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En términos de lo acordado en el Memorandum de Politicas Econdmicas y Financieras
durante el mes de Junio, la reciente renegociacion con el FMI aporta pocas novedades en el
plano social:

1) El 2018 resultara ser el afio en el que se experimentara el mayor ajuste sobre el
gasto social via una fuerte caida en términos reales. Al igual que el Memorandum,
el 2019 representard una breve pausa hasta reanudar el sendero de recorte en el
2020. Una de las novedades consiste en que, para el corriente afio, se contempla el
pago adicional de dos bonos pagados por Unica vez a los nifios/as y adolescentes
perteneciente a los programas de asignaciones universales. Es decir, en la
actualidad se conjugara el recorte “salvaje” con el minlasculo “salvataje” que
oficiara méas como operativo distraccion que como efectiva contencion.

2) Araiz de la nueva presentacion publica sobre los célculos oficiales se puede afirmar
algo que parece pasar desapercibido: existe un margen de financiamiento extra con
destino el area social contenida en la carta de memorandum del mes de junio que
el gobierno no parece considerar hasta el momento. Esto es, el piso de asistencia
social equivalente al 1,3% del PBI que, luego del salto inflacionario de los dltimos
meses, ubicd la estimacion del producto interno en un nuevo valor mas elevado. De
esta manera, considerando el adicional correspondiente de $8.169 millones junto
con el techo de la salvaguarda de $13.500 millones, se verifica que el “colchon” de
financiamiento autorizado por el FMI para destinar a la emergencia social durante
el corriente afio es de $21.669 millones. No obstante lo anterior, el gobierno soélo ha
reforzado las partidas del gasto social en $10.500 millones, es decir, que asi como
sobrecumple las metas macroecondmicas demandadas por los acreedores,
desperdicia oportunidad y recursos (que incluso estdn contenidos en el marco del
acuerdo) para atender las crecientes necesidades de la poblacion.

3) A pesar de enunciar, en la presentacion oficial luego de la renegociacion, que los
salarios de los estatales creceran al ritmo de la inflacién, cabe sefialar que el
argumento parece poco convincente considerando la experiencia del corriente afio
(inflacion anual que supera el 40% y pautas salariales en torno al 15%). De todos
modos, de concretarse esta promesa para el afio venidero, la situacion resultante
implicaria asumir que el ajuste contenido en el acuerdo inicial con el fondo que
buscaba hacer descender el peso de las remuneraciones en el PBI del 3,2% (2017) al
2,7% (2020), se adelanto y se ejecutara casi por completo en el 2018. Es decir, si se
considera el nuevo valor de PBI y el presupuesto asignado para el pago de salarios,
se verifica que el peso actual es cercano a la meta, del 2,8%, y se mantendria en
este nivel durante el 2019, si los salarios (en el marco de un congelamiento de la
planta de ocupados) crecieran a la par de la inflacién (33,6%). Sin embargo, tal
escenario lejos de resultar optimista implica adelantar y concentrar el ajuste en el
presente afio a partir de cristalizar un derrumbe de la masa salarial en términos
reales del -18,3%.
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Cuadro N°1: Estimacién del peso de la masa salarial de los trabajadores del SPN.

Durante Durante
0 018 019 0 0
018 019
PBI Corriente 10.558.497,3| 13.785.000,0 |18.420.000,0 30,6% 33,6% 74,5%
Remuneraciones 332.657,0 386.005,0* 515.702,7** 16,0% 33,6% 55,0%
% Remuneraciones en el PBI 3,2% 3,0% 2,8% -0,2% -0,0% -0,4%
IPC 100,0 142,0 189,7 42,0% 33,6% 89,7%
Remuneraciones (a precios del
2017) 332.657,0 271.834,5 271.834,5 -18,3% 0,0% -18,3%

*Presupuesto Vigente 2018

**Estimacion en funcion de suponer el supuesto de crecimiento salarial igual a la inflacién

Fuente: Elaboracion propia en base al documento oficial “Acciones para alcanzar el equilibrio fiscal” del
03/09/2018.

