II. LA ECONOMIA DE LA PROVINCIA

DE CORDOBA




IL1. NIVEL DE ACTIVIDAD




1. Nivel de actividad en la provincia de Cérdoba

La informacién disponible sobre
seciores que lo componen es
reflejando una situacién similar
indicadores y fuentes de info
productivo que reflejan tende

la evolucién del PBI provincial y de los
incompleta y no se encuentra actualizada,
a la de ofras provincias. Sin embargo existen
rmacion directa sobre el desempefio del sector
ncias generales que vamos a comentar.

[En el cuadro que acompania a este apartado se presenta el consumo de
energia eléctrica por sector econémico, A pesar de las deficiencias propias de

este indicador como reflejo fiel de comportamiento real de la economia, se
puede ob_servar el dinamismo operado en los sectores de la construccién y de
la industria manufacturera

Si bien en ambos casos
calificarse como muy buena, |

presenta diferencias importantes
volver a converger en 1995 en u

la performance de ambos sectores puede
a evolucion durante el periodo 1993/1994

que, como se explicara mas adelante, pueden
na senda optimista.

El sector de la construccion se encuentra actualmente en el punto de

inflexion que determina un periodo de crecimiento a una tasa mayor a la
evidenciada en los afios anteriores. Una oferta creciente (acompafiada por
ahora con una leve reduccién de precios) y mayores posibilidades de
financiamiento de la actividad (tanto en el fondeo de la actividad como por el
crecimiento de las alternativas de créditos hipotecarios por el lado de la
demanda) han permitido este salto en el nivel de actividad del sector. Por otro
lado, el proceso de estabilidad ha oforgado la posibilidad de una mejor
planificacion de la construccién publica que, aunque por debajo de los niveles
histéricos, presenta la alternativa de nuevos negocios para el sector.

El caso de la industria manufacturera presenta distintos escenarios
segun la rama de actividad que se analice. Dada la trascendencia de la
industria cementera, la automotriz y la alimenticia, la observacion de la
performance de éstas puede dar una clara vision del desenvolvimiento reciente
del sector industrial cordobés.

En el cuadro adjunto, se observa que la tasa de crecimiento de la
construccion (aproximada a través del consumo de energia eléctrica) presenta
un importante repunte a partir del periodo 1993/1994. En el caso de la
industria se observa una reversion de este indicador. La's justificaciones de
esta observacion y algunas consideraciongs exiras permitirian hacer converger
las perspectivas de los dos sectores mencionados para 19985.

En primer lugar, la transformacion del sector eléctrico y r::logidmos '::
reconversién de la industria local explica.nan en cierta l a »
resultados. Los proyectos de autogeneracion de energia o;cvlca yuw
extension de las redes de gas natural como fuente onlaw:ﬂcﬁvi d:ude o
industrial podrian estar subestimando el crecimiento de la

56



'sepeAud ssuoionisul @ 'eqopIo)) ap [BUOCIOEN
pepisienun ‘304 ‘eyribowa( A eonsipels3 ep ojnsu| D343 8p Sojep € aseq Us BaUBLISlIpa ugioepund Sp TvHE3| eiuend

‘opewnse ‘pe61 ouy /2
001=0661 OUY "OUE BPED 8p Sesaw sosewud ersnN /|
'SeJoN

D G €OLL |CLZLL |OOLL | LO0F [000F | /F geg A uly 993 ejbiau3 8p Ownsuoy
L'y 06l 0'8ey | 0'89€ | 2.2 |8'9elL |000L /1 S8I0I0WOINE 8P UOIoONPAld
vl 2l €11 |¥2sk |99¢el (012 (000t /1 (sepejeuo] ) cjuswe) ep soyoedsaQ
668 |86L |6/ |69 (% ue) epefejsu| pepioede)) | 8p UOIDBZINN
[eusnpu| J0}08S
g's ze gszl |9geL |88Ll |0F0L |000L eujsnpu|
98l £1e L2161 |9'0SL |SEL |6GLL [0001L uoIOMIISUOD
GLL 102 S¥SL |€e6L |008L |28 |[000L ezeo A eimynouby
) /1 (Cumy| ap sajipy) eowog(3 eibisug ownsuo)

Co/v6 V66| | €661 | cbbl | 1661 | 0B6F

woid % JeA | %JBA Opotiad

001 = 066} ©seq aoipu
[BI8UST) BIILLOUCOT PEPIAROY 8P SaI0pBoIpU|

€} aspenp

59




IL2. FINANZAS PUBLICAS




2. Finanzas Pblicas

2.1. Los grandes nimeros del Presupuesto

Un andlisis correcto del Proyecto de Presupuesto 1995 exige contar con
informacién cuantitativa de la ejecucion que actualmente estd teniendo el
Presupuesto de 1994. La comparacién de presupuestos por si sola puede
llevar a conclusiones erréneas.

