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CAPITULO 1

LA ECONOMIA ARGENTINA EN 1951

I. — LA POLITICA DE APROVISIONAMIENTOS Y EL
DESARROLLO DE LA ECONOMIA NACIONAL

1. 105 ABASTECIMIENTOS FORANEOS

Los hechos econémicos que, a raiz de los acontecimientos
internacionales de piiblica notoriedad, afectaron en el curso del
afio 1951 los precios y la distribucién de las materias primas y
productos esenciales, perfilaron desde un primer momento la
orientacién sobre el rumbo que debian seguir las autoridades
monetarias argentinas en materia de aprovisionamientos foraneos,

Si existia en el comercio internacional una acumulacién de
articulos estratégicos realizada por una de las grandes potencias,
cuya duracién se ignoraba, la actitud mas racional que correspon-
dia adoptar al pais en tales circunstancias, era propender en toda
forma a acelerar las compras en el exterior de aquellos bienes
necesarios para su desarrollo econdmico, so pena de sufrir su
carencia por impedimentos que surgieran ulteriormente en su
adquisicién diferida.

Es claro que la adopcién de tal posicién en momentos de
sttha de los precios y de entorpecimientos en los acopios, impli-
caba un uso intenso de las disponibilidades monetarias. Pero,
desembarazado el Estado del prurito ortodoxo de conservar in-
pentes reservas dureas y divisas para respaldar meramente la
circulacion monetaria, resultaba evidente que mediante dicha
intensificacién de las importaciones se tratara de evitar un receso
de la produccién, susceptible de acaecer si la penuria de bienes
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extranjeros imprescindibles incidiera desfavorablemente en su
volumen fisico.

Para precaver esa posibilidad, se adoptaron durante el ejer-
cicio bajo informe los recaudos pertinentes en materia de agili-
zacién cambiaria, que permitieron complementar el otorgamiento
de permisos previos de cambio con uso de divisas, con un plan de
incorporacion de bienes en forma de inversiones de capital. Asi,
se facilité la Hegada al pais de todas aquellas materias primas,
combustibles y elementos necesarios para su evolicion econd-
mica y el mantenimiento de la ocupacién plena, que constitu-
ye uno de los objelivos basicos del Gobierno Nacional.

2, 1A UTILIZACI()N DE LAS RESERVAS MONETARIAS Y LA
EXPERIENCIA ARGENTINA

" Dado que el valor de las exportaciones no pudo crecer al
mismo ritmo de las importaciones, el saldo del comercio exte-
rior resulté ampliamente deficitario como también la balanza
-de pagos. En consecuencia, hube que recurrir no sélo al empleo
de las tenencias monetarias, sinc también a las posibilidades que
cofrecian los convenios comerciales y de pagos, que al permitir la
Teciprocidad crediticia famhtaron considerablemente esos apro-
visionamientos.

Al respecto, huelga insistir que Ia reciprocidad en la conce-
£ién de los créditos comerciales — norma implantada en los con-
venios concertados durante el Gobierno del General Perén —
‘permilié una gran flexibilidad en el comercio exterior, dentro de
la mas severa autonomia financiera en el manejo de los negocios
argentinos.

Es asi como, no obstante los inconvenientes anotados en la
adquisicién de productos criticos, el pais pudo abastecerse sa-
tisfactoriamente en el extranjero, en circunstancias en que ‘la
-contraceion del volumen fisico de las exportaciones y 1a flojedad
«en los términos del intercambio hacian mas dificil 1n consecucién
-de tales propdsitos,

Ello contrasta sensiblemente eon lo acontecido hace mis
«de una década, cuando, ante las perspectivas de una agudizacion
-de la iltima guerra y la probabilidad de ver cercenadas 1as fuen-
‘tes de suministros exiranjeros, se opté por mantener el equilibrio
el balance de pagos, para conservar las reservas de oro y divisas,
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en desmedro de una politica enérgica de importaciones que en ese
entonces requeria insisientemente la economia nacional,

Los resultados de esa postura ortodoxa en el tratamiento de
las cuentas internacionales gravitaron largamente en el mer-
cado interno, que sufrié la escasez de materias primas y bienes
durables en los periodos culminantes de la contienda mundial,
con su repercusién subsiguiente en los comienzos de la posguerra.

Sea cual fuere el curse futuro de las acontecimientos exte-
riores, el Gobilerno del General Perdn ha deseartado rotunda-
mente dicho eriterio. En su lugar, ha puesto como fundamento
de su gestién monetaria el concepto de que no resulta convincente
tener iransitoriamente un balance de pagos equilihrade y una
tenencia considerable de oro y moneda extranjera, si la coleeti-
vidad experimenta una escasez de bienes que pueda afectar la
ocupacién y el nivel de vida de las clases trabajadoras.

3. LA GESTION MONETARIA AL SERVICIO DE LA ECONOMIA NACIONAL

En otros términos, la politica monetaria seguida puede sin-
tetizarse diciendo gue las reservas dureas y de cambio deben
estar subordinadas a las necesidades imprescindibles de la eco-
nomia nacional y no es ésta la que debe depender de sus flue-
tuaciones errilicas, fruto muchas veces de contingencias impre-
visibles de caracter esporidico, como sucede cuando se reducen
los saldos exportables de productos alimenticios a raiz de contra-
tiempos naturales que perturban la produccién agropecunaria.

Con lo expuesto no se quiere significar, en modo alguno, que
ge descartan los beneficios que reporta al pais la posesién de
reservas melilicas apropiadas ni que se desdefian las ventajas
del equilibrio en las cuentas internacionales. Es asi coimo la si-
tuacién deficitaria del balance de pagos. se la ha aceptado como
un hecho momentineo frente a la incertidumbre de la situacién
econémica mundial y a las perspectivas inmediatas de la eco-
nomia argentina.

Mientras dichos procesos siguen su curso, no se han escati-
mado esfuerzos para enderezar la corrlente adversa operada en
el comercio exterior.

Las medidas adoptadas por las autoridades gu_bernamentales
en favor de la economia agropecuaria — cuyos principales aspee-
tos comprenden: una politica de precios oficiales realmente esti-

— 3 —



muladores y un apoyo crediticio correlacionado, 1a intensificacién
de la mecanizacién de las tareas rurales, la fijacién anticipada de
los precios bésicos para sus principales productos y su actualiza-
cién en funcién de las variaciones posteriores en los costos de
produccién, — han respondido en todo momento no sélo al
propésito de aumentar la capacidad de produccién para facilitar
el creciente consumo interno, sino también para volear los exce-
dentes exportables al mercado mundial, que al crear una mayor
oferta de divisas permitird la obtencién normal de las materias
primas y los bienes durables requeridos por el pais. Pero si
una sequia persistente ha frenado esas posibilidades e impedido
una recuperacién de la produccién agropecuaria, cabe esperar
que desaparecido ese contratiempo circunstancial, la Argentina
volverd a ser una fuente importante de abastecimientos alimenti-
cios en el orden internacional.

4. LA POSICION ECONOMICA ARGENTINA

En tanto se obtenga el incremento de la produccién agricola-
ganadera, la politica a seguir no puede ser otra que la de contener
el consumo interno durante el periode de reajuste entre las cose-
chas magras y las cosechas buenas que permitiran la reanudacién
del ritmo ascendente en el desarrollo econdmico nacional. Facili-
tadas en toda forma, en el interin, las compras esenciales en el
extranjero, se ha evitado la caida dristica de la produccién in-
dustrial, el desempleo y la baja consiguiente del nivel de vida de
la poblacién.

En resumen, las medidas monetarias y crediticias adoptadas
por el Ministerio de Finanzas de la Nacién v por el Banco Central
en el aiio 1951, han tenido un hondo sentido econémico-social y
han respondido a una finalidad auténticamente argentina, de
acuerdo con las_directivas impartidas oportunamente por el
Excmo. Sefior Presidente de Ia Nacién, General Juan D. Peron,
cuya accién fecunda y patriética ha tendido decididamente a la
consolidacion de los diversos sectores que integran la produccién
nacional en un régimen de bienestar y ocupacién plena.




Il. — EL. COMERCIQO EXTERIOR

1. LAS IMPORTACIONES

Durante el afio 1951 ha persistido la préctica de seleccion
de ]as importaciones, que ha configurado una caracteristica rele-
vante en la politica econémica de los dltimos afios. '

Los inconvenientes observados en el exterior para Ia obten-
cion de suministros criticos, obligaron a las autoridades mone-
tarias a emplear todos los medios a su alcance para hacer frente a
esas anomalias ajenas a su jurisdiccién, con la aplicacién a ese
fin de los reeursos cambiarios y crediticios, sin descuidar por
cierto la incorporacién de los elementos técnicos exigides en la

elaboracién fabril.

La distribucién relativa de los valores de los permisos pre-
vios de cambio otorgados en el afio resefiado ratifica esa orien-
tacidn, pues muestra como las materias primas y productos semi-
elaborados para las indusirias absorbieron el 62% del total
— en 1950 y 1949 alcanzaron al 57,5% y 52,1%, respectivamen-
te —, o sea el porcentaje mis alto del dltimo trienio. El aprovi-
sionamiento de combustibles y lubricantes tuve asimismo sig-
nificacién con su participacién del 12,8%, en tanto que lag
macquinarias, incluidas las agricolas, motores, herramientas,
accesorios y repuestos insumieron el 11,9%, los elementos para
los transportes el 9,1% y sélo el 4,2% los articulos para el con-
sumo y otros productos.

DISTRIBUCION RELATIVA DE LOS VALORES DE LOS PERMISOS PREVIOS
DE CAMBIO ACORDADOS EN EIL, T:TLTIMO_TRIEN'IO PARA
LA TMPORTACION DE MERCADERIAS

Rubros 1940 1g5i 1951

(%0 20hro el lotal)
Materias primas ¥ productos semiclaberedos para

lag indastrias ..oooviinnnn e inininas Crrennes 52,1 57,5 62,0
Maquinnrius (incluido Ins npricolns), motores, he-

rramientss, accesorios y repuestos ............ 23,3 15,4 119
Elementos para los ransportes .................. 113 7,1 2.1
Combustibles y lubricantes .............000en... 7,7 14,3 12,8
Articulos para consumo y otros productos ......., 5,6 5,7 42

100,0 100,0 100,0




Surge de dichos guariemos, cuyo cotejo retrospectivo en los
tiltimos ires afios aparece en el euadro anterior, que se ha ido
acentuando el criterio selectivo en las compras, dandose prepon-
derancia creciente a Jas materias primas y productos semielabo-
rados para-las industrias, pues la introduccién de bienes de ca~

. IMPORTACION

DE ARTICULOS ESENCIALES PARA LA
ACTIVIDAD ECONOMICA

Articuloa

Prome-
dio 1945 1944 1947 1040 1049 1850 1951
1037.39

Ajimentos, bebidas v taba-
COB v vvvrvncennrnnennns

Combustibles:

Fuel, diesel ¥ gas-.oil ...,
Petréleo matoral ........

Maierins primas:

Cunclio notural v sintético
Hierre para fundicién ..
Hierro en formas diversas
Acero en barras ........
Caobre y bronce en lingo-

tes ¥ plamchos ........
Hojalata sio trobajar .. ..
Carbure de ealeio ......
Pez de resinn ..........
Sodie (corbonato, bicar-

honato v hieromato) ..
Sodz edwstica ..........
Papel parn diorios ......
Postn de maodera ........
Yute en rama .........,
Tierra refractaria .......
Maderas ......oovuun...,
Cunos de hierro en diver-

gas formas ...........

Magquinarias ¥ vehiculos:
Tractores en general ....
Miquinns cosechadoras ..
Chassis para émnibus ...
" Chassis parna ecamiones y
coclies de reparte ...,
Embarcaciones armadus y
desarmadns ...........
Omnibuns con carroceris o
completos ............
Camiones vy coches de re.
parto,. con carrocerin o

{En miles de 1oneladus)

a06.8| 222,70 230,2( 25487 298,6( 252,0| 188,5] 210.7

1.299,1| 385,9(2.245,92.497,0 2.703,6 {2.505,7 |2.123,6 | 2.606,8
637.8] 143,21 910,%)L.167,5|1.741,7:1.590,6 |2.953,7 [2.817.6
2.929.0; 767,9:1.144,4:1.214,6 2.192,6 [1.340,8 |1.447,1 |2.167,6

91f 14| 96| 206| 18| 73] 17.8| 257
454 252| 30,1| 68,9] 1182 853 967 821
A76,4| 54,3| 308.4| 4615 7855] 7025 | 722.9| 8295
1L2| 2,1 171| 352| 384| 403| 40| 430

56 84|  66( 194 96| s2| 112] 182
66,5\ 38,7: 3873| 719 74| 350| 587 854
84 96| 75| 10| 44| T1{ 196 235
1450 33| 65| 01| 23f 119 ‘20| 59

32,5 325 308 684] 70,1 39,70 66| o006
213 180 193| 21,3 s526| 143) 21| 405
73] 96| 142.6] 1409 1203( 1172| 1013| 1088
43,6 292| sLal 622| 488 717| 732| 1307
110 52| 146) 79| 191 51| 17| 255
92| 94{ 119 76/ 35| 28| 34 73
469.2| 330,7; 4975| 632.3| 8842 7971| 7562 9340

63.4 880 224| 65.2] 83,8) 93,4| 105.8| 596

{En unidodes)
3.137 765 | 3.254 ]10.163 |2.692 [3.780 }6.629

2332 | 32 | 268 | 1368 | 569 | 71 |1374 | 1994
168 | — | 157 | 1914|1367 | 173 | 574 | 213
8903 | 123 |3.352 (15323 |1714 | ses | @3 |isms
1 1| @ | 61| 120 88| 15| 45

a5 | — 11 100 | 967 | 405 ) 387 | 382

completes ............

3.817 a0 {4.960 (32,158 [19.464 ;2.748 | 204 [2.301

Fuente: Cifras de ln Direccién Noeional del Servicio Estadistico.
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pital, que ocupé el segundo lugar en el lapse 1949-50, pasé a
- tercer término en 1951, al ser substituida en este afio por los
* combustibles y lubricantes, mientras los elementos para los trans.

I portes superaroit el nivel aleanzado en 1950 y los bienes de con-
. gumo registraron las cifras mas bajas del bltimo trienio.

. Una impresién més cabal de tal seleccién de las eompras
" extranjeras la ofrecen las cifras del cuadro analitico de las jm-
. 'portaciones de los articulos esenciales para la actividad econé-
~ mica en el periodo 1945.51 comparadas con el promedio de
~ preguerra 1937-39. Dichas estadisticas indican en forma catego-
rica la magnitud y significacién que ha asumido el aprovisiona-
miento exterior en el dltimo afio.

El volumen fisico que se ha importado de combustibles, hie-
rro en diversas formas, acero en barras, hojalata sin trabajar, ear-
buro de caleio, sodio en sus distintas formas, pasta de madera y
maderas, refleja hasta que punto se ha cuidado el abastecimien-
to de articalos basicos para la subsistencia de la actividad econé-
mica. Si a él se agregan los equipos de transportes y los elementos
para intensificar la mecanizacién agricola, cabe afirmar que fren-

IMPORTACIONES ARGENTINAS POR GRAWDES RUDROS

Cautidndes Vulares efectivos (2)
Rubrox -
‘ 1Mg | 1950 1;-’;)1 1940 | 1950 1?%1
{En miler do toncladas) {En millones do mSa.}

Substoneins nlimenticiss, bebidus ¥ ta.
T S 252 188 211 184 318 542
Textiles v sus monufactoras ........ 131 96 124 866 567 1.064
: Arpillera coooiiiiiiiiiiiiaanirr it iiesenan T4 al 71 444 189 anz
OLTOS  tiviarsnrransaserrrrssrosrrraryaasoans 57 35 B 623 378 762
Productes quimicos v farmacéuticos . 174 220 336 201 320 857
Carbunato de sodio ¥ sudn cinstien ........ 49 2] 128 .13 a7 ]
DIFOS  yereerenanneantesasantetannaess o 15 124 208 188 283 793
Papel, cortdén vy sus artefactos 233 196 196 200 178 425
Madera v sus artefactos ............ 860 4271 1.063 309 373 884
Hierro y sus arlefactos ..... Ceeeaan 970| 1.040] 1.032 756 737 1.604
Mueqninarins y vehiculos ........... 313 269 181 999 967 1.922
Meatales (excl. hierro) y sus artefactos 110 141 191 177 279 681
Piedras, tierras, vidrios y cerdmiea ..[ 3.185 800 575 139 134 302
Combustibles y Iubricantes ......... 5.703| 67285 T.945 490 593| 1.095
.Coucho vy sus manufacturns ......... 10 21 27 24 64 242
OIR08 oottt it ieennarnnninn 212 2326 171 297 200 874
Toizl general:[12.162 10.752312.052 4.642| 4.821 |110.492

(*) Cifras de In Direccidén Nocional del Servicio Esladistien, sio los ajiostes qus so les infreducen
jrara los eundros ddel balance de pagos y del comercio exterior por grupes do paises,
{*} Cifras provisionnles,
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te a los miiltiples obsticulos que tuvo que afrontar el Estado, los
resultados Jogrados han side halagiiefios, pues no se ha notado
una penuria de articulos imprescindibles en el mercado interno
y la produceién industrial ha podido superar en su volumen fisico
el nivel de los afios anteriores.

El cuadro de importaciones por grandes rubros indica que en
el afio 1951 se compré en el exterior la cantidad de 12,1 millones
de toneladas que se cotejan muy favorablemente con las 10,8 mi-
Ilones de toneladas registradas en 1950, al representar un creci-
miento de 1,3 millones de toneladas (12,19%). En dicho movi-
miento ascendente de las cantidades importadas, tinicamente
arrojaron cifras ligeramente menores los rubros hierros y sus
artefactos y caidas més pronunciadas las maquinarias y vehiculos;
las piedras, tierras, vidrios y cerdmica, y “otros”.

Pero la adquisicién de tan importante volumen fisico de
mercaderias, al hacerse en un mercado mundial inflacionista, con
escasez de materiales estratégicos, incidié en un alza sumamente
grande en los valores efectivos, que asimismo se vieron afectados
por el reajuste de los tipos de cambio operado a fines de agosto.
del afio anterior. De este modo, el monto de lo importado sobre-
pasé en mbn. 5.671 millones, o sea en 117,6%, la cifra de 1950,
como puede comprobarse en el cuadro respectivo, que sefiala
especialmente.tal ascenso en los rubros papel, cartén y sus arte-
factos; maderas y sus artefactos; hierros v sus artefactos; magqui-
narias y vehiculos; metales {excluido hierro) y sus artefactos;
piedras, tierras, vidrios y cerdmica, y caucho y sus manufacturas.

Si se indaga sobre el origen de esos abastecimientos, se obser-
va que igual a Io ocurrido en el afio anterior, persiste en 1951 la
preponderancia de las compras a los paises occidentales del conti-
nente europeo, a los que le sigue el Reino Unido y otros paises
del drea de la Iibra esterlina, para ocupar el lugar siguiente los.
EE. UU.; mientrae que el Brasil y los paises limitrofes mantienen
la posicion de los afios anteriores, segin puede comprobarse en
el cuadro retrospectivo que indieca el valor de las importaciones-
por paises de origen en el periodo 1939-1951.




COMERCIO EXTERIOR ARGENTINO
(Ea millones de m$n.}
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1.400
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Fuenle: Cifras de la Direccidn Nocionnl del Servicio Estadistico. Lns imporlaciones estdan expresadas
en sos valores efectivos en pesoe moneds naclonal y las expartaciones en volores cotejobles a2l misme tipe
de¢ comhie a que meosuslmente se pzgaron los importaciones,
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VALOR DE LAS IMPORTACIONES ARGENTINAS

TReino Contipente Euoropeo Continenle Americana
Untile
Afios | YOO nofen, Paisen Tnises Demat | g
dsln "!r:ln acciden- | Suiza arientn- Ié;l;;];s Brasil | limitro- Dh:ns palsen
de ;‘n L | toles les (1) fes (%) pakses

{Er millancs de m¥n.) (D)

1939 345 440 26 47 254 52 30 a1 16 [ 1.261
1040 3711 190 21 117 443 68 40 01 26 | 1277
1941 314 45 22 jal 370 123 54 115 32 | 1086

1942 264 109 27 — 329 150 49 93 5 | 1.066
1943 222 107 27 — 150 169 55 68 1 799
1044, 161 56 32 — 126 280 78 71 — g4d
1945 187 146 G 1 136 285 104 it} 1| 1008
1946 367 335 4 23 546 283 a6 243 9 | 1980

1947 529 863 131 78 | 2.010 372 130 370 24 | 4.507
1948 783 | 1.154 109 122 | 2.028 449 154 305 37 | 5.341
1949 872 | 1.435 69 17 688 313 154. 245 70 | 4.037
1950 877 | 1.258 55 234 562 300 185 270 244 | 3.985
1951(] 1.213 | 1.756 T4 325 970 38l 253 421 321 | 5.714

{1 Tnclwidos Albania, Austria, Bulgoria, Checoslovoquin, Estenia, Finlandia, Hungrin, Letonin,
Litupnin, Polenin, Rumaonin, Rusin y Yuposlavio. .
() Incluido Peri ¥ excluido Deasil.

(3} Al tipo de cambin de mfn. 3,3502 por délar, mSa. 13,53 por Jibra o eus cquivnlentes en olrs
monedas. A

(4} Cifrns provisionoles.

2. LAS EXPORTACIONES

¥l volumen fisico de las exportaciones, que aleanzd en el
afio 1951 a 5.782.000 toneladas, resulté menor al del afio ante-
rior en 1.692.000 toneladas (22,7%) v el mas bajo del wltimo
trienio, segfin puede comprobarse en el cuadro adjunte, gue
denota mayores embarques solamente en los productos forestales,
minerales, manufacturades y varios.

Los precios obtenidos en 1951, si bien fueron en gran parte
superiores alos del periodo anterior, no tuvieron las alzas pronun-
ciadas observadas en los articulos de importacién. Tsta dispari-
dad entre los precios de exportacién e importacién, constifuye
una de las mayores preocupaciones de los paises exportadores
de productos alimenticios, pues cuando los términos del inter-
cambio les son desfavorables se encuentran counstrefiidos a colocar
en el exiranjero un mayor volumen fisico de sus productos para
recibir en eanje cantidades decrecientes de otros bienes.

De ahi que la Argentina venga bregando, desde un tiempo
atrds, por un tratamiento mas equitativo en el valor de sus
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exportaciones, al que propende con la negociacién oficial de sus
principales preductos agropecuarios, que le permite situarse en
ijgualdad de condiciones con los paises fordneos, que mediante
organismos “ad hoc” tratan de ohtenerlos en términes mdés ven-
tajosos para sus propios intereses.

Si pasamos al andlisis de las exportaciones por grandes ru-
bros notamos que, igual a lo ocurrido en los afios anteriores, la
produccién agricola-ganadera y foresial sigue constituyendo el
principal renglén de los embarques al absorber el 98.4% de la
cantidad y el 96,1%, del valor total de esos envios, correspondien-
do el remanente a los minerales y otros productos.

