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10 puntos, Sinceramente y encima balazos a un
diputado y uno de sus asesores. ;No se podria votar
mafana, para terminar con este periodo? No, no se
puede. Asi que aguantar, que el 22 de junio estd cada
dia mas cerca. En el “mientras tanto” existen multiples
realidades, algunas de las cuales tienen que ver con la
micro, no con la macroeconomia.
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¢+ Segun FIEL, en la primera semana de mayo los
precios al consumidor aumentaron 1,7%, contra 1,8%
en la de abril y 2,6% en la de marzo.

* Modificaciones especificas, tanto en gravamenes a la
importacién como mejoras a las exportaciones. Encima,
con marchas y contramarchas.

¢ Trump respaldd la politica econdémica argentina.
(John Smith invertird mas en nuestro pais, a raiz de
esto? No, pero el representante de EEUU en el FMI nos
seguira dando una mano.
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© El BCRA todavia no inaugurd su nueva politica
cambiaria.
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ME PREGUNTO

El PBI de EEUU sigue creciendo, y la tasa de
desocupacion estd en un minimo. ;/Gracias a Trump o a
pesar de ¢é1? La tinica persona en el Mundo que tiene la
respuesta contundente a este interrogante es la ex
presidente de Argentina.
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Director: Juan Carlos de Pablo — Prohibida su reproduccion total o parcial
Suscrip. e informes: Av. Pte. R. Sdenz Pefia 852 — 4° — 1035 — Cap. Fed.
Tel-Fax: 4328-9413 / 9563; 4394-0337 — E-mail: depablo@speedy.com.ar



CONTEXTO; Entrega N° 1.553; Mayo 13, 2019

COMO LO VEO

“El discurso en el que Winston Churchill dijo que no tenia nada que ofiecer,
excepto sangre, sudor y lagrimas, duré 7 minutos y no fue muy bien recibido por la
Camara de los Comunes, a pesar de que se lo considera una pieza maestra de la
oratoria, similar al discurso de Gettysburg [pronunciado por Abraham Lincoln]. Lo
que ocurrio es que el primer ministro inglés le estaba hablando a la nacion, al mundo
v a la Historia”.

(Fuente: Mc Carten, A.: Darkest hours. The story behind the motion picture, Penguin
Books, 2017).

10 puntos, Sinceramente y encima balazos a un diputado y uno de sus
asesores. ;| No se podria votar mafiana, para terminar con este periodo?
No, no se puede. Asi que aguantar, que el 22 de junio esta cada dia mas
cerca. En el “mientras tanto” existen multiples realidades, algunas de las
cuales tienen que ver con la micro, no con la macroeconomia.

Intervencion cambiaria: por ahora amenaza gratis

La nueva politica cambiaria consiste en que el BCRA podré intervenir dentro de la
banda, pero sin especificar como ni cuando. En su entrega anterior Contexto explicd que tal
politica arranca con incertidumbre total, pero que a medida que pase el tiempo se ird
develando, en funcidn de las operaciones que realice el instituto emisor.

Pues bien, todavia no empezo la aplicacion concreta (;por efecto del propio anuncio, o
por la propia dindmica del mercado cambiario? Imposible saberlo), por lo cual seguimos en el
limbo.



El arranque de la inflacion de mayo

Segun FIEL, en la primera semana de mayo en promedio los precios al consumidor
aumentaron 1,7%. En igual periodo en abril habian aumentado 1,8% y en marzo 2.6%.

Las expectativas creadas por la comparacion de las 3 primeras semanas de marzo y
abril (3,8% y 2,6%, respectivamente) s6lo se materializaron parcialmente, porque finalmente
los precios al consumidor aumentaron 4,2% entre febrero y marzo de 2019, y 3,7% entre marzo
y abril pasados.

Apresurarse a veces también tiene sus costos

En la mafiana del jueves 9, a 2 cuadras del Congreso, fueron baleados el diputado
nacional Héctor Olivares (UCR-Cambiemos, La Rioja) y uno de sus asesores, Miguel Yadon.
Este ultimo perdi6 la vida de inmediato, en el momento de escribirse estas lineas el diputado
esta grave.

[ Qué pas6? Segun Luis D’ Elia, los “servicios” del presidente Macri buscaron empafiar
la presentaciéon del libro de Cristina Ferndndez de Kirchner en la Rural; segin muchos
b
dirigentes politicos y también periodistas, volvimos a los dramaticos 70s. Con el correr de las
horas se supo que se tratdé de una cuestion pasional, en la cual Olivares la ligd, como se decia
en mi época, “sin comerla ni beberla”.

Comprendo la necesidad de la primicia, pero no estaria mal verificar los hechos antes
de ponerse a interpretar.

.Y entonces?

La zaga sobre Groenlandia que Borensztein planted hace 8 dias y continu6 ayer, en su
imperdible columna dominical, que publica en Clarin, es una muestra de talento y de que no se
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necesita ser graduado en economia para aplicar correctamente los principios econdmicos
basicos.

En 2 palabras: los habitantes de Groenlandia observan, sorprendidos, las fuertes
oscilaciones que se estdn produciendo en su mercado inmobiliario, tanto en compras como en
alquileres. ;Qué esta pasando? Que cuando en Argentina se publica una encuesta que le da
ganadora a Cristina Ferndndez de Kirchner, esto precipita alld compras y alquileres por parte
de argentinos, mientras que cuando otra encuesta dice lo contrario, caen los precios porque la
demanda se convierte en oferta.

El agregado de ayer es que viajo a nuestro pais una delegacion de Groenlandia, para
pedirle a Alberto Fernandez que la ex presidenta no morigere su discurso, por el impacto que
tal noticia puede llegar a tener sobre el mercado inmobiliario del lejano pais.

Un poco de buen humor, mientras vivimos con gran ansiedad no viene mal. Ansiedad
pero también laburo, porque como el lector de Contexto no vive del aire, o de una beca, tiene

que levantarse todos los dias para ver como le encuentra la vuelta.

jAnimo!
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10 PUNTOS. POLITICA; ; TAMBIEN ECONOMIA?