En efecto, segiin el Presupuesto de 1994 el Poder Ejecutivo Provincial
estimaba gastar 2070 millones de pesos, tener un ingreso de 1964 millones y
por ende un déficit de 108 millones. Pero la realidad reflejaria en principio una
situacién distinta: seguin la ejecucién del primer semestre lo méas probable es
que se terminen gastando 2350 millones, recaudando unos 2170 y generando
un déficit de 180 millones, bastante superior a la prevision.

De verificarse las proyecciones anteriores, se pondria de manifiesto las
diparidades existentes entre metas y realidad y permitiria concluir que en 1994
la reduccién del gasto publico respecto a 1993 seria escasa (del 1,5% cuando
la prevista era de un 13%). A su vez se registraria un nuevo incremento del

endeudamiento pulblico provincial.

Analizando especificamente el Presupuesto 1985 y segun puede
observarse en el cuadro 14, para este afio se mantiene la tendencia alcista del
gasto publico provincial. En efecto, el gasto estimado de 2485 millones de
pesos representaria un incremento porcentual del 5,7% respecto a 19942,

Por su parte, la meta de ingresos, de 2334 millones de pesos, superaria
en un 5,2% a la del corriente afio.

De la comparacién de gastos e ingresos surge un déficit del ejercicio de
151 millones de pesos, equivalente al 6% del gasto.

2.2. Aumento de la deuda publica

En base a las ejecuciones presupuestarias de los Ultimos tres afios
(1992-1994) puede concluirse que en este periodo la deuda publica provincial
se habria incrementado en unos 270 millones de pesos. Si se incluyen las
previsiones para 1995, al final de ese afio el periodo 1982-1985 habria
implicado un aumento del endeudamiento de 335 millones.

2 Para efectuar el analisis comparativo de las cifras del presupuesto correspondientes a distintos afios se
han utilizado pesos convertibles, o sea pesos corrientes a partir de abril de 1991.
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Sn.bien no es posible estimar el nivel actual de endeudamiento. dada la
falta de informacion precisa sobre el stock de la deuda al inicio de 1992 el
aumento descripto es significativo y abre un interrogante para el future
Tampoco nos resulta conocida la deuda flotante de la provincia

Lo que ha sucedido en estos Ultimos afics es un incremento constante
del endeudamiento a causa que las amortizaciones de capital que se hacen
anualmente son inferiores a la nueva deuda contraida. Esto implica que la
Provincia deba destinar cada vez mas fondos al pago de intereses. Por
ejemplo, en 1993 los intereses de deuda totalizaron 102 millones de pesos (un
4,3% del gasto total) cuando la meta presupuestada originaimente era la mitad
de esa cifra. Para 1995 el nivel previsto es de 73 millones de pesos.

Este comportamiento deja como resultado un elevado peso para los
contribuyentes futuros. El exceso de gasto piblico que hoy reciben los
contribuyentes de la provincia se transforma via endeudamiento en una carga
para los mismos durante los proximos afios.

En este sentido, la transformacion del Banco de la Provincia de
Cordoba, recientemente aprobada por la Legislatura, sigue facilitando el
endeudamiento provincial. Segun calculos propios, con la nueva ley la
provincia dispondria como minimo de 430 millones de pesos de la capacidad
prestable de la entidad.

2.3. La finalidad del gasto publico

Desde el punto de vista del rol que cumple el Estado al utilizar los
recursos aportados por los contribuyentes, el presupuesto 1995 reflejaria en
relacién a la ejecucion estimada para 1994 aumentos importantes en Cultura y
Educacién y en Desarrollo de la Economia. (ver cuadro 15 ).

En educacion influirian la transferencia a partir de enero de 1995 de los
servicios anteriormente nacionales (niveles superiores de los establecimientos
terciarios) y el Pacto Federal Educativo. Sin embargo, esto solamente
explicaria la mitad del aumento, atribuyéndose el resto a partidas quiza no
imputables directamente al Ministerio de Educacion pero si a la finalidad de

Educacion.