EXPORTACIONES ARGENTINAS POR GRANDES RUBROS

Cantidades Volares de ploza (%)

Tobros 1040 | 1830 1'(’;’)1 w9 | 1050 1(”25)‘

{En miles do toneladas) (En millones de m¥n.)
Granos v sobproductos .......cecoann 3.887| 4.621| 3.723| 1.277| L2141 1.604
Otros productos agricolas ............ 823 | 1.485( 985 397 1108} 1.433

Animales vivoes .....oii.e. N 53 76 75 60 91 103

[0l iy 11-): S veerleaee, 497 346 293 740 593( 1.012
Suhproductos panaderos ............. 182 235 168 162 203 288
CULTDS . cevtirannrnronarsrntsntsorans 201 240 129 482 690 562
LODAS vrrvvannennrssunsinnnsssnnsess 97 142 59 349 873 912
Productos lecheros ....oovnvevivnnne,, 34 43 29 75 163 167
Productos forestales .............v0nn 103 215| 226 87 229 320
Minerales ....vvsveeeransrrcironannn T 23 26 44 4 13 19
OIFOB «vuvvuvnrvrrnrenrnnsecissnenins 44 45 51 - 77| laf| 241
Produclos menpfoctueados «ooiiviiesiiirnas 1B 34 13 55 130 104
VOEIIE oeenvnaenenenrirerarserennirerrnens %6 11 16 LE] n 41
Total general: |5.943 7.474(5.782|3.719:5.427|6.711

(1} Cifras do la Direccion Nacional del Servicio Estzdistico, sin las ajisies que se les introducen
para los cundros del balance de pugos ¥ del comercio exterior, por grupas do pnises,

{*} Cifraa provisionnles.

Por otra parte, la distribucién de las exportaciones por desti-
nos indica que no se ha modificado mayormente su direccién en
el afio 1951 con respecto al lapso precedente. En efecto, segim las
cifras del cuadro siguiente, las mayores exportaciones fueron ab-
sorbidas por los paises occidentales del continente europeo, co-
rrespondiendo el segundo lugar al Reino Unido y otros paises del
irea de la libra esterlina, mientras EE.UU. y el Brasil ocuparon
las posiciones siguientes. '
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VALOR DE LAS EXPORTACIONES ARGENTINAS

Reino Conlinentn Europreo - Conlinente Amerieann
. Unide Demés
Afias ¥ niros » Tolal
PEL | Pnises Pafaea Paiaes palses
el drea . o . .
dd: g nc;:;t:n- Sniza L;;:i::(l;) %ﬂ?‘;l:: Brasil lf:[r::](lr_:"il- 1?:;-::!
{En milloncs de mfne.)
1939 581 569 19 36 187 58 A7 17 31 | 1545
1940 590 337 19 22 261 75 64 21 46 | 1.435
1941 236 90 21 19 357 83 86 34 51 | 1477
1942 689 127 35 11 493 101 141 78 16 | 1.690
1943 937 132 16 2 503 138 g2 147 14 § 2.061
1944 ] 1.023 150 45 — 533 218 133 141 11 § 2.304
1945 749 455 55 2 553 234 215 184 22 | 3469
1946 | 1.157 | 1.302 129 i19 595 145 221 218 61 | 3.947
1947 | 2,006 | 1.812 195 161 544 243 302 122 36 | 542]
1948 | 1.877 | 1.933 210 269 535 254 251 97 39 | 5.465
1949 908 | 1.31a 46 234 359 352 161 55 29 ¢ 3.500
1930 | 1.353 | 1.488 a9 254 701 315 134 56 131 | 4571
1951(7; 1.219 | 1612 63 250 634 339 230 38 170 | 4.595

(t) Incluidoa Albania, Austrin, Bulgaria, Checoslovaqula, Fstonio, Finlandiz, Hungria, ILctonia,
Lituania, Puolenia, Rumuenin, Husin y Yugoslavin.

(*} Incluido Perd 5 excluido Brasil.

(3) Cifras provisionales.
Fuente: Cifras de ln Direceién Nocional del Servicvie Estad{stico, ajustadog al tips da cambis da
de mn. 3,4582 por délar, mén. 13,53 por liben o sus aquivalentes en olras monedas,

ITI. — LA PRODUCCION
1. LA PRODUCCION AGROPECUARIA

La politica seguida por el Geobierno Nacional en la produc-
cién agropecuaria, a que se hizo alusién en Memorias anteriores,
ha sido afirmada y reforzada durante el ejercicio que comentamos.

En el orden agricola se persistié en la accién de fomento y
estimulo, concretada en la fijacién anticipada de precios remu-
neratives para las principales cosechas y en su actualizacién de
acuerdo con los costos de produccién en momentos de su disposi-
cién en el mercado; en el apoyo ininterrumpido del crédito en
todo el proceso de explotacién; en la facilitacién del instrumental
téenico para la mecanizacién de las tareas, mediante la fijacion de
tipos preferenciales de cambio para su adquisicién en los merca-
dos exteriores y su distribucién racional a los usuarios con la
ayuda de un crédito bancario amplio v, en fin, en un incentivo al
agro que permita a los hombres del campo trabajar con confianza
y satisfaceion hacia una mayor produecion.
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Agricultura.

Pero los factores climatoldgicos adversos conspiraron conira
tales medidas constructivas. El drea sembrada de los principales
productos agricolas exporiables fué en el periodo 1951-52 inferior
a la del afio anterior y su producide atin menor, como lo atesti-
gua la cosecha de trigo que alcanzé a sélo 2.050.000 toneladas,
En cuanto a los otros granos exportables, su produccion ha sido
‘también sumamente baja, de tal modo que las perspectivas de su
exportacion seran reducidas en el afio 1952.

AREA SEMBRADA Y COSECHA DE LOS PRINCIPALES PRODUCTOS
‘ AGRICOLAS EXPORTAEBLES

Periodos Trigo Maiz Lina Avenn Cehada Centeno Girasol Mani

{Area sumbrada en miles de Has.)

1943/46 | 5.762,1 | 3.950,8 | 1.864,8 | 1.707,6 | 1.042,7 | 1.503,5 ] 1.638,5 ! 182,0
1046/47 | 6.673,5 | 3.612,2 | 1.9051 | 1.570,2 | 13712 | 1.944,0 | 1.609,5 | 1457
1947/48 | 5.449,7 | 3.319,2 | 1.573,0 } 1.322,7 | 1.048,5 [ 1.766,2 [ 1.532,9 [ 123,1
1948/49 | 5.805.8 | 2.690,8 | 1.304,7 | 1.393,7 9422 | 1.835,0 ( 1.B06,3 | 1113
1949/50 | 5.692,0 | 21562 | 1.077.6 | 1.229.6 803,0 | 1.863.0 | 14908 [ 100,5
1950/51 | 6.554,2 ; 2.439,0 § 1.0874 | 13106 898,0 | 21912 | 1.620.8 | 1212
1651/52 | 4.094,4 | 2.521,8 6553 | 11996 [ 8681 | 1.996,0 [ 1.601,3 | 160,53

{Producido ea miles de tonelmlas)

1945/46 | 3.907,0 | 3.564,2 064,1 796,6 835.6 293,0 2900 [ 1562
1946/47 | 5.615,0 § 5.814,7 | 1.034,3 6845 | 11714 552,2 6882 1 1128
1947/48 | 6.500,0 7 5.200.0 9010 | - 824,3 803,8 470,7 930,2 | 104,7
1948/49 [ 5.200,0 | 3.450,0 4328 733,9 612,6 3052 | 1.088,0 85,2
1949/50 | 5.144.,0 836,4 675,85 | | 540,1 3949 a7l 7120 60,6
1950/51 | 5.796.0 | 2.620,0 559.2 733,0 62,5 631,0 920,0 91,0
1951/52 | 20500 | 1.990,0 302,3 442.0 348,6 86,9 660,0 [ 140,0

Fuente: Cifras de Ia Direccién Noclonal del Servicio Estadistico.

Ganaderia,

También los factores climatolégicos desfavorables ineidieron
en la merma de la produecién ganadera. La menor matanza debi-
do a la reduccién de los planteles afecté los saldos exportables,
pues el consumo interno siguié creciendo estimulado por el mayor
poder adquisitivo de la poblacién. Las cifras del cuadro siguiente
sobre la faena de ganado bovine y su distribucién indican clara-
mente como se ha desenvuelto esa transformacion,
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FAENA DE GANADO BOVINO EN FRIGORIFICOS Y FABRICAS
Y SU DISTRIBUCION

Desting
Afins Total
fzenudu () Expotiacidn Cansuma
(En miles de cabezos)
1945 1.919,5 1.292.8 596,9
1946 24151 1.699.9 655.2
1947 3.508,5 2.449.0 1.0264
1948 29776 1.755,1 L1545,
1949 2.932.6 1.693.1 1.1804
. 1950 3.100,6 1.730,2 12033
1951 2.563,5 1.084,7 14174
(Er miles de tenclatas)
1945 525,8 373.8 1444
1946 5933 4430 137,2
1047 867,3 (43,0 204,9
1948 713.8 471.5 2326.6
1949 7134 407,1 32,7
1950 697.2 429.5 251,0
1951 570,7 256,0 301,0

(1} Incluye la carne parn wsa imdusirial no apta pora el consumo humano.
Fuente: Direceion Nacional del Servicio Estadistico,

Resulta obvio que ante las exigencias perentorias de los
convenios comerciales concertados, que requieren la exportacién
de ciertas cuotas minimas de carne, la falta de elasticidad en su
oferta obligard a reducir el conswno interno para no afectar dris-
ticamente los saldos exportables disponibles.

Indudablemente, tal restriccién de cardeter esporadico sola-
mente durari hasta que se logre acrecentar las existencias ganade-
ras, a cuyo fin tienden especialmente el ordenamiento de los pre-
ciog, las rebajas en las tarifas ferroviarias y la concesién amplia de
créditos bancarios a los productores pecuarios. '

2. LA PRODUCCION. INDUSTRIAL

Nos hemos referido anteriormente al gran esfuerzo que ha
realizado el pais en materia de importaciones durante el ado
1951, para no resentir la actividad econémica en momentos de
incertidumbre en el mercado mundial.

Precizamente, mediante tales suministros, la industria na-
cional pudo continuar sin mayores tropiezos su desarrollo, como
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Jo prueba la estadistica sobre su volumen fisico que indica que el
mivel general de la produccién del afio 1951 fué el mas alto regis-
trado hasta la fecha, al tocar el indice, con hase 1943 = 100, la
cifra de 150,8.

El mayor avance de la produccién manufacturera se observa
en los bienes durables, cuyo nivel crece de 165,9 en 1950 2 177,2
en 1951, mientras que los bienes no durables aumentan de 141,92
a142.3.

También en las industrias extraetivas el incremento es apre-
ciable, al pasar su nivel de 86,8 en 1950 a 91,5 en 1951.

En el cuadro pertinente puede verse como esia tendencia as-
cendente del volumen fisico industrial ha favorecido a todos los
rubros, con excepcién de alimentos y bebidas, textiles, confeceio-
nes, maderas, imprenta y publicaciones, derivados del petréleo,
cuero, piedras, vidrio y cerdmica.

INDICE DEL VOLUMEN FISICO DE TA PRODUCCION INDUSTRIAL

Articnlos 1948 1040 1950 1951
(Basa 1943 = 100}

Nivel general ...... J 146,2 1418 146,7 130,8
Industrins Extroctivas .......c.oeeeevas 8.2 85,3 86,8 91,5
Industrias Manufactureras ......ceeae 150,3 144.8 149.2 1539

Bienes durebles .....coiiiniinnas 179,6 162,3 1659 177.8
Bienes no durables ..........0o0.. 1375 137.2 141,89 1423
Alimentos vy Bebidas .............. 108.4 109.6 1121 108,1
TADOCO veurvarainsesunariornnnenens 133.0 142,5 138,7 143.2
Textiles .vovivrrn-  etnerreasaeaans 1511 1571 152,7 1514
Confecciones ....-vieceestainranan 1782 1714 153,8 1450
Maderas «ccveveverecacscssaoansnns 149.2 1340 1374 1364
Papel y Cartén ....ocvvvvninnnnnns 120.8 118,3 136,1 148.8
Imprents y Publicaciones .......... 155,9 J44,1 164.,5 1400
Produclos Quimicos .......... veran 123.2 122,9 134,9 1398
Perivedos del Petrdleo ........... 138.3 139,1 1723 170,9
Caucho ...ovvriivinrnrinrananansn 600,4 539.1 496,56 710,7
CUBID viiirevannnansniissasnsanns 1118 1029 103.3 100,3
Piedras, Vidric v Ceramica ....... 124.8 1315 138,7 135.8
Metnles, excluide miquinas ....... 1984 2012 2155 2265
Vehiculos y maquinaring  {excluida
In eléetrica) ..ovvvvrervivenenens 1862 1394 1282 147,1
Maquinaring y aparatos eléctricos .. 2722 275.9 3163 353.8
VULI08 vvveeevearsannnss eeeneranas 1479 155.8 180.2 201,9
Electricidad ¥ Gas .....conevvracasins 1358 140,6 - 151,35 159,6

Tnente: Diceccifn Nacionnl del Servicio Estadistico.
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DISTRIBUCION DE LOS PRESTAMOS A LAS PRINCIPALES
ACTIVIDADES ECONOMICAS

(BEn miflones de mSn.)}
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IV. — EL CREDIT0O BANCARTO

La seleccién de los préstamos, que constituye uno de los
jnstrumentos fundamentales de la politica crediticia, ha prose-
ido sin vacilaciones en el afio bajo informe. Las normas de con-
trol cualitativo del erédito se han vigorizado y ajustado a las nece-
sidades de la economia, cuyas fuentes sanas de produccién han
recibido el amplio apoyo de las instituciones bancarias.

En consonancia con esa orientacién, ningiin sector de la
actividad econémica se ha descuidado. El fomento del agro al par
que la consolidacién industrial han sido sus objetivos més rele-
vantes, sin perjuicio de estimular el crédito minero y facilitar
en toda forma el crédito hipotecario para la construccién de
viviendas.

Al mismo tiempo se ha tratadoe de adoptar todas las precau-
ciones tendientes a impedir que esa distribucién organica del eré-
dito se encauzara hacia fines especulativos.

En suma, el sistema bancario ha sido sensible a los requeri-
mientos de las principales fuentes del trabajo y ha tratado que el
crédito, debidamente seleceionado, propendiera a mejorar la pro-
duccién y distribucién de los bienes. Il grafico pertinente mues-
tra la tendencia de los préstamos en los principales sectores de
la actividad econémica.

Por su parte, el Gobierne Nacional ha disminuido sus nece-
sidades crediticias no sélo para permitir una mayor fluidez en la
distribucién de los préstamos al sector privado, sino también para
evitar que con su propia demanda se acentuara el movimiento
inflacionista, cuya contencién conveniente constituye una de sus
mayores preocupaciones. '

V. — LOS MEDIOS DI PAGO

Ha proseguido durante el ejercicio la expansion de los medios
de pago por el predominio de los factores internos que los han
elevado en m%n. 7.930 millones, ya que los de indole externa han
propendido a meutralizarla con un guarismo negative de m$n.
433 millones. ‘

En el crecimiento de los factores internos cabe destacar las
operaciones crediticias de origen privado, pues las del sector ofi-
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EVOLUCION DE 10§ MEDIOS DE PAGO

(Et millones de mSn.)
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del TLAPI, y Regulacién del mercado da valores pidblicos.

(%} Incluyo: Pristumos al piblico o inversiones en papeles privades y Operaciunes hipotecarins,
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cial por las razones apuntadas, denotan cieria estabilizacién, ya
observada en el afio anterior, segin puede verse en el grafico res-
pectivo.

Fsos resultados confirman que la accién banearia ha favo-
recido decididamente a los sectores privados de la economia, cuyas
necesidades genuinas fueron contempladas en todas las circuns-
tancias con un criterio estrictamente realista.

Como la absorcién de los medios de pago alcanzé a mn.
1.921 millones, su incremento neto ascendié a m$n 5.576 millones,

SITUACION MONETARIA

Variacionee
Coneceplos
1940 1949 1930 1951(%)
(En millones da m$n.}
Medios de pago ereados . ... ..., ... 6.162 5.159 6.858 7.497
Factores Internos «..ooovveiiieinnens 6.860 5.596 2.087 7.930
Préstumos al pablico e inversiones .

en pupeles privades ............. 2,304 1.468 3275 5.620
‘Opereciones hipoteearias .......... 1.011 1.262 1.340 1.286
Repulacién del Mercado de Vaolores

Piblicog vovvvericiiiiiiiiiin, 84 | — 189 17 | — 174
Operaciones del LAPTL ........... 11 1.339 | — 833 430
Nucionalizacién v financiacidn de :

servicios piiblicos ........ovvaet 1.695 651 341 ¢+ - 204
Necesidodes fiseales .............. 805 1.665 947 564

Factores Externos .. ......cocoivivae. — 638 | — 448 1771 | — 433
Divisns utilizadas parn nacionalizar

servicios pablicos ........ .0 ...0, —2071 | — 13 — —
Divisas utilizadns parz repatriar

deuda ....coiviiiiriiiiaiiieaa — — — — 1B
Oro y divisns, resultndo de Ins ope-

raciones regulnres(®) ........... 1060 | — 224 1270 | — 73
Exportaciones cfectundas a erédito . 373 | — 209 500 | — 342

Medios de pago shsorbides ........ 2.265 1.226 1.951 1.921
Depdsitos de ahorro, a pluze y oiros , .

de poeca movilidad .............. L.676 1.066 787 1.270
Valores del Banco Central en el pid-

Blico ciivivinininnnnasnenenanans — 30 43 85 | — 50
Capital, reservos y utilidades ...... 474 504 729 850
Cnentns varins de los hancos ...... 165 | - 467 350 | — 154

Incremento neto de los medios de pago | 3.897 3.924 4,907 5.576

De particulares .....c.oviiiiiiiii, 3.970 4.004 4.728 4.532

Monedan ...cvvevivvnnnaen Vesiaeians 1.965 2.329 2,846 3.455
Depdsitos cerrientes ¥ obligaciones .

hacia el pablice ........oiiiiin 2.005 1.675 1.082 1.077

De gobiernos y reporticiones oficiales| — 73 | — 80 179 1.044

(1) Cifras sujetas n revisifn.
(%) Incluye los fondos facilitades o uo consorcin de hancos comercisles loceles por el Danco de Expor-
tacidn o Impartacion de Washinglen, que fueran utilizodes para el ajuste de importaciones de afivs anleciores,
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VI — LA TENDENCIA DE LA ECONOMIA NACIONAL EN 1952

De lo expuesto precedentemente surge que durante el afio
1951 la gestién oficial en materia monetaria y crediticia ha ten-
dido fundamentalmente a salvaguardar la economia argentina del
impacto fordneo,

Para hacer frente al dislocamiento de la economia interna-
cional, cuyas perspectivas inmediatas hacian inseguro el aprovi-
sionamiento exlerno, se emprendié una accién enérgica de com-
pras en el exiranjero, que permilié mantener una corriente de
suministros apropiada al desarrollo industrial,

A su vez, para evitar los inconvenientes creados por una me-
nor preduceién en la campafa agricola 1951/52, se recurrié a
comjenzos de 1952 a un ordenamiento del consumo que permi-
tiera amainar su incidencia sobre los menguados saldos expor-
tables.

La perturbacién sufrida en la economia argentina por las cir-
cunstancias aludidas, obliga a contemplar las perspectivas del
afio 1952 con suma prudencia.

Mientras no se logre restablecer un mayor volumen de ex-
portacién, serd dificil incrementar las compras en el exiranjero.

El encauzamiento de la economia nacional deberd buscarse,
por lo tanto, en la drhita interna, dentro de los lineamientos de

una mayor produceién, una limitacién del consumo y un incre-

mento del ahorro, que permitirdn afrentar el actual periode de
transicién en las condiciones econémicas mdas favorables para
el pais.

De todos maodos, este perlodo serd un mero intervalo entre la
elapa vigorosa de recuperacién nacional y de industrializacién
intensa que caracterizé el lapso 1946-51 y la etapa posterior de

consolidacién econémiea y de reanudacién del impulso ascenden-

te, que al constituir uno de los objetivos basicos de la segunda pre-
sidencia del General Perén, robustecera las conquistas sociales,
afianzara la independencia econémica y reafirmari la soberania
politica, conforme a la irrevocable decision del pueblo argentino
de constituir una Nacién socialmente j justa, econémicamente libre
y pohncamente soberana.
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CAPITULO Tt

EL BALANCE DE PAGOS Y EL REGIMEN DE CAMBIO
L. — EL BALANCE DE PAGOS

K1 movimiento que regisiran las cifras del balance de pagos
de 1951 ratifiea lo expuesto en el capitulo anterior sobre la poli-
tica seguida por el Gobierno Nacional en materia de aprovisio-
namientos fordaneos.

En efecto, el déficit producido, que alcanzo a m¥n. 559 mi-
Hones, se debe en forma preponderante a la gravitacién que ha
tenido el considerable incremento de las importaciones respecto
a las exportaciones, que se mantuvieron pricticamente al nivel
del ejercicio anterior. Este fuerte ascenso de las compras ~que.
es el mas alto del ultimo trienio— se ha visto favorecido por el
ingreso de capitales en forma de mercaderias, que representa una
buena proporeion del incremento anctado en el saldo neto de ese
rubro, que ha aliviado la presion negativa de nuestras cuentas in-
ternacionales.

Asimismo, merece destacarse que en cumplimiento de los
convenios firmados por el pafs, se han efectuado importantes re-
mesas financieras, que han incidido en el monto de dicho deflclt
como puede observarse en el cuadro pertinente.

Por otra parte, los guarismos recopilados muestran que no
ha repercutido en modo alguno en los resultados finales del ba-
lance de pagos, el movimiento producide a raiz de los fondos
facilitados por el Banco de Exportacién e Imporiacién a un
consorcio de bancos localés, yva que dichas disponibilidades sir-
vieron exclusivamente para cancelar importaciones de afios an-
teriores.
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. La clasificacién del balance de pagos por clases de divisas,
- demuestra la forma como se han orientado nuestras compras

en el extranjero, que afectaron sobremanera las monedas de com-
pensacién, las cuales también han sido utilizadas preferente-
mente para el cumplimiento de los servicios financieros., Por el
contrario, la posicién de divisas libres ha aumentado, especial-
mente, por el ingreso de capitales y otros fondos, pues las trans-

- ferencias por servicios finaneieros han sido de muy poca -monta.

De ahi que, mientras el saldo neto de las divisas de compen-
sacién arroja un déficit de m$n. 742 millones, las divisas libres
muestran por el contrarie un superavit de m$n. 183 millones.

II. — REGIMEN DE CAMBIO DE LAS IMPORTACIONES

1. PERMISOS PREVIOS DE CAMBIO DE DESPACHO AUTODMATICO

Este sistema implantado a fines de 1950, con el propésito
de facilitar el abastecimiento, se aplieé a una extensa némina de
productos considerados esenciales, El mismo se circunseribia al
cierre del ejercicio a los paises limiirofes (excluido Brasil), Per,
drea de la peseta, Noruega, Finlandia, Polonia, Austria, Checos-
Jovaquia, Hungria, Rumania y Bulgaria, por haberse ya cubierto
los cupos globales en divisas que se les habia asignado a las otras
naciones.

2. IMPORTACION SIN USO DE DIVISAS

Con el fin de perfeccionar este régimen se complementaron
Jas disposiciones referidas en la Memoria anterior, establecién-
dose que tales permisos previos quedan sujetos al pago de una
indemnizacién del 209, por la parte no utilizada de esos docu-
mentos, que deberd garantizarse por intermedio de una institu-
€101 autorlzada

Posteriormente se suspendié dicho régimen y se requirié la
tevalidacién de los permisos, que a fines del ejercicio se habia
-acordado a la casi totalidad de los presentados, excepto algunos
casos especiales que serian objeto de verificacién contable ul-
ferior. -
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No obstante la suspension sefialada, se continuaron acordan-
do permisos previos de cambio para la radicacién autorizada de .
industrias e importacién de peliculas cinematogrificas impresas
— incluidas en el Convenio con la Motion Picture Export Asso-
ciation — mdquinas agricolas, mercaderias de reposicién de las
que no habia existencia en plaza, muestiras y envios sin cargo.

3. IMPORTACIONES FINANCIADAS A PLAZQ

Se dispuso limitar estas operaciones a los permisos previos
de cambio para la importacién de maquinarias y equipos indus-
triales y sus repuestos.

Con el objeto de facilitar la financiacién del importador en
una divisa distinta a la del pais de procedencia de la mereaderia
fué autorizado el arbitraje. Finalmente, los permisos previos otor-
gados con pago diferido fueron sujetos al pago de una indemniza-
cién del 20% por la parte en divisas no utilizada, que debe ser
garantizada por instituciones bancarias locales,

4, MAQUINARIA AGRICOLA

En cumplimiento de las directivas del Gobierno Nacional de
mecanizacién e intensificacion de los trabajos del campo, a las
que se aludié en Memorias anteriores, se continué prestando es-
pecial atencién en el wiltimo ejercicio a la importacién de maqui-
nas agricolas. Asi, de acuerdo con un plan de financiacién a dos
afios, que comenzé a vegir el 1° de junio, se dispuso el otorga-
miento de permisos previos de cambio, a liquidar por el mercado
oficial, para la introduccién de tractores y miquinas agricolas
originarias de EE. UU. y/o Canada, por un valor FOB fabrica
—incluido el embalaje— de ufs. 22,3 millones (m$n. 167.2 mi-
Hones). Los embarques deben finalizar el 31 de mayo de 1952.

5. COMBUSTIBLES
De conformidad con los cupos fijados por la Direccién Na-
cional de la Energia fueron otorgados los permisos previos de

cambio ‘para atender las necesidades del afio. A raiz de las me-
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didas adoptadas oportunamente ha sido posible superar los incon-
venientes derivados de acontecimientos internacionales que
afectaron nuestras adquisiciones regulares.

6. PAPEL PARA DIARIOS

Se observé el ritmo de cumplimiento de los permisos previos
de cambio acordades para atender los requerimientos de diarios,
periédicos y revistas. Con el objeto de cubrir los mayores precios
exigidos por los paises proveedores que, en algunos casos, alcan-
zaron el 1007, de anmento en el curse de 12 meses, se autoriza-
ron complementos de valor. Ademais, en junio se acordaron per-
misos previos de cambic para atender las mnecesidades del
afio 1952.

Posteriormente, el Consejo Econémico Nacional dispuso en
noviembre reducir la utilizacién de papel y reordené su distribu-
¢ién en el mercado interno.

7. OTROS MATERIALES CRITICOS O ESENCIALES

Ademis de la importacién de productos incluidos en los con-
venios comerciales suscriptos con paises extranjeros, se contem-
plaron las necesidades de importantes sectores industriales a quie-
nes se facilité la introduccién de materiales para uso de Ingenios
agucareros, fabricacién de neumaticos, cuajo en polvo, hojalata,
soda solway, ete. ‘

También se dié prioridad, como en afios anteriores, a las so-
licitudes presentadas por organismos oficiales para diversos abas-
tecimientos con fines de regulacién de precios o del mercado con-
sumidor y,/o productor.

Entre tales adquisiciones merecen sefialarse las de cemento,
pino brasil, cobre, hierro, acero, estafio, zine, aluminio v plomo.

Por 1iltimo, se facilité la introduccién de materiales destina-
dos a incrementar la produccién de azufre, petroleo y energia
eléciriea, y los necesarios para mantener o mejorar los transportes
¥ comunicaciones.
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8. LIBROS Y REVISTAS

Se han otorgado permisos previos de cambio para la impor-
tacién y pago de libros y revistas originarios de Suecia, Dinamar-
ca, Holanda, Francia, Alemania, Suiza, Austria, Checoslovaquia,
Israel, EE.UU. y Perni. :

Por otra parte, se permitié aplicar los permisos previos de
cambio a la cancelacién de deudas, por publicaciones introdu-
cidas al pais sin intervencién aduanera con posterioridad al
1-1-50, pero con anterioridad a la fecha de los permisos.

9. OPERACIONES DE TRUEQUE

Durante el aiio se autorizaron diversos trueques privados,
previa conformidad en cada caso del Consejo Econémico Nacio-
nal, pues, como se ha informado en Ia Memoria anterior, en sep-
tiembre de 1950 se habia dispuesto la supresién de este tipo de
operaciones.

10. REEMPLAZO DE PERMISOS PREVIOS DE CAMEBIO

A fin de facilitar el desenvolvimiento de las compras en et
exterior, se autorizé a los usuarios para que pudieran reemplazar
la materia prima a importar por aquellas mercaderias incluidas
en la circular que sirvié de base a la emisién de los respectivos
permisos previos de cambio. En cuanto a los importadores no
usuarios, s6lo se les autorizé sustituciones de partida cuando se
trataba de articulos incluidos en el mismo rubro a que se referia
el permiso originario.

11. PRORROCA DEL VENCIMIENTO DE PERMISOS PREVIOS DE CAMBIO

En virtud de las anormales condiciones en que se desenvolvié
el comercio internacional, se dispuso que los permisos previos de
cambio serian vilidos para las partidas embareadas durante su
vigencia, siempre que los despachos a plaza se iniciaran dentro
de los quince dias de la llegada de los barcos. '

Igualmente, se adoptaron otras medidas para facilitar la im-
portacién de materiales criticos, materias primas y repuestos, y
para solucionar la situacién de los embarques que habian sido
afectados por la huelga portuaria estadounidense.
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12, COMPLEMENTOS DE VALOR

 Las fluctnaciones continuas en los precios vigentes en el
mercado internacional obligaron a fijar porcientos variables para
el otorgamiento de complementos de valor, que se determinaron
en funcién de Ia esencialidad de las mercaderias a importarse. Ese
criterio no fué aplicado a los permisos de cambio de despacho
automatico, dadas las condiciones exigidas para su obtencign.

13. FACULTADES OTORGADAS A LA ADUANA

Para facilitar la introduccién de efectos personales y para el
hogar traides por viajeros e inmigrantes, se libers a éstos de la
exigencia del respectivo permiso previo de cambio. La Direccién
Nacional de Aduanas ha tomado a su cargo la fiscalizacién de
rigor.

III. — REGIMEN DE CAMBIO DE LAS EXPORTACIONES‘

1. NUEVOS PRODUCTOS SUJETOS AL TIPO DE CAMBIO DEL MERCADO
LIBEE O PREFERENCIAL

Con el objeto de propender a Ia eolocacién en el exterior de
diversos productos del agro y manufacturados, se fijaron durante
el ejercicio tipos compradores de cambio més favorables a las
mercaderias que se consignan a continuacién:

a) al tipo del mercado libre, podrin negociarse las divisas
correspondientes a la exportacion de papas, ajos, acei-
tunas conservadas en salmuera, alfalfa deshidratada,
aceite esencial de guayaco, raquetas para tennis, culner-
tos, posacopas y posafuentes mrlsms €n con-
serva, manufacturas de cuero para repuestos y accesorios
para maquinas, bochas-de quebracho u otras maderas,
correas de cuero para transmisién, compuestos de tungs-
teno y gluconato de calcio.
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b) al tipo preferencial, las divisas que provengan de la
exportacion de paja de guinea, astas vacunas molidas,
mechas de lana cardada, mondongo lavado, cocido y eon-
gelado.

2. TIPO DE CAMBI{ PARA LAS EXPORTACIONES DE COMBUSTIBLE

-Deben negociarse al tipo de cambio vendedor preferencial,
menos el 2%, las divisas que correspondan al valor FOB del com-
bustible nacional o exiranjero que se entregue para el aprovisio-
namiento de aviones que hacen el servicio al exterior, de pro-
piedad de compafifas de aeronavegacion foraneas, y para los
barcos de ultramar de bandera extranjera.

3. REGLAMENTACIONES

Se eximié de la obligacién de negociar divisas a los envios
al exterior de diarios y revistas editadas en el pais.

Por resolucion conjunta de los Ministerios de Finanzas, Co-
municaciones y Hacienda, se reglamentd también la exportacién
de libros impresos en el pais, estableciéndose que las firmas ins-
criptas en el Banco Central sélo podrin efectuarla a partir del
10 de enero de 1952, por aduana o correo certificado.

Ademas, al régimen de cambios de las exportaciones de
peliculas cinematograficas de produccién nacional se le agrega-
ron algunos requisitos complementarios, y al concerniente a los
embarques de caballos de carrera se establecié que s6lo podran
efectuarse siempre que por su coniravalor se haya recibido pago
anticipado o exista un crédito documentario irrevocable.

IV. — LAS OPERAGIONES DE CAMBIO

1. VARIACIONES DE LAS COTIZACIONES EN EL MERCADO LIBRE

La cotizacién del délar en el mercado libre no tuvo fluctua-
ciones pronunciadas: su promedio anual fué de m$n. 1.419,58 los
100 délares. Las otras divisas tuvieron oscilaciones correlati-
vas por la vinculacion de cada una de ellas con el délar esta-
dounidense.




2. FINANCIACION DE IMPORTACIONES Y EXPORTACIONES

Para facilitar el pago en divisas de convenio, de mercaderias
cuya importacién ha sido autorizada con permiso previo de cam-
bio de pago diferide o sin uso de divisas, se comunicé el 29 de
marzo que se aceptarian arbitrajes de tales divisas contra délares
estadounidenses.

Analogamente, para permitir a los exportadores la financia-
cién de sus operaciones, el Banco Central comunieé el 14 de di-
ciembre a las instituciones autorizadas que estaba dispuesto a
considerar los pedidos que se le formularan para concertar opera-
ciones de pase en délares estadounidenses, siempre que el destino
a dar a los fondos percibidos en pesos encnadrara dentro de las
normas vigentes en materia de otorgamiento de créditos.

3. AMORTIZACION DE LA DEUDA COMERCIAL EN DOLARES

‘El 11 de enero se inicié la utilizacion del erédito por Dls.
125 millones, otorgado por el Banco de Exportacién e Importacién
de Washington a un consorcio de bances comerciales locales, para
cancelar las importaciones impagas procedentes de Kstados Uni-
dos y de terceres paises, financiadas por bancos estadounidenses,
vencidas el 15 de mayo de 1950.

Las 6rdenes de pago con imputacién al erédito citado fueron
libradas por la Comisién de funcionarios de este Banco, destacada
en Wiashington, que atendid las reclamaeiones de las firmas acree-
doras y ejercia las tareas de contralor. Al 31 de diciembre se ha-
bia afectado a dicho erédito la suma de Dls. 91,9 millones.

4, REGLAMENTAGION DE LAS FUNCIONES DE CORREDOR DE CAMBIO

El 1° de febrero eniré a regir esta Reglamentacién, aprobada
por el H, Directorio el 28 de diciembre de 1950, que especifica
las condiciones para actuar, incompatibilidades, garantias, obli-
gaciones, penalidades y demas modalidades referentes a la activi-
dad de corredor de cambio. La registracién de las operaciones
respectivas se puso en practica de mmedlato mediante el uso de
férmulas especiales.
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Después de haberse autorizado diversas prirrogas para que
los corredores de cambio solicitaran su reinscripcién, se estable-
cié como iltimo plaze el 31 de enero de 1952 para que pudieran
hacerlo los inseriptos al entrar a regir la nueva reglamentacién.
Las inscripciones acordadas tienen caricter precario hasta tanto
los interesados cumplan con los requisitos establecidos.

. V. — EL CONTROL DE FONDOS

1. TRANSFERENCIAS DE SERVICIOS FINANCIEROS

De acuerdo con lo informado en la Memoria anterior, se auto-
rizaron en 1951 las transferencias de las rentas de inversiones
forineas devengadas a partir del 28 de agosto de 1950, hasta un
maximo del 5% anual del capital registrado. Con el propésito de
salvar inconvenientes a los pequefios inversores, se dispuso en el
ejercicio permitir la transferencia en una sola remesa de las rentas
de hasta m$n. 10.000, que de acuerdo con las normas vigentes
debia ser realizada en cuatro cuotas trimestrales iguales.

Asimismo, de conformidad con los convenios suscriptos se
autorizaron transferencias de caricter financiero a Francia, Rei-
no Unido, Suecia y Suiza, segin se detalla en el Capitulo ITI,

Vi. — LAS INSPECCIONES Y LOS SUMARIOS DE CAMBIO

Se han efectuado numerosas comprobaciones para deter-
minar la correcta aplicacién de las normas vigentes por las firmas
o personas vinculadas a las operaciones de eambio. La intensa la-
bor desplegada por los cuerpos de inspectores y verificadores fué
complementada por la del Departamento de Sumarios, en los as-
peclos atinentes a las infracciones por actividades al margen de”
las disposiciones legales o por violacidn de las mismas.

Como consecuencia de las actuaciones sumariales se aplica-
ron durante el afio multas por importe de m$n. 4,9 millones.

— 830 —




CAPITULO IO

LAS NEGOCIACIONES COMERCIALES Y FINANCIERAS
CON PAISES EXTRANJEROS

1. POLITICA DESARROLIADA

La accién desplegada durante el afio 1951 en las mego-
ciaciones comerciales y financieras permitié obtener resultados
satisfactorios en el funcionamiento de los Convenios en vigor,
que han puesto plenamente de manifiesto la eficacia de la poli-
tica econémica desarrollada en la materia.

Durante el ejercicio actuaron, por un lade, la puja interna-
cional para obtemer abastecimientos frente a la politica arma-
mentista de las principales potencias, lo que indujo a la Argen-
tina a adoptar un plan enérgico de acopios fordneos para evitar
que se resintiera su actividad econémica interna, y por otro lado,
los problemas creados al pais por la menor intensidad de sus ex-
portaciones respecto de las importaciones.

No obstante esas circunstancias, las disposiciones establecidas
en los Convenios han permitido la utilizacién intensa de los
créditos vigentes con caricter de reciprocidad, que se han concre-
tado en un aflujo de mercaderias imprescindibles en el mercado
interno.

Cabe consignar que la ejecucién de los Convenios no ha
alterado en modo alguno la politica de intercambio comercial
que ha venido realizando la Nacién en los tiltimos afios, pues la
autonomia aleanzada en su capacidad negociadora, le ha permiti-
do lograr la aceptacién amplia de los principios financieros de es-
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tricta remprocldad en los créditos establecidos y de igualdad de
trato en la provisién de producios esenciales.

Bl cumplimiento de los acuerdos Comerciales y de Pagos
puede seguirse en el texto que se presenta a continuacién (1):

Alemania.

Mediante la concertacién del Protocolo Adicienal del 26 de
octubre se renovaron e introdujeron algunas modificaciones a los
Convenios comercial y de pagos firmados en 1950 con la Repii-
blica Federal de Alemania. Asi, el crédito reciproco se ampli6
de m$n. 155 millones a m$n, 250 millones, cuyo excedente deberd
abonar el pais deudor en délares de libre dispomibilidad o en
otras divisas a convenir.

- El intercambio anual se fijé en m$n. 772 millones para los
envios de eada pais. Entre las compras a realizar por Ia Argentina
figuran principalmente bienes de capital — hasta m$n. 200 mi-
llones — pagaderos a largo plazo, hierro y aceros en general,
maiquinas y motores, repuestos y accesorios para maquinas, chassis
para omnibus y camiones, cdmaras y cubiertas para automotores,
herramientas, hojalata, cemento, productos quimicos, instrumen-
tal quirargico, aparatos de aplicacién medicinal y materiales para
electricidad y radiotelefonia. ) '

Por su parte, Alemania adquirird — entre otros productos —
cereales, carnes y subproductos, cueros, pieles, lanas, aceite de
Iino y comestible, extracto de quebracho y algodén.

En el intercambio del afio, el fuerte predominio de los co-
bros por exportaciones y otros conceptos sobre los pagos, aumen-
16 el superavit que al 31 de diciembre de 1950 era de m$%n. 95,2
millones a m$n. 203,9 millones, monto que probablemente se
reducird en un futuro préximo con la utilizacién de los permi-
so0s previos de cambio ya otorgados.

(1} Parn una debida interpretacidn de los cifros compiladas en 1951, debe tenerse
«€n cuenta gue se han, compatado como pages efectivos los importes de los créditos
documentarios de importacién que, al fin del ejercicio, se hallaban cancelados con
antieipacién al despacho a plaza de las mercaderias correspond:emes De conformidad
con este procedimiento, aporecen aumentados por esos importes los saldos ajustados
al 3112-50 de las respectivos cuentas.
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COBROS Y PAGOS CON ATLEMANIA

Concoptos ﬁiﬂln':’s’:f
Salde al 31/12/508) ......ouvreiennnananns 95,2
Cobros .....oviiinniinniinienneriansnannns 401,1 -
Por exportaciones . .c.ovvviiiriiiiiiiiia e, i 3854
Por olros coneeptos ..ooveiiereiisiiineneneniae, 15,7
Pagos ............. st ie et 2924
Poy impnrtﬂcic‘mes ............................. 289,6
Por olros coneeplos ... veriiiaiearasisiainnana. 2,8
Saldo al 31/12/51 ........ i innnnnnns 2039

1) Ajnetado.

Austria.

El 21 de agosto se procedié al canje de las notas reversales
.que amplian las listas de productos y el limite del intercambio
comercial de m%n. 74 millones a m$n. 150 millones, fijado por
el Protocolo Comercial de marzo de 1950, y crean la Comisidén
Mixta Consultiva, con sede en Buenos Aires, destinada a vigilar
Ia marcha del Convenio,

En conjunto, las -operaciones comerciales y financieras rea-
lizadas en el afio acrecieron el saldo negativo para la Argentina
en s6lo m$n. 0,8 millones,

COBROS Y FAGOS CON AUSTRIA

Saldo al 31/1Z/5G .. ... . it aiiaens - 4,5
Cobros ......c0ivr ittt nanenssioans 58.1
Por exportnciones «.oveveiniriarernnnsnrninrnens 54,7
Por olros cOnCepLoB «..vvrerrearernsarsosnannnan 34
Pagos ..........-. et s . 58,9
Por importaciones .........cooviiiiiiiiiiinaan, 58,1
Por otros T T P 0,8
Salde al 31/12/51 ................ — 53



Bolivia.

Mediante el intereambio de notas reversales, el 16 de agosto
se conceret6 la ejecucion del Tratade Argentino-Boliviano sobre
‘Cooperacién Econémica, Financiera y Cultural de marzo de 1947,
¥y acuerdos complementarios, en los puntos siguientes:

El Gobierno Argentino hara efectivo por intermedio del
Instituto Argentino de Promocién del Intercambio (IAPI), el
aporte de m$n. 100 millones para constituir la Sociedad Argen-
tino-Boliviana de Fomento Econémico, a medida que lo demande
la ejeencién de las operaciomes y en cuotas no superiores a
m$n. 10 millones para los afios 1952 vy 1953, m%$n. 20 millones
para 1954 y m¥n. 30 millones para cada uno de los afios 1955
vy 1956. Por su parte, el Gobierno de Bolivia aportara un millén
-de délares al capital inicial de esa sociedad. '

El Gobierno Argentino destinardi m$n. 600 millones y
‘m¥n. 50 millones para obras piiblicas y sanitarias en Bolivia,
-en plazos de quince y cinco afios, respectivamente; consignando
a tal efecto en el proyecto de presupuesto de obras priblicas de
la Nacién hasta m$%n. 40 millones y m$n. 10 millones anuales;
a partir de 1952. Estas sumas las empleard el IAPI para adqui-
1ir los bonos de los empréstitos que con tal fin emitird el Go-
bierno de Bolivia.

Por ultime, amhbos Gobiernos reiteran su firme decisién de
intensificar el intercambio cemercial sobre la base de las dispo-
siciones contenidas en los acuerdos vigentes.

Brasil,

En el intercambio comercial con Brasil han predominade
las importaciones de ese pais. Pero, a raiz de la gravitacién del
apreciable saldo positivo que arrojaron las operaciones finan-
cieras, se mantuvo la tendencia descendentie de nuesiro descu-
bierto en la cuenta del Banco do Brasil S. A., que acusé una
reduccion de m$n. 13,2 millones,
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COBROS Y PAGOS CON BRASIL

Cancoplos 3:‘“;'_,};"

Salde al BL/1Z/50 «oouvnrtinrnanernnnnernens ' —210,1
Cobros ... cvvenernrnannnen eeeae e 635,7
Por eXportaciones «..uvvevvensesesnsasarararanass 5440

~ Por otros conceptos ...... febesaserrierarreran 91,7
Pagos «.vvvavnnns R LT R P PR : 622,5
Por importaciones ....viiiirienrrarcssssnianes 599,1
Por otros conceploB ..ocevvrnvas iebsbeisinsaaan 234
Saldo al 31/12/51 ... it . —196.9

Bulgaria.

Si bien las importaciones de articulos bulgatos superaron
las exportaciones de productos argentinos, el movimiento finan-
ciero, que arrojé un saldo favorable para la Argentina, deter-
miné un ligero aumento de la deuda de Bulgaria, segiin se des-
prende del cuadro que sigue:

COBROS Y PAGOS CON BULGARIA

Conceptos Willones
Saldo al 31/12/30 .........cccinnnn vatraes 2,2
Cobros ......... e [ 3.0
Por exportaciones ......voivveennn eteberasneans 21
Por OLEOE CONCEPLOS +ervvwvsnens feeerentanananaan 0,9
POZOS < vvncvnnrnrnrnetoasasnssnonarssssans 2,6
Por importieiones c..oviveiiiiiriniirainnansses 2.5
Por OLros CONCEPIOSE «oovveneunivareerornrensanan 0,1
Saldo al 31/12/51 ......... b e e .26
Checoslovaquia. .