4) En el reciente documento presentado por el ministro de economia se presenta una
leyenda indicativa al lado del rubro de “Gasto en Prestaciones Sociales” que dice
que “se aplicara la formula de movilidad y un aumento del 2% en cantidades. Resto
gasto social crece como inflacién”. De esta manera, se resalta que esta partida seré
la Unica correspondiente al gasto social primario que no sufrira recorte y se indica
un aumento del 0,3% del PBI para el 2019. Una primera cuestidn a resaltar, es que
si bien los numeros estipulados reflejan un incremento, en términos reales implica
un tibio aumento del 2,3% para el gasto en prestaciones sociales, que viene de
soportar una caida real del orden del -17% en el corriente afio.

Por otro lado, al evaluar comparativamente lo presentado en Junio con el
documento de Septiembre se observa, al parecer!, un cambio en las metas de
reduccion en las partidas del gasto social. Segun el primero, “Jubilaciones y otro
gasto social” estipulaba un aumento del 0,1% y 0,5% entre el 2018 y 2019 (pero que
en el 2020 se efectuaba una reduccién del -0,2% para culminar el periodo con un
aumento del 0,4%). En cambio, en esta segunda presentacion, ese 0,5% del 2019 se
transforma en el comentado 0,3% y si consideramos la caida previa del -1,2% del
corriente afo se obtiene, lejos del 0,6% de aumento que se pensaba hasta junio, un
recorte del -0,9% del PBI en el bienio 2018-2019. Por lo tanto, lo que pareceria que
se modifico es la trayectoria del ajuste inicial planeado que pretendia transitar los
primeros afios (hasta las elecciones presidenciales) de manera un poco mas
holgada. A partir de estos cambios reales de la economia (devaluacion con inflacion
mediante) el ajuste social se adelanta al afio 2018 y el afio 2019 ya deja de ofrecer
compensacion alguna para transformarse en un periodo que busca sostener el
recorte realizado.

! Lo sujetamos a duda porque las presentaciones oficiales sobre las metas de ajuste del gasto no respetan las
clasificaciones presupuestarias tradicionales (por programas, naturaleza econémica, finalidad y funcion) y
responden a construcciones arbitrarias que ni siquiera se sostiene de una presentacion a otra.
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Cuadro N°2: Presentacién de recorte del Gasto Primario del Memorandum de Politicas

Econdmicas y Financieras del mes de Junio 2018.
Gasto primario

Como % del PBI 2020 / 2017
I N N
Gasto primario @ -1,2 -3,7 -13%

- Jubilaciones y otro gasto social -0,2 0,4 7%

- Subsidios (energia y transporte) -0,3 -0,4 -0,4 -1,1 -48%

- Salarios y bienes y servicios -0,4 -0,2 -0,1 -0,7 -13%

- Transferencias corrientes a provs. -0,2 -0,3 -0,1 -0,6 -74%

- Otro gasto corriente 0,0 -0,1 0,0 -0,1 -5%

- Gasto de capital -0,7 -0,6 -0,3 -1,6 -81%
Gasto ex. jubilaciones -1,6 -1,5 -1,0 -4,5 -30%

Fuente: Boletin Oficial

Cuadro N°3: Estimacion del Gasto en Prestaciones Sociales segun el documento oficial
“Acciones para alcanzar el equilibrio fiscal” del 03/09/2018.