El mayor gasto en Desarrollo de la Economia denota una mayor
asignacién con el objeto de incentivar la actividad industrial, agropecuaria,

turistica, etc., de la region.

El resto de las finalidades manifestarian descensos, siendo los mas
importantes los de Bienestar Social, Ciencia y Técnica y Deuda Publica.
Respecto a esta Ultima, cabe esperar que el stock de deuda existente genere
un mayor nivel de intereses que el presupuestado.



2.4. Calificacién por objeto del gasto

" | gasto publico tiene por objetivo reflejar que
umst“..m“ﬁ;':: cgonmpu:l Estado para llevar adelante s,

politica.

Las partidas mas importa i
financiar Erogaciones Corrientes y Trabajos Piblicos.

Para 1995, de las tres partidas anteriores las dos primeras presentan
crecimientos y la Gltima un descenso significativo.

En Personal parte del aumento obedece a la transferencia de servicios
nacionales educativos (pagos a docentes), parte al incremento de 655 cargos
destinados al Poder Judicial y el resto seguramente a previsiones.

En Transferencias, de la comparacion del presupuesto con las
estimaciones de la ejecucion de 1994 surge un aumento de la coparticipacion
impositiva a municipios. Sin embargo, es dificii que los recursos
coparticipables crezcan, dado que si bien se presupuestan mayores ingresos
de la Nacién por coparticipacion federal hay que contabilizar la pérdida de
recursos propios que la provincia tendria a causa de la aplicacion del Pacto

Federal Fiscal (al cual adhiri6 parcialmente).

ntes son Personal, Trasnferencias para
(ver cuadro 16 )

Otra transferencia importante se relaciona con los aportes que el Tesoro
Provincial destina a Pasividades. Para 1995 se estima que aquellos

ascenderan a 61 millones de pesos, lo que representa una leve baja en
relacién al corriente afio. En sintesis, cada habitante de la provincia debe

contribuir, ya sea a través de los impuestos que fributa o de la deuda que
contrae, con 21 pesos anuales al sistema jubilatorio de la provincia. El
desequilibrio actual es importante y en los préximos afios requerird un mayor

aporte.

Seria conveniente que se instrumentaran las medidas necesarias (por
ejemplo el tratamiento de aquellas jubilaciones que pueden caracterizarse
como de privilegio) que permitan tender hacia el equilibrio de la Caja.

Los trabajos publicos, por su parte, muestran una caida del orden del
17% en relacion a 1994. Esto se explicaria por el hecho que la finalizacién del
periiodo de gobiernc en 1995 lleva a las actuales autoridades a no iniciar

nuevas obras de relevancia.
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2.5. El comportamiento de los ingresos

El nivel de ingresos previsto para 1995 superaria en 160 millones de
pesos al que se verificaria en 1994 y obedeceria exclusivamente a un mejor
comportamiento de los recursos de origen nacional. ( ver cuadro 17 )

En los de jurisdiccion provincial se prevé una caida de 75 millones,
causada entre otros factores por la aplicacion de las Gltimas etapas de
exencion del impuesto a los Ingresos Brutos a los sectores primario e
industrial, segin los lineamientos del Pacto Fiscal. Para el resto de los
impuestos (inmobiliario y sellos) no se presentan cambios relevantes.

El crecimiento esperado de recursos nacionales seria de alrededor de
240 millones de pesos. Unos 100 millones derivarian de la coparticipacion
federal y el resto de los nuevos servicios educativos transferidos, de la
distribucion de ciertas leyes nacionales y de aportes previstos para el pago de
la deuda que tiene la Nacién con la Provincia.

La resolucion de las deudas reciprocas es un tema que desde hace
tiempo se discute. En 1994 se habia estimado un pago de la Nacién por
deudas de 100 millones de pesos, del cual no se cobré nada. Para 1995 el
nivel esperado es de 40 millones. Al menos ésta es una cifra mas aceptable y
mas facil de sustituir con ofras fuentes de financiamiento en caso que
nuevamente no se concrete. Seria conveniente que este tipo de aportes se
destine a la concrecion de gastos de capital, en lugar de asignario a gasto
corriente. Este Ultimo es practicamente inflexible a la baja y su aumento
complica las ejecuciones presupuestarias de los préximos afios.

2.6. Reflexiones finales

De cumplirse con lo presupuestado, en el afio 1995 la provincia
mantendra la tendencia alcista del gasto publico. La falta de financiamiento
genuino derivara en un incremento de la deuda plblica y consecuentemente
en un mayor gasto anual del Estado en pago de intereses.