Dado que las compras de articulos checoslovacos supera-
ron, como en el afio anterior, a las exportaciones de productos
argentinos, la deuda de Checoslovaquia —que también com-
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prende el resultado de las operaciones financieras— se ha re-
ducido en m$n. 5,9 millones, como puede observarse en el cua-
dro siguiente:

COBROS Y PAGOS CON CHECOSLOVAQUIA

Saldo al 31/12/50(") ... ... ... .. ... civiiiinn. 70,6

Cobros ........... Pt e e e et 60,8
Por exportaciones .. ... ..o iii i "~ 575
Por otros coneeplos ....vvnnr i iiiniaanean., 3.3

Pagos ................ e et 66,7
Par importaciones ........ Cererarraaieiasaas 65,7
Por oftros coneeptos «.vvvvviivinviiivnnnnnnnnn, 1,0

Saldo al 31/12/51 ... .. ... .. .. 64,7

(1) Ajustade,

Chile.

De conformidad al Convenio concertado el 26 de enero, la _
deuda de mfn. 70,1 millones que el Gobierno de Chile tenia
con el Instituto Argentine de Promocién del Intercambio (IAPI)
por compra de trigo y aceite, se pagard en délares de libre dis- '
ponibilidad mediante 5 cuotas de 2 millones cada una —las tres
primeras se abonaron a fines de febrero, marzo y julio y las
siguientes se harin efectivas en 1952—. FEl remanente se can-
celard con exportaciones de hierro y acero. La deuda devenga
un interés del 3,5 % anual, a partir del 31/7/50, que sera li-
quidado en délares libres conjuntamente con las cuotas arriba
mencionadas.

Dinamarca.

El 31 de agosto fueron suscriptas notas reversales comple-
mentarias al convenio sobre Comercio y Régimen de Pagos de
diciembre de 1948, que establecen nuevas listas de productos a
intercambiarse en un afio y compremisos de venta, por la Ar-
gentina de m¥n. 86,9 millones y por Dinamarca de m$n. 86,7
millortes.
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Debido a que el intercambio ecomercial arrojé un resuliada
negativo, por haber superado nuestras importaciones a las ex-
portaciones, el saldo positive de m$n. 16,8 millones que existia
al iniciarse el ejercicio se convirtié en uno negativo de m$n. 7,1
millones al finalizar el afio.

COBROS Y PAGOS CON DINAMARCA

Conceplos Millanes

do m$a,

Salde al 31/12/50 ... .. ... ... ... i, 16,8
Cobros .................. e e 18,2
Tor exportaciones ..o iiiiieinniinnns 14,2
Por otros conceplos ......vviiiiiiiiieirainnnn, 4,0
Pagos ........... e e e 42,1
Por importaciones ..............0.uuu.. Cerarnen 38,6
Por otros coneeptos ...... .. coiiiniininnannn.., 3,5
Saldo al 31/32/51 ......... ... iiinan. - Tl

F inlandia.

El 2 de marzo se firmé un Protocole Adicional con dura-
cién hasta el 31 de diciembre de 1954, renovable anualmente
por tacita reconduccidn, salvo denuncia con ires meses de anti-
cipacién al vencimiento respectivo. Con el propésito de que el in-
tercambio alcanzara el mds alto nivel se establecié un crédito
reciproco ilimitado, dejandose sin efecto el limite vigente hasta
esa fecha, vale decir, se aplicé el principio de reciprocidad cre-
diticia, también estahlemdo por la Argentina en las negociacio-
nes comermales y financieras con otres paises.

En cuanto a los abastecimientos esenciales, la Argentina
obtuvo en el afio bajo informe suministros para cubrir sus ne-
cesidades imprescindibles en cantidades superiores a sus envios.

Las cuentas abiertas en virtud de negociaciones anteriores
se unificaron en la “Cuenta Délares CAF”, que el Banco Cen-
tral lleva a nombre del Banco de Finlandia, cuyo saldo sera abo-
nado dentro de un plazo adicional al vencimiento, en las mer-
caderias que se convengan o en délares estadounidenses de libre

_disponibilidad u ore.
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Entre los principales productos que Finlandia se compro-
metié a vender, por valor de m$n. 225 millones, figuraban
papel para diarios, fibra o pasta de madera, cartones y maderas.
A su vez, la Argentina exportaria por m$n. 167 millones, cen-
teno, aceite de lino, tortas oleaginosas, cueros, lanas, etc.

Pado que los pagos por importaciones duplicaron holgada-
mente los cobros por exportaciones, la deuda de Finlandia se
redujo al fin del ejercicio en m$n, 131,7 millones.

COBROS Y PAGOS CON TINLANDIA

Conseptas e

Saldo al 31/12/500() ... . i 134.3
Cobros - .vvurinunineirananennsoannns feraes 110.3
Por exporiieiones «..covvrerierninirnnraninanass l 104,6
Por otros conceplos «..vvviniaverrertocccsiansns 5.7
Pagos .....0..... et eaea e e 242.0
Por importaciones .......ccvevieiiiinenninaens \ 241,1
Por olros COMCEPLOS «.vveverroanroorrornrnsuses 0.9
Salde al 31/12/51 ..... e 2.6
{1)  Ajusiado. )

Francia.

Xl 12 de eneré se firmé un nueve Convenio Adicional al
Acuerdo Franco-Argentino de julio de 1947, modificado en 1949
vy posteriormente prorrogado hasta el 31-12-50. Dicho Proto-
colo vencerd el 31-12-53 y sera prorrogado anualmente por
técita reconduccién, salvo denuncia con antelacién de 6 meses a
su términoe,.

En las listas establecidas de mercaderias a intercambiarse,
que anualmente seran reemplazadas por otras a convenirse, se
incluyen los productos argentinos siguientes: cereales, oleagino-
sos, lanas, cueros, extracto de quebracho, grasas, algodén, ete.
Reciprocamente, entre los articulos franceses figuran: hierro,
aceros, carhén, maquinaria agricola y tractores, metales, maderas,
hilados de algoddn, productos quimicos y medicinales y repues-
108 y aceesorios para magquinarias.
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En materia financiera, se concerté un crédito reciproco de
m$n, 214.3 millones y se establecié que la posicion argentina en
francos franceses goza de una garantia de revaluacion por una
eventual modificacion del valor de esa divisa frente al délar.

En el curso de 1951 se mantuvieron en un nivel muy elevado
nuestras adquisiciones en Francia, las que como en el bienio an-
terior, superaron ampliamente a nuestras ventas. A su vez, los
pagos financieros aleanzaron guarismos significativos al incluir,
entre otros conceptos, el valor de las transferencias de los acti-
vos fisicos de los ex-I'F.CC. franceses y de la Compaiiia del
Puerto Comercial de Bahia Blanca, regalias derechos de auntor,
patentes y réditos devengados por imversiones francesas. Este
extraordinario movimiento comercial y financiero determiné al
fin del ejercicio la conversién del saldo deudor de m$n 324,5 mi-
llones que Francia tenia al 31-12.50 en uno acreedor por
m%n. 139,5 millones.

COBROS Y PAGOS CON FRANCIA

Conceptas Hilloger
Saldo al 31/12/50() ..... e baas 324,58
Cobros ... viinnnnrirecnnnantranans s 496,0
Tor exporlaciones «c.ooieeeeereerevsrarersneanans 465,5
Por otros conceplog ..........cvuanns erreaaeaas 30,5
Pagos ..... e ee et 9260,0
Por importaciones .....oviviiieissnsriinananens 790,5
Por otros eonceptos ....c.vviiiiiiiiiriiiiaaaa 169.5
Saldo af 31/12/51 ............. — 1395
(1) Afusiads, ‘
Hungria.

Con el objeto de ajustar las bases del movimiento comer-
cial dentro de las previsiones contenidas en el Protocolo Adi-
cional al Convenio Comercial y Financiero de julio de 1948, se
establecié en una nota reversal complementaria del 3 de julio,
la némina de los productos que por valor de m$n. 95 millones se
intercambiaran durante un afio,
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Como el resultado positivo de las operaciones financieras
contrarresté solo parcialmente el saldo megativo de la bhalanza
comercial, la deuda de Hungria disminuyé en el curso del ejer-
cicio en m¥n. 6,7 miliones.

COBROS Y PAGOS CON HUNGRIA

Conceptos Mitlowes
Salde al BI1/12/500) . ... ... .ieeiiinnrnnnns 41,2
Cpbros ................................... 56,3
Por exportaciones ......c.viiviiiirirancenintiaes 49.6
TPor otros conceptos .....oovvnniiniinrianinaenan ‘ 6,7
PREOB .« vt ittt it ettt e et 63,0
Por imporiacicnes ] 62,9
Por otros conceptos 01
Saldo al 31/12/51 ........ st e, 34,5

() Ajuetado,

Israel.

Las operaciones originadas por el Convenio sobre Régi-
men de Pagos suscripto en abril de 1950, acusaron en el ejer-
cicio un aumento de la deuda del Estado de Israel de m$n 1,4
millones, por la preponderancia de nuestras exportaciones,
principalmente carnes, sobre las importaciones. Pero con res-

COBROS Y PAGOS CON ISRAEL

Concoplon 3?1}:;::

Saldo al 31/12/50 ...... i sa e R 0.9

Cobros ...t ittt ertaasannanananns . 3.3

Por exportociones ....covvieiiniiieininseianas .. . 3,0

Por otros ¢onceplos ......ovvviiievninennnnnins . 0,2

POBOS « v vttt tann e anarneacreasarannnans l 1.9

Por importaciones .........ccievvviennrnnens ves 1.3

Por otros conceptos ........ hrrr ey hevaea 0.6

~Saldo al 31/12/51 . ... ...t i 2,3
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pecto a este salde positivo de la halanza comercial hay que tener
presente que la cuenta abierta por este Banco — cuyos princi-
pales rubros figuran en el cuadro anterior — no refleja el valor
total de las exporlaciones argentinas, ya que el citado Convenio
establece que el 709 de las compras de Israel deben abonarse
en délares libres, al no encontrarse su economia en condiciones
de proporcionar mayores abastecimientos a nuestro pais.

Italia.

El resultado negativo de m$n. 397,3 millones que arrejaba
el saldo de cuentas al terminar el afio 1950 — por la utiliza-
cién casi total del crédito reciproco de m$n. 400 millones con-
venido en 1949 —, acusé en el ejercicio una disminucién de
m$n. 41,4 millones. El saldo positivo de la balanza comercial,
muy superior a esta tltima cifra, debido a la eontraccién de
nuestras compras y expansién de nuestras ventas, fué en gran
parte absorbido por las remesas de aynda familiar y otros pagoes
efectuados a Italia.

COBROS Y PAGOS CON ITALIA

Concaptos Mitlanes
Buldo al 31/32/500) .. ... ... — 3973
Cobros ................. fraeee e e 292,0
Por exportaciones .............., areeeeaeaean 280,0(M
Por olros coneeptos ....ovveiiiiinnneannnnaan.., 19,0
7 1 7 257.6
Por importaciones ........... ey 143,35
Por olros conceplos ..o...vvernnerereneeennnannns 1141
Saldo al 31/12/51 ......o.c..... e —355,9

{1} Ajostado.
{(7) Deducido mén, 01 millones pogodos anticipadomente por Italla en 1950,

Jepon.

El comercio con el Japén desarrollado en virtud del Acuer-
do Provisional Comercial y Financiero de junio de 1949 — nue-
vamente prorrogado —, en el cual figura un erédite reciproco,



ampliade a m$n. 50 millones en el afio 1950, ha tomado im-
pulse en el lapso que se comenta.

En el transcurso del afio, el crecimiento de nuestros abaste-
cimientos provenientes de ese pais y de los pagos por otros con-
ceplos, convirtieron el saldo deudor del Japén al 31-12-50 de
m$n. 52,2 millones en acreedor de m$n. 59,0 millones.

COBROS Y PAGOS CON JAPON

Comceptos Millones
Saldo al 31/12/500) ... v iaraanenan 52,2
COoBrOE v vt ir i iiseitnenassanesenananannnes 1484
Por exportaciones .......ccvevevnrvriransnsnansen 1427
Por olros COMEEPLOE +.vvrncrnecnrsrornranannnens 5,7
Pagos .......... e e ea s 259.6
Por importaciones .......ciiiiiiiiiiinrainaess 2521
Por 01105 CONEEPEDS .+ vu v rnunununrrrnrnrsanans 7.5
Saldo al 31/12/51 ....... et — 59.0
) Ajustade.
Noruega.

Las operaciones que desde la vigencia del Convenio Comer-
cial y Financiero de agosto de 1949 acusaron un saldo positivo,
experimentaron un cambio durante el ejercicio, debido prin-
cipalmente a haber sobrepasado las importaciones de productos '
noruegos a las exportaciones argentinas con destino a dicha na-
cién. Por lo tanto, la deuda de ese pais de m$n. 2,9 millones al
31-12-50 se ha convertido al fin del ejercicio en un ecrédito a’
su favor por m$n. 8.2 millones, segiin se desprende del signien-
te cuadro:
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. COBROS Y PAGOS CON NORUEGA

Cancopton Millones

Saldo al 31/12/50 ... .. ...t 2_,9~
[ 9008 17 o 1 1: SRS 31,3
Por exportaciones «.....vovvversivnnnancennns e 2‘7,5
Por otros conceptos 4,3
POEOBE v v vv i srssnrraanosarraassnnenaranas 429
Por importaciones ......cvvieiievaniirinnininnss 41.6
Por o1ros CONCERLus . vvvvviviirinrirnranirnnans 1.3
Saldo =l 31/12/51 ... .. ... i, ves — 82

Paises Bajos.

El intercambio con Holanda, que habia side netamente
favorable a nuestro pais en los dltimos afies, experimenté una
modificacién en 1951, a pesar del repunte de nuestras expor-
taciones. Ello se debié a las importantes adquisiciones argentinas
de material ferroviario y de telecomunicaciones, embarcaciones,
maquinarias, etc., que superaron ampliamente a nuestros em-
barques.

En consecuencia, las tenencias en florines, que a fines
del aiio anterior llegaban a m¥$n. 138,6 millones y representa-
ban la utilizacién de buena parte de los créditos concedidos a

COBROS Y PAGOS CON PAISES BAJOS

Conceptos 3:“11:?:3

Saldo ol 31/12/50( ........ e easasaaaaans 138.6
Cobros ........... et er e 314.5
Por exportaciones .......coevevremsnanoisannnans 286,2
Por olE0D5S CORCEPLOB +vvvivrvvnenunnnnaranannenss 28.3
T - P . 527.6
Por importaciones ............ e teeeeeeetaeana 490.6
Por otros conceptos .......... erteaisaaaaaa, 37,0

Saldo al 31/12/81 . .... .. iivvninrinirnnnens — 74,5
{(*)  Ajueizdo, ' .
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Holanda en viriud del Convenio Comercial y Financiero de

marzo de 1948, se transformaron en un saldo negalivo de
m$n. 74,5 millones.

" Polonia.

El intercambio comercial determiné en el ‘transcurso del
afio un aumento de la deuda de Polonia de m$n. 9.9 millones,
que debera ser abonada con anterioridad al 1° de julio de 1952
en oro, délares de libre disponibilidad o mercaderias. Para la
renovacion o modificacién del Convenio de diciembre de 1948,
vencido el 31 de diciembre de 1951, se iniciaron negociaciones
enire ambos paises.

COBROS Y PAGOS CON POLONIA

Conceplos ﬁﬁ“igg;’

Baldo al 31/12/50 . ......... ... c0uvur... 11,7
Cobros .....vvuuunnn. e ettt 45,4
Por exportaciones ............0uun.... Cher e 433
Por otros CoREEPIOS +vvuvvierrrernrnennn. P 2,1
Pagos ....ovununn.. Fe e e cr e 35,5
Por importeciones ............... Srreetrrsanins 33,3
Por otros coneeptos ................. Ceeeesiaia. 22
Salde al 31/12/51 .................... cieen 21,6

Reino Unido.

Con el protocolo suscripto el 23 de abril se agregaron nie-
vas bases para el desenvolvimiento del intercambio anglo-ar-
gentino, pues ademis de concertarse importantes suministros
por ambas partes y de estipularse un crédito reciproco de
mfn. 280 millones — que implica 1a implantacién del eriterio
argentino de un tratamiento igualitario en esa materia —, que-
daren solucionades algunos problemas financieros pendientes.

En efecto, el Reino Unido se comprometié a ahonar
m$n. 147 millones como liquidacién final de las reclamaciones
formuladas por la aplicacién de las garantias de revaluacionus
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estipuladas en el Convenio Anglo-Argentino de 1949, y mn.
87,5 millones como ajuste definitive de los precios de las carnes
embarcadas durante el primer afio del citado Convenio y hasta
€l fin de 1950. Ambas sumas se han hecho efectivas en el curso
del ejercicio.

€n cuanto al intercambio comercial, de acuerdo con el
principio de igualdad de tratamiento, se obtuvo que las exporta-
ciones de productos esenciales argentinos se compensaran con
abastecimientos de materias primas britinicas. En este sentido,
€l Gobierno Britanico se comprometié, por un valor de m$n. 490
millones, a enviar 2 millones de toneladas de petréleo crudo,
2 millones de toneladas de fuel-oil y 40.000 m®. de aeronafta y
Tubricantes. Por su parie, la Argentina convino en suministrar
200.000 toneladas de carne en reses y menudencias y no menos
de 30.000 toneladas de carne envasada. Ademas, por la Comisidn
Mixta Consultiva prevista en el Convenio de 1949 fueron con-
templados otros abastecimientos para ambos paises.

Con arreglo al nuevo Protoeolo, se han autorizado remesas
de utilidades y rentas de inversiones britdnicas en la Argentina
a favor de titulares residentes en los “Territorios Especificados™.

En conjunto, las operaciones realizadas con el drea de la Li-
bra esterlina elevaron al fin del ejercicio la deuda del Reino
Unido en m$n, 49,9 millones, segin se desprende del siguiente
cuadro: :

COBLOS ¥ PAGOS CON EL IEINO UNH]O

Concapton gzull:;;f .
Saldo al 31/12/500) ........... ireneraan 208.4
COBEOS «+ vt erennetenenarneeeieeannnns . 1.576,4
Por exportaciones vo..vviioeiiiiiiiiiii i 1.228.5
Por otros comeeptos(®) ., ....oiiiiiiiiiiiiaas 347,9
POBOS +uvverenenrneneneaanenns e 1.526,5
Por importaciones ........cevvvnrrcerrisiiaanss 1.259.2
Por otros conceptos ....vvenvnes Gbeeaasannaan . 2673
Saldo al 31/12/51 ... i i, 258,3

1} Ajustado,
{#) Incluys m&n, 147 millones por revaluacién y m$n. 87,5 millones por ajuste del precio de las cirnen
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Rumania.

El 24 de julio se firmé una nueva prérroga por un afio del
Convenio Comercial y Financiero suscripto en octubre de 1947
v vencido el 31 de julioc de 1950, renovable anualmente por
tacita reconduccion, salvo denuncia con tres meses de anticipacién
a’su vencimiento. _

Con arreglo a lo convenido, todos los pagos serdn cursados
en dolares estadounidenses a través de la cuenta “Convenio
Argentino Rumano”, abierta en el Banco Ceniral. La Argentina
gozari de un crédito ilimitado, mientras que Rumania efectuara.
compras en la medida que lo permitan sus disponibilidades en la
cuenta mencionada, cuyo saldo serd abonado al vencimiento del
Protocolo en mercaderias o en cualquier otra forma de comiin
acuerdo. ' '

Ademais, ambos paises se compromeien a concederse toda
clase de facilidades para la adquisicién de sus respectivos pro-
ductos nacionales. Las importaciones y exportaciones argentinas
seran efectuadas por el TAPIL, salve que esta entidad prefiera
que las ejecuten olras instituciones o firmas comerciales ar-
gentinas.

La deuda de Rumania al 31-12-50, acrecida en el curso del'
afio por las operaciones comerciales y financieras realizadas, fué
practicamente cancelada con la entrega de ese pais de oro por
valor de m$n. 110,1 millones, segiin puede comprobarse en Ia
evolucién de las cifras pertinentes.

COBROS Y PAGOS CON RUMANIA

Conceplos . Si'l::g:’:

Saldo al 31/12/50(" ... . i it 101,1
Cobros ......ccvieneunens. e et eaeanans 42,1
Por exportaciones ........ e reerrarreeaaas baes 41,9
Pox otros coneeptos ......... erereiaeaees Ceaeas 0,2
Pogos o v vrenarecccnnesaassnsansnnnssss . 143.,7
Por importaciones .o..eeevrensvarerannsanssnns . 3.6
Por otros conceplos ..u.ovueinnnnncnraeioneanss 2,0
Por entrega de oro ....cocvviiiiiianans PP 110,1
Saldo al 31/12/51 ... i eenn — 05

{*) Ajustado,




Suecia.

El 23 de enero fué firmado un Protocolo Adicional al Con-
venio sobre Comercio y Régimen de Pagos de moviembre de
1948, en el que se estipulé un crédito reciproco ilimitado, con
el prapésito de evitar que la rigidez del crédito concedido por:
dicho Convenio pudiera significar alguna iraba para el desa-
rrollo creciente del comercio sueco-argentino. Ello permitié la
estipulacién de importantes abastecimientos, a intercambiarse
en 1951, entre los que figuran para la Argentina: papel para
diarios y fibra o pasta de madera — mno obstante enconirarse
presionado el mercado sueco por la abultada demanda interna-
cional de estos productos —, oiros papeles y cartones, maquina-
rias, herramientas y cojinetes; y para Suecia: cereales, forrajes,
tortas oleaginosas, exiracto de quebracho y cueros.

Fl saldo total que al vencimienio del Convenio arroje la
cuenta abierta en el Sveriges Riksbank a nombre de este Banco
Central, serd abonado dentro de un plazo adicional, en las mer-
caderias o en cualquier otra forma que convengan ambos
Gobiernos.

Dentro del régimen del Convenio se autorizaron remesas
financieras en concepto de regalias y rentas de inversiomes en
nuestro pais por parte de residentes en Suecia, y por importa-
ciones con pago diferido.

Dado que las imporiaciones de productos suecos casi fri-
plicaron a nuestras exportaciones, el intercambio comercial y

VCOBROS Y PAGOS CON SUECIA

Concoplag aimr:;;’_

Saldo al 31/32/500CF ... ... i eee 61.0
Cobros ..... et raraa et 174.3
Por exporleiones «o.vovveeervenanararasieenrass 160,0
Por otros cOnCEPIOS +.vvvevusvnrancarnnss 143
Pagos .....co000 et ar e s 436,0
Por importaciones ..........ieeieeaiiiaeiiinis . 4749
Por ofros CONCEPEOE ..vvevverranrosansravssnnsras 11,1
Saldo al 31/12/51 ........ e reareaaaees N | — 250,7

{) Ajustado.



financiere que a principios del ejercicio era favorable a la Ar.
gentina en m¥n. 61,0 millones, arrojé al fin del mismo un saldo
mnegativo de mfn. 250,7 millones.

Suiza.