La semana pasada el presidente Macri envié medio centenar de cartas, para conversar,
acordar o lo que sea, alrededor de los siguientes 10 puntos:

PRIMERQO. Lograr y mantener el equilibrio fiscal, tanto en la Nacion como en las
provincias.

SEGUNDO. Sostener un Banco Central independiente en el manejo de los
instrumentos de politica monetaria y cambiaria, en funcion de su principal objetivo
que es el combate a la inflacion, hasta llevarla a valores similares a los de los
paises vecinos.

TERCERO. Promover una integracion inteligente con el Mundo, trabajando para
el crecimiento sostenidos de nuestras exportaciones.

CUARTO. Respeto a la ley, los contratos y los derechos adquiridos con el fin de
consolidad la seguridad juridica, elemento clave para promover la inversion.

QUINTO. Creacion de empleo formal a través de una legislacion laboral moderna,
que se adapte a las nuevas realidades del mundo del trabajo, sin poner en riesgo
los derechos de los trabajadores.

SEXTO. Reducir la carga impositiva nacional, provincial y municipal, empezando
por los impuestos distorsivos.

SEPTIMO. Consolidacion del sistema previsional sostenible y equitativo que dé
seguridad a los jubilados actuales y futuros.

OCTAVO. Consolidacion de un sistema federal trasparente que asegure
transferencias a las provincias, no sujetas a la discrecionalidad del gobierno
nacional de turno.

NOVENO. Asegurar un sistema de estadisticas profesional, confiable e
independiente.



DECIMO. Cumplimiento de las obligaciones con nuestros acreedores.

La iniciativa tiene que inscribirse dentro de la campaifia politica en curso, cuyo primer
escalon significativo ocurrira el proximo 22 de junio, cuando no haya mas remedio que
“mostrar las cartas” en términos de candidaturas.

Mirando la campafia “desde afuera”, esta iniciativa no tiene mas valor que el del
entretenimiento de las energias, a la espera de novedades sustanciales, como la que ocurrird en
la fecha indicada en el parrafo anterior. Insisto: de repente, en términos de la campana, fue una
genialidad del oficialismo, para dejar de hablar de la inflacion o la desocupacion. Pero desde el
punto de vista del contenido... Ejemplo: ;por qué creer que quienes acuerden los 10 puntos,
estaran preparandose para generar suficiente superavit fiscal futuro, para honrar el Gltimo de
los puntos listados?

(Cuanto durara el entretenimiento? Imposible saberlo, porque en esta vertiginosa
Argentina nunca sabemos qué ocupara nuestra atencion dentro de pocos dias.

jAnimo!
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FMI - ARGENTINA. ;QUE HAY QUE RENEGOCIAR?

Enrique Pinti no solamente tiene que luchar contra lo que le cuestan los remedios para
la diabetes, sino también contra la realidad, porque muchas veces ésta supera a la ficcion.

Escucho hablar que es preciso renegociar el acuerdo celebrado entre el gobierno
argentino y el FMI. Algunos dirigentes de la oposicion afirman que si ellos ganan la proxima
eleccion lo haran, otros que esta tarea deberia recaer en manos del actual gobierno.

LY si miramos los hechos? El acuerdo original ya fue modificado varias veces. En
dicho acuerdo el tipo de cambio iba a ser flotante, es decir, “a lo que venga”; en la primera
modificacion se cred una amplisima banda de intervencion; en la segunda modificacion, la
posibilidad de que el Banco Central intervenga dentro de la banda, sin precisar como y cuando
lo va a hacer. Es decir, vivimos en la renegociacion continua.

Prondstico: habra mas renegociaciones, si resultan necesarias.

Por 2 razones. La primera deriva del hecho de que el presidente Macri tiene una
excelente relacion con buena parte de la dirigencia politica del Mundo, y la usa. Cuando el
presidente Trump decide darle una mano a su colega argentino, no es porque piensa que si la
economia argentina derrapa, a la economia de Estados Unidos le va a ocurrir algo. Porque no le
va a pasar nada.

Gracias a la conexion politica internacional que Argentina tiene hoy, el acuerdo con el
FMI implicé que recibiéramos mas recursos, con menos condicionalidad, que lo que hubiera
ocurrido en condiciones normales. Y esto va a continuar asi, al menos con este gobierno (esta
bien usar esto, sin abusar).

La otra consideracion, importante desde el punto de vista de la dindmica, es que el
acuerdo con el FMI no estd por comenzar sino que ya esta funcionando. En particular, ya
recibimos buena parte de la plata que nos iban a enviar. No hay que ser un genio de las
negociaciones para advertir la fuerza relativa que, en estas condiciones, tienen el pais y el FMI.

La realidad, entonces, es que vivimos en una renegociacion continua.

jAnimo!
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NOVEDADES EN COMERCIO EXTERIOR

En los tltimos dias el Poder Ejecutivo Nacional dictd un conjunto de decretos referidos
al comercio internacional de mercaderias.

El decreto 332, del 3 de mayo pasado, hasta el 31 de diciembre de 2019 fij6 en 2,5% el
derecho de estadistica que abonan los productos importados (estaba en 0,5%). En el momento
de escribirse estas lineas trascendidé que el referido aumento seria revisado en el caso de
algunos productos.

El 280, del 17 de abril de 2019, elimind, hasta el 31 de diciembre de 2020, el derecho
de exportacion fijado por el decreto 793/18, cuando la operacion sea realizada por una micro,
pequefia o mediana empresa y en el afo calendario inmediatamente anterior no hubiera
exportado por valor superior a u$s 50 M.

El 335, del 6 de mayo pasado, restringi6 el alcance del decreto 280/19, tanto desde el
punto de vista de los bienes exportados, como desde el monto exportado en el afio anterior.

Por ultimo, el 338, del 7 de mayo pasado, aumento a 6,5% el reintegro a la exportacion
de un conjunto de productos incluidos en el capitulo 87 de la Nomenclatura del Mercosur
(automotores, tractores, etc.).

Medidas especificas, junto a las consabidas marchas y contramarchas, todas propias del
“estilo M”. A la luz de esto, quienes actuan dentro del sector privado encuentran redituable
dedicar una porcion de sus energias a “endogeneizar” la politica econdmica en su pais.

jAnimo!
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(POR QUE “NADIE” COMPRA AUTOS?

Primero los hechos, que en este caso quiere decir primero los nimeros.

Entre abril de 2018 y de 2019, la produccion de autos cay6 33.9%, las exportaciones
aumentaron 3.2%, las ventas locales declinaron 60.9% vy las ventas locales de productos
nacionales cayeron 60,3%. En tanto que comparando los 4 primeros meses del afio pasado y
del presente, los respectivos guarismos fueron -31,6%, -11,4%, -57,8% y -57%.

Digresion. En los 4 primeros meses de 2019 solo 29% de los autos comprados en
Argentina, fueron fabricados localmente.

(Por qué “nadie” compra autos? es una exageracion destinada a clarificar una realidad
contundente.

La demanda de bienes durables siempre oscila mucho mas que la de bienes no durables.
Esto lo saben quienes fabrican y venden autos, licuadoras, corbatas, etc., frente a los que
fabrican y venden mortadela, gaseosas o analgésicos.

(Por qué la demanda no cayo 100%? Porque algunos autos se rompen, otros se roban, y
algunos tenedores de pesos o dolares consideran que lleg6 la hora de renovar la unidad. Pero
cualquier fabricante y vendedor de autos sabe que los “incondicionales” forman s6lo una parte
de la demanda.

La buena noticia es que asi como en las crisis la demanda se reduce fuertemente, en la
recuperacion ocurre exactamente lo contrario. Cémo la vida nunca termina -quienes opinan lo
contrario no leen historia-, en algin momento llegara la ansiada recuperacion.

Se trata de aguantar hasta ese momento. Facil de decir, pero hay que tener espaldas y
sobre todo nunca se sabe cuando va a ocurrir. Pero; ;quién dijo que la vida de los fabricantes y

vendedores de bienes durables, es facil?

jAnimo!
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EL “PLAN GELBARD” EN 2 PALABRAS

No me ocupo del uso politizado de la historia, pero si de la historia.

El jueves pasado, en la presentacion de Sinceramente, Cristina Fernandez de Kirchner
aludid a José Ber Gelbard y a la politica economica aplicada a partir del 25 de mayo de 1973.
(Qué fue lo que verdaderamente ocurri6 hace nada menos que casi medio siglo?

El analisis de la gestion Gelbard incluido en mi La economia argentina a partir de la
segunda mitad del siglo XX (La Ley, 2005) ocupa mas de 30 paginas. Las lineas que siguen,
basadas en mi memoria, en modo alguno sustituyen la lectura del original.

La porcidon antiinflacionaria y redistributiva de su politica econdomica surgioé del Pacto
Social, como se denomind al acuerdo celebrado entre la Confederacion General del Trabajo y
la Confederacion General Econdémica. Una vez suscripto fue aprobado por el Congreso
Nacional.

Consistio, basicamente, en el congelamiento de un conjunto de variables econdmicas
(precios, salarios -luego de un aumento de suma fija-, tarifas publicas, tipo de cambio, etc.), sin
demasiada atencion a las politicas fiscal y monetaria.

Segun el acta original, el Pacto tendria una vigencia de un par de afios; pero fue
modificado varias veces durante el referido periodo.

Gelbard fue formalmente ministro de 4 presidentes (Campora, Lastiri, Peron y Martinez
de Perdn), pero con poder real en los 3 primeros casos.

Renuncié a su cargo en octubre de 1974, siendo reemplazado por Alfredo Gomez
Morales, y éste ultimo, a mediados de 1975, por Celestino Rodrigo.

Dije la porcion antiinflacionaria y redistributiva de la politica econdémica, porque ésta se
complementaba con un conjunto de “reformas estructurales”, la mayoria de las cuales no fue
implementada. Si (otra vez) la estatizacion de los depdsitos, aunque no de manera tan burda
como se habia hecho en 1946.



Gelbard lideré una mision comercial a Cuba, pais al que le vendimos mercaderias que
nunca cobramos. La deuda de Cuba con Argentina fue aumentada durante la presidencia de
Raul Ricardo Alfonsin.

Informacion para imberbes. La politica econdémica en particular, y la gestion
gubernamental en general, se dio en un contexto de bombazos, secuestros extorsivos, represion
ilegal, desplazamientos “fisicos” de autoridades por parte de quienes se sintieron traicionados
por las designaciones, negociaciones salariales con armas de fuego sobre la mesa, etc.

Hasta aqui, en apretada sintesis, los hechos.

(Cudl es la evaluacion de la gestion Gelbard? Para algunos, estamos delante de una
nueva manifestacion del fracaso del populismo, que congela variables, infla la economia, y
termina frenando todo. Seglin esta posicion, Rodrigo es un subproducto de Gelbard.

Para otros, todo se complicé por el primer shock petrolero (fines de 1973), el cierre del
mercado inglés a las carnes argentinas, el fallecimiento de Perén (1 de julio de 1974) y el
languidecimiento de Gbmez Morales.

(Quién tiene razén? Ambos.

Fuera del ambito politizado, la historia tiene que servir para entender. Para lo cual,
primero y principal, hay que basarla en descripciones concretas, documentadas. Sabiendo que
la asignacion causal de las responsabilidades es una tarea dificil, por lo cual hay que esquivar
el facilismo.

Ultima, pero importante. El Pacto Social fue un pacto corporativo, a diferencia de los
Pactos de la Moncloa, que fueron pactos politicos. En los pactos corporativos, quienes se
sientan a la mesa de negociaciones, joden a los ausentes (economia informal, tenedores de
pesos, contribuyentes impositivos, etc.); en los pactos politicos “se supone” que se tienen en
cuenta realidades mas amplias.

jAnimo!
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AMARESH BAGCHI

(1930 - 2008)

“Conocido como Amaresh-da” (Acharya, 2008), Bagchi naci6 en Malda, Bengala,
India.

Estudio en el Colegio Presidencial de Calcuta. “Como buena parte de los graduados del
Colegio de su generacion, politicamente se alineaba con la centro izquierda. Pero a diferencia
de muchos de ellos, su integridad intelectual y su honestidad le hicieron rechazar la hipocresia
que con frecuencia acompaii6 el monopolio del poder, por parte de la izquierda, en Bengala”
(Acharya, 2008). A comienzos de la década de 1970 se doctord en la Universidad Jawaharlal
Nehru, con una tesis titulada "El concepto de ingreso en materia impositiva’.

