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FE DE ERRATAS

Pigina 20 -— Renglén 30. Donde dice: “1,3%.7 dehe de-
cir: “1,56.7, _

Pégina 24 — Cuadro N? 4, Situacion Monetaria. Medios
de Pago Creados, aiio 1954, donde dice:
#13.632”, dehe decir: “13.682”,

Pigina 98 — Ultimo renglén de la Namada (1 ), donde
dice: “geslién y mora con arreglo”™, dehe de-

&

ar: “gestion y mora y con arrezlos”.



BANCO CENTRAL DE LA REPUBLICA ARGENTINA

MEMORIA ANUAL

VIGESIMOSEGUNDO EJERCICIO

1956

BUENQS AIRES
1957



BANCO CENTRAL DE LA REPUBLICA ARGENTINA

DIRECTORIO(1)

Presidente:
Envarno LAURENCENA

Vicepresidente:
Honracro J, Feuno

Directores:

Canvos A, Coun BeNEGas, Presidente del Bunce de la Necidn Ar-
genting,

Oscan E. DovyiampeHere, Isinono MarTiNez, AnToxNIo MEDINA
ALLENDE, CARLOS MIGNAQUY, en representacion del Poder
Ejecutive Nugional,

Seeretario del H. Directorio:
Juan AxnToNio NICHOLSON

Gerente Genernl:
José Luis Jutio MAZZAFERRI

(1) Al 31 de diciembre de 1956, cierre del XX Ejercicio, el Direelorio estaha
inlegrade en I sigtriente forma: Presidente: Eduarde Laurencena; Vieepresidente: Hen-
jomin Cornejn; Tdirectures: Caclos A, Coll Benegas, Presidente del Banen de In Nacidn
Argentinas Alfredn Seeher, Presidente del Bance Indusirial de 1a Repiiblicn Argentinag;
Manvel A. Rowsen Pax, Presidente del Boneo Hipotecerin Navciennl: Euvclides Ventura
Cardusa, Presidente de la Caja Nocional de Alwero Pustal; Julio Bredde, Félix Gil
bertv Elizalde, Antunio Medina Allende y Marie Mosset {iurrospe, en represcatacidan
el Poder Ejecotive Nacional; Jurge Hobiroso, en representociim de loa Bancos del
imterinr e In Repiiblicu; Carlos Marin de Alvear, en representacidn de los Hanros
privados de [n Capital Federnl; Emilio Mihura, Hurneto N, Brazane, Radl Lamuraglia,
Julia Nué, Riomule Boplinle y Fohie Necochieu, en representaciin de los seclores
de lo agrienltura, de la ganoderia, de la industrin, del comercio, e las cooperntivos
¥ de las fuerzas el trabajo, respeclivamente; Secretacio del H. THreclorio: Juan
Antanin Nicholson. o



INDICE

INTRODUCCION tvvntinnimrirormmernrannernisetsasssiostsoeresssais

CAPITULO PRIMERO — LA ECONOMIA NACIONAL EN 1956 .........

1. La actividad interna, - 2, Lo expansion de los medios de pago. -
3. El desarrollo del intereumbio v el balanee de pagos. - 4. Rela-
ciones finaneierns con el exterior.

CAPITULQ SEGUNDO — EL RECIMEN DI CAMBIOS

L

1.

REGIMEN DE LAS IMPORTACIONES.......0veaen v vans p o e

1, Liberalizacién del régimen de imporlaciones. - 2. Ateneién de
necesidodes de distimlos sectores. - 3. Normag generales, - 4. Con-
tralor de precios. - 5. Permisos de cambio acordados.

REGIMEN DE LAS EXPORTACIONES ....v0ccrcivertiosvannnn

1. Modificaciones en el régimen de retenciones. - 2. Modificociones
en el trulumiento cambinrio. - 3. Régimen de aforos, - 4. Exports-
¢ion de productos munufaeturados en cuya elaboracién intervienen
muterias primas o elementos de origen extrunjero. - 5. Exportaciones
de Libros. - 6. Envio de mereaderius al exterior en curdcter de mues-
tras.

LAS OPERACGIONES DE GAMBIO .......c.00.. N B W WEGE SOHE 8

1. Cotizaciones en los mercndos oficial y libre de combios. « 2. Con-
certagion de opernciones de puse con el Banco Centrul. - 3. Apertura,
prorroga ¥ ampliacién de crédilos documentarios de importocidn en
ol merendo oficial, en divisas de convenio. - 4. Medificacion del siste-
ma de cobertura anticipuda en divisas multilaterales. - 5. Pago dife-
rido. Utilizacién de los permisos de combio emitidos nntes de la
implantacién del sistema multilateral de comercio ¥ pogos. - 6. Cré-
ditss documenlarios pendientes de liquidneién. - 7. Autorizacién parn
electuar tronsferencins por el mercado oficial. - 8. Regisiras de Co-
rredores v de Casas v Agencine de Combio.

EL CONTRALOR DE FONDOS ... ivearrnngrvaanmsinaanaons

1. Eliminucién poreial del contralar sobre los fondos depositudes en
instituciones y ecnsas autorizadus pura operar en cambios. - 2. Su-
presion de los medidas de contrulor al ingrese y egreso de volores
mohilinrios. - 3. Derogacién de las disposiciones sobre contralor poli-
tico que anfectobon hienes de titulores del exterior,

EXENCION DE MULTAS POR INFRAGCIONES AL REGIMEN DE
CAMBIOS . iivvvarsvenvinsanny VAN St R e DN NN B SARE @ um

Piigina
¥

45

6u

63

68

69



CAPITULO TERCERO — LAS NEGOCTACIONES COMERCIALES Y FI-
NANCIERAS CON EL EXTERIOR.

I. POLITICA DESARROLLADA .....i.cvriooervocivannsnsnonans

1. Evolucidén hacin In moltilateralided de comercio y de pagos. - 2. El
régimen multilateral y la eonsolidacidn de deudas con paises euro-
peos, - 3. Poises latinoamericanos,

I1I. DESARROLLO DE LOS CONVENIOS BILATERALES EN VIGENGIA Y
CARACTERISTICAS DE LOS CONCERTADOS EