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CAPITULQ PRIMERO

LA ECONOMIA ARGENTINA EN 1954
I —LA CONSOL]j)ACION DEL DESARROLLO EcoNdMI(:o

1 LA POSICION AGRICOLA IN’I’ERNACIONAL Y SU IMPACTO
BN LA ARGEN'I'INA

El1 desarrollo ecunémico nacional durante el afio 1954 ha mos-
trado la eficacia de los organismos gubernamentales para hacer frente
a los fenomenos cambiantes de Ia coyuntura, tanto en Ia orbita interna
como en la externa. No obstante la posicién deprimente de los
precios agricolas internacionales y el mantenimiento por parte de
Estados Unidos de Norte América de existencias abultadas de mu-
chos productos agmpecuarsos, cuya venta, trueque o donacién per-
turbaron ostensiblemente el régimen tradicional de su_comercializa-
cién, la Argentina pudo vender a mediados del afio, casi la totalldad
de sus saldos exportables de granos. :

Si bien su valor se vié afectado por dicho factor depreswo,
puede decirse que la posicion del pais ha sido mucho mis favorable
que la de otros'competidores, pues libre de la presion de excedentes
de granos y de otros productos del agro; pudo mantener una politica
comercial altamente satisfactoria, de cuya flexibilidad y capacidad de
‘adaptacién a los: movimientos foraneos son una prueba categorica
los resultados obtenidos: S

. Evidentemente los precios poco tomflcantes obtemdos en Ia ne-
gociacién de dichos saldos afectaron la'posicién de divisas, que no.
pudo ‘acrecer en Ila medlda en que aumentaba el volumen fisico
exportado.. : '

Pero ello obedecié a un fenomeno ajeno a la accion del Estado,
que al desequilibrar los preﬂos del intercambio, reduce el poder
adquxsmvo externo del pais e incide en el proceso de su’ desarrollo
econémico. Tal hecho, cuyas repercusiones planted [a Argentina
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claramente en distintas conferencias internacionales Y que actualmen-
te viene siendo objeto de especial atencién por los organismos técni-
cos de las Naciones Unidas, constituye un serio impedimento para
alcanzar el crecimiento organico de la economia del pais, que requie-
re para su cumplimiento una relacién justa y equitativa entre los
precios de importacion y exportacion. -

2. LA TONIFICACION DEL MERCADO NACIONAL

Sin embargo, el mercado interno se desenvolvié en condiciones
propicias para la actividad econémica. La politica firme de abasteci-
mientos del exterior permitié la circulacién satisfactoria de bienes.

El ahorto creciente, la politica crediticia debidamente planifi-
cada hacia el logro de una mayor produccién y Ia aplicacién paulati-
na de la ley de inversiones foraneas, propendleron al mantemmxento
de la actividad econémica. :

- Hubo una mayor confianza en- los negocios y la Bolsa de
Comercio, que es sensible a la tonica psicolégica del mercado, mostrd
en el continuo ascenso de las cotizaciones de los papeles privados,
que el ambiente optimista de los empresarios habia cundido a los
inversores, cuyas pombxhdades se ampliaron con el régimen de en-
cauzamiento del ahorro popular hacia los valores bursitiles, por
intermedio de las “Cuentas especiales para: participacién en valores
mobiliarios”, a cargo del Instituto Mixto de Inverslones Mobiliarias
(LML M)

3. LA PRODUCCION AGROPECUARIA Y LA
COYUNTURA ECONOMICA ’

_ Por otra parte, debe recalcarse que la situacion desfavorable que
encontraron los productos agra.rios’ en el mercado internacional no
afectd al productor nacional, quien conté con el apoyo anticipado de
Jos precios basicos fijados por el Gobierno Nacional para la compra
de Ias cosechas, de modo que no tuvo preocupacion alguna acerca
de las alternativas que pudiera sufrir la colocacién ulterior de las
mismas, :

Ademas, la politica crediticia ha seguldo el ritmo de Ias nece-
sidades del productor agropecuario, pues los fondos bancarios se
han distribuido en las zonas rurales en forma oportuna y liberal,
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especialmente en aquellos casos en que perturbaciones climatolégicas
podian malograr el producido de las explotaciones.

La politica de fomento y ayuda a [a ganaderia se ha exteriorizado
también con la aplicacién de precios remuneradores, que en el proxi-
mo ejercicio se ajustaran en el periodo de merma en la oferta de
hacienda, mediante bonificaciones estacionales que, sin desmedro
de la preparacion adecuada de los planteles, permitan su afluencia
regular al mercado. '

4. EL REPUNTE DE LOS INDICES ECONOMICOS

Las medidas expuestas, de sostén de las actividades agropecua-
rias, dejaron, como lo demuestra el comportamiento de algunos indi-
ces significativos, un saldo positivo en el desenvolvimiento de la
actividad econdmica interna del afio 1954. :

- Asi, los cheques compensados, que constituyen un indice re-
presentativo del curso de los negocios internos, han tocado nueves
niveles de crecimiento. Ha repuntado asimismo la superficie cubierta’
por la construccién privada en la Capital Federal. Un movimieato
similar ha ocurrido con el valor de las ventas de grandes comercios
minoristas, mientras que el valor de las transacciones bursatiles en
Ia Capital Federal ha alcanzado una magnitud no registrada ante-
riormente. L : :

Pero el indice mas significativo de la confianza general exis-
tente en el mercado se encuentra en el volumen del ahotro bancario,
que ha seguido una expansion persistente durante el afio.
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CUADRO -N°'1
ALGUNOS INDICES DE LA ACTIVIDAD ECONOMICA INTE.'RNA

Valor de las Canstruceidn “Val d 1 : )
Perfados - | Yentns de pran- | privada, Super- n_: or ::i':n:ss Chetjues © Ahorro |
iﬂmr;::su;e;rc;?? ficie (r:lt;bierta bur:;::i[u (2) cm.nper_m-'ndus bancario
_ " (Bose 1946 = 100)
1947 . [ 1250  }. ‘872 1104 - | 1315~ 119,3
1948 . 1827 83,0 .. 158,7- 1688 137.8 .
1949 245,2 79,8 . 93,2 173,53 158,0
1950 293,5 75,8 34,0 ©200,1 . - 180,0
1951 4+ 388,21 787 | . 62,5 : 273.8 189,9
1952 368,5 71,1 45,4 . 288,9 . 210,5
1953 340,8 559 . - 65,7 - 3209 261,3
195‘4 375,3(%) 66,9 1 163,8 3552 317,0

(1) En la Capital Federal.
Y Bun la Bulsa de Comercio de Buenos Alres
() - Cifra estimada, ;

5. EL COMERCIO EXTERIOR Y LA POSICIOH MONETARIA

Los acuerdos’ comerciales suscriptos por el pais en 1954 y los
que venian desarrollindose con anterioridad, fueron instrumentos
valiosos para neutralizar las dificultades de colocacién de nuestros
productos, por las condzcmnes imperantes en el mercado mundial.

En efecto, dichos convenios, estructurados en todos los casos
de conformidad con los objetivos referentes a aprovisionamiento y
politica de comercio exterior que fl]a el 2% Plan Quinquenal, per-
mitieron no sélo. la colocacién ‘de nuestros saldes exportables, sing
también la ejecucion de un plan enérgico de importaciones sin afectar
mayormente las. reservas monetarias, que al finalizar el ejercicio Ile-
gaban a m§n. 3.013 millones, o sea m,‘b"n. 72 mlllones menos que
las correspondientes de 1953.

6. EL ENFOQUE DE LA PDLITIC_A-,‘CAMBIA‘RIA' '

Dentro de su funcmn especnf:ca, el Banco Central contnbuyo
dec:dldamente al fomento de las exportaciones, asi como .a la dts-
tribucion mds racional y equitativa de las importaciones. S

En cuanto al primer punto, 1a fijacién de tipos de camblo mas
favorables ha permitido colocar en condiciones competitivas en el
exterior a muchos productos con saldos exportables. A fin de evitar



que ese acicate cambiario se desvirtuara en la practica, se dispuso en
el caso de articulos manufactirrados que el beneficio del mejor tipa
de cambio se aplicaria siempre que en su fabricacién no se incluyeran
materias primas o elementos de unpottacmn cuyo valor superara eI
20% del costo de los mismos.

Con referencia a las importaciones, el Banco Central puso en
practica la adjudicacién creciente de divisas a las cooperativas e
inicio el otorgamiento de cambio para las importaciones de bienes '
de capital, a través de planes de conjunto de los distintos sectores
industriales, en cuyos estudios colaboré la Confederacion General
Econdmica y sus organismos representativos. '

La distribucién de los permisos de cambio en tales condiciones
ha tendido a hacer desaparecer muchos tramites innecesatios y a
abaratar el costo en plaza de dichos bienes.

La politica cambiaria ha proseguido, pues, reallzandose dentro
de los objetivos del 2° Plan Quinquenal y la amplia publicidad .que
se ha dado a las operaciones, mediante los boletines de cambios y las
informaciones diarias de adjudicaciones de divisas, muestra de modo
fehaciente ¢! sentido racional que ha privado en su otorgamiento.

7 EL AJUSTE DE LOS SALARIOS, LA PRODUC’I'IVIDAD Y LA -
COMPETENCIA INTHRNACIONAL

Nos hemos referido auteriortnenfé al desenvolvimiento favora-
ble de algunos indices significativos de la actividad econémica nacio-
nal. Al respecto cabe sefialar que tal situacién se ha logrado en un
afio en que se llevaron los salarios a nuevos niveles fijados en los
respectivos convenios colectivos de trabajo y que dichos ajustes se
tradujeron en una adecuacién de los precms a ios nuevos costos
de los bienes y servicios. '

Ese proceso ha sido cuidadosamente seguido por el Gobierno
Nacional. E! General Perén ha sostenido oportunamente que para
afianzar la justicia social y, lograr el mantenimiento del poder de
compra de los salarios, era menester incrementar la. ptoductlwdad
en todos los sectores de Ia poblacmn que mtegran la. economia
nacional. ' '

En el Plan a Corto Plazo del 1° de octub:e, el Excmo. Seifior
Presidente de la Repiiblica hizo un llamado al empresario ‘para que
obtenga un mejotam:ento de la calidad, un aumento de la prodirccién
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y una reduccién del costo de sus articulos, para lo cual debera ra-
cionalizar la organizacion de las empresas y la comercializacion de
los productos, a fin de disminuir sus costos de distribucion; al obrero,
para que aumente su productividad; a los propietatios rurales, para
que realicen una explotacion eficiente de sus campos, y a los consu-
midores para que eviten los despilfarros y se nieguen a pagar mayores
precios que los que correspondan, con lo que defenderan el poder
adquisitivo de sus ingresos..

La posicion competitiva actual de Ios principales mercados pro-
ductores del mundo, exige que la produccion exportable argentina
se mantenga en niveles atrayentes para los compradores del exterior.
En este sentido, la politica de mecanizacion del agro y la mayor pro-
ductividad a que propenden las diversas medidas adoptadas por- el
Gobierno, buscan primordialmente obtener un precio final de los
bienes que sal:lsfaga por un Jado al productor del campo mediante
una remunetacion satisfactoria y por el otro estlmule las compras
foraneas mediante un precio competitivo.

~ La mayor produccion en los distintos Stdenes de la actividad
nacional, a través de una mejora en la técnica productiva y una
racionalizacion del trabajo que no se encuentre en pugna con las
conquistas sociales ni con la jornada habitual de labor, propendera
a crear una mayor riqueza, que distribuida equitativamente entre
los distintos sectores de la comunidad, acrecentara el blenestar 50-
cial y la felicidad del pueblo argentino.

8. LA PARTICIPACION DEL AHORRO NACIONAL Y DEL CAPITAL
EXTRANJERO EN EL ACRECENTAMIENTO DE LA PRODUCCION

El pais inicié en 1954 una experiencia interesatite con la cana.
lizacién del pequefio ahorro nacional hacia el mercado bursatil, al
facilitar la adquisicién de valores privados con los fondos depositados
por los ahorristas en cuentas especiales que administra el LM.IM.

' A medida que se intensifica este proceso, a lo que coadyuvaran
las medidas adoptadas en las posmmer:as del afio para facilitar la
cotizacién e ingreso de nuevos valores en la Bolsa de Comercio, las
empresas que necesitan capitales a largo plazo para expandir sus
actividades, racionalizar sus métodos o mejorar su técnica de pro-
duccion, podran hacerlo sin recurrir al crédito bancario, al utilizar
los ahorros populares cuyo encauzamiento hacia los mercados de
valores eliminara financiaciones de caracter inflacionario.
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‘Se cumplira de este modo la directiva presidencial de “estimu-
lar 1a utilizacion del mercado de acciones para financiar las necesida-
des a largo plazo de las empresas y para consolidar sus actuales
deudas bancarias o con organismos oficiales”.

Como elemento complementario del capital nacional —segiin
ya se explico en la Memoria anterior— la inversion de capitales
extranjeros tendera a fortalecer la consolidacién econdmica interna
y a colocar al pais en mejores condiciones productivas para el
afianzamiento de su bienestar social y la expansién de sus expor-
taciones, especialmente en aquellos sectores que afin no han logrado
interesar a la demanda externa.

La prudencia con que se vienen otorgando las autorizaciones
para invertir capitales extranjeros de acuerdo con la Ley N® 14.222,
que respondan a la conservacion del equilibrio ulterior del balance
de pagos, y las disposiciones adoptadas a comienzos del afio 1955
de facilitar a ciertos sectores el envio de las utilidades devengadas
a partir de la sancién de esa Ley, cuando se trata de capitales ingre.
sados al pais con anterioridad a ella, son una prueba de los princi-
pios realistas en que se ha inspirado la gestion de las autoridades
monetatias en sus propositos de intensificar la produccién nacional.

9. SENTIDO Y ALCANCE DE LA POLITICA CREDITICIA

La politica adoptada en materia cambiaria para ‘mantener la
fluidez de las exportaciones y facilitar el ingreso de los articulos
imprescindibles para el desenvolvimiento del pais, ha estado intima-
mente entrelazada con Ia politica crediticia.

El mantenimiento de la explotacién del campo y Ios propositos
reiteradamente expuestos por el General Perén de lograr un incre-
mento en su produccion, han contado en todas las circunstancias
con el apoyo del crédito bancario, tanto en lo que concierne a lag
etapas que rematan en la obtencién final del producte, como en las
que atafiens a su negociacion ulterior. A su vez, el crédito agrario’
planificado ha sido acompafiade con el otorgamiento de adelantos
al LAP.L para la adquisicion de las cosechas a los precios basicos
preestablecidos por el Gobierno Nacional, que de este modo toma
a su cargo los resultados definitivos de su negociacién.

Asi, la accion bancaria oficial al cubrir todas las necesidades
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de la explotacion agraria y al enfrentar las penurias ocasionales
creadas por la reciente sequia, ha desempefiado una funcion tras-
cendental en el mantenimiento de uno de los puntales de la econo-
mia nacional, que suministra los articulos necesarios para el consumo
interno y permite mediante las exportaciones, la creacion de las
divisas requeridas para abonar las compras de bienes y servicios del
exterior.

Igualmente contaron con un apoyo crediticio adecuado - los
demas sectores que integran la economia nacional, con preferencia
Ja produccién y el comercio de bienes durables y semi-durables y
otras actividades manufactureras y comerciales relevantes.

También colaboré en forma decisiva el Sistema Bancario en
la construccién de viviendas urbanas y rurales, mediante el aporte
amplio y liberal del crédito hipotecario, que en buena medida otorgan
el Banco Hipotecario Nacmnal y Banco de la Nacion Argentina,
respectivamente.,

Dicho apoyo crediticio ha tonificado a la industria de la cons-
truccién y ha permitido incorporar al acervo popular un nimero
apreciable de viviendas que propenden al melorannento del nivel
de vida de los trabajadores.

As:m:smo, los nuevos regimenes de financiacién de las obras pu-
blicas y de las obras de pavimentacion y de repavunentacmn ban
concurrido al fmtalecumento de ese sector de la actividad econémica.

<

10. CONTRIBUCION DEL SISTEMA BANCARIO A UNA
MAYOR PRODUCTIVIDAD Y BIENESTAR SOCIAL

El Sistema Bancario Argentxno ha buscado en todas las opor-
tunidades. ensamblar la accion expuesta anteriormente, dentro de las
organizaciones del pueblo, que por intermedio de sus instituciones
cooperativas y confederaciones generales trasuntan el espiritu de
trabajo de la Nueva Argentina,

No cabe duda alguna que Ia experiencia recogida en los altimos
afios, que ha sido reafirmada durante el e;ercxcm coloca al Sistema
Bancario en condiciones éptimas para auspiciar y propender a la
realizacién de todas las medidas que tiendan a lograr una mayor
productividad y bienestar social. '
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11. LAS PERSPECTIVAS ECOMOMICAS DEL ANO 1955

El realismo y la prudencia que caracterizaron la accién guber-
namental durante el afio 1954, constituyen un antecedente intere-
sante para el enfoque de los problemas que puedan suscitarse en el
ejercicio venidero,

En el mercado internacional sigue la incertidumbre sobre la
disposicién final de los saldos invendibles ‘de muchos productos
agricolas y no son halagiiefias las perspectivas de sus precios a
corto plazo. Cabe esperar, pues, que el poder adquisitivo de los gra-
nos exportables de la campafia agricola 1954/55 y de los otros saldos
disponibles de productos agropecuarios, no permitiran una acumula-
cion de divisas de la magnitud exigida por el pais para cubrir holga-
damente sus necesidades de importacion.

Si a ello se agregan los sintomas desfavorables que se apuntan
especialmente en las sementeras de maiz y girasol, afectadas en su
ritmo de crecimiento por la reciente sequia, puede vislumbrarse que
la capacidad de importar del pais tendrd que ajustarse transitoria-
mente a los niveles impuestos por tales circunstancias, Felizmente,
se cuenta con una experiencia aleccionadora en materia de impor-
taciones y el criterio selectivo imperante en los Gltimos afios ha
permitido satisfacer en diversas ocasiones los requerimientos impres-
cindibles, sin afectar el curso de la economia macional,

El presupuesto de divisas para 1955, que constituye el instri-
mento orientador de la politica cambiaria, ha contemplado ya la
posicion exportadora del pais y acomodade la demanda de cambio
a las probables perspectivas del mercado.

Sin embarge, no debe olvidarse al respecto que el pais cuenta
actualmente con reservas de divisas y con un margen de flexibilidad
desde el punto de vista financiero, si se repara en la posible utilizacion
de las facilidades otorgadas por el sistema de créditos, establecido con
criterio de estricta reciprocidad en los principales convenios comer-
ciales en vigor y en los que se firmen en el curse del afio préximo,
~ en la incorporacién de capitales extranjeros, de acuerdo con la Ley
N? 14.222, y en la radicacién definitiva de aquellos capitales que no
se acojan a sus franquicias. _

Tal posicién petfila para el curso del afio 1955 1a existencia
de factores amortiguadores del presunto impacto exterior sobre el
activo del balance de pagos y permitird hacer menos rigidos los
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ajustes que sea menester aplicar en las 1mpox:tacmnes para evitar
un desequihbno en nuestras cuentas internacionales, con su reper-
cusion en las reservas monetarias,

‘A esos factores de amortignacion de las repercusiones de orlgen
foraneo, hay que agregar especialmente los que surgen de la accién
crediticia agropecuaria e hipotecaria, que al activar el sector rural y
el ramo de la construcc:on, constituyen un aporte decisivo en el for-
talecimiento de la economia del agro, de la ocupacton y de Ia’ deman-
da efectiva.. . :

- A su vez, la polmca de prudencna que lmpllca e[ regunen de
economias en los ‘gastos piiblicos fijados en el presupuesto nacional
para el bienio' 1955/56, tendera asimismo a consohdar e[ desenvol-
vimiento de la economia interna, s RS

En conclusxon, la economia nacional cuenta con los eIementos
apropiados para desenvolverse satisfactoriamente durante el afio
1955, dentro de los lineamientos de la politica econémica.social que
conflguran la estructura de Ia Nueva Argentma. Sl

II. BL COMERCIO EXTERIOR =
1. LAS 'i’szc;RTAé'Ioms_“ -

EI volumen f;s:co de las exportaaones, que llego en el - afio
1954 a 9,6 millones de toneladas, fué superior en 2,3 millones de
toneladas a las cantldades embarcadas en 1953, Ello se debid al
fuerte acrecentamneuto opetado en las salidas de granos y subptu-.'
ductos, que superaron en 2,6 nu[lones de toueladas a las del ejercicio
precedente. _ o R
' Empero, los vanres de plaza de las expor:tacmnes, con m$n.
" 6.721 millones, fueron inferiores en mgn. 468 millones a las cifras
registradas en 1953. La razén de ‘esta discrepancia estriba en los
- precios mas bajos obtenidos especialmente én los granos y subpro-
ductos, segiin puede comprobarse en el Cuadro N° 2,
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_ CUADRO N? 2 .
EXPORTACIONES ARGENTINAS POR GRANDES RUBROS

Cantidndes _ Valores de plaza (7)
b s
Rubro 1951 | 1952 | 1953 1?55)4 1951 | 1952 | 1053 1(915]4
(En miles de topelades) {En millones de m¥n.)
Granos y -subproductas| 3.723' L174| 5.187| 7.760 1.604|° 612| 2.023| 2.199
Otros productos agri- i
colas ............. 991| 929; 1.070 942| 1.485 874|. 1.126] 874
Animales vivos ...... 75 58 39 22 103 97 62 49
Cartles ............. . 253 236 269 283 1.012 884) 1.286] 1.350
Subproductos ganadems 168 122 129 133(- - 288 195 232 250
Cueros ..o yevrinunnn 120 163 151 144 562 415 404 454
Latas .............. - 59 106 155 97 912 719| 1.140 753
" Productos lecheras ... 29 25 60 54 167 110| 292 304
Productos forestaies 226, 167 174 130 3207 316 396 300
Minerales .:........: : 44 25 15 27 19 20 38 10
Otros .,..covviinnnn. - 51 33 36 37 241 150 190 178 5
Productos manufacturades 35 21 25 28 194 122 154 151 g
Vardos - .oiirrennann.. 16 . 12 11" - o 47 28] . 386 27
- Total general:| 5.788| 3.038 7.285|'9.629 6.713: 4,392 7.189| 6.721

(') Cifrns de la Direccién Nacional del Servicio Estadistico, sin lus nJuAtu que se les
mtrn:{ucen para los ruadros del lmlxm:e de pugos y del coaneccio extesior, por grupos
de paises, .

{*) Cifras provisionales,

El cotejo de las exportaciones por destinos muestra cémo el
continente europeo, ha expandido grandemente sus compras en la
Argentma respecto al afio anterior, especialmente en el caso de los
paises orientales, que las han dupllcado holgadamente. Asimismo,
han aumentado los embarques a paises limitrofes, a raiz de los con-
venios de Unién Econémica celebrados con algunos de ellos. Por
el contrario, se nota un descenso en las exportaciones hacia el Reino
Unido y otros paises del 4rea de la libra, Estados Unidos y. el Brasil, :
no siendo de mayor importancia los movimientos ocurridos en los T
‘otros sectores geograficos.
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CUADRO N¢ 3

VALORES DE LAS EXPORTACIONES ARGENTINAS POR DESTINOS

Reino Continente Buropeo Continente Americano
Usnido 3 .
Afios yawos| o ises Paises Poises Blegmnis Total
dl:?l‘l:::a ocdden- ‘| orienta- l%}u!gﬂ" Beosil | limitro- I? fred Paises
g | tles les (1) | Hidos fos (2} | TO1Ee

(En millones de m3n.) (")

1951 1.262 2111 | 372 043 | 534 | 343 | &5 239 | 5.889
1952 575 1.305 | 323 | 807.| 146 | 288 44 59 | 3.547
1953 1.374| 1.640 | 280 | 908|859 | 354 | 70 325 | 5.828

1954 () | 1.049| 1.826 | 623 587 1 445 | 419 | 46 315 5.310

(1) Incluides: Albanin, Austein, Bulgarin, Checoslovaquin, Hstonin, Finlondie, Hungrig,
Letonia, Lituanin, Polonia, Rumanis, Rusia v Yuguslnwn.

(2} Incluido Pertt vy excluide Brasil.

(*) Al tipo de cumbic de m$n. 500 por cada 100 délares o sus equivalentes en otras
- monedos. '

(1) Cifrna estimadns por el Banco Centrul de la Repiblica Argentina.

2. LAS IMPORTACIONES -

La politica de distribucion racional de las importaciones de
acuerdo con las normas de esencialidad econémica, que han cons-
tituido una caracteristica relevante de la politica cambiaria del pais
en los iiltimos afios, ha seguido siendo objeto de espectal atencion
en e[ petiodo bajo informe.

" No obstante el menor poder adqulsmvo de las exportaciones,
se prosiguié resueltamente con las adquisiciones en el exterior, que
permitieron la reconstitucién de las existencias del mercado y la
mayor fluidez en la citculacion de bienes.

Esa politica de acrecentar los suministros foraneos surge cla-
ramente cuando se analizan los guarismos de distribucion de los
valores de los permisos previos de cambio acordados en 1954, que
al alcanzar m@n. 7.255,9 millones superaron en mgn. 1.995,8 mi-
Ilones a las cifras de 1953 y en m@n. 2.880,3 millones a las de 1952.

El desglose por rubros indica la preponderancia de las adju-
dicaciones de materias primas y productos semielaborados para Ias
industrias, que con m@n. 3.387,2 millones absorbieron el 46 ,8%
del cambio otorgado; en tanto que las maquinatias (incluidas las
agricolas), motores, herramientas, accesorios y repuestos ocuparon
el segundo lugar con myn. 1.251,4 millones (17,2%); las posi-
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ciones siguientes correspondieton a los combustibles ¥ lubricantes
con mgn. 1.110,8 millones (15,3%) y a los elementos para los
transportes con mgn. 831,7 millones (11,5% ), mientras que los
articulos para consumo y otros productos, con mg¥n. 674,8 millones,
insumieron solo el 9,2% del total de las adjudicaciones.

CUADRO N°¢ 4

DISTRIBUCION DE LOS VALORES DE 1.0OS PERMISOS PREVIOS DE
CAMBIO ACORDADOS EN EL ULTIMO TRIENIO PARA LA IMPORTACION
' DE MERCADERIAS

Afios

Rubros
1952 1053 1954

_ ) (En millones de m8n.) (%)
Materias primas y productos semielaborados para '

las industeias ..... O 1.486,2 | 2.359,4 | 33872
Magquinarias (incluides las agricolas), motores,

herramientas, accesorios y repuestos .. ....... 745,4 911,41 1.251.4
Elementos para los transportes ,............... 567,4 336,2 831,7
Combustibles y lubricantes ........... Ceremea 1.297,6 | 1.1951 | 1.110,8
Articulos para consumo y otros productos ,..... 279,0 458,0 674,8

Total: | 4.375,6 [ 5.260,1 | 7.255,9

. . R {% sobre el total}
Materias primas y productos semielaborados para

las industrias . ........o0venunniinnnnn... 34,0 44,9 46,8

Maquinarias (incluidas Ias agricolas), motores, . )
herramientas, accesorios y repuestos ......... 17,0 17,3 17,2
Elementos para los transportes .. ... Cheeraanaas 13,0 63 | 11,5
Combustibles y lubricantes ................... 29,7 22,8 15,3
Articulos para consumo y otros productos ... ... 6,3 8,7 9,2
Total: 100,0 100,0 100,0

{!} Al tipo de cambio de mgn. 500 por cada 100 dolores o sus equivalentes en otras
monedas, ’

El criterio altamente selectivo seguido para la distribucidn del
cambio disponible para las importaciones —en funcién de las necesi-
dades de nuestra nueva estructura econémica— y la intensidad y
periodicidad con quie se siguieron otorgando los permisos de cambio,
se ha reflejado, en un acrecentamiento de las importaciones de
articulos esenciales para el desenvolvimiento econdmico del pais.
Ello, sin contar que a raiz de la dindmica de la utilizacién de los per-

misos de cambio, una gran parte de las autorizaciones efectuadas en
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el curso del afio 1954 se traducirdn en importaciones efectivas en
el afio 1955.

El incremento de las importaciones es general en todos los pro-
* ductos basicos para el desarrollo de la economia nacional. Es asi, que
se observa una amplia mejora en los abastecimientos de aquellas
materias primas y elementos que no se producen en el pais o que
se elaboran en cantidades insuficientes y que son indispensables
para el desarrollo de la industria, el consumo de la poblacién y el
cuidado de la salud pdblica. Basta citar como ejemplo, los repuntes -
observados en los abastecimientos de combustibles, hierros y aceros,
hojalata, metales no ferrosos, celulosa, papel para diarios y, productos
quimicos, '
" En sélo uno de los renglones mas significativos de nuestras im-
portaciones, se observa un importante cambio comparado con lo
ocurrido en afios anteriores; se trata de la introduccién de tractores
y maquinaria agricola en que la disminucién se debe a la politica
. iniciada por el Gobierno Nacional de fomentar la produccion local de
esos elementos, con el doble propésito de eliminar del pasivo de
nuestro Balance de Pagos un egreso apreciable de divisas y, propen-
der al desarrollo local de esa industria, asegurando asimismo en el
mercado interno un adecuado y constante abastecimiento de elemen-
tos mecanicos para el desarrollo del sector agropecuario. '
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CUADRO N°¢ 5

IMPORTACION DE ARTICULOS HSENCIALES PARA LA
ACTIVIDAD ECONOMICA

Prome- : ;
Articulos dio .[ 1947 1948 1949 1950 ; 1951 1952 1953 | 1854(1) =
1937-39 .
] {En miles de toneludas)
Alimentos, bebidas y ta-
baco ............. 506,8 254,8 398,6] 252,0, 188,5{ 210,7] 422,6
Yute en rama ...... 0 11,1 7.9 19,1 5,7 11,7 25,5 5,3
Arpillera ..... teraaa . -83,3 9,5 69,7 73,6 61,0 70,5 15,4
Anilinas ............ 1,1 1,7 1,9 1,6 1,9 3,9 -0,7
Carburo de calcio . ... 84 11,0 14,4 7,1 18,6] 23,5 10,0
Pez de resina (%} ..... 14,5 9,1 2,37 11,9, 20 59 0,5
Sodio, carbonato, bicar-
bonato y bicromato. 32,5 68,4 70,11 397 46,6/ 99,6; 52,1
Soda cdustica ....... 21,3 . 21,3 52,6 14,3 52,1 40,5 45,9
Papel para diarios ....] 1473 1409, 1213} 117,2| 101,3 1088 92,1
Maderas .....,...... © 469,2 632,3 884,21 797,1| 756,2] 934,0] 638,6
Pasta de madera ..... 43,6 62,2 48,8, 71,7] 73,2| 130,7] 89,0
Hierro para fundicidn. | 45,4 68,9 118,2 85,3 96,7| 82,1 59,1
Acero en barras ..... 11,2 352 384 40,3| 14,9, 43,00  2432]°
Cobre y bronce en [in. : i :
gotes y planchas ... 5,6i- 19,4 9,6 5,2 11,2 18,2 14,0
Hojalata sin trabajar. . 68,5 77,9 774, 35,00 58,7 "854 68,2
Tierra refractaria (%) .. 2 7,6 3,5 2.8 3.4 7,3 2.9
Azufre ............. 23,2 48,2 28,86 27,5 23,1 11,3 23,8
Amiante ............ 2,1 8,2 8 81 6,2 2,6 19,4 4,5
Fuel, diesel y gas-oil. .. {1.299,1| 2.497,0 2.703,6 2.505,7,2.123,6/2.806,8] 3.144,7
Petrdleo natural . .... 6378 1.167,5; 1.741,7 1.500 5.2.953,/ 2.817,6,3.013,3; 3 3. 907.9
Carbdn de piedra y en ) ’
briguetas .,........ 2.929,0; 1.214,6 2.192,6 1.340,8, 1.447,1 2.167,6, 1.740,3 1.183,9
Caucho natural y sin.
EEEICO 4 vvvnvrnnanes 9,1 29,6 1,8 73 17,8 25,7 13,2 22,3 25,5
' (En unidades) .
Maiquinas cosechadoras {2,332 | 1.368 569 | 74 }1.374 |1.294 |1.874 558 3
Repuestos para arados y ‘
maquinas apricolas (*) 6,7 3.3 3.2 2,2 5,4 3,9 2,1 1,8 4,0
Tractores en general..|3.137 3.254 10.163 :i2.622 i3.789 [6.620 [7.318 |10.055 |3.794
Omnibus con carroceria '
o completos ....... 25 100 9a7 405 387 382 705 242 —_
Camiones y coches de
reparto con carroceria .
- o completos ....... 3.817 (32.158 [19.464 |2.748 204 [2.201 {2.576 2.636 |1.613
Chassis para dmnibus, . | 163 1.914 1.167 173 574 513 263 174 173
Locomotoras ........ 56 36 152 119 89 1 a7 53 41
Coches y vagones para ¢ .
ferrocarriles ....... 345 2 832 765 334 26 309 567 216
Chassis para camicnes y )
coches de’reparto .. [8.903 [15.323 1.714 3588 83 |1.382 |1.669 638 445
Embarcaciones armadas
y desarmadas ...... 17 61 121 88 15 45 25 18 4
Piezas de repuestos para o .
locomotoras (*} . ... 59 3,6 9,8 34 2.4 5,5 4.6 7,30 147

)
o
{*)

Fuente: Cifros de lo Direccion MNacional del Servicio Estadistico.
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Cifras estimadas por el Banco Central de In Reptblica Argemmu.
Incluye pez de resina clarz y pez da resina oscura.
No incluye Indrillas, ni otras materiales.

En miles de tonelodas,
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En el cuadro N° 6 puede verse la clasificacion de las importa-
ciones por grandes rubros, de acuerdo con la nomenclatura oficial.

_ CUADRO N? 6 _
IMPORTACIONES ARGENTINAS POR GRANDES RUBROS

Cantidondes Valores efectivos {1}
Rubron . : i
1951 11952(%){1953(%) | 1954()] 1951 1952(*) 11953 ()| 1954(%)
(En miles de raneladas) (En millones de m%n.)
Sustancias alimenticias ....... . 205| 422] 223 236, 489 345 534 754
Tabaco ...covvvevneiiineans Ceaaa 3 — 1 -« — 25 2 1 1
Bebidas ....ccvvvencncrenansnens 3 1 _— —] 28 5| 4 5
Textiles y sus manufacturas ....... 124 39 112 124| 1.064 826 516 446
Arpillerz ... .. .00 Crarerrraee ‘e 71 15 g7 100 302 ag 312 284
Tejidos de algoddn (V) ..........-. 1 — — —_ 39 27 1 _
Hilados de algoddn (%) ........... b [ 10 1 —_ 261 518 79 19
Otros textiles ........ ereeareeaas . 48 14 14 24 412 221 124 143
Productos quimices y farmacéuticos. 336 202 124 205 857 445 381 661
Carbonato de sodie ¥ sodn ciusticz ..., 128 0B &5 75 64 62 36 29
Anilinag negrn y de otros colores ,.... 3 —_ 1 2 97 18 20 51
Otros productos quimicos y farmacéuticos 205 104 58 128 696 385 325 581
Papel, cartén y sus artefactos ..... 196 162 34 61 425 480 60 109
Madera y sus artefactos .......... 1.063 639 524 799 884 711 399 0675
Hierro y sus artefactos ..........- 1.032 579 369 1.100; 1.604! 1.127| 498/ 1.131
Hierro en chapns sin trabajar ........ 275 67 B3 321 508 145 139 37
Otros orticulos de hierro o.. o ovven-s 757 512 286 779 1.096 982 359 734
Maquinarias y vehiculos .......... 181 157 170 131 1.922] 1.461| 1.479| 1.410
Magquinas y motores diversos y sus re-
puestod de mds de 1.000 kilogramos, . 38 34 52 51 310 304] - 307 471
Otros articulos . ..o isivvanacanae 143 123 118 80 1.612 1.157 1.172 939
Moetales (excl. hierro) y sus artefactos 191 111 76; 107 681 429 294 393
Hojalata sin teabajar, cortods o no, sin : E '
PIOMAL & vvresrroncnvrssnosnsaras 85 6B| 52 68 178 151 106 135
Owos nrtienfos ... .iiivvivreanas .- 106 43 24 39 503 278 188 268
Piedras, tierras, vidrios y cerdmica . . . 575 620 65 314 302 311 92 145
Combustibles y Iubricantes ........ 7.945| 8.061 7.274| 7.997| 1.095| L1.268 987 941
Caucho y sus manufacturas ...... 27 17 23 26 242 169 106 96
Otros articnlos ... .. ..cvnvennts 171 85 81 35 874 582 316 320
Total general:|17.052/11.005; 9.076{11.135(10.492] B.361| 5.667, 7.087

. (1} Cifras de la Direccién Naconnl del Servicio Estadistico, sin .los ajustes que se les
introducen para los cuadros del bolance de pages y del comercio exterior pot grupos de poises.
(1) Cifens provisionales.
(1) Cifrns estimadas por el Banco Central de In Repiblica Argentina,

. (*} Incluye: pintados de mas de- 80 y bosta 160 grs. el m* y de colores de mis de 830
y hasta 130 gra. el m2

{"} Incluye: hilodos para el telor, crudo hasi el N9 40 ¥ del titulo superior al 40 y de
colores de titulo superior al 40.
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En el origen de las importaciones se observa una acentuacién
en las compras en los paises orientales europeos, que casi han tri-
plicado sus guarismos del afio anterior, anotindose asimismo mayores
adquisiciones en Brasil y Estados Unidos, en tanto se redujeron las
importaciones provenientes del Reino Unido y otros paises del area
de Ia libra, de los limitrofes y otros del continente americano, siendo _
de poca significacion las variaciones ocurridas en Jos demas sectores,
salvo el de los “demis paises” que acusa un fuerte aumento,

. CUADRO N? 7
VALORES DE LAS IMPORTACIONES ARGENTINAS POR ORIGEN

. Coantinente Europeo Continente Americano
Reino
Unido )
Afios YOIOS | pofsen | Paises Paises Demis Total
paises iden-| or _ | Eatados Brasil | limitco- Ox_rus paises ;
ddel a[t:e'él “iﬁ'[;n uil::?"? Unidaos e ;’2"’('; ;’ paises
(En millones de m¥n.) (%) ;

1951 1.263 ] 2.224 480 | 1.381 567 365 522 406 | 7.208
1952 615 1.828| 536| 1.140| s570| 451| 6v0| 160 s.970
1953 913 1.172 166 620 446 380 395 02| 4.384
1954 814 | 1.164 475 702 600 204 501 224 4.'}'7‘!-=

(1), Incluidos: Albanin, Austrin, Bulgaria, Checoslovaquia, Estonia, Finlandia, Hungria,
Letonia, Litusnin, Polanis, Rumania, Rusia ¥ Yugoslavia.

(*}  Incluido Pert y excluide Brasil.

(*) Al tipo de cambio de mgn. 500 por cade 100 délares o sus equivalentes en otras
monedas,

III.— EL. BALANCE DE PAGOS

Debido a que el valor de nuestras exportaciones no crecié en Ja
medida exigida por su mayor volumen fisico 4 raiz del comportamien-
to de los precios, especialmente los agricolas, y al impulso ascendente - -
anotado en nuestras compras del exterior, el saldo positivo de m@n.
536 millones en la balanza comercial fué inferior al del afo prece.’
dente en m@n. 908 millones. Es que mientras las exportaciones con
mgn. 5.310 millones fueron menores en m¥n, 518 millones a las
correspondientes de 1953, las importaciones con mgn. 4.774 millo-
nes excedieron en m§n. 390 millones al guarismo del afio precedente.

Dada Ia gravitacién que tienen esas cifras en el resultado final
de nuestras cuentas internacionales, el saldo neto de las mismas llego



a m¥n. 351 millones en 1954, en contraste con el superavit de m@n.
1.771 millones registrado en el afio anterior.

Entre los demas rubros que integran el balance de pagos debe
sefialarse que mientras los fletes y gastos de puerto con mgn. 256
millones excedieron en mfn. 73 millones a las cifras de 1953, el
saldo neto del movimiento de capitales y otros fondos del exterior
fué inferior en m¥n. 46 millones.

El superavit de mgn. 351 millones registrado en 1954 corres-
pondié en su mayor parte a las divisas libres con m@n. 242 millones,
pies las de compensacién se incrementaron en m§n, 109 millones.

CUADRO N° 8
EL BALANCE DE PAGOS EN 1953 Y 1954

Tatal | 1954, en divisas (3)
Rub L ;
b 1953 | 194 | gy | Decomeen-

{En millones de m8m. dl tipo compradar

oficial de m¥n. 500 los 100 Ddlares)

ACtIVO vvrvecennnansvactonannns . 6.253 5.766 1.675 4.001

Exportaciones (") ....cciiiiiiianas 5.828 5.310 1.490 3.820

Fletes y gastos de puerto .......... 183 256 67 189
Saldo neto del movimiento de capitales

y otros fondos del exterior (*) .... 242 196 118 78

Vatios . covyiiiiiiiiiiiiiiiiin — 4 - 4

Pasivo covivvrreerarn i 4.626 4.975 1.572 3.403

Importaciones (') ......0iiiinnn 4.384 4.774 1.436 3.338

Gastos Piblicos .......cociiiinnnn 139 126 66 60
Saldo neto de Jos servicios financieros

de firmas privadas . ..... 000000 34 62 57 5

WVl cumvmnns o masmsim R— 69 13 13 —_

Sgldo ............ WaE LA TR W e 1.627 791 | 103 688

Conversion a y de divisas libres ... — — =57 57
Amortizacion .correspondiente a los
fondos facilitados a un consorcio de
bancos comerciales locales por el
Banco de Exportacidn e Importacién

de Wishington ......o0vasevens —_ ~48 -48 —_
Diferencia entre las cifras del comercio
exterior y su respectivo movimiento

de fondos y otros ajustes (°)...... 144 352 244 -636

Saldo meto ...ocveniinianeann s 1.771 351 242 109

(1) Cifras coreegidas, (3) Cifras provisionnles. (%) Cifras ajustadna de la estadistica na-
cional. Parn Ins exportaciones se hao incluido los gastos de embarque pare llevarlas a valores
F.O.B. (%} Incluye el ingresa de capitales bujo In forma de mercaderins. (%) Diferencin que
proviene principalmente de la circunstancin de gue los cobros y pages oo coinciden con las
fochas de las exportociones e impoertaciones en nuestro piis.
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GRAFICO N? 2

RESULTADO DEL BALANCE DE PAGOS POR DIVISAS (9

(En milloaes de mSn)

- 1000

2000 + 2,000
+ 1500 |~ _ +'1.500
+1000 - - ] ' il + 1.000
+500 - N - ] N 500
0 = gr% i = " 1= 2z 0
- 500 é_ %-M % é — - 500
f - - —~| ~1.000
- 1500 o B 1.500

2.000

% ilnmsas LIBRES
E

- o —{ — 2000
DIVISAS DE COMPENSACION
- 2500 [~ e — - 2500
§ SALDO NETO
- 3000 b : — - 3.000
- 3.500 ‘ — 3500

1948 1949 1930 1951 1952 1953 1954

{1) Al tpo comprador oficial de m8n. 500 los 100 dalares.

La evolucién operada en el saldo del balance de pagos por di-
visas en los dltimos afios puede seguirse en el grafico N? 2.
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IV.—LAS INVERSIONES FORANEAS

Si bien nos hemos referido en la Memoria del afio anterior al
sentido y alcance de la Ley N® 14.222/53, de radicacién de capitales
extranjeros, es oportuno insistir ahora sobre el significado de sus dis-
posiciones, teniendo en cuenta que durante el ejercicio se ha iniciado
su aplicacidon y que se ha dictado en fecha reciente el Decreto N°
637/55 que establece un tratamiento favorable a las inversiones
incorporadas al pais con anterioridad a la sancion de dicha Ley.

1. LA DINAMICA DE LA LEY N? 14.222

No debe olvidarse cuando se analizan los principios de la Ley
N® 14.222, que toda su estructura legal estd intimamente ensambla-
da con [a dmamlca del balance de pagos argentino.

Planificada la distribucién de divisas con un sentido de estricta
esencialidad economica y analizadas las caracteristicas de los pagos
exteriores que hace el pals, surge de inmediato que las inversiones
que se autoricen de conformidad con dicha ley, deben traducirse en el.
curso del tiempo en la correspondiente economia o creacion de divi-
sas. Ella se obtiene facilitando la produccion en el mercado interno
de aquellos bienes que anteriormente se importaban, o bien a través
de la formacion de divisas mediante la intensificacion de la produc-
cion nacional de tales renglones o de otros con exportacién regular
o susceptibles de exportarse con la implantacién de nuevas técnicas
productivas. '

Sea una u otra la forma en que repercuta la inversion de ca-
pitales foraneos sobre la estructura de nuestras cuentas internacio-
nales, es obvio que no puede corcebirse una politica realista —en [a
posicion actual del balance de pagos— si no se basa en la sustitucion
de articulos anteriormente importados por los similares de produc-
cion nacional, afectando parte de los fondos liberados por ese con-
cepto al cumplimiento de los servicios financieros de dichas inver-
siones; o logrando una expansion de las exportaciones, que permita
destinar al pago de esos servicios una porcion del incremento de
divisas proveniente de esos cinbarques adicionales.

Si no estuviera condicionada a esas posibilidades, !a Ley N*
14.222 estarta sujeta a dificultades en su aplicacidn, al perturbar su
funcionamiento el equilibrio ulterior del balance de pagos.
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2, LAS INVERSIONES FORANEAS APROBADAS

Se explica asi el especial cuidado con que han sido consideradas
en el curso del afic 1954 las propuestas de inversién de capital ex-
tranjero. El analisis municiose de sus caracteristicas ocupa un lugar
preponderante en la decision final de las autoridades, que tienden a
prestar preferente atencion a la produccion en el mercado local de
aquellos articulos que por su esencialidad econémica deben seguir
importandose mientras no se logre fabricarlos en el mercado nacional.

Es por eso que no deben considerarse las inversiones foraneas
autorizadas por su monto, sino por la trascendencia que esas primeras
operaciones puedan tener como orientacion de la politica nacional al
respecto y como indicio de Jas perspectivas sanas que ofrece el pais
para las operaciones que se ajusten a las disposiciones de la ley y
de su decreto reglamentario.

Esa orientacion surge en forma precisa en las propuestas de
inversion aprobadas por el Poder Ejecutivo, que responden a los
siguientes conceptos: perfilaje eléctrico para pozos petroliferos; ani-
linas para la industria textil, del papel, del cuero y otras; produccién .
de cortisona e hidrocortisona; hojas de sierra para cortes de metales;
vacuna contra la fiebre aftosa; fabricacion de diversos tipos de engra-
najes; material plastico poliestireno, planta productora de automo-
tores y fabricacién de fenol sintético.

En la némina transcripta, cuyos detalles pueden encontrarse en
el Cuadro N° 9, se observa la aprobacién de 9 propuestas por un
monto de mfn. 159,1 millones ().

(') Fuera de la Loy de inversion de capitales —por tratarse de ung radicacidn definitiva
de fondos en el pois—, corresponde mencionar esperialmente la mr:urpurnnun al mercado noacional
de cuatro Empresas europeas que comprometerdn copitales del exterlor e inversiones locales por
un mento superior o m¥a. 1.000 millones y que se dedicagin a tu fabricacion de tractores en el pais.
{Para :-n;wores detalles, véase cl Copitule Segundo, “en el ncipite correspondiente & Maguinaria
Agricola).
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3. LA POSICION DE LAS INVERSIONES FORANEAS ANTERIORHS
A LA SANCION DE LA LEY N? 14,222

Une de los aspectos que han venido siendo objeto de especial
atencion por parte de las autoridades nacionales, es el que se refiere
a la situacion de los capitales invertidos en el pais con anterioridad
a la sancion de la Ley N 14.222,

A fin de contemplar la situacién de esas inversiones, se ha
requerido a las firmas ~—con capitales fordneos— que tienen utilidades
devengadas, transferibles de acnerdo con las normas cambiarias en
vigor, que soliciten su reconocimiento a los efectos de acogerse a
las disposiciones del articulo 23 del Decreto reglamentario 19.111/53
de la Ley N® 14.222, que establece las circunstancias en que dichas
utilidades se considerardn como inversiones en moneda extranjera,
sujetas a sus disposiciones precisas en cuanto a las remesas de uti-
lidades y reintegro de capital, .

En cuanto a las inversiones anteriores a la sancién de la Ley
N?® 14.222, que se dedican a la actividad industrial o minera, cum-
plen los objetivos previstos en la Ley citada y que no realizan ac-
tualmente transferencias de utilidades, se les permitira transferir las
devengadas por ejescicios iniciados a partir de esa fecha —siempre
que cumplan los requisitos establecidos en el decreto pertinente N°
637/55 del 17 de enero— hasta el 8% sobre el saldo neto del capital
que resulte del ajuste que se determina en dicho decreto.

De este modo, el rendimiento transferible al exterior del 8%
resulta igual al que gozan actualmente los capjtales nuevos que in-
gresen al pais en virtud de la Ley N 14.222, R

En una etapa postetior, cuando lo permita la situacién general
de cambios, podra ampliarse esa némina a otras actividades con
capitales foraneos que se encuentren en las mismas condiciones de. -
antigiiedad. -

4, SENTIDO DE LAS MEDIDAS ADOPTADAS

Es obvio que sélo del modo expuesto se podrd dar cum-
plimiento a la liberalizacién de las remesas financieras, que realizadas
en forma paulatina y prudente, permitiran dar satisfaccién a los
pedidos de los inversores extranjeros, sin que tal procedimiento afec-
te desfavorablemente los suministros esenciales que requiere el pais y
Ia conservacién de una masa de oro y divisas necesarias para el ejer-
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cicio de la soberania monetaria y la flexibilidad de su politica cambia-
ria, Véase en el Anexo el texto completo de la Ley N° 14.222; de
su Decreto Reglamentario y de los Dectetos de Normas sobre bienes
inmateriales productivos y Determinacion de los beneficios para los
titulares de capitales extranjeros ingresados arites del 26 de agosto
de 1953. :

V.—LA PRODUCCION .

1. LA PRODUCCION AGROPECUARIA

Agricultura.

Las primeras estimaciones disponibles respecto a la campafia
agricola 1954/55 muestran que el pais contard con una amplia dis-
ponibilidad de trigo, cuya produccién de 7.523.300 toneladas supera
en 1.323.300 toneladas a la del afio agricola precedente. En el lino,
segiin esos calculos, la produccion serd de 470.100 toneladas o sea
60.100 toneladas mas que las del afic anterior; mientras que las co-
sechas de cebada y centeno, con 1.227.600 y 1.019.600 toneladas,
excederan en 334.000 y 412.400 toneladas respectivamente a las
del ciclo agricola 1953/54. En cuanto a la produccién de avena,
estimada en 908.300 toneladas, resulta sélo infetior en 83.000 to-
neladas a la del afio anterior. _

Esos guarismos indican que el pais contara con existencias su-
ficientes de esos granos, que le permitirin satisfacer los requerimien-
tos del consumo interno y las exigencias de la demanda exterior.
No ocurte lo mismo con los otros renglones principales de la pro-
duccidn agrfcola exportable, cuyas perspectivas son menos favorables
pues la sequia que asolo recientemente a zonas Importantes del pais
afectd especialmente el titmo de crecimiento del maiz y girasol,
anticipandose que sus cosechas no adqulru:an la magnitud del afio
anterior.
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'CUADRO N? 10

AREA SEMBRADA Y COSECHA DE LOS PRINCIPALES PRODUCTOS
AGRICOLAS EXPORTABLES

Periodos Trigo Maiz . Lina Avenn Cebnda | Centeno | ' Girasel Mani

(Area sembrada en miles de Has.)

1946/47 6.673,5] 3.612,2 | 1.905,1( 1.570,2| 1.371,2 | 1.944,0| 1.609,3 145,7
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 | 1.393,7 042,2 1.835,0( 1.806,3 111,3
1949/50 5.692,0| 2.156,2 | 1.077,6} 1.229,6 803,0| 1.863,0| 1.490,8 100,5
1950/51 | 6.554,2 | 2.439,0 | 1.087,4} 1.310,6| 898,0| 2.191,2| 1.627,6| 121,2
1951/52 4.791,0 | 2.531,8 641,31 1.188,7 871,8( 1.996,8 | 1.603,6 160,6
1952/53 (%)} 6.065,5! 3.354,3: 1.020,0: 1.702,0| 1.107,9 2.483,1| .819,6 1824
1953/54(%)| 6.353.9 | 3.322,0| -784,5] 1.500,0| 1.084,6| 2.445,2 571,7 180,0
1954/55 ()| 6.136,3 | 3.056,2[ . 762,5| 1.455,4| 1.198,3! 2.582,1 5842 —

( Produccion en miles de toneladas) -

1946/47 | 5.615,0] 5.814,7| 1.034,3| . 684,5| 1.171,4| 552,2] 6882} 1128
1947/48 | 6.500,0' 5.200,8( 901,0| 824,3! 803,8| 470,7| 930,2; 104,7
1948/49 | 5.200,0% 3.450,0, 432,8| ¥733,3| 612,6{ 305,2| 1.088,0 85,2
1949/50 | 5.144,0| B36,4| 675,8| -540,1| -3949| 277,1| -712,0 60,6
1950/51 | 5.796,0 | 2.670,0 559,2{ 733,0( 7625| 6310 1.021,0 93,2
1951/52 | 2.100,0| 2.040,0; 313,4] 438,0| 336,3 81,21 92,0 1547
1952/53 ()| 7.633,7| 3.550,0] 584,3| 1.269,3| 1.174,5| 1.334,8| 4283 (" 204,0
1953/54(")| 6.200,0 | 4.440,0 | 410,0] 991,3| 893,6| 607,2| 344,8( 1697
1954/55(*)N 7.523,3 —_ 470,1| 908,3|-1.227,6| 1.019,6 _ —_

{!) Cifrna provisionales..
Fuente: Cifras de o Du'uccmn MNaciona! del Servicio Esmdlsncu

Ganaderia.

La politica de reconstitucién de las existencias ganaderas, que
constituye la base de la accion gubernamental en ese sector de la
produccion nacional, se ha exteriorizado principalmente a traves’
de una menor matanza de vacas y vaguillonas y un acrecentamiento
del sacrificio de novillos y novillitos.

A fin de lograr una preparacién adecuada del ganado que pet-
mita [a produccién de animales de alta calidad con escasa gordura,
- por Decreto N® 1.831/54 del 8 de febrero, se modificd el régimen
de tipificacion de novillos mediante el establecimiento de ‘precios
maximos de acuerdo a nuevos tipos y escalas de peso, que permitan
el logro de ese objetivo que se traducird en un mayor rendimiento
en carne limpia por cabeza. Tal medida se vié perturbada en las
postrimerias del afio por la sequia en ciertas zonas, que apresurd
los envios de animales a los mercados sin una preparacion adecuada.

Para contrarrestar los periodos anuales de escasez en la oferta
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de ganado por la menor produccién en los meses frios, el P, E. dis-
puso recientemente por Decreto N® 1.699/55 del 7 de febrero, Ia
aplicacion de bonificaciones estacionales en el precio de compra de
novillos y novillitos que superen los 300 kilogramos promedio de
. peso vivo, que llegaran a las empresas industrializadoras directamente
de estancias o que fueran adquiridos en el Mercado Nacional de
Haciendas Eva Peron y de Rosario durante el lapso que corre del
16 de mayo al 30 de setiembre. En concordancia con dicho decreto
se resolvio ademas la aplicacion de precios de fomento en la venta
oficial de forrajes a los productores, y la introduccién y multiplica-
cién de- simientes forrajeras exoticas que se adapten a las distintas
zonas pecuatias del pais.

Estas medidas propenderin a la vigorizacién de las existencias
ganaderas necesarias para satisfacer las necesidades crecientes del con-
sumo interno y les compromisos de la exportacion.

2. LA PRODUCCION INDUSTRIAL

En el volumen fisico de la produccién industrial se observa una
recupetacion en los dltimos datos disponibles del periodo, que me-
rece ser destacada, si se repara que esas cifras fueron influenciadas
transitoriamente por la pausa impuesta en ciertos sectores manufac-
tureros durante la negociacion de los nuevos convenios de-salarios.

Los guatismos correspondientes a los diez primeros meses del
afio bajo informe sefialan con respecto a los indices anuales de 1953,
acrecentamientos en todos los rubros, con excepcion del trabajo, con-
feccmnes, cuero, maquinarias y aparatos eléctricos. Los aumentos
mds notables conciernen al caucho, metales (excluida maquinaria),
pape[ y cartén.

_El aumento de las industrias extractivas ha sido de 3 0 puntos,
el de las, manufactureras de 7,4 puntos, de la electricidad y gas de
12,4 puntos, acusando el nivel general un incremento de 7 8 puntos.
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GRAFICO N¢ 11 - . . - = ... ..
INDICE DEL VOLUMEN FISICO DE LA PRODUCCION INDUSTRIAL -

Tndustrias 1950 | 1951 1952_ _1953‘_ 1934(1)
S T {Buse 1943 == 100} SN
Nivel general ...... e seooo | 146,7( 150,8] 141,3 | 139,8} 147.6
 Industries Extractivas .,.......... 85,8 21,5 . 85,9 -103,1| 106,1
Industrias Manufactureras . ... .. ... 149,21 152,09\ 141,8) 138,8| 146,2
. Bienes durables . .,....... .. ... 1659 177,2) 1659 160,0} 173.3
Bienes no durables . ........... 141,9| 1423 131,1| 129.4] 134,3
Alimentos y bebidas ', ....... e 112,71 108,1| 110.7| 116,4| 118,8
‘Tabaco ,.......cv.0tiiyinn., 138,7 | 143,2| 152,3( 151,3|" 1399
Textiles . .. .. DU ceneee | 1527 151,4] 1244] 1233| 1277
* Confecciones:. .. ...,.... PN . 153,8] 145,0) 129,3; 135.,6] 117,1
Maderas .............. [P A 1374 1364 11B4| -123,8} 1274
Papel y cartén ......... Ceaaean 136,1 ( 148,8| 128,3 | 113,8{ 1450
- Imprenta y publlcacmnm ...... [ 164,5)° 140,01 99,9 ‘107,21 114,2
Productos quimicos-...u......... | 1349} 1308 12571 1239 1353
Derivados del petmleo NP e 172,3( 170,9] - 185,0( 1964 203,5
Caucho ,,....;... Wiy | 4965 [ 7107+ 731,50 601,5| 715,1
Cuero ....vivvvnnrnn. e 103,3{ 100,3 85,3] : 83,2 78,8 .
Piedras, vidrios y cerdmica ...... 138,7| 1358| 123,0( 119,5| 1253
Metales, excluida maquinaria-. ... 215,5|..226,5|  177,4| 171,9| 2085
Vehiculos y maquinaria {excluida [ s : )
Ia eléctriea} ............. eaa 128,21 147,1 163,3| 152,91 157,0
Maquinaria y aparatns electncos 316,3| 353,8! 398,9| 3834 369,0
Varios ... oua i o e i |2 180,20 201,09 |- 204, "175,4 | 186,7

Elec!ncrdad Yogas. ... ..., vewween |IILS) 159,61 158,34 166.61:179.0

() 10 .pﬁmerus meses.

. VL—EL CREDITO BANCARIO .

La planlfxcaann del credlto ha CDnStltLIldO uno de Ios aspectos
més significativos de la politica bancaria nacional. En efecto, durante
el afio 1954 se dispuso de un presupuesto de redesciento éstructu
rado de conformidad con los objetivos establecidos en- el 22 Plan
Quinquenal. Dicho presupuesta tuvo la flexibilidad suficiente para
amoldarse a las exigencias cambiantes de. la coyuntura nacional, y
permitid una distribucion racional del crédito a aquellos sectores que
eran merecedores del apoyo bancario, de acuerdo con los principios
de control selectivo que propenden al logro de una mayor produccmn
de bienes y sexvicios dtiles para la poblacién,

En materia agropecuaria debe destaca:se la fijacién de listas de
prioridades a alcanzar mediante el crédito agrario planificado, que ini-
ciado en 1952 y aplicado posteriormente de modo integral en todas




las zonas del pais, hizo posible disponet durante el afio de un ins-
trumento técnico de indudable eficacia para lograr una mayor pro-
ductividad en el campo.

Se tendio asimismo durante el ejercicio a una redistribucién del
" crédito entre las distintas casas bancarias de la nacidn y a la concesion
de margenes estacionales y especiales de redescuento, que propen-
dieron a satisfacer los requerimientos auténticos de las fuerzas pro-
ductoras. Si a ello se agrega la politica de robustecimiento del ramo
de la construccién, mediante la coordinacién en toda la Repiiblica
de los préstamos destinados a la edificacion de viviendas urbanas
y rurales, y la financiacién, dentro de normas especificas, de las
obras publicas y las obras de pavimentacién y repavimentacion, se
tiene entonces una pauta precisa del alcance vigorizador que han
tenido todas las medidas crediticias adoptadas en el curso de 1954.
En este sentido la rebaja de las tasas de interés para las operaciones
comunes de préstamos, confribuyo a afirmar esa posicion en la
orbita nacional. :

Dentro de los aspectos concretos de la labor desarrollada du-
rante el afio 1954, debe aludirse especialmente a los fondos banca-
rios facilitados al L.A.P.I. para la negociacién de las cosechas y al
nuevo régimen hipotecario, implantado a comienzos del afio para la
construccion de la vivienda, entre cuyas ventajas mas notorias surgen
las referentes al aumento del monto de los créditos y los plazos de-
amortizacion; a la mayor flexibilidad para ampliaciones del inmue-
ble de acuerdo con el crecimiento de la familia ocupante; al reajuste
del préstamo segiin las fluctuaciones del precio de la construccién
.y a la atencion preferente de las solicitudes para zonas urbanas del

interior. _ '
Fué asimismo significativa [a accion crediticia en los otros sec-
_tores de la” actividad nacional, debiendo sefialarse en materia de
crédito industrial, la politica de promocién y apoyo a los diversos
sectores manufactureros. En este sentido, la accion bancaria ha tra-
tado ~dentro de sus posibilidades— de estimular el aumento de Ia
produccidn, la reduccién de los costos y el mejoramiento de la ca-
lidad con la incorporacién de procesos técnicos modernos en las-
plantas industriales del pafs. También se prestd preferente atencién
a la actividad minera, tendiente a facilitar Jos trabajos de explora«
cion y explotacion de los yacimientos y la elaboracion de sus pro-
ductos; no descuidandose en ‘el sector comercial a aquellas activida-
des de especial interés para el desarrollo econémico nacional.
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. Puede decirse pues, que para la concesién de los préstamos,
se ha tenido en cuenta en todo momento el destino de los fondos
y la mejora en la productividad y el bienestar social.

VIL.—LOS MEDIOS DE PAGO

La accion crediticia expuesta en los parrafos anteriores rrrawto
en el proceso de creacion de los medios de pago durante el afio
teanscurrido.

En efecto, la politica de apoyo al campo a través de las- opera-
ciones del LA.P.L, que tiene a su cargo la financiacién de las cose-
chas, explica como de un total de m@n. 13.714 millones en que
crecieron 'dichos medios de pago en el afio, cotrespondieron a ese or-
ganismo estatal mgn. 4.515 millones, o sea, el 32,9% de dicho
aumento.

Los prestamos al piblico e inversiones en papeles prlvados ab-
sorbieron m$n. 4.211 millones (30,7%), en tanto que Jas operacm- .
nes hipotecarias insumieron m¥n. 3.820 millones (27,8%); las
necesidades fiscales ‘mgn, 1.145 millones (8,3%) yla naczonahzacmn
v financiacién de servicios pubhcos sélo m¥n. 130 millones (0,1 % )
de dicha expansién.

En 1954 los factores externos han tenido una incidencia mucho'
menor a la del afio anterior en la creacién de medios de pago, pues
los m@n. 302 millones con que han contribuido a su dilatacion, con-
trastan con el monto de m¥n. 2.320 millones registrado en 1953,

Dzbido al fuerte abultamiento registrado en los depdsitos de
ahorro, a plazo y otros de poca movilidad, que aumentaron en el
periodo citado en m@n. 2.843 millones, y al crecimiento de mgn.
1.214 millones operado en el capital, reservas y utifidades de los
“bances, que constituyen los rubros preponderantes en la absorcmn'
de medios de pago, ella alcanzé a m@n. 4.832 millones.

Como consecuencia de este proceso el incremento neto de me-
dios de pago, con m$n. 8.882 millones, excedié en sélo mgn. 112
millones al anotado en el ejercicio precedente. Del mismo corres-
pondieron m@n. 6.149 millones a las cuentas corrientes y moneda
de los particulares y el remanente a las cuentas de Goblernos 4
reparticiones oficiales,
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GRAFICO N? 3
EVOLUCION DE LOS MEDIOS DE PAGO

{En milloncs de m3n)
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GRAFICO N* 4
FACTORES INTERNOS DE GREACION DE MEDIOS DE PAGO -

En millopes de mn.
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CUADRO N° 12

SITUACION MONETARIA ()

Vaziociones en:

Conceptos
1952 1953 1954
{En millones de m¥n.)
Medios de pago creades ......... R 3.588 | 12.667 | 13.714
Factores Imternas ... ... .. .. ..., ... 7.872 10.347 13.412
Préstamos al piiblico e inversiones en pa-
peles privados ..... e e 4.718 2,635 4.211
Operaciones hipotecarias ...... Faraaees 2,104 2.397 3.820
Regulacion del Mercado de Valores Piiblicos =151 1.085 —409
Operaciones del TAP.I. ........... P 791 3.061 4.515
Nacionalizacion y financiacién de servicios .
pablicos ............ e - 129 79 130
Necesidades fiscales .................. 381 1.090 1.145
Factores Externos . .........ovouuvnn.. ~2.384 2.320 302
Qro y divisas, resultado de las operaciones
regulares (*) ........ ... ... ..l . ~2.415 2.297 280
Exportaciones efectuadas a crédito (). .. 31 23 22
Medios de pago absorbidos ......... .- 1.713 3.897 4.832
Depdsitos de ahorro, 2 plazo y otros de ) ’
poca movilidad ,....... e PR 1,212 2.402 2.843
Valores del Banco Central en el pithlic ~16 141 239
Capital, reservas y utilidades ....... BN 902 1.025 1.214
Cuentas varias de los bancos ....... - =385 329 536
Incremento neto de los medios de pago. . 3.875 8.770 8.882
De particalares ... ... .. ... ... ... 3.687 7.291 a.149
Moneda .......... I, . 2.803 3.797 4.680 -
Depdsitos corrientes .................. 794 3.494 1.469 -
De gobiernos y repareticiones oficiales ... ... 188 1.479 2.733

(*) A los efectos de estnblecer el incremento neto de los medios de pogo, las cifras
en divisas que se computan en los cilculos de este cuadro figuran convertidas o mfn, a las
respectivos tipos de cambio reales de las operaciones, Cifexs sujetas o revision.

{*) _Incluye los fondos fucilitados a un comsorcio de bancos comercinles locales por el
Banco de Exportacion e Importacion de Wishington, que fueron utilizados pora el ajuste de

importaciones de nfios anteriores.
{(*} Operaciones de! L.A.P.I
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éaérrULci SEGUNDO
" EL REGIMEN DE CAMBIOS .

* Lia politica de abastecimientos foraneos qtie fué comentada en
el Capitulo I, se reflejé durante el ejercicio en la adopcién de diver-
sas medidas de racionilizacion y agilitacién en el tramite cambiario,
que permitié satisfacer eficazimente Ius requerunlentos fundamenta-
les de la economia nacional. - : o

. Coadyuvé - decndldamente a este propus:to el Presupuesto de
Divisas para el afio 1954, que, preparade de acuerdo “al objetivo
XVII-E-13 del 2° Plan Quitiquenal, hizo posible la colaboracién
de la Confederacién Gereral Econémica y la participacién creciente -
de las Cooperauvas de produccmn, industria y consumo en la dis-
trlbucmn racional de divisas'a cargo del Banco Central,” o

Asimismo, ha sido intensa la accidén cambiaria tendiente a es-' )
timular las exportaciones de aquéellos productus que tenian proble-_:
mas de colocacién en el exterior por razones de competencxa mter- )
nacional o de costos internos. '

lLa politica_enunciada precedentemeute surge en las dlspost-.
ciones adoptadas en el afio 1954, de las que se presentan en los .
acipites que siguen los aspectos mas relevantes. '

L _REGIMEN DE CAMBIO DE LAS IMPORTACIONES
1. MAQUINARIA AGRICOLA

- Los propé.sitos enunciados en los objetivos X. E. 36 y XVIL E...

33.del 2° Plan Quinquenal de crear en el pais una industria de ma- "

quinaria agricola, han podido concretarse en el afio 1954 mediante .

diversas médidas tendientes a iniciar [a fabricacion local de tractores,
y. a continuar el impulso dado anteriormente para la construccion.:
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de otras maquinas e implementos requeridos por la actividad agro-
pecuaria. '

. En lo referente a la produccién de tractores, el Poder Ejecutivo
MNacional convocé piblicamente, durante el ejercicio, a las empresas
que estuvieran interesadas en radicar fibricas de esos elementos en -
la Argentina. Después de camplidos los tramites pertinentes y de
realizada una seleccién entre las 34 propuestas presentadas, se apro-
baron los proyectos de 4 fabricas europeas que se comprometieron _
a instalar en el pafs las correspondientes plantas industriales, cuya
produccién minima alcanzard a 13.200 teactotes anuales de diversos
modelos y potencias, que permititd satisfacer integramente los reque.
rimientos nacionales en los renglones fundamentales de la explota-

"...Debe sefialarse especialmente Ia. importancia del aporte de las.
nuevas fabricas desde el punto de vista del abastecimiento de trac-
tores, pues si los planes industriales aprohados se cumplen sin tropie-
zos, el‘péis'_éonpa:f:i'"ahualnient'e, a partir de 1955, con el suministro .
regular del niimero de unidades arriba_citado. Si bien es clerto que .
las fabricas a instalarse se integraran en el término de unos cuatro
afios, cabe destacar que, sin embargo, el: mercado contar4 desde los
comienzos del desarrolio de los pla'nes_'i_:g__h_ la cantidad de 13.200
fractores anuales, pues debido 2 las caracteristicas de los proyectos
aprobados —de’ importacion decreciente de conjuntos y partes de __
tractores y de fabricacién creciente hasta llegar a su total produccién |
en el pais— desde su primer afio de desarrollo las empresas estarin’
en condiciones de entregar a la plaza las ‘mismas cantidades de
tractores que, en definitiva, llegardn a elaborar totalménte en sus
plantas, una vez que éstas se encuentren integradas y en plena
produccion. ' "‘ S s C

-Las cuatro firmas elegidas, por su responsabilidad técnica gozan
de prestigio internacional dentro del sector de la construccién de
tractores, motores, automotores e implementos agricolas. Para cum.
plir los niveles de produccién programados esas firmas, que son la
Fiat Spa de Torino (Italia)' y Klsckner - Humboldt-Deutz A. G.
Kéln, Maschinenfabrik Fahr A. G. de Gottmandingen y Hannover-
sche. Maschinenbau - Aktiengesellschaft vormals. Georg Egestorff
(Hanomag) de Hannoves (estas tres tlfimas de Alemania Occiden. -
tal), han constitvido en Ia Argentina las siguientes sociedades andni.
mas: Fiat Someca Construcciones Cérdoba “Concord”; Deutz Ar-
gentina, Fahr Argentina y Hanomag: Argentina, tespectivamente. -
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Cada una de‘esas fabricas producir en la Argentina, y entregari
anualmente al mercado, las siguientes cantidades de tractores:

Fdibricas ’ -Unidades

Fiat Someca Construcciones .Cérdnba *Concord” .............. 5.000

Deutz Argentina 5. A. ... ... v rinrennrnnennnin e aeaaaeaan 2.300

Fahr Argentina S. A. ............ Cereearaieeeaa, beerreeees 2.300

Hanomag Argentina 8. A, .o i viiniiniinirnnrnssnna, 3.600
Total: 13.200

A fin de lograr la mayor eficacia en su linea de produccion,
dichas fabricas europeas se han comprometido a consentir el uso y -
utilizacién de sus marcas para los tractores, motores y partes a fa-
bricarse en la Argentina y a permitir a las sociedades constituidas
en el pais el uso de las licencias y procedimientos de fabricacién,
facilitando asistencia técnica plena, maquinaria, equipos e instala.
ciones necesarias pata la total integracién de las plantas y contribu-
yendo a la capacitacion y formacion de personal especializado, todo

lo cual permitira producir tractores de idéntica aptitud ef!c:lencza
P 2 P y
que los fabricados en las plantas de origen.