A comienzos de la década de 1950 ingresé en la oficina recaudadora de su pais.
“Durante 15 afos trabajé de manera tenaz, luchando particularmente contra la evasion fiscal
realizada por algunos de los dirigentes politicos més destacados de la porcion oriental de
India... A partir de 1978 labor6 en el ministerio de finanzas, primero en ingresos publicos,
luego en banca y por ultimo en el departamento de asuntos econémicos” (Acharya, 2008).

“En 1985 se incorpor¢ al Instituto Nacional de Finanzas y Politicas Publicas (NIPFP),
durante los 10 primeros afios como director y en los ultimos 15 como profesor emérito”
(Acharya, 2008). “"Perdimos a un gran amigo, un académico que le dio forma al NIPFP desde
su fundacion. El era la base sobre la cual la institucion prosperd’, afirmé M. Govinda Rao,
actual director del instituto, agregando que ‘en lo personal era la simplicidad personificada.
Tremendamente humilde, siempre estaba al servicio de los pobres y los necesitados™ (NN2,
2008). “También fue clave en el muy influyente Comité de Reforma Impositiva liderado por
Raja Chelliah” (Acharya, 2008).

“Por sobre todo era una joya como ser humano... Su vida era simple y frugal... En un
pais semifeudal, en una sociedad estratificada por clases, era un democrata por naturaleza...
Falleci6 victima de un cancer, contra el cual luchd durante 12 afios con gracia y estoicismo”
(Acharya, 2008).

Rao (2010) edité un volumen de ensayos en su honor.
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[Por qué los economistas nos acordamos de Bagchi? Porque “'Si alguien puede ser
llamado el padre del impuesto al valor agregado (IVA, en inglés, VAT) en India, fue éI’ afirmo
Satya Poddar, cercano colaborador suyo en varias ocasiones” (NN2, 2008). “Probablemente no
fue famoso, pero si muy conocido, respetado y amado por los tedricos y los practicantes de las
finanzas publicas” (Acharya, 2008). “El primer ministro de India, Manmohan Singh, quien
también es economista, lo conocid durante mucho tiempo y desde varios angulos” (NN,
2008). Al enterarse de su deceso afirmd: “fue uno de los més distinguidos e influyentes
expertos en politica fiscal del pais. No exagero si digo que Amaresh estuvo presente en
practicamente toda reforma fiscal implementada en los 30 ultimos afios”.

“Escribi6 mucho sobre finanzas publicas, politica tributaria, administracion fiscal y
federalismo fiscal... El informe que prepar6 en 1993 sobre ‘reforma de los impuestos al
consumo en India’ fue crucial para la introduccién del IVA a nivel estadual. La actual idea de
impuesto a las mercaderias y servicios (GST) también aparece en el referido informe” (NN2,
2008). “Raro entre los especialistas impositivos, conocia los vericuetos de la administracion
impositiva. Podia operar como puente entre los economistas y los ‘hombres practicos’”
(Acharya, 2008).

Es autor, entre otras obras, de El funcionamiento operativo del MODVAT, publicado en
1991; Finanzas estaduales en India, publicado en 1992; y Politica tributaria y planeamiento en
paises en vias de desarrollo, que viera la luz en 1994,

Acharya, S. (2008): “Father of India’s tax refoms”, Rediff.com, 25 de febrero.

NN1 (2008): “Amaresh Bagchi passes away, PM condoles death”, Webindia.com, 20 de
febrero.

NN2 (2008): “'Father of VAT’ Amarech Bagchi dead”, Rediff.com, 21 de febrero.