Durante 2018 Durante 2019 2017-2019

PBI Corriente 10.558.497,3 13.785.000,0 18.420.000,0 30,6% 33,6% 74,5%
Gasto Prestaciones Sociales * (en
millones de $) 1.413.979,8 1.678.957 2.294.336 18,7% 36,7% 62,3%
Metas de ajuste del Gasto Social o
(Variaci6n en p.p.) 134% 122% 12,5% 6/: 03%D 0.9%
Gasto Prestaciones Soclales sin I e
AAFF(en millones de $) 1.272.068,6 1.499.752,0 2.054.876,0 17,9% 37,0% 61,5%
IPC 100,0 142,0 189,7 42,0% 33,6% 89,7%
Gasto Prestaciones Soclales * (a
precios del 2017) 1.413.979,8 1.182.364,1 1.209.378,4 -16,4% 2,3% -14,5%
Gasto Prestaciones Soclales sin
AAFF* (a precios del 2017) 1.272.068,6 1.056.163,4 1.083.155,5 -17,0% 2,6% -14,9%

*Para el afio 2017 se consideré como "Gasto en Prestaciones Sociales" a los conceptos del gasto
social correspondientes al gasto corriente como "prestaciones de Seguridad Social" y "transferencia
corriente”
Fuente: Elaboracion propia en base al documento oficial “Acciones para alcanzar el equilibrio fiscal” del
03/09/2018.

5) Si bien, hasta el momento, el afio 2018 es el epicentro del ajuste, debe recordarse
que el proceso de achicamiento del Estado en materia social es previo. Desde el
comienzo de la actual gestidn, partidas sensibles del Gasto Social vienen sufriendo
recortes importantes, especialmente durante el afio 2016 en el cual se verificd una
tasa de inflacion similar a la proyectada para el presente afio (cercana al 40%) —ver
cuadro abajo-. Sin embargo, hace dos afios lo que se verificaba era una
redistribucion del financiamiento al interior del gasto social en el que perdia
importancia partidas como Trabajo, Vivienda y Urbanismo, Ciencia y Técnica y
Asistencia Social para potenciar programas de la Seguridad Social como las
asignaciones familiares (extension a hijos de monotributistas, entre otros). Luego de
algunas recuperaciones, muy moderadas, durante el 2017, la megadevaluacién que
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alcanzo el 100% en los ultimos meses que hizo saltar la tasa de inflacion del 2018
por encima del 40% anual, junto con el escaso margen de maniobra del gasto por
parte del Gobierno luego del acuerdo con el FMI, profundizé la estrategia de
recorte del gasto social. En tan so6lo este afio se perderd un quinto del mismo. En
conjunto, en los tres afios de la administracion Cambiemos, el Gasto Social cay6 un -
15,7%. Con recorte que superan el 40% estan las partidas de Trabajo y Agua
Potable, con recortes que superan el 30%, Promocion y Asistencia Social y Ciencia y
Técnica, con recortes cercanos al 20%, Educacion y Cultura, Salud y Vivienda. Sélo
las asignaciones familiares parecen tener un sostenimiento en términos reales. En
este marco, el pago de intereses de deuda se incrementa en un 50% en términos
reales, lo cual implica la cantidad de pesos que se requieren para hacer frente a los
servicios de la deuda se cuadruplicaron.

Cuadro N°4; Ejecucion del Gasto Publico segln partidas seleccionadas.

