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COMO LO VEO

“Los jefes y los paises no son intercambiables. Por grande que fuera Winston
Churchill, resultaria dificil imaginarlo desempeniando con éxito el papel que tuvo
Konrad Adenauer en la Alemania de posguerra. Y Adenauer no hubiera podido unir a
la Gran Bretania en su momento de mayor peligro, como hizo Churchill”.

(Fuente: Nixon, R. N.: Lideres, Planeta, 1983).

No parece existir correspondencia entre la relacion gasto
publico/recaudacion/déficit/endeudamiento, y el contenido del “Consenso
fiscal”; y todavia falta el filtro del Congreso Nacional. ;Qué quedara de
todo esto?

.Se frena la construccion, por falta de insumos?

Hay problemas y problemas. El déficit comercial es un signo de desequilibrio, el
superavit comercial también. Pero por algo los mercantilistas preferian este ultimo a aquel.

Por la combinacion de obra publica y créditos hipotecarios, comienzan a escasear
algunos insumos de la construccion. Las instalaciones no pueden expandirse de la noche a la
mafana, pero lo haran si los empresarios piensan que el aumento de la demanda sera sostenido.

Mientras tanto corresponde facilitar las importaciones. Pero por favor a cargo del sector
privado, quien calibra mejor que el Estado la velocidad y la dimension con la cual hay que
encarar el desafio. No sea cosa que se repita el episodio conocido como “los pollos de Ricardo
Mazzorin”, ocurrido en 1986.



Eduardo Freiler, ex juez

Finalmente el Consejo de la Magistratura destituyo al juez Freiler, quien no pudo
explicar de manera plausible, el aumento de su patrimonio.

A la luz de lo que esta ocurriendo en el plano judicial, Contexto cruza los dedos para
que los procedimientos utilizados para el enjuiciamiento de los ex funcionarios, y la remocion

de los jueces, sean los correctos, no sea cosa que casos que desde el punto de vista de la
sustancia merecen penas severas, terminen en nada por razones formales.

.Y entonces?

scribo estas lineas cuando, con respecto al submarino “San Juan articularmente a
Escribo estas 1 do, to al sub “San Juan”, y particul t
sus 44 tripulantes, a ciencia cierta no se sabe nada.

Ojala cuando esta entrega de Contexto llegue a sus manos otras sean las noticias, y por
supuesto buenas.

Mientras tanto la vida sigue, por mas cruel que esto les resulte a los familiares y amigos
de la embarcacion en problemas.

jAnimo!
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REFORMA FISCAL: COMENZO LA EROSION

(Qué resultado esperaria usted, de una negociacién entre el Estado nacional y las
provincias y la CABA, cuando el primero estd mas ansioso de firmar que las segundas? Que el
“consenso fiscal” acordado el 16 de noviembre pasado sea mas blando que la iniciativa
anunciada hace algunos dias por el ministro Nicolas Dujovne.

Acerto. De la lectura del documento de 22 paginas, firmado por el Estado nacional y
todas las provincias menos la de San Luis, destaco lo siguiente:

El 100% de la recaudacion del impuesto a los débitos y créditos bancarios ira a la
ANSES (;no iba a ser computado como anticipo del impuesto a las ganancias?).

Las prestaciones de la seguridad social “se ajustaran con frecuencia trimestral,
arantizando aumentos por encima de la evolucioén de la inflacion”. ;Cuanto por encima, en
8 )
base a qué criterio?

Las alicuotas del impuesto a los ingresos brutos se reduciran, pero dependiendo de la
actividad (en algunos casos no se reducen, como surge del anexo I del “consenso”).

Se eliminan los subsidios diferenciales para AMBA (Capital Federal y Gran Buenos
Aires), en el caso de energia en 2019 y en el de transporte en 2021 (no sea cosa que los
habitantes de CABA y el conurbano se “hernien”, teniendo que abonar tarifas que ya abonan
sus compatriotas que viven en el interior del pais).

No cabia esperar otra cosa, dado que —en funcion de las decisiones- ningun funcionario
parece estar asustado por la cuestion del endeudamiento y los contribuyentes impositivos no
estuvimos representados en la mesa de negociaciones. Ahora le toca el turno al Congreso, que
si algo va a hacer sera limar todavia mas la reforma impositiva y previsional.

jAnimo!
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TIERRA DEL FUEGO, AJUSTE EN EL SECTOR ELECTRONICO

Segtin El Cronista (14.X1.2017), el Poder Ejecutivo Nacional llegd a un acuerdo con
AFARTE, la camara que nuclea a las empresas que en Tierra del Fuego elaboran productos
eléctricos y electronicos (celulares, aparatos de TV, equipos de aire acondicionado,
microondas, equipos de audio, autorradios, decodificadores de TV, monitores, reproductores de
DVD, etc.); y con la UOM, el gremio que representa a quienes trabajan en dichos
establecimientos.

Segiun el referido acuerdo, los productos originarios en la isla (;fabricados o
ensamblados?) dejaran de tributar impuestos internos, mientras que los importados dejaran de
pagar 17%, para abonar 10,5% en 2018, 9% en 2019, y asi sucesivamente, hasta quedar
exentos a partir de 2024.

Al mismo tiempo el sindicato acordd suspender la paritaria que vence a mediados del
afo proximo, durante 2 afos (sic), al tiempo que AFARTE se comprometiéo a mantener la
dotacion de personal.

(Habré entendido bien? Si se suspende por 2 afios la paritaria que iba a tener lugar a
mediados de 2018, ;significa esto que los salarios se mantendran en términos nominales, desde
la modificaciéon lograda a mediados de 2017, hasta lo que se vuelva a negociar a mediados de
2020, independientemente de lo que ocurra con la tasa de inflacion? Dificil de creer, pero en
fin...