Rao, M. G. (2010) : Public economics : theory and policy — essays in honor of Amaresh
Bagchi, Sage India.
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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 (8 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
2015 589 0,02 1,81 21,91 9,3009 9,2771 9,2752 9,4387  11.103,7 10.748,4 18,37 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 27,08 1,80 19,87 262,1 363,1
2017 412 0,03 1,60 25,52 16,8547 16,5585 16,7042 17,0012 22.708,1 21.762,8 30,32 1,80 19,28 251,8 358,5
2018 550 0,26 2,71 48,67 28,7679 28,1178 28,5838 29,5463  30.311,6 28.589,5 38,57 1,39 21,80 276,5 342,1
Nov.18 656 0,64 4,08 72,14 37,4876 36,4667 37,4546 38,8673  30.6444 27.672,8 43,44 1,16 19,56 252,2 3222
Dic.18 772 0,55 3,94 64,87 38,8736 37,8999 38,5150 40,3240  30.329,9 27.643,6 44,59 1,15 19,56 2432 330,3
Ene.19 705 0,55 3,74 61,25 38,4477 37,4243 38,1034 39,4346  33.907,9 30.958,9 52,75 1,37 20,13 250,5 3335
Feb.19 680 0,41 3,17 51,98 39,4279 38,4086 38,9305 40,1365 36.599,3 31.741.4 61,82 1,57 19,43 242,7 3347
Mar.19 750 0,62 3,31 60,57 42,3799 41,1798 42,0783 43,7836  33.5434 29.859,1 61,74 1,46 18,57 230,1 329,1
Abr.19 841 0,87 391 68,78 442044 43,0833 439750 45,8930 31.446,2 27.836,0 62,32 1,41 16,57 196,5 324,1
2019
Mar. 26 760 0,82 3,66 64,84 43,6710 42,3467 42,7500 44,5300  32.627,6 28.921,6 60,72 1,39 18,52 228,0 331,0
Mar. 27 791 0,93 3,48 65,52 44,9230 43,6983 44,0000 45,9000 32.174,7 28.561,1 59,46 1,32 18,38 226,0 326,1
Mar. 28 790 0,93 3,43 66,47 44,6520 43,5900 43,6800 45,5150  32.892,2 29.167,6 59,46 1,33 18,32 226,0 326,8
Mar. 29 772 0,73 3,57 67,19 44,3970 43,3533 43,3533 45,1500  33.466,0 29.705,5 62,15 1,40 18,10 225,0 3249
Abr. 1 762 0,64 3,62 68,27 43,8580 42,8233 443600 46,2000  33.006,8 29.286,5 62,15 1,42 18,21 223,0 329,0
Abr. 2 762 0,64 3,62 68,27 43,8580 42,8233 443600 46,2000  33.006,8 29.286,5 62,15 1,42 18,21 223,0 329,0
Abr. 3 755 0,70 391 68,38 43,8390 42,6533 44,3950 46,2750  31.765,1 28.151,3 63,12 1,44 18,28 223,0 330,2
Abr. 4 773 0,73 3,85 68,37 44,4060 43,2467 44,8700 46,7800  32.142,5 28.500,6 63,12 1,42 18,33 224,0 333,1
Abr. 5 771 0,73 3,72 68,51 449600 43,6933 452800 47,2500  32.666,9 28.973,5 64,09 1,43 18,10 221,0 330,3
Abr. 8 809 0,77 3,86 68,53 44,8380 43,8000 44,8000 46,7800  33.080,9 29.3452 64,09 1,43 17,98 218,0 330,3
Abr. 9 814 0,79 3,88 68,11 44,5010 43,7400 44,6300 46,5800 31.7434  28.090,2 62,88 1,41 18,00 217,0 330,2
Abr. 10 817 0,81 3,82 67,72 44,0690 43,0417 44,0700 45,9800  32.154,5 28.480,2 61,49 1,40 18,04 215,0 3314
Abr. 11 813 0,80 3,76 67,69 438710 42,9117 43,8300 45,7100 31.501,0 27.894,1 61,49 1,40 18,16 215,0 329,0
Abr. 12 806 0,87 3,92 67,76 43,2570 42,3300 43,1500 44,9600 31.357,0 27.773,5 61,04 1,41 18,19 214,0 329,0
Abr. 15 808 0,89 3,92 67,74 42,6470 41,5617 42,4400 44,2500 31.745,6 28.128,1 61,04 1,43 18,37 216,0 330,2
Abr. 16 801 0,90 3,99 67,38 43,3760 42,1133 43,2800 45,1500  32.290,2 28.5753 61,06 1,41 18,40 213,0 326,3
Abr. 17 835 0,90 3,84 68,27 42,9780 41,7833 42,5000 44,3000  32.036,8 28.329,6 61,06 1,42 18,44 212,0 323,0
Abr. 18 854 0,90 3,84 68,27 42,9780 41,7833 42,5000 44,3000  32.036,8 28.329,6 61,06 1,42 18,44 212,0 323,0
Abr. 19 854 0,90 3,84 68,27 42,9780 41,7833 42,5000 44,3000  32.036,8 28.329,6 61,06 1,42 18,44 212,0 323,0
Abr. 22 846 0,95 3,89 68,18 43,6940 42,6917 42,9800 44,9000  30.786,6 27.226,0 61,06 1,40 18,35 216,0 3223
Abr. 23 868 0,96 3,96 68,53 43,5220 42,3800 42,8700 44,8100  30.926,7 27.357,6 62,41 1,43 18,32 213,0 316,7
Abr. 24 963 1,01 4,13 69,03 449190 43,4783 44,4200 46,3300 29.746,6 26.202,4 61,86 1,38 18,16 212,0 3143
Abr. 25 935 1,08 4,19 70,22 46,0800 45,6333 454500 47,4500  29.556,8 26.086,2 61,86 1,34 18,19 213,0 315,7
Abr. 26 967 1,05 4,04 70,61 46,9040 44,8767 46,1840 48,3000 29.8293 26.467,2 64,34 1,37 17,99 212,0 313,7
Abr. 29 940 0,98 3,99 71,90 45,5960 44,6733 44,4800 46,5400  28.827,4 25.440,1 64,34 1,41 19,81 212,0 3114
Abr. 30 952 1,01 4,33 73,15 453580 44,0100 44,0100 46,3000 29.571,4 26.138,9 64,34 1,42 19,96 212,0 309,1
May. 1 961 1,01 4,33 73,15 453580 44,0100 44,0100 46,3000 29.571,4 26.138,9 64,34 1,42 19,96 212,0 309,1
May. 2 964 0,95 4,17 73,99 46,0160 44,7483 46,8400 48,9700  30.817,0 27.274,7 64,34 1,40 18,06 207,0 305,2
May. 3 926 0,93 4,01 73,75 45,5530 44,4233 46,5000 48,6300  32.412,3 28.709,8 61,43 1,35 18,15 209,0 304,8
May. 6 911 0,84 4,14 74,24 459270 44,8967 46,6200 48,7300  32.988,6 29.166,2 61,43 1,34 18,20 206,0 300,4
May. 7 919 0,84 4,17 74,07 46,3590 44,8950 47,1900 49,3200  32.741,1 28.871,8 60,05 1,30 18,28 210,0 300,5
May. 8 901 0,84 4,36 74,53 46,3340 45,0383 46,8000 48,9200  33.776,0 29.729,9 59,77 1,29 18,31 212,0 299,2
May. 9 899 0,82 4,29 74,31 46,4910 45,5667 46,9300 49,0500  34.119,1 30.041,8 59,77 1,29 17,95 210,0 294,1
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CONTEXTO; Entrega N° 1.553; Mayo 13,2019

