 26.603 19316  6.189 1.098 520.765
May. 22 2.588.500 2.067.661  1.641.163 290.328 319.549 308.266 662.322 60.698 26.540 19316  6.122 1.102 520.839
May. 23 2.594.513 2.075.433  1.645.651 286.472 325.006 305.057 668.137 60.979 26.700  19.459  6.182 1.059 519.080
May. 24 2.597.503 2.078.426  1.649.444 287.048 326.357 306.385 670.048 59.606 26.649 19387  6.187 1.075 519.077
May. 26 2.611.401 2.091.190  1.659.423 294.625 331.823 307.749 667.313 57.913 26.921  19.794  6.008 1.119 520.211
May. 29 2.615.285 2.094.990  1.667.190 298.525 332.673 312.358 661.538 62.096 26.725  19.624  5.980 1.121 520.295
May. 30 2.612.259 2.091.880  1.663.807 299.185 316.067 325.477 663.554 59.524 26.645 19348  6.198 1.099 520.379
May. 31 2.627.912 2.106.289  1.667.840 293.692 291.776 352.253 667.988 62.131 27.162  19.863  6.244 1.055 521.623
Jun. 1 2.641.443 2.115.276  1.680.305 288.008 297.054 368.604 668.079 58.560 27.088 19.788  6.252 1.048 526.167
Jun. 2 2.630.845 2.099.090  1.668.858 285.110 286.052 380.548 657.111 60.037 26.837 19.526  6.259 1.052 531.755
Jun. 5 2.620.620 2.083.447  1.651.876 288.135 277.938 373.652 649.996 62.155 26921 19.632  6.175 1.114 537.173
Jun. 6 2.638.831 2.099.487  1.668.517 280.658 298.183 382.377 655.513 51.786 26923 19.611  6.213 1.099 539.344
Jun. 7 2.630.967 2.088.327  1.659.364 278.922 292.909 379.138 654.274 54.121 26.801 19.527  6.176 1.098 542.640
Jun. 8 2.628.149 2.083.268  1.657.572 283.610 292.838 372.504 655.185 53.435 26.624 19278  6.258 1.088 544.881
Jun. 9 2.614.651 2.067.601  1.644.295 279.360 285.413 364.123 661.672 53.727 26.623 19244  6.294 1.085 547.050
Jun. 12 2.610.550 2.062.996  1.639.372 285.219 291.571 347.894 655.716 58.972 26.590 19222 6.231 1.137 547.554
Jun. 13 2.607.505 2.064.307  1.644.138 285.451 300.588 337.749 661.352 58.998 26439  19.053  6.291 1.095 543.198
Jun. 14 2.618.063 2.076.553  1.649.860 289.581 310.275 339.093 660.492 50.419 26919 19363  6.339 1.217 541.510
Jun. 15 2.611.688 2.070.455  1.647.490 293.784 304.948 337.352 661.549 49.857 26.561  19.160  6.343 1.058 541.233
Jun. 16 2.597.523 2.055.660  1.634.781 286.345 299.562 335.373 663.330 50.171 26.289  18.883  6.325 1.081 541.863
Jun. 19 2.608.401 2.064.816  1.642.773 295.028 294.829 329.524 657.751 65.641 26269 18.854  6.325 1.090 543.585
Jun. 21 2.691.742 2.149.904  1.723.660 301.841 371.124 332.967 654.464 63.264 26.058 18.650  6.308 1.100 541.838
Jun. 22 2.690.974 2.149.471  1.729.616 302.553 364.356 335.605 656.416 70.686 25937 18494  6.331 1.112 541.503
Jun. 23 2.690.945 2.146.609  1.719.003 292.759 360.737 332.805 662.164 70.538 26.510  19.095  6.350 1.065 544.336
Jun. 26 2.689.230 2.142.848  1.710.409 298.686 348.702 331.952 660.471 70.598 26.630 19221  6.315 1.094 546.382
Jun. 27 2.706.058 2.159.048  1.725.139 299.109 358.040 333.269 664.820 69.901 26474  19.041  6.373 1.060 547.010
Jun. 28 2.710.129 2.160.636  1.728.167 309.609 334.712 351.101 661.176 71.569 26420 18988  6.382 1.050 549.493

* A partir de CTX N° 937, los dep0sitos 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° 1.456; Julio 3, 2017

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

2013 1,5196  1,5646  1,3281 97,68  6,1481 2,160 3,25 0,41 15.007,26 3.540,68 13.568,82 1.409,81
2014 1,5147  1,6473  1,3284 105,93 6,1619 2,355 3,25 0,33 16.781,05 4.375,41 15.484,49 1.265,86
2015 1,3991 1,5282 11,1094 121,05  6,2847 3,338 3,26 0,49 17.586,58 4.944,75  19.176,41 1.159,54
2016 1,3901 1,3544 11,1068 108,66  6,5963 3,482 3,51 1,06 17.924,10 4.986,26  16.914,49 1.248,69
Dic.16 1,3473 1,2472 11,0542 116,08  6,9209 3,352 3,63 1,31 19.723,13 5.415,37  19.081,06 1.149,29
Ene.17 1,3513 1,2348 11,0630 11493  6,8867 3,197 3,75 1,34 19.900,59 5.553,90  19.198,64 1.190,84
Feb.17 1,3553 1,2483  1,0636 113,04  6,8698 3,102 3,75 1,35 20.434,14 5.768,39  19.188,73 1.234,50
Mar.17 1,3548  1,2342  1,0687 112,89  6,8952 3,122 3,89 1,43 20.839,74 5.870,66  19.340,10 1.231,07
Abr.17 1,3611 1,2642  1,0717 110,00  6,8896 3,138 4,00 1,42 20.673,12 5.906,82  18.717,43 1.270,58
May.17 1,3751 1,2917 11,1057 112,17 6,8835 3,205 4,00 1,42 20.944,04 6.128,36  19.693,47 1.243,99
2017