Digo dificil de creer porque, en nimeros redondos, si durante 2 afios la tasa de inflacion
es de 20% anual, y no se modifican los salarios nominales, su poder adquisitivo suftriria una
merma de j30%!

Para evitar que los chilenos “ocuparan” la provincia argentina de Tierra del Fuego, el
16 de mayo de 1972 se sanciond la ley 19.640, de promocion industrial de la referida
provincia. Los argentinos no tememos que los bolivianos y paraguayos “ocupen’ porciones de
nuestro pais, cuando vienen a trabajar en las huertas, las construcciones o las casas de familia
ubicadas en nuestro pais. Pero con los chilenos en aquel momento parecia que era distinto



(recordemos que a fines de 1978 estuvimos a horas de iniciar una lucha armada, por una
disputa referida a 3 islas).

Me parece bien que los argentinos poblemos territorios que nos pertenecen, pero dada
la magnifica geografia de la zona, nunca entendi por qué la defensa de los intereses argentinos
en Tierra del Fuego pasaba por instalar industrias.

Pero asi se hizo. No es dificil imaginar que quien desea que las materias primas y los
productos intermedios viajen miles de kilémetros en una direccidon, y luego los productos
terminados igual trayecto en la direccion contraria, tiene que subsidiar la actividad con respecto
a quienes, tanto en el pais como en el extranjero, eligen la localizacion de sus actividades en
base a consideraciones exclusivamente econdmicas.

Cuando se inauguran regimenes de esta naturaleza no faltan quienes piensan que la
ayuda sera transitoria, porque la propia operatoria generara situaciones que con el tiempo la
haran redundante. A propdsito: el actual régimen de Tierra del Fuego termina en 2023, y
mucho antes el gobierno nacional tendra que decidir qué hacer al respecto.

Pues bien, es de Per O. Grullo que si algiin productor cobra por encima del precio de
mercado, pero el consumidor no lo paga, “alguien” pone la diferencia. En el caso de los
productos electronicos los argentinos que no viajaban al exterior estaban acostumbrados a
pagar mas que en el mercado internacional, por productos que en rigor son ensamblados mas
que fabricados en Tierra del Fuego.

No mas, pretenden las autoridades. Ahora bien, la reduccion del precio tiene como
contrapartida la reduccion de los ingresos de “alguien”. Segun el acuerdo que inspird estas
lineas, se trataria del Estado, via reduccion de impuestos, y de los asalariados, via
congelamiento de las remuneraciones nominales, en un contexto inflacionario.

Ergo, los consumidores chochos, los ministros de economia y los asalariados
resignados, todo esto en la medida en que el acuerdo se materialice y se mantenga.

jAnimo!
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INFLACION, SIN NOVEDAD EN EL FRENTE

Entre setiembre y octubre pasados, en promedio los precios al consumidor aumentaron
1.3% segiin INDEC (CABA), Melconian y Santangelo, y Castiglioni y Tiscornia; y 1,5% seglin
INDEC (Nacion), Congreso, FIEL y CABA.

Los detalles aparecen en uno de los cuadros que acompafan estas lineas, cuya porcién
derecha muestra la tasa de inflacion interanual segun las diferentes estimaciones. Entre octubre
de 2016 y de 2017 en promedio dichos precios aumentaron desde 21,7% (CyT) hasta 24.5%
(CABA).

No tiene sentido hacer una “teoria” sobre la reduccion de la tasa de inflaciéon minorista
con respecto a la verificada en setiembre; si destacar que no existe ninguna tendencia clara
hacia la reduccion, y que la tasa de inflacion interanual sigue por encima de 20%.

La atencion esta hoy puesta en las reformas impositiva y laboral, y no estd mal que asi
sea; pero esto no implica que los problemas relacionados con la tasa de inflacion, el tipo de
cambio bajo, el déficit comercial, etc., hayan desaparecido.

Contexto insiste en un punto basico: es muy dificil luchar contra la inflaciéon cuando la
recomposicion de las tarifas todavia no termind (en el caso de las de transporte en buena
medida no comenzo) y el Poder Ejecutivo Nacional (PEN) enfrenta las politicas publicas que
tienen que ver con la economia, con media docena de ministros, 2 coordinadores, un jefe de
gabinete y un presidente de la Nacion.

Seria dramatico que, cuando el tema de la tasa de inflacion surja en las reuniones de
trabajo del PEN, las miradas se dirijan exclusivamente al presidente del Banco Central.

jAnimo!
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INDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR. ESTIMACIONES PUBLICA Y PRIVADAS