ACTIVOS EN MONEDA EXTRANJERA Y PASIVOS MONETARIOS

(millones)
Oro, Cuenta Cuenta Letras y Letras/notas Posicion Pasivos
divisas Circulacion corriente Base corriente Notas del BCRA neta finan-
Fecha y monetaria en § en monetaria en USS$ en BCRA LELIQ dde '18 de cieros
coloca- el BCRA el BCRA en$ en US$ pases totales
ciones
us$ $ $ $ $ $ $ $ $
Afin de...
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
2017 55.055 786.713 214.400 1.001.113 242.290 1.000.592 0 100.175 2.344.170
2018 65.806 859.536 549.441 1.408.977 537.338 0 709.470 17.155 2.672.940
Nov.18 51.193 734.451 504.439 1.238.891 502.444 65.347 708.767 43.214 2.558.662
Dic.18 65.806 859.536 549.441 1.408.977 537.338 0 709.470 17.155 2.672.940
Ene.19 66.811 807.110 545.695 1.352.805 521.802 0 736.153 112.096 2.722.856
Feb.19 68.015 806.109 596.972 1.403.081 535.589 0 815.042 34.116 2.787.828
Mar.19 66.187 804.995 546.526 1.351.521 669.851 0 913.823 27.210 2.962.405
Abr.19 71.663 817.956 584.963 1.402.919 705.551 0 927.468 13.476 3.049.414
2019
Mar. 19 68.250 803.069 472.126 1.275.195 669.858 0 995.428 918 2.941.399
Mar. 20 68.312 800.330 469.316 1.269.645 683.537 0 1.004.341 116 2.957.639
Mar. 21 68.204 797.493 486.095 1.283.588 674.441 0 989.737 3.141 2.950.906
Mar. 22 68.043 795.351 488.776 1.284.127 692.666 0 994.725 20 2.971.538
Mar. 25 67.509 794.552 497.857 1.292.409 684.357 0 987.650 1.017 2.965.433
Mar. 26 67.183 795.064 520.151 1.315.215 686.304 0 969.142 111 2.970.772
Mar. 27 66.870 798.452 528.599 1.327.051 695.561 0 960.100 6 2.982.718
Mar. 28 66.414 801.389 530.287 1.331.676 679.609 0 958.239 65 2.969.589
Mar. 29 66.187 804.995 546.526 1.351.521 669.851 0 913.823 27.210 2.962.405
Abr. 1 66.213 808.143 554.020 1.362.163 670.395 0 932.813 237 2.965.608
Abr. 3 66.263 812.581 537.067 1.349.648 664.731 0 944.052 4.174 2.962.605
Abr. 4 66.375 815.281 531.754 1.347.035 677.986 0 952.886 212 2.978.119
Abr. 5 66.623 816.137 502.554 1.318.691 695.065 0 984.886 120 2.998.762
Abr. 8 66.662 817.240 471.714 1.288.954 700.887 0 1.017.174 179 3.007.194
Abr. 9 77.481 818.087 471.590 1.289.677 699.090 0 1.019.333 145 3.008.245
Abr. 10 77.334 818.161 475.591 1.293.752 690.496 0 1.017.166 529 3.001.943
Abr. 11 77.095 818.245 483.806 1.302.051 685.108 0 1.011.752 131 2.999.042
Abr. 12 76.985 817.964 502.696 1.320.660 674.520 0 995.926 176 2.991.282
Abr. 15 76.894 819.932 497.368 1.317.300 660.053 0 995.599 3.674 2.976.626
Abr. 16 76.794 822.588 485.561 1.308.149 670.248 0 1.006.705 1.726 2.986.828
Abr. 17 76.663 821.480 440.617 1.262.097 660.499 0 1.061.016 949 2.984.561
Abr. 22 72.803 819.091 449.296 1.268.387 674.013 0 1.054.387 2.419 2.999.206
Abr. 23 72.559 815.557 472316 1.287.873 666.480 0 1.038.185 695 2.993.233
Abr. 24 72.330 813.216 504.805 1.318.021 679.794 0 1.013.117 409 3.011.341
Abr. 25 72.087 812.007 541.203 1.353.210 711.494 0 980.427 235 3.045.366
Abr. 26 71.903 814.523 603.796 1.418.319 715.868 0 921.792 126 3.056.105
Abr. 29 71.747 817.857 592.060 1.409.917 718.998 0 930.332 1.481 3.060.728
Abr. 30 71.663 817.956 584.963 1.402.919 705.551 0 927.468 13.476 3.049.414
May. 2 71.529 821.694 575.549 1.397.243 715.766 0 947.044 186 3.060.239
May. 3 71.295 823.592 571.936 1.395.528 706.820 0 954.824 175 3.057.347
May. 6 70.860 826.413 546.219 1.372.632 716.100 0 976.229 2.612 3.067.573
May. 7 68.931 828.297 543.640 1.371.937 781.693 0 984.622 903 3.139.155
May. 8 68.758 828.776 498.789 1.327.565 786.180 0 1.026.501 2.806 3.143.052
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CONTEXTO; Entrega N° 1.553; Mayo 13, 2019