2016 2017 2018
Nominal Real* Nominal Real* Nominal Real* 2017

Evolucién real (%)
2018

2015-2018

Total Gasto Corriente 14316621 21311133 1.515.781,0( 2.563.900,4 1.449.8014) 29724183 1.183.6654 5,9%) -4,4% -18,4% -17,3%
Servicios de la Deuda 109.612,7 306.815,2 218.226,1 324.6574 183.583,1 409.972,9 163.257,9 99,1%) -15,9% -11,1% 48,9%
Total Servicios Sociales 927.456,7] 1.303.575,1 927.184,2] 1.737.762,5 982.647,6 1.962.867,9 781.646,0 0,0%] 6,0% -20,5% -15,7%
Seguridad Social 6115474 883.144,2 628.1474 11957172 676.138,8| 1.493.409,9 594.700,1 2,1% 7,6% -12,0%) -2,8%
Asignaciones Familiares 65.642,53 107.628,13 76.551,86 141.911,24 80.246,14[  171.036,00 68.109,32 16,6% 4,8%) -15,1%) 3,8%
Educacion y Cultura 98.804,9 129.150,3 91.859,8 165.115,5 93.3674 203.327,3 80.968,2 -7,0%) 1,6% -13,3%) -18,1%
Salud 56.085,6 74.310,7 52.854,5 95.000,1 53.7194 108.704,3 43.2878 -5,8%) 1,6% -19,4%) -22,8%
Vivienda y Urbanismo 30.772,2 30.714,8 21.846,3 51.995,1 294015 56.313,6 224250 -29,0%) 34,6%] -23,7%) -21,1%
Promocion y Asistencia Social 221515 27.037,8 19.231,0 33.705,2 19.059,2 37.0232 14.743.2 -13,2%) -0,9%) -22,6%) -33,4%
Ciencia y Técnica 20.949,0 24.212,8 17.221,7 26.653,0 15.071,4 343894 13.694,4 -17,8%) -12,5%) -9,1%) -34,6%
Agua Potable y Alcantarillado 15.092,8 20.318,1 14.451,5 16.637,0 9.407,7 20.073,7 7.993,7 -4,2%) -34,9%) -15,0%) -47,0%
Trabajo 6.410,8 7.058,1 5.020,2 11.028,2 6.236,1 9.626,5 3.833,4 -21,7%) 24,2%] -38,5%) -40,2%
IPC 100,0 140,6 176,8 2511 40,6% 25,8% 42,0% 151,1%

Fuente: Elaboracién propia en base al Boletin Fiscal

Algunas precisiones sobre el mindsculo “salvataje”

Se contempla para los proximos meses del afio la realizacion de una transferencia
en concepto de dos bonos pagados por Unica vez que se haran efectivos en septiembre y
diciembre para las prestaciones sociales de la AUH y AUE. Los meses elegidos seran los
momentos en los cuales se realizan los incrementos derivados de la férmula de movilidad
que llevaran los montos a $1.683 a partir de septiembre (y $2.883 con el bono) y a $1.814 a
partir de Diciembre ($ 3.314 con el bono)?.

Cabe resaltar, en primer lugar, que esta ampliacion del gasto social significa un
adicional de $10.490,1 millones para lo que resta del afio. Recordemos que la carta de
entendimiento con el fondo firmada hace unos meses ya incorporaba una salvaguarda
social de hasta $13.500 millones para el 2018 y del 0,2% del en los afios siguientes, para
actuar frente a la emergencia social durante la ejecucion del programa sobre la base de
extension de los programas de asignaciones universales. Es decir, la intervencion social de
emergencia que aplicard el oficialismo es aln més escueta que la contemplada inicialmente
a pesar del evidente deterioro experimentado en las condiciones materiales de vida de la
poblacion durante los ultimos meses.

2Estimamos que la proxima actualizacion seré del orden de 7,8%.
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Cuadro N©5: Estimacién del gasto adicional de los bonos. Afio 2018.

Titulares de AUH y AUE 3.885.228
Bpno de Septiembre y $2.7000
Diciembre

Total (en millones de pesos) $10.490,1
Salvaguarda estipulada $13.500,0

Fuente: Elaboracién propia en base a datos del Boletin Econdmico de Seguridad Social (BESS)

Por otra parte, debe recordarse que el deterioro de las prestaciones sociales es de
larga data. Luego del golpe distributivo del afio 2016 (-5,5%), durante el afio siguiente, la
tibia recuperacion no logré recomponer los niveles del afio 2015 (2,5%). La reforma
previsional aprobada en diciembre de ese afio incorpor6 un desplazamiento en el tiempo
de actualizacion que impacté negativamente en la capacidad de reaccion de la férmula
ante contexto de alta inflacion. De esta manera se observa que en el afio 2017 la inflacion
del 25% permitié un aumento de las prestaciones sociales del 28,1%. En cambio, para el
corriente afio, en el cual se proyecta una tasa anual del 42%, la formula de movilidad preveé
tan s6lo un aumento de 28,5% (considerando el total de los cuatro aumentos del afio). De
manera simulténea, y a diferencia de lo sucedido en los afios anteriores, la canasta de
alimentos viene creciendo a un ritmo superior al nivel general de precios. Por lo tanto,
durante el 2018 se proyecta que la caida del nivel real de la AUH sera del orden -9,5% que,
considerando la inflacion del rubro alimentos y bebidas, se profundiza al -13,2%. En suma,
el recorte del valor real de las asignaciones universales se ubica entre el -9% y el -12,4%.