Durante el ejereicio se continué ejecutando el Convenio de
agosto de 1950, complementario del Acuerdo Comercial de ene-
ro de 1947. Si bien el intercambio de mercaderias se realizé, en
cierta medida dentro de los lineamientos previstos, las impor-
taciones argentinas, especialmente de materias primas y elemen-
tos para la industria, casi duplicaron-a las exportaciones. De-
bido a esa circunstancia y a las importanies remesas por rentas
de inversiones suizas, regalias y otros conceptos, nuestras dispo-
nibilidades en francos suizos se redujeron durante el ejercicio
en m$n, 123,4 millones,

COBROS Y PAGOS CON SUIZA

Conceptas - Mitlones

Saldo al 31/12/50 ............. ..., . 157,1
Cobros . ... i i e 97,4
Por exportaciones .............. EUTRTRT a7.8
Por otros coneeptos ........ooiviiiiiinia, 9,0
P08 e e 220.8
Por importaciones ..................... el 172.8
Tor otros conceptos -.........ooveennennnnnn. ... 48,0
Saldo al 31/12/51 ................. e 33,7

Yugoslavia.

Como ha ocurrido durante el irienio anterior, el intercam-
bio argentino-yugoslavo ha sido marcadamente favorable a la
Argentina, pues sus exportaciones superaron a las importa-
ciones en m$n. 10,4 millones. Este resultado positivo de Ia
balanza comercial, conjuntamente con el de las operaciones fi-
nancieras aumentaron la deuda de Yugoslavia en m$n. 12,9 mi-
llones. Su cancelacién debera efectuarse en mercaderias, déla-
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res libres, o de cualquier otro modo que de ecomin acuerdo se
establezca dentro de los 180 dias del vencimiento del Convenio
(31-12-51). En el curso del ejercicio han tenido principio de
iniciacién las negociaciones para estudiar su prérroga o sus-
eribir un nuevo acuerdo.

COBROS Y PAGOS CON YUGOSLAVIA

Coneeptas MMilloges

Saldo al 31/12/50 ......... .. 00 iiiriannnn 17,7
CobroB . o i it i e e 50,2
Por exportaciones 47,5
Por otros conceptos ..........o...... 2.7
Pagos ........ e e 37,3
Por impurlacir;nes .......... et eretiacsar e 37,1
Por otros comeeptos .......ovivirrrerrinnnnnannn 0.2
Saldo ol 31/12/5% .............. e reaearans 30,6

. Negociaciones en curso:

Al finalizar el afio se estaban realizando negociaciones con:
- Checoslovaquia, Chile, Finlandia, Italia, Paraguay, Polonia y
 Yugoslavia, encaminadas a la concertacién de nuevos convenios
~ de cardcter general o modificacién de los existentes. Se hallaban:
también en gestién la firma de sendos acuerdos sobre intercambio.
cinematogrifico con Francia y México y la modificacién de al-
gunas disposiciones del Convenio bibliogrifico con este wdlti-
mo pais.
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CAPITULO IV

EL CREDITO Y LAS OPERACIONES BANCARTAS

1. —LA POLITICA DE CREDITQ

1. ORIENTACION SEGUIDA EN EL OTORGAMIENTO DE LOS PRESTAMOS

(Continuaron rigiendo durante el ejercicio las normas de
-~ yegulacién crediticia basadas en los Decretos Nos. 33.425/48 y
© 22.246,/49 del Poder Ejecutivo Nacional.

Con el propésito de perfeccionar y uniformar su apliea-
cién, se procedié a la revision y ordenamiento de todas las dis-
posiciones e instrueciones dictadas al respecto, que complemen-
tadas con un resumen de las respuesias de este Banco a las con-
sultas formuladas sobre el particular, fueron publicadas el 17
de julio como anexo de la Circular B. 8.

Sobre la orientacién general a que deben ajustarse los ban-
«cos en el otorgamiento de los préstamos, la citada circular expone:

“Se vuelve a sefialar, una vez mas, que las reglamentaciones
aludidas — cuyo perfeccmnamlento se procura, en colaboracién
con los Bancos — mno deben interpretarse en circumstancia alguna
como miedidas tendientes a coartar el apoyo requerido para el
eficaz desenvolvimiento del proceso productivo. Es obvio que
no estd ello ni en la letra ni en el espiritu de las disposiciones
adoptadas por el Poder Ejegutivo Nacional, el Ministerio de
Finanzas de la Nacién y el Banco Central de la Reptiblica Ar-
gentina, las cuales concretan la orientacién existente en materia
de politica de erédito. Al respecto, se repite que los créditos
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bancarios han de estar al servicio de la produccién de bienes
requeridos para satisfacer las necesidades hésicas de la pobla-
cién; para facilitar e intensificar la produceion agropecuaria y
la produccién industrial de articulos no prescindibles ni suntua-
rios; la distribucién de bienes, o sea la actividad eomercial com-
plementaria del proceso de produccién, y para posibilitar el in-
cremenio de servicios fitiles y mecesarios. Consecuentemente,
por ningtin concepto las carieras bancarias deben incluir créditos
especulativos como tampoco los que se utilicen para financiar,
directa o indirectamente, ventas a plazo de articulos suntuarios
o prescindibles que, por su naturaleza, no satisfacen necesidades
generales de Ia poblacién. Por tltimo no podrin otorgarse en lo
futuro préstamos para facilitar la adquisicién, con destino a
consumo de bienes que escasean, ni a nuevos clientes para la
preduccién de articulos suntuarios o prescindibles®.

Con el fin que el erédito se oriente hacia las inversiones més
convenienies para los intereses de la colectividad y contribuya
de la mejor manera posible al desenvolvimiento de la economia
nacional, se han adoptado medidas tendientes a conocer la com-
posicién actualizada de la cartera bancaria, especialmente en
cuanto al monto y evolucién de los préstamos vineulados al sec-
tor agropecuario. Estas informaciones resultan de indudable
interés en razén de los propésitos del Poder Ejecutive Nacional
manifestados en reiteradas oportunidades, La ejecucién de tales
medidas se ha venido cumpliendo, sin perjuicio de mantener la
agilidad en el procedimiento hancario, que es la condicién pri-
mordial que debe revestir el redescuento y su informacién’
pertinente.

De acuerdo con esos principios, las cifras tope de redes-
cuento de préstamos ordinarios se ampliaron en todos los bancos
en forma simultinea, en la oportunidad y monto convenientes
para facilitarles la adecuada atencién de la mayor demanda de
crédito legitimo. Ello permitié la prosecucién de los esfuerzos
para aumentar la produceién nacional, muy especialmente la
agropecuaria; el ingreso del exterior de gran cantidad de articu-
los titiles, y su correlativa distribucién en el mercado.

En el periodo bajo informe] se mantuvo el régimen de acuer-
dos de margenes especiales para los créditos a empresas de ser-
vicios piiblicos o con destino a operaciones de evidente interés
nactonal, y el de limites de redescuentos estacionales para satis-
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facer los requerimientos iramsitorios de actividades basicas de
nuestra economia. Acerca de estos 1iltimos, cabe sefialar que un
nuevo afio en su aplicacién ha eonfirmado lo acertado de ese
sistema, que permite suministrar oportunmamente los recursos
crediticios adicionales que requiere la culminacién de esos ciclos
¥, a la vez, mantener un ajustado control del empleo de los
fondos.

Los adelantos sobre préstamos hipotecarios se otorgarom,
siguiendo la politica iniciada en 1950, en la medida necesaria
para facilitar al Banco Hipotecario Nacional e instituciones que
realizan ese tipo de operaciones el desarrolle de su accién con-
dicienado al momento econémico y a las posibilidades del sistema
banecario.

2. PRESTAMOS A 1.0S PRODUCTORES AGROPECUARIOS PERJUDICADOS
POR FACTORES CLIMATICOS Y POR PLAGAS DE LA AGRICULTURA

Por Decreto N? 15.032/51 se puso en vigor la reglamenta-
cién del Decreto N 12.338/49, que autorizaba el otorgamiento
de préstamos a dichos productores, por m$n. 95 millones, sin
pago de inierés, que toma a su cargo el Estado.

La ejecucion de tal medida compete al Banco de la Nacién
Argentina, quien estableeié las reglamentaciones adecuadas para
la concesion de los respectivos créditos.

3. FIJACION DE TASAS DE INTERES Y DE REDESCUENTO
PARA LAS DEUDAS A FAVOR DEL INSTITUTG ARGENTING
DE PROMOCION DEL INTERCAMEIO (IAPI).

Por Decreto N° 28.114/50 se dispuso que las reparticiones
phiblicas deudoras del IAPI deberan librar certificados a su fa-
vor, para documentar los compromisos contraidos, y que los inte-
reses se unificarin en el 2,50%. Ll tipo de interés que perciben
los bancos acreedores y la tasa de redescuento correspondiente,
se fijaron en el 2,25% y 29, respectivamente.
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4. ESFERA DE ACCION DE LOS BANCOS DE LA NACION ARGENTINA
E HIPOTECARIO NACIONAL.

El Ministerio de Finanzas ha aprobado, a titulo precario,
hasta tanto se establezea un régimen orgdnico, las normas pro-
puestas por la comisién interbancaria constituida al efecto, que
establecen que el Banco de la Nacién Argentina realizaria las
operaciones hipotecarias ordinarias en el sector rural que no exce-
dieran de 10 afios v las de fomento que no pasaran de 15 afios, y el
Banco Hipotecario Nacional las de plazo més largo.

Esas normas fijan dichos plazos como una paula de caricter
general, considerando ademads diversos requisitos para las distintas
operaciones hipotecarias.

5. ETL SISTEMA BANCARIO OFICIATL

La orientacién crediticia expuesta en los parrafos prece-
dentes, fué aplicada por las instituciones del Sistema Bancario
Qficial en la forma que se resefia a continuacién:

Banco de la Nacion Argentina.

¥l Banco de la Nacién Argentina en su funcién especifica
de fomentar la produccién agropecuaria y facilitar el desenvol-
vimiento comercial, ha desplegade una intensa aecién erediticia,
especialmente en el interior del pafs. -

El apoyo a las explotaciones del campo se refleja en el cre-
cimiento de los saldos de su cartera agricola-ganadera, que de
m$n. 991,7 millones en 1949, pasa a m$n, 1.731,2 millones en
1950 y a m$n. 2.871,4 millones en 1951, Esta dltima cifra re-
presenta el 53,5% del total de la cartera particular del Banco,
que llegaba en el ejercicio bajo informe a m¥n. 5.367,4 millones.

Con amplias miras de fomento agropecuario se actualizaron
y aumentaron los acuerdos de préstamos, estableciéndose nuevos
importes para afrontar los gastos y labores culturales; se dicta-
ron reglamentaciones para préstamos sobre cultivos agricolas y
explotaciones de hosques y se autorizaron nuevos créditos espe-
ciales, entre ellos, para adquisicién de reproductores, pago de
pastaje y flete para traslado de ganado, como asimismo, a los
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productores afectados por factores climaticos adversos y plagas
de la agricultura. Todo ello sin perjuicio de mantener en vigen-
cia los otros créditos a favor de la produccién agropecuaria y de
la actividad comercial.

La politica crediticia del Banco ha tendido a ayudar, me-
diante una tasa baja de interés, a los hombres de frabajo que
carecen de capitales para desenvolver un esfuerzo productivo
vy a los agricultores desde la preparacién de la tierra y siembra
hasta la comercializacién de la cosecha. De este modo, los eré-
ditos oscilan entre el 70 y 80% vy, en algunos casos, llegan hasta
&l 90% -del valor de los productos y el 1009, de las adquisiciones
de elementos quimicos para la lucha contra las plagas agricolas,
aplicacién de abonos, semillas, maquinas agricolas y pago de flete
para el traslado de ganado.

En lo que concierne a la obra colonizadora realizada de
acuerdo con los regimenes de la Ley N® 12.636 de Colonizacién
~— incluidas las tierras de extirpacién de vifiedos de 1a Ley N°
12.355 — y de Fomento Especial de Colonizacién, el Bance ha
adiudicado 72.580 Hs, por un valor de m$n. 23.8 millones, dis-
tribuidas en 565 lotes, en los que se han radicado 3.390 personas.

Cabe destacar, por ultimo, que el crédito a las sociedades
cooperalivas alrededor del 50% de las que funcionan regu-
larmente — se ha concretado en 8.784 operaciones por m?ﬁ;n.

307,3 millones.’

. Banco Hipotecario Nacional.

Ysta Institueién ha proseguido con intensidad durante el

- ejercicio su accidn de promover primordialmente la construecién

de viviendas, que habia iniciado bajo nuevas perspectivas en 1946.

... Como en los dos tltimos afios la mayor parte de sus recursos se

.. destinaron a los préstamos para edificacién general, que alcan-
- =marvon en el periodo a 25.857, por un valor de m$n. 1.029.4

* 1millones, o sea, el 86,7% de los préstamos urhanos escriturados.
De acuerdo con la politica del Gobierno Nacional de distri-

-+ buir racionalmente los créditos en todo el pais, se ha radicado en
. el interior el 56%, de los préstamos para comsirucciones y en el

=+ Gran Buenos Aires el 449, restante.
Con el objeto de orientar la totalidad de las prestaciones
-+ hacia la edificacién, se ha suspendido todo crédito ajeno a ese



fin — salvo para las viviendas cuya construccién ne data de
mas de un afio desde la fecha en que fueron habilitadas — y se
ha limitado la superficie a construir en funcién de los miembros
que integran la familia del solicitante,

Asimismo, merecieron preferente atencién los préstamos
especiales para edificar sobre planta baja y espacios libres; los
créditos bajo el régimen de la propiedad horizontal; los destina-
dos a la creacién de centros urbanos de viviendas y a las socieda-
des cooperativas, y los préstamos originados en las sociedades de
ahorro para la vivienda, actualmente a cargo del Banco.

Para la reconstruccién de San Juan se escrituraron 1.186
operaciones por m$n, 43 millones.

" La edificacién directa de viviendas por el Banco, que al
iniciarse el ejercicio alcamzaba a 1.585 departamentos y 1.268
unidades individuales, se encontraba al cierre del mismo muy
adelantada. Durante el afio se termind la construccién de 514
viviendas individuales, realizada de conformidad con el convenio
de co-participacién suscripto con el Gobierno de Cérdoba. Bajo
este régimen (Ley N' 12.921), al que se acogieron también las-
provincias de Entre Rios, Santa Fe, San Luis, Catamarca, Tu-
cumin y Salta, se hallaban en construccién en las postrimerias
del afio, en las tres primeras provincias, casas colectivas y ba-
rrios de viviendas.

Con destino il fomento de la vivienda propia se firmaron en
el afio transcurrido 21.959 préstamos para edificar por un valor
de m¥%n. 788.9 millones y 3.863 préstamos por m$n. 130,5 millo-
nes para adquirir viviendas construidas o para cancelar deudas
que afectaban los inmuebles, que absorbian en su conjunto el
77,5% del valor total de los préstamos urbanos escriturados.

Para promover la construceion en algunos centros impor-
tantes en que existe déficit de viviendas, el Banco instalé sendas
delegaciones en Junin (Provineia de Buenos Aires) y Comodoro-
Rivadavia.

Banco de Crédito Industrial Argentino.

La gestion de este organismo bancario se ha orientado, prin-
cipalmente, a impulsar su accién crediticia hacia el interior del -
pais y a ajustar sus préstamos a las necesidades reales de las em-
presas industriales o mineras.

4
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Con la inauguracién de nuevas delegaciones en Posadas,
Neuquén, Corrientes y San Luis, que se han agregado a las doce
filiales existentes, el Banco ha contribuido al desarrollo de indus-
trias y a la implantacién de otras nuevas, especialmente de
aquéllas que permiten un mayor y mejor aprovechamiento de los
recursos regionales,

Asimismo, ha colaborade en el Plan del Gobierno Nacional
de mecanizacidn de las tareas rurales, estimulando la fabricacion
de miquinas y elementos apropiados a las condiciones de la
explotacién agricola.

La demanda de crédito, proveniente en su mayor parte del
sector privado, ha sido cubierta dentro de limites prudentes, ex-
tremandose los recaudos para que los prestatarios apliquen al
giro de sus negocios todos los bienes realizables de las empresas
o de sus fondos propios. ,

En los créditos para ampliacién o instalacién de nuevas in-
dustrias, Ia Institueién ha procurado que su. wutilizacién no origi-
ne dificultades respecto a la obtencién de mano de obra, mate-
rias primas o energia. En el caso de aquellos establecimientos
que, a pesar de disponer de materias primas, no cubren la de-.
manda de sus productos, se ha verificado si Henen agotada su
capacidad de produccién, en cuyo caso se justificaria el apoyo
bancario para aumentarla.

Eantre los nuevos créditos especiales implantados por el Ban-
eo, figuran los destinados a artesanos que trabajan por cuenta
propia, con el objeto de que puedan adquirir herramientas, ma-
terias primas o alguna pequefia mAquina auxiliar; elaboradores
de aceitunas en conserva; secado natural y artificial de madera;
adquisicién de méquinas e implementos para pequefias empre-
sas de consiruccién y el mejoramiento de bodegas, y aprovecha-
miento de la energia térmica de las aguas surgentes.

De conformidad al “Plan de Fomento de la Industria Minera
Nacional” — del que se ha ocupado la Memoria anterior — se
inauguraron agencias de rescate de minerales ¢n La Toma {San
Luis), Abra Pampa (Jujuy), Chilecito (La Rioja}, Tinogasta
(Catamarca) y Campo Quijano (Salta). Con ellas y la de Alta
Gracia (Cérdoba), inaugurada en 1950, alcanzan a seis las agen-’
cias establecidas para la defensa de Ia produccién de los pequefios
y medianos mineros y de las cooperativas; investidas de todas las
facultades necesarias para que puedan actuar eomo verdaderos
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agentes de promocién y autorizadas a percibir por las transaccio-
nes que realizan una pequeila comision para afrontar los gastos
administrativos. Posteriormente, el 21 de diciembre, por Decreto
del P. E. N* 26.063, se dispuso la transferencia de tales funciones
al Instituto Argentino de Promocién del Intercambic (IAPI), que
tiene a su cargo la comercializacién de otros renglones de la pro-
duccién nacional. _

La creacion — en el mes de junio — de la Gerencia de Jo-
mento Minere, centralizé y agilité la gestion de los asuntos rela-
cionados con esa especialidad. 7

" Pinalmente, el Banco ha contribuido en la primera ctapa de
la mecanizacién de determinadas faenas mineras con la importa-
cién de equipos compresores, martillos mecinicos, accesorios y
repuestos, y ha conjurado la aguda escasez de explosivos mediante
su suministro dirvecto a los usnarios.

Caja Nacional de Ahoiro Postal.

El ahorro postal ha representado cifras significativas en el
afic 1951, alcanzando el saldo neto de los depésitos recibidos
durante el cjercicio a m¥$n. 233,2 millones. Los depésitos actmu-
lados ascendieron a m$n. 1.617,2 millones y las cuentas en acti-
vidad a 6,5 millones, :

La difusién sistematica de las ventajas del ahorro que ha
emprendido la Caja principalmente en escuelas, oficinas y fibri-
cas, y la accién de sus agencias especiales, postales y estafetas, se
han intensificado durante el afio con la inauguracién de delega-
ciones propias en Mar del Plata y Bahia Blanca, que reforzaron
las instaladas a fines de 1950 en Rosario y Cérdoba.

El ahorro obligatorio para menores que trabajan continué re-
gularmente. En virtud del Decreto N°® 17.553, del 6 de septiem-
bre, que dispuso que se depositen en la Caja los fondos pertene-
cientes a los menores que se hallan bajo la dependencia de los
Defensores de Menores de la Capital Federal, se inicié la trans-
ferencia de los importes depositados en el Banco de la Nacién
Argentina. . '

El crédito persenal a los empleados, jubilados y pensionistas
de la administracién pablica, facilitado por el Sistema Bancario
Oficial, se centralizé en la Caja de acuerds con la Resolucién
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N* 238 del Ministerio de Finanzas, Enire las modificaciones in-
troducidas a su régimen figura Ja ampliacién de los limites pa-
ra el acuerdo de préstamos y la implantacién de las nuevas
normas del Decreto N°® 16.216/51 sobre certificacién de deundas
con afectacién de haberes. En el ejercicio se otorgaron 80.608
préstamos por m$n. 1104 millones. Ademas, se establecié un
seguro para la cancelacién de los saldos de los préstamos que
quedaren impagos, euya finalidad social es obvia destacar, prin-
cipalmente en caso de muerte del prestatario, al quedar los he-
rederos liberados de abonar esa deuda.

En cuanto a las operaciones de seguros, las primas perci-
bidas alcanzaron a m$n. 30,6 millones y los siniestros a m%n, 8,3
millones. El seguro de vida colectivo experimentd una evolucién
excepcional por su inclusién en los convenios de trabajo de di-
versos gremios: metaldrgico, vidrio, consiruccién y graficos. Du-
rante el ejercicio se concertaron 1.573 nuevas pdlizas que ampa-
raban a 95.997 asegurados por m$n, 500,9 millones.

Tanto las operaciones correspondientes al Plan “Integral”
de Ahorro y Seguro de Vida, concertadas emtre el personal de
empresas comerciales ¢ indusiriales y de la administracién pi-
blica, comeo las del Plan “Ahorro y Seguro™, reservadas para
los titulares de cuentas de ahorro de la Institueién, han arrojado
incrementos de importancia.

Se ha conformado la estructura juridica y funecional del se-
guro de vida obligatorio para el personal del Estado a las dispo-
siciones de la Ley N 14.003 sancionada a fines de 1950, com-
plementadas por el Decreto reglamentario N° 11.806 del 18 de
junio. Este dltimo elevé a m$n. 6.000 el capital basico obligatorio
y estableci6 una eseala de capitales adicionales entre m$n. 5.000
y mfn. 18.000, segiin la remuneracién del agente y amplié el
beneficio por incapacidad total y permanente para el trabajo,
independientemente del seguro para caso de muerte. A este 1é-
gimen, que permite obtener simuliineamente el seguro de ga-
rantia, se han incorporade diversas provincias, municipalidades
y entidades oficiales.

Por ultimo, en el segundo afio completo de vigencia del
seguro de automotores oficiales, se han logrado los fines perse-
guidos con su implantacién y se ha extendido su aplicacién a la
jurisdiceion provinecial, al prestar su adhesién las provincias de
San Luis, Catamarca, La Rioja, Salta y Jujuy.
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II. LAS OPERACIONES BANCARIAS

1. EVOLUCION DE 1LOS PRESTAMOS E INVERSIONES

En el afio 1951 las colocaciones de los bancos tuvieron un
aumento de m$n, 6.300 millones, que es el guarismo mas alto
que regisiran las estadisticas, segtin surge del cuadro siguiente:

INCREMENTOS ANUALES DE PRESTAMOS E INVERSIONES

Préstamaon
Afio Inversiones Tatales
Al piiblica Oficiales Tolales

{En millones do mSn.)