Mes INDEC INDEC Con- FIEL M&S C&T CABA INDEC Con- FIEL M&S C&T CABA
CABA Nacién greso CABA greso
(variaciones mensuales, en %) (variaciones anuales, en %)
Ene.14 36 46 51 42 43 48 137 305 300 309 283 297
Feb 34 43 52 35 47 44 170 344 349 345 337 339
Mar 2,6 33 36 38 35 36 192 368 376 372 360 367
Abr 18 28 29 21 33 31 204 385 395 377 386 382
May 14 23 22 26 19 25 213 394 400 396 397 395
Jun 13 22 21 24 29 23 219 398 40,8 400 415 402
Jul 14 25 28 21 24 22 225 397 418 384 402 398
Ago 13 27 27 28 27 23 231 404 425 403 421 401
Sep 14 25 23 29 22 22 238 409 426 414 420 403
Oct 1,2 23 25 24 21 19 241 413 436 417 421] 399
Nov 1,1 19 17 1,7 1,7 18 243 405 426 406 41,1 391
Dic 1,0 19 18 22 22 15 238 385 410 380 396 380
Ene.15 1,1 21 20 22 22 20 208 351 368 354 367 343
Feb 0,9 1% 14 09 16 15 179 315 319 320 326 305
Mar 13 21 21 25 24 17 164 300 300 303 31,3 280
Abr 1,1 20 23 22 19 24 156 290 292 305 295 271
May 1,0 20 23 23 17 22 151 287 293 30,1 292 267
Jun 1,0 15 18 12 1,8 14 147 278 289 286 279 255
Jul 13 19 18 21 1,8 20 146 272 2717 286 272 253
Ago 1,2 22 18 19 19 18 145 266 266 274 263 248
Sep 1,2 1,9 18 24 1,7 17 143 259 260 268 257 240
Oct 1,1 15 18 15 14 17 141 250 251 257 249 238
Nov 24 1,7 20 19 20 256 251 26,1 251 24,0
Dic 38 36 39 44 39 280 273 282 278 27,0
Ene.16 36 30 36 35 41 299 285 299 295 296
Feb 48 37 31 42 40 342 315 327 329 329
Mar 32 32 47 29 33 356 329 356 334 350
Abr 67 76 53 68 65 418 398 397 398 405
May 42 35 31 34 28 50 439 40,9 412 414 443
Jun 3.1 29 25 27 24 31 458 418 433 421 468
Jul 2,0 24 24 29 25 22 [ 465 427 444 431 470
Ago 0,2 05 -02 14 03 -08 441 39,9 437 408 432
Sep 1,1 08 05 16 07 13 425 381 426 393 427
Oct 2,4 29 3,1 16 28 29 445 398 427 41,3 444
Nov 1,6 1,9 21 11 14 20 438 40,4 41,5 40,7 444
Dic 1,2 16 16 16 19 12 40,7 37,7 383 372 407
Ene.17 1,3 16 13 15 20 19 380 354 355 352 37,7
Feb 2,5 21 24 18 17 22 344 337 338 318 353
Mar 2,4 22 28 22 23 29 331 332 306 310 348
Abr 2,6 2,1 19 23 18 21 2715 274 261 269 250 292
May 13 18 16 15 13 18 239 253 243 246 231 253
Jun 14 12 13 12 14 12 15 219 234 227 230 217 233
Jul 17 17 21 21 19 21 18 215 230 224 218 212 228
Ago 15 14 15 14 16 14 16 231 242 243 221 225 258
Sep 20 1,9 16 21 15 15 16 242 252 263 21,9 235 262
Oct 13 15 15 15 13 13 15 229 235 243 216 21,7 245
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PRECIOS AL CONSUMIDOR "NACIONAL"
(indices, dic.16 = 100)

| Periodo Nacional GBA Pampeana Noreste Noroeste Cuyo Patagoénica |
Dic.16 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Ene.17

Feb

Mar

Abr

May 110,5 110,5 110,3 110,4 111,7 111,3 110,5
Jun. 111,8 112,0 111,4 111,9 112,7 112,4 11,7
Jul 113,8 113,9 113,6 113,4 114,3 114,0 113,4
Ago 115,4 115,6 115,1 114,7 115,7 115,6 115,3
Set 117,6 118,0 117,3 116,2 117,8 117,6 116,8
Oct 119,4 119,5 119,3 117,9 120,0 119,6 118,7

(variaciones mensuales, en %)
Oct.17 1,5 1,3 1,7 1,5 1,8 1,7 1,6
(variaciones con respecto a diciembre de 2016, en %)

Oct.17 19,4 19,5 19,3 17.9 20,0 19,6 18,7
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FUTBOL PARA TODOS, ENCIMA CORRUPCION

En Argentina hubo una época en la que existia el “futbol para algunos”, entendiendo
por tal que deseaban mirar por TV futbol en directo, tenia que pagar un abono extra. Hemos
vuelto al futbol para algunos.

“Futbol para todos”... los abonados a un sistema de TV por cable, consistid en que
volara por el aire el contrato que Torneos y competencias habia firmado con la Asociacion del
Futbol Argentino (AFA), y que el Estado nacional duplicara los fondos que hasta ese entonces
recibia la AFA.

Por qué hizo eso la AFA? Porque de lo contrario el campeonato no comenzaba, dado
que algunos clubes no estaban en condiciones de jugarlo (una ciudad puede funcionar con
algunas pizzerias, un campeonato no se puede jugar con algunos clubes). Las autoridades de la
AFA “chantajearon” a las autoridades de turno con un argumento contundente: “;se imagina
Argentina sin fatbol?”.

(Por qué hizo eso el Estado nacional? Porque vio una excelente oportunidad con fines
politicos, y de paso pegarle un palo al grupo Clarin.

“Futbol para todos” fue racionalizado por algunos, diciendo que la iniciativa no le iba a
costar ni un peso al erario, porque como el futbol es muy popular el esquema se financiaria con
publicidad privada. Lo cierto es que la tinica publicidad privada fue la de IVECO, que pagod
con... camiones.

Pues bien, Alejandro Burzaco esta declarando en los tribunales de Nueva York,
involucrando en la operatoria a por lo menos un par de personas, uno de los cuales —Jorge
Dehlon- se suicidd. Al parecer, una porcion de los fondos aportados por el Estado no llegaron a
donde tenian que llegar, sino que fueron a parar a otros bolsillos.

Nuevo ejemplo de que la ayuda estatal debe ser visualizada como una regadera
agujereada, es decir, que una porcion del agua sale por donde tiene que salir, pero otra porcion
—nada despreciable, por cierto- sale por muchos otros lados.

A la luz de episodios como éste, que desde el punto de vista judicial veremos en qué
termina, Contexto plantea una cuestion central. ;Cudl es el problema con este tipo de



decisiones, adoptada por el sector publico; la corrupcion, la calidad de la decision o ambas
cosas?

Me explico. Como bien afirma el economista hingaro Janos Kornai, en las economias
socialistas las empresas funcionan segln el principio de la “restriccion presupuestaria blanda”,
segun el cual los directivos de las empresas estan mas interesados en tener buenas relaciones
con los ministros de finanzas, que en fabricar buenos productos y venderlos a precios
competitivos.