Cuadro N°6: Evolucion de la Asignacion Universal por Hijo y Haber minimo. Nominal y Real.
Periodo Diciembre 2015 — Diciembre 2018.

Evolucion real

2016

Aumento Nominal (Férmulade
movilidad)

31L,7%

IPC Alimentos y

IPC Nivel General Bebidas

39,4%

32,5%

Evolucién

real segin

IPC General
-5,5%

segun IPC
Alimentosy
Bebidas

-0,6%

2017

28,1%

25,0%

21,5%

2,5%

5,4%

2018

28,5%

42,0%

48,0%

-9,5%

-13,2%

2016 - 2018

116,7%

147,4%

138,2%

-12,4%

-9,0%

Fuente: Elaboracién propia en base a datos del Boletin Econdmico de Seguridad Social (BESS)

Para evaluar el impacto de los bonos sociales no debe considerarse el nivel de la
prestacion social, ya que al efectuarse a través de un pago por Unica vez el mismo se
esfuma al mes siguiente. No obstante, es posible analizarlo en funcién de la deuda
acumulada durante el periodo de la gestion de Cambiemos como resultado del deterioro
sistematico que las asignaciones experimentaron en relacion a los precios. De esta manera,
se verifica que la suma de ambos bonos de $2.700 ni siquiera logra cubrir la deuda
acumulada a favor de los beneficiarios que alcanza casi los $4.000. Mas aln, la canasta
basica total pasé de $16.677 en diciembre 2017 a $20.134 en Julio 2018, lo que implica que
el aumento de costo de vida durante tan s6lo la primera parte del afio, de $3.400, supera
holgadamente los pesos que se daran en total por el pago de los bonos sociales.
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Cuadro N°7: Estimacion de la pérdida del poder adquisitivo acumulada por la AUH en relacién al
pago de los bonos.

Pérdida de poder adquisitivo

acumulado ($3.917,71)
2 X bonos $ 2.700,00
Resultado luego de los bonos ($1.217,71)

Fuente: Elaboracién propia en base a datos del Boletin Econdmico de Seguridad Social (BESS)

Por otra parte, existe también un margen de financiamiento con destino el area
social contenida en la carta de memorandum del mes de junio que el gobierno no parece
considerar hasta el momento. Textualmente la misma afirmaba:

“Estableceremos un piso para el gasto de asistencia social de 1,3 por ciento del
PIB, un nivel que garantiza la implementacion de los programas para el periodo
2019-20”

El 1,3% de un PBI que, luego del salto inflacionario de los ultimos meses, se ubico en
$13,8 billones da como resultado que para respetar el nivel del piso de asistencia, el
Programa de Asignaciones Familiares tiene que ampliarse hasta llegar a los $179.205
millones (actualmente el presupuesto es de $171.036 millones). De esta manera,
considerando el adicional correspondiente de $8.169 millones junto con el techo de la
salvagurada de $13.500 millones, el “colchon” de financiamiento autorizado por el FMI
para destinar a la emergencia social durante el corriente afio asciende a $21.669 millones.
No obstante lo anterior, el gobierno s6lo ha reforzado las partidas del gasto social en
$10.500 millones, por debajo del 50% de sus posibilidades. Es decir, que asi como
sobrecumple las metas macroecondmicas demandadas por los acreedores, desperdicia
oportunidad y recursos (que incluso estdn contenidos en el marco del acuerdo) para
atender las crecientes necesidades de la poblacion.