AGREGADOS MONETARIOS DEL SISTEMA FINANCIERO

(millones)
Total Total Depositos en pesos Depositos en dolares Circulante
Depositos Depositos en poder
Fecha y en pesos Cuenta corriente Caja de Plazo Otros Cajade  Plazo Cta. del
Circulante y dolares Total Privado Publico ahorro fijo Total ahorro fijo Cte. publico
x TC libre y otros en pesos
Promedios
2015 1.515.042 1.164.329 1.071.699 181.344 196.122 203.610 452.964 37.660 9.961 4.540 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
2017 2.751.861 2.186.611 1.691.835 294.788 306.680 364.807 670.220 55.340 29.861 22251  6.429 1.180 565.249
2018 9.608.915 8.943.465 2.432.621 356.431 425.829 507.699  1.056.525 86.137 31.404 22279  7.725 1.400 665.450
Nov.18 5.304.032 4.671.587 2.833.728 376.934 427917 524.747  1.384.252 119.878 31.156  21.454  8.458 1.244 632.445
Dic.18 4.942.792 4.262.568 2.895.386 410.120 444.570 577.765 1.283.736 179.196 32.870 22999  8.628 1.243 680.224
Ene.19 4.672.571 3.956.194  2.903.701 413.120 385.570 588.182  1.379.185 137.644 33.551 23499 8.843 1.210 716.377
Feb.19 4.535.331 3.837.858 2.940.320 416.495 400.849 553.103  1.451.187 118.687 33220 23.023  9.023 1.173 697.473
Mar.19 4.457.630 3.759.466  2.940.642 429.381 388.565 579.458  1.409.672 133.566 34450 24262  9.037 1.151 698.164
Abr.19 4.378.718 3.672.343 2.944.941 442.516 391.199 602.729  1.371.780 136.718 34991 25253  8.631 1.107 706.376
2019
Mar. 19 4.451.502 3.758.989 2.945.203 424717 407.754 557.170  1.408.493 147.069 35382 25231  9.047 1.104 692.513
Mar. 20 4.465.332 3.774.888 2.961.654 433.504 437.162 543.831  1.406.732 140.425 35358 25227  9.028 1.103 690.444
Mar. 21 4.460.797 3.770.048 2.955.750 430.953 426.690 554.111  1.403.377 140.619 35251 25.123  9.049 1.079 690.749
Mar. 22 4.450.638 3.759.532 2.950.208 424.354 431.411 554.510  1.393.564 146.369 35.188  25.072  9.051 1.065 691.106
Mar. 25 4.450.412 3.759.766  2.950.534 434.161 428912 550.442  1.383.238 153.781 35.184  25.082  9.011 1.091 690.646
Mar. 26 4.454.722 3.766.483 2.958.654 430.124 418.417 554202 1.397.632 158.279 35.123 24978  9.055 1.090 688.239
Mar. 27 4.484.024 3.795.677 2.983.570 445.004 401.877 581.023  1.396.459 159.207 35309 25213 9.035 1.061 688.347
Mar. 28 4.485.634 3.794.649 2.992.478 450.893 402.111 614.669 1.383.351 141.454 34877 24778  9.068 1.031 690.985
Mar. 29 4.495.634 3.797.655 2.990.171 436.591 400.480 628.205  1.388.434 136.461 35.108  25.016  9.095 997 697.979
Abr. 1 4.478.210 3.770.706  2.959.381 438.804 389.426 623.008 1.377.554 130.589 35275 25449  8.791 1.035 707.504
Abr. 3 4.464917 3.756.285 2.947.513 440.910 363.930 627.003  1.383.522 132.148 35.164 25347  8.744 1.073 708.632
Abr. 4 4.454.425 3.744.488 2.937.395 438.031 343.510 642.356  1.391.764 121.734 35.091 25254  8.835 1.002 709.937
Abr. 5 4.444.002 3.727.944  2.922.116 417.751 339.667 664.951  1.382.506 117.241 35.036 25212 8.808 1.016 716.058
Abr. 8 4.430.712 3.707.833 2.901.522 428.892 341.495 632.432  1.373.439 125.264 35.057 25298  8.704 1.055 722.879
Abr. 9 4.313.135 3.593.692 2.897.053 428.061 343.041 609.529  1.386.132 130.290 35.007 25.185  8.768 1.054 719.443
Abr. 10 4.326.760 3.608.068 2.906.888 427.844 376.952 589.932  1.380.568 131.592 35.059 25256  8.740 1.063 718.692
Abr. 11 4.338.565 3.623.751 2.923.891 430.815 405.529 578.074  1.382.623 126.850 34993  25.178  8.755 1.060 714.814
Abr. 12 4.330.732 3.618.523 2.917.343 428.281 392.859 590.449  1.382.185 123.569 35.059 25244 .52 1.063 712.209
Abr. 15 4.331.991 3.621.898 2.922.498 453.435 378.496 586.046  1.369.192 135.329 34970 25255  8.622 1.093 710.093
Abr. 16 4.319.296 3.614.687 2.915.767 442.547 375.233 582.828  1.380.343 134.816 34946 25261  8.621 1.064 704.609
Abr. 17 4.345.843 3.641.043 2.944.503 438.761 370.935 592.850  1.383.829 158.128 34827 25.163  8.635 1.029 704.800
Abr. 22 4.341.524 3.642.926  2.943.346 452.268 418.853 570.722  1.357.576 143.927 34979 25378  8.459 1.142 698.598
Abr. 23 4.352.940 3.660.519 2.960.179 444.705 439.611 555.853  1.373.944 146.066 35.017 25393 8.501 1.123 692.421
Abr. 24 4.371.667 3.680.342 2.982.122 451.390 441.406 570.356  1.370.519 148.451 34911 25286  8.506 1.119 691.325
Abr. 25 4.402.197 3.710.287 3.015.507 470.910 440.979 571.184  1.380.225 152.209 34739 25.113  8.529 1.097 691.910
Abr. 26 4.389.427 3.693.951 2.999.771 456.305 431.093 584.866 1.377.776 149.731 34709  25.064  8.548 1.097 695.476
Abr. 29 4.416.163 3.715256  3.023.536 460.143 425.385 623.887  1.365.903 148.218 34586 24.962  8.465 1.159 700.907
Abr. 30 4.429.881 3.728.143 3.035.203 456.796 414.100 658.154  1.368.680 137.473 34.647 25.022 8438 1.187 701.738
May. 2 4.422.578 3.710.859 3.018.179 459.370 374.574 679.343  1.370.895 133.997 34.634  25.026  8.441 1.167 711.719
May. 3 4.421.267 3.704.944  3.012.344 449.659 362.286 685.147  1.383.726 131.526 34.630  25.027  8.435 1.168 716.323
May. 6 4.402.861 3.678.262 2.986.402 463.507 354.000 664.764  1.375.842 128.289 34593 25.023 8412 1.158 724.599
May. 7 4.427.126 3.701.663 2.993.503 446.597 367.238 671.604  1.391.637 116.427 35408 25.745  8.484 1.179 725.463
May. 8 4.413.523 3.684.945 2.972.365 447277 360.467 659.393  1.389.991 115.237 35.629  26.002  8.454 1.173 728.578

* A partir de CTX N° 937, los depésitos 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° 1.553; Mayo 13,2019

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

2015 1,3991 1,5282  1,1094 121,05 6,2847  3,3383 3,26 0,49 17.586,58 4.944,75 19.176,41 1.159,54
2016 1,3901 1,3544  1,1068 108,66  6,5963  3,4823 3,51 1,06 17.924,10 4.986,26  16.914,49 1.248,69
2017 1,3813 11,2885 11,1299 112,13 6,7565  3,1919 4,10 1,48 21.741,98 6.232,19  20.196,47 1.257,45
2018 1,4158  1,3353 11,1812 110,45  6,6163  3,6546 4,91 2,49 25.036,82 7.418,15  22.315,16 1.268,46
Nov.18 1,3846  1,2894 11,1369 113,35 6,9408  3,7820 5,25 2,86 25.229,80 7.225,60  21.953,27 1.220,56
Dic.18 1,3857  1,2677 11,1388 112,36 6,8851 3,8819 5,36 2,89 23.767,84 6.801,09  20.942,71 1.251,75
Ene.19 1,3939  1,2879 11,1422 109,17 6,7898  3,7459 5,50 2,85 24.145,54 6.972,53  20.397,99 1.291,23
Feb.19 1,3917  1,3000  1,1348 110,33 6,7446  3,7222 5,50 2,74 25.575,03 7.432,20  21.084,12 1.319,24
Mar.19 1,3914  1,3170  1,1302 111,22 6,7116  3,8404 5,50 2,67 25.770,24 7.629,38  21.423,28 1.299,77
Abr.19 1,3873 1,3040  1,1239 106,59  6,7169  3,8975 5,50 2,63 26.398,76 7.994,88  21.991,57 1.284,15
2019