Los capitales comprometidos de! exterior y otras inversiones de’
origen local, que estas cuatro empresas deberin realizar en la At-
gentina, superan la suma de m@n. 1.000 millones. Debe destacarse
que dichas firmas no se han acogido a la Ley N° 14.222 de Inver.
siones Foréneas, por tratarse de radicaciones definitivas de capitales
en el pals. ,

A raiz de la aprobacion de dichos planes, Ia politica cambiaria
para la importacion de tractores ha quedado supeditada a los pro-
gramas industriales para su ulterior fabricacion.

Las cuatro fabricas a instalarse deberan importar, durante el
desarrollo de sus planes, conjuntos y partes de tractores que, repre-
sentando alrededor del 80/90% de un tractor completo en el primer
afio, iran reduciendo esa proporcién ulteriormente, hasta correspon-
der al 57 de un tractor en el diltimo afio de integracién de las plan-
tas. Para atender a la importacion de esos conjuntos y partes de -
tractores, asi como a la de equipos industriales, materias primas y
repuestos, €l Banco Central se ha comprometido a otorgar divisas a
las cuatro fabricas, durante el periodo de cuatro afios, por un valor
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que excede a 140 millones de dolares, cuyos pagos se efectuarau
a plazos.

Aparte de ello, para atender a Ias necesidades del agro en ma.
teria de tractores, que no fueron satisfechas integramente en el
periode de gestacion de dichos planes de industrializacién, se aprobd
recientemente la importacién, por parte de las firmas que instalaran
las ‘fabricas de tractores y otra empresa cuyo plan de fabricacion
quedd postergado en la seleccién efectuada, de la cantidad de 5.736

_tractores armados, por un valor de 23 millones de délares con fi-

nanciacion a plazos, que deberén embarcarse en su totalidad antes
del 31 de marzo de 1955.

‘Correlativamente con la iniciacién de los programas de indus-
trializacion de tractores, la industria nacional de miquinas e imple-
mentos agricolas y sus repuestos ha continuado su vigoroso desarrollo,
estimulada por las medidas adoptadas en el orden’ cambiario, De
este modo se ha proseguido la politica enunciada en la Memoria del
afio anterior, en el sentido de otorgar los permisos de cambio in-
dispensables para la importacion de la materia prima, motores y
demas elementos necesarios al desarrollo creciente de esas fabrica-
ciones, que implicaron adjudicaciones de divisas durante el afio 1954
por un monto de 17,4 millones de délares. Con ello se permitié

producir a las fabricas diferentes tipos de maquinaria agricola’ e

implementos (cosechadoras de cereales, arados, rastras, sembrado-
ras, cultivadoras, ordefiadoras, molinos de viento y otros), por un
valor de venta que se estima excederi los m¥n. 1.200 millones.

También ha seguido acordando el Banco Central las divisas
requeridas pata satisfacer las necesidades de repuestos de maquinaria
agricola existente en el pais, efecmandose adjudicaciones en 1954
por ‘1,7 millones de ddlares.

Debe sefialarse, fihalmente, que la importacion de magquinaria
agricola, que tuvo importancia y significacion en pefiodos anteriores,
ha quedado limitada en el afio bajo informe, —debido precisamente
al nivel alcanzado por la actividad local— a ciertas clases especiales

a prototipos para la industria nacional,

. 2. ENERGIA

Fue objeto de especial atencion el abastecimiento de los com-
bustibles sélidos y liquidos necesarios para el desenvolvimiento sa- -
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tisfactorio de los diversos sectores que integran la economia nacional.
Asimismo, se ha puesto en ejecucién un plan de otorgamiento de
permisos de cambio para la importacién de maquinarias y elementos
diversos destinados a la produccién, transformacién y distribucion
de energia, con lo cual se complementaran los planes energéticos
previstos en el 2° Plan Quinquenal. ’ " '

3. TRANSPORTES Y VIALIDAD

~ Tuvieron principio de ejecucién vastos planes de adquisiciones
en el exterior destinados a renovar el material de transporte, en,
patticular el ferroviario. ‘

Fué considerada también la renovacién y ampliacién de los
planteles de maquinarias destinadas a la construccién y conservacion
de las obras viales, autorizandose diversas importaciones por mon-
tos significativos a cargo de los organismos nacionales y provinciales:

4. PLAN SIDERURGICO

Ha merecido preferente atencién el acuerdo de permisos de
cambio para importar los materiales destinados al cumplimiento de
las ‘previsiones establecidas en el citado plan, debiendo destacarse
especialmente la adquisicién en los EE. UU. de un tren de lamina-
cién y las gestiones tendientes a lograr una financiacién adecuada
que permita efectuar las inversiones necesarias para ejecutar integra-
mente el Plan Sideriirgico Argentino. : :

5. IMPORTACIONES DE BIENES DE-CAPITAL

En concordancia con los objetivos fijados en el 2° Plan Quin-
quenal y con el propdsito de que la importacién de bienes de capital
se efectuara en forma organica sobre la base de un racional equilibrio
del desarrollo industrial, se dispuso’ que ‘el otorgamiento de los
permisos'de cambio para la importacién de equipos y maquinarias
destinados a atender las necesidades de la industria del pais, se efec-
tuata a través de planes de conjunto de las distintas actividades
industriales. ' o '
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Esta politica de equipamiento puesta en prictica con sectores
importantes comeo [a de tractores y maqumama agricola, del cemento,
de la celulosa, de fabricacién de maquinas-herramientas, farmacéu-
tica'y minera, se extendié a la industria lechera y a la-de construccién
de obras viales y movimiento de tiefra, aplicindose luego con caricter
general. En dicha politica colabora activamente la Confederacién
General Econémica, con las Federaciones que la integran.

La Confederacion esta realizando actualmente un relevamiento
de los programas de equipamiento de los diversos sectores industria-
Ies, que servira de base para que posteriormente y con la interven-
cién de los Departamentos de Estado respectivos, se formule un plan
organico de distribucién de divisas, que permita llevar a cabo esos
planes, en funcién de las necesidades nacionales y de las disponibi-
lidades de divisas.

Sin perjuicio de esta politica, el Banco Central considerd pe-
didos individuales de importacion de bienes de capital, ampliamente
justificados por razones de urgencia o imperiosa necesidad, que no
aconsejaban ser diferidos para su consideracion dentro de aquellos
planes generales.

6. REPUESTOS INDUSTRIALES

Complementando las medidas adoptadas en el ejercicio anterior,
el Banco Central ha puesto en ejecucion un nuevo sistema de acuer-
do de permlsos para la importacién de repuestos industriales. El
sistema que regia para estas importaciones —de solicitudes mensuales—
fué reemplazado por otro de presentacién diaria que permite a Ia
industria en general atender sin dificultades las necesidades de re-
puestos en forma continuada e inmediata.

7. PAPHL PARA DIARIOS

De acuerdo con lo establecido por Decreto N? 13. 147/ 54 del
6 de a.gosto, se modifico el régimen de compras en el exterior del
papel para diarios, que hasta ese'momento se habian realizado por
intermedio del I.A.P.I., estableciéndose que en lo sucesivo las ad-
quisiciones de dicho articulo serdn efectuadas directamente por los
usuarios e importadores habituales, Estos Gltimos atenderan las ne-
cesidades de los pequefios usuatios.
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En cumplimiento de ese Decteto el Banco Central, por las
- circulares hechas piblicas en su oportunidad, procedié a adjudicar
los permisos que cubriran las necesidades de 1955.

8. PELICULAS CINEMATOGRAFICAS

Con destino a la industria cinematografica local se concedieron
permisos de cambio para la importacion de pelicula virgen y otros
elementos vinculados con dicha actividad. Asimismo de conformidad
con los convenios suscriptos con Francia y U.R.S.S. se acordaron
permisos para la importacion de peliculas impresas. _

También se establecio un régimen especial que contempla, me-
diante operaciones de trueque, la importacion de peliculas impresas
originarias de paises con los cuales alin no se han concertado con-
venios.

9. IMPORTACIONES DE MATERIAS PRIMAS Y
PRODUCTOS ESENCIALES

De acuerdo con las previsiones establecidas en el Presupuesto
de Divisas para el afio 1954, el Banco Central dié a publicidad di-
versas circulares en virtud de las cuales se otorgaron permisos de
cambio pata la importacién de materias primas y productos semi-
elaborados y terminados, esenciales para el mantenimiento de Ia
actividad economica interna, la sanidad animal y vegetal y el cuidado
de Ia salud de la poblacion. -

10. IMPORTACIONES DE PAISES LIMITROFES

En virtud de los convenios de Unién Econdmica suscriptos
con Chile y Paragunay se establecio un régimen especial gue contem-
pla la importacion con y sin permiso de cambio de los articulos pre-
vistos en esos acuerdos.

11. NECESIDADES DE GOBIERNOS PROVINCIALES

Durante el ejercicio se atendieron las necesidades de importa-
cién de los gobiernos provinciales de acuerdo con las disponibilidades
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de divisas afectadas a esos fines. Las autorizaciones concedidas, que
comprendieron la casi totalidad de los planes de adquisiciones en ¢l
exterior presentados a consideracién de este Banco, posibilitaron [a
compra de maquinarias viales, equipos para la produccién de elec-
tricidad, medios de movilidad y otros bienes.

12, IMPORTACIONES AL SUR DEL PARALELQO 42¢

Para complementar las medidas fijadas por el Decreto 22.497/53
y resolucién conjunta N® 678 de los Ministerios de Hacienda y
Finanzas, del 20 y 27 de noviembra de 1953 respectivamente, se
determinaron las normas a que debian ajustar sus pedidos las firmas
que desedban realizar importaciones en dicha zona. ‘

Durante el transcurso del afio se distribuyeron los cupos esta-
blecidos en su oportunidad para la adquisicién en el exterior de los
materiales y elementos requeridos para el desarrollo econdmico de
esa region patagénica.

13. PARTICIPACION DE LAS SOCIEDADES COOPERATIVAS EN EHL
OTORGAMIENTO DE PERMISOS DE CAMBIO

En prosecucién de la politica iniciada el afio anterior de incluir
en la distribucién de divisas a las' Cooperativas de produccion y de
conformidad con los objetives pertinentes del 2% Plan Quinquenal,
se consideré durante 1954 un nimero apreciable de solicitudes for-
muladas por esas organizaciones, debiendo destacarse que a efectos
de propender a una mayor participacién de las que se dedican al
consumo y distribucion, se traté de incluirlas en todas las cireulares
de cambio que consideraran la impottacién de atticulos y productos
que pudieran consumirse o distribuirse por intermedio de esas en-
tidades. . ' 4 _

A fin de adoptar un régimen orgénico que facilitara Ia partici-
pacién de las Cooperativas de produccion, industria y/o consumo
en el otorgamiento de los permisos de cambio, este Banco establecid
en el mes de septiembre una reglamentacién a la que deberin ajus-
tarse las mismas, a partir del 1° de enero de 1955, para intervenir
en las distribuciones de divisas que efectfia el Banco Central.

Dicho régimen crea el registro de Cooperativas importadoras,
establece los requisitos que deberdn veunir dichas entidades pata su
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inscripcion y la forma en que deberan presentar las solicitudes de
cambio, asi como las obligaciones, prohibiciones y sanciones emer-
gentes de tal sistema.

II, — REGIMEN DE CAMBIO DE LAS EXPORTACIONES

1, NEGOCIACION DE CAMBIOS PARA CIERTAS EXPORTACIONES

De conformidad con la politica sefialada en el 2° Plan Quin-
quenal de incrementar las ventas en el exterior de los productos ar-
gentinos, el Banco Central, con intervencién de la Comision de Fo-
mento de las Exportaciones, acordo durante el ejercicio tipos de
cambio mas favorables a diversos articulos de la produccién nacional.

En los casos de articulos manufacturados que han sido benefi-
ciados desde el mes de julic con el tipo de cambio del mercado
libre, se dispuso que dicha concesion alcanzaba exclusivamente a
las exportaciones de los articulos especificados en las respectivas
circulares, en cuya fabricacion no se incluyeran materias primas o
elementos de importacién, cuyo valor superara el 207 del costo
de las mismas. - '

En la némina de articulos importantes que han sido favore-
cidos en esa forma merecen mencionarse especialmente los equipos
de refrigeracién para heladeras eléctricas familiares y comerciales,
los proyectores cinematograficos, las confecciones y otros articulos
de algoddn, los lavarropas eléctricos familiares; las maquinas para
curtiduria, las maquinas textiles y los rodados para nifios y sus res-
pectivos repuestos,

Estas facilidades cambiatias en el sector de las exportaciones
de articulos manufacturados, se han otorgado sin que ello impidiera
conceder tipos de cambio mas convenientes a las ventas al exterior
de ciertos productos agropecuarios, minerales y medicinales que
asi los requerian,

En el cuadro N°® 13 se presenta la lista completa de los pro-
ductos que han recibido un tratamiento cambiatio especial durante
el afio 1954. '

SN



CUADRO N° 13
REGIMEN DE CAMBIO PARA CIERTAS EXPORTACIONES

No
Circular : MNegociacion al
de Cambia| Fecha Producto o articulo lipfnélem‘:::?xmhin
del B.C.R.A.

1888 Ene. 4 |Celestina (sulfato de estroncio)
Bscorias (conteniendo metales)
Fluorita

Granulado volcanico

Minerales complejos

Minerales de columbio y tantalio
Minerales de litio -

Piedras calizas y calcdreas
Piedras graniticas %

Piedra pdmez

Rodrocrosita

Sulfato de sodio natural
Talco comtin

Tiza

Travertina

Vermiculita

Mercado Libre

1889 | Ene. 4 |Formol

Acetato de etilo

Hexametilentetramina (Urotropina)

Nacar sintético

Litopon

Oxido de zineg ' - .

Cloruro de metilo Mercado Libre

Hexaclorociclohexano  (hexacloruro de
benceno}

Productos generadores de espuma mecd-
nica contra incendio

Albfimina de sangre

1894 | Ene. 13 | Avena pelada : Preferencial
1901 | Ene. 22 |(Borras de lana (%) Preferencial
Harinas de trigo y maiz ’ Bésico
1902 Ene. 26 | Malta (cebada maIteada), brotes y Iw.z{ 35% Basico g 5
: de malta 65% Mercado Libre :

1927 | Mar, 8 [Cueros vacunos pickelados {Preferenmnl
Mimbre pelado ’ Mercade Libre
1928 Mar. 11 | Gluten de trigo
) Tejido de algodén de 200 gramos y mis
el m.? elaborados con un minimo de Mercadn Libre
80% de materia prima de produccién
nacional (%)
1939 | Mar, 25 | Cebollas Mercado Libre
3

1940 | Mar, 25 |Burlanda de maiz Mercado Libre




N?

dfig:rinﬂ!:iu Fechn Producto o articulo ’ wgn&rcl‘;;b?g
del B.C.R.A.
1942 Mar. 31 Material para revestimientos elaborados
a base de mdrmol en polvo, cemento{ Mercado Libre
blanco, mica y colorantes minerales
Artefactos sanitarios de loza y/o porce-l
lana vitrificada y accesorios de los! Mercado Libre
mismos materiales l
1947 Abr, 6 |Limparas de cocina s kerosene o velado-
res a kerosene con recipiente de vidrioy Mercado Libre
y/0 sus repuestos
Figufaﬂ de arte elaboradas con martfil Mercado Libra
gquimico
1948 | Abr. &6 |Pieles de nutria cortidas Mercado Libre
. .. . 409 Preferencial
Pieles de nutria sin curtir { 60% Mercado Libre
1951 Abr, 12 Cam_ams y ::ublertas para émnibus y ca- { Preferencial
miones (')
1964 | May, 11 | Tabaco tipo “Kentucky” 6% clase, cose-
cha 1949/50, 1950/51 y 1951/52| 40% Bésico
“*Criollo Misionero”, “Criollo Saltefio] 60% Mercado Libre
y Virginia” :
1967 |- May. 13 éms_ el grano { Preferencial
omino en grano
1968 | May. 13 Conc;antrado de ginebra gue exceda de Mercado Libre
509 centes:males
1972. Jun, 3 {Cerdas vacunas clasific_adas o sin dasi-l
ficar ,50% Badsico
Cerdas yeguarizas, colas clasificadas o sin) 509% Mercado Libre
clasificar, otras cerdas yeguarizas
Cerda vacuna lavada, cocinada, peina-[
da, etc. 20% Basico
Cetd; yeguariza (tuse y colas), lavada,) 80% Mercado Libre
cocinada, peinada, cte.
1973 | Jun. 4 |Aves de corral, de pedigres, para la re-
produccion
Conejos de pedigree, para la reproduc-, Mercado Libre
cién
Huevos de pedigree, para la reproduccién
1992 Jun. 21 | Creros yeguarizos {salados, secos o pic-{ Preferencial
kelados)
1993 | Jun. 21 | Azulejos y placas de opalina ‘ Mercado Libre
2002 | Jul. 1 Zinc en lingotes - =~ - {Merca do Libre
Zinc en chapas :
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Negociacion al

dfia‘::l':gin Focha Producto o articulo tipe -de cambio
defB.C.R.A, '
. 209 Basico
2004 | Jul. 7 |Carne vacuna cocida y congelada { 80% Mercado Libre
2005 | Jul. 8 |Potenciémetros y/o sus repuestos
Fotocolorimetros y/o sus repuestos’
Pirdmetros termoeléctricos y/o sus re- :
puestos - Mercado Libre () -
anparas y aparatos eléctricos para va- -
porizar insecticidas
Pastillas o tabletas fumigantes insecti-
cidas l
2014 | Jul. 14 | Matrices para la elaboracién de articulos .
de las industrias metalbrgicas y plds-{ Mercado Libre " -
ticas
2029 | Ago. 2 |Harina de pescado de mar con un con—'
: tenido minimo de 559 de proteinas; Mercado Libre
¥ un mdximo del 1% de arena l
2037 | Ago. 13 | Mosaico vitrose veneciano Mercado Libre (%)
2038 Apo. 13 | Reels para pesca deportiva
Tornos a mano, en general, y repuestos
para los mismos
Hscuadras de control ¥ sus repnestos en
general para las mismas
Miquinas centrifugas con o sin motor
eléctrico y repuestos en general para! Mercado Libre (*)
Ias mismas
Maquinas para la fabricacién de ealzado
con o sin motor. y sus repuestos en
general para las mismas
Repuestos en-general para helnderas eléc-
tricas y equipos seflados )
2039 | Ago. 13 |Gluten de maiz ; Preferencial
2043 Ago, 24 |Bquipos para refrigeracién, abiertos )'r/o!
‘cerrados ¥ sus repuestos para heladeras! Mercado Libre (%)
eléctricas familiares ¥ comerciales l
2044 Ago. 24 | Cahos, canaletas, cumBrer:ns, sombreretes,| ) L
tanques ¥ demds piezas moldeadas def{ Mercado Libre (%)
fibrocemento -
2045 | Ago. 26 | Tabaco criollo correntino de la cosel:ha{ .
1953/54 Metrcado Libre
2048 | Ago. 28 Aceite de Higado de tiburén Mercado Libre
2060 | Sep. 9 |Proyectores cinematogrificos Mercado Libre (%)
2072 Oct. 1 |Confecciones y otros articulos de algadén
(excluidos los hilados, hilos, piolas y

pmlmes de esa fibra) elaborados con{ Mercado Libre
un minimo de 80% de materia prima .
de produccién nacional
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ddic;gé?ﬁ:zg Fecha Producto o artticulo I‘?;f“;i“iiglb?:

[ BLE SV, W ‘ s
2078 | Qct. 6 |Miquinas lavarropas eléctricas familiares Mercado Libre (')
2079 | Oct. 6 [Cerdas clasificadas sin elaborar

Vacunas y sus residuos (vaca-campo, va-
ca- friporifico, otras, lavadas, de otras
. procedencias, peinaduras y recortes de) 509 Basico
guillotina) 509 Mercado Libra
Ycguarizas y sus residuos (colas, porra,
tuse, tuse inferior, peinaduras y recor-
tes de guillotina) .
Certdas clasificadas elaboradas 2(']?«' Bisico
Vacunas tiradas 80“70 M do Lib
Yeguarizas doble tiradas (cola, tuse) ¢ Mereado Libre
2083 | Oct. 11 |Cera de abejas =~ _ o  Mercado Libre
2084 Oct. 11 Rodxlloa para pintar, con cuberturas cen-{ M do Li b ¢y
feccionadas con cueros lanares ercade Libre
. : 20% Basico
2106 | Nov. 10 {Pelo de oreja vacuno { 809 Mercado lem
2110 Nov. 12 Glic_erofosfatna golides y/o en solucibn Mercado Libre
2111 Naov, 12 Ch;;a; :c;:fl:ll::’das de cartdn 1mpregna~{ Mercado Libre (%)
_.21”18 Nov, 26 M:;:ﬂ:l::::l para cartidurfa y/o siis "E'{ Me_rcadé Libre (%)
-2119 | Nov. 26 |Malta (Cebada Mateada), Hez de Malta( .
v Brotes de Malta ' Mercado Libre
2120 | Nov. 26 Miquinas textiles y/o sus repuestos " Mercado Libre (*)
'2121 Nov. 26 | Afrecho de arroz desgrasado ‘ Mercado Libre
: . . - . 309% Bisico
2122 | Nov. 26 |Carne ovina salada { 70% Mercado Libre
121325 '_ Dic. 3 {Avena pelada y avena aplastada o arro-{ 609 Bdsico :
AUEREE | Ilada 40% Mercado Libre
2126 | Dic. 3 Ly;zpst::l;::; a‘; tomatina, en cualqmera{ Mercado Libre
2127 Dic'._ 3 [Pelo de cabra peinado, en tops L Preferencial
2128 | Dic. 3 Cajas de ebonita para acumuladores

Letras de publicidad de lentejuelas osci-
lantes o cualquier otra forma, y sus
repuestos

Mercado Libre (')

Ruletas para costura y mareadores de
ruedo con alfileres o tiza y otros acce-
sorios de igual indole, empleados en la
confeccion de prendas de vestir

Mercado Libre (')

Rodados para nifios y/o sus repuestas Mercado Libre. (%)
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Ciccular . Negociacion ol
da Cambio Fechn Producto o artienlo tigo de camblo
del B.C.R.A. )

Telas adhesivas de apllcacmn medu:mal{ Merca c';n Libre t‘)
o industrial

Aceites lubricantes en general, para ma-
quinas, en envases de hasta 150 cm’{ Mercado Libre ()
inclusive

{}}) Modifica In Cireular C. 1857 del 20/11/53 que fijo el tipo de combio para diversos
productos orgentinos que se exporion al Paraguny,

(*) Se exceptinn las exportaciones con destino nl Paraguay que continuorin rigiéndose
por [o establecido en Circular C. 1869 del 15/12/53.

(") Bxportzcioues con destinoe ol Pacoguoy.

(*) El tratamicnto cambiario que se establece,. cleanza ex:lunvnmente o las exportacionies
de los me.n:mnndus articulos en cuya fabricacion no se mcluynn materiag primoe o clementos de
impertneion cuya voler supere el 209 del costo de los mismos.

NOTA., Se sefialn gue cctualmente ol cambio prcfurcuun[ es do mfn. 750 y el bisico
de mfn. 500 Jos 100 dolares, o su equivalente en otras monaedas.

?

IIT. — LAS OPERACIONES DE CAMBIO

1. TIPOS DE CAMBIO DEL MERCADO OFICIAL

Los tipos de cambio cotizados en el mercado oficial permane-
cieron invariables durante el curso del afio, salvo el peso mejicano.
A raiz de la modificacion de su valor respecto al dolar estadouni-
dense, decretada por las autoridades monetarias de México, la co-
tizacion de esa moneda, que fue suspendida el 20 de abril, se reanudé
el 26 de ese mes mediante el ajuste respectivo. De acuerdo con
ello, los tipos que regian anteriormente como comprador basico y
vendedor preferencial de m¥n. 58,14 y comprador preferencial y
‘vendedor basico de mgn. 87,21 los 100 pesos mejicanos, fueron
reducidos a m$n. 40,03 y m@n. 60,05 respectivamente.

Por otra patte defaron de cotizarse, desde principio del afio el
ctuzeito y a partic del 1° de junio el florin holandés, ya que los
cabros y pagos con Brasil y Holanda se realizan en dolares de con-
venio en virtud del Acuerdo de pagos existente entre cada uno de
esos paises y el nuestro. -

2. COTIZACIONES EN EL MERCADO LIBRE

T P - b K o, . u
La cotizacion del dolar estadounidense signio sin variaciones
a los mismos niveles anotados en 1953, habiéndose registrado los si-
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guientes tipos : m¥n. 1.394,50 en compras y m;ln. 1. 39'7 50 en
ventas, las 100 unidades,

En cuanto a la cotizacion de Jas demas divisas, también se man-
tuvieron practicamente inalterables, salvo la del peso mejicano que,
por las razones mencionadas en el punto anterior reanudo su coti-
zacion a los nuevos tipos de m#n. 111,65 en compras y m§n, 111,90
en ventas, las 100 unidades mejicanas, frente a los tipos antenores
de mgn. 162,15 y m$n. 162,50, respectivamente,

-

3. SEGUROS DE CAMBIO AUTOMATICO Y CONTRATOS EN BL
MERCADO LIBRE PARA LAS IMPORTACIONES CON
FINANCIACION A PLAZOS

A partir del 1° de octubre se implanté el seguro’ automitico |

para los permisos de cambio que se otorguen en el mercado libre,
para abonar importaciones con financiacién a plaze. El tipo de cam-

bio respectivo es el comunicado diariamente a tales efectos por este ’

Banco.

Asimismo, se facultd a Ias instituciones autorizadas para efectuar
sin {a previa conformidad del Banco Central contratos de venta a
término en dicho mercado por las divisas que correspondan trans.
ferirse al exterior en concepto de intereses devengados por la finan-
ciacién de esos permisos de cambio, El cobro de los intereses se hace
slo desde la fecha de otorgamiento del permiso y de la concerta-
cion del contrato hasta Ia de obtencion de los certificades de des-
pacho a plaza, con la consiguiente reducciéon en los costos de las
metcaderias a importarse,

4, MODIFICACION DEL REGIMEN DE PAGOS DE INDEMNIZACION
DE PERMISOS DE CAMBIO

Se adoptd un sistema mas liberal pata las indémnizaciones que
deben abonatse pot la patte no utilizada de permisos de cambio
emitidos o a emitirse, sobre la base de su reduccion al 5%, mante-
niéndose la toleranéia del 10% sobre el monto total del permiso
sin pago de mdemmzaclon, lo que permlte cubrir situaciones im:
previstas.

En virtud de esta medida, las instituciones autorizadas tienen
una activa participacion en el control de la utilizacién de los permisos
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de cambio, habiéndose establecido asimismo la formalizacién de una
garantia bancaria que cubra ademas del pago de la indemnizacion
por la parte no utilizada, la devolucion a este Banco de los originales
de los permisos de cambio,

Se conhsigue asi una aglhtacmn de los tramites, gracizas a la des-
centralizacion de gestiones dentro de las funciones bancarias, sin -
desvirtuar por ello el proposito de asegurar la total utilizacién de
los permisos,

5 NUEVO REGIMEN INFORMATIVO DE LAS OPBRACIONES
VINCULADAS CON CRBDITOS DOCUMENTARIOS DE IMPORTACION

Se implanté un nuevo régimen para las informaciones que los
bancos e instituciones autotizadas deben proporcionar sobre las ope-
raciones de créditos documentarios de importacién,

Este nuevo régimen, al mismo tiempo que permite una mayor
seguﬂdad en las informaciones, disminuye en forma considerable
el namero de tramites y de férmulas, simplificando las tareas del
B:mco y de las instituciones autorizadas.

Faculta igualmente la apertura de créditos documentatios ‘con’
imputacion a varios permisos de cambio, siempre que cotrespondan
a un mismo afio de otorgamiento; pot otra parte, estas normas per-
miten obviar los pedidos de previo acuerdo del Banco Central para
las cuberturas en divisas de convenio, reduciéndose asi al minimo el
tiempo que transcurre entre la fecha de pago en el exterior y la de
reembolso a los corresponsales.

6. SIMPLIFICACION DEL MECANISMO CAMBIARIO—ADUANERO
DH LAS IMPORTACIONES

En colabordcién con la Direccion Nacional de Aduanas, se
establecieron medidas para la simplificacién de los tramites cambiario-
aduaneros de las importaciones y la aceleracion del despacho a plaza
de las mercadetias.

Dichas medidas determinan que los petmisos de cambio sean
aplicados a los despachos a plaza de acuerdo con la unidad de medida
en que se concerto Ja compra en firme, cualquiera sea la establecida
por la Tarifa de Avalios pata el articulo, También se establece que
cuando se solicite el permiso de cambio definitivo se debera previa-
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mente hacer constar la certificacién de la Direccién Nacional de
Aduanas o de la entidad o agente que ésta designe (despachante de
aduana), que acredite que las mercaderias se despachan por la par-
tida de la Tarifa de Avaliios consignada en el permiso y que su im-
portacién esta prevista por la respectiva Circular.
Ademas, se amplié a 90 dias el plazo de validez para la utiliza-
cién de formularios en que se comunican las adjudicaciones de di-
visas, en lugar de los 45 dias que regian con anterioridad.
De esta manera, se asegura a los importadores una utilizacion
més racional de las divisas, y se apresura la realizacion de los tramntes
aduaneros en lo relativo al régimen de cambios.

IV.—EL CON’I‘RALOR DE FONDOS -
1. RADICACION DE CAPITALES EXTRAN]EROS

. De acuerdo con lo dsspuesto en el artlculo 23° del Decreto
Reglamentario N° 19.111/53 de la Ley 14.222, que establece las
circunstancias en que las utilidades de capitales extranjeros existentes
en el pais se considerardn como inversiones en moneda extranjera,
el Banco Central informé el 8 de enero que habia resuelto conside-
rar, a los fines previstos en el citado articulo, los pedidos que se
formularan sobre reconocimiento de las utilidades devengadas pot
capitales extranjeros que resulten transferibles con sujeciéon a las
normas cambiarias en vigor.

A tal efecto, se fijo en esa oportun:dad un plazo hasta el 30
de abril que se amplié luego hasta el 30 de diciembre, para que
aquellos titulares del exterior que desearan acogerse al régimen es-
tablecido lo hicieran conocer a éste Banco pot intermedio de sus
tepresentantes, apoderados, depositarios, etc. :

 Ef 10 de noviembre el Banco Central, en cumplimiento de lo
establecido en el articulo 4° del Decreto N° 19.111/53, di6 a co-
pocer las disposiciones a las cuales deben ajustarse las empresas en
las que se efectiien inversiones amparadas por el régimen de la Ley
N° 14,222, para sus ariotaciones contables y estados de cuenta.

2. UNION ECONOMICA ARGENTINO — CHILENA

En virtud de los términos del Acuerdo Comercial y Financiero
celebrado el 19 de febrero entre la Repiiblica Argentina y la Repi-
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blica de Chile, en cumplimiento de lo prescripto en el Acta de San-
tiago y del Tratado de Union Econdmica Argenting-Chilena, el
Banco Central dié a conocer el 15 de marzo las normas que rigen
para la realizacion de transferencias de fondos a Chile.
De acuerdo con esas normas, las Instituciones autorizadas para
operar en cambios fueron facultadas para cursar directamente reme. -
sas a Chile por determinados conceptos.
El Banco Central dispuso el 10 de septiembre, de conforrmdad
con lo resuelto por el Consejo General de {a Unién Econdmica
Argentina-Chilena, autorizar la transferencia a Chile de los fondos
pendientes de remesa, provenientes de:
~recaudaciones de pasajes efectuadas en nuestro pais en pesos
moneda nacional por empresas chilenas; y

—de dividendos, réditos y utilidades efectivamente devengados
(excluidas las transferencias en concepto de reembolso de ca-
pital y/o préstamos) cotrespondientes a inversiones de pro-
piedad de titulares domiciliados en la Repiiblica de Chile.

Para los intetesados en efectuar las remesas, se fijo un plazo de
10 dias para presentar las correspondientes solicitudes. El dia 2 de
noviembre el Banco amplié dicho plazo hasta el 18 del mismo mes,
autorizando a incluir en los pedidos los fondos devengados hasta el
30 de septiembre.

V.—LAS INSPECCIONES Y LOS SUMARIOS DE CAMBIO

La creacién de la Gerencia de Inspecciones y Sumarios de
Cambio ha tenido por objeto dotar a la Institucién del érgano es-
pecializado que, mediante una adecuada organizacion técnico-funcio-
nal, tenga a su cargo el cumplimiento de las tareas de control de
cambios que las disposiciones legales vigentes confieren al Banco
Central;

En el curso del afio se ha desarrollado una intensa accién fis-
calizadora, de amplio alcance preventivo y represivo, este nltimo
concretado en las numerosas actuaciones sumariales iniciadas por
infraccidn a las normas que rigen en materia de cambios.
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CAPITULO TERCEROQ

LAS NEGOCIACIONES COMERCIALES Y FINANCIERAS
CON PAISES EXTRANJEROS

1, POLITICA DESARROLLADA

_ Ei régimen de convenios comerciales y de pagos que se ha
venido aplicando en los ultimos afios, ha permitido que el pais
pudiera. exportar a mediados del ejercicio la casi totalidad de los
saldos disponibles de granos provementes de la campaiia agricola
1953/1954.

La colocacion de nuestra produccion cerealista exportable me-
rece ser sefialada, ante la posicion adversa que acuso en 1954 el
mercado internacional de granos, que se vio presionado por fuertes
excedentes invendibles.

Ya tuvimos ocasién de comentar en el Capitulo Primero de esta
Memoria la incidencia de ese proceso en la economia nacional,
reflejado en los resultados del intercambio comercial y en [z posi-
cion del balance de pagos. : ;

Sélo debemos manifestar aqui que dicha colocacién de nues-
tros saldos exportables permitié al pais proseguir su politica de ne-
gociaciones comerciales, acorde con los objetivos del 2° Plan Quin-
quenal.

Durante el ejercicio se iniciaron negoaacmnes con cuatro paises
a fin de renovar sus respecuvos convenios que se encontraban ven-
cidos, se suscribieron prérrogas de tres acuerdos y se firmaron seis
instrumentos con clausulas comerciales y de pagos. Ademas, se
intensificd la politica iniciada en afios anteriores de convenir con
algunas naciones la provision de ‘bienes de capltal mediante un
régimen de pagos diferidos.

Se ha seguido insistiendo en la aplicacién de los términos jus-



tos del intercambio, que pudieron concretarse en Ia realizacién de
operaciones compensadas con la inclusion de diversos productos
establecidos en los convenios bilaterales.

Los principios financieros que inspiran Ia politica comercial
atgentina fueron mantenidos en el curso del ejercicio. Asi, se per-
sistio en el prmmplo de estricta reciprocidad en el acuerdo de cré-
ditos; se auspicié el principic de la universalidad en los medios de
pago para permitir la utilizacion indiscriminada de los saldos de la
balanza comercial en cualquier zona monetaria y se mantuvo la
politica de fijar el intercambio en términos de délares de cuenta,

para evitar los tropiezos que pudieran suscitar los reajustes mone-
tarios unilaterales.