Si bien hay una transferencia de gasto publico nacional, ésta no explica
la totalidad del aumento presupuestado.

En materia impositiva las estimaciones realizadas preven el
cumplimiento dle Pacto Fiscal (basicamente exencién del impuesto a los
ingresos Brutos a los sectores primario y secundario) y por ende un sacrificio
de recursos. En consecuencia, los mayores ingresos presupuestados derivan
de la Nacién.
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Cuadro 14

Ingresos, gastos y deficit de la Administracion General

En millones de pesos convertibles
] _Ingresos |_ Gastos | Déficil
1 1652 1808 156
1993 2219 2385 166
1994 2170 2350 180
1995 * _} 2334 2485 151

Presupuestado .
Fuente: IEERAL de Fundacién Meditandnea, en base a datos oficales

_Cuadro 16
Clasificacién del gasto por finalidad
En millones de convertibles
Concepto 1892 | 1993 | 1994 | 1995 |
: Estim. | Presup.
1-Administracion general 583.4 7021 710.3 731.2
2-Seguridad 2323| 2734| 2885| 2825
3-Salud 2190| 3188| 311.7| 3188
4-Bienestar social 569| 1622| 189.7| 1674
5-Cultura y educacién 5507| 6888| 6480| 7910
6-Ciendia y técnica 54 9.4 109 95
7-Desarrollo de la economia 109.7 128.7 108.2 124.1
8-Deuda publica 509| 1026 82.1 60.2
Total 1808.3| 23857 | 2349.4| 24846
Estructura porcentual pu—
Conceplo 1992 | 1993 | 1994 | 1995
Estim. | Presup.
1-Administracién general 33| 204| 302| 294
2-Seguridad 128 115 123 114
3-Salud 121 134 13.3 128
4-Bienestar social 3.1 6.8 8.1 6.7
5-Cultura y educacién 305 289 276 31.8
6-Ciencia y técnica 0.3 04 0.5 04
7-Desarrollo de la economia 6.1 5.4 45 5.0
8-Deuda publica 2.8 43 35 24
Total __ 1000/ 1000] 1000( 1000

Fuente: JEERAL de Fundacién Meditarrdnea, en base a datos oficales




Clasificacion det gasto por objeto
992 1983 1994 1985
14 T 4 11827 192 131!3
2-Blanes da coNSUMO 60.7 820 758 481
3-Sanvicios no personales 1082 1742 1680 1924
4-Erogaciones sin discriminar 48 29 16
S-interesas de deudas 48.1 1026 B1e 728
6-Trans!. para efog. cormentes 4390 5329 53886 5828
b) A Municipalidades por Copan. 2558 a7e? 3083 318
¢) Aportes para Pasividades 513 81.3 651 61.1
7-Trans!. para erog. de capital 154 291 127
11-Bienes de capial 114 187 131 104
12-Trabajos publicos 1120 1802 190.7 158.8
13-Bignes proexisienias 1.7 4B 02 49
14-Préslamos 53 a3 183 582
16-Aportes de capital 294 15.0 .
18-Creditos erog. de capital 135
| zomnr| zsedl peess
T |
——%0

Remanentes de ejercicios anteriores B4 49 29 21
De jurisdiccidn provindial 1016 941 468 403
Tributarios g72). 779 401 334
Ingresos Brulos 483 433 222 186
Inmoblfiario 268 213 123 91
Sellos 85 67 39 28
Olros 36 €6 17 28
No trbutarios 144 162 66 6.9
De jurisdiccidn nacional 1077 1319 496 56.5
Coparticipacién Federal y otros 1055 1279 488 548
Aportes no reintegrables 2 40 10 17
Ingresos de capital 15 25 07 b %y |
22| zsl 1000] 1000

Fuenie IEERAL de Fundacién Meditarrdnea, en base a dalos oficales
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3. SECTOR FINANCIERO

La plaza financiera de Cordoba resulta particularmente atractiva para |as
entidades financieras por su magnitud y dinamismo, prueba de elio es ¢
importante nimero de entidades bancarias que desarrollan sus actividades en
la provincia.

Del andlisis de las cifras correspondientes al primer semestre del afo,
surge que el total de los depésitos alcanzaba a 2.444,1 millones en el mes de
junio. Estos valores se conformaban con depésitos por 1.335,6 millones de
pesos y 1.108,7 millones de ddlares.