El andlisis de Kornai viene a cuento. Claro que no voy a aplaudir las coimas, pero por
una parte voy a sefialar que no me extrafian, dado el principio de la regadera agujereada, y por
la otra debemos preguntarnos si un gobierno integrado por “angelitos” no podria adoptar
decisiones equivocadas, muy costosas para la sociedad.

Por ejemplo, pretender estatizar las trasmisiones de futbol por TV, encargandose
ademas de conseguir suficiente publicidad como para no aumentar el gasto publico, resistiendo
la tentacion de explicarle a la poblacion, durante los 15 minutos del entretiempo, las
genialidades que el gobierno de turno esté llevando a cabo.

Luchemos contra la corrupcion, pero no les encarguemos muchas tareas a los
funcionarios, porque no tienen cdmo encararlas bien y comprometen gran cantidad de recursos,

que salen de los bolsillos de los contribuyentes impositivos.

jAnimo!
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ARNOLD PLANT

(1898 - 1978)

Naci6 en Hoxton, Inglaterra. “Su papa era bibliotecario municipal” (Coase, 1987).

“Luego de dejar la escuela ingresd a una organizacion de ingenieria mecénica, y en
1920 se convirtio en el gerente de Steam Fittings Co. Asesorado por William Piercy, segin el
cual debia estudiar algo de administraciéon de empresas, antes de poder seguir adelante, se
inscribi6 en la Escuela de Economia de Londres (LSE), donde curs6 como estudiante externo
primero, e interno después, especializandose en historia moderna. Se graduoé en 1923. El
profesor que mas lo influencié fue Edward Cannan” (Coase, 1987).

“En 1923 fue nombrado profesor de Comercio en la universidad de Ciudad de Cabo
[Sudéfrica]. El tnico trabajo que escribio alli fue un fuerte ataque a la politica de separacion de
las razas. Segun ¢él, dicha politica pretendia sofocar la competencia de los nativos, y era
economicamente costosa para el pais. Estaba a favor de proporcionar oportunidades educativas,
para incorporar a los nativos a la sociedad occidental” (Coase, 1987).

“En 1930 se convirtio en profesor de Comercio (con énfasis en administracion de
negocios) en la LSE... Estaba particularmente interesado en entender las razones por las cuales
se adoptaban determinadas practicas en el mundo de los negocios... Integré muchos comités
gubernamentales, particularmente durante la Segunda Guerra Mundial, y fue hecho caballero
en 19477 (Coase, 1987). “En la LSE fue un profesor influyente. Junto a Friedrich von Hayek y
a Lionel Robbins, fue uno de los importantes economistas clasicos liberales durante la década
de 1930. Su pensamiento era mas ecuménico que el de los citados colegas... Pero escribio
poco” (Ebenstein, 2004).

“Plant ensenaba comercio en la LSE. Su seminario fue para mi una revelacion. Me
introdujo a la 'mano invisible’ de Adam Smith. En ese momento era socialista” (Coase, en
Breit y Spencer, 1995). “Gracias a Plant, dejé de lado las ideas socialistas” (Demsetz, 1998).

(Por qué los economistas nos acordamos de Plant? “Analiticamente no era sofisticado
pero poderoso. Pensaba la economia como esencialmente competitiva, siendo el monopolio un
fenémeno transitorio poco relevante. El Estado debia proveer ley y orden, pero la intervencion

11



estatal promovia el monopolio y, como en Sudéfrica, era disefiada para promover los intereses
de los grupos que tenian poder politico” (Coase, 1987).

“Inspirado en David Hume, se intereso por la propiedad y su funcién econdémica. Como
consecuencia de lo cual, a comienzos de la década de 1930 escribié un par de articulos, sobre
patentes y derechos de autor, que constituyen su principal aporte. En ambos ejemplos cuestiond
la necesidad de derechos de propiedad. No surge de la escasez, sino que crea escasez a raiz del
establecimiento de un monopolio. Sefialo que los autores ingleses recibian suculentos ingresos
provenientes de Estados Unidos, aunque no tenian alli derechos de autor, y que buena parte de
las mejoras no son patentables” (Coase, 1987).

“Mientras estuvo en Ciudad del Cabo juntd material que luego utilizd para escribir el
capitulo dedicado a ‘desarrollo econdmico’, que escribid para el volumen dedicado a Sudéfrica
en la Historia del Imperio Britdnico segiin Cambridge, publicado en 1936 (Coase, 1987). Sus
trabajos fueron reunidos en Ensayos y discursos econdmicos seleccionados, publicado en 1974.

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

Breit, W. y Spencer, R. W. (1995): “Entrevista”, Lives of the laureates, The Mit Press.

Demsetz, H. (1998): “Coase, Ronald Harry”, The new palgrave dictionary of economics and
the law, Macmillan.

Coase, R. H. (1987): "Plant, Arnold", The new palgrave. A dictionary of economics,
Macmillan.