. Debe destacarse finalmente que los convenios suscriptos en el
transcurso del afio con Chile, Colombia, Bolivia y Brasil han afian-
zado la politica de confraternidad y complementacién econdémica de
los paises latinoamericanos, de conformidad con los principios de
la Doctrina Nacional,

2. EJECUCION DE LOS CONVENIOS EN -VIGENCIA Y -
, "CARACTERISTICAS 'DE LOS CONCERTADOS EN EL ANO

Alemania.

El 2 de noviembre fué firmado el Convenio Comercial y Fi-
nanciero con la Repiblica Federal de Alemania, que tendfd una
duracion de 3 afios y. que teemplaza al suscripto en 1950 .y sus
Protocolos Adicionales.

‘Pata el primer afio de vigencia se prevén exportaciones de
productos argentinos por un valor de mfn. 700 millones, figurando
los: cereales, productos oleaginosos, lanas, cueros y pieles entre los
rubros de mayor significacion. Las importaciones de mercaderias
alemanas se estiman para igual perfodo, en mgn. 400 millones,
cifta que est? integrada en su mayor parte por materiales siderfirgi:
cos, productos quimicos, repuestos para maquinas industriales y
agricolas y materiales para su fabricacidn; exigidos por el desarrollo
industrial del pais. Para igual lapso, el credlto J.eaproco ha sido
fijado en m@n. 175 millones. :
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Al finalizar el Convenio ambos paises convendran, de comiin
acuerdo, la forma en que se liquidara el saldo de la cuenta,

Resulta interesante destacar. el aumento significativo operado
en 1954 en las cifras de intercambio con ese pats y dentre de elfas
el importante incremento. de las exportaciones argentinas que su-
peraton en myn, 272,0 millones a las del afio anterior, mientras
que las importaciones crecieron en m$n. 98,9 millones respecto
a 1953,

Ello permitié nivelar en el ejercicio el movimiento de cobros
y pagos con Alemania, que habia sido desfavorable en el periodo
precedente, de modo que el saldo de la cuenta no registro variacion
de importancia. :

El desnivel previsto para el aflo 1955 entre exportaciones e
importaciones, permitira no sdlo hacer frente a los pagos por bienes
de capital ya adquiridos y a adquirirse, sino también a disminuir
el saldo deudor actual.

CUADRO N? 14
COBROS Y PAGOS CON ALEMANIA

| e

Saldo al 31/12/53 . ..ivvnvnnenerneinerain. -117,1
Cobros ...... e aneenen P e 440,5
Por exportaciones .......... bty 413,6
Por otros conceptos ......... b tae ey 26,9
Pagos ...... Ceaaaan T 4413
Por importaciones ........cveiieiiennirioans 430,4
Por otros COnCePLOS .. civevtvraraaserrananann . 10,9
Saldo al 31/12/54 ... .uvviven i L1179

(*}) Cifras provisionoles,

Austria..

El monto del intercambio comercial -argentino-austriaco expe-
rimento durante 1954 un incremento de alrededor de m@n. 27 mi-
llones, a raiz del aumento de nuestras compras en ese pais.
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No obstante esta circunstancia, el resultado del ejercicio arrojé
un saldo favorable a la Argentina de m¥n. 0,6 millones, al superar
por este monto los cobros a los pagos, como puede observarse en
el cuadro pertinente. o

El 24 de diciembtre, se convino por nota reversal renovar Ia
vigencia por un nuevo periodo anual de las listas de productos a

intercambiarse, anexas al Convenio Comerclal de igual fecha
de 1952,

CUADRO N¢ 15
COBROS Y PAGOS CON AUSTRIA,

4 Conceptos .dEM‘;g:?c?i)
Saldo al 31/12/53 ..... e AR 0,3
Cobros ............... et taeaeaeaeaas RO 63,5

Por exportaciones . ..........viiveeennnnnnn. 61,4
Por otros conceptos ....,........... b 4,1
Pagos ...... REECEERERTREy . e e, 64,9
Por importaciones ", .......... PN P 64,0
qu otros conceptos ........ e rerearanaanns N 0,9
Saldo al 31/12/54 ........... B ’ 0,3

{1) Cifras pmvisinnar[ns.

Bolivia. .

El 9 de septiembre fué suscripto en la ciudad de la Paz el Con-
venio de Unién Econémica Argentino Boliviano, que contempla
también el intercambio de mercaderias y el movimiento de. pagos
entre ambos paises.

Las clausulas sobre estos aspectos tendran una duracién minima
de tres afios, siendo luego renovables por tacita reconduccién por
permdos anuales.

:

En las hstas figuran Ios aruculos a mtercamblarse por ambas
partes por valor de m@n.- 45 millones.. Ellas: no son: limitativas
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y-regiran por un afio, debiendo acordarse con 90 dias de anticipa- -
cién a cada vencimiento las que regiran para el periodo siguiente.

La nomina argentina comprende: ganado vacuno en pie, trigo,
lana, extracto de quebracho, articulos manufacturados, etc., mien.
tras que la boliviana incluye: petréleo, estafio en lingotes, durmien.
tes y maderas, minerales de antimonio, hojas de coca, azufre y otros
productos, o _ S

En materia financiera, dichas naciones se acuerdan un crédito
rotativo en dolares eqmvalente a m.ﬂn. 15 millones; los excedentes
deberan ser abonados por el pais deudor en cuotas minimas de m¥n.
500.000, en délares de libre dxspomblhdad ent otras divisas o en oro,
previo comun acierdo.

Todos los pagos entre ambos paises se cursarin en délares a
través de la cuenta que el Banco Central de [a Repiiblica Argentina
abrira a nombre del Banco Central de Bolivia.

A la finalizacién del convenio, [a cuenta permanecera ablerta
por un periodo de seis meses para la liquidacién de Ias obligaciones
contraidas antes del vencimiento; el saldo pendiente al término de
ese periodo serd cancelado por el pais deudor en mercaderias, dentro
de un plazo de 12 meses, vencido el cual la liquidacion se realizara
en délares de libre disponibilidad, otras divisas u oro, ptevio acuerdo
entre ambas partes.

Simultaneamente con la firma del Convenio de Unién Econé-
mica fueron suscriptas dos notas reversales. La primera. de ellas -
tiene por objeto fqar los precios del ganado argentino y del petruleo
boliviano que regiran durante el primer semestre de vigencia y
establecer, ademds, el mecanismo a que se ajustara la liquidacién de
las operamones y de las cuentas en pesos moneda nacional abiertas
en virtud del régimen anterior al actual convenio.

Por la segunda nota reversal se dejo establecido el plazo en
que debera determinarse el procedimiento adecuado para la liqui-
dacion y consolidacion de la deuda proveniente de los adelantos
efectuados por el Gobierno argentino para la construccién del Fe-
rrocarril Yacuiba-Santa Cruz y la catretera Oran-Tarija.

Brasil.

Nuestro Gobierno y el de los Estados Unidos del Brasil, refir-
mando sus intenciones de promover al mas alto nivel posible el inter-
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cambio comercial entre ambos paises 'y con el deseo de estrechar
ain mas los tradicionales vinculos econdmicos que los unen, han
resuelto ampliar y adaptar las disposiciones por las que se regian sus
operaciones financieras.

"A tal efecto se firmé el 25 de junio un Convenio de Pagos y
Notas sobre intercambio de mercaderias, que resume todos los
documentos suscriptos anteriormente, fijindose su vencimiento el
31 de diciembre de 1956. Despues de esta fecha se considerara pro-
rrogado automaticamente por periodos anuales, salve denuncia con
90 dias de antelacién. Se abonarin intereses del 2% anual sobre
el saldo que exceda de m¥n. 75 millones hasta mgn. 150 millones;
el excedente de esta ultima cifra devengara el 214 % anual.

El acuerdo comprende dos listas. de productos a intercambiarse
por un monto de myn, 1,350 millones. Entre los principales arti-
culos brasilefios figuran: café, cacao, yerba mate, maderas, hierros
y aceros y, entre los productos argentinos: trigo, lanas, animales
p’ara’reproduccién y, extracto- de quebracho. Asimismo se establece
un programa minimo de intércambio ftutlcola anual no hm:tatlvo
de mgn. 100 millones. ~ ' -

Se fija el dolar estadounidense como moneda de cuenta; con
un crédito ilimitado para ambas partes.

+ Durante el ejercicio las importaciones y pagos por otros con-.
ceptos superaron a las exportaciones y cobros al Brasil en mgn. 98,8
millones, aumentando nuestro saldo negativo de mfn. 88,3 millones
al 31 de dxcnembre de 1953 a m§n. 187,1° mlﬂones al fznahzar el
afio 1954. '




CUADRO N°? 16
COBROS Y PAGOS CON BRASIL

Concepton - dehxxxiig:l.m?")
Saldo al 31/12/53 .......ccunn... Pess e ey -88,3
Cobros ......... e redieeareee e ieans e | 507.8
Por exportaciones ....:.iieivuaraiiosinnnsinnan 405,6
-Por otros conceptos . ........... e aer e, 102,2
Pagos ................ e 606,6
Por importaciones ,...iveeieoieninenvanivenrs 5845
Por otros e 1 e 22,_1
Saldo al 31/12/54 ................ e . ~187,1

') - Ciflras provisionales,
Colombia.

La politica de estrechar atin mas los vinculos econdmicos con
los paises latinoamericanos, se reflejo el 23 de abril con la firma,
en la ciudad de Bogoti de un Convenio con Colombia sobre In-
tercambio de Mercaderias y Sistema de Pagos.

Se establecieron las listas de articulos a intercambiarse, figuran-
do entre los principales productos colombianos, café, petrdleo y
bananas y, entre los argentinos, hilados de lana, tugo, malta y
extracto de quebracho.

Con el fin de vigilar {a ejecucién de lo pactado y sugerir asi-
mismo las medidas que se estimen convenientes para corregir cual-
quier desequilibrio que pudiera producirse en el intercambio, se
crean dos Comisiones Mixtas, una con sede en Bogota y la otra en
Buenos Aires.

Se fijo como moneda de cuenta el délar estadounidense y un
limite de crédito reciproco de m§n. 5 millones, sin pago de intereses.

El Convenio, que comenzé a regir a los 10 dias de su firma,
tiene una duracién de 1 afio, siendo renovable por periodos iguales
por tacita reconduccién, salvo denuncia con tres miesés de anticis
pacion.
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C hecosloudquia.

El 6 de julio tdltimo nuestro Ministerio de Comercio concerté
con el gobierno checoslovaco una operacion de trueque de maiz y
trigo argentinos por productos siderargicos y méquinas-herramientas
de origen checoslovaco destinados a empresas ¥ reparticiones nacio-
nales, por un total de m$n. 95 millones. A raiz de ello, este Banco,
mediante un intercambio de notas con el Statni.Banka Ceskoslo-
venska, de Praga, establecié el mecanismo financiero para registrar
en una nueva cuenta especial las operaciones derivadas del trueque,
dando al mismo tiempo Jas pertinentes instrucciones a los organismos
participantes y a las instituciones autorizadas locales. ‘

De esta manera fué factible el control de estas operaciones
comerciales fuera de los convenios y regular la utilizacién correcta del
crédito en- forma que no entorpeciera el desarro[lo de Ias transac- .
ciones corrientes. :

Durante el afio en curso se ha operado con Checoslovaqlua
mucho mis activamente que en ef ejercicie anterior. ‘

El saldo del intercambio comercial fué favorable a ese pais en
mgn. 3,8 millones, pero como el saldo financiero nos beneficié en
m$n. 6,1 millones, acrecentamos en consecuencia nuestro saldo po-
sitiva que- llegd a fin del- e]ercu:lo a m$n. 57,8 mlllones.

CUADRO N? 17
COBROS Y PAGOS CON CHECOSLOVAQUIA

Concontar : | e
Saldo al 31/12/53 ........ e 55,5
Cobras ...vovvnnenns e erareerer s R 62,2 .
Por exportaciones . . S, ' - 55,6 :
 Por otros cOnceptos ... ... .eueens M eeeeias } 6,6 £
Pagos .....ciiiinninnn e 50,9 ' -
Por importaciones ........esevenercseasaanns 59,4
Por otros CoRCeptos . ....ovveererqcsen e 0,5
Saldo al 31/12/54 ....vvvivrnvnennnn e 57,8

(*) Cifras provisionales,

Chile.

"~ En cumplu:mento de lo prescripto en el Acta de Sanuago y
en el Tratado de Unién Econémica, los Gobiernos de Chile y Ar-

— 60—




gentina suscribieron el 19 de febrero un Convenio Comercial y
Financiero que regira hasta el 31 de diciembre de 1958, siendo re-
novable anualmente por tacita reconduccion.

En las listas que estaran en vigor durante un afio, se preve por
cada parte un intercambio de m@n, 286,0 millones de cuyo monto
ambos paises podran importar mercadetias por mgn. 261,0 millones
sin necesidad de permisos previos de cambio, figurando entre las
principales exportaciones argentinas: ganado, carne congelada, trigo
y extracto de quebracho y, entre las exportaciones chilenas: hierro y
aceto, minerales no ferrosos, maderas y productos quimicos.

En el Convenio se dispone, ademas, que todos los cobros y pa-
gos se efectuaran en délares estadounidenses a través de las cuentas
que llevarin los Bancos centrales de ambos paises. De este modo se
opera la cancelacién de las Cuentas Exportaciones y Transferibles
por las que se efectuaba la contabilizacién de las operaciones comer-
ciales y financieras antes de la vigencia del nuevo Acuerdo, traspa-
sandose su saldo —convertido a dolares— a la Cuenta Liquidacion
Operacmnes Pendientes que se crea al efecto. En esta’ cuenta se
registraran, también, las operaciones concertadas con anterioridad
al Convenio a medida que se vayan liquidando y regira hasta el
19 de febrero de 1955, fecha en que su saldo serd acreditado en!
las cuentas generales del Convenio.

El intercambio comercial registté durante el presente ejercicio
un predominio de nuestras exportaciones sobre las chilenas y como
los pagos por otros conceptos también nos fueton favorables, se
{legd al finalizar el afio con un saldo positivo de m$n. 60,3 millones.

CUADRO N? 18
COBROS Y PAGOS CON CHILE

Conceptos denﬁl\;g?eil)
Cobros .........on.. P 256,2
Por exportaciones '« .u.vecerrenarecesannnens e 231,0
Por. otros conceptos ....... e dabasarasaanras 25,2
Pagos ......coovvuvnn. R 195.9
Por importaciGnes ..., .c...uoiieensniinacanns . 195,1.
Por otros conceptos ... .veuvrnreresnaaransse 0,8
Saldo al 31/12/54 ........... SEREE b 60,3

{}) Cifeas provisionnles.
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Dinamarca.

Durante el transcurso del afio continuaron realizindose las
negociaciones tendientes a [a concettacién de un nuevo acuerdo,
en reemplazo del que, vencido el 28 de diciembre de 1953, se pro-
rrogo hasta el 31 de diciembre de 1954, _

El movimiento comereial y financiero registrado en el ejercicio’
produjo un saldo positivo para la Argentina, debido a que nuestras
exportaciones fueron considerablemente superiores a las importa-
ciones de productos daneses.

En consecuencia, el saldo deudor de m$n. 6,3 millones que
existia al iniciarse el afio, se transformd en acreedor pata nuestro
pais en m$n. 56,1 millones, como puede observarse en el siguiente
cuadro: '

CUADRO N°¢ 19
COBROS Y PAGOS CON DINAMARCA

Conceptos . dcl\?:il;::“?l)
Saldo al 31/12/53 ............. . -6,3
Cobros ............... Ceererieaaa Cereaa. 81,1
Por exportaciones .............. eaneeeean ven ' 77,9
Por otres conceptos ....... e eraearsenen . ) 3,2
Pagos ............. e e e 18,7
Por importaciones ......... Fieeraaraaan feeas 10,0
Por otros conceptos .................. RPN 8,7
Saldo al 31/12/54 .......... eran ..... vaa 56,1

(1} ' Cifras provisionales.

Ecuador.

En las operaciones comerciales realizadas entre 2 Argentina y
Ecuador —que aiin no han alcanzado su pleno desarrollo— predomi.
naron las importaciones de productos ecuatorianos sobre nuestras
exportaciones. Por tal motivo, al terminar el afio 1954 Ia balanza
comercial registré un saldo negativo para la Argentina de mgn.
3,7 millones. ' S ’

Cabe sefialar que a fin de lograr una intensificacién del inter-
cambio entre ambos paises, por notas reversales cursadas el 29 de
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octubre, se amplié de m@n. 5 millones a m$n. 10 millones el cré-
dito reciproco establecido en el Acuerdo de Pagos suscripto el 22
de Agosto de 1953.

CUADRO N2 20

E—-""‘-T.
COBROS Y PAGOS CON ECUADOR
Cenceptos 3 denglé:‘e:q
Cobros ...... e eraaeeaas e e R %
. Por eXportaciones ..........yeeinrereeenn 1,0
Por otros conceptos ............. Fheeaaareen 0,1
Pagos ............... e . 4,8
Por importaciones ................. [ 4,8
Por otros conceptos ................. Ceeraea —
Saldo al 31/12/54 ..... e, e =3,7.
{3} Cifras provisionales,
Finlandia.

En los dltimos meses del afic bajo informe se iniciaron, a so-
licitud de las autoridades finesas, las negociaciones tendientes a Ia
concertacién de un nuevo Acuerdo, en’ reemplazo del Convenio.
suscripto el 2 de marzo de 1951 con vencumento al 31 de diciem-
bre de 1954,

.. Por otra parte, por notas reversales del 27 de julio, se: convino
en prorrogar hasta el 31 de diciembre el plazo para Ia concertacién
de las operaciones vinculadas al Acuerdo Comercial suscripto el
2 de diciembre de 1953, cuyas disposiciones se rigen por las estable-
c:das en el Convenio firmado el 2 de marzo de 1951.

Como puede apreciarse en el cuadro que se inserta a conti-
nuacién, el intercambio comercial alcanzd un nivel inferior al ano-
tado en el afio 1953, continuando el predominio de nuestras ex-
portaciones sobre las importaciones, lo que motivé que el saldo
negative para la Argentina de mgn, 4,7 millones que arrojaba Ia
cuenta al iniciarse el ejercicio, se convittiera en positive por mgn.
12,1 millones al 31 de diciembre de 1954. '

— 63 —



CUADRO N?% 21
COBROS Y PAGOS CON FINLANDIA

Conceptos dehgléz?eil)

Saldo al 31/12/53 ... i viiviiiirernannnnns —4,7
Cobros ......cvvceiiieiinnnnn. e reee e 73,8
Por exportaciones ....... Ceraea e eeraeen e 68,5
Por otros conceptos ......... heeaens PSRN 5,3
Pagos ......covvevnan e haaaaaeaasaa 57.0
Por Importaciones .......coreeeasnereoranes . 539
Por otros conceptos .......viviaanrnrrinans .. 1,1

Saldo al 31/12/54 «vvevereneneanrnnnnss . 121

(1) Cifras prnviéinunlcs.

Francia.
Convenio Cinematografico

El 5 de agosto se firmé entre nuestro pais y Francia un Conve-
nio Cinematografico por el cual se establece que anualmente se in-
tercambiaran 12 peliculas argentinas por 36 francesas de largo me-
traje, pudiendo ademas introducirse la misma cantidad de pe[tculas
de corto metraje de caractet documental. :

Se prevé el suministro por parte de Francia de pelicula vu:guau,_._=
carbones para proyeccién y demis elementos técnicos de uso cine-.
matografico, en las cantidades, tipos y calidades necesarias para su
utilizacion en la industria argentina.

El producido neto de la exhibicion de las peliculas francesas
sera transferido a Francia, hasta un monto igual al recibido desde
ese pais por igual concepto. El remanente podra ser destinado a
la coproduccién de peliculas. franco-argentinas o utilizarse de coft-
formidad con las-disposiciones establecidas por la Circular N° 1302"
de Cambios del 28 de agosto de 1950.

El citado Convenio Cinematografico tendrd una duracién de
un afio y ser luego renovable anualmente por ticita reconduccion,
de no mediar denuncia por escrito con tres meses de antelacion. al-}
vencimiento de cada periodo anual
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Convenio Comercial y Financiero.

Durante el afio 1954 el intercambio comercial argentino-francés
continué desarrollandose con la tendencia iniciada en el afio 1952,
ya que nuestras exportaciones fueron mayores a las importaciones de
productos franceses. '

 Debe sefialarse, sin embargo que el exceso ha sido el mas bajo
registrado en el dltimo trienio. Por tal motivo, el saldo negativo que
a fin de 1953 era de mi¥n. 5,8 millones se redujo a sélo m$n, 1,5
millones al terminar el presente ejercicio.

CUADRO N? 22
COBROS Y PAGOS CON FRANCIA

Conceptos ch;[;z?u(l)
Saldo al 31/12/53 ... iiiiieiinnnrinnennas ~5,8
Cobros ........... i 276,6
POr exportaciones .. ..veeeeeeranrrernsaennen . 259,6
Por otros conceptos .....o.i ihiin i nsinss : 17,0
Pagos .....o.ieiieiiiiinriiaiiiieiiaiaas 272.3
Por importaciones ........c.... P ©241,6
Por otros conceptos ....... et iereiiaiaaaaaa 30,7

Saldo al 31/12/54 ... cieei e, 0 A

" {}) Cifras provisionales. .

Hungria,

En el periodo bajo informe el intercambio comercial —regido
por-el Convenio suscripto el 24 de agosto de 1953— se incrementd
respecto al afio anterior, al proseguir superando nuestras exporta-
ciones a las importaciones, lo que originé un aumento en el saldo
acreedor del pais de mgn. 16,3 millones y una posicién favorable
a fin del ejercicio de mgn. 61,9 millones. '

Han contribnido a la intensificacion del intercambio, ademas
de otros factores, la operacion compensada concertada con Hungria
a fines de 1953, por un monto de m§n. 22 millones, cuyo desarrollo
se verifico en el corriente ejercicio y otra operacion similar suscripta
el 12 de abril dltimo por un valor de mgn. 41,2 millones.
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CUADRC "N? 23
COBROS Y PAGOS CON HUNGRIA

- Cenceptos ; deM::;zlju(l)
Saldo al 31/12/53 ..... e taaaenas 45,6
Cobros .......... feareeaan Cerereeenans el 46,6

Por exportaciones ....... T, 424
Por otros conceptos ...,..... Creraerraees e 4,2
Pagos ............ R 30,3
Por importaciones ,.,........ Crerra e anas Ves 30,1
Por otros conceptos ........... braerari e, 0,2

Salde al 31/12/54 ........... e e 61,9

{1} Citras provisionales.

Israel.

Mediante notas intercambiadas el 12 de enero de 1954, con el
Gobierno del Estado de Israel, fueron prorrogadas por otro periodo
de tres meses a contar de esa fecha, las disposiciones del Convenio -
sobre Régimen de Pagos suscripto en el afio 1950,

De acuerdo con ello, el 11 de abril se operd el vencumento de
las disposiciones financieras que reglaban las relaciones economicas
argentino-israelies, habiéndose realizado con postesioridad conversa-
ciones entre representantes de ambos paises tendientes a la concer-
tacion de un nuevo instrumento.

En 1954 se intensificaron Jas importaciones de esa nacion y el
saldo a nuestro favor que a fines del afio anterior llegaba a m@n. 7,0
millones, se redujo a m@n. 4,8 millones:al cierre del afio..

Segiin los términos del Convenio el 70 % de las adquisiciones
israelies se abonan en ddlares libres, por lo que el cuadro que se
detalla a continuacién, refleja solamente el 30 % del total de dichas’
compras,
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" CUADRO N° 24
COBROS Y PAGOS CON ISRAEL

Conceptos dnngg:?c?x)
Saldo al 31/12/53 .......... N ; 7,0
Cobros ...oviiiiiiiii i iiian e iraeenan 3,1
P-Dl' EXPOCtACIONES ..o vverrrnnncanenrennsrsns 2,7
Por ofros CONCEPLOS . .vvvvrtnnrennronnrans s | 0,4
Pagos ..t i ia e 53
Por IMportaciones ........veereneennnensnoss : 4,1.
Por ottos conceplos . .vvvivnrrerernnannnns 1,2
Saldo al 31/12/54 ..o veniiiiiiiniinn, 4,8

(?) Cifras provisionales,

Italia.

El 17 de diciembre se éo_ﬁirinb' por notas reversales mantener
en vigencia hasta el 31 de marzo de 1955 las listas de productos a
mtercambmrse, anexas al acuetdo del 25 de j ]umo de 1952.

En el afio 1954 nuestras mayores exportaciones respecto a las
importaciones de origen italiano, determinaron un superavit para la
Argentina de mgn. 14,7 millones. Como el saldo por otros conceptos
nos fué desfavorable en m$n. 55,2 millones debido a'la gravitacién
de los pagos financieros, resulta que el saldo deudor al 31 de diciem-
bre de 1953 de mgn. 412,7 millones se increments a m.}b’n. 453,2-
millones al finalizar el ejercicio.

Por otra parte, de acuerdo con lo ‘establecido en el Convenio

en vigor, fuestro pafs aumentd sus compras de bienes de capital con

pago diferido, lo que dié como resultado que al cierre del afio 1954

se hayan utilizado en su casi totalidad las facilidades que por el cntado
Acuerdo otorgara Italia para esas adqulsncmnes.



CUADRO N? 25
COBROS Y PAGOS CON ITALIA -

Conceptos deM;[;z?e’“)

Saldo al 31/12/53 ....... e, —412,7
Cobros ......o.viiiiviiinan.. e 202,7
Por exportaciones ......... T e 183,2
Por ofros coficeptos .......ovuivrnnnnnnnnn. . 19,5
Pagos ......... e ieieen s e, 243,2
Por impottaciones ,......veeenerreennnnnnnss 168,5

. POr OMOS CONMCEPLO &y nvvr e eeennnernnennsns 74,7
Saldo al 31/12/54 .............. e, —453,2

{} Cifras provisionales.

Japdn.

Con fecha 24 de febrero han sido convenidas las listas de pro-
ductos a intercambiarse entre ambos paises durante el afio 1954.
Dichas listas que en su compasicin son similares a las del afio an-
terior, han sido elevadas en 'mgn. 50 millones por cada parte y su
total asciende a m¥n. 900 millones,

La némina de productos originarios de Japon incluye bienes
de capital a importar bajo el tégimen de financiacién a plazos. -

. Por. notas intercambiadas el 28 de diciembre de 1954, se con-
vino extender Ia validez de su v1genc1a hasta el 31 de diciembre
de 1955.

En el transcurso del afio fueron concertadas diversas operacio-
nes combinadas, en las que se dispuso la entrega de ftlflgO y lanas

por un valor total de m§n. 134,9 millones, y la recepcién desde

Japén de rieles, palanqmlla y aluminio por m,‘En. 92,5 millones.

Durante el ejercicio .el intercambio comercial ha estado casi
equilibrado, si se repara que el excedente de las exportaciones res-
pecto a las importaciones ha sido de sélo mgn. 1,6 millones, debien-
do advertirse un incremento apreciable en las adquisiciones de pro-
ductos japoneses con respecto al afio anterior.

Si a ese pequefio superavit se agrega el saldo a nuestro favor
de m@n, 7,7 millones por otros conceptos, se tiene un acrecenta.
miento de mfn. 9,3 millones en nuestra posicién favorable, cuyo
saldo llegd a fin de afio a m@n. 138,5 millones,
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CUADRO N°? 26
COBROS Y PAGOS CON JAPON

Conceptos dnnxl:ilsh::!.mzl)

Saldo al 31/12/53 ............. e - 129,2
Cobros ......... 253,3
Por exportaciones ..........coivvenennienanans 2430
Por otros conceptos ... ..vereanrararsrernnnas 10,3
Pagos ......ciiiiiiii i e, 244,0
Por.‘. importaciones O 241,4
Por otros COnceptod .« ...eveiensanronsrs hreaes 2,6
Saldo al 31/12/54 .« .. ievuneeeiiinnennnanns 138,5

(1) Cifras provisionoles,

Noruega.

El convenio comercial y. financiero suscripto pot nuestro pais
con el Reino de Noruega, cuyo vencimiento debié producirse el 25
de agosto, fué prorrogado hasta el 30 de junio de 1955 por notas
reversales canjeadas entre ambos Gobiernos.

En el intercambio- comercial, nuestras compras de produttos
notuegos superaron en m;ﬁn. 0,4 millones a las de productos argen-
tinos efectuadas por ese pais. Pero como los cobros por otros con-
ceptos fueron superiores a los pagos en m¥n. 1,5 millones, el saldo
a favor de Argentina alcanzo ai 31 de diciembre de 1954 a mﬁn.
2,9 millones. '

CUADRO N¢? 27
COBROS Y PAGOS CON NORUEGA

R
Saldo al 31/12/53 Cenaeaaas e reseres I 1.8 .
- Cobros cu.iieia i el e v 17,1
Por exportaciones .....oeeruenerranssnnnnsras | 13,9
POr Otro5 CONMCEPLOS .+ vvvtvrnvnnorrnesnennssan | 3,2
Pagos .....vviiiiiiiiiin i 16,0
: Por Importaciones ............oueivernnessnns 14,3
i+ Por Otros cONCEPLOS . ..vvveernsscorsarnanssos 1,7
' Saldo al 31/12/54 . .vvvvunvennaeenannnnn. 29

[} Cifras provisionales.
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Paises Bajos.

El 6 de mayo fué suscripto un nuevo Convenio Comescial y
de Pagos con el Reino de los Paises Bajos, que comenzé a regir el
21 del mismo mes y tendra una duracién de tres afios.

En el mismo se dispone que los cobros y pagos se realizaran,
en dolares de cuenta, estableciéndose un crédito reciproco por el
equivalente de mgn, 110 millones,

En las listas de intercambio para el primer afio del Convenio,
se prevé que los pagos por exportaciones e importaciones alcanzaran
por cada parte a mgn, 265 millones.

Nuestro pais enviara principalmente a los Paises Bajos cereales,
forrajeras, aceites y subproductos oleaginosos, algodén, cueros ¥y
lanas, ‘

A su vez Holanda nos venderd entre los rubros esencxa]es,
materlales para electricidad, radio y telefonia, materias primas para
la industria, materiales refractarios, repuestos y accesorios para ma.-
quinas, productos quimicos, hietros y aceros, instrumental y otros
e]ementos industriales.

Se ha contemplado asimismo Ia adquisicién de maquinarias y
equipos pata la explotacién petrolifera y minera y materiales para
el transporte y comunicaciones, mediante un régimen especial de
pagos diferidos.

La tendencia del intercambio comercial favorable a nuestro
pais, iniciada en el ejercicio anterior; se ha acentuado en el curso
del ano 1954 al alcanzar a m@n. 97,2 millones.

Como el movimiento por otros conceptos ha sido negativo en
mgn. 9,5 millones, resulta que el saldo a nuestro favor de myn.
104,1 millones ha llegado casi al limite del erédito fijado en el
Acuerdo en vigor.

-
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CUADRO N° 28
COBROS Y.PAGOS CON EL REINO DE LOS PAISES BA]OS

Conceptos deh‘:];?:e?‘)
Saldo al 31/12/53 ... .iiviiiiinnrnnrnn A 16,4
Cobros ....oovveieriininnannninns peeaaa . 293.9
Por exportaciones ................. Chreranins 267,3
Por otros conceptos ... ..cveiirvneiernrennns 26,6
Pagos ...... e e 206,2
Por importaciones .......cccvivnioenarronaas 170,1
Por otros Conceptos cvavevesrrenssrensacansse 36,1
Saldo al 31/12/54 ... . .civiviiiiiinnnnn. . 104,1

(1) Cifens provisionales,

Paraguay.

Las resultados obtenidos en el Convenio de Union Economica
Paraguayo-Argentina han sido ampliamente satisfactorios, segin lo
indican las cifras cotrespondientes al intercambio comercial del afio -
1954 qiue han alcanzado la magnitud prevista en ocasion de firmarse
dicho' instrumento.

Dentro de esa tendencia ascendente se nota un predominio de
las importaciones desde el Paraguay, que han superado a nuestras
exportaciones en m§n. 18,3 millones. Como per otra parte nos ha
sido favorable en m§n. 35,0 millones el saldo por otros conceptos,
se ha logrado incrementar a fin del ejercicio el saldo a nuestro faver
en m¥n. 16,7 millones,

CUADRO ' N° 29
COBROS Y PAGOS CON PARAGUAY -

Al Conceptos N ch::l!éz?E?’)
Saldo al 31/12/53 .0 vttt 6.6
Cobros .....ceviuviiiiniiiiiii i 89,6
Por exportaciones ............. e aaeeeen v 54,0
Por otros conceptos . ....coeevnnvarnrnnans e 35,6
T Pagos c..iiiaieieanaanes %2,0
Por importaciones .......... Crreereraanas . 72,3
Por otros conceptos .. ..v.ovrvnrrnreanrns PPN 0,6
Saldo al 31/12/54 ...... 23,3

(1} Cifras provisionsles.
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Polonia.

El 8 de enero ha sido concertado un Acuerdo Comereial con
el Gobierno de Palonia, previendo el intercambio de mercaderias
por un valor total de aproximadamente mgn, 106,8 millones, que
comprende la adquisicion de carbon, vidrios planos y cemento de
origen polaco y la venta a ese pais de 300.000 toneladas de centeno.

Los cobros y pagos originados por estas operaciones se cursan
a través de la cuenta abierta en este Banco Central, en virtud del
Convenio suscripto entre ambos paises el 29 de octubre de 1952.

En el afo bajo informe los pagos por productos provenientes
de Polonia excedieron nuestras ventas a ese pais en mgn. 3,0 millo-
nes. Pero como el saldo financiero nos fué favorable en mgn. 0,5
millones, hemos incrementado al 31 de diciembre de 1954 nuestro
saldo acreedor a m@n. 28,2 millones.

CUADRO N? 30
COBROS Y PAGOS CON POLONIA.

Conceptos . ) dcngg;f‘e?‘-‘)'
Saldo al 31/12/53 ................. 27.7.

Cobros ........ e e . 109,8 -
Por exportaciones .......... .. 000 Ceaeraas 105,1
Por otros conceptos . .....vvvverinnnan,. - 4,7

Pagos ............. DI i ceen : 109,3 -
Por importaciones ..... e eeeaan 108,1
Por otros conceptos .......ceveue... e rrraas 1,2
Saldo al 31/12/54 ...cvvvvviveiininnnn. - 28,2

{*} Cifras provisionales,

Portugal. |

De acuerdo con la invitacién formulada por el Gobierno po-
tugués, se traslado a Lisboa una Misién Negociadora, con el fin de
concretar las bases para fortalecer las relaciones comerciales entre
ambos paises, ' -

Las conversaciones realizadas entre los representantes de los
dos Gobiernos, en las que se puso de manifiesto la buena disposicién
reciproca en llegar a un entendimiento, culminaron el 9 de octubre
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con la firma de un Acta en la cual se dejé estipulada la posibilidad
de concluir a la mayor brevedad un acuerdo comercial y de pagos.
De conformidad con el examen realizado sobre las peérspectivas del
intercambio, quedo establecido que la Argentina podria exportar
cereales, carne vacuna, cueros vacunos, lana, extracto de quebracho
y productos manufacturados varios, mientras que Portugal exporta-
ria ademas de corcho,. aguarris, pez de resina, pescado fresco, limas
y otros productos de su exportacion tradicional.

También se contemplaron las disposiciones lusitanas en materia
de exportacion de corcho, que establecen que sélo serd permitida Ia
venta al exterior de materia prima si se exporta corcho elaborado
en determinada proporcién, frente a la politica de nuestro pais de
abastecerse exclusivamente de materia prima. En ese sentido la buena
voluntad de ambos Gobiernos permitié que se arribara a una solu-
cion que satisfaciera los intereses de las partes,

En lo que se refiere a los aranceles aduaneros, tanto Portugal
como Argentina convienen en ofrecerse franquicias reciprocas, de-
jandose establecido que se aplicara el tratamiento mas favorable que
tija en cada caso. o

Dichas disposiciones, que comenzaron a regir el mismo dia de
su firma, estaran en vigor durante dos afios, a cuyo término serdn
renovadas de afioc en afio por tacita reconduccién, salvo denuncia
con tres meses de anticipacion,

Reino Unido.