May. 16 1,3733 1,2917 11,1096 112,60  6,8811 3,096 4,00 1,42 20.979,75 6.169,87  19.919,82 1.236,10
May. 17 1,3774  1,2964  1,1156 110,97  6,8889 3,137 4,00 1,41 20.606,93 6.011,24  19.814,88 1.259,20
May. 18 1,3808  1,2941 1,1105 111,17 6,8947 3,369 4,00 1,40 20.663,02 6.055,13  19.553,86 1.248,10
May. 19 1,3806  1,3034 11,1204 111,20  6,8830 3,253 4,00 1,42 20.804,84 6.083,70  19.590,76 1.251,70
May. 22 1,3832  1,2984 11,1243 111,09  6,8906 3,266 4,00 1,42 20.894,83 6.133,62  19.678,28 1.252,00
May. 23 1,3834  1,2963 11,1185 111,80  6,8937 3,270 4,00 1,41 20.937,91 6.138,71 19.613,28 1.254,80
May. 24 1,3810  1,2975 11,1219 111,65  6,8881 3,275 4,00 1,42 21.012,42 6.163,02  19.742,98 1.257,80
May. 25 1,3825 1,2899 11,1203 111,70  6,8531 3,274 4,00 1,42 21.082,95 6.205,26  19.813,13 1.255,80
May. 26 1,3835 1,2795 11,1182 111,31 6,8525 3,260 4,00 1,41 21.080,28 6.210,19  19.686,84 1.255,80
May. 29 1,3835 1,2809 11,1122 110,81  6,8525 3,256 4,00 1,41 21.080,28 6.210,19  19.682,57 1.266,90
May. 30 1,3806  1,2815 11,1169 110,94  6,8477 3,257 4,00 1,41 21.029,47 6.203,19  19.677,85 1.261,80
May. 31 1,3843 1,2882 11,1248 110,90  6,8008 3,226 4,00 1,42 21.008,65 6.198,52  19.650,57 1.268,00
Jun. 1 1,3848 11,2888 11,1215 111,81  6,8080 3,250 4,00 1,42 21.144,18 6.246,83 19.860,03 1.265,70
Jun. 2 1,3833 1,2804 11,1280 110,35 6,8085 3,246 4,00 1,43 21.206,29 6.305,80  20.177,28 1.276,50
Jun. 5 1,3857  1,2923 11,1268 109,90  6,7991 3,297 4,00 1,42 21.184,04 6.295,68  20.170,82 1.279,30
Jun. 6 1,3876  1,2903 11,1269 109,50  6,7929 3,277 4,00 1,42 21.136,23 6.275,06  19.979,90 1.293,80
Jun. 7 1,3856  1,2957 11,1249 108,89  6,7953 3,268 4,00 1,41 21.173,69 6.297,38  19.984,62 1.285,40
Jun. 8 1,3863 1,2778 11,1193 110,22 6,8012 3,261 4,00 1,42 21.182,53 6.321,76  19.909,26 1.277,90
Jun. 9 1,3821 1,2740 11,1192 110,33 6,7970 3,296 4,00 1,42 21.271,97 6.207,92  20.013,26 1.266,00
Jun. 12 1,3833 1,2650  1,1192 109,98  6,7961 3,318 4,00 1,42 21.235,67 6.175,47  19.908,58 1.264,50
Jun. 13 1,3832  1,2750 11,1216 110,02 6,7969 3,316 4,25 1,42 21.328,47 6.220,37  19.898,75 1.265,80
Jun. 14 1,3829  1,2746 11,1220 109,57  6,7931 3,274 4,25 1,43 21.374,56 6.194,89  19.883,52 1.272,80
Jun. 15 1,3822  1,2774  1,1154 111,02 6,8071 3,274 4,25 1,43 21.359,90 6.165,50  19.831,82 1.252,20
Jun. 16 1,3809  1,2777  1,1197 110,85  6,8097 3,293 4,25 1,43 21.528,99 6.239,01  20.067,75 1.253,00
Jun. 19 1,3825 1,2733 11,1152 111,68  6,8245 3,282 4,25 1,43 21.467,14 6.188,03  20.230,41 1.241,90
Jun. 20 1,3784  1,2625 11,1133 111,33 6,8286 3,326 4,25 1,44 21.410,03 6.233,95  20.138,79 1.241,50
Jun. 21 1,3787  1,2666  1,1163 111,08  6,8316 3,335 4,25 1,45 21.410,03 6.233,95  20.110,51 1.243,40
Jun. 22 1,3790  1,2691 1,1155 111,30  6,8408 3,341 4,25 1,45 21.397,29 6.236,69  20.132,67 1.249,90
Jun. 23 1,3795 1,2716 11,1192 111,26 6,8345 3,343 4,25 1,45 21.394,76 6.265,25  20.153,35 1.256,20
Jun. 26 1,3793 1,2716 11,1183 111,99  6,8420 3,296 4,25 1,45 21.409,55 6.247,15  20.225,09 1.246,30
Jun. 27 1,3833 1,2814 11,1344 112,06  6,8000 3,313 4,25 1,45 21.310,66 6.146,62  20.130,41 1.246,40
Jun. 28 1,3876  1,2955 11,1396 112,19  6,7760 3,280 4,25 1,45 21.454,61 6.234,41  20.220,30 1.246,40
Jun. 29 1,3906  1,3018 11,1434 111,95  6,7649 3,303 4,25 1,45 21.287,03 6.144,35  20.033,43 1.243,40

20