Ebenstein, A. (2004): “Plant, Arnold”, en Rutherford, D.: The biographical dictionary of british
economists, Thoemmes Continuum.
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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
May.17 412 0,02 1,52 24,47 15,9891 15,7039 15,8428 16,1054  21.542,1 20.621,7 30349 190 1921 2439 3496
Jun.17 410 0,03 1,53 24,80 16,3955 16,1145 162497 16,5195  21.586,2 209139 30,987 1,89 1883 2378 3399
Jul.17 435 0,03 1,55 25,12 17,4710 17,1651 17,3522 17,6657  21.7412 20.7474 31,644 181 19,17 2454 3648
Ago.17 420 0,05 1,59 25,98 17,7135 174351 17,5838 17,8862  22.486,3 21.5044 32326 1,83 19,06 2451 3456
Sep.17 379 0,04 1,63 26,41 17,5499 17,2465 17,3879 17,7299  24.4222 233393 32,015 1,82 1878  250,6  353,5
Oct.17 354 0,03 1,66 26,00 17,7591 17,4487 17,6304 17,9685 27.107,1  26.404,6 31,338 1,76 19,34 2538 3584
2017
Oct. 3 365 0,03 1,69 25,94 17,7300 17,4280 17,7450 18,0650 26.673,0 25.745,0 32,377 1,83 18,98 252,0 351,0
Oct. 4 362 0,03 1,66 26,19 17,6700 17,3620 17,6620 17,9900 26.476,8 25.576,3 31,992 1,81 19,15 253,0 352,1
Oct. 5 359 0,03 1,64 25,91 17,6700 17,3420 17,7150 18,0450  27.017,8 26.147,5 31,992 1,81 1932 2560 3558
Oct. 6 362 0,03 1,64 25,66 17,7700 17,5120 17,7300 18,0580  26.797,8 25.982,9 30214 1,70 1920 2540 3573
Oct. 9 362 0,03 1,63 25,51 17,7800 17,4700 17,7150 18,0400  26.766,0 26.003,5 30214 1,70 19,18  253,0 3552
Oct. 10 363 0,03 1,69 25,75 17,7400 17,4430 17,6670 18,0000  27.097,3 26.301,9 31481 1,77 19,18 2530 3550
Oct. 11 358 0,03 1,60 26,03 17,7400 17,4310 17,6460 17,9800  26.889,8 26.109,3 30,760 1,73 19,18  253,0 3547
Oct. 12 354 0,03 1,67 25,85 17,7300 17,4340 17,6400 17,9740 27.059,5 26.334,2 33,693 1,90 19,29 257,0 364,5
Oct. 13 348 0,03 1,67 26,00 17,6700 17,3610 17,5450 17,8860 27.140,8 26.416,9 30,178 1,71 19,63 259,0 367,5
Oct. 16 345 0,03 1,67 26,00 17,6700 17,3610 17,5450 17,8860 27.140,8 26.416,9 30,178 1,71 19,63 259,0 367,5
Oct. 17 343 0,03 1,58 25,84 17,6700 17,3790 17,4950 17,8390 26.622,4 259027 31,110 1,76 19,45 255,0 361,8
Oct. 18 342 0,03 1,65 25,63 17,6600 17,3250 17,5050 17,8440 26.213,2  25.503,8 31,294 1,77 19,53 255,0 361,7
Oct. 19 350 0,03 1,66 25,44 17,7400 17,4030 17,5800 17,9200  26.804,6 26.123,1 31294 176 19,64 2550 3625
Oct. 20 349 0,03 1,65 25,54 17,7700 174710 17,5450 17,8750  26.979,0 263250 31375 1,77 1947 2520  359.6
Oct. 23 342 0,03 1,67 25,53 17,6800 17,3220 17,5100 17,8500  27.782,6 27.294,9 31375 1,77 19,54 2540 3604
Oct. 24 348 0,03 1,69 25,50 17,7900 17,4950 17,5720 17,9100  28.009,5 27.5132 32,136 1,81 1942 2520 3584
Oct. 25 349 0,03 1,75 26,58 17,7600 17,4460 17,5690 17,9050  27.878,2 273849 31319 1,76 1945  252,5 3584
Oct. 26 361 0,03 1,68 26,88 17,9000 17,5310 17,7100 18,0600  27.825,9 273449 31319 1,75 1934  250,0 3569
Oct. 27 355 0,03 1,68 26,81 17,9400 17,6780 17,6010 17,9450 27.489,5 26.885,2 30,559 1,70 19,24 252,0 3584
Oct. 30 344 0,03 1,71 26,80 17,9600 17,6580 17,7300 18,0650 27.405,8 26.791,1 30,559 1,70 19,29 252,0 3574
Oct. 31 361 0,03 1,67 26,98 17,9500 17,6710 17,6713 18,0700 27.9353 27.372,5 32,105 1,79 19,29 252,0 3578
Nov. 1 365 0,02 1,67 27,60 17,9300 17,6490 17,9610 18,3060 27.979,8 27.411,3 30,544 1,70 19,35 253,0 360,5
Nov. 2 361 0,03 1,72 27,49 17,8500 17,5730 17,8700 18,2250 27.944,5 27.295.4 30,544 1,71 19,57 255,0 3634
Nov. 3 368 0,03 1,72 27,35 17,8700 17,5640 17,9640 18,3160  27.978,3 272757 31,616 1,77 1939 2530  359,0
Nov. 6 374 0,03 1,72 27,35 17,8700 17,5640 17,9640 18,3160  27.978,3 272757 31,616 1,77 1935 2540 3616
Nov. 7 384 0,03 1,69 27,26 17,9300 17,6700 17,9230 18,2700  28.120,2 27.441,7 31,091 1,73 19,40 2550 3623
Nov. 8 383 0,03 1,73 27,58 17,8500 17,5580 17,7800 18,1550  28.081,6 27.390,0 30,899 1,73 1949 2560  363,0
Nov. 9 386 0,03 1,80 27,97 17,8200 17,5370 17,7650 18,1310  27.951,5 27.301,5 30,899 1,73 1942 2560 3584
Nov. 10 381 0,03 1,75 27,86 17,8100 17,5160 17,7350 18,1000 27.080,6 26.428,9 32,836 1,84 19,44 255,0 359,1