Las negociaciones iniciadas durante el afio anterior para la.
prorroga de las disposiciones del II Protocolo Adicional al Convenio
con el Reino Unido, culminaron el 8 de febrero wiltimo con un
intercambio de notas entre ambos paises, mediante las cuales se
extendit la validez del citado Protocolo hasta el 30 de junio de 1954.

Como en esta 0iltima fecha debia producirse el vencimiento del
Convenio suscripto el 30 de junio de 1949, se trasladd en el mes
de mayo a Londres una misién integrada por miembros del Gabinete
atgentino, a fin de establecer las bases para un nuevo acuerdo,
fijandose en esa oportunidad Ia orientacién general para las futuras
negociaciones que comenzaron en Buenos Aires en el mes de julio.

A pesar de hallarse vencido el Convenio, durante la segunda
mitad del afio 1954 continud desarrollandose activamente el inter-
cambio comercial con el Reino Unido.
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Las cifras del ejercicio muestran una fuerte disminucion del
saldo a nuestro favor, debido a que las importaciones de dicho afio
excedieron en m$n. 361,5 millones a nuestras exportaciones al Reino
Unido. Este guarismo no logro ser neutralizado con el saldo por
otros conceptos que tuvo un registro a nuestro favor de mgn. 35,1
millones. En virtud de ello nuestra posicion acteedora se redujo a
fin del afio 1954 en m¥n. 326,4 millones.

" CUADRO N°? 31
COBROS Y PAGOS CON EL REINO UNIDO

Conceptos ' ch“i-ll;cl:L:lu(")

Saldo al 31/12/53 .. .ot iiinaann . 367,6
CobBros . oivrie it i it . 938,3
Por exportaciones ..... e re e 718,8
Por otros concePtos . vovevareensiveransraansen . 219,5
Pagos ....oiiii . 1.264.7
Por Importaciones ..........ccieecuernenanns .1'080’3
Por otros cOmCEPLOE . .vvviiniinviennnnnrsnsn 184,44
Saldo al 31/12/54 ........... N 41,2

{'} Cifras provisionales.

Rumania.

El 22 de abril fue suscripto con el Gobierno de Rumania un
Acuerdo Comertcial, por el que se convino el suministro de maderas
de origen rumano por valor de m$n. 30 millones; a su vez, se preve
{a realizacion de exportaciones de cueros vacunos por valor de mgn.
22,5 millones; extracto de quebracho, aceite de lino, trapos y des-
perdicios  de lanas y otros articulos, que en su conjunto integran
un monto equivalente a los envios de procedencia rumana. Estas
operaciones se cursan a traves de la cuenta del Convenio en vigor.

Dentro de una tendencia al equilibtio se desenvolvié el inter-
cambio comercial durante 1954. El saldo negativo para nuestro pais
que en 1953 alcanzo a mgn. 2,7 millones ha disminuido a m,‘b’n. :

2,0 millones, segin se desprende del cuadro siguiente:
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CUADRO N°¢ 32
COBROS Y PAGOS CON RUMANIA

Conceptos dnnxg:?ezl)
Saldo al 31/12/53 ...... e 2,7
Cobres ....ovvvivinrernnnnnnis feerereeean 33,3
Por exportaciones ............ Cierarseraaaaas 33,2
Por otros conceptos ........ Cbreerererraanans 0,1
‘Pagos ............. e 32,6
Por importaciones & ........c.iiiieirnnnanns . 32,5
‘ Por otros coneceptos .............. etaeaa e 0,1
Saldo al 31/12/54 ............cciunns. -

(*) Cilras provisionales,

Suecia. _ _ _ ‘

En el curso del afio han comenzado en Suecia las negociaciones
pata suscribit un nuevo acuerdo en reemplazo del que, vencido el
1° de diciembre de 1953, se protrogé hasta el 28 de febrero de 1955."
En el ejercicio, el intercambio comercial y financiero ha sido
inferior al del afio 1953, si bien continué desenvolviéndose con ten-
dencia favorable a nuestro pais. Ello permitié que la Argentina
enjugara la denda que mantenia con Suecia y que el saldo de Ia
cuenta le resultara acreedora en m¥n. 0,7 millones, segun puede
apreciarse en el cuadro que se detalla a’ continuacion.

CUADRO N° 33
COBROS Y PAGOS CON SUECIA

-2,0

Conceptos denlﬂg::“?‘)

Saldo al 31/12/53 ..vvvviiiniiiineennenns ) - —=6,0.
Cobros ........ R - 51,9

© Por expartaciones ......v.iiiuiaairaiaaans 451 .. -

Por otros conceptos ....... i etmre s 6,8
Pagos .............. PO e e 452
Por importaciones ............... Ceraaaeen 38,1
Por ottos conceptos ............ ereeeaseaans 7,1
Saldo al 31/12/54 ....................... . 0,7

(*) Cilras provisioncles,



Unién de las Reptblicas Socialistas Soviéticas.

Convenio Cinematografico

El 3 de septiembre de 1954 fué suscripto con la U.R.S.S. un
Acuerdo Cinematografico por el que se convino que en el lapso de
un afio se intercambiaran 9 peliculas de largo metraje de produccion
soviética por 3 peliculas de largo metraje de produccién argentina.

Los fondos obtenidos de la venta y/o explotacién de las peli-
culas cinematograficas soviéticas y argentinas exhibidas en la Argen-
tina y en la U.R.S.S. respectivamente, quedaran depositados en
una cuenta bancaria en el pais deudor y estaran sujetos a las dispo-
siciones vigentes sobre contralor de fondos extranjeros en el pais
depositario.

El citado convenio tendrd una duracién de un afio y luego
sera renovable de afio en aflo por tacita reconduccién, salvo que

- - L] . B C4 a = L4
una de las partes lo denuncie por escrito con 90 dias de anticipacion
al vencimiento de cualquier afio. :

Convenio Comercial y Financiero

La evolucién del intercambio comercial y financiero atgentino
sovietico durante el primer afio de vigencia del Convenio susctipto
¢l 5 de agosto de 1953, ha resultado favorable a nuestro pais en
mgn. 19,7 millones, como consecuencia de las mayores exporl:acmnes
de productos argentinos sobre las importaciones de articulos sovie-
ticos (mgn. 4,8 millones) y de los cobros por otros conceptos sobre
los pagos (mgn, 14,9 millones). -

A raiz de ello, el saldo a nuestro favor pasé de m@n. 48,4 mi-
{lones al cierre de 1953 a m¥n. 68,1 millones al 31 de d1c1embre
de 1954,

En los Gltimos meses del afio se iniciaron negociaciones con
los delegados soviéticos en la Argentina para la renovacién de las
listas de productos a intercambiatse en el segundo afio de vigencia
del Convenio, que reemplazarin a las que vencidas el 14 de agosto
filtimo fueron prorrogadas por un término de 60 dias.
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CUADRO N° 34

COBROS Y PAGOS CON LA UNION DE LAS
REPUBLICAS SOCIALISTAS SOVIETICAS

Conceptos denﬁ[ﬁ[gl.mi‘)
Saldo al 31/12/53 .. vuviiirrinrinnennnnns 48,4
Cobros .............. e e aa e - 201,1
Por eXportaciDnes . ...v.evevs vt nseevensnnanas 183,7
Por otros conceptos ........evevvnrerneannnna 17,4
Pagos ... i . 1814
Por ImpOrtaciones .. ...uuveiniancncarensannns 178,9
Por otros conceptos . ....uieieeracrnrerennnes 2,5
Saldo al 31/12/54 ... viiinis i inennns 68,1

{*} Cifras provisionales.

Yugoslavia.

Durante el ejercicio el intercambio comercial se desarrolld
—contrariamente a lo ocurrido en el afio 1953~ con predominio de
las ventas yugoslavas respecto a nuestras exportaciones, cuya dife-
rencia fue de m§n. 5,3 millones.

" Pero, como el saldo a nuestro favor por operaciones financieras
fué de mgn, 2,2 millones, la deuda que tenia Yugoslavxa con la
Argentina se redujo a mfn. 21,4 millones.

- E1 20 de septiembre se establecieron las nuevas listas de produc-
tos que habran de intercambiarse en el segundo afio de vigencia del
Convenio Comercial y Financiero suscripto el 13 de agosto de 1953.

CUADRO N¢ 35
COBROS Y PAGOS CON YUGOSLAVIA

Conceptos dﬂ“ﬁgx"’?,)
Saldo al 31/12/53 ..... et © 24,5
Cobros ....oviiviiinneiiiinnnnnnan.. 12,3
Por exportaciones ..........cvviiiiniiiinae.. 10,0
Por otros conceptos ... .veivvnrancinirnnanns 2,3
Pagos .............. errseerresecaaaans . 15,4
Por importaciones ............ccoiiinciiinan. 15,3
Por otroB conceptos ....oeeuiiecenariscaasans 0,1
Saldo al 31/12/54 .......ioieinviennnnn.n. 21,4

(2} Cifeas provisionales.
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CAPITULC CUARTO

EL CREDITO Y LAS OPERACIONES BANCARIAS

I. - LA POLITICA DE CREDITO

1. DISPOSICIONES EN MATERIA DE CREDITO BANCARIO

L2 accién crediticia, cuya orientacion economico-social consti-
tuye una de las caracteristicas fundamentales de la politica bancaria -
del Gobierno Nacional, ha segnido desenvolviéndose en el ejercicio .
dentro de los principios generales expuestcs en la Memoria del afio-
anterior. El logro del equilibrio dinamico de la economia ha sido la
base de-sustentacion de dicha politica, que se reflejo decididamente -
en la promocién y afianzamiento de la produccion agropecuaria, el’
incremento de los préstamos hipotecarios para la construccion de -
viviendas y las medidas tendientes a afirmar la capitalizacion del pais
de acuerdo con los objetivos del 2° Plan Quinquenal.

La ayuda crediticia al sector agropecuario tuvo como propo-
sito. fundamental, alcanzar la explotacién racional e integral de los
predios, mediante la aplicacion del Crédito Agrario Planificado, que
tiende a la seleccion de las explotacmnes econdémica y ecolégica-
mente aptas para cada zona.

Las actividades industriales y comerctales, las que se dedican
a la prestacion de servicios utiles y necesarios, contaron con el apoyo
ciediticio, especialmente cuando se trataba de empresas economi-
cainente sanas ue seguian propositos adecuados de consolidacion
patrimonial. Entre otras medidas que ponen de manifiesto la adap-
taciéon de esa politica a las exigencias de la evolucion econdomica
del pais, merecen sefialarse la fijacion por parte del Banco de la
Nacion de metas de produccion a alcanzar por intermedio del Cre-
dito Agrario Planificado; la rebaja de las tasas de interés para las
operaciones comunes de préstamos; las nuevas normas que regulan
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el acuerdo de créditos para el pago de pavimentos y la financiacion
de la construccion de obras publicas,

Se ha seguido atentamente el movimiento de los préstamos
bancarios y a fin de ajustarlos a las normas anti-inflacionistas en vigor
y al Plan a Corto Plazo expuesto el 1° de Octubre por el Excmo.
Sefior Presidente de la Repitblica, se iniciaron estudios en las postri-
merias del afio con miras a adoptar medidas tendientes a acentuar
la politica de seleccion crediticia en lo que se refiere al caracter y
naturaleza de las actividades a las que se destinan los fondos y te-
niendo primordialmente en cuenta la mejora en la productividad de
cada empresa. A tal fin se tiene el propésito de desalentar el crédito
a firmas cuyas existencias de mercaderias o de productos elaborados
excedan ~de acuerdo con la dimensién de las empresas— a las pre-
visiones normales que imponen el regular desenvolvimiento de los
negocios y solo se daria cutso a los pedidos —en la medida imprescin-
dible— cuando dicha situacién no les sea imputable. -

"En el afio 1954 los mérgenes de redescuento para préstamos
comunes se ampliaron en forma simultinea para todos los bancos
del pais y en las oportunidades y medidas convenientes para faci-
litarles la correcta atencién de las necesidades financieras cotrespon-
dientes a las actividades econdmicas ttiles. o

' Se ha avanzado asimismo en la concrecién del propdsito de
que la distribucién de nuevos fondos entre los bancos contemple
en el mayor grado posible la capacidad de desarrollo de cada
entidad, reflejada en la evolucién y magnitud de los depdsitos que
recogen por cuenta y orden del Banco Central, asi como en sus
recursos propios; y que esa politica contribuya a lograr una adecuada
redistribucién del crédito entre las distintas casas bancarias, a fin
de que el uso de dicho servicio pueda ser tramitado rdpidamente y
con el menor traslado fisico posible por parte de los beneficiarios.

También se prosiguié con el acuerdo de mdrgenes estacionales
tendientes a satisfacer los mayores requerimientos transitorios de ac-
tividades basicas de la economia, originados por la culminacién de
los respectivos procesos de produccién; y con la prictica de acordar
mérgenes especiales para operaciones perfectamente determinadas
de interés nacional entre las gue se destacan las destinadas a financiar
importaciones que en su casi totalidad se realizan actualmente me-
diante créditos documentados con “cubertura anticipada®™. ‘A este
filtimo fipo de margenes, se han incorporado los cotrespondientes
a los préstamos de financiacion de obras piblicas y para el pago'de
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pavimentos, dentro de las condiciones y bancos especnf:cados en las
respectivas reglamentaciones.

Por 1ultimo, los adelantos sobre préstamos hipotecarios fueron
aumentados en los importes que se estimaron adecuados para hacer
frente a una demanda en continuo crecimiento, de acuerdo con las
conclusiones a que se arribara en los estudios realizados, y en los que
se tuvo principalmente en cuenta las posibilidades de los mercados
monetario-bancario, de materiales y de mano de obra, y los obje-
. tivos de la politica de promocion de la vivienda y radicacion de la
poblacién rural propiciados por el Gobierno Nacional.

2. ESTRUCTURACION Y PLANIFICACION DEL CREDITO

A fines de 1953, el Banco Central encaré la planificacién del
volumen del crédito para el afio 1954. Dicha planificacion responde
a los objetivos del 2° Plan Quinquenal que prevén la “planificacién
periodica del volumen del crédito bancario, su distribucion segiin
destino y las condiciones de su otorgamiento” (XX. G. 2) v Ia
accion crediticia “conducida por el Estado mediante planes perio-
dicos, que seran elaborados teniendo en cuenta el estado econémico
y financiero del pais y su posible desarrollo y atendiendo a las nece-
sidades ordinarias y de fomento” (XX, E. 1).

- Como en la practica el volumen del crédito bancario esta deter-
minado por las disponibilidades que resuelva acordar el Banco
Central a través del redescuento, ese ordenamiento se basé en un
presupuesto de redescuento, clasificado segiin el destino de los
fondos,

A este tespecto bastara recordar que para esa estructuracion
presupuestaria, se tuvieron en cuenta no sdlo los principios de la
politica cualitativa de crédito que esta orientada hacia la satisfaccién
de las necesidades provenientes de los procesos de produccién, dis-
tribucion de bienes y servicios y construccién de viviendas, sino
también otros elementos de juicio que permitieron ponderar la
realidad del mercado, como ser las encuestas referentes a la situacién
econémico-financiera de las distintas actividades que se desarrollan
en las diversas zonas del pais. '

Para el afio 1955 se ha preparado una nueva planificacion, que
por la experiencia recogida en el periodo bajo informe, resnltard
un instrumento muy valioso, no sélo en la tarea de conduccion de
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la politica crediticia cuantitativa, sino también en la determmacwn
de su incidencia sobre la situacion monetaria.

Es obvio que ese presupuesto de crédito no es rlgldo, sino
ajustable a las modificaciones que la realidad del mercado vaya im-
poniendo en el curso del afio 1955.

3. EL CREDITO AGRARIO

La politica de estimulo crediticio integral al sector de Ia produc- -
cion agropecuaria, —a que se aludio en la Memoria anterior—- ha
proseguido intensamente durante el ejercicio, principalmente a través
del Banco de la Nacién Argentina. Para cumplir eficazmente su
cometido, dicho Banco procedié a actualizar las condiciones de sus
préstamos especiales; conforme a las circunstancias y exigencias de
los objetivos perseguidos.

Por otra parte, de acuerdo con los principios orientadores del
Cred.lto Agrario Plamflcado, se hicieron llegar instrucciones a todas
las casas bancarias del pais sobre las prioridades a observar durante
la campafia 1954/55. _

En lo que atafie a las medidas adoptadas en particular con res-
pecto a determinadas explotaciones, cabe destacar por su significa-
cion, las disposiciones que tienden a promover la formacién de
reservas forrajeras a fin de aumentar la produccién ganadera; las que
se vinculan con el aumento del drea sembrada con girasol y con la
concesion de préstamos para la construecion de silos subterraneos,
acordes con el propésito de facilitar el manipuleo total a granel de
las cosechas de granos. También debe mencionarse el apoyo a las
cooperativas agrnpecuarias y la prosecucion de la politica coleniza-
dora, que sera reforzada al ponerse en ejecucién la nueva Iey de
coIomzacmn recientemente sancmnada.

4 LOS PRESTAMOS PARA LA CONSTRUCCION DE LA VIVIENDA

A principios de 1954 el Banco Hlpotecano Nacional puso en
vigencia un nuevo régimen eoperatotio para el otorgamiento de
_ préstamos hipotecarios vinculados con la vivienda urbana, cuyas .

condiciones mas ventajosas respecto a las que tegtan anterlormente,
fueron sefialadas en [a Memoria de 1953, :

" Asimismo, las otras entidades bancarias que realizah operaciones
similares fueron ajustando sus reglamentaciones a las mencionadas
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normas, conforme a los principios basicos siguientes dados a conocer
pot el Banco Central:

a) Que las condiciones de los distintos tipos de préstamos no
sean mas liberales que las que aplica el Banco Hipotecario
Nacional.

b) Que la tasa de interés para cada categoria de crédito no
exceda en mas de un punto a la que percibe dicha institucién
oficial, y

¢) Que el Banco Hipotecario Nacional es el tinico organismo
bancario que puede ser facultado para conceder préstamos
hipotecarios relacionados con edificios que se destinen a
fines distintos a la vivienda. '

Por otra parte, el sistema de préstamos especiales para la
construccién de la vivienda rural, refeccion y/o ampliacién de la
existente —aprobado al Banco de la Nacién Argentina a mediados
de 1953— se hizo también extensivo a otras entidades que se inte-
resaron en su aphcacmn. Las autotizaciones pertinentes se hicieron
siempte que se ajustatan a los principios ya mencionados sobte la
vivienda urbana, en lo que concierne a las condiciones de su otorga-
miento, que no podran ser mas favorables que las vigentes en
aquél; y que la tasa de interés no supere en mas de un punto a la
establecida en el Banco de la Nacion Argentina.

Por conducto de las entidades citadas y a través de las regla-
mentaciones tespectivas y de los importantes recursos suministrados
al efecto por el Banco Central. se ha coordinado sobre la base de
una esttuctuta operativa uniforme, la accion promotora que -—en
virtud de disposiciones contenidas en el 2° Plan Quinquenal—
corresponde desarrollar al Sistema Bancatio en materia de viviendas
urbanas y rurales. :

Dentro de esa politica general es oportuno destacar tamblen
fa aprobacién de las normas preparadas por el Banco Hipotecario
Nacional para el otorgamiento de créditos destinados a financiar [a-
compra de viviendas de propiedad del Estado Nacional y lo resuelto
en el sentido de que otras entidades bancarias, ademas del Banco
Hipotecario Nacional, pueden participar en la concesion de prés-
tamos segin el plan *Eva Perdn”, en mérito a las ventajas aue
derivan de la realizacién de ese tipo de operaciones en la solucion
del problema de la vivienda.

Finalmente, para coadyuvar a la construccion de viviendas en
los principales centros urbanos del pais, el H. Congreso Nacional
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sanciono en el afio 1954 una ley que se refiere a la concesion de
préstamos hipotecarios para la adquisicion de la vivienda por sus
actuales inquilines y la construccion correlativa de casas de renta
por sus anteriores propietarios.

5. TASAS DE INTERES BANCARIO

La conformacion del mercado interno se desenvuelve en buena
medida con el apoyo que le brinda el Sistema Bancario. De ahi la
especial significacion econémica que adquiere el precio que debe
abonarse por el uso de esas disponibilidades crediticias.

A fin de evitar una incidencia gravosa en el costo de los bienes
y servicios destinados al uso y consumo de la poblacién y luego de
un analisis de la politica seguida por los bancos en materia de tasas
de interés, lo que permitié comprobar que, en general, habian
trasladado al tipo de interés el ingreso adicional que dejaron de
percibir al suprimirse el afio anterior las comisiones, se resolvio retro- -
traer la situacidén a condiciones normales, para lo cual se dispuso que
las entidades bancatias no podran cobrar por sus préstamos ordina-
rios tasas superiores a las mas frecuentes aplicadas durante el trimestre
abril-junio de 1953.

6. LAS TASAS DE INTERES QUE ABONA EL INSTITUTO ARGENTINO
DH.PROMOCION DEL INTERCAMBIO (LA.P.I) POR SUS
CREDITOS BANCARIOS

En virtud de la gravitacién del L.A.P.L en algunas etapas del
proceso econdmico nacional, parecio conveniente que el Sistema
Bancario contribuyera en cierta medida a la disminucion de los costos
operativos que debe soportar dicho organismo. Con ese propdsito
se unificd la tasa de interés que abona el L.A.P.L a los Bancos por
los créditos que le otorgan y a los que se venian aplicando distintos
tipos, que superaban en algunos casos, segiin el destino de esos
fondos, a la tasa unificada.

7., LA FINANCIACION DE OBRAS PUBLICAS

A fin de coadylvar a la realizacién de las obras, trabajos o
servicios piiblicos —aun cuando su financiacién hubiese sido pre-
vista inicialmente mediante la emision de titulos, en cuyo supuesto
no resultaba viable la atencion por los bancos de los requerimientos
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formulados por las empresas constructoras—, se resolvié autorizar
el acuerdo de préstamos con destino a la ejecucion de dichos tra-
bajos, siempre que éstos se encuentren incluidos en los planes
analiticos nacionales o provinciales pertinentes,

Para lograr el desarrollo armonico de esos planes y asegurar el
mis alto grado de aprovechal:mento de los recursos que el Banco
‘Central destina a esos efectos, —en medida compatible con las p051-
bilidades del mecanismo bancario—, se dispuso también que los cré-
dites rotativos para el descuento de certificados no deberan exceder
del 30% - de las partidas anuales que se hayan fijado para cada
obra, trabajo o servicio puiblico, sin perjuicio de que, independien.
temente, se concedan preéstamos basicos de financiacion hasta el
10 % del monto total presupuestado.

El otorgamiento de dichas operaciones esti reservado —con-
forme a una reéglamentacién tipo aprobada por el Banco Céntral—
a los Bancos de la Nacién Argentina, Industrial de la Republu:a
Argentma y Oficiales y Mixtos de provmmas, pero no existen’
inconvenientes para que los compromisos contraidos formalmente
por las demas entidades bancarias con anterioridad al dictado de las
nuevas normas, sigan siendo atendidos en las condiciones pactadas
originariamente.

8. LOS PRESTAMOS PARA LA FINANCIACION DE OBRAS DE
- PAVIMENTACION Y DE REPAVIMENTACION -

. Comeo una contribucidn al desarrollo de los planes de vivienda,
se tesolvio autorizar, dentro de ciertas limitaciones al monto total de
las operaciones, el acuerdo de préstamos a los propietarios frentistas
con destine al pago de obras de pavimentacién y repavimentacién.

Para distribuir equitativamente los recursos del redescuento
asignados a esos trabajos y con miras a ejercet una accidén coordi-
nada con la planificacién general, se estableci6 que los préstamos
solo seran viables cuando se vinculen con obras incluidas en el plan
territorial que compete preparar anualmente a la Secretaria de
Asuntos Técnicos de la Nacién.

La financiacion de los trabajos a realizarse en la Capxtal Federal
se reservo al Banco Municipal de la Ciudad de Buenos Aires y los
que se efectien en las provincias y territorios nacionales al Banco de
la Nacién Argentina 'y oficiales mixtos locales, con sujecién a una
reglamentacion tipo aprobada por el Banco Central.



II, —LAS OPERACIONES BANCARIAS

1. EVOLUCION DE LOS PRESTAMOS E INVERSIONES

Ha proseguido durante el ejercicio el crecimiento de los prés-
tamos e inversiones de los bancos. Del aumento respectivo que alcan-
z6 a'm$n. 13.175 millones correspondié el 61,07 a los préstamos
al publico con mgn. 8.029 millones, mientras que los préstamos
oficiales absorbieron el 32,4% de ese incremento (m$n. 4.273 mi-
llones) y las inversiones sélo el 6,6% (m@n. 873 millones).

- El analisis de las operaciones muestra que en la dilatacion de
los préstamos al priblico ~que constituye el sector privado de la ac-
tividad economica del pais— los préstamos generales intervinieron
con mn. 4,209 millones y los préstamos hipotecarios con m§n.
3.820 millones. Estas operaciones se ajustaron a las normas que rigen
la actual politica crediticia e indican la importancia que revisten
en ese total los fondos destinados a la construccion de la vivienda.

CUADRO N? 36 _
PRESTAMOS E INVERSIONES DE LOS BANCOS (%)

. Varinciones ons - Saldon al

Conceptos 1952 | 1953 ] 1054 | 31/12/34
(En millones de m8n.)

Totales ......cooviiivinnennnnn. 7.046 8.593| 13.175| 71.423
1. Pedstamos . ................. 7.645 8.4700 12.302| 65.371
Al piblico ...l 6.811 5.059]  8.029( 45761
Generales .. iiinenieiarananann +4.707 2.662 4,209 29.536
HIporerariog . ...o.vevevsvansnnnn 2.104 2,397 3.B20 16.225
Oficiales .......c0v0vievevann. 834 3.411 4.273 19.610
Especinles de fomento y financiacion. 950 3.163 4.668 16.931

OIS 4 ihteacctrcaaraionss PR -116}- 248 =395 2.679

2. Inversiones ... .......... ... .. 301 123 873 - 6.052
Papeles del Banco Central ,..... -9 —_ —_ —_
Letras de Tesoreria ,........... 3 55 -3 292
Bonos del Tesore ............. 103 308 =20 1.453
Titulos pablicos ........... .0, . 128 -08 911 3.855

Obligaciones Ley N? 12.817 .... _-26 -6 — —
Otros valores ................. 10] - -26 =10 452

() Cifras sujetns a revision.

.

En el sector oficial el crecimiento se ha debido exclusivamente
a los préstamos oficiales de fomento y financiacion que se expandie-




ron en mfn. 4.668 millones. En este monto tuvieron una gravitacion
decisiva las compras de las cosechas a cargo del I.A.P.L cuyos fondos
se distribuyeron en el circuito monetario interno, facilitando de ese
modo el desenvolvimiento de [a actividad privada.

Finalmente, el acrecentamiento en las inversiones por mgn.
873 millones se explica por el repunte anotado en la cartera de
titulos piiblicos, que en su casi totalidad se efectud en papeles emiti-
dos de acuerdo con las previsiones de la Ley N°® 14.184 del 2°
Plan Quinquenal. '

2. LOS PRESTAMOS POR ACTIVIDADES

Los préstamos otorgados al 31 de diciembre de 1954, que al-
canzaban a m§n. 29.258 millones, aumentaron en m$n. 3.016 mi-
Hones (11,5% ) con respecto a las cifras registradas en la misma
fecha del afio antérior.

Dicho incremento se halla reflejado en los siguientes grupos-
de actividades: produccién primatia m@n. 1.386 millones (19,5%);
produccién industrial mfn, 793 millones (8,9%); actividad come-
cial mgn. 452 millones (13,3%); actividades diversas m¥n, 212
millones (26,0%); servicios m$n. 160 millones (5,4%) y entidades
oficiales m@n. 55 millones (3,5%); no siendo de mayor significa-
cion los movimientos anotados en los otros rubros, que disminuyeron
en mgn. 23 millones (2,3%) en los préstamos otorgados al sector
de la consirnccién y en m@n. 19 millones (3,8%) en el de la pro-
duccion de electricidad y gas.

La expansion del czédito observada en la produccion primaria
se debe especialmente a los ascensos registrados en la actividad pecua-
tia con m%n. 646 millones; en la agricola con m¥n. 417 millones y
en la agropecuaria con m@n. 287 millones, que hacen un total de
mfn, 1,350 millones, En [a produccion industrial los mayores aumen- -
tos se anotan en la fabricacién de maquinarias, motores y sus re-
puestos, vehiculos y astilleros con m$n. 411 millones y en Ia de
metales y sus manufacturas con m$n. 267 millones, en tanto que
en el sector comercial de metales, maquinarias, vehiculos y accesorios
* se produjo un incremento de mgn. 118 millones,
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CUADRO N° 37
SALDOS DE PRESTAMOS BANCARIOS POR ACTIVIDADES (1)

Total de préstamos Difecencias entre ¢l | Relacidén con res-
al 31 de diciembre de: ~  |[31/12/54y31/12/53 pecto ol total
Actividndes !
1952 1953 | 1954(%) Abm[umsl Relativas 31/12/53|31/12/54
. {En millones de m§n.) (%) .
Produccidn primaria ... ... ..., . 5524 7.113] 8. 499I 1.386 12.5 27,1 29,0 3¢
Agricala ...... . 0 i 2381} 2.959| 3.376, 417 14,1 11,2 11,5 |
Pectuaria «...evveererereee. 1.703| 2312 -2.958  646] 27,9 88 10,1
Agropecuaria ...v..00.00. ‘e 1.251f 1.607 1.894 287 17,8 6,2 6,5
Caza y pesca ..... e ] 17 3 —141 -82,4 01 —(M 1
Forestal .........ccvvenirns 108 118 1470 . 29] 24,6 04 0,5 i
Mineria .............. [ 73 100 121 21 21,0 0,4 0,4
Produccidn industrial ..., .. .. 7.818; 8913, 9,706 793 8.9 34,0 33,2 4
Alimentaria ...........o..... | 2020 2574] 2395 -179, -69 9,9, 8,2
Bebidas y tabaco ........... 560 584 613 29 5,0 2,4 2,1
Textil e industrias anexas .., 1.776. 1.823) 1.928 105 . 5,8 6,9 6,5
Cucro y. sus manufacturas .., 176 192 225 33 17,2 0,7 0,8
Maderera ........00000unnn 400 413 445 332, 7.7 .1,6 1,6
Papel, cartén y artes grificas, , 370 262 300, ° 38 14,5 1,0 “1,0 -
Metales y.sus manufacturas ., 924 979, 1.246 267 27,3 3,7 43 |0
Maguinarias, mototes y sus re-
puestos, vehiculos, astilleros. 448 743, 1.134 411 55,3 2,8 3,9
Articulos y aparatos para elec- i
tricidad, telefonin, radiotele- U
fonia y televisién ......... <. 113 111 144, 33 29,7 0,4 0,5
Piedras y otras preparaciones ‘ 1
minerales, vidrio y cerdmica. 295 343 362 19 5,5 1,3
Petréleo, substancias y produc-
tos quimicos y farmacéuticos, .
aceites y pinturas ......... 490, 563 583 20 3.6 2,1
Otras industrias . ........... 337 326 311 ~15 —4,6 1,2
Produccidn de electricidad y gas. . 455 494 477 -9 ~3,8 1,9
Usinas eléctricas ........ 455 494 476 -18 =3,6 1,8
GOE vt eeeiereaniriarnes —) 2 1 -1|  -s50,0 0,1
Construceion . ..o v ein i 1190, 220 267 =23 -2,3 EN 3.3,
Empresas constructoras y obras . -
complementarias .......... 1.190 990 067 -23 2.3 3,8
Comercfo ... .o eiievinennn 31957 3.395, 3.847 452 13.3 12,9 13,1
Productos agropecuarios, com- | - :
pra-venta, acopic y. exporta-
CIOM . veiiiiancennannnnnn 600 498 552 54 10,8 1,9 1,9
Substancias alimenticias, bebidas |. . ’ E
ytabacos ...... 0 i 299 358 420 62 17,3 1,4 1,4
Tejidos, prendas de vestir, za-
patos, muebles ¥y anexos ... 724 817 88p, - a3 747 3,1
Ramos generales de campafia .. 120 137 146 g 6,6 0,5
Materiales para la construccién 210 282 308 26| - 9,2} 1,1
Metales, maquinarias, vehiculos,
Y aCCesorios . ...iaiennnan 610 626 744 118 18,8 2.4
Productos - gquimicos, farmaceu- . i
ticos y de tocador ........ 95 143 161 18 12,6 0,5 0,5 %
Articulos para electricidad, co- \
municaciones, fotografia, ci-

nematografia, medicina y 6p-

HEA o v iniiiiii i 123 161 205 44 27,3 0,6 0,7 Ik
Otras actividades comerciales. . 405 373 431 58 15,5 1,4 1,5




Total de préstamos Diferencias entre el | Relacidon con res-
nl 31 de diciembre de: 31/12/54y31/12/53 pecto al total
Actividades
1952 1953 | 1954(7} | Absolutas; Relativas [ 31/12/53|31/12/54
{En millones de min.) {96}

Servfclos . ..o e 2.755% 2.950| 3.110 160 5.4 11,2 16,7
Transportes . ....oeveensnaas 1.977; 2.176] 2.286 110 5,1 8,3 7,8
Bancos, finanzas y segtiros ... 37 48 47 -1 -2,1 0,2 0,2
Comisiones, consighatarios ¥ re- :

matadores ...........00.. 293 247 224 —23 9,3 0,9 0,8
Otros servicios v o..vvvveeunnn 448 479 553 74 154 1,8 1,9

Entidades oficiales (*) ... ... ... 1.594| [.571 1.426 55 3.5 6,0 5.6

Gobierno y Reparticiones del

Gobierno Nacional ........ 352 336 334 -2 -0,6 1,3 1,1
Gobiernos y Reparticiones Pro-

vinciales ......ccovhiinian 1.141( 1.131( 1.188 37 5,0 4,3 4,1
Gobiernos y Reparticiones Mu.

nicipales . ..........000.0n 103 104 104 — —_ 0,4 0,4

Diversos .......... e 790 gl4| 1.026 212 26,0 3,1 3.5
Propietarios y rentistas ...... 236 266 324 58 21,8 1,0 1,1
Empleados, obreros y otros. ... 483 476 608 132 2727 - 1,8 2,1
Otos .o riineiiiiiinans 71 72 94 22 30,6 0,3 0,3

Total: | 23.423| 26.242] 29.258; 3.016 11,5 100,0; 100,0

{1} BEsta eatsdistica comprende los préstemos banearigs ordinorios en moneds noeional ulurgndus al
Bstado (excluide L.API), o los bancos ¥ a les porticulzres bojo la forma de odelantos eo cuentn carzients
y/o_deseuentos (exeluidos los préstnmos p:gnuraucms) No se hallan incluidos los préstamos hipotecarios,
ni los de caracteristicas espn:m[r_q {letrna y pgiros comprados, o titulares del exterior, de fomento, erc.),
como tompoce los de gestion y mora y con arreglos.

{*) Cifras provisionales.
{3} El guidon {-) sefinla que [a magnitud no nleenza o In mitnd del u!tlmn nimero digito usado.

() Los préstamos acordndos a lus empresas o urgnmsmus comercinles, industrinles o de seevicios
piblicos gue pertenezean tatal ° parcinlmente n las gobiernos MNacional, Provinciales ¥ Municipales, figuran
en las divisiones pertinentes segiin sen In naturaleza de sus octividades.

. 3. DHSARROLLO DE LOS DEPOSITOS

En el ritmo ascendente que acusan los depdsitos desde hace
varios afios, merece destacarse la variacion de mfn. 6.853 millones
ocurrida en el ejercicio.