1946 710 1.052 1.762 — 684 1.078
1947 2.091 2.833 4.924 505 - 5429
1948 2325 3.564 5.889 267 6.156
1949 1.547 2.335 3.802 258 4.140
1950 3.173 4325 3.598 378 3.976
1951 5.59¢ . 471 6.061 239 6.300

Del total de los préstamos otorgados por m¥$n. 6.061 millo-
nes, corresponden al piblico m$n. 5.590 millones, o zea el
92,2 %, cifra que revela la importante contribucién del crédito
bancario al desarrollo de la actividad econdémica privada.

Entre los préstamos al publico figuran con los mayores
importes ~—que casi duplican los del afio anterior-— los descuen-
tos de documentos comerciales, especialmente de pagarés con
mis de un endoso y los préstamos especiales de fomento y fi-
nanciaeion. _

Los préstamos oficiales, que fueron ligeramente superiores
a los del afio 1950, contrastan sensiblemente con los guarismos
abultados de los afios precedentes, en que se requirieron grandes
recursos bancarios para promover la economia nacional y reali-

zar el Plan de Gobierno 1947-51.
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PRESTAMOS E INVERSIONES DE LOS BANCCGS

Vartaciosizs en: Saldas al

c L nur
creeptos 1949 1850 wal | 3V/1/5L(Y

fEr milloncs de m8n.)

Totales ........... i, 4.140 3.976 6.300 | 34.443
1. Préstames ................ ereaas 3.832 3.508 6.061 20,778
Al piblice ......oiiiiiiiiaon.,, 1.547 3.173 5.590 18.688
AQElantiE oot 464 731 fihik] 4.581
Dosctuenlos  coveeemieirrreviiiiinsiiisiiann 679 1.586 8.127 1351
Lapecinles de Fomento y Financiaelén ... 3312 671 1107 2.0
L8 N 123 170 467 917
Oficiales ............ccvvvievnen. 2.335 425 471 11.000
Especinlos de Fomenta y Financiacién .. 1.768 — [ a1 8.209
OII0S  —e\ivrueivusaaessneanrenrnrrnnnrns 567 VEM 149 2,40k
2, Inversiones ........c..iiiii... 258 378 239 4.665
Papeles del Baneo Central ........ — 1 — — 9
Letrng de Tesorerfn ............., — 1 — G — 352
Bonos del Tesore ................ 5 30 9 970
Titnloe pablicos ........ccou0a... 339 280 228 2.829
Oblignciones Ley 12817 _......... — 2 — 30 — 26 32
Otros valores «....ovievnninnnns. — b0 104 28 473

(1) Gifros provisiongles.

En el cuadro anterior no estin incluidos los préstamos del
Banco Hipotecario Nacional ni los de otras.entidades bancarias
de crédito inmobiliario, destinados principalmente a la construc-
cién de viviendas, que se elevaron a m%n. 1.235 millones,

Las inversiones en valores mobiliarios reflejaron una ten-
dencia declinante, en la que gravita especialmente Ia amortiza-
cién de las “Obligaciones Ley N® 12.817”, que se encueniran en
poder del Banco de la Nacién Argentina, segiin se informa en

el capitulo VI

La distribucién del crédito bancario por sectores y ramos
puede observarse en el cuadro siguiénte:
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DISTRIBUCION DE LOS PRESTAMOS A LAS ACTIVIDADES ECONGMICAS'

Dowda al: ‘1 Dii. entre
Conceptao : 1/12/51 ¥
s1/13/50 | oa1/1a/s1 | 3171750
(En miliones do mén.)
1. Actividades cuyos préstames anmentan . ... 8.813 | 12,965 4.092
Produccién agropecuaric ......... ereeeaeraas 1120 1.831 711
Ganaderin ..veveeerenrrrreanrrstsirianrnas 628 971 343
Apricultara en general ..., .0 i 204 390 186 -
Explotacién agricola-gunadera .............. 288 470 182
IRAUSEIR oe vt eae e i e 3.163 4.935 1772
Hilanderias, tejedurios ¥ anexos ............ 629 1.000 371
Metales v sus mopufaeturas ..., 460 706 326
Vitivinicolr ..vviivrriioiiiiiiiiirariraaaes 237 414 117
Tmz vy fuerza ...ooooiiiviiiiininnincneanes 272 440 168
Productos quimicos coovvererinrearanamaaass 72 144 72
Forestoles v sus manufacturns ........eeeen. 159 225 66
Papel, carldn ¥y anexos ..c...ovvveimenaiians - 44 96 52
Artes grificas, diaries, ele. ... .ot 61 113 52
Confeceién de prendas de vestir ............ 101 147 16
Friporifiea, saladeril, ete. ... ccociiinnn 2 267 43
Aceites vegetales .....oviiinriiiiiiien - B3 114 31
Vidrio y cerfimien :vvvvvverevrriiaraninnnas 51 71 26
Caucho ¥ sus manufoeturas .....oocvvinas, 42 66 24
AZUCATEIR +vvvvrerrensosanssssananacarsons B7 110 23
Tintorerine ¥ lnvaderos «..oovvviiiniaianrnn - 37 59 22
Materioles de construceién .....oiiiiinlo-n 71 02 21
Curlicmbres vy tolabarterias ........ Teaeenan G0 80 20
Tabacolerst . c.cocvvivvreanns ireareaeaeea 9 - 29 20
Dezmotadoras de algodén ......ovvvvvenreen T 14 34 20
Destilerin de aleohol .......ccoiivniiiiiiin 66 84 18
MINEEL «icivivsinnennnuseraerisrernrmsanacs 29 40 17
Lechera y sus derivadog ..oovvveneeaiann, . - 50 65 15
Pinturns, barnices y anexos ..........o0 15 29 14
Harinern, fideern, etc. ...ooiiiivviiiiianae 61 74 13
Fabrica de bolsos ...vvrveviiiiiiiianees e 9 21 12
Comestibles ...vvivrerrririiiinriiniacaiaes 46 57 11
ATTO0BIN o iviiirvreenaitiiii s cnaaasain 20 30 10
Culzadio vvvevereeaeosossoansennsrsssrsnass 22 2g 6
3 - 132 208 e
Empresas Constructoras ........ AP Cenaeans 726 858 132
* Comercia ....civiiinnn rrererei e, 1.835 2.525 680
Hierros, metales ¥ sus manufacturas ........ 158 2173 115
Tejidos ¥ aNex05 ..ooovroiii it 306 411 105
Maderns, mueblerias, ete. ...l iiinia, 79 139 60
Vehiculos, rodados y sus necesorios ........ 162 221 39
Fleciricidad, sanitarios, efe. «...ovveevvnnnn. : 78 121 46
Comestibles, bebidus v tabaces ............. 3. 116 43
Papelerias, librerins, ete, cooiinvninnivanss 50 &5 -85
Grandes almacenes, tiendas, etc. .......... . 126 159 33
Materiales de constroeeidn ..........c0unan 36 66 - 30
Formacias, droguerias, ete. ...ovovrvevenanan 31 55 24
(1) Esta claeifiencion comprende dnictments los préstnmos en mooeda nocimmal de mEn, 50.000 o min,
acordados por enda banes oh adelanios y/o deseoestos, por lo conl oo es estrictamente comparoble eon Taa
pullicndns en memoriss anteviores, .
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Deada al: Dif. entro
Canceplo 31/12/51 ¥
#1/12/50 | 31/32/31 | 31/12/50
{En millonos da mén.)
Ramos generales de campafia .............. 124 148 24
Cereales, oleaginosos y textiles ............. 81 105 24
Carne, verduras, frutas, ele, .........onvvra. 3l 48 17
Ferreterias, pinturerias; ete. ................ 25 43 17
Optica, fotografin, ete. .......oviiiinnnne.. 15 27 12
Brzares, juguelerias, ete. ....viiiiiiaine.n. 10 19 9
Petréleo, earbon, lens y derivados .......... 11 17 G
L 4432 473 31
Transportes y Comunicaciones |.........evu... 1.232 1799 567
Diversas ............. P 787 957 220
Cooperativas ... i ii it iiin i iararaaas 131 185 54
Rentistas y propietarios .................... 87 127 40
Profesiones liberales ...................... 56 89 33
Consignatorios ........... erereree e, g7 127 30
Sociedndes de benelicenein ................. 24 47 23
Socviedades y ngentes financieros ........... 71 86 15
Publicidad y rudicemisoros ................ 8 Is 7
Administeacién de propiedades ............. 53 58 6
Otras ..ooiiiiniiiiiias N 21l 223 12
2. Actividades ¢nyos préstames disminuyen .. - 42 38 — 4
Indvstria cervecern, agencias de torismo v lo-
tering, espectdcules piblicos, gorages, ete. 42 38 — 4

En el acrecentamiento absoluto de los préstamos, que abarca
la casi totalidad de la actividad econémica, figuran en orden de-
creciente de importancia los sectores industrial, agropecuario,
comercial y de los transperies y comunicaciones, Pero, al anali-
zar los aumentos relativos, se observa una modificacién en la
participacién de esos sectores al corresponder el primer lugar a
Ia produccién agropecuaria con un incremento de 63,4%, y ocu-
par las posiciones signientes el rubro industrial con el 56,0 %,
los transportes y comunicaciones con el 46,0%, el comercio con
el 37,6 %, las actividades diversas con el 29,8 %, y las empresas
constructoras con el 18,2 %. En el grifico que figura en la pa-
gina 16, puede verse la tendencia operada en la distribucién de
los préstamos a las principales actividades econémicas durante

el lapso 1946-51,

Con referencia a la finaneciacién bancaria de la produccién
agropecuaria, corresponde aclarar —segiin ya se hizo notar em
Memorias anteriores— que la estadistica que se inserta en el
cuadro arriba citado, no permite juzgar en toda su amplitud el
apoyo integral prestado por el Sistema Baneario al agro, debido
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a que exclitye a un gran nimero de pequefios productores, es-
pecialmente deudores del Banco de la Nacién Argentina, y a que
su relevamiento realizado a fin de afio coincide con Ia iniciacién
de la demanda crediticia estacional para esas tareas, que se in-
tensifica en los meses siguientes.

Cabe decir aqui que buena parte de los préstamos al sector
agropecuario fué absorbida por la actividad ganadera, que se
vi6 fuertemente resentida en el afio bajo informe por la persis-
tente sequia que asolé al pais, al afectar las aguadas y campos
de pastoreo. Es asi como el monto de los créditos acordados es-
pecificamente a la ganaderia —sin tener en cuenta los desti-
nados a las explotaciones mixtas agricola-ganaderas— sélo ha
sido superado por los concedidos a los Transportes y Comunica-
ciones y a las Hilanderias, Tejedurias y Anexos.

En cuanto a los préstamos a la agricultura en general, casi
duplicaron el valer regisirado en el afio anterior.

Entre las indusirias, hicieron mayor uso del crédito los ra-
mos de Hilanderias, Tejedurias y Anexos; Metales y sus Manu-
facturas; Vitivinicola, y Luz y Fuerza, a los que le siguieron las
Empresas Constructoras y los comercios dedicados a Hierros,
Metales y sus Manufacturas, y a Tejidos y Anexos.

2. DESARROLLO DE LOS DEPOSITOS

Les depdsitos recibides por los bancos, por cuenta v orden
del Banco Central, han aumentado en m$n, 3.381 millones du-
rante el afio, principalmente por la expansion de las cuentas
corrientes. Bin éstas, las cuentas de particulares han ateruado su
ritmo de crecimiento, pero las oficiales lo han acrecentado- en
m$n. 945 millones frente al aumento de m$n. 174 Imllones ope-
rado en el afio anterior,

De igual manera acusaron un aumento intenso los depdsitos
del rubro “Otros™, que incluye fondos relacionados con opera-
ciones de eambios, en tanto que los depdsitos judiciales han mos-
trado un ligero crecimiento y los depdsitos en caja de ahorro
aumentaron en una forma mas atenuada a la del dltimo bienio.
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EVOLUCION DE LOS DEPOSITOS

Vurizciones en: Saldes
Conceplas al
1949 1950 1951 31/12/51(3)
(En millones do mén.}
Totales .................... e 2.413 2,931 3.381 | 26447

Cuentns corrientes .......... 1.325 2.119 2,185 | 15.720
—del piibliso ... 1.383 1.945 1.0 18101

— oficiales ......, . — ] 174 045 3405
Cajn de aliorro ............coo...., 593 672 351 8.015
Plazo fijo ... .vvvvnnvenn. e e 13 3 20 64
Judicinles ..........coviiiniiiiien... o8 143 168 1.180
L1 - [N 165 — 6 607 1.462

{1} Cilras provisicenales.

{2} Este suldo no cnincide eon el que figuen en of Balanes del Boneo Central en razén de que Ins
infurmaciones periddieas do los hancos, wilizadns para contabilizocidn, adlo e completan  posiceiormente.

De acuerdo con estudios realizados acerca de la composicién
de los depésitos, se presentan a continuacién los cuadros perti-
nentes sobre la cantidad de cuentas abiertas en las casas ban-
carias, segtin su radicacién en la Capital Federal y el interior
del pais, y sus saldos respectivos, clasificados por magnitud de

importes,
CUENTAS CORRIENTES
) Cantidad de cuentas Millones de m$n.

Escaln Cupital Tnterior Tolales Capllal Interior Totales
Federnl del pais del poin Federal del ‘pais | del pnis

Hosta m$o.999 ......... .| 236306 414435| 650.141| 73 | 113 | 186
de m$n. 1000 a m%n. 1.099 40.561 68.055| 108.616 60 o8 158
aoow o 000, . 2,099 28.643 41,927 70.570 71 102 173
» » 4000, ., 3.999 21.055 20,121 50.174 73 o9 172
w oo A000,, ., 4900 16.310 22.788 39.098 73 100 173
w o 0000, ., 6999 22,460 30.779 53.239 133 180 313
s w1000, ., 9999 21816 . 2B.276 50.002 180 235 415
n » 10000, . 14999 23148 27.543 50.691 276 334 610
s w» 10.000, , 19999 14.023 15.673 29.696 238. 269 507
»n ow» 20,0060, , 40992 29.075 28.189 57.264 991 865 L8506
s » 20000 y moyores .. 23.610 11,842 34452 §.549 1.766 B.315
Totales: | 476.007| 71B.628]1.294.685, 0.717 4161 | 12.878

— 65 —



CAJA DE AHORROS'’

Contidad de cucnias ) Mitlonss de mSn.
Escalgn Capital Interior Tatales Capital Interinr Totales
Federal del pais del pajs Federnl del pais | del pais
Hastam$n. 999 ........... 717.503| 984.25611.761.758 268 289 557

de mén, 1.000 a m$n. 1.999 | 124.283( 160.600[ 284.883 194 230 424
e = 2000, . 2099 774521 100.204| 177.656 198 246 | 444
w3000, . 3999 54,679} 73.638( 128317 197 252 449
s w000, L 4,999 63.217} 79.333| 142.550 292 352 [it3)
+ w0060, L, 6,999 66.931| 100.531] 167.462 382 563 945
s w000, L, 0,999 39483 54.227| 93.710 340 436 796
. s 10000, ,, 14,999 28.575| 44.985; 73561 31 515 856
2 » 18000, ., 19.999 9.609) 13.941( 23.550 167 236 403
s 20000, ., 49,999 9.003| 14.114| 23.117 264 394 658
2« 20000 y mayores .. 1.113 14805 2.518 87 115 202

Totales: 1.251.847| 1.627.235 2.879.082] 2.730 3.648 6378

{1} No comprende los coenlas ahizrtas en ln Coja Nzclonal de Aboreo Postnl,

PLAZO Fij0

Cantidod de euenlas Millenes de mSn.
Lseala Capital Inmerior Totnles Capital Interior Tatales
Federal del pois del pais Federal del pais | del pais
Hoetam8n. 999 ........... 5071 47 5.418 0,39 0,07 0.46
de mfn. 1.000 a m$n, 1.999 249 67 314 0,35 0,09 0,44
o 2000, ., 2.99% 126 21 153 0,30 0,07 0,37
s 3.000 ., ., 3.999 76 19 95 0,26 0,07 0,33
o 4,000 ,, ., 4,099 38 12 50 0,17 0,05 0.22
w oo 0000, ., 6999 76 28 104 0,43 0,16 0,59
= o LU0G, , 9939 45 30 19 0,37 0,26 | - 0,63
o o 100800, ., 14999 67 34 101 0,77 0,39 1.16
oo 15000, ,, 10999 32 24 a6 0.55 0,42 0,97
x  w 20,000, ., 40999 80 88 168 2,34 2,68 5,02
o s 30,000 ¥y mayores .. 56 60 116 16,52 25,65 42,17
Totales: 5.016 1136 7.052 22,45 29,091 52,36
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CAPITULO V

LAS RELACIONES DEL BANCC CENTRAL CON LOS
' - BANCOS

1. FISCALIZACION BANCARIA

Segﬁn se ha referido en Memorias anteriores, la estricta
aplicacién de las normas sobre politica de crédito —que como
se ha visto en el capitulo IV, propenden a que los fondos
facilitados por ese medio satisfagan plenamente las legitimas ne-
cesidades derivadas del proceso de produecién v distribucién de
‘bienes titiles y necesarios— constituyé uno de los principales
ohjetivos del Banco Central.

Durante el ejercicio no se-han escatimado esfuerzos para
" que la vigilancia que se realiza en los bancos reuniera la ampli-
tud v eficacia exigida por las eircunstancias. De este modo se
han realizado exdmenes minuciosos, unas veces y parciales, otras,
de grupos de entidades con caracteristicas similares, clientela co-
miin, etc., que permitieron ajustar desviaciones inconvenientes
al par que levar a cabo una eampaiia preventiva tendiente a
evitar el desplazamiento hacia otros bancos de los préstames que
" no se ajustaban a las normas en vigor.

Tales verificaciones fueren complementadas en varios ecasos
con estudios dinamicos sobre las necesidades inmediatas de cré-
dito y su gravitacién en la plaza, de manera que la demanda
originada en las fuentes de produccién pudiera ser satisfecha en
el momento ¢portuno y en la medida adecnada.

Tgualmente, han sido objeto de especial atencién los nego-
cios cambiarios internacionales. La inspeccion de buen ndmero
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de bancos que operan en cambios arrojé un saldo favorable, ya
que se han corregido algunas modalidades operativas, originadas
en la naturaleza propia de ese mercado, que estaban reiidas con
los principios de una sana politica bancaria.

También se profundizé el estudio de la situacién pairimo-
nial, grado de liquidez, capacidad de ganancia y evolucion fu-
tura de algunas entidades bancarias, que excepcionalmente pre-
sentaban problemas de esa naturaleza.

2. COORDINACION Y PRESTACION DE LOS SERVICIOS BANCARIOS

La experiencia lograda con la implantacién de las “delega-
ciones bancarias™ ha sido satisfactoria. Se trata, como es sabido,
de un tipo de filial caracterizado por su dependencia de la su-
cursal mds préxima que, por su reducido costo operativo, per-
mite en forma econémiea dotar de servicio bancario a localida-
des que carecen de él y ampliarlo en aquellas zonas donde
resitlie insuficiente,

En el curso del afio se ha autorizade a diversas entidades
bancarias la instalacién de doce delegaciones y una oficina, v se
han aprobado asimismo las reglamentaciones presentadas por
seis instituciones, enire ellas el Banco Hipotecario Nacional, con
lo cual el régimen de “delegaciones” ha quedado implantado en
las cuatro entidades del Sistema Bancario Oficial. '

Por otra parte, se ha puesto de relidve la ventaja de la {le-
xibilidad de dicho régimen al transformarse en “delegaciones™
varias agencias y sucursales, que por la escasa importancia de
las actividades econémicas de las zonas en que actuaban no jus-
tificaba el mantenimiento de filiales de ese costo y jerarquia.

De las solicitudes que se mantenian pendientes presentadas
por cineo bancos para continuar desarrollando sus actividades,
pudo ser resuelta favorablemente la del Banco Comercial de San
Juan, En cambio, correspondis una resolucion contraria al Ban-
co Popular de Mercedes (Corrientes), por haher decidido los
accionistas su incorporacién al Banco de la Provincia de Co-
rrientes, _

Ante la imposibilidad de una entidad pignoraticia muniei-
pal para lograr una adecuada sitnacién econémico-financiera, se
debié retirarle el mandato que tenia para recibir depésitos por
cuenta y orden del Banco Central.
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Igualmente, previo el cumplimiente de algznos requisitos
legales, se dispuso excluir del régimen bancario al Instituto de
Previsién y Ahorro para Edificacién S. A. (IPASA), de Rosario
(Santa Fe), con lo cual quedd definida la situacién de la @ltims
de las sociedades de ahorro para la vivienda familiar {Crédito
Reciproco) que en 1947 se declararon incluidas en dicho régimen.

3. RESPONSABILIDAD PATRIMONIAL DE LOS BANCOS

En la Memoria del afio 1949 se hizo referencia a la funcidn
del capital y reservas de los baneos como garantia de sus obliga-
ciones hacia el Banco Central, constituido en su principal acree-
dor por las sumas que les proporciona para Ia realizacién de sus
operaciones. Se agregaba, ademds, que era necesario el refuerzo
de esos fondos cuando mediaba el crecimiento de los riesgos por
la expansién de los negocios. Asimismo, se sefialaba que tal cir-
cunstaneia se tenia presente al considerar los proyeclos de dis-
tribucién de las utilidades de los bancos nacionales Y que se
habian reiniciado las gestiones tendientes a que los bancos ex-
tranjeros, que no distribuyen sus beneficios en el pais, proce-
dieran por iguales motivos a incrementar en medida razonable
—cuando asi no ocwrria— su responsabilidad local.

En los dos viltimos afios el volumen adquirido por las in-
versiones bancarias dié mayor importancia a esas medidas, que
se aplicaron con resultado satisfactorio. Se obtuve asi, la radica-
cién local de buena parte de las utitidades realizadas en ejer-
cicios anteriores por los bancos extranjeros, que se encontraban
pendientes de transferencia a sus respectivas casas matrices.

Ademds, se estimé oportuno indicar a los bancos la necesi-
dad de destinar a reserva legal un porcentaje de sus utilidades
superior al minimo del 10 % establecido por la Ley de Bancos,
el que no debers ser inferior al 20 9.

4. AUMENTO DE LA TASA DE INTERES Y LIMITES DE LoS
DEPOSITOS DE AHORRO
Con el propésito de estimular al pequefio ahorrista se ha
elevado la tasa de interés y ampliado los limites redituables de

los, depésitos de ahorro, llevandolos a partir de enero de 1952
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al tipo uniforme del 3 % anual para las imposiciones de hasta
m$n. 25.000 por persona, y de hasta m$n. 100.000 para las cuen-
tas de cooperativas, mutualidades con persomeria juridica y so-
ciedades de beneficencia.

5. OTRAS REGLAMENTACIONES

Represion del libramiento de cheques sin provisién de fondos.