Nov. 13 380 0,03 1,76 27,99 17,8200 17,5370 17,7100 18,0800 26.714,9  26.049,5 32,836 1,84 19,39 253,0 354,0
Nov. 14 381 0,04 1,78 28,31 17,7700 17,4900 17,6700 18,0400 25.611,0 25.075,2 31,050 1,75 19,23 252,0 3524
Nov. 15 388 0,04 1,76 28,64 17,8200 17,5330 17,6900 18,0600 26.312,7 25.857.,5 30,375 1,70 19,24 254,0 358,7
Nov. 16 373 0,04 1,78 28,04 17,8100 17,4940 17,6500 18,0120 27.254,1 26.865,0 30,375 1,71 19,22 256,0 3572
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CONTEXTO; Entrega N° 1.476; Noviembre 20, 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
May.17 46.146 585.557 171.530 757.087 251.184 831.320 0 132.631 1.972.222
Jun.17 47.995 626.960 206.144 833.104 216.730 808.742 0 139.658 1.998.234
Jul.17 47.014 646.418 185.856 832.274 269.496 888.610 0 89.980 2.080.360
Ago.17 48.877 651.196 187.202 838.398 278.026 936.491 0 62.979 2.115.894
Sep.17 50.237 662.975 205.130 868.105 250.361 982.655 0 81.035 2.182.156
Oct.17 51.810 679.168 190.936 870.104 225.128 1.040.305 0 96.658 2.232.195
2017
Sep. 28 50.515 660.312 214911 875.223 257.661 971.856 0 84.784 2.189.524
Sep. 29 50.237 662.975 205.130 868.105 250.361 982.655 0 81.035 2.182.156
Oct. 2 50.646 666.623 225.015 891.638 258.895 985.777 0 54.469 2.190.779
Oct. 3 50.655 669.671 216.037 885.708 243.336 988.299 0 58.071 2.175.414
Oct. 4 50.726 671.646 230.403 902.049 242.795 993.008 0 54.579 2.192.431
Oct. 5 50.847 674.783 228.891 903.674 244.171 995.702 0 50.111 2.193.658
Oct. 6 50.860 676.352 218.979 895.331 247.773 1.004.672 0 49.233 2.197.009
Oct. 9 50.892 678.201 218.287 896.488 248.430 1.009.713 0 41.857 2.196.488
Oct. 10 51.077 678.735 207.633 886.368 248.909 1.013.176 0 48.481 2.196.934
Oct. 11 50.943 678.904 209.237 888.141 238.463 1.018.450 0 41.514 2.186.568
Oct. 12 51.913 679.474 209.850 889.324 238.302 1.025.623 0 42.345 2.195.594
Oct. 13 52.852 679.375 201.652 881.027 237.220 1.032.012 0 45.177 2.195.436
Oct. 17 52.591 678.228 195.009 873.237 235.926 1.033.362 0 51.204 2.193.729
Oct. 18 52.456 677.383 235.703 913.086 235.250 982.595 0 76.152 2.207.083
Oct. 19 52.501 676.430 216.144 892.574 235.774 983.764 0 95.899 2.208.011
Oct. 20 51.942 675.485 212.558 888.043 235.757 995.031 0 97.167 2.215.998
Oct. 23 51.986 674.999 216.575 891.574 235.268 1.002.940 0 86.498 2.216.280
Oct. 24 51.921 674.124 211.166 885.290 236.531 1.017.393 0 78.594 2.217.808
Oct. 25 51.884 673.531 200.574 874.105 234.908 1.025.027 0 81.906 2.215.946
Oct. 26 51.864 673.546 196.425 869.971 225.339 1.029.894 0 81.572 2.206.776
Oct. 27 51.903 674.276 221.206 895.482 228.059 1.034.597 0 77.032 2.235.170
Oct. 30 51.995 676.993 204.249 881.242 227.957 1.039.858 0 85.844 2.234.901
Oct. 31 51.810 679.168 190.936 870.104 225.128 1.040.305 0 96.658 2.232.195
Nov. 1 52.124 682.348 224.301 906.649 230.421 1.041.259 0 59.250 2.237.579
Nov. 2 52.210 686.524 233.244 919.768 230.456 1.042.187 0 45.426 2.237.837
Nov. 3 52.066 689.949 227.891 917.840 230.369 1.046.427 0 43.232 2.237.868
Nov. 7 51.563 691.379 226.516 917.895 235.726 1.047.818 0 41.501 2.242.940
Nov. 8 51.599 691.456 224.073 915.529 233.048 1.048.151 0 43.383 2.240.111
Nov. 9 54.748 691.310 227.425 918.735 232.557 1.049.756 0 38.424 2.239.472
Nov. 10 54.730 691.071 221.623 912.694 247.247 1.052.062 0 42.027 2.254.030
Nov. 13 54.750 691.048 214.544 905.592 248.498 1.054.807 0 46.344 2.255.241
Nov. 14 54.746 690.335 207.769 898.104 247.605 1.055.662 0 53.142 2.254.513
Nov. 15
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CONTEXTO; Entrega N° 1.476; Noviembre 20, 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
May.17 2.589.883 2.067.131  1.635.576 284.449 298.608 331.043 663.754 57.722 27.505 20222  6.124 1.159 522.752
Jun.17 2.651.946 2.108.582  1.680.870 291.854 313.829 354.780 659.521 60.885 26.541  19.158  6.298 1.085 543.364
Jul.17 2.787.489 2.208.807  1.705.295 293.691 298.869 384.646 668.438 59.651 29323 21771  6.480 1.072 578.682
Ago.17 2.850.642 2.262.422  1.718.139 300.556 309.443 380.093 672.479 55.568 31.255 23486  6.690 1.079 588.220