Dicha evolucién se explica por el menor acrecentamiento obser-
vado en las cuentas cortientes del priblico (mgn, 1.415 millones
en 1954 contra mgn. 3.486 millones en 1953); en tanto que los
depdsitos en Caja de Ahorros han mantenido pricticamente si
tendencia creciente del afio anterior con registros de mgn. 2.286
millones y m#n. 2.309 millones respectivamente,

Por su parte, los depositos oficiales con una variacion de mn.
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2.782 millones exceden en m¥n. 1.271 millones al guarismo del afio
precedente, mientras que los depésitos judiciales acusan un nuevo -
aumento, segiin puede comprobarse en el Cuadro N° 38

CUADRO N° 38
EVOLUCION DE LOS DEPOSITOS (')

Varinciones en: 5n]dn5 al.
Comecertos 1952 | 1953 | 1es4 | 3234
(Ey millones de min.) -
Totales .......coveeinnnnnn e 2.125 7.478] 6.853| 42.040-
Del pablica . ........... e 1.874 5.859 l3.9'I4 32.601
Cuentas Cotrientes .......... ‘e 739 3.486 ‘1.415 16.801
Caja de ghorros ............. R 1.590 2.309 2,286 14,109
‘Plazo fijo .....ccociiaiininenns ~12 i8 4t - 74
[0 T R -443 46 209 1.527
Oficiales ... ... ... ..l 231 1511 2782 " 1.975
Judiciales ... ...... ... . . . ... 20, 108 157 1464

Nota: Bl salde de los depdsitos no coincide con el due figura en ol Balanea ol Banco
Centrel en razon de que las informnciones periddicas de los bancos, wiilizadas para cnnmhlhzn:mn.
solo se completan pestesiormente. E

{}) Cifras sujetas a revisidn.
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CAPITULO QUINTO

LAS RELACIONES DEL BANCO CENTRAL
CON LOS BANCOS

1. FISCALIZACION BANCARIA

En prosecucion de las tareas emprendidas, se intensificé du-
rante el ejercicio la vigilancia sobre la distribucién de los fondos
suministrados por el Banco Central a través del redescuento, con el
objeto de que esas disponibilidades se destinaran al apoyo de acti-
vidades de interés general, enunciadas en los objetivos del 2° Plan
Quinquenal.

Para una mayor eficacia de esos trabajos, se implantaron- las
auditorias bancarias, que permitieron realizar estudios exhaustivos
sobre la matetia.

A raiz de ello, se pudieron determinar ciertos procedimientos in-
correctos seguidos por algunos bancos en sus ajustes periodicos de
cuentas con esta Institucion. Las comprobaciones efectuadas dieron
motivo al reajuste de intereses por las sumas realmente utilizadas,
la aplicacion de multas a los bancos infractores y en algunas opot-
tunidades a la inhabilitacion de sus directores para desempefar
cargos en instituciones bancarias del pats. De este modo se ha ten-
dido a sancionar las lrregularldades cometidas y, evitar su repeticion
en el futuro.

Asimismo, se han efectuado analisis relacionados con la refri-
bucion por costo de administracion de los depédsitos, situacién patri-
monial, capacidad de ganancias, organizacion y controles y otros
aspectos vinculados con el desenvolvimiento de las entidades, a fin
de mejorar el servicio bancario en el pais. '

Por otra parte, y a raiz de las situaciones especiales que pre<
sentaron algunos bancos por la aplicacion de las aludidas sanciones,
se dispuso la adopcion de medidas precautorias para consolidar su-
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estado patrimenial, en los casos en que se estimé conveniente o
necesario hacerlo.

2. COORDINACION Y PRESTACION DE LOS SERVICIOS BANCARIOS

La organizacién bancaria y la ejecucidn del 2° Plan
Quinguenal. -

Con la experiencia recogida y las orientaciones del 2° Plan
Quinguenal (ObjethO XX. E. 5) se han proseguido los estudios de
organizacion del servicio bancario tendientes a su perfeccionamiento

futuro, de modo que no sélo respondan a los principios de dicho -

Plan de crear las sucursales, agencias y delegaciones en todas las
zonas del pais “en la medida en que lo requiera el desarrollo
economico”, sino también a lograr la reglamentacién de las disposi-
ciones del articulo 26 de la Carta Organica del Banco Central, sobre
coordinacién de las actividades de los bancos oficiales, mixtos y
patticulares.

La prestacién del servicio bancario,

Durante el afio el Banco Central prestd conformidad a distintas .
entidades para la apertura de veintiuna delegaciones y una oficina

en localidades sin bancos, teniendo en cuenta en tedos los casos las
disposiciones ya citadas del 2° Plan Quinquenal,

Tambien fueron transformadas en sucursales seis delegaciones
y oficinas, que cumplieron su misién exploratotia de las necesidades

bancarias y prestaron un servicio inicial eficaz con un costo opera-

tivo reducido.

Para evitar una superposicion inconveniente de actividades, se
denego la autorizacion solicitada para instalar nuevos bancos y sucur-
. sales en ciudades que ya contaban con un nimero suficiente de esas
casas.

Continué prestandose regularmente el servicio de pagos a
beneficiarios de cajas de jubilaciones y pensiones y fué asimismo
satisfactorio el funcionamiento sumamente agil del sistema de liqui-
dacién de ordenes de pago a favor de los agricultores por venta de
sus cosechas al Instituto Argentino de Promocién del Intercambio,
que se realizd por intermedio de la red de bancos de la zona
agricola.
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La disposicién adoptada por el Banco Central —a pedido del
Ministerio de Trabajo y Prevision— facilité asimismo la recauda-
cion, por intermedio de todos los bancos del pais, de las retenciones -
a los trabajadores estipuladas por los nuevos convenios colectivos
celebrados durante el afio, que se destinaron a la Confederacion
General del Trabajo, Fundacion Eva Peron y sindicatos pertinentes.

3. REGLAMENTACIONES

Represidn del libramiento de cheques sin prouvisién de
fondos :

Con el propésito de consolidar y mejorar los resultados de Ia
campafia emprendida para reprimir el libramiento de cheques sin
provision de fondos, se dispuso ld aplicacién de nuevas normas que
empezaron a regir el 3 de mayo. Las mismas, al par de acentuar
las medidas represivas, introdujeron modificaciones funcionales que
permitieron agilitar notablemente la labor administrativa con la
racionalizacién y simplificacién de trimites (2° Plan Quinquenal,
objetivos XX, E. 4 y XXVIIL G. 8). El cietre automatico de la
cuenta y la inhabilitacion de los infractores por el término de un afio,
son las caracteristicas principales de las nuevas disposiciones, pudien-
do mencionarse que, a fin de contrarrestar las practicas de los k-
bradores de eludir la aplicacion de las sanciones, los bancos antes
de devolver cheques por fecha adelantada, vencida o enmendada o
por otras deficiencias, deben verificar también si existen fondos
suficientes y en caso negativo, aplicar integramente las disposiciones
relativas a los cheques sin fondos.

En los ocho meses de vigencia del nuevo régimen, han sido
inhabilitados 6.730 titulares de cuentas corrientes.

Compensacién entre bancos de documentos pagaderos a
la vista. -

A partir de marzo se puso en funcionamiento la nueva regla-
mentacién general de las camaras compensadoras, que permitio
ajustar su funcionamiento a las disposiciones generales que rigen
en materia bancaria.
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Su aplicacién tuvo repercusiones favorables inmediatas, pu-
diendo destacarse la disminucién del monto de los cheques recha-

zados, en cuyo decrecimiento incidieron también las medidas aludi-

das en el punto anterior.

4, LIQUIDACIONES

Sociedades de Ahorro para la Vivienda Familiar ( C‘ré-
dito Reciproco).

Durante eI ejercicio fué intensa la labor desplegada para trans-
ferir al Banco Hipotecario Nacional el mayor volumen posible de
préstamos hipotecarios de las ex-sociedades de ahorro. Ello permitié
Ia cesion de mas de 3.000 créditos, por un monto superior a m¥n.
80 millones. :

Se dio preferencia en estas operaciones a las cesiones que, una
vez concretadas, solucionaban practicamente el filtimo problema que
tenian pendiente las entidades en liquidacién, asi como a aquéllas que
corresponden a liquidaciones judiciales, Estas tGltimas tuvieron el
propasito de dotar a las ex-sociedades del efectivo necesario para
efectuar distribuciones de fondos entre sus acreedores, entre los
cuales tienen especial gravitacién, debido a su nfimero, los ex-
empleados de las respectivas entidades, que pasaron a ser sus acree-
dores por escalafones no aplicados o retroactividades de sueldos
dispuestas por el Decreto N°® 5.405/52.

En la Memoria de 1953 se sefialé que, para lograr que las
transferencias fueran trealizadas al costo minimo, se obtuvo la san-
cion de una Ley especial que permitia efectuarlas sin necesidad de
cumplir con Ia formalidad de la esctitura péblica; al mismo tiempo,
se las eximia en el orden nacional de todo impuesto o tasa.

En el curso del afio se gestiond de las provincias en las que se
encuentran radicados préstamos hipotecarios por importes significa-
tivos, la sancién de leyes que eximan la inscripcién de las trans-
ferencias del pago de los impuestos y tasas provinciales. Al finalizar
el ejercicio se habia obtenido esa franquicia legal de las provincias
de Buenos Aires, Cordoba y Mendoza, prosiguiéndose las gestiones
ante otros organismos estatales, ‘

Enire las distribuciones de fondos efectuadas en las ex-socie-
dades en liquidacién judicial, merecen destacarse por su importancia
la de “S.U.C.A.”, que superé los m@n. 15 millones, suma que per-
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mitio satisfacer los créditos de todos los acreedores de la masa, los
privilegiados y €l 75 % del monto de los quirografarios.

En las liquidaciones de “C.A.S.A.S” y “La Movilizadora” se
pago a los acreedores privilegiados y ademas, en Ia primera de ellas,
se propuso al juzgado pagar el 707 de sus acreencias a los acreedo-
res quirografarios.

Durante el afio bajo informe practicamente se completd el
pago de las retroactividades que se adeudaban al personal por aplica-
cién del Decreto N° 5.405/52 y el escalafén del afio 1949.

Instituto Movilizador de Inversiones Bancarias
{en ligquidacidn)

De acuerdo con la ley N® 12.157 y decretos correlativos, este
Banco ha proseguido la liquidacién de los bienes del Instltuto Movi-
lizador de Inversiones Bancarias.

La gestion cumplida se ha traducido en operaciones de impor-
tancia, que han permitido robustecer la situacion del Instituto en su
caracter de acreedor de los fondos invertidos, como consecuencia
de sus operaciones iniciales del afic 1935 y las realizadas con pos-
terioridad.

A solicitud del Ministerio de Hacienda de [a Nacién, se resolvid
reintegrar la suma de m¥n. 87,2 millones, en la medida que lo
permita la liquidacién de los bienes del Instituto, para cubrir con
dicho importe los servicios de las obligaciones de la ley N® 12.817
que fueron atendidos en su oportunidad con recursos de la cuenta
“*Margen de Cambio”, .

Con tal motivo se han efectuado durante el afio entregas a dicho
Ministerio por m@n. 26,0 millones, reduciéndose asi a m¥n. 219,4
millones el importe de m@n. 447,5 millones que invirtio el Estado
Nacional en las operaciones del Instituto.

Otras liguidaciones.

=, La liquidacién del Banco Hispano Ttalo Libanés, de San Juan,
iniciada en el ejercicio anterior, va superando los problemas que se
le presentan.

De la cartera de la ex-entidad se ha cancelado mas del 80 %,
mediante amortizaciones o absoxcién de esas operaciones por los
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demas bancos de dicha plaza, cuyos Himites de redescuento fueron
a tal fin reforzados por este Banco. El resto del activo y el pasivo
gse ha ido realizando o cancelando, respectivamente, segin lo per-
mitian las circunstancias.

El problema que suscitaba la disponibilidad del personal del
ex-banco se ha ido solucionando con su reempleo en otros organis-
mos bancarios.

En lo que respecta a los ex-bancos alemanes, el mejoramiento
de las relaciones internacionales de los paises ex-beligerantes permi-
tié dilucidar algunas cuestiones pendientes vinculadas con entidades
del exterior, adelantindose con ello su proceso de liguidacion.

De conformidad con la politica de economizar gastos, se han
concentrado en un sélo local todas las liquidaciones, con excepcion
de la Delegacién Liquidadora del Banco Hispano Italo Libanés que
continfia en San Juam, pero que también se radicarid en Buenos
Aires tan pronto lo permita la evolucién de sus operaciones.

5. NORMAS BANCARIAS DE LA REPUBLICA ARGENTINA

En cumplimiento de los objetivos del 2° Plan Quinquenal
sobre racionalizacién bancaria y administrativa y con el propésito de
facilitar el conocimiento de las disposiciones vigentes en la actividad
bancaria, el Banco Central edité en el mes de octubre con el nombre
de *“Notmas Bancarias de la Repiblica Argentina”, una recopila-
cién de las disposiciones legales y reglamentarias que regulan el
funcionamiento de dicha actividad. ' - :

Esas normas propenderdn a un mejor conocimiento del
régimen bancario argentino, no solo por parte de los que deben
ejecutar sus prescripciones, sino también de los que estan especial-
mente interesados en interpretarlo, en su caricter de estudiosos,
industriales, comerciantes, productores y piiblico en general.

La edicién de las normas aludidas, que constituyen el compen-
dio y, sistematizacion de las prescripciones bancarias, que rigen en
materia legal, operativa, contable y funcional, al ser rapidamente
absorbida por los sectores citados, ha exigido encarar su reimpresion
a corto plazo. ‘
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6. GUIA BANCARIA DE LA REPUBLICA ARGENTINA

Se distribuyo la segunda edicion ampliada de la Guia mencio-
nada, en la que fueron incluidos nuevos aspectos informativos que
complementan el contenido basico del primer niimero aparecido en
agosto de 1952. Los agregados comprenden nominas de autorida-
des y otros datos de los bancos, cuadros estadisticos y aspectos del
2° Plan Quinquenal en materia bancaria, que facilitara su rapida
compulsa por las entidades bancarias.
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CAPITULO SEXTO

EL MERCADO DE VALORES

1. LAS ACTIVIDADES BURSATILES

L. gran actividad desarrollada por el mercado bursatil en el
curso de 1954, cuyas operaciones alcanzaron cifras no igualadas
_ anteriormente en el pais, fué el reflejo de un ambiente optimista
creado por el encadenamiento de diversos factores entre los que
merecen destacarse por su influencia relevante los siguientes: la
politica economica del ‘Gobierio Nacional de estimulo a las activida-
des basicas; el efecto reactivador creado en la plaza a partir de
febrero por las cosechas satisfactorias recogidas en el afio anterior y
los buenos resultados obtenidos en el periodo bajo informe; el forta-
lecimiento de las existencias de bienes fisicos, a raiz del acrecenta.
miento de los permisos previos de cambio pata importaciones selec-
tivas exigidas por el desatrollo econémico nacional; las perspectivas
favorables creadas por la aphcacmn de la ley de radicacion de capi-
tales foraneos y el nuevo régimen de aflujo del ahorro popular hacia
el mercado bursatil por intermedio del Instituto Mixto de Inversio-
‘nes Mobiliarias (I.M.LM.).

" Estos aspectos favorables de la coyuntura econdmica nacional,
explican que el monto de vin. 3.918,0 millones a que llegaron las .
transacciones en las bolsas de valores de Buenos Aires, Rosatio y
Cérdoba, superara en vin, 1.688,5 millones a los guarismos de 1953.
De dicho incremento correspondié v@n. 1.357,1 millones al sector
de los valores privades, en donde se noto especialmente la mayor
reactivacién del mercado, segin surge del cuadro N° 39 en que se
detallan las operaciones realizadas y su evolucion.

En los valores del Creédito Argentino Interno 3 % que desde
1947 hasta 1952 evidenciaban tendencia vendedora, se acentud la
demanda que habia comenzado a registrarse el afio anterior.
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CUADRO N° 39
TRANSACCIONES REALIZADAS

Adfos
Mercndos y Valores
1950 | 1951 | 1952 I 1953 | 1054
‘ (En millones de v8n.)
Buenos Aires ........ 1.557,9 ; 1.759,8 | 1.608,0 | 2.176,0 3.841,0
Valores pablicos {)..... 676,3 752,6 693,2 539,9 7194

" hipotecarios ..... 240,4 150,1 107,1 246,4 3953

»  privados ........ 641,2| 8571 8077 | 1.389,7 | 27263
Rosario ............. 43,7 49,6 38,0 38,1 61,0
Valores piblicos (')..... 30,9 35,0 24,1 17,8 22.6

. hipotecarios ..... 3,8 3,1 1,5 2,9 0,5

. privades ........ 9,0 11,5 12,4 17,4 37,9
Cérdoba ........... . 10,6 12,3 16,4 15,4 16,0
Valores piblicos ('}..... 10,3 12,3 16,4 15,4 16,0

- hipotecarios ..... 0,1 — — — _

» - privados ........ 0,2 — — — _
Totales .......... --+ | 1.612,2 | 1.821,7 | 1.672,41 2.229,5 3.918.0.
Valores piiblicos (}..... 717,5 759,59 743,7 573,1 758,0

1 hipotecarios ..... 2443 153,2 108,6 249,3 395,8

- privados ........ 650,4 868,6 820,1 1.407,1 | - 2.764,2

(!} Titulos nacionales,. provincizles v municipales.,

En titulos provinciales y municipales también la tendencia fué
compradora, dentro de un mercado mas reducido.

Entre los valeres a corto y mediano plazo se destacé nuéva-
mente el “Bono Hipotecario del Banco Central 2 14 % que contd
con demanda practicamente ininterrumpida, por lo que su circula-
cién, que ya al cietre del ejercicio anterior sefialaba Ia cifra maxima
de v§in, 508,7 millones, volvié a aumentar, llegandu a vin. 746,1
millones.

* Con respecto a los Bonos del Tesoro 2 ¥ %, fueton objeto
de las habituales reinversiones de los Bancos sin alteraciones dignas
de ser destacadas. '

" El panorama optimista que insihuaba la reaccién experimen-
tada por los negocios en acciones ordinarias a partir de julio de
1953, se vi4 plenamente confirmado en el afio 1954. En efecto,
desde febrero pudo observarse una afluencia creciente de 6rdenes de
inversion, que originaron una importante valorizacién en todos los pa-
peles, como lo demuestra fa relacién potcentual entre los valores
efectivos y nominales operados, que de 169,4% que sefialaba en .
diciembre de 1953, se situd en 269,6% en igual mes de 1954,
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La tendencia firme del mercado no se vio afectada por las
liquidaciones esporadicas, que fueron neutralizadas facilmente por
la demanda. .

En el cuadro siguiente se consignan los montos negociados en
acciones ordinarias a partir de 1948, en que las cotizaciones alcan-
zaron su punto maximo, y la relacién entre los valores efectivos y
nominales, que es un indice ilustrativo de la tendencia observada
en las cotizaciones:

CUADRO N¢ 40
MONTOS NEGOCIADOS EN ACCIONES ORDINARIAS

Valores Valores efectives
Periodo
Nominales | Efectivos | Valores nominales

{En millones de m8n.) (En %)
I948 ... iiiiiiiiiaaaes 1.284 5.075 395,3
1949 ... .. R 864 2,751 3184
1950 ... ciievannn. . 580 1.211 208,8
1951 ....... eer e 795 1.574 198,0
1952 .t 746 1.001 134,2
1953 .. .t 1.312 1.795 136,8
L L 2.599 5.208 203,9
Eneto .........c000einn 97 159 163,9
Febreto ......cocvvennnn " 134 227 1694
Marzo ......oiivninnnas 153 300 196,1
Abril ... . i, 135 264 195,6
Mayo ....ovvinivnnnnnns 136 237 1743
Junio ...l e 213 371 174,2
Julio ..ooiviiiiiina. 223 . 383 171,8
ApFosto . ...iiiniianaas 311 601 193,2
Setiembre .............. 359 742 ; 206,7
Qctubre ............... 236 522 221,2
Noviembre ............. 267 589 220,6
Diciembre ...... s e 333 903 269,6

La evolucion favorable del mercado accionario comprendio
también al sector de acciones preferidas, que contaron durante la
mayor parte del afio con firme demanda y precios en alza.

Se negocié en dicho renglén por vin. 119,7 millones, cifra
que duplica la del afio anterior y es la mas alta que regisiran las
estadisticas.

Las cotizaciones experimentaron repuntes cuyo promedio ha
oscilado del 10 al 15%. '
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2. LA ABSORCION DE VALORES PUBLICOS E HIPOTECARIOS

La absorcién neta de valores piiblicos e hipotecarios por los
_distintos sectores de inversién alcanzé a mgn. 8.033,4 mx]lones, o
sea m¥n. 968,4 millones mas que el afio antetior.

El detalle respectivo puede verse a continnacién:

CUADRC N° 41

ABSORCION NETA TOTAL DE VALORES PUBLICOS E HIPOTECARIOS
EN 1954

Sectores de inversidn
Clase de Valores. - Total

Péblico , Cajas (1)

chnrticienesl Bancos {%)

(En millones de m%n.}

Nacionales .......... 7.685,2 127,3| 5.837.6] 357,2] 1.363,1
Titulos .............. 7.451.7 109,3 5.837,6 205,2 1.299,6
Bomos ... ........... 86,7 13,2 —_ 2,0 71,5
Letras ...... e 146,8 4,8 - 150,0 -80

Provinciales y Mu- :
nicipales .......... 113.8 10,9 44,0 0.1 58,8
Titulos .............. 113,8 10,9 44,0 0,1 58,3

Hipotecarios ......... - 234.4 246,44 — -12,0 —_

Total::  8.033.4 384,61 5.881,6|_ 345,3| 1.4219

1

(
(!

}  Excluides los aportes del Gobierno Nacional efectuados cn titulos.
) Incluye ol Sistema Bancario Oficial.

En lo que se refiere a los titulos colocados, los montos mas
importantes contintian correspondiendo a las Obligaciones de Pre-
visién Social y Crédito Argentino Interno., Los Bonos Hipotecarios
del Banco Central han experimentado este afio un nuevo incremento
en su colocacion, acentuando con ello la tendencia observada el afio
anteriot.

Las Cajas de Prevision continilan siendo los principales inver-
sores, al absorber mfn. 5.881,6 millones, mientras que los Bancos,
que ocupan el segundo lugar, tomaron mgn. 1.421,9 millones.

El sector piblico cuya absorcién neta de valores fué de mgn.
384,6 millones, excedic en m¥n. 244,6 millones a la de 1953. La
mayor parte del total de 1954 correspondié a valores hipotecarios.
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La distribucion de los fondos provenientes de la colocacion
de valores pablicos e hipotecarios en la tltima década se consigna
a continuacion:

CUADRO N? 42

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

Afios Nacianat Musicipalidades |  Flipotacarios Toul
(En millones de m$n.) )
1945 886 14 -2 ' 898’
1946 1.096 30 -1.099 - 27
. 1947 734 448 -34 1.148
1948 1.497 215 -83 1.630
1949 2.627 302 53 2.982
1950 3.139 ~39 80 - 3.180
1951 3.696 184 50 - | 3.830
1952 . 5.301 35 ~25 5.315
1953 6.930 19 | 116 7.065
1954 7.685 114 234 8.033

3. LA ACTUACION DEL BANCC CENTRAI COMO AGENTE
FINANCIERC DEL GOBIERNO NACIONAL -

En cumplimiento de su funcion de Agente Financiero del
Gobierno Nacional, el Banco Central ha intervenido en todos los
aspectos vinculados con la emisién y atencidén de servicios de amor-
tizacidén y renta de la deuda piiblica nacional. .

Su labor en tal sentido se ha reflejado en las siguientes opera-
ciones:

Emisiones.

~ Durante el afio 1954 las emisiones de ‘valofes de Ia denda pu-
blica consolidada se han limitado a las Obligaciones de Prevision
Social y a titulos de Crédito Argentino Interno det 3 %.

-Obligaciones de Previsidn Social 4% 1954.

Para atender las inversiones de las Cajas Nacionales de Pre-
visién y los aportes que les efectiia el Estado, asi como las eventuales
reinversiones que realicen dichos Organismos, el Poder Ejecutivo
por Decreto IN® 25.433 del 31 de diciembre de 1953 dispuso la
emision de v8n. 5.000 millones en titulos denominados “Obliga-
ciones de Prevision Social 4 % 1954, del 4 % de interés y 0,525
de amortizacién anual acumulativa. ) _

— 103 —.



El monto definitivo de esta emisién se £ijé en la suma de viin,
4.990,8 millones o sea el total efectivamente colocado al finalizar
el afio (Decreto N 755 del 20 de enero de 1955).

Obligaciones de Preui_sidn Social 5% 1 954..

De acuerdo con lo prescripto por fa Ley N°® 14.370, que modi-
ticé el régimen jubilatorio a cargo de las distintas Cajas del Instituto
Nacional de Prevision Social, se dictd el 22 de octubre el Decreto
N® 17.972, por el que se dispuso la emisién de hasta v§n. 1,800
millones en titulos denominados “QObligaciones .de Previsién Social
5% 1954”, del 5% de interds anual v 0,375% de amortizacién
anual acumulativa, destinados exclusivamente a las mencionadas
Cajas.

El monto definitivo de esta emisién, que ascendié a la suma
de v@n. 1.264,6 millones, fué fijado por el Decreto N° 755 del 20
enero de 1955,

Crédito Argentino Interno 3% 1954.

El 9 de abril se dispuso por Decreto N° 5.632/54 la emisién
de v§n. 1.500 millones de los valores citados en el rubro, del 3%
de interés anual y 0,75 % de amortizacién anual acumulativa, con’
el propésito de atender la financiacién de erogaciones previstas en
Ia Ley N® 14.184 del Segundo Plan Quinquenal, '

Crédito Argentino Interno 1953 — No Negocz'able.-

7 El Decreto N° 4.800/54 del 29 de marzo dispuso ampliar
en v§n, 100 millones la emision de titulos denominados “Crédito
Argentino Interno 1953 - No Negociable”, dispuesta por los De-
cretos Nos. 7.444'y 18,540 del 27 de abril y 30 de setiembre de
1953, respectivamente. La misma tiene por finalidad atender las
necesidades financieras emergentes de la compra de diversas empre-

sas de caracter industrial, comercial y financiero comprendldas en
fa Ley N° 14.122. . -




Amortizaciones.

Los servicios cumplidos durante el afo por el Banco Central,
pata la amortizacién de valores de la deuda piiblica, ascendieron a
v#n. 671,2 millones, de acuerdo con el signiente detalle:

Valores ‘ En millones de vin.
Ordinarias
Crédito Argentine Interno .................... 135,0
Obligaciones de Previsiéon Social 4% .......... 142,6
Bonos del Tesoro . ...ovvernnsieienncenennenns 385,0
Titulo Nacional de Abhorre ......... ... ... 1,5
. Bonos Consolidados del Tesoro Nacional ........ 1,7
Extroordingrias ) . 663,8
Crédito Argentine Interno 1953 - No negociable 5,4
Total: . 671,2

De las amortizaciones efectuadas por licitacién ha resultado
para el Gobiernoe Nacional una economia por menor inversién de
m@n. 3,6 millones.

Servicios de Renta.

En cumplimiento de las condiciones establecidas en lus respec-
tivos decretos, el Banco abono durante 1954 m,,%n. 1.400,3 millones
en concepto de servicios de intereses.:

Movimiento de la Deuda Pablica Nacional.

Se presenta a continuacion el estado de la deuda publica
nacional, a plazo largo e intermedio, luego de efectuadas las opera-
ciones mencionadas precedentemente,

CUADRO -N° 43 -
CIRCULACION DE VALORES PUBLICOS NACIONALES (1)

Cirenlacion Amoctiza- | Circulacion

Volores al 31/12/53 Emisiones ciomes - |al 31/12/54 Variacion

(Eq millones de vin.)
A A largo plazo .......... 32.797,1| 7.855,3] 286,2|40.366,2| 7.569,1

—Crédito Argentino Interno| 8.121,6| 1.600,0 140,4| 9.581,2| 1.459,6
=Obligaciones de Previsidn

Social ......cciviaanen :'24.203,8 6.255,3 142,6 | 30.316,5 6.112,7
~Otros ......00nenn PR 471,7 —_— 3,2 468,5 3,2
A plazo intermedio ..... 2.485.0 — 385,0| 2.100,0| -385,0

~Bonos del Tesora .......| 2.485,0 —_ - 3850 2.100,0 -385,0
Totales: |35.282,1 | 7.855,3 671,2 |42.466,2| 7.184,1

'(’) Tneluye los valores en peder de! Gobierno Nacional,
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Letras de Tesoreria de la Nacion.

La circulacién de estos papeles destinados a financiar necesi-
dades transitorias de la Tesoreria ha experimentado durante el afio
un aumento de m§n. 147,1 millones con respecto al ejercicio pre-
cedente.

En efecto, al 31 de diciembre de 1954 el total en circulacion
de estos valores era de m¥n. 988,2 millones, mientras que al fina-
lizar el afio anterior alcanzaba a m@n. 841,1 millones. '

Las tasas de interés se han mantenido practicamente al mismo
nivel del cierre del afio pasado. '

Financiacién transitoria de necesidades provinciales.

La colocacion de Letras de Tesoreria Provinciales aceptadas por
la Nacién, destinadas a financiar necesidades financieras de las
provincias para la ejecucién de obras publicas, solo alcanzé a m$n.
27,0 millones ya que, a pattir de febrero, dichos requerimientos
fueron atendidos mediante aportes directos de la Tesoreria, con
cargo de reintegro, de acuerdo con lo dispuesto por Decreto
N? 2.283 /54 del 16 de ese mes.

Operaciones realizadas por cuenta de Reparticiones
Nacionales. ' '

De acuerdo con lo establecido en el articulo 38 de su Carta
Orgénica, el Banco Central ha proseguido su intervencion en las
operaciones en valores piiblicos que efectdan las Reparticiones Na-
cionales. ' : ' . ' ;

Las compras de dichos Organismos alcanzaron a vfin. 842,1

millones y las ventas a v§n. 50,7 millones. Hstos montos superan

en v§n, 2184 y v@n. 42,4 millones respectivamente a los regis-
trados el afio anterior.

4., LA COMISION DE VALORES .

En cumplimiento de sus funciones especificas; el Organismo del
epigrafe ha proseguido en sus tareas de coordinacion de las emisio-
nes de los valores mobiliarios que se cotizan en las Bolsas de
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Comercio, dentro de las normas que procuran e[ mantenimiento
de la sanidad de dichos papeles.

Emisiones consideradas.

En el curso del afio, la Comisién aprobd solicitudes de cotiza-
cion de empresas industriales, comerciales y financieras por v¥n.

610 millones, monto superior en vgn., 69 millones al correspondiente
a 1953.

De ese importe se destinaron m$n. 308 millones al pago de
dividendos y m#n, 243 millones a [a constitucién de nuevos capi-
tales, segiin se comprueba en el siguiente cuadro:

CUADRO N2 44

COLOCACIONES APROBADAS DE EMPRESAS INDUSTRIALES,
' COMERCIALES Y FINANCIERAS

A4 ;:l lores 1952 1953 1954
“(En millones de vin.)

De vmpresas que cotizaban en Bolsa, . . . 511 534 565
-A colocar privadamente .......... 240 144 236
-A colocar en el pablico ....,..... _ 22 7
—~A entregar en pago de dividendos. . 234 358 308
—A entregar por gratificaciones al per-

sonal y honorarios al Directorio. . 2 6 10
~Colocados ... ......... Cerereane ‘35 4 4

De empresas que no cotizaban en Bolsa. . 32 7 45

~Colocados ....... b aaeeeaean, 32 7 45
| Total: 543 541 610

Asimismo, aprobd la Comision la colocacion de v§n. 460
millones en valores provinciales, de los que se destinaron v§n. 447,7
millones para cubrir aportes a los Organismos provinciales de
Prevision Social y el remanente para financiacion de obras publicas.

La cifra global de v@n. 1.070 millones en valores privados y -
piblicos, cuya colocacion- aprobs la Comision de Valores, resulto
superior en vgn. 261 millones a la'de 1953, segun- puede verse
seguidamente:
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CUADRO N2 45
MONTO DE LAS COLOCACIONES APROBADAS

. , l . :

Agon |Velores Provindules) Cules e | Ry Brivadas | et ()
(En millones de v8n.)
1945 70 154 238 ! 462
1946 137 2.062 (%) 487 () 2.686
1947 667 () — . 687 1.354
1948 252 _— 744 . 996
1949 279 - 543 822
1950 171 — 536 707
1951 36 — 674 710
1952 275 — 543 ) _B18
"1953 268 —- 541 809
1954 I 460 -—

Reglamentacién de la preferencia para suscribir accrones.

Bl 28 de abril la Comisién de Valores :églamenté' el procedi-

610 1,070

BExcluidos los valores destinodos a conveesibn de titulos internos.

Incluye v§n. 2.000 millones de Bonos Hipoteeatios def Banco Central,

Incluye v8n. 250 millones de ncciones ordinarizs de las empresas mixtas “EMTA™
{Empresa Mixta Telcfonico Argentina) y “EARAY (Flota Aéren Mercante Argentina}.
Incluye v@n. 401 millones de titules cuyo producido se oplicd n financinr el rescote
de deudos externas provinciales.

miento a seguir por las empresas que solicitan colocar nuevas
acciones ordinarias, sin oforgar a sus accionistas la preferencia para
suscribirlas que establece la circular N® 282 de dicha Comision, de
fecha 23 de mayo de 1949. '

Como podrian existir razones de sana administracion que
aconsejaran a las empresas la realizacion de ese arbitrio, se estable-
ci6 que la emisién de acciones ordinarias podra ser antorizada con
aquel destino, siempre que se cumplan los siguientes requisitos:

a)

Emision de acciones ordinarias a entregar en pago de
adquisiciones de bienes, de honoratios y remuneraciontes al

- Directoric y/o a terceros pot servicios prestados o regalias

b)

“acordadas o por cancelacién de pasivos. Dicha emision

deberz ser resuelta por unanimidad de accionistas presentes
en una Asamblea celebrada en primera convocatoria y en

cuya orden del dia debera figurar el asunto, con mencion

especifica del importe de Ja erision y su destino.

Si no se cumpliera el procedimiento antetior, o el Direc-

torio decidiera no someter el asunto a una Asamblea, la
ernision debera ofrecerse en iguales condiciones a todos los
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- accionistas ordinarios, cancelandose los pagos previstos con
el producido de las suscripciones respectivas. :
Es facultad de las sociedades acogerse a uno de los

dos procedimientos expuestos.

c) Emisién de acciones ordinarias para pagar gratificaciones.

Se admitira la operacion cuando el monto a emitir no exceda
del 3% del capital con derecho a voto en todas las asambleas y del
10% de las utilidades declaradas en cada ejercicio. Ademas, dicha
" emision debera tratarse como uno de los puntos del Orden del Dia
de la Asamblea que considere el respectivo ejercicio, mencionando
especificamente el importe y destino de [a emisidn.

Los valores emitidos deberan permanecer depositados durante
cinco afios en la sociedad, antes de ser entregados libremente a los
beneficiarios, pudiendo ser negociados en Bolsa con conocimiento
de la Comision de Valores, en caso de retiro del personal antes de
vencer aquel plazo, ,

Se requerira resolucion por unammldad de accionistas presen-
tes de la respectiva Asamblea, cuando la emisién sobrepasara los
porcentajes especificados precedentemente o las empresas desearan
entregar de inmediato las acciones.

Ampliacidén y consolidacion del mercado financiero.

Ccm el objeto de facilitar la cotizacion e mgr:eso de nuevos
Valores en las Bolsas de Comercio, la Comision de Valores y el Banco
Central aprobaron en las postrimerias del afio bajo informe, las
modificaciones a la reglamentacion vigente en la materia, sugeridas
por una Comision Especial que integraron representantes de la
Bolsa de Comercio de Buenos Aires, del Mercado de Valores de
Buenos Aires S. A., de la Cimara de Sociedades ‘Anénimas de la
Bolsa de Comercio y Organismos técnicos oficiales.

Esta reglamentacién que empezo a regir el 1° de enero de
1955 establece, entre otras disposiciones, un tratamiento especial
para las emisiones de acciones destinadas a pagos de dividendos, por
el que la Comision de Valores: podrd dar curso a tales pedidos,
aunque se halle suspendida Ia inscripcién de nuevos papeles.

El monto minimo del capital suscripto de las empresas. que
deseen cotizar sus acciones en Bolsa ha sido aumentado a mgn.
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5 millones, del que debern estar integradas series que reptesenten
no menos de un valor nominal de m§n. 2,5 millones.