Mar. 26 1,3929 13242 1,1291 110,09  6,7134  3,8640 5,50 2,68 25.657,73 7.691,52  21.428,39 1.314,30
Mar. 27  1,3913  1,3225 11,1261 110,55  6,7238  3,9383 5,50 2,65 25.625,59 7.643,38  21.378,73 1.309,90
Mar. 28  1,3881 1,3121 1,1218 110,20  6,7282  3,9676 5,50 2,64 25.717,46 7.668,58  21.030,32 1.289,80
Mar. 29 1,3883 13105 11,1235 110,92  6,7211 3,8961 5,50 2,66 25.928,68 7.730,29  21.191,51 1.293,00
Abr. 1 1,3882  1,3105 11,1236 111,08  6,7120  3,8676 5,50 2,67 26.258,42 7.828,91  21.509,03 1.288,40
Abr. 21,3860  1,3058 11,1200 111,35 6,7210  3,8655 5,50 2,65 26.179,13 7.848,69  21.505,31 1.288,40
Abr. 31,3888 1,3173 11,1243 111,47 6,7075  3,8430 5,50 2,66 26.218,13 7.895,55  21.713,21 1.289,90
Abr. 41,3830  1,3147 11,1219 111,49  6,7179  3,8707 5,50 2,65 26.384,63 7.891,78  21.724,95 1.289,00
Abr. 5 1,3871 1,3062 11,1233 111,77 6,7221 3,8616 5,50 2,64 26.424,99 7.938,69  21.807,50 1.290,40
Abr. 8 1,3876  1,3053  1,1246 111,45  6,7192  3,8652 5,50 2,63 26.341,02 7.953,88  21.761,55 1.297,10
Abr. 9 11,3895 1,3088  1,1277 111,35 6,7136  3,8557 5,50 2,63 26.150,58 7.909,28  21.802,59 1.303,50
Abr. 10 1,3893 1,3081 1,1279 111,17 6,7161 3,8339 5,50 2,63 26.157,16 7.964,24  21.687,57 1.309,10
Abr. 11 1,3899  1,3098 11,1264 111,07 6,7170  3,8393 5,50 2,63 26.143,05 7.947,36  21.711,38 1.288,60
Abr. 12 1,3903 1,3083 11,1321 111,75 6,7185  3,8679 5,50 2,64 26.412,30 7.984,16  21.870,56 1.290,60
Abr. 15  1,3905 13112 11,1313 111,99  6,7060  3,8724 5,50 2,64 26.384,77 7.976,01  22.169,11 1.286,80
Abr. 16 1,3900  1,3087 11,1305 111,97  6,7071 3,8907 5,50 2,63 26.452,66 8.000,23  22.221,66 1.272,60
Abr. 17 1,3904  1,3047 11,1301 112,00  6,6908  3,9219 5,50 2,63 26.449,54 7.996,08  22.277,97 1.272,20
Abr. 18  1,3877  1,3009 11,1250 111,98  6,7002  3,9364 5,50 2,63 26.449,54 7.996,08  22.090,12 1.272,20
Abr. 19 1,3872  1,3006 11,1247 111,93 6,7043  3,9376 5,50 2,63 26.449,54 7.996,08  22.200,56 1.272,20
Abr. 22 13871 1,3005 11,1246 111,96  6,7130  3,9224 5,50 2,63 26.511,05 8.01527  22.217,90 1.273,50
Abr. 23 1,3872  1,3007  1,1245 111,83 6,7191 3,9430 5,50 2,62 26.656,39 8.120,82  22.259,74 1.269,30
Abr. 24 1,3849 12937 11,1209 111,93 6,7191 3,9624 5,50 2,62 26.597,05 8.102,02  22.200,00 1.275,50
Abr. 25 1,3806  1,2874 11,1123 112,00  6,7372  3,9719 5,50 2,61 26.462,08 8.118,68  22.307,58 1.275,80
Abr. 26  1,3816 12912 11,1133 111,70  6,7367  3,9347 5,50 2,62 26.543,33 8.146,40  22.258,73 1.284,90
Abr. 29  1,3824 12921 1,1150 111,70 6,7326  3,9358 5,50 2,61 26.554,39 8.161,85  22.258,73 1.278,60
Abr. 30 11,3858 1,3010 11,1218 111,70  6,7411 3,9447 5,50 2,62 26.592,91 8.095,39  22.258,73 1.282,80
May 1 1,3875 1,3066  1,1232 111,56 6,7327  3,9398 5,50 2,61 26.430,14 8.049,64  22.258,73 1.282,80
May. 21,3856 1,3058 11,1212 111,71 6,7417  3,9644 5,50 2,64 26.307,79 8.036,77  22.258,73 1.269,70
May 31,3831 1,2999  1,1155 111,92 6,7541 3,9382 5,50 2,62 26.504,95 8.164,00  22.258,73 1.279,20
May. 6 1,3856 11,2999 11,1199 111,92 6,7692  3,9618 5,50 2,62 26.438,48 8.123,29  22.258,73 1.281,70
May 71,3856  1,3089  1,1185 110,72 6,7640  3,9874 5,50 2,59 25.965,09 7.963,76  21.923,72 1.283,50
May 8 1,3854  1,3017  1,1202 110,01  6,7700  3,9338 5,50 2,58 25.967,33 7.943,32  21.602,59 1.279,40
May. 9 1,3837 11,2984 11,1193 109,95  6,8127  3,9667 5,50 2,58 25.828,36 7.910,59  21.402,13 1.283,50
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