Sep.17 2.878.891 2.282.333  1.735.233 302.659 322.462 381.943 673.709 54.461 31.730 23877  6.726 1.127 596.558
Oct.17 2.870.217 2.259.875 1.749.318 310.396 309.615 391.120 682.077 56.111 29255 21213 6.899 1.143 610.342
2017
Sep. 28 2.894.608 2.299.714  1.770.623 316.252 339.107 378.403 676.704 60.157 30.137  22.062  6.940 1.135 594.894
Sep. 29 2.894.529 2.295.973  1.770.813 310.403 312.526 408.597 678.802 60.485 30.324 22251 6.968 1.105 598.556
Oct. 2 2.901.988 2.297.424  1.767.683 311.658 304.403 415.180 673.178 63.264 30.537 22485  6.887 1.165 604.564
Oct. 3 2.866.824 2.260.889  1.747.887 303.979 288.170 415.901 678.211 61.626 29435 21374 6919 1.142 605.935
Oct. 4 2.879.635 2.272.136  1.760.625 306.536 299.438 419.020 677.859 57.772 29461 21374  6.929 1.158 607.499
Oct. 5 2.874.271 2.262.829  1.751.604 300.570 291.992 432.987 680.892 45.163 29479 21391 6947 1.141 611.442
Oct. 6 2.874.682 2.257.978  1.739.859 295.896 288.102 430.375 680.098 45.388 29.587 21494 6958 1.135 616.704
Oct. 9 2.855.225 2.233918 1.716.684 297.110 277.890 414.736 677.259 49.689 29.607 21.504  6.933 1.170 621.307
Oct. 10 2.850.365 2.231.416 1.713.984 297.975 283.692 404.560 679.719 48.038 29.665 21.534 6951 1.180 618.949
Oct. 11 2.854.479 2.238.264  1.730.511 308.679 295.831 398.209 679.187 48.605 29.129  21.018  6.951 1.160 616.215
Oct. 12 2.864.374 2.249.907 1.743.321 309.065 307.739 395.633 681.936 48.948 29.057 20981  6.960 1.116 614.467
Oct. 13 2.855.818 2.242.067 1.737.661 307.303 304.881 390.921 682.419 52.137 29.054  21.009  6.945 1.100 613.751
Oct. 17 2.839.978 2.227.576  1.722.012 312.141 300.930 378.470 676.424 54.047 29.090 21.073  6.851 1.166 612.402
Oct. 18 2.854.583 2.245.754  1.740.262 315.719 301.757 381.306 677916 63.564 29.177  21.146  6.869 1.162 608.829
Oct. 19 2.854.803 2247411 1.738.945 318.170 311.561 376.302 680.561 52351 29218 21.182 6914 1.122 607.392
Oct. 20 2.858.884 2.250.840  1.739.778 310.326 316.569 368.179 685.794 58.910 29252 21.196  6.955 1.101 608.044
Oct. 23 2.854.214 2.247.115  1.740.213 314.292 325.794 357.574 680.326 62.227 29264 21227  6.828 1.209 607.099
Oct. 24 2.862.726 2.257.138  1.745.077 313.609 330.300 354.478 684.339 62.351 29269 21213 6.933 1.123 605.588
Oct. 25 2.874.512 2.269.163  1.758.978 316.292 337.177 360.899 684.073 60.537 29.244 21286  6.809 1.149 605.349
Oct. 26 2.861.107 2.255.539  1.757.173 317.875 335.206 362.054 686.661 55.377 28428 20481  6.826 1.121 605.568
Oct. 27 2.906.382 2.299.340  1.791.200 317.410 349.244 369.998 693.958 60.590 28.745  20.778  6.851 1.116 607.042
Oct. 30 2.911.217 2.301.841  1.794.162 325.296 338.427 378.006 688.612 63.821 28.751  20.893  6.718 1.140 609.376
Oct. 31 2.918.491 2.308.828  1.798.057 318.421 312.802 408.729 694.189 63.916 28.904 20.838  6.936 1.130 609.663
Nov. 1 2.923.673 2.309.973  1.799.011 314.778 309.579 420.485 691.809 62.360 28.951  20.904  6.905 1.142 613.700
Nov. 2 2.927.196 2.311.210  1.802.885 315.197 317.041 415.525 694.724 60.398 28.926  20.846  6.925 1.155 615.986
Nov. 3 2.928.240 2.306.715  1.798.091 307.124 301.355 435.133 701.149 53.330 28.958 20.873  6.941 1.144 621.525
Nov. 7 2.913.394 2.290.876  1.779.869 313.870 299.085 414.945 694.799 57.170 28919  20.859  6.843 1.217 622.518
Nov. 8 2.899.228 2.276.227  1.768.499 311.060 299.290 409.370 696.426 52.353 28918 20.844  6.863 1.211 623.001
Nov. 9 2.925.658 2.299.476  1.792.341 314.817 322.799 407.559 696.201 50.965 28918  20.826  6.889 1.203 626.182
Nov. 10 2.931.828 2.303.604  1.779.934 313.542 311.148 403.923 701.843 49.478 29.897 21.782  6.901 1.214 628.224
Nov. 13 2.932.175 2.307.922  1.783.329 318.778 317.639 391.707 697.502 57.703 29914 21.823  6.835 1.256 624.253
Nov. 14 2.932.808 2.312.305  1.789.605 320.661 325.587 390.162 704.237 48.958 29.886  21.774  6.880 1.232 620.503
Nov. 15 2.248.175 2.318.358  1.794.154 327.931 314.570 394.954 709.885 46.814 29.899  21.740  6.923 1.236 -70.183

* 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° 1.476; Noviembre 20, 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
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
Jun.17 1,3836  1,2806 11,1237 110,89  6,8058 3,295 4,16 1,43 21.318,97 6.228,02  20.054,13 1.259,55
Jul.17 1,3951 1,2999  1,1533 112,33 6,7713 3,200 4,25 1,46 21.577,77 6.285,65  20.042,49 1.234,72
Ago.17 1,4114  1,2954 11,1815 109,83  6,6678 3,152 4,25 1,45 21.913,65 6.312,37  19.674,97 1.284,34
Sep.17 1,4202  1,3311 1,1906 110,77 6,5692 3,133 4,25 1,47 22.161,93 6.427,30  19.917,71 1.315,64
Oct.17 1,4095 1,3198  1,1755 112,93 6,6242 3,193 4,25 1,54 23.028,61 6.602,48  21.236,34 1.279,95
2017

Oct. 3 1,4092  1,3262 11,1768 112,62 6,6533 3,142 4,25 1,52 22.641,67 6.531,71  20.614,07 1.270,80
Oct. 4 1,4111 1,3228 11,1756 112,76 6,6533 3,135 4,25 1,51 22.661,64 6.534,63  20.626,66 1.273,70
Oct. 5 1,4089  1,3101 1,1711 112,83  6,6533 3,154 4,25 1,51 22.775,39 6.585,36  20.628,56 1.269,90
Oct. 6 1,4059  1,3063 11,1733 112,59  6,6533 3,156 4,25 1,52 22.773,67 6.590,18  20.690,71 1.271,60
Oct. 9 1,4059  1,3164 11,1776 112,66  6,5934 3,188 4,25 1,52 22.761,07 6.579,73  20.690,71 1.281,80
Oct. 10 1,4121 1,3206 11,1814 112,41  6,5760 3,179 4,25 1,52 22.830,68 6.587,25  20.823,51 1.288,00
Oct. 11 1,4135 1,3244 11,1868 112,39 6,5925 3,171 4,25 1,53 22.872,89 6.603,55  20.881,27 1.292,00
Oct. 12 1,4146  1,3268 11,1843 112,17 6,5749 3,170 4,25 1,53 22.841,01 6.591,51  20.954,72 1.293,50
Oct. 13 1,4148  1,3284 11,1818 111,82 6,5785 3,145 4,25 1,53 22.871,72 6.605,80  21.155,18 1.301,50
Oct. 16 1,4144  1,3243  1,1776 112,12 6,5987 3,172 4,25 1,53 22.956,96 6.624,01  21.255,56 1.299,90
Oct. 17 1,4107 1,318 11,1770 112,17 6,6080 3,158 4,25 1,55 22.997,44 6.623,66  21.336,12 1.283,00
Oct. 18 1,4093 1,3209  1,1803 112,97  6,6271 3,171 4,25 1,55 23.157,60 6.624,22  21.363,05 1.283,00
Oct. 19 1,4124  1,3132 11,1830 113,06  6,6124 3,167 4,25 1,55 23.163,04 6.605,07  21.448,52 1.286,90
Oct. 20 1,4111 1,3188 11,1783 113,50  6,6185 3,192 4,25 1,55 23.328,63 6.629,05  21.457,64 1.277,40
Oct. 23 1,4076  1,3211 1,1756 113,36 6,6342 3,238 4,25 1,56 23.273,96 6.586,83  21.696,65 1.279,60
Oct. 24 1,4085 1,3133 11,1760 113,57  6,6349 3,244 4,25 1,56 23.273,96 6.586,83  21.696,65 1.277,70
Oct. 25 1,4091 1,3275 11,1828 113,45  6,6311 3,233 4,25 1,56 23.329,46 6.563,89  21.707,62 1.275,20
Oct. 26 14110  1,3124 11,1629 114,16  6,6606 3,290 4,25 1,56 23.400,86 6.556,77  21.739,78 1.275,40
Oct. 27 1,4020 1,3129 11,1602 113,68  6,6498 3,236 4,25 1,57 23.434,19 6.701,26  22.008,45 1.266,30
Oct. 30 1,4035 1,3194  1,1635 113,16  6,6386 3,289 4,25 1,57 23.348,74 6.698,96  22.011,67 1.273,20
Oct. 31 1,4047  1,3277 11,1634 113,87  6,6365 3,271 4,25 1,58 23.377,24 6.727,67  22.011,61 1.268,20
Nov. 1 1,4051 1,3292  1,1663 113,80  6,6851 3,267 4,25 1,58 23.435,01 6.716,53  22.420,08 1.272,50
Nov. 2 1,4042  1,3063  1,1665 113,93 6,6105 3,267 4,25 1,59 23.516,26 6.714,94  22.539,12 1.274,10
Nov. 3 1,4034  1,3074 11,1607 114,05  6,6360 3,314 4,25 1,59 23.539,19 6.764,44  22.539,12 1.267,80
Nov. 6 1,4011 1,3165 11,1602 113,86  6,6249 3,249 4,25 1,59 23.548,42 6.786,44  22.548,35 1.279,40
Nov. 7 1,4003 1,3169 11,1594 113,79  6,6392 3,271 4,25 1,60 23.548,42 6.786,44  22.548,35 1.273,70
Nov. 8 1,4019  1,3110  1,1591 113,96  6,6293 3,255 4,25 1,60 23.548,42 6.786,44  22.548,35 1.281,60
Nov. 9 1,4036  1,3139 11,1645 113,43 6,6390 3,252 4,25 1,61 23.461,94 6.750,05  22.868,71 1.285,60
Nov. 10 1,4035 1,3200  1,1666 113,54  6,6399 3,278 5,25 1,61 23.422,21 6.750,94  22.681,42 1.273,80
Nov. 13 1,4036  1,3122 11,1671 113,67  6,6363 3,279 6,25 1,62 23.439,70 6.757,60  22.380,99 1.277,30
Nov. 14 1,4064  1,3142 11,1790 11321  6,6305 3,313 7,25 1,62 23.409,47 6.737,87  22.380,01 1.277,30
Nov. 15 1,4129  1,3174 11,1787 112,87  6,6312 3,313 8,25 1,62 23.271,28 6.706,21  22.028,32 1.276,50
Nov. 16 1,4093 1,3236 11,1805 112,61  6,6260 3,274 9,25 1,63 23.458,36 6.793,29  22.351,12 1.276,50
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