En el caso de irregularidades que motiven la suspension o el
retiro de la cotizacién de los papeles, se dispone dar vista de las
actuaciones al emisor, para que proceda a su descargo y recurra al
Banco Central, antes de la aplicacion de las medidas dispuestas.

Por primera vez se establecen las normas a que debera ajus-
tarse el funcionamiento de las sociedades que deseen inscribir su
capital en Bolsa y se uniforma en m.j!ns. 100 el valor nommal de
las acciones cotizables.

En materia de reservas, se mantiene la politica actual de evitar
su capitalizacion, aunque se prevé una mayor liberalidad.

En cuanto a las revaluaciones de activos, se ha corrido a enero
de 1951 el plazo hasta el cual no seran objetadas, estableciendose
ademas que en el caso de empresas que hayan incorporado activos
revaluados de otras, la Comision tendra en cuenta los valores reales
‘de los bienes a la fecha de su transferencia. : :
. Finalmente, se ha reducido el nimero de las informaciones que
deben suministrar las empresas al solicitar cotizacién, tendiéndose
de este modo a agilitar los tramites, y en cuanto al contenido de la
resefia completa, se ha reducido a tres el niimeto de afios que deben
abarcar los cuadros comparativos de balances, etc,

Cabe sefialar, a titulo ilustrativo, que la Comision de Valores
ha venido reuniéndose como minimo, una vez al mes, habiendo
realizado 17 reuniones en el afio, en las cuales tratd la totalidad
de las solicitudes de cotizacién que se encontraban en condiciones
de ser resueltas. :

5. SUPERINTENDENCIA SOBRE LAS BOLSAS O NIBRCADOS DE'
VALORES Y COMISIONISTAS DE BOLSA

_ En e! Registro de Comisionistas de Bolsa se inscribieron 15
accionistas del Mercado de Valores de Buenos Aires S. A., 9 con- -
tratos de sociedades y 13 poderes para actnar como mandatarios;
y se canceld Ia inscripcion de 15 comzswmstas, 3 sociedades ¥y 14
mandatarios. ' '

En virtud de las funciones de control asngnadas en junio de
1949 al Banco Central —Decreto N* 12,793 /49 referente a Bolsas
o Mercados de Valores— se continuaron las inspecciones para
establecer si los Comisionistas de Bolsa a]ustan su actuacion a las
normas vigentes, :
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En concordancia con las medidas adoptadas —a que se aludio
anteriormente— de fomentar la afluencia de nuevos papeles a la
Bolsa de Comercio para logtar la expansion y afianzamiento del
mercado argentino de valotes mobiliarios, este Banco, con la cola-
boracién del Mercado de Valores de Buenos Aires S. A. y la Bolsa
de Comercio de Buenos Aires, tiene en estudio la modificacion del
actual régimen sobre organizacién y funcionamiento de las Bolsas
o Mercados de Valores del pais, establecido por Decreto niimero
12.793/49, a la luz de Ia experiencia recogida en sus cinco afios de
aplicacién y las que han surgido de las nuevas condxc:ones que im-
peran en [a Bolsa.

El Banco ha concluido también el analisis de un régimen uni-
forme de contabilidad para los Comisionistas de Bolsa —acerca del
cual ha soficitado opinién al Mercado de Valores de Buenos Aires
S. A.— que permita el control de su administracién y el comporta-
miento de la plaza mediante Ias estadisticas que facilita dicho siste-
ma. Se ha previsto aplicar gradualmente las normas respectivas,
algunos de cuyos aspectos, ya resueltos, tendran comienzo de e]ecu-
cion a partir del 1° de enero de 1955.

6. LA ACCION DEL INSTITUTO MIXTO DE INVERSIONES
MOBILIARIAS (L.M.I.M.)

Regulacién Bursdtil.

Durante el afio 1954 las operaciones mobiliarias se caracteri-
zaron por una gran actividad y firmeza, apreciandose una sostenida
tendencia alcista en las cotizaciones de los valores privados. Para
evitar la influencia de factores especulativos en ese proceso, que .
afectan desfavorablemente la plaza y desalientan las inversiones esta-
bles, el Instituto Mixto de Inversiones Mobiliarias —en cumplimiento
de las funciones reguladoras que le competen— actuo en el mercado
desde fines de julio.

. La cartera pl:opxa del Instituto en acciones ordinarias ascendia
al finalizar el afio a v#n. 379,6 millones,

F {nanciaciones.

Los adelantos en cuenta cortiente, que a fines de[ afio anterior
se elevaban 2 m#n. 16,1 millones, ascendian al cierre del ejercicio
a m@n. 23,3 millones. o
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Los préstamos efectuados con garantia de valores mobiliarios
alcanzaban a esta Gltima fecha a m@n. 21,3 millones, que sumados
a los renovados y previa deduccién de las cancelaciones Hegaban
a mgn. 61,9 millones,

El total de las financiaciones se elevaba asi 2 mgn. 85,2 millo-
nes contra m@n. 83,5 millones a fines de 1953,

Cuentas Especiales para Participacidn en Valores .M 0-
~ biliarios.

_ En abril fué aprobada la implantacién del régimen de “Cuen-
tas Especiales para Participacion en Valores Mobiliarios” a cargo
exclusivo del LM.LM.

Dichas cuentas implican un nuevo sistema de ahorro, que
tiende a dirigir los excedentes monetarios de la poblacion hacia
inversiones bursatiles. La situacion de los depositantes es semejante
en todos sus aspectos a la de los titulares de cuentas de Caja de
Ahorro bancarias, pues tendrin la mas amplia facultad para
realizar depésitos y efectuar extracciones parciales o totales sin
previo aviso y en cualquier momento.

Los depdsitos no podran ser inferiores a m@n. 500 al abrirse
la cuenta ni menores de m@n. 100 en cada una de las oportunidades
siguientes, El importe total depositado en cada cuenta no podra
exceder de m@n. 100.000. :

El con]uuto de fondos formados con los depésitos de Ios
ahorristas, serd invertido por el LM.LM. en la adquisicién de valo-
res cotizables en Bolsa, piiblicos o privados, acciones, titulos y obI[-
gaciones, después de realizar una selecc:on cuidadosa, Con los divi-
dendos o intereses pagados por esas inversiones, se formara un fondo
comtin y a fin de cada afio se distribuird entre los ahorristas, previas
las deducciones para cubrir fluctuaciones de los papeles y los gastos
administrativos, El Instituto administrara los fondos entregados por
Ios depositantes y correra con todos los riesgos de las inversiones, de
modo tal que se les garantiza el reintegro de los fondos en cualquier
momento y la percepcion de un interés minimo del 3% . El Insti-
‘tuto abonari ademds un interés adicional, cuyo monto dependeria -
.del importe de los intereses o dividendos percibidos por [as inver.’
siones realizadas, : S
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I

De acuerdo con las normas precedentemente expuestas, el
I.M.LM. inicid Ia recepcion de depasitos el 2 de agosto. Las cifras
recogidas desde ese entonces hasta fin de afio, ratifican la acogida
favorable que ha tenido dicho sistema, especialmente entre los
ahorristas de medianos recursos.

CUADRO N? 46

EVCGLUCION DE LAS CUENTAS ESPECIALES PARA PARTICIPACION
EN VALORES MOBILIARIOS

Periodo Apé;t:zﬂsde Depositos netos
1954 (N?) (En millones de m8n.}
Agosto .......... 3.070 27,3
Setiembre ........ 1.212 16,2
Octubre ......... 885 11,3
Noviembre ...... . 816 12,2
Diciembre ........ 498 - 114
Total: 6.482 784

En efecto, al finalizar 1954 existian 6.482 cuentas activas
con depésitos por m¥n. 78,4 millones, lo que da un promedio por
cuenta de m¥n. 12,092,

Los fondos fueron invertidos regularmente por el LM.LM. en
la compra de valores en la Bolsa de Comercio de Buenos Aires,
formandose una cartera que, al cierre del ejercicio, estaba constituida
por 362.637 acciones ordinarias y 34,368 acciones preferidas, corres-
pondientes a 99 sociedades andnimas de los mas diversos ramos
industriales y comerciales.

En la seleccién cuidadosa de los valores se ha tenido en cuenta
el estado econémico financiero, la rentabilidad, el prestigio y las
perspectivas futuras de las sociedades cuyos papeles se han elegido.

La mayor rentabilidad de las empresas en el periodo bajo
informe y la seleccién rigurosa a que se sometieron los papeles antes
de su adquisicién en Bolsa, permitieron una utilidad en el primer
ejercicio de mgn. 2,5 millones. Una vez afectada la suma de m§n.
500.000 para amortizacién de los valores y mfn. 500.000 para
reserva y atencién de gastos del LM.LM. quedé un remanente de
mdn. 1,5 millones, que ha permitido distribuir un interés del 7,60 %
annal, que esta integrado por el 3% bisico y un 4,60% de utilidad
adicional. '
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CAPITULQO SEPTIMOQ

ORGANIZACION Y RACIONALIZACION
ADMINISTRATIVA

1. EL CUMPLIMIENTO DE LAS DISPOSICIONES DEL DECRETC DEL
PODER EJECUTIVO NACIONAL N? 15.650/54

K1 decreto N° 15. 650/54, dictado por el Poder Ejecutivo Na-
cional en el mes de setiembre, dié las normas bésicas de desarrollo y
aplicacién para lograr, dentro de un criterio de unidad, la organiza-
cion y racionalizacion de las funciones de la administracion piblica.

Los estudios iniciados de inmediato permitieron establecer [a
concordancia, en la mayor parte de los casos, de las disposiciones
vigentes en el Banco con las directivas del precitado decreta, proce-
diéndose a adoptar las medidas complementarias para su cumplimien-
to dentro de Jos plazos fijados al efecto.

Las normas establecidas en ese decreto fueron también tenidas
en cuenta en la prosecucién de la labor de racionalizacién y ordena-
miento de las tareas de los distintos sectores del Banco que —encarada
conforme a los objetivos del 2° Plan Quinquenal y las disposiciones
comp]emeutarlas enla materia— habia asegurado ya una elevada efi-
ciencia funcional. _

En este aspecto, merecen especia’l mencién las medidas referen-
tes a Ia reestructuracién organico-funcional del Banco, a la fijacién
de las facnltades resolutivas de las distintas instancias jerdrquicas y
a la racionalizacion del tridmite y de los sistemas de trabajo.

Los ajustes de la estructura funcional del Banco.

Dentro de los lineamientos del plan de ajustes graduales en la
estructura organica del Banco, se considerd en forma especial la si- -
tuacion de las dependencias vinculadas con la atencién de los tra-
mites cambiarios y con los servicios de racionalizacién y auditoria.
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‘Dada la importancia y complejidad de los asuntos que deben
considerar los sectores a los cuales compate la aplicacién de las dis-
posiciones relacionadas con el régimen de cambios y la repercusién
que tiene sobre el comercio de importacion y exportacién el répido
y normal desenvolvimiento de esa gestion, se procedié a la desvin-
culacién estructural de las funciones normativas y de distribucién
de cambio para las importaciones, de las relativas al control de cam-
bios, en lo concerniente a la realizacién de inspecciones y verificacio-
nes y a la instruccidn de sumatios. El resultado de este ajuste funcio-
nal ha sido la integracién de dos nuevas Gerencias: la de Permisos
de Cambio y de Inspecciones y Sumarios de Cambio.

A fin de fiscalizar el cumplimiento de las disposiciones que
adopta el Banco y el desarrollo seguro y dindmico de los tramites
pertinentes, —sin que ello entorpeciera la ejecucién de las tareas—
se dictaron en una primera etapa en el afio 1953, normas para la
implantacién de una auditoria integral que cubriera todos los aspec-
tos de la gestion de la Institucién, la que se complementé en el
ejercicio con la creacion del sector “Control de Distribuciones de

Cambio®.

La importancia de esas funciones de contralor, asi como la con- _
veniencia de una constante y organica promocmn de la racionaliza-
cion admmtsn-atwa, decidieron Ia reunién en un sector espec:allzado
—con jerarquia de gerencia departamental— de los servicios de racio-
nalizacién y auditoria, conforme lo dispone el decreto N® 21.119/53.

Al mismo tiempo, se reordend la estructura de las Gerencias
de Administracion, de Contabilidad y Auditorfa y de Titulos, de
acuerdo cdn una distribucién racional de las tareas, lograndose un ma-
yor ajuste funcional entre las distintas dependencias del Banco. Se
crearon asi, en el mes de noviembre, sobre Ia base de las tres depen-
dencias mencionadas, las Gerencias de Racionalizacién y Auditoria,
de Contablhdad y Admlmstracmn y de Tltulos y Tesoro. : :

La fr jaciérz de facultades resolutivas.

En concordancia con las directivas repetidamente enunciadas
por el Excmo. sefior Presidente de la Nacion, concretadas en los -
“objetivos del 2° Plan Quinquenal en materia de racionalizacién ad-
ministrativa, tendientes a asegurar la mayor agilidad en el tramite y
la eliminacion de gestiones innecesarias, se estudié la fijacion de las
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normas para la resolucién de los asuntos en Ias distintas dependencnas
del Banco.

Como concrecién de esos estudios, se logré la compilacién de
un cuerpo ordenado de faculiades resolutivas para-el personal supe-
rior y autoridades, en el que se consideran las distintas situaciones
que plantea el tramite, determinando las instancias que deben intet-
venir en cada caso. De esta manera, se asegura una ripida conside-
racién y tramite de los asuntos, cuya resolucidn es objeto, por otra
parte, de una orgénica descentralizacién ejecutiva.

La racionalizacién de los sistemas de labor.

Se continué la revision, reordenamiento y tipificacién de los
sistemas de trabajo, tendiéndose a la implantacién de procedimientos
sxmples, agiles y racionales, sin dejar de cuidar su adecuada fiscali-
zacion y control.

Se dio espectal preferencia a la consideracién y ordenamiento
de las normas establecidas en los anexos del decreto N° 15.650/54,
en cuanto conciernen al régimen de los automotores, a la provisién
y empleo de materiales de uso comiin y a la reglamentacién de la
Mesa General de Entradas y Salidas y Archivo.

2, LA AGILITACION DE LOS TRAMITES VINCULADOS CON EL
REGIMEN DE CAMBIOS.

La tarea permanente de perfeccionamiento de los métodos de
trabajo y el esfuerzo del personal encargado de la consideracion de los
asuntos vinculados con el régimen de cambios, permitieron alcanzar
una notable celeridad en su despacho. Coadyuvé a este propésito la
adopcion de diversas medidas —que ya fueron comentadas en el
Capitulo Segundo— entre las que merecen destacarse la modificacién
del régimen de pagos de indemnizacién de permisos de cambio; el
nuevo sistema informativo de las operaciones vinculadas con créditos
documentarios de importacién; el seguro automatico pata los per-
misos de cambios por el mercado libre para importaciones financia-
das a plazos, y la snmphficamon del mecanismo cambiario-aduanero -
de las importaciones.

La magmtud e importancia de las tareas desartolladas se refle-
jan en el numero de asuntos ingresados y resueltos durante el afio.
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Para participar en [a distribucion de divisas establecida por las
distintas circulares emitidas por el Banco, se presentaron alrededor
de 60.000 solicitudes, muchas de las cuales correspondian a varias
areas monetarias que exigieron la consideracion de aproximadamente
100.000 casos, de los que fueron resueltos 93.000. El remanente
de 7.000 casos se refiere a presentaciones recientes o a solicitudes que
se encuentran a estudio. ‘

Ademis, ingresaron 123.000 solicitudes relacionadas con otros
aspectos de la aplicacién del régimen cambiario, de Ias que se resol-
vieron 114.000, quedando pendientes a fin de ejercicio solo 9.000
solicitudes.

No obstante el elevado nmiimero de solicitudes resueltas durante
el ato bajo informe —segiin lo atestignan las cifras precedentes—,
solo se formularon en ese lapso a la Auditoria Integral 207 reclama-
ciones por parte de los importadores, Este ndmero reducido de
objeciones es una prueba de la eficacia del régimen distributivo de
divisas implantado por el Banco Central, :

3. LA DIFUSION DE LA ADJUDICACIC)N DE, DIVISAS

El proposito de informar ampliamente sobre los distintos as-
pectos de la gestion del Banco, de acuerdo con las directivas del
Gobierno Nacional, fué proseguido sistematicamente durante el
ejercicio.

Al respecto cabe destacar la publicacién del “Boletin Informa-
tivo de Cambios” iniciada el afio anterior, con la fina'[idad de dar
a conacer en forma exhaustiva el movimiento registrado en materia
de adjudicacién de divisas. Durante el ann, se emitieron 12 nameros,
en los que se dieron detalles acerca de mas de 32, 000 casos de dis-
trlbucmn de camblo._

Para agilizar. y facilitar aun mas fa mformacxon del pubhco en
" este sector de la actividad bancaria, se edita como complemento del
“Boletin” —a partir del mes de noviembre— la “Informacién sobre
Adjudicacién de Divisas”, en la que se refleja el detalle de las divisas
acordadas diariamente, con mencién del nombre del importador y los
montos adjudicados, discriminados por circular, rubro, articulo y
moneda,
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CAPITULO OCTAVO

CUENTAS PATRIMONIALES Y RESULTADQO
DEL EJERCICIO

1. EMISION MONETARIA

Lia moneda en circulacién fuera del Banco Central aumenté du-
rante el afio 1954, en mgn. 5.093,0 millones, cifra inferior en mgn.
132,5 millones al crecimiento registrado en el petiodo precedente.

. El saldo de m¥n. 31.588,6 millones, se distribuyé en el Gltimo
trienio entre el ptblico y los bancos en la siguiente formas:

CUADRC N° 47
DISTRIBUCION DE LA EMISION MONETARIA

Al 31 de diciembre de:
Moneda
152 | 1933 [ 1954
{En miliones de mén.)}
Binel pdblico ...vvvvivnnniinnnn.n. 18.216,8 | 22.102,5 26.837,9
Enlosbancos ......c0vvienninnnnnnn 3.053,3 4.393,1 4.750,7
Total: | 212701 | 264956 | 315886
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Composicion de la Emision Monetaria.

Al cierre de cada uno de los ejercicios arriba citados la moneda
emitida estaba distribuida del siguiente modo:

CUADRO N°? 48
COMPOQSICION DE LA EMISION MONETARIA

Al 31 de diciembre de:
Moneda - ;
sz | ez | s
Billetes {En millones de unidades)
De mgn. 050, .0 ciinenianaiaans 109,3 50,9 64,9
o 1,00 e eennrins 321,8 253,6 270,9
w 5,000 .. e cniennnnnnnn .. 48,8 57,2 61,4
n o BT 11 " 104,0° 112,2 115,5
I 50,00 e e euvriennninennns 24,5 260 |. 26,0
” n 100,00, .0 e et i . 60,1 65,2 69,6
w o om 500,00 ... . 9,8 12,0 15,6
» ” 100000, ..o 7.3 10,2 13,4
o (En millones de min.)’ '

Billetes «.vvevavasssiinnninnens e 21.062,2 26.227,5 31,2310
Moneda metdlica ., .. ciiirenaanas 207,9 268,1 357,6

Total: 21.270.1 26.495,6 31.588,6

Canje de billetes de emlsmnes anteriores a las del Banco
Cenrral

Durante el ejercicio se canjearon, por billetes del Banco Central

m$n. 1,3 millones en valores de mgn. 500 y mfn. 1.000, de la Ley

N? 3.505 del 20 de setiembre de 1897, refetentes 2 emisiones de la
ex-Caja de Conversion.

El saldo pendiente de canje de estos bzlletes, sin curso lecral
desde 1951, cuya desmonetizacion se operara en 1959, aIcanzaba
a fines de 1954 a m§n. 9,7 millones. .

Emisidn de Monedas.

En el afio 1954 se mantuvo la fuerte demanda de signos divi-
sionarios, que ha sido cubierta con un azmento de produccién de la
Casa de Moneda y una adecuada politica distributiva del Banco Cen-
tral que tendié a satisfacer preferentemente los requerimientos de
aquellas zonas del pais mas afectadas por la escasez.

A fin de permitir que las monedas Ileguen al piblico con facili-
dad y en las cantidades necesarias exigidas por la circulacion, se
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tomaron en el afio dos disposiciones, que comprenden el sumi-
nistro de las monedas a los bancos de la capital y zona suburbana,
en forma fraccionada por importes de mgn. 50 y m¥n. 100 para
su inmediata entrega al publico; y la liberacidn a las institucio-
- nes del interior de los gastos de fletes, seguros y acarreo por remesas
de monedas. Esta iiltima medida incidié en una mayor demanda
por parte de las casas bancarias. :

En los altimos tres afios se emitieron monedas por las siguientes
cantidades y valores:

CUADRO N? 49
MONEDAS BMITIDAS

Monedas : 1852 1053 1954

(En millones de unidades)

De mgn. 0,05 ......... frerar e 320 58,8 48,7

w o 010 L..... feieerrerreaaes 104,1 106,6 117,2

woow 020 ..., P 71,4 47,4 51,0

w050 ..., 13,6 75,1 130,8
: (En mllones de min.}

33,1 | 60,6 ; 89,8

La evolucién operada en el dlimo quinquenio en el nimero y
monto de la moneda en circulacién figura en el siguiente cuadro:

CUADRO N? 50 - - S
MONEDAS EN PODER DEL PUBLICO Y BANCOS

Aumento

Afio Unidndes mfn.

Unidades I mgn,

{En millones) (%)

1950 1.342,1 146,8 13,3 18,1
1551 . 1.552,9 174,9 15,7 19:1
1952 1.773,9 207.9 14,2 18,9
1953 2.061,2 - 268,1 16,2 29,0
1954 2.407,2 : 357.,6 16,7 354

2. ORO Y DIVISAS

Las existencias de oro no registraron variaciones en el curso
del afio, y su saldo de contabilidad a fin del ejercicio se mantenia
en mfn. 1.623 millones, con un equivalente de 10,6 millones de
onzas “troy’’,
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En cuanto a la posicién neta de divisas, ha experimentado una
disminucién de mgn. 72 millones con respecto al afio anterior, seguin
. puede apreciarse en el cuadro siguiente: '

CUADRO N° 51
EXISTENCIAS DE ORQO Y DIVISAS ()

Al 31 de diciembre do:

Composicidn Varjacion
1953 ! 1954
{En millones de m¥n.)

Oro oovvvanes e eaer e 1.623 1.623 e
Divizas (Saldo Neto) .............. 1.452 1.390 72
Divisas a nuestro faver ... ......... 2.232 2.345 113
‘Con garantfa 0fo . .........c...-- 225 413 188
OUEAS v oo oo e e e e 2.007 1.932 -73
Divises adendadas ... ............. 770 955 185
' Posicién neta: 3.085 3.013 -72

{!) Gifras de los balances del Banep Central, ;l los tipos de contabilidad.

3. RECURSOS PARA LAS OPERACIONES BANCARIAS

En el periodo bajo informe el Banco Central facilito fondos por
m$n. 11.688 millones. De este importe correspondié el 64,3 %
(m§n. 7.524 millones) a los Redescuentos y Adelantos sobre Cuen-
 tas Deudoras y el 30,1 % (m$n. 3.523 millones) a los Adelantos
con Garantias Hipotecarias, distribuyéndose el 5,6 % restante {(mfn.
641 millones) entre los otros rubtos que integran la movilizacion
de fondos. El cuadro siguiente detalla la denda total de los bancos
hacia esta Institucion, al cierre del ejercicio:

CUADRO N¢ 52
MOVILIZACION DE FONDOS

Al 31 de diciembre de:
Conceptaos Variacion
1953 1 1954

(En millories de m3n.)

Redescuentos y Adelantos sobre Cuentas :
Deudoras .ooveevrnoeraveanan RN 36.817 44.341 7.524
Adelantos con Garantias Hipotecarias. . 10.704 14,227 3.523
Préstamos con Cancidn . .... Crerasane 4,854 3.376 522-
Préstamos con Garanting Diversas .... 164 253 89
Cuentas Bancarias - Opemciones ...... 5.306 5.336 30
Total: 57.845 69.333 11.688 .
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4, CARTERA DE VALORES PUBLICOS

El conjunto de valores en poder del Banco Central aumentd
durante el afio en m$n, 96,5 millones. : .

Este incremento de poca significacién, si se compara con el
volumen total de las existencias, se produjo a raiz de la accién regu-
ladora del Banco Central en Ia Bolsa.

CUADRO N? 533

EXISTENCIA DE VALORES PUBLICOS

Al 31 de diciembre de:
Tituelos

WVarincion
1953 , 1954
(En millones de m$n.)

Bono de Garantia ............... e 350,8 350,8 —
Bonos Consolidados ................ 376,6 374,9 -1,7
Crédito Argentino Interno .....,. P 2.236,8 2.392,7 - 155,9
Otros Tituloa ................. e 943,0 885,3 -57,7
Total: 3.907,2 4.003,7 - 96,5

5. OBLIGACIONES A LA VISTA
Durante el afio 1954 este rubro ha disminuido en m$n, 77

millones, debido al movimiento de cuentas corrientes con institucio-

nes financieras del exterior que se rigen por los convenios en vigor.
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6. RESULTADO DEL EJERCICIO

Estado Demostrativo de Pérdidas y Ganancias.

El beneficio bruto obtenido durante el afio fué de mgn. 807,3
millones. Excluidos mfin. 443,3 millones destinados a reservas, con-
tribuciones y amortizaciones, quedo un saldo de ganancias liqu_ic.laé'
distribuibles de mgn. 364,0 millones. '

CUADRO N° 54

UTILIDAD BRUTA Y DISTRIBUIBLE

Al 31 de diciembre de:
Canceptos Variacion
1953 | 1034
. (En millones de m$n.)
Ingresos ... Peeaa 1.475,1 1.736,5 . 2614
Bgresos ..... e heeah e 796,8 929,2 132,44
Utilidad bruta ................. | 6783 8073 129,0
Reservas, contribuciones y amortizaciones '
previas (). ...vvinrvenennaen e 437.3 443 3 16,0
Utilidad distribuible ............ 251,0 364,0 113,0

() Incluye contribuclones legales para los Servicios Socinles pnra Boncarios por min.
29,3 millones en 1953 y mSn. 34,4 millenes paca 1854,
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Reservas Especiales y Fondos de Amortizacidn.

De acuerdo con la distribucién de utilidades aprobada por el
H. Directorio en virtud de la facultad conferida por el articulo 45
de la Carta Organica(T. O.), las reservas especiales y fondos de
amortizacion han experimentado las siguientes variaciones con pos-
terioridad al cierre del ejercicio:

CUADRQO N? 55
RESERVAS Y FONDOS DH AMORTIZACION

Saldos paostetiores Saldos posteriores

Conceptos #l cieree cjercicio Adju;{;csa:iunes al cierre cfercicio
1953 54
(En millones de m%n.)

Reserva Especial para los Bo- :

nos Consolidados ....... . 82,1 —_ 82,1
Reserva para Fluctuaciones en ) ‘

el Valor de los Titalos. ... 240,0 — 240,0
Reserva para Consolidacién da

Bancos ....... [ . 1.040,0 350,0 1.390,0
Reserva Haspecial para el Bono :

de Garantia ............ . 350,8 — 350,8
Reserva para Quebrantos por

Operaciones de Fomento, , 310,0 50,0 360,0
Fondo para Amortizacidn de ‘

Inmuebles ,.............. 13,0 5,1 18,1
Fondo para Amortizacién de ) ’

-~ Mobiliario y Mdquinas, ... 4,7 3,8 8,5
Fondo para Amortizacién de

Quebrantos Entidades en

Liquidacién ..., sereranas 9,7 —_ o 9,7

Total: 2-050,3 . 40819 2-45912

Distribucidn de la urilidad neta.

De conformidad con el articulo 45 de la Carta Organica
(T. O.), el remanente de la utilidad, que alcanzé a mgn, 364 millo-
nes, fué distribuido por partes iguales entre el Gobierno Nacional
y el Fonde de Reserva General,



Evolucién del Patrimonio.

Como resultado de las operaciones arriba citadas el total del

capital, reservas y fondos de amortizacién alcanzé a mgn. 3.165,2

- millones, que representa un aumento de mgn. 590,9 millones con
relacién al ejercicio anterior, segiin surge del siguiente detalle:

CUADRO N° 56
PATRIMONIO

Conceptos 1953 1954 Aumento

: (En millones de m3n.)}
Capital o .oneeeera e e reinenarrens 100,0 100.0 —_

Fondo de Reserva General ........... 424,0 606,0 182,0
Reservas Bspeciales ........... P 2.0229 2.4229 400,0
Fondos de Amortizacién ....... ... RN 27,4 36,3 8,9

Total: | 2.574,3 3.165,2 | 5909




CUADRO N° 57

BALANCE DEL BANCO CENTRAL DE LA REPUBLICA ARGENTINA
AL 31 DE DICIEMBRE DE 1954

{En min.)
ACTIVO
I Oro y Divisas
Oro i e e e 1.623.416.290,44
Divisas:
Con garanida oro  413.152.586,13
Otras ,........ 1.031.707.654,54 2.344.B60.240,67 3.968.276.531,11
II.  Valores Piblicos
Bono de Garandda ........... . 350.794.893,68
Bonos Consolidados del Tesoro
Nacional .................... 374.883.131,57
CALyOos «.ooovnein..,. 3.278.057.598,57 4.003.7_35.523,52
HI. Adelantos Transitorios al Gobietno Nacional ........ 173.309.848,58

IV. Movilizaciones de Fondos en otras Entidades
Adelantos con Garantias Hipotecarias 14.227. 160.975,18
Préstamos con Caucién .......... 5.376.028.114,15
Préstatnos con Garantias Diversas . . 253.009.994,60
Redescuentos y Adelantos sobre Cuen- -

. tas Deudoras ................ ", 44,340.749.100,53
Cuenitas Bancarias - Operaciones -
Ley de Bancos (T. Q.) ........ 5.336.009.175,84 69.532.957.360,30
V. Otros Valores del Activo ............... R 129.842.507,94 77.808.121.871,75
PASIVO
I. Circulacion Monetaria . .oouvren s ennnnnnnn ve.. 20.837.897.319,57
'II. Moneda para Circulacion en otros Bancos .......... 4,750.657.065,21
HI. Corresponsales en el Exterior - Divisas .............. 955.015.629,38
IV. Obligaciones a la Vista
Depasitos . ..vvunvrnnrnnennnnnns 375.361.538,04
Otras Obligaciones a la Vista. .. ... 3.576.456,59 378,937.994,63
: V. Bonos Hipotecarios B. C. R. A, . ........coovevnnn.. 743.762.200,00
i:“ : VI. Depdsitos a Cargo del B. C. R. A. en Otras Entldades 40.259.790.043,02 .
a;“ VII. Otros Valores del Pasivo ............... [ 569.133.816,32 74.497.194.068,53
PATRIMONIO NETO

Capital ..., .. i e, 100.000.000,00
Reservas y Provisiones
Reserva General .............. 4., 424.026.201,15
: Orras Reservas .........oo0ven.... 2.422.925.406,95 2.846.951.608,10 '
Pérdidas y Ganancias ................. et rtiaieareiaes 363.976,195,12  3.310.927.803,22
JULIO PALAREA MIGUEL REVESTIDO
Gerente General . Presidenta
JOSE BO, .

Gerente-Contador General
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CUADRO N7 58 o
ESTADO DEMOSTRATIVO DE PERDIDAS Y GANANCIAS.

{En m8n.) -
DEBE HABER
I. Intereses I. Intereses
1. s/Bonos Hipotecarios BCR.A. ........ 16.174.155,71 1. s/Inversiones en Ora y
B . DiVISES <voneonioann.. 18.755.240,39
II. Comisiones '
. . 2. 5/Bonos Consolidados del
1. s/Colocacion de Bones Hipotecarios ... 266.943,70 Tesaro Nacional . ..... 11.267.774,38
IIL. Difersncia de Negociacién de Valores 3. s/CAL y Otros ...... " 98.676.743,07
1 CAL 7 OOS «unnnnrnnnnnnnnnes 830.505,27 4. s/Adelantos Transitorios ’
: al Gobierno Nacional .. 18.562,34
IV. Gastos Generales 5. s/Varios ....... 4.987,26| 128.723.307,44
1, Gastos en Personal .... 70.945.430,99 .
2, Otros Gastos ......... 12.094.687,67 | 83.040.118,66]| II. Comisiones
i —_— 1. s/Operaciones de Cambio 2.646.104,59
V. Efﬂglﬂm’le?t para cAten‘:‘;I} 2. 5/Operaciones de Titulos 82.062,84
e Depésitos a Cargo de .
B.C.R.A. en Otras Entidades 3. s/Custodia de Oro ... 1.221,78|  2.729.389,13
1, Intereses sobre Depdsitos-381.845.440,02 III. Diferencia de Negociacion
a) Caja de Ahorro..... 381.261.183,52 de Valores )
b) Plaza Fijo ......... 584.256,50 1. CAL y Otros ..... . 7.465.330,59
2. Conctribucién por Gastos 2. Bones Hipotecarios g
Administrativos . ...... 301.824.723,29| 773.670.163,31 BCRA. ooveraennnn 803.774,20|  8.269.104,79
V1. Erogaciones por Operacio- IV. Descargo de Gastos
nes con Divisas Generales ’ .
1. INtereses covvvesvnennsn 16.452.077,85 1. Gastas en Personal .... 2.893.897,31 -
2. Gastos ..iiiiiuaianaen 190.505,47 | 16.642.583,32 2. Otros Gastos ......... 3.044.900,73 ] - 5.938.798,04
VII. Gastos de Emision Monetaria V. Intereses por Movilizaciones ’ '
1. Materiales ............ 15.125.350,90 de Fondos en Otras Entidades
2. Acufiacién e Impresion. 21.256.855,66 1. 5/Redescuentos v Ac[c-_
3. Otros Gastos ......... 999.312,24| 37.381.618,80 lantos: _
o - - a} s/Documentos y Cuentas : :
VIII. Contribucién Ley IN? 13.987 . Deudoras ......c0u00. 1.110.054.876,08
CfArt. 12, Inc. hY L. 34.443.616,75 .
b) Con Cauciones ....... 127.167.417,53
IX, DHVEBISOS s uvuvvennivanansnmnnnnennssass 1.123.964,34 c) Con Garantias Hipoteca- Rk
¥. D . R : rias ..... eebieiasene. 346.871.741,753
- Dotaciones para Reservas d) Con Garantias Diversas.  6.480.793,20
L. R-%serva. para Consolida- e) s/Fondos para Cubertu- ‘ C
cién de Bancos ........ 350.000.000,00 ras Anticipadas ...... 153.312,15 [1.590.728.140,71
2. Reserva para Quebrantos ——— :
por Operaciones’ de Fo- VI DHVEISOS «veevrvnrennrvssens ceereieean 70.166,73.
371 v 1+ R 50.000.000,04 . ;
3. Fonde para Amortizacidn - R
de Inmuebles ......... 5.004.281,32
4, Fonde para Amortizacién
de Mobiliario y Mdguinas  3.814.760,54 | 408.909.041,86;
UTILIDAD NETA .....o0vvveennnn. 363.976.195,12 RS
1.736.458.906,84 1.736.458.906,84 |
31 de diciembre de 1954. = o
JULIO PALAREA ' . MIGUEL REVBSTID_‘O_.'. D
Gerente General Presidente”
JOSE BO e .

Gerente-Contador General
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RADICACION DE CAPITALES EXTRAN]JEROS
LEY N 14.222, SANCIONADA EL 21 DE AGOSTO DE 1953

El Senado y Cédmara de Diputados de la Nacién Argentina, reunidos
en Congreso, sancionan con fuerza de

LEY

Articulo 1*—Los capitales procedentes del extranjero que se incog-
poren al pais para invertirse en la industria y en la mineria, instalando
plantas nuevas o asocidndose con las ya existentes, para su expansién y
perfeccionamiento técnico, gozarin de los beneficios que acuerda la pre-
sente Ley.