El comportamiento de los depésitos en pesos no representa grandes
variaciones si se comparan los valores observados en enero con los
verificados en junio de 1994,

Por su parte, los depdsitos en délares estadounidenses verifican un
incremento del 18,14% en el semestre con una tendencia de crecimiento
ininterrumpido en todo el periodo considerado.

En cuanto a la captacion de depésitos por entidades, el Banco de la
Provincia de Cordoba ostenta el liderazgo absorviendo el 34,12% de los
depésitos totales (44,50% en pesos y 21,61% en u$s).

En segundo lugar, se agrupan los Bancos Privados no Cooperativos
representando el 33,92% de los depositos. En este caso, la particularidad
viene dada por la alta captacién de depésitos en moneda extranjera ya que el
conjunto de Bancos representa el 45,79% de los depésitos en délares.

El tercer lugar es ocupado por el Banco Social de Cérdoba, con el
9,32% de los depdsitos (10,81% en pesos y 7,32% en dblares).

Posteriormente se escalonan los Bancos Cooperativos (8,57% de
participacion), el Banco de la Nacion Argentina (8,05%), y el resto de Bancos
Oficiales (6,01%).

En lo que respecta a los préstamos otorgados por el Sistema Financiero,
el panorama del primer semestre del afio en curso muestra préstamos totales
por 3.524,1 millones, desglosados en 1.863,2 millones de pesos y 1.660,9
millones de délares. Las tendencias en este segmento de las actividades
financieras son equivalentes a las verificadas con respecto a los depésitos. Asi
mientras los préstamos en pesos aumentaron un 4,29% en el mes de junio
con respecto al mes de enero, en délares se incrementaron un 19,45 % en el
mismo periodo.

El ranking por entidades mantiene el liderazgo del Banco de la Provincia

de Cérdoba que representa el 37,38% de los préstamos totales otorgados
(55,20% en pesos y 37,38% en u$s).
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Luego se escalonan |os Banco i
i : $ Privados no Coo ti
21,43%, el Bﬁn;) Social de Cérdoba con el 12,47%, el a.ﬁga(;:oasa Nwarlléiwl
Argentina (11,34%), otros Bancos Oficiales (11,17%), y los Bancos
Cooperativos(6,21%) '

Un ditimo parrafo para comenta i6 :
i . r la relacion de préstamos sobre
depositos, en la mayoria de los casos los préstamos superan a los depésitos lo

que esta indicando que la plaza Cérdoba es tomad
se desprende de las cifras e Mtk ion ora neta de fondos tal como

En cuanto a la evolucién del mercado bursatil. d i
h , durante los primeros once
dﬁm;'” :t:‘ ﬂﬁ|° 1994, present6 un comportamiento oscilante, con tendencia
inante en los precios de las especies transadas y volimenes sostenidos.

' La primera parte del afio, mostré una recuperacion de los precios y
volimenes que se habia iniciado en el Gltimo trimestre del afio anterior. A partir
del mes de abril el panorama bursétil comenzo a desmejorar sensiblemente, si
bien el contexto interno seguia mostrando estabilidad monetaria y econémica,
el proceso de globalizacién de la economia exponia la performance de
nuestros r_nercados a la realidad internacional marcada por una persistente
recuperacion de la tasa de interés en los Estados Unidos de Norteamérica.

A partir de mayo el voliimen de operaciones oscilé dentro de un rango
de poca amplitud, sin llegar a remontar significativamente los volimenes
operados en el primer trimestre. Julio estuvo signado por una fuerte baja en
volimenes y precios.

Durante el mes de agosto los volimenes comenzaron a recuperarse a
tal punto que lo operado en ese mes fue un 112,47% superior a lo realizado en
el mes de julio. Similar recorrido se observaron en los precios de las especies
transadas que incrementaron un 10,58% sus valores.

Los meses de septiembre, octubre y noviembre presentaron una
tendencia declinante en los precios, que se tradujo en una disminucion del
Indice Merval del orden del 13,11%, no obstante lo cual los volimenes de

operaciones no se resintieron mayormente hasta el mes de noviembre.

Este comportamiento se explica por las tendencias verificadas en las
variables macroeconémicas, que si bien no manifiestan afectar el proceso de

estabilidad en el corto plazo sus proyecciones muestran menor solidez al
finalizar el afio. También debe reconocerse, aunque en menor medida, la
incertidumbre general de los mercados internacionales.