E]l H. Directorio aprobé el 28 de febrero el texto ordenade
de 1a Resolucién sobre Cheques sin Fondos y disposiciones pos-
teriores, a las que se les introdujeron en esa oportunidad nue-
vos agregados. ‘

A raiz de la prosecucién enérgica de la campaiia empren-
dida en 1950 para eliminar definitivamente de las précticas ban-
carias el Jibramiento de cheques sin provisién de fondos, se
puede afirmar que el cheque ha recobrado en grado conside-
rable el prestigio y la confianza que debe guardar por su funcién
de sustituto de la moneda. '

Como consecuencia de las infracciones producidas han re-
suliado inhabilitados durante el afio 2.784 titulares de cuentas
corrientes. De alrededor de 6.000 infractores sancionados desde
1a iniciacién de la citada campafia de represién, se han rehabi-
Jitado 429 titulares que, en caso de reincidencia, tendrin un
plazo més prolongado de inhabilitacién.

Con la Resolucién sobre Cheques sin Fondos, el Banco Cen-
tral ha puesto en manos de los bancos del pais un arma poderosa
para desterrar aguella prictica. Queda con ello dicho que recae
primordialmente sobre tales entidades y sus funcionarios la
responsabilidad en la consecucién del éxito definitivo de la ac-
cién emprendida mediante la estricta aplicacién de las disposi-
ciones dictadas por el Banco Central.

- Esta Institucién, por su parte, proseguird observando aten-
ta v empefiosamente el curso de este asunto y en las oportuni-
dades adecuadas ird ajustando y modificando, de acuerdo con el
plan progresivo previsto, las normas en vigor a fin de que tales
disposiciones alcancen plenamente el elevado propésito que las
ingpiraron. :
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Condiciones para la aperture, mantenimiento y cierre de las
cuentas corrientes.

Han continuado mereciendo preferente atencign los anali-
sis de las modalidades de las cuentas corrientes bancarias —anun-
ciados en la Memoria anterior—, de los que surgirdn las normas
destinadas a dar la debida jerarquia a ese lipo de cuentas.

Cuentas corrientes entre bancos.

Para ajustar a un orden racional las cuentas corrientes ge-
nerales de bancos abiertas en otros bancos, se ha dispuesto que
s6lo han de relacionarse con la atencién de giros, remesas y va-
lores de canje. En este iiliimo caso, siempre que no exista ca-
mara compensadora,

En consecuencia, los bancos no estardn obligados a admitir
en depdsito el exceso de numerario de otros bancos, ya que se
considera inherente a la condicién de tales entidades la eustodia
en arcas propias de las disponibilidades que les asigna sin cargo
el Banco Central para la atencién de sus operaciones, Como exeep-
<ién, podrin celebrar acuerdos a fin de continuar depositando
iransitoriamente los fondos mencionadas.

6. LIQUIDACIONES

Sociedades de Ahorro para la Vivienda Familiar (Crédito |
Reciproco).

La liquidacién de las sociedades del epigrafe se encuentra
en un periodo de encauzamiento hacia su etapa final, Entre los
problemas importantes que al comienzo del ejercicio quedaban
a estudie del Banco Central merece mencionarse la transferen-
cia de las carteras hipotecarias al Banco Hipotecario Nacional
que, como paso preliminar, le fueron entregadas en administra-
cidn en el afio anterior, hasta tanto se procediera a analizar las
caracteristicas de esos créditos y se estudiaran las normas que
permitieran realizar el traspaso definitivo. Al finalizar el ejer-
cicio se encontraba adelantado el estudio de las hases para la
solucién de este complejo problema.
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En el transcurso del afioc se ha efecinado el iraslado a la
Caja Nacional de Ahorro Postal de los depdsitos de ahorro de
las cinco compafifas que no habian Hegado a actuar como agen-
tes directos del Banco Central, entre las cuales figuraban “OPAL”,
“COARLI” y “La Comercial de Rosario™ que, por estar someti-
das al procedimiento de la liquidacién judicial sin quiebra, re-
quirieron previamente la venia de sus respectivos jueces para
realizar esa operacién. De este modo, la transferencia ha que-
dado cumplida iotalmente y los depositantes de todas las socie-
dades de ahorro para la vivienda familiar se encuemniran en
condiciones de disponer libremente de sus fondos, cumpliéndo-
se asi las clausulas de la garantia que la Nacién habia otorgado
a esta clase de operaciones.

Finalmente, quedan atn a estudio de este Banco y oiras
reparticiones oficialés algunos asuntos referentes al personal, co-
mo ser el reconocimiento de antigiiedades y cargos jerarquicos,
comisiones a productores, cobradores e inspectores y la aplicacién
~ de escalafones.

Instituto Movilizador de Inversiones Bancerias (IMIB).

El Banco Central ha continuado en forma activa la reali-
zaci6n de los bhienes que en su oportunidad fueron transferidos
a la entidad del rubro, cuya naturaleza ha exigido en el ejercicio
una prudente y ardua gestién para obtener un resultado mas
favorable.

De los fondos liquidos provenientes de esta liquidacién, se
destinaron en el afio m$n. 14,5 millones para atender el servicio
de las “Obligaciones de la Ley N° 12.817” con vencimiento al
1/1/51 Con esta entrega y la de los afios anteriores, la inver-
sion de m$n, 447.5 millones realizada en el afio 1935 por el
Gobierno Nacional al constituirse el IMIB, ha quedado reduci-
da a m¥n. 273,2 millones.

Otras Liquidaciones.

La liquidacién del Banco de Chacabuco, dispuesia el
28/4/49, ha legade a su fin con la realizacién de los rubros
actives y la protocolizacién de la iransferencia de la cartera
hipotecaria. La asamblea extraordinaria de accionistas efectua-
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da el 11/1/52, al fijar un dividendo del 136 %, aprobé Ia dis-
tribucién de los fondos remanentes.

Con'la realizacién de dos importantes rubros del activo,
también estd préxima a su término Ia liguidacién del Crédito
Argentino Uruguayo. No ha ocurrido lo mismo con la Liquida-
cién de los bancos alemanes por las razones mencionadas en la
Memoria anterior, Sin embargo, la regularizacién de las relacio-
nes con Alemania permilird encarar en forma positiva la solu.
cién de los problemas pendientes, que en su mayor parte estin
ligados a situaciones de orden internacional.

Prosiguiendo 1a politica de economizar gastos y obtener nna
direccién mas ajustada en las tareas de liquidacién se procurara,
con la base de la experiencia recogida al reunir en un sglo local
los oficinas de las sociedades en liquidacién con sede en la Ca-
pital, el traglado de las restantes radicadas en el interior.

7. CAMARAS COMPENSADORAS

Finalizado el anilisis del funcionamiento de las cimaras
- compensadoras del interior, se resolvié extender al resto del pais
¢l régimen implantado en 1950 en la Capital Federal y Rosario,
que permite dar conformidad a los cheques contra oiros bancos
dentro de las 24 horas en que fueron depositados.
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CAPITULO VI

EL MERCADQO DE VALORES

1. LAS ACTIVIDADES BURSATILES

E.as transacciones realizadas en 1951 alcanzaron a vin.’
1.759,8 millones, cifra superior en vin. 201,9 millones a la de
1950. Este aumento resulté mas pronunciado en las operacio-
nes de valores privados, que superaron en v§n. 215,9 millones
a las del afio anterior. El dinico sector en que decrecié la act-
vidad fué el del Bono Hipotecario del Banco Central de la Re-
ptiblica Argentina 214 %. '

TRANSACCIONES REALIZADAS EN LA BOLSA DE COMERCIO
DE BUENOS AIRES

Tiiulos Piiblicos Valores Hipolrearios .
Al J}n:[i?;“: Totnl
| e | Eowr | oo | P | owe | e
{En millones do vin.}
1941 708,9 4930 3184 — 36,8 129,0 1.686,1
19432 568,4 346,5 315,9 — 44,1 2151 1.490.0
1943 1.018.8 502,5 281,7 — 475 2454 2.095,%
1944 14713 499,5 272,0 —_ 87,0 351,9 2.681.7
1945 1.012,2 342,2 271,17 — 72,5 . 593.9 2.291.5
1946 14726 437,1 171,54 63,009 54.3 774,1 2.973,5
1947 868,92 436,5 —_— 1864 22.4 966,5 2.480,7 -
1948 684.3 3543 — 118,0 27,1 1.383,6 2.567,3
1849 515.8 248,1 — 135,0 248 936,9 1.860,6:
1950 450,9 2254 — 2194 210 641,2 L657.9
1951 5227 2299 e 119.8 30,3 857,1 L7598

(!} Decjoron de colizarse el 21 de junio de. 1846.
(%) Comcnzaron a colizarse ¢l 27 de setiembre de 1946.
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En los titules piblicos, con excepcién de los Bonos del Te-
goro, que contaron con las reinversiones habituales de los bancos,
volvié a predominar la oferta. No obstante ello, las cotizaciones
permanecieron estables, en particular las del Crédito Argentino
Interno 3 %, dehido a la acecion reguladora de este Banco, cuyas
compras, a pesar del mayor volumen operado, resultaron infe-
riores a las del afio anterior. '

Las transacciones en valores privados continnaron hasta fi-
nes de julio, en un mercado estrecho y deprimido, tocando los
precios el nivel mis bajo del afio.

Posteriormente, coincidiendo con la ampliacién de los cré-
ditos banecarios y la evolucién favorable de algunas empresas, -
eambié el tono del mercado que a principios de agosto mostrd
un movimiento alcista en los papeles especulativos, que fué ex-
tendiéndose gradualmente a los otros valores.

- Tal reaceién, que tuvo su mayor gravitacién en setiembre,
decidié la intervencién de muchos inversores que se habian
abstenido de hacerlo desde la caida ocurrida en los comienzos
de 1949, .

Esa afluencia de fondos, conjuntamente con las operacio-
nes de financiacién realizadas con el Instituto Mixto de Inversio-
nes Mobiliarias (IMIM) y en Bolsa —que se han generalizado
dltimamente— contribuyeron, en buena medida, a no resertir la
demanda de valores privados y a facilitar la absorcién de la
parte de las colocaciones aprobadas en el afio que se negociaron
en el mercado. _ - .

Las oscilaciones trimestrales en los precios de los grupos de
acciones de inversién y especulacion, se reflejan en el euadro
siguiente:

PROMEDIOS DE ACCIONES ORDINARIAS

De 15 ncciones (1) Do 5 acclones (%)
Periodos
1950 1051 1950 1931
ler, trimestre ........ N 306,85 315,30 32286 - 356,53
2do. 3 esissnsecense 286,05 300,05 324,87 323,37
der. " fhasaeaiesan 379,11 202432 320,14 332,48
ito. » PN reras 308,95 323,04 343,32 116,80

(1) Considerndas dde inveralin estable.
() Componen el grupo de lns Namadas, especulativas,
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En cuanto a las operaciones a plazo cabe sefialar que han
continuado disminuyendo, segiin puede verse en el cuadro que

sigue:
MONTO OPERADO EN ACCIONES

Contndo Plars
Poriodos -
1950 1951 1950 1931
(En miles da vin.}
ler. trimestre ......c000.. 119.046 120.379 147 - 152
2do. 3 eraesarsnnes 120,412 111.585 3.115 10
-der, B treereavenss 243.473 274.758 1.332 153
4to. 7 reecsssraaas 141.883 338.920 135 160
624.814 845.742 4.729 475

2. LA ABSORCION DE VALORES PUBLICOS E HIPOTECARIOS

La colocacion neta de valores nacionales alcanzé en el ejer-
cicio de 1951 a m$n. 3.696 millones, cifra superior en m$n. 557
millones a la de 1950.

La absorcién de “Obligaciones de Previsién Social” por el
Instituto Nacional de Previsién Secial, el Instituto de Ayuda Fi-
nanciera para el Pago de Retiros y Pensiones Militares, y Ia Caja
de Retiros, Jubilaciones v Pensiones de la Policia Federal, re-
presenté un monto de m$n. 3.489 millones, que es superior en
mfn. 450 millones al del afio anterior. Cabe sefialar que tal
aumento obedecié primordialmente a la elevacién de las remune-
raciones y a la incorporacién de nuevos afiliados.

Aparte de la absorcién citada de las Cajas de Jubilaciones,
hubo una mayor colocacién de titulos nacionales en las reparti-
ciones oficiales, que logré neutralizar ampliamente las desinver-
siones efectuadas por los bancos y el piiblico.

ABSORCION NETA DE VALORES PUBLICOS NACIONALES EN 1951

Sectores de Inversidn
Claze de Valores Tolal
i Tiallico Dancos Cnjas {1) Regparticionen
{En millones de mfn.}
Titulos ......... Nerrennas 3.504 — 231 — 13 3.489 319
Bonos .....iiiiiiiiinn.. 211 68 5 — 138
Letras .o.oovviiiiininins — 19 — 5 — — - T4
Total: 3.696 ~— 168 — 8 3.489 383

(*} Excluidos los sporles del Golictne Nocional electundos en. titulos,



Las compras netas de titulos provinciales y municipales al-
canzaron a m¥n. 184 millones, contrariamente a lo ocurrido en
1950 en que predominaron las ventas, Las adquisiciones de ban-
cos y reparticiones oficiales, por m$n. 89 millones, superaron hol-
gadamente a las enajenaciones del piblico que alcanzaron m$n.
21 millones.

ABSORCION NETA DE VALORES PUBLICOS PROVINCIALES
Y MUNICIPALES EN 1951

Seclorss de Inversidn
Clase de Valorees Total
Piiblica I Bancos (1} Cujas () Repartiriones.
(En millones de min.}
Titulos ..... RN ceenan 214 — 21 42 116 77
Letras voveverivarannnaans — 30 — — - — 30
Towl: | 184 | —21 2 | us | 4

(1} Incluyn al I.B.IM.
()} Excluidos loa oportes efectnados en titulos,

La inversién en valores hipotecarios, que en el afio anterior
Tlegé a m$n. 80 millones, acusé en el ejercicio bajo informe una
contraceién de m$n. 50 millones, debido a los reembolsos de Bo-
nos Hipotecarios efectuados por el Banco Central.

En conjunto, la absorcién neta de m$n. 3.830 millones en
valores piiblicos e hipotecarios —cuyo detalle puede apreciarse
en el cuadro signiente— excedié en m$n. 650 millones a la
del afio precedente. En tanto que las Cajas de Jubilaciones

ABSORCION NETA TOTAL DE VALORES PUBLICOS E HIPOTECARIOS
N 1951

Scctores de Inversidn

Cluse de Valores Tolnl
Pililico l Bancas (1) Cujas {*) Reparticiones

{En millones do mfa.}

TIUl08 +eeeriinneeneoinns 3718 | — 252 29 3605 | 396
Bonos ..c...ovcininnnns . 211 68 5 — 138
Letris oveeivnninnnnannnas — 109 e B — —_ — 104
Sub-total: 3.880 — 189 34 3.605 430

Hipoteeariod .......oveuns — 50 — 63 - T — 20
) Total: 3.830 — 252 27 3.605 450

{1) Inclure al LM.IM.
(°} Excluidos los apories cfeclundos en titoloa,
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adquirieron m$n. 3.605 millones y los bancos y reparticiones
oficiales m$n. 477 millones, el piblico enajené valores por
m$n. 252 millones.

Sobre la evolucién de la colocacién de valores piiblicos e
hipotecarios en el 1ltimo decenio, ilustra el cunadro que sigue:

DESTING DE LOS FONDOS PROVENIENTES DE LA COLOCACION DE
VALORES PUBLICOS E HIPOTECARIOS EN LOS DIEZ ULTIMOS ANOS

. )
Affos Nustonal Musieipalidages Higaacasios Total
fEn millortes do mfn.}
1042 432 115 — 48 499
1943 805 79 — 847
1944 g2t 34 - 29 804
1945 a86 14 — 2 898
1946 1.096 30 —1.099 27
1947 734 448 — 34 1.148
1948 1497 216 — B3 - 1.630
1949 2.627 302 53 .2.982
1950 3.139 — 39 80 3.180
1951 3.696 184 — &0 3.830

3. LA EMISIGN DE VALORES NACIONALES

En su cardcter de agente financiero del Gobierno Nacional
el Banco intervino en las siguientes emisiones de titulos:

a) Obligaciones de Prevision Social 4%,.

Para cubrir las inversiones y reinversiones de las Cajas de
Jubilaciones y los aportes que les efectiia el Estado, el P. E. auto-
rizé por Decreto N* 28.002, del 28 de diciembre de 1950, la
emisién de hasta v§n. 3.000 millones, que fué ampliada en
vin. 1.000 millones por Decreto N° 20.580 del 15 de octubre
de 1951.

Posteriormente se fijé en v¥n. 3.621,8 millones la emisién
definitiva, que corresponde al monto efectivamente colocado al
cierre del ejercicio.

b) Bonos del Tesoro.

Con el fin de atender las reinversiones de fondos prove-
nientes de los Bonos del Tesoro amortizados y, eventualmente,
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1a demanda por nuevas inversiones, el P. E. por Decreto N* 7.454
del 18 de abril, dispuso una emisién de v§n. 500 millones.

Esos bonos, como los otros en circulacién, gozan de un in-
terés del 2145 9% anual y tienen una amortizacién integra a sus
vencimientos que se encuentran escalonados en dos, tres, cuatro
y cinco afios.

4. LETRAS DE TESORERIA DE LA NACION

Durante el ejercicio se acentué la contraccién que se venia
observando desde 1950 en la circulacién de las Letras de Teso-
reria. En efecto, al fin del afio, Ia circulacién que alcanzaba a
m$n. 499,6 millones acusaba un descenso de m$n. 79,1 millones
con respecto al afio precedente, debide a la disminucién de las
tenencias de las Reparticiones Nacionales y del publico, ya que
los bancos no variaron précticamente su posicidn.

Las tasas de interés, que tuvieron leves oscilaciones, acusa-

ban al fin del ejercicio un nivel semejante al de diciembre de
1950.

5. FINANCIACION TRANSITORIA DE NECESIDADES PROVINCIALES
Y MUNICIPALES

Coemo en afios anteriores, las provineias y la Municipalidad
de la Ciudad de Buenos Aires continuaron financiando sus pla-
nes de obras ptblicas y los compromisos impostergables de su
‘administracion, con el producido de la colocacién de Letras de
Tesoreria aceptadas por el Gobierno de la Nacién. Al finalizar
€l ejercicio tales colocaciones llegaban a m$n. 707 millones.

6. BONO HIPOTECARIO DEL BANCO CENTRAL DE LA
REPUBLICA ARGENTINA

La tendencia creciente en la circulacion de los Bonos Hipo-
tecarios emitidos por el Banco Central, que se venia produciendo
en los @ltimos ejercicios, continud hasta fines de marzo al llegar
a vin, 446,3 millones, que es la cifra maxima registrada desde su
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emisién. Luego se fué reduciendo gradualmente la cireulacidn
para cerrar el afio con v§n. 390,5 millones. Dicha merma debe
atribuirse, principalmente, a imporiantes reembolsos de empre-
sas particulares para poder efectuar remesas financieras a Gran
Bretafia que habian sido autorizadas a raiz del @ltimo Convenio-
Anglo-Argentino,

7. AMORTIZACIONES DE OBLICACIONES DE LA LEY N° 12.817

La amortizacién extraordinaria de estas Qbligaciones por la
aplicacién del saldo neto de las venias de cosecha realizada por
el Instituto Argentino de Promocién del Intercambio (IAPT),.
en su cardcter de liquidador de la ex-Junta Reguladora de Ia
Produccién Agricola, fué de m$n. 3,5 millones. En virtud de
ella y de las amoriizaciones ordinarias, quedaba de Ia emisién:
de v§n. 750 millones efectuada en 1942 un saldo en cireulacién
al 31 de diciembre de v§n. 71,9 millones, del que se comser-
vaba en la cartera del Banco Central v$n. 39,9 millones y en la
del Baneco de la Nacién Argentina vin. 32 millones.

8. OPERACIONES REALIZADAS POR CUENTA DE REPARTICIONES
NACIONALES

Ha sido menor que en el afio anterior la intervencién del
Banco Central en las operaciones de valores piblicos de Re-
particiones Nacionales y Sociedades de Constitucién Mixta, pues
las compras alcanzaron v§n. 34,0 millones y las ventas v§n. 11,3
millones, cifras inferiores a las de 1950 en v$n. 28,7 millones y
vhn. 45,3 millones, respectivamente. Figura entre los principa-
les adquirentes la Caja Nacional de Ahorro Postal con v$n..
228.2 millones.

9. LA COMISION DE VALORES

De acuerdo con los lineamientos de la politica esbozada en
afios anteriores, la Comisién prosiguié su tarea de coordinar las.
emisiones de valores mobiliarios y de atender la sanidad de
los mismos.

— 81 —



Durante el afio aprobé solicitudes de colocaciones de pa-
peles de empresas industriales, comerciales y financieras por
v$n. 674 millones, monto superior en vhn, 138 millones al de
1950 y el mayor regisirado en el dltimo trienie. Su principal
destino ha sido la constitucién de nuevos capitales y el pago de
dividendos, segiin se refleja en el cuadro que sigue:

COLOCACIONES APROBADAS DE EMPRESAS INDUSTRIALES,
COMERCIALES ¥ FINANCIERAS

YValores 1940 1950 " 1951

fEn millones de vdn.J

de cmpresus que cotizaban en Bolsa . ... 392 481 570
A eclocar privadamente ..... Ceeaeans 209 264 273
A coloear piblieamente ............ . 12 21 40
A entregar en pago de dividendos ... 134 174 245
A entregar por capitulizacién de re-
EBIVAS tuvevsrares P Cetrenas 4 —_ —

A cntregar por gratificaciones al perso-
nal ¥y honorarios sl directorio ...... 1 1 6
Coelocados ooivvviniiiiinrviaranenass 32 i 6
e empreses que no cotizaban en Bolse . 151 75 104

Ya suEcriplos vovverivinreinanarinas
Total: 543 536 674

) En cuanto a los valores provinciales y municipales, la Co-
misién aprobé la colecacion de v#n. 36 millones que se destina-
ron a aportes a eajas de jubilaciones y a un Banco Provinecial.
Dicha cifra — la minima del Gltimo decenio — es muy inferior
a las de afios anteriores, especialmente si se coteja con la regis-
trada en 1947 de v¥n. 667 millones.