Art. 2°— A los fines del articulo 1° los capitales extranjeros podrin
ingresar al pais: '

a) Bajo forma de divisas;

b) Bajo forma de maquinarias, equipos, herramientas ¥ otros bienes
productivos necesarios para el desarrollo integral de la actividad
a la que se dedicari el inversor, '

Art. 3°—Las inversiones extranjeras que se realicen de acuerdo con
la presente Ley deberdn ser previamente aprobadas, en cada caso, por el
Poder Ejecutivo Nacional, Para la aprobacién de las inversiones se tendri
en cuenta:; ' o

a) Que la actividad a la que se destine la inversién contribuya a la
realizacién del desarrollo econdémico previsto en los planes de
gobierno, traduciéndose directa o indirectamente en la obtencién
‘o economia de divisas;

b) Que en los casos de capitales que se incorporen bajo la forma de
bienes fisicos, éstos comprendan todas las maquinas, equipos,
herramientas y otros elementos concurrentes, para asegurar la ins-
talacién total de la planta y, ademds un volumen adecuado de
materias primas y repuestos como para asesurar un normal fun-
cionamiento por el periodo de tiempo que, en cada caso, se con-
sidere necesario : -

¢} Que las miquinas mencionadas y equipos deben ser nueves o
- eéncontrarse en perfecto estado de conservacion y responder a
sistemas modernos y eficientes de produccién; o
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d) El precio de los bienes fisicos que integren la inversién serd el
corriente en los mercados de exportacién a la fecha del ingreso al
pais. -

Art. 47 —Los capitales extranjeros que ingresen de acuerdo con la
presente Ley quedardn snjetos a la legislacién argentina y equiparados a
los capitales nacionales.

Las empresas que se constituyan con esos capitales deberdn organi-
zarse de acuerdo con la legislacidn vigente y ajustar su accién a las direc-
tivas de los planes de gobierno. Estas empresas recibirdn un tratamiento
igual al que reciben empresas argentinas similares. '

Art. 5'—Papa tener derecho a los beneficios que conceden los ar-

‘ticulos 67 y 10° los inversores extranjeros deberan solicitar la inscripcion

de sus capitales en el registro nacional que se cteard a ese efecto.

Art. 62— A partir de los dos afios de Ia fecha en que la inversion
extranjera haya sido inscripta en el registro mencionado en el articulo 3%
el inversor tended derecho a transferir al pais de origen utilidades liquidas
y realizadas provenientes de la misma inversién hasta el 8 9%, sobre el capi-
tal registrado que permanezca en el pais, en cada ejercicio posterior annal.

Art. 7°—Los inversores extranjeros téndrin derecho a capitalizar
e inseribir como capital extranjero las utilidades que pudieran transferir de

acuerdo al articuls anterior, que no hubiesen transferide por su voluntad

expresa.

Art. 8° — Las utilidades cuya transferencia, dentro de las condiciones
indicadas en el articulo 6% no se hubiere solicitado, o que no se decidiera
capitalizar y registrar como capital extranjero, al igual que todo excedente
de utilidades sobre el mencionado por ciento, quedardn definitivamente
nacionalizadas y no podrin ser transferidas al exterior bajo ningtin
concepto.

Art. 9° — Las utilidades que se capitalicen y registren como capital
extranjero y las utilidades que a su vez produzcan, gozaran del dervecho de
transferencia al exterior establecido por los articulos 10° y 6° de esta ley,
respectivamente, ' o

Art. 10°— A partir de los diez afios' de la fecha de la inscripcién
del capital extranjero originario en el registro indicado en el articulo 5%
el inversor tendrs derecho a retirarfo del pais en cuotas del 10 al 20%
anual, segfin se establezca en cada caso, al antorizar la inversion. La re-
patriacién del capital sélo podrd ser efectuada con fondos propios del
inversor, Las utilidades capitalizadas ganardn la antigitedad del capital
originario. '

Art. 119 —Tos inversores extranjeros comprendidos en el régimen
de la presente Ley que no hubiesen inscripto sus capitales en el registro
indicado en el articulo 5%, perderdn todo derecho a los beneficios que
acuerda esta Ley, y los mencionados capitales se consideraran definitiva-
mente incorporados al pais. ' :
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Art. 12— Al autorizar el ingreso al pais de cada inversiém, el
Poder Ejecutivo podra:

a) Eximir total o parcialmente del pago de los derechos de aduana
a los bienes fisicos que se incorporen al pais;

b) Declarar *de interés nacional” a la nueva actividad gue se incor-
pore al pais y aplicar en su favor las medidas de fomento y
defensa prevista en la Ley N® 13.892 (Decrete N' 14.630 del 5
de junio de 1944) de fomento y defensa de la industria.

Art. 13° ~ Comuniquese al Poder Ejecutivo.
Dada en la Sala de Sesiones del Congreso Argentino, en Buenos

Aires, a 21 de agosto de 1953.

A. Teisaire

A. ]. Benitaz
Alberto H. Reales
Rafael V. Gonzilez

Registrada bajo el N® 14,222
‘Buenos Aires, 26 de agosto de 1953,

Por tanto;

Téngase por Ley de la Nacién, cimplase,. comuniguese, publiquese,
dése a la Direccién General del Registro Nacioral y archivese. -
PERON
Alfredo Gomez Moraies
Miguel Revestido

Natalio Carvajal Palacios
Jerénimo Remorino

Decreto N? 15.922.
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REGLAMENTACION DE LA LEY N° 14.222
DECRETO N? 19.111/53

- Buenos Aires, 14 de octubre de 1953.

Vista la Ley N 14.222 y la necesidad de proceder a su reglamentacion,
El Presidente de la Nacién Argentina

DECRETA:

Articulo 1° —Los capitales procedentes del extranjero, que se incor-
poren al pais para invertirse en la industria o mineria, instalando nuevas
plantas o-asocidndose con las ya existentes para su explotacion y perfeccio-
pamiento técnico, gozardn de los beneficios que concede la Ley IN* 14,222,
siempre que se ajusten a las disposiciones de la misma y de la presente
reglamentacién y sean de propiedad de: .

a) Titulares no residentes en el pais;

b) Titulares residentes en el pais, que acrediten el origen o fuente no
argentina de sus capitales.

FORMAS DE INGRESO Y CONTABILIZACION DE LOS
CAPITALES QUE SE INCORPORAN AL PAIS

Art. 2° — Los capitales extranjeros podran incorporarse al pais en las
siguientes formas:

a) Fondos en moneda extranjera que ingresen mediante transferen-
cias bancarias; :

b) Maquinarias, equipos, herramientas, patentes y, en general, bie-
nes fisicos e inmateriales necesarios para el desarrollo especifico
e integral de la actividad del inversor o de la empresa destinataria
de la inversién, incluidos los gastos que se abonen en el exterior
en concepto de asesoramiento téenico, cuando se acredite que los
mismos resultan necesarios para la instalacién y puesta en marcha
de la industria, y el costo de los fletes que se abonen en moneda
extranjera.

Art. 3°— Los capitales que se incorporen al pais bajo el régimen de
esta Ley, se registrarin en los libros de comercio de la empresa, por su
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equivalente en pesos moneda nacional, de acuerdo con las cotizaciones del
Mercado Libre de Cambios vigentes a las siguientes fechas:

a) Para las transferencias bancarias, la del dia de negociacidén  de
las divisas;

B) Para los bienes fisicos, 1a de su despacho a plaza.

Art, 4 —Las empresas deberan practicar sus anotaciones contables y
estados de cuenta, de acuerdo con las disposiciones que dictara el Banco
Central de la Repiiblica Argentina, de modo que los capitales extranjeros
ingresados y las utilidades capitalizadas consetven su individualidad.

Art., 5°—Se considerarid moneda extranjera y/o pais de origen de
la inversién a los efectos del registro, transferencia de utilidades y repa-
triacidon de capitales, salvo que en el decreto de i mversmn, o con posterio-
ridad 'y a solicitnd del inversor, se adoptare otro criterio:

a) Si se tratara de ingreso en divisas, la moneda que tenga curso
legal en el pais 2 que.corresponda la misma; _

b) Si se tratara de bienes fisicos, el pais de origen, siempre que
coincida con el pais de su procedencia y si no coincidiera, el que
-se determinie dentro de éstos al aceptar la radicacién de tales
bienes.

PRUEBA, REQUISITOS DE LA INVERSION Y DE LA ACTIVIDAD
INDUSTRIAL A DESARROLLAR. OBLIGACIONES

Art. 6°—Los inversores deberdn probar la existencia de capitales
situados en el exterjor, y cunando no se trate de empresas de reconocida
responsabilidad acreditarin ademds, Ia fuente no argentina de los capi-
tales que constituyan el objeto de la inversidn,

Art, 7°— Se requerird a los eféctos de la inversién de capitales:

a) Que la actividad a la que se destine la inversidn concurra al
progreso econdmico y facilite el desarrollo arménico de los planes
de Gobierno traduciéndose directa o indirectamente en la obten.
cién o economia de divisas; _

b) Que se dirijan a la creacién o integracién de empresas que res-
pondan a sistemas modernos y eficientes de produccidn que del
mejor modo satisfagan las necesidades de la economia nacional;

c) Que el capital que ingrese del exterior se incorpore y pase a for-
mar parte de una empresa constitnida en el pafs, de acuerdo con
las disposiciones del Cédigo de Comercio, o que se constituya con
arreglo a las prescripciones legales vigentes;

d) Que la instalacién de planta nueva o la ampliacién de la existente,
comprenda todas las maquinarias, equipos, hetramientas y demas
elementos concurrentes gue garanticen su total realizacién, asi
como el asesoramiento técnico imprescindible para el proyecto,
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f)

montaje y puesta en marcha de [a industria, También deberi com-
prender, cuando se considere indispensable, un volumen adecuado
de materias primas y repuestcs que permltan el normal desenvol-
vimiento de aquélla, por el periodo que, en su caso, se estime
necesario;

Que los bienes fisicos sean nuevos o se encuentren en perfecto
estado de conservacidn, y que sus valores no superen a los
corrientes en los mercados de exportacion;

Que facilite o no afecte el desarrollo normal de las empresas
racionalmente organizadas existentes en el pais,

Art, 8°—El inversor y/o la empresa destinataria de la inversién de-
beran obligarse: :

2)

b

A realizar el fin que constituye el objeto de la jversién en la
forma y términos del Decreto que la aprueba asegurando, mientras
tanto, la continuidad de la empresa;

A acordar las garantias que se consideren neccsarias, al antorizarse
la inversién y, en su caso, a depositar en un establecumento ban-
cario las acciones representativas del aporte de capital.

BENEFICIOS, REMESAS Y CAPITALIZACION DE UTILIDADES.

'REPATRIACION DEL CAPITAL

Art. 9°-—El inversor que haya dado éumplimiento a las obligaciones
establecidas en la Ley, en el presente decreto y en el que autorice la inver-
sién, gozard de los siguientes beneﬁcms'

a)

by

<)

Transfcnr, en la moneda que corresponda, de acuerdo a lo esta-
blecido en el articulo 5' de la presente reglamentacién, las utili-
dades liguidas y realizadas provenientes de Ia inversidn, hasta el
8 9 anual, sobre el capital registrado, Dicho derecho de transfe-
rencia se acuerda para las utilidades liquidas-y realizadas que se
produzean en cada ejercicio anual; posterior a los dos zfios de la
fecha de mscripcidn en el Registro Nacional de- Inversiones Ex-
tranjeras, de conformidad con lo dispuesto en el articulo 18 de Ia
presente reglamentacion;

Capitalizar las utilidades transferibles de acuerdo. con el inciso
anterior, si se hubiere optado por ello y no por la transferencia,
siempre que se solicite la inscripcién en el Registro Nacional de
Inversiones Extranjeras, ‘dentro del término de un afio a partir
de la fecha de cierre del ejercicio en el que aquéllas se hubiesen
realizado,

A las utilidades asi capltallzadas, se les reconocerd la antigiiedad
del eapital orlglnarm a los fines de los incisos a) y d) del presente

“articuloj

Dlsponer libremente en el pais de las utlhdades que excedan del
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d)

e)

f)
g)

8% o de aquéllas que no hubiesen sido transferidas o capitalizadas;

Transferir el capital registrado en la moneda que corresponda,
de acuerdo con lo establecido en el articulo 5° de la presente
reglamentacién, a partir de los diez afios de la fecha de su inscrip-
cién en el Registro a que se hace referencia en el articnlo 18 de
Ia misma, en cuotas del 10% al 20% anual, segiin haya sido
previsto al autorizarse la inversidn.

~ Las repatnaclones de capital deberan realizarse con fondos pro-
pios del inversor, siempre que la continuidad de la gestién indus-
trial de la empresa quede asegurada, La decisién de repatriar
capitales deberdi comunicarse al Banco Central de la Repiiblica
Argentina, con una anticipacion no menor de seis meses a la fecha
en que se desee efectnar la respectiva remesa;

Transmitir total o parcialmente [a empresa, cuota social, acciones
y/o bienes fisicos que constituyen el objeto de la inversién, pre-
via autorizacién de la Comision Interministerial de Inversiones
Extranjeras prevista en el articulo 12° de la presente reglamen-
tacion, la cual la acordard, siempre que no se desnaturalicen los
propositos gque constituyeron motive determinante de aquélla;

Modificar, con acuérdo del Poder Ejecutivo, el plan originario
previsto en el decreto que autorice la inversidn;

Introducit con exencién total o parcial de los derechos de aduana,

" los bienes fisicos que forman parte de Ia inversién, si el Pader

k)

Ejecutivo, a solicitud del interesado, asi lo resuelve al autorizarla;

Acogerse a las franquicias que acuerda la Ley N® 13.892 (Decreto
IN* 14.630/44), si el Poder Ejecutivo asi lo declarase a solicitud
del inversor. -

Art. 10°—Laos derechos y beneficios que establece el articulo ante-
rior, se ejercerdn del modo siguiente:

2)

b)

c)

El limite del 8% se calculari sobre el capital reglstladn en mo-
neda extranjera, sin tomar en cons:deracmn los impuestos que
gravan esas utilidades o remesas, slempre que el inversor cuente
con fondos provenientes de esa misma inversidn y ejercicio, que
le permitan satisfacerlos;

El capital se repatriard en la moneda extranjera que corresponda,
de acuerdo con las previsiones del articulo 5% de la presente re-
glamentaciéng

En ambos casos, las transferencias se realizaran por el Mercado
Libre de cambios a las cotizaciones vigentes en el momento en
que se efectuen.

Art. 11°—El inversor o, en su caso, la empresa destinataria de la
inversién no podrd, en lo que respecta a utilidades:

a) Transferir el excedente sobre el 8 %p;

b)

Transferir las no remesadas dentro del plazo de un afio, a partir
de la fecha del cierre del ejercicio en que se hubiesen realizado;
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¢) Compensar, desdoblar, trasladar o acumnlar las realizadas en
diferentes ejercicios.

COORDINACION Y TRAMITE ADMINISTRATIVO. — DECRETO

QUE AUTORIZA LA INVERSION. — REGISTRO NACIONAL DE

INVERSIONES EXTRANJERAS. — REMESAS DIRECTAS DE
UTILIDADES. — SUMINISTRO DE INFORMACIONES

Art. 12° — Créase la Comisién Interministerial de Inversiones Ex-
tranjeras, que funcionard en el Ministerio de Asuntos Econémicos, la cual
estard integrada con un representante titular y un suplente de los Minis.
terios de Asuntos Econdmicos, de Asuntos Técnicos, de Defensa Nacio-
nal, de Finanzas, de Industria y Comercio, de Comercio Exterior y de
Hacienda de la Nacidn, La presidencia de la Comisién serd ejercida por
el Ministro de Asuntos Econdmicos, o en su defecto, por el Subsecretario
de dicho Departamento de Estado. : :

Art. 13° —La Comisién Interministerial de Inversiones Extranjeras
debera sustanciar las propuestas que se le presenten dentro de los sesenta
dias de su recepcitn y elevard el respectivo informe al Equipo Econémico.
Con ese fin, estara facultada para efectuar consultas a todos los Ministerios.

De existir impedimentos que demoren la consideracién de las pro-
puestas, la Comision debera informar acerca de los mismos al Equipo
Bconomlco, dentro del plazo precedentemente indicado.

La Comisién Interministerial de Inversiones Extranjeras informari
periddicamente al Equipo Econémico, acerca de los resultados de la
.aplicacién de [z Ley N 14222, para lo cual podri utilizar los datos
declarados por el inversor y/o la empresa destinataria de la inversién.

Las informaciones de caracter confidencial sélo” podrén utilizarse de
modo que no se revelen aspectos particulares de las actividades de cada
inversor y/o empresa,

© Art. 14°—Los representantes que mtegren la Comisién Interminis-
terial de Inversiones Extranjeras, deberdn ser debida y oportunamente
instruidos por sus Ministerios a fin de que puedan expedirse en nombre
de los mismos, sobre los asuntos que les sean sometldos con relacién a
la Ley IN* 14.222 y la presente reglamentacién.

"Art. 15° — Dentro de los treinta dias de la fecha, la Comisidon Inter-
ministerial de Inversiones Extranjeras deberd elevar al Equipo Econémico,
a los efectos de su aprobacién, el proyecto de reglamento que regird su
actuacién. -

Art. 16" —1La consideracién definitiva de los proyectos de decreto
de inversidn se realizard en el Equipo Econémiico, el que se integrari para
todos los efectos relacionados con la aplicacién de la Ley N® 14.222 y de
la presente reglamentacién, con los Ministros de Asuntos Econémicos,
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de Asuntos Técnicos, de Defensa Nacional, de Finanzas, de Hacienda,
de Comercio Exterior, de Industria y Cometcm y de Agricultura y Gana-
deria de la Nacién y, en su caso, con los demis Ministros, a los que
asista responsabilidad en el asunto de que se trate.

" Art, 17°* —Los inversores deberan presentar un plan concreto e in-
tegral que contenga todas las previsiones necesarias para establecer una
unidad funcional de explotacién industrial o minera y asegurar su ha-
bilitacién y funcionamiento, El decreto del Poder Ejecutlvo que apruebe
el plan de inversién deberd contener: .

a) Los ingresos en moneda extranjera cuya inversién se autorice;

b) El valor de los bienes fisicos, su descripeién técnica e individua-
lizacién de acuerdo con la partlda respectiva de la Tarifa de Ava-
luos, con especificacién del pals de origen que se acepte para los
mismos, y dispondra la emisién en forma automitica de los per-
misos, para su importacién;

¢) La actividad industrial o minera a la gque se afectard la nneva
planta o la ampliacién de la existente, con especificacion del tipo
y clases de los articules o productos a elaborar o extraer;

d) El plazo en que deberd comenzar y cumplu'se totalmente la insta-
lacion de la planta o la ampliacién de la existente, la puesta en
marcha de la industria y lugar de ubicacidn;

e) Los programas de produccién y ‘plazos previstos para alcanzarlos,
asi como el plan econdmico financiero del que resulte Ia obtencion
o econemia de divisas a gue se refiere el inciso a) del articulo 7°
de la presente reglamentacién;

f) Las cantidades de materias primas y de repuestos inclnidos en la
inversion de capital que asegure el normal funcionamiento de la
planta por el periodo que, en cada caso, se determine;

g) La proporcién en que se ejercitari el derecho de repatriacién a que
se refiere el inciso d) del articulo 9° de la presente reglamentacién; -

h) En su caso, la exencién total o parcial del pago de los derechos de
aduana de los bienes fisicos que se determinen y/o la aplicacién
de los beneficios de la Ley N* 13.892 (Decreto N® 14.630/44);

i) Toda otra especificacién que se considere conveniente para el
mejor cumplimiento de la Ley N® 14,222 y de |a presente. regla-
mentacion.

Art. 18° — Créase el Registro Nacional de Inversiones Extranjeras a
cargo del Banco Central de la Repiiblica Argentina, en el que se anotarin
¥ reglstraran todas las inversiones de capltales que se realicen dentro del
régimen de la Ley N* 14.222 sin perjuicio de las anotaciones y registros
preventivos que dicha Institucién considere necesario.

Cuando el inversor haya mgresado los fondos y/o bienes previstos en
el Decreto de Inversién y solicite su inscripcién, el Banco Central de la
Repiiblica Argentina le acordari’ el correspondiente certificado, previa
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demostracion del ingreso de dichos fondos y/o la presentacién de una
constancia’ expedida por el Ministerio de Industria y Comercio en la que
se acredite el ingreso al pais de bienes de manera que hagan posible la
total puesta en marcha de la industria o de la etapa parcial correspon-
diente, en los plazos previstos en el decreto que aprueba la inversién.

Dicho certificado habilitara al inversor para gozar de los beneficios
que conceden los articulos 6° y 10° de la Ley N® 14.222.

Los capitales comenzarin a ganar la antigiiedad a que se refieren los

incisos a) y d) del articulo 9° de la presente. reglamcntacnon, a partir de
fa fecha en que se haya realizado la inscripcidn. :

La constancia de ingreso de bienes al pais, a que se refiere el presente
articulo, deberd ser expedida por el Ministerio de Industria' y Comercio
dentro de los teeinta dias de la fecha en que le fuera solicitada por el
inversor. :

Art, 19° —Las utilidades podrdn ser libremente transferidas al exte-
riot, sin previa autorizacién del Banco Central de la Repiiblica Argentina,
en los términos del inciso a) del articulo 9° de la presente reglamentacion,
cumpliendo la formalidad de presentar ante vna institucién autorizada
para operar en cambios, el certificadb de inscripcion en el Registro Nacio-
nal de Inversiones Extranjeras y una declaracién jirrada extendida por
la respectwa empresa certificada por Contador Piblico Nacional,

' RESPONSABILIDADES Y DISPOSICIONES COMPLEMENTARIAS

Art. 20" —Los Ministerios de Finanzas, de Industria y Comercio y
de  Hacienda de la Nacién son responsables, dentro de la esfera de sus
respectivas competencias, de la inspeccién y contralor que asegure el fiel
cumplimiento de las obligaciones que imponen la Ley NY 14.222 y Ia
presente reglamentacion. Si dichos Ministerios - constatasen el incumpli.
miento de las disposiciones de los articulos 7% y 8% de la presente regla-
mentacién, lo hardn saber a la Comisién Intermmxstenal de Inversiones
Extranjeras, a los efectos previstos en el articulo signiente.

Art, 21° — El inversor que no hobiese dado cumplimiento-a las obli.
gaciones impuestas en los articulos 7* y 8" de la presente reglamentacién,
podri ser sancionado por resolucién conjunta de los Ministros de Asun-
tos Econémicos, de Finanzas, de Industria y Comercio, de Comercio Exte.
rior y de Hacienda de [a Nacién, con la suspensién total o parcial de los
beneficios a que se refiere el articulo 9? de la presente reglamentacién,

sin perjuicio de las penalidades a que esos hechos pudiesen dar lugar,

por aplicacién de las leyes o dtspos:cmnes en vigor.

Art, 22° — Cualquier infraccién a las dlsposlcmnes subre cambios
qte se cometa con motive o en ocasién del ingreso de capitales extranjeros
bajo el régimen de la Ley N* 14.222, serd sancionado con las penahdades

del articulo 17° de la Ley N® 12.160 y en especial la transmisidn, sin auto- .
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rizacién de la Comisién Interministerial de Inversiones Extranjeras, de la
empresa, cuota social, acciones y/o de los bienes fisicos que hagan parte
de la inversion,

Art, 23" — Las utilidades de capitales extranjeros existentes en el pais
se consideraran como inversiones en moneda extranjera, en los términos
del articalo 2* inciso a) de la presente reglamentacién, y gozarin de los
beneficios de la Ley IN® 14,222, si concurrieran las siguientes circunstancias:

a} Que el titular opte por los derechos que este articulo le acuerda,
y las utilidades se hayan realizado en ejercicios cerrados con an.
terioridad 2l 26 de agosto de 1953;

b) Que se trate de utilidades transferibles con sujecién a las normas
cambiarias en vigor y que los titulares se ajusten a las disposi-
ciones que al efecto estableceri, dentro del término de 90 dias,
el Banco Central de la Repiiblica Argentina;

¢) Que las utilidades convertidas a pesos moneda nacional se incor-
poren en forma de capital a empresas constituidas, o que se cons-
tituyan en el pais, si las mismas encuadran en las previsiones esta-
blecidas en el articulo 7* de la presente reglamentacidn.

Las normas a dictarse por el Banco Central de la Repiblica Argen-
tina, deberin comprender y otorgar idéntico tratamiento a las utilidades
de esos capitales existentes en el pais que se devenguen y realicen en
el futuro.

Art. 24° —El Ministerio de Finanzas de la Nacién, por intermedio
del Banco Central de la Repiiblica Argentina, realizard una encuesta de
los capitales extranjeros invertidos en el pais y elevara, dentro del término
de 180 dias, un proyecto de decieto en el que se considere la situacién de
los ingresados antes del 26 de agosto de 1953,

DISPOSICION TRANSITORIA

Art. 25* —La Comisién Interministerial de Inversiones Extranjeras
elevara al Equipo Econdmico, dentro de los treinta dias de su creacién,
un proyecto de decreto estableciendo las normas para las patentes y otros
biesies inmateriales productivos, de acuerdo con las previsiones de la Ley
IN® 14,223 y la presente reglamentacién,

Art. 26°—El presente decreto serd rvefrendado por los sefiores Mi-
nistros Secretarios de Estado en los Departamentos de Asuntos Econd-
micos, Asuntos Técnicos, Defensa Nacional, Finanzas, Industria y Comer-
cio, Comercio Exterior, Hacienda, Agricultura y Ganaderia y Relaciones
Exteriores y Culto.
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Art. 27°— Comuniquese, publiquese, dése a la Direccién General

del Registro Nacional y archivese. .

Decreto IN* 19.111/53
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NORMAS SOBRE BIENES INMATERIALES
PRODUCTIVOS

DECRETO N° 25.113/53

Buenos Aires, diciembre 24 de 1953.

Visto que el articulo 25 del decreto reglamentario de la Ley 14,222
establece que deberan dictarse normas relativas a blenea inmateriales .
- preductivos, y ' :

CON SIDERANDO:

Que a base sobre la cual reposa el reglmen de 1a Ley 14222 es la
radicacion permanente y definitiva en el pais de los bienes mgresados,
toda vez que la ley no admite [a repatriacion de tales blenes sino la de
su equivalente en la moneda convenida;

Que tratindose de bienes inmateriales, no se verifica, en principia,
su radicacidon definitiva, ya que a ello se opene su propia naturaleza y
nada impide que sean objeto de explotacién indefinida en el extranjero,
adn simultAneamente con la que se efectiie en el paisj.

Que conforme a lo expuesto, sélo procede reconocer valor a los fines
de los articulos 6° y 10° de la Ley 14.222, a los bienes inmateriales cuyo
valor econdmico se consuma o agote en el pais por el transcurso del tiempo;

Que tal es el caso de Ins patentes de invencién cuya exclusividad
de explotacién se limita, en virtud de disposiciones legales, a un lapso
determinado, cumplido el cual pasan al dominio pidblico, por lo que
corresponde establecer normas de valuacién para estos bienes;

Que asimismo resulta conveniente fijar el criterio a seguir para capi-
talizar los gastos en concepto de asesoramiento técnico efectuados en el
exterior para la mstalacaon, la puesta en marcha y el funcionamiento de
la industria; -

Por e[lp,
El Presidente de la Nacién Argentina
DECRETA:

Articulo 1° — A los efectos de la inscripcién como capital extranjeto
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de las patentes de invencién, conforme al régimen de la Ley nimero
14.222, serd necesario:

a) Que resulten indispensables para el desarrollo especifico e integral
de la actividad de los inversores;

b) Que los inversores acrediten su derecho a la explotacién de las
mismas;

c) Que se trate de patentes susceptibles de reivindicacién en el pais
conforme a la legislacién vigente,

Art. 2° —Los inversores deberdn declarar ante la Comisién Intermi.
nisterial de Invetsiones Extranjeras el valor que atribuyen a sus pateates,
suministrando todos los elementos de juicio y las férmulas de célculo que
hayan utilizado para establecer dicho valor,

Art. 3'— Con la informacién aportada por los interesados, la que
obtuviera la Comisién de otras fuentes y tomando en consideracion el
periodo legal que reste para que se opere la caducidad de la patente,
sé fijara el capital computable en tal concepto a los fines de los articulos
6 y 10" de la Ley 14.222. S

Art. 4° — Para tener derecho a la capitalizacién de gastos de aseso-

ramiento técnico efectuados en el exterior, los inversores, ademis de jus-
tificar fehacientemente ante la Comisién la necesidad de tales erogaciones
para.la. instalacién, puesta en marcha y funcionamiento de la industria,
deberdn aportar elementos de juicio suficientes para determinar el im-
porte a inscribir como capital por este concepto.

-, Art. 5% i—El presente decreto serd refrendado por los Sefiores Minis-
teos. Secretarios de Hstado en los Departamentos de Asuntos Econdmicos,
Asuntos Técnicos, Defensa Nacional, Firanzas, Industria y Comercio,
Comercio Exterior, Hacienda, Agricultura:y Ganaderia y Relaciones Ex-
teriores y Culto. _

Art, 6° — Comuniquese, publiquese; dése a la Direccién General del
Registio Nacional y archivese. ' e :

DECRETO N* 25113~ -

_ PERON
AR S . _ Alfredo Gomez. Morales
e R e Ratl Antonio Mendé
‘ José Humberto Sosa Molina
Miguel Revestido
Rafael Francisco Ataundarain
Antonio Francisco Cafiero
Pedro José Bonanni
Carlos Alberto Hogan

Jerénimo Remorino
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DETERMINACION DE LOS BENEFICIOS PARA LOS
TITULARES DE CAPITALES EXTRANJEROS
INGRESADOS ANTES DEL 26 DE AGOSTO DE 1953

DHCRETO N°® 637/55 :

- Buenos An-es, 17 de enero de 1955.

VISTA la prevision contenida en el artxculo 24 del Decreto
N°f 19, 111/53, ¥ ' ,

CONSIDERANDO

Que en ocasidn de dictarse ‘el Decreto N* 19, 111/53 reglamentarlo.
de la Ley 14.222 (régimen para las inversiones de capital extranjero) se
resolvié la realizacidn de una encuesta con. el ob]eto de determinar el es-
tado actual de las inversiones realizadas en el pafs con anterioridad al 26
de agosto de 1953, y la redaccion de un proyecto de decreto para consi-
derar la situacién de esos capitales;

Que segiin surge de las declaraciones formuladas por los mteresados
la encuesta realizada no permite determinar, en muchos casos-la real
situacién de los capitales extranjeros;

. Que, sin emba’rgo, esa circunstancia no puede formar obsticule para
que en una pnmera etapa se consideren aquellas inversiones en la indus-
tria y en la mineria que cumplen' los objetivos previstos en la Ley 14,222
para extenderles los beneficios que ella acuerda;

Que el régimen queé se establece por el presente decreto no excluye
que desde ya sé contemple la posibilidad de éxtender estos beneficios a
los capitales invertidos en otras actividades econdmicas.

‘Por todo ello,

El Pres:dente de la Nacmn Argentma

DECRETA

Art.tculo 1'?—1.03 txtulares de capitales extranjeros existentes en el paia



ingresados con anterioridad al 26 de agosto de 1953, gozaran de los bene-
ficios que se establecen en el presente decreto siempre que:

a) Opten por este régimen, sin perjuicio de lo dispuesto por el
articulo 6°%

b) Hubiesen residido en el extranjero en el momento de haberse
realizado la inversién en el pais y continien residiendo en el
exterior; y si hubiesen residido en el pais en el momento de reali-
zarse la i mversmn, que acrediten la fuente no argentina de esos
capitales; :

¢) Los capitales extranjems se encuentren mvertndos en actlwdadea

industriales o mineras que cumplan los objetivos previstos en fa
Ley 14,222,

Art. 2° —Los titulares deberdn probar que los capitales extranjeros
ingresaron al pais en alguna de las signientes formas:

a) Fondos en moneda extranjera ingresados mediante transferencias
bancarias;

b) Débitos en cuentas pesos abiertas en bancos locales a "nombre de
bancos del exterior, realizados con anterioridad al 8 de julio de

1947;

c) Bienes de capital productivos que hubiesen ingresado: con ante-
rioridad al 8 de julio de 1947, excluyéndose los bienes inmateriales
(marcas, patentes, asesoramiento técnico, etc.).

Art. 3l saldo neto del capital extranjero a los efectos de auto-

rizar las transferencnas de uuhdades 5e . determmara de acuerdo con lo
s:guleute-'

a) Al capztal mgresado en la forma prevmta en el articulo 2" se le
deduciran las transferencias o cesiones al exterior cualquiera sea
st forma, realizadas en concepto y/o provenientes de: reembolsos

* de capital, rentas, intereses, utilidades, dwxdendos 1 otras remesas
de analoga naturaleza; -

b) Al monto del capital ajustado para cada ejercicio anual con arre-
glo a lo determinado en el inciso anterior podri adicionérsele hasta
un 5% de utilidades liquidas o realizadas en cuanto se trate de
ejercicios cerrados hasta el 26 de agosto de 1953;

.€). A los.efectos de determinar el equivalente en moneda extranjera
~de los movimientos a que se refieren los incisos anteriores se.

aphcaran los tipos de cambio reales vigentes a las fechas de eje-
cucién de las respectivas operaciones y enando, por la naturaleza
de éstas, no hubiese sido posible establecerlos, se tomari el tipo
de cambio vigente en el mercado llbt'E, a las mismas fechas,

Art. 4° —Los titulares de capitales extranjeros gue se acojan a este
régimen deberin acreditar fehacientemente a satisfaccién del Banco Cen-
tral de la Repiiblica Argentina la formacién de los mismos, mediante
documentacién bancaria u otros medios probatorios.

— 148 —

o 3

P




Art. 5% — Los titulares de capitales extranjeros invertidos en el pais
que se encuentren en las condiciones establecidas en el presente decreto
gozardn de los siguientes beneficios:

a) Transferir, en la moneda que corresponda, las utilidades liquidas
y realizadas en ejercicios iniciados a partir del 26 de agosto de
1953, hasta el 8 & sobre e! capital determinado de acuerdo con el
procedimiento establecido en el articulo 3% o

b) Capitalizar las utilidades transferibles de acuerdo con el inciso
anterior, si se optase por ello y no por la transferencia.

Ambos derechos corresponderin ejercitarse dentro del término de un
aflo a partir de la fecha del cierre del ejercicio en que las utilidades se
hubiesen devengado.

Art, 6° —Los titulares de capitales extranjeros que opten por este
régimen, podrin también gozar de los beneficios que acuerden otras dispo-
siciones mas favorables que se dicten en el futuro, con deduccién de las
sumas que hubiesen sido transferidas o capitalizadas, en virtud de lo esta-
blecido en el presente decreto para un mismo ejercicio anual.

Art. 7°— El Ministerio de Finanzas de la Nacién, por intermedio del
Banco Central de la Repiiblica Argentina dictard las normas que resulten
necesarias para la aplicacidén del presente decreto y adoptara las medidas
conducentes para efectuar la verificacién de las declaraciones que se for-
mulen, pudiendo requerir, a ese efecto, la colaboracién de los Ministerios.
Reparticiones y Organismos correspondientes.

Art. 8" — El Ministerio de Finanzas de 1a Nacién, en la medida que
lo permita la situacién general de cambios, considerari [a posibilidad de
extender los beneficios del régimen establecido por el presente decreto a
los capitales extranjeros invertidos en otras actividades econdmicas.

Art. 9°—Toda falsa declaracidén y/o cualquier transgresidn a las
normas del presente decreto, se considerard infraccién a las disposiciones
sobre cambios y serd sancionada con las penalidades del articulo 17 de 1a
Ley 12.160.

Art. 10° —El presente decreto sera refrendado por los sefiores Mi-
nistros Secretarios de HEstado en los Departamentos de Finanzas, Industria,
Comercio, Hacienda, Agricultura y Ganaderia y Relaciones Exteriores
y Culto de la Nacién.

Art, 11° — Comuniquese, publiquese, dése a la Direccién General del
Registro Nacional y archivese.

DECRETO N° 637
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PERON

Miguel Revestido

Orlando L. Santos
Antonio Francisco Cafiero
Pedro José Bonaani
Carlos Alberto Hogan
Jerénimo Remorino
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