, iles
El panorama que presentaron las principales variables burséu
durante los primeros 11 meses del afio 1994, se presenta a continuacion:

« Suba del 40,30% en el volimen total negociado respecto a igual periodo del
ano 1993.
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* Aumento del monto de valores operado en Valores Privados que alcanzo el
87.51% en relacion a los primeros once meses del afio anterior.

 Retraccion del monto negociado en Titulos Publicos, que fue un 21,62%
menor respecto a igual periodo del afio 1993.

« Disminucién del Indice Merval que cayd un 9,73% con relacion al verificado
en la Gltima rueda de operaciones de 1993.
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MONTOS TRANSADOS EN LA BOLSA DE COMERCIO DE CORDOBA DURANTE 1993-1994

Fuente: Instituto de Investigaciones economico-financieras.
Bolsa de Comercio de Cordoba.

Cuadro 18

TIMULOS TITULOS OBLIGACIONES | PASES PRIMAS VALORES TOTAL

PUBLICOS PRIVADOS | NEGOCIABLES | Y CAUCIONES |  PRIVADOS
1993
ENE 4.656.682,20 8.388.980,93 0,00 | 4.121.926,55 | 12.510.907,48 | 17.167.589,68}f
FEB 4.596.024,47 4.468.536,34 0,00 | 3.419.561,86 | 7.888.098.20 | 12.484.122,67
MAR 9.292.550,42 7.338.300,14 0,00 | 127281477 | 8.611.114,91 | 17.903.665,33
ABR 7.761.864,38 7.849.679,28 0,00 | 161733521 | 9.467.014,49 | 17.228.878,8
MAY 5.459.154,19 4.217.323,61 0,00 | 1.440.28533 | 5.657.60894 | 11.116.763,13
JUN 8.598.112,70 6.693.438,16 | 1.198.161,54 | 1.437.12000 | 9.328.719,70 | 17.926.832,
JUL 8.017.039,21 5.609.342,28 51.847,12 | 1.692.296,11 | 7.353.485,51 | 15.370.524,
AGO 7.649.805,48 6.695.150,64 44.52229 | 1.791.876,56 | 8.531.549,49 | 16.181.354,
SET 11.641.783,28 10.736.154,81 87.297,64 | 2.059.608,70 | 12.883.061,15 | 24.524.844.4
ocT 7.848.311,06 11.005.018,31 312.111,40 | 2.473.661,66 | 13.790.791,37 | 21.639.102,4
NOV 7.127.191,02 10.446.990,02 357.868,19 | 1.577.590,84 | 12.382.449,05 | 19.509.640,
DIC 7.055.112.81 16,865.622,13 150.388,67 | 1.624.510,18 | 18.640.520,98 | 25.695.633,
TOTAL 89.703.631.22 | 100.314.536,65 | 2.202.196,85 | 24.528.587,77 |127.045.321,27 | 216.748.952,49]
1994
ENE 8.095.946,03 17.387.093,42 38.970,81 | 1.633.822,31 | 19.059.886,54 | 27.155.832,5
FEB 5.044.164,04 23.776.318,74 14.757,48 | 2.450.431,06 | 26.241.507,28 | 31.285.671,3
MAR 4.391.913,79 16.865.082,79 401.578,92 | 2.106.180,37 | 19.372.842,08 | 23.764.755,8
ABR 4.022.289,37 9.832.475,12 515.117,55 | 2.015.782,34 | 12.363.375,01 | 16.385.664,3
MAY 4.712.102,27 15.555.840,66 43224486 | 1.864.148,13 | 17.852.233,65 | 22.564.335,
JUN 5.051.090,82 14.939.659,28 156.786,23 | 2.326.604,00 | 17.423.049,60 | 22.474.140,4
JUL 4,847.463,85 7.122.944,34 83.27391 | 1.872.897,38 | 9.079.115,63 | 13.926.579,
AGO 5.600.692,79 20.903.549,71 24852223 | 2.071.171,25 | 23.223.243,19 | 28.823.935,
SET $.433,088,61 19.653.596,26 21.682,44 | 2.733.172,52 | 22.408.451,22 | 30.841.539,
OCT 6.632.829,76 19.604.822,70 104.987,70 | 2.416.427,26 | 22.126.237,66 | 28.759.067,
NOV 7.947.706,84 12.281.696,64 76.608,51 | 1.761.83520 | 14.120.140,35 | 22.067.847,1
DIC S/D S/D S/D S/D SD SD
TOTAL 64.779.288,17 | 177.923.079,66 | 2.094.530,64 | 23.252.471,91 |203.270.082,21 268.049.370,38)
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