En conjunto, la cifra de v#n. 710 millones en valores pri-
vados y pﬁb]icos, cuya colocacién aprobd la Comision de Valores,
resulté superior en v¥n. 3 millones a la de 1950 segin puede
verse en el cuadro signiente:
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MONTO DE LAS COLOCACIONES APROBADAS

b | Vi Tl iy | s B Tttstn) g
{En millones do vén.}
1942 177 5 200 452
1943 111 223 107 441
1944 50 150 127 327
1945 70 154 238 462
1946 137 2.062 () 487 (M 2,686
1947 667 () — 687 1.354
1948 252 — 744 996
1049 279 — 543 i 823
1550 171 — 536 707
1951 30 — 674 710

(1) Excluidos los volores destinadas n conversidn de tituloy internos. (*) Incluye e$n, 2000 millages
do Bunos Hipatecorios del Banco Central. () Incluye vSn. 250 millanes de neciones ordingrias de lan empre-
uas mixtna: “EMTA"™ (Empress Mizta Telefdnicn Argenling) y *FAMA™ (Flota Aéren Merennle Argenting).
{#*) Incluye v8n. 401 millones do titwles cpys producide se aplied a [inonciar cf reseate do denlas cxler-
wins provinciales, N T A |

10. LA ACCION DEL INSTITUTO MIXTO DE INVERSIONES
MOBILIARIAS

Regulacién bursdtil,

Prosignié durante el ejercicio la intervencién reguladora
del Instituto Mixto de Inversiones Mobiliarias (IMIM), espe-
cialmente en el sector de valores privados quie no aleanzé la in-
tensidad ni el volumen de afios anteriores. Como resultado de
ella y de los papeles incorporades por cobros de dividendos en
aceiones y por esuscripeion de nuevas emisiones, la cartera de
acciones ordinarias del Imstituto al finalizar el afio ascendié a
m$n. 303 millones, que representa un aumento de m$n. 17
millones. '

En cuanto a las acciomes preferidas, el LIMLLM. siguio Ia
tendencia del mercado, que se mantuvo con escasa animacién,
por lo que su cartera s6lo subié en m¥$n. 4 millones alcanzando
al cierre del ejercicio m$n, 56 millones.

Con los titulos provineiales y mumicipales, los porcentajes
de compras del LM.I.M. sobre los importes negociados en Bolsa,
se mantuvieron alrededor de los regisirados el afio anterior. A fi-

nes de diciembre su posicién en estos titulos ascendié a min,
298 millones.
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Financiaciones.

Con la disminuneién aceniuada de las operaciones a plazo
a que ya se aludié precedentemente, s¢ ha dado cumplimiento
al programa — trazado en afios antericres — de reduccién gra.
dual del monto de las operaciones de “pase”. Asi, del maximo
de m$n. 65 millones regisirado en 1949 en tales operaciones,
se descendié a un minimo de m$n. 2 millones en setiembre,
saldo que se elevé a m$n. 5.3 millones al cierre del ejercicio.

Por el contrario, los adelantos en cuentas corrientes, cada
vez con mayor demanda, ascendieron a m$n. 19,6 millones.

Ademis, se efectuaron préstamos con girantia de valores
mobiliarios por m$n. 40,6 millones y operaciones de prefinan-
ciacién, nuevas y renovadas, por m$n. 35,3 millones.

11. REGLAMENTACION PARA LAS BOLSAS O MERCADOS DE VALORES
Y COMISIONISTAS DE BOLSA

En el Registro de Comisionisias de Belsa se inscribieron
10 acciomistas del Mercado de Valores de Buenos Airves, S. A.;
7 contratos de sociedades y 42 poderes para actuar como man-
datarios; y se cancelé la inseripcién de 11 comisionistas.

En virtud de las funciones de conirol asignadas al Banco
Central en junio de 1949 — Decreto N* 12.793 /49 referente a
Bolsas o Mercados de Valores ~— se continuaron las inspeccio-
nes para establecer si los comisionistas de Bolsa ajustan su ad-
ministracién a las normas vigentes.
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‘CAPITULO VII

CUENTAS PATRIMONIALES Y RESULTADO
DEL EJERCICIO

1. EMISION MONETARIA

A1 cierre del ejercicio la emisién monetaria Ilegaba a
m$n. 17.704 millones, habiendo crecido en el afio en m&m.
4.446 millones. Su distribucién entre el piblico vy los baneos,
durante el dltimo trienio, ha sido la siguiente:

Emiridn Monetari 1049 1930 1951

{En millones de méa.}

" Moneda en el pablico .......... 8.9394 |11.847.2 |153710
Moneda er los baneos .......... 1.188,3 1.410,3 2.332.7

Total: | 10.12%,7 | 13.257,5 ' 17.703,7

Composicicn de la emision monetaria.

_ La distribucién de los hilletes y moneda de vellén al fin
de los tres dltimos ejercicios, aleanzd las cifras signientes:
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Emisidu Monetaria 1949 1950 1951
Billotes fEn millones do unidados)}

De mén. 050 ciiiiiii it 74.9 108,3 103.7
» 1 189,7 209,8 201.5
. S00 it 39,0 45,9 415
w n» 1000 oo irrreee e 83,6 85,6 98,8
U, S000 oL 21,1 24.8 25,0
w o 0000 ., 38,4 46,7 56,0
oo B0 i 2.8 4,2 73
woos L0000 ...l 24 3,7 : 5,6

. A T (En millones de m¥n.}
Billetes oo.vvnvnrenii it 10.003.4 13.110.7 17.528,8
Moneda metdlica .........c.0viiisnnn. 124,3 146,8 1749
Total: | 101277 | 132575 17.703,7

Canje de billetes de emisiones anteriores a las del Banco Central.

Durante el afio 1951 se canjearon billetes de emisiones
anteriores, sin curso legal, por billetes del Banco Central, por
un monto de m3n. 11,0 millones.

Ademis, de acuerdo eon los plazos establecidos por la Ley
N° 12.160, quedaron desmonetizados m$n. 12,7 millones de bi-
Hetes sin curso legal de m$n. 10, m$n. 50 y m$n. 100, que no
fueron canjeados al producirse sus respectivos vencimientos. De
este modo, el saldo pendiente de canje que a fines de 1950
llegaba a m$n. 39,9 millones, se redujo a m$n. 16.2 millones en
1951, e incluye tnicamente los billetes sin curso legal de m$n.
500 y m$n. 1.000 cuya desmonetizacién, segin disposicién de
la ley c1tada, ge producird en 1959,

Emisién de billetes.

La sancién de la Ley N 13.571, que reformgé la Carta Orga-
nica del Banco Central y modificé y ordend la Ley N° 12.962,
Seccién ITI, exigié cambiar el texto relativo a la ley de emisién
de los billetes. La sustitucién de la leyenda “Ley 12.962 del 27
de marzo de 1947” por la de “Leyes Nos. 12.962 y 13.571" se
hizo efectiva en la emisién del 26 de octubre para los billetes de
m$n. 0,50 y en la del 12 de diciembre para los de m$n. 5,00. En

el curso del afio 1952 se procederd del mismo modo con los de-

mas valores.
La emisién de billetes de m$n. 1, m%n. 5 y m%n. 10, con el
nuevo disefio grabado sobre acero, tuvo que ser postergada prin-
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cipalmente por la demora en la recepcion del material de impre-
siéu. En el eurso de 1952 se espera iniciar la emisién de hilletes
de m$n. 1,— y continuar luego con la de m$n. 10, —y mbn, 5.—.

A partir del 7 de setiembre se pusieron en circulacién bi-
lletes de m¥n. 10, de actual diseiio, que por razones técnicas fue-
ron impresos en papel con la filigrana de la efigie del General
Belgrano mas pequefia. '

Emision de monedas.

Como en afios anteriores, ha acrecido la demanda de mo-
nedas, que ha sido satisfecha en gran parte, en virtud de la mayor
produccién de piezas acufiadas, lograda por 1a Casa de Moneda
de la Nacién con la incorporacién de nueva maquinaria,

Para solucionar la escasez de signos divisionarios, ohservada
en algumos puntos del interior del pafs, se remitieron fuertes par-
tidas de monedas a los bancos locales, para su ulterior distribu-
cién en esas zomnas.

Se detalla a continuaciéon la emisién de monedas efectua-
da en el dltimo quinquenio:

MONEDAS EN PODER DEL PUBLICOG Y BANCOS

Afio l Uniilades l mén, ; Aamento %o
) i (En millonos} o
1947 [ #90,2 | 80,8 12,0
1948 | 1.025,5 E 103,7 15,5
1949 i 1.184,1 . 1243 19,9
1950 | 13421 0 1468 18,1
1951 1.562.9. 174.¢ . 191

Gastos de emision.

Fl costo de la emisién monetaria, que anieriormente se de-
bitaba al Gobierno Nacional, figura a partir del presente ejer-
cicio enire los gastos de explotacién, por haberlo tomado a su
cargo el Banco Central.

Cambio de monedas al piiblico.

Con el fin de circunseribir al Banco Central a sus opera-
ciones especificas de institnto emisor, la provisién de monedas
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al publico, que se efectuaba exclusivamente en sus ventanillas,
se delegé al Banco de la Naciéon Argentina, El Banco Central
continiia realizando el suministro de monedas a los bancos lo-
cales y a los del interior del pais.

2. ORO Y DIVISAS

Por las causas sefialadas en el capitulo II, en que se comenta
la evolucién del balance de pagos, la tenencia de oro y divisas
disminuyé en el afio en m$n. 823 millones.

Al 31/12 de:
Oro y Divisna l Varineidn

1550 15

{En millones de mfn.)

Oro covivinnvicinnnin, e aeer e 6ab 814 158
Divizas, Suldo NLtn ................... 2.033 1.052 — 981
Divisas a nuestro favor ................ 2.691 2,179 — 512
Con gorantin o0 ....ovvvinviinnnnnn 734 173 — 561
Otras ........ i ieeeearereareeaia, 1957 2.006 49
Divisas adeudadas .................0u 658 1127 469
Posieion mneta: [} 2.689 1.866 — 823

Como puede apreciarse en el cuadro precedente, dicha con-
traccién obedecid, principalmente, a la utilizacién de divisas con
garantia oro y al acrecentamiento de las divisas adeudadas.

El aumento en las existencias de oro proviene de la entrega
por Rumania de m$n. 67 millones en pago de su deuda y de la
compra de m¥n. 152 millones realizada con délares estadouni-
denses, que han neutralizado la venta de metilico a Suiza, por
m$n. 61 millones, destinada a cubrir nuestra posicién con ese pafs.

3. RECURS0S PARA LAS OPERACIONES BANCARIAS

La politica crediticia expuesta en el capitulo IV se tradujo,
por parte del Banco Ceniral, en una movilizacién de fondos de
m$n. 9.283 millones, incluidos los saldos de las Cuentas Banca-
rias/Operaciones. La distribucién de esos recursos como tam-
bién la composicion de la deuda total de los bancos al Banco
Central, se refleja en el cuadro siguiente: ,
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Al 31712 de:
. Coneeptlo Varigeicn
1950 1951

(En millones do mén.}

Redescuentos y Adelrntos sohre Cuentas
Dendoras ...ovcvenrerenncrannenens . 20.573 26.474 5.901
Adelantes con Garantias Hipolecarias .. 5.353 6.629 1.276
Préstamas con Coveidn .....ooovnnn... 4127 4.348 221
Préstamos con Garanting Diversos ..... 104 140 16

Cuentns Buncarms/Operacmncs Ley
N* 12,962 . Seccidn IT .............. 2.873 4.722 - 1.849
Totnl: 33.030 42313 9.283

4. CARTERA DE VALORES PUBLICOS

Los papeles en poder del Banco Central, incluidoes los ti-
tulos correspondientes a la regulaciéon bursatil, ammentaron en
mbn. 48,7 millones, debido a las compras registradas en el grupo
“Otros titulos”, que incluye principalmente valores del Crédito
Argentino Interno y Bonos del Tesoro.

Al 31/12 de:
Valores

1950 1851

(En millones do mSn.}
Bono de Garantia ........... Chrreaees 350.8 350,8
Bonos Consolidados .....ovaunt.... ceas 381.4 379.8.
Obligociones Ley N® 12,817 ........... . 79,4 39,9
Otros titulos vvvenvnrenniniiriininneaa, 1.223.6 13064
Total: 2.028,2 - 2.076,9

5. OBLIGACIONES A LA VISTA

Este rubro acusa un aumento de m$n., 277,6 millones, ori-
ginado en su mayor parte por el movimiento operado en la
cuenta corriente de una institucién financiera del exterior, abier-
‘ta en conformidad con el convenio inmternacional concertado
en el aiio.

6. RESULTADO DEL  EJERCICIO

Estado demostrativo de pérdidas y ganancias.

- El ejercicio se cerré con un heneficio bruto de m$n. 486,5
‘millones. Previo destino de m$n. 371,9 millones a reservas, con-
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tribuciones y amortizaciones, quedaron m$n. 114,6 millones de
utilidades netas distribuibles, de acuerdo al cuadro signiente:

Congceploa 1950 1951 Diferencin
(En millones de mén.}
Ingresos ............ e eeraiaiaaas B72,7 997,1 124.4
Egreses............... P 420,3 510.6 90,3
: Ttilidad brutn: 4524 486,5 34,1
Reservas, contribuciones y nmortizacio-
NEE Previds . ..viiiveieraneannensonns 330,6 () 3719 (1 413 -
. Utilidad distribuible: 1218 114,6 — 72

(1) Incluye contribucioncs pors Ioa Servicios Secinles pora Banearios (Ley N¢ 12.907 - Art. 17),
por m$n, 4,7 millones en 1950 y mSn. 14,5 millones en 1951,

Como en ejercicios anteriores, la mayor utilidad bruta pro-
vino principalmente del aumento de las movilizaciones de fon-
dos para las operaciones bancarias.

Reservas especiales v fondos de amortizacion.

Conforme a la distribucion aprobada por el H. Directorio,
en virtud de lo facultado por el articulo 45 de la Carta Orgénica
(T.0.), las reservas especiales y fondos de amortizacién acusan
Inego del cierre del ejereicio, las siguientes variaciones:

Conceptor Soder oot [ Adjollaciones [ Slion potrores 2
. (En m$n.)

Reserva Especial para los Bo- _ _

nos Consolidados ..,....... $2.094.604,84 — 82.094.604,84
Reservn para Fluctuaciones en

el volor de los Titulos ..... 145.030.802,11 25.000.000,00 170.030.802,11
Reserva Especial para Consoli-

ducién de Bancos ......... 360.000.000,00 180.040.000,00 540.000.000,00
Reserve Espeeinl para el Bone :

de Garentia .. .uvua.n.s,, . | 200.000.000,00 100.000.000,00 300.000.000,00

Reserva para Quebrantos por

Operaciones de Fomento .. | 160.000.000,00 50.000.000,00 210.000.060,00
Fonde pora Amorlizacién de

Inmuebles ................ 7.839.1(4,66 1.600.000,60 9.439.104,66 :

Fando para Amorlizacidn de . ‘
Mobiliario y Miquinas .,.. 1.952.683,60 800.000,00 2.752.683,60

" {}) Excluye mSn, 34.123.71745 correspondientes o la Provisién para el Cumplimiente del Plan de
Ayudy Socinl Interbnneario, que en 1931 se aplicé a cancelar inversiones del Bonco en bicnes fque fueron
Iransferidos, como fgunlments el remnneste no invertido, a lu Direccidn General de Serviclos Sociules
pora Banenrios,
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Cabe sefialar, que igual a lo ocurrido en los dos ejercicios
anteriores, a fin de lograr una rédpida amortizacién del Bono de
Garantia, se aumenté su Reserva Especial en m$n. 100 millones,
la que en la actualidad lega a m$n. 300 mﬂlones, o sea, el
85,5% del valor de dicho Bono.

Distribucion. de la utilidad neta.

La utilidad liquida de m$n. 114,6 millones fué destinada,
con arreglo al articulo 45 de la Carta Organica (T. 0.}, por
partes iguales al Gobierno Nacional y al Fondo de Reserva
General.

Evolucién del patrimonio.

Como resultado definitivo del ejercicio, el eapital, reservas
y fondos de amortizacidn aleanzaron a m$n. 1.636.4 millones, lo
que representa un aumento conjunto de 414,6 millones en rela-
cidn al ejereicio anterior. Las variaciones de cada uno de dichos
conceptos se reflejan en el cuadro que sigue:

Patrimonin - . 1950 1951 Aumenta
{En mSn.}
Capital ... iiiiriininreias 100.000.000,00 | 100.000.000.00 —_
Fondo de Reserva General .. 164.800.908,21 222.085.716,94 57.284.808,73
Reservas Especiales ......... 647.125.406,95 | 1.302.125.406,95 355.000.000,00
Fondos de Amortizacidm . 0.791.788,26 12.191.788,26 2.400.000,00
1.291.718.103,42 | 1.636.402.912,15 | 414.684.808,73
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Barance pEL BaNco CENTRAL DE LA REPURLICA ARGENTINA
AY. 31 px DictEmBre pE 1951

{En mén.)
ACTIVO
. Oro y Divisas
Ora covvnnnnas e ieraesirsaaaaa .. §13.511.986,21
Divisas:
Con garantin oro 172.981.805.37
Owos cvvvevnnnas 2.005,912.810,94  2.178.894.6716.31
II, Valores Pablicos
Bono de Garantin ............... 350.794.893,68
Bonns Consolidados del Testoro
Narional ... .o i iiiiiiinins 370.843.118.70
QObligaciones Ley N® 12,817 ...... 39.869.259,87
CAL ¥ OLEOS wevenennrnnnninin 1.306.346.353.38
1. Movilizaciones de Fondos en olras
Entidades
Adelantos con Garantins Hipote- '
COPIAS  ivuvvcniavsraransssnssas  6.629,315.801,92
- Préstamos con Cauncién ...l...... 4.347.813.069.35
Préctamos con Garantins Diversas 139.662.775,79
Redescuentos v Adelentos sobre
Cuentas Dendorns ..., vnin. 26.473.727.223,66
Cuentas Bnnrnrtus/Opemctones Ley
12,962, Seccion IT .............. 4,722.620.822,37
[V. Otros Valores del Active ..
PASIVO
I. Circulzcién Monetarin ...... .
II. Moneda para Circulacién en
otros Bancos ..............
11, Corresponsales en el Exterlur/
Divisas . ...ciintnsinnarnes
[V. Oblizaciones a la Vista
Depdsitos c.ovviiiiiiiiiiiaiinn, 773.235.391.88
Otras Oblipariones a In Vista ... 16.620.601,81

Bonos Hipoteearios B.C.R.A.

Depésilos o eargo del B.C.R.A,
en otras Lntidades ...

e

2.992.406.502,52

2.076.853.625,63

42.313.139.693,09
147.741.510,13

47.530.142.431,37
15.370.967.869,93 -
2.332,734.185,78
1.126.660.351,67
789.855.993,69
390.536.300,00

25.231.636. 803 99
606.253.993,69 45.84B.645.498,75

H. Otros Yalores del Pasive .....
PATRIMONIO NETO
Capital ... . i i i e ra e
Reservas
Reserva-General .......oc0viiiiniins 164.800.,908.21
Otras Reservos ....covvvnnnvnianennss 1.302.125.406,95
Pérdidas y Gannonmelas .. ... i vt ranaaass
JUAN HONORTO BOSIO
Gerente General JOSE BO

Gerente- Contodar General
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1.466.926.315,15 :
114.569.617,46 1.681.495.932,62

ALFREDO GGMEZ MORALES
Pragidento




Estano DEMOSTRATIVO DE PERDIDAS ¥ (GANANCIAS

DEBE HABER
1. Intereses min. mén, I. Intereses m$n. m$n.
1, s/Bonos Hipotecarios BORA. ......... eans 10.212.303,12 1. s/Inversiones en Oro y Divisas  16.057.743,97
I‘I Comisi 2, s/Bonos Consolidados del Te-
» Lomisiones . soro Nacionmal .............. 11.414.768.16
1. 5/Colecacién_de Bones Hipo- ‘3. 5/Obligaciones Ley N* 12.817  1.413.600,32
teearios B.ORA. ovvviiiini i, . 29.661,64 4 3/CAL y Owos .covvvnen... 18.139.820,73 7
1I1. Diferencia de Negociacién de B.s/Varios ........oeiiiiinii #51.338,31( 67.376.861,49
Valores I1. Comisiones
LCAL y QDS vviieniannaeaiiiiies 442.996,09 1. s/Operaciones de Cum]l.)io e 429104500
~ ) i de Titalos ... (2.677,13
TV, Gastos Generales 2. 8/Operaciones , i
......... 4.355.451,09
1. Gustos en Personal ......... 37.568.401,43 3. s/Custodia de Oro _ L7896 51,
9. Materinles vy Varios ......... 9.9249.880,28 | 46.818.289,71|| YII. Diferencin de Negocineidn de
‘e Valores
V. Erogaciones para atencién de :
Depdésitos a cargo del B.C.R.A. % %A.I- ¥ H?tros e lgggggggé 2.095.862.16
en otras Entidades . Bonos potecsrios D.C.R.A. ~ 57.353,05 2.025.862..
1. Intereses sobre depésitos .... 163.069.928,75 IV. Descarge de Gastos Generales
a) Cajs de Ahorro .......0. 162.668.984,88 1. Gastos en Personal ......... 2.781.910,91
b) Plazo Fijo .......cvvv-nee 400.943,87 2, Moterivles ¥ Varios ......... 1.822.970.07| +.704.880,98
2. Contribueién por Gastos Ad- S e Y]
TUDISLEALIVOS + v evevenirennes 243.410.734,39 | 406.480.663,14 || V- Intereses por Movilizaciones de
i o Fondos en otras Entidades
VI. Erugac.io'ncs por Operaciones 1) &/ Documentos y Cuentna
con Divisas Dendoras «.eeeveensenns 640.607.658,96
1. Intereses ........... Creaan 12.756.902,05 b) Con Cauciones .......... 106.326.344,57
2. Gastos  .....uveinns Verraaeas 204.498,81: 12.961.400,86 ¢) Con Garantins Hipotecorins 167.534.865,27
VII. Gastos de Emisién Monetaria d} Con Garontivs Diversas ...  3.660.232,69 | 918.129.101,49
1, Materiales ......... Ceeean N 7.605.329,85 VI Diversos . ... .vuiiiimeerincnnnanranss 2.606,93
2, Otros Gastos .......... coee 12.000.941,761 19.606.271,61 N
VI, Diversos ) . N
1, Ajuste Cuentn Resultnde Afios \\
© Anteriores .....o.iiiienieenn 13.864.864,92 \
3, Otros Conceploz ......cvuvns 185.923,02 | 14.050,788,84 N
IX, Dotuciones para Reservas ' \
1. Reserva Tspecial para el Bone .
de Goranta ................ 100.000.000,00 N\
2. Reserva para Consolidacién de 5,
Boaneos ...ciiiiiiiiiiriiianes 180.000.000,00
3, Reserva parna Quebrantos por
Operaciones de Fomento ..., 50.000.000,00
4. Reserva para ¥luctuaciones en
el Valor de los Titulos ...... 25.000.000,00
5. Fonde parn Amortizacion de
Inmuebles ....ovviiiiiennnns 1.600.000,00
6. Fondo para Amorkizeeion de
Mobiliario y MAguinns ...... 2800.000,00 [ 357.400,000,00 )
X, Contribucidn Ley 13.987 (Art, 12, Ine. h) . .| 14.529.771,67 \
UTILIDAD NETA ............... .| 11456961746
‘ 997.004.764,14 | 997.094.764,14
Buenos Aires, 31 de diciembre de 19351
JUAN HONORIO BOSIO JOSE BG ALFREDO GGMEZ MORALES

Gerente General

Gerente- Contador Genernl

Presidente
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