Cuadro N°8: Salvataje social efectivo vs. salvataje social acordado con el FMI.

Afio 2018

Salvataje establecido FMI $13.500,0
Adicional para cumplir el Piso de Asistencia $8.169,0
Total de financiamiento para area social (Acuerdo

FMI) $21.669,0
Financiamiento social (decidido por el Gobierno) $10.490,1
% 48,4%

Fuente: Elaboracién propia en base a datos oficiales del Min. Hacienda.
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ANEXO

Evolucién valor nominal y real del haber minimo jubilatorio. Periodo Dic.2015-Dic.2018.
Evolucién valor nominal y real de AUH y AUE. Periodo Dic.2015-Dic.2018.

Haber Minimo Jubilatorio

Val_or Variacién % Valor Valor
Nominal Real (NG) Real (AyB)
Dic-15 $4.299,1 12,49% $4.299,1 $4.299,1 100 100
Ene-16 $4.299,1 12,49% $4.128,3 $4.106,6 104,14 104,69
Feb-16 $4.299,1 12,49% $3.970,6 $3.958,0 108,27 108,62
Mar-16 $4.959,0 15,35% $4.433,0 $4.408,9 111,86 112,48
Abr-16 $4.959,0 15,35% $4.160,7 $4.332,1 119,19 114,47
May-16 $4.959,0 15,35% $3.993,3 $4.159,9 124,18 119,21
Jun-16 $4.959,0 15,35% $3.874,1 $4.032,8 128,00 122,96
Jul-16 $4.959,0 15,35% $3.796,4 $3.935,0 130,62 126,02
Ago-16 $4.959,0 15,35% $3.788,8 $3.931,1 130,89 126,15
Sep-16 $5.661,2 14,16% $4.276,1 $4.388,8 132,39 128,99
Oct-16 $5.661,2 14,16% $4.177,5 $4.338,6 135,51 130,48
Nov-16 $5.661,2 14,16% $4.111,0 $4.284,7 137,71 132,12
Dic-16 $5.661,2 14,16% $4.062,4 $4.274,0 139,36 132,46
Ene-17 $5.661,2 14,16% $4.009,7 $4.218,9 141,19 134,19
Feb-17 $5.661,2 14,16% $3.913,3 $4.142,9 144,66 136,65
Mar-17 $6.394,8 12,96% $4.318/4 $4.521,0 148,08 141,45
Abr-17 $6.394,8 12,96% $4.207,6 $4.420,6 151,98 144,66
May-17 $6.394,8 12,96% $4.154,3 $4.374,6 153,93 146,18
Jun-17 $6.394,8 12,96% $4.097,4 $4.318,7 156,07 148,07
Jul-17 $6.394,8 12,96% $4.028,1 $4.266,5 158,75 149,88
Ago-17 $6.394,8 12,96% $3.969,5 $4.174,4 161,10 153,19
Sep-17 $7.246,6 13,32% $4.408,1 $4.641,6 164,39 156,12
Oct-17 $7.246,6 13,32% $4.351,6 $4.570,8 166,53 158,54
Nov-17 $7.246,6 13,32% $4.301,3 $4.524,9 168,47 160,15
Dic-17 $7.246,6 13,32% $4.158,8 $4.500,9 174,25 161,00
Ene-18 $7.246,6 13,32% $4.094,1 $4.386,3 177,00 165,21
Feb-18 $7.246,6 13,32% $3.991,1 $4.281,6 181,57 169,25
Mar-18 $8.035,4 5,71% $4.319,1 $4.656,2 186,04 172,58
Abr-18 $7.660,4 5,71% $4.014,2 $4.403,5 190,83 173,96
May-18 $7.660,4 5,71% $3.938,2 $4.247,2 194,51 180,36
Jun-18 $8.096,3 5,69% $4.005,1 $4.285,5 202,15 188,92
Jul-18 $8.096,3 5,69% $3.896,1 $4.122,5 207,81 196,39
Ago-18 $8.096,3 5,69% $3.753,0 $3.962,6 215,73 204,32
Sep-18 $8.637,1 6,68% $3.861,8 $4.069,4 223,66 212,24
Oct-18 $8.637,1 6,68% $3.729,6 $3.922,9 231,58 220,17
Nov-18 $8.637,1 6,68% $ 3.606,2 $3.786,6 239,51 228,10
Dic-18 $9.309,1 7,78% $3.762,2 $3.908,3 247,43 238,19
(Dit 1713 Dic. 18) 2w | ar9%
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De >
C A D)

dic-15 $837,0 0,0% $837,0 $837,0 100,0 100,0
ene-16 $837,0 0,0% $803,7 $799,5 104,1 104,7
feb-16 $837,0 0,0% $773,1 $770,6 108,3 108,6
mar-16 $965,5 15,4% $863,1 $858,4 111,9 112,5
abr-16 $965,5 0,0% $810,1 $843,5 119,2 1145

may-16 $965,5 0,0% $777,5 $809,9 124,2 119,2

jun-16 $965,5 0,0% $754,3 $785,2 128,0 123,0

jul-16 $965,5 0,0% $739,2 $766,1 130,6 126,0
ago-16 $965,5 0,0% $737,7 $765,4 130,9 126,1
sep-16 $1.102,2 14,2% $832,5 $854,5 132,4 129,0
oct-16 $1.102,2 0,0% $813,3 $844,7 135,5 130,5
nov-16 $1.102,2 0,0% $800,4 $834,2 137,7 132,1

dic-16 $1.102,2 0,0% $790,9 $832,1 139,4 132,5
ene-17 $1.102,2 0,0% $780,7 $821,4 141,2 134,2
feb-17 $1.102,2 0,0% $761,9 $806,6 1447 136,6
mar-17 $1.246,0 13,0% $841,4 $880,9 148,1 141,4
abr-17 $1.246,0 0,0% $819,8 $861,3 152,0 1447

may-17 $1.246,0 0,0% $809,4 $852,4 153,9 146,2

jun-17 $1.246,0 0,0% $798,4 $841,5 156,1 148,1

jul-17 $1.246,0 0,0% $784,9 $831,3 158,8 149,9
ago-17 $1.246,0 0,0% $773,4 $813,4 161,1 153,2
sep-17 $1.412,0 13,3% $858,9 $904,4 164,4 156,1
oct-17 $1.412,0 0,0% $847,9 $890,6 166,5 158,5
nov-17 $1.412,0 0,0% $838,1 $881,7 168,5 160,2

dic-17 $1.412,0 0,0% $810,3 $877,0 174,2 161,0
ene-18 $1.412,0 0,0% $797,7 $854,7 177,0 165,2
feb-18 $1.412,0 0,0% $777,6 $834,2 181,6 169,3

mar-18 (*) $1.892,6 5,7% $1.017,3 $1.096,7 186,0 172,6

abr-18 $1.492,6 0,0% $782,2 $858,0 190,8 174,0

may-18 $1.492,6 0,0% $767,3 $827,5 194,5 180,4

jun-18 $1.577,5 5,7% $780,4 $835,0 202,1 188,9

jul-18 $1.5775 0,0% $759,1 $803,3 207,8 196,4
ago-18 $1.577,5 0,0% $731,2 $770,5 215,7 204,8

Sep-18 (**) $2.882,9 6,7% $1.289,0 $1.352,8 223,7 2131
oct-18 $1.682,9 0,0% $726,7 $759,9 231,6 221,5
nov-18 $1.682,9 0,0% $702,6 $732,2 239,5 229,8
Dic-18 (***) $3.313,8 7,8% $1.339,3 $1.391,3 247,4 238,2
(*) Se aplicd un bono de $400.
(**) Se aplica bono de $1200
(***) Se aplica bono de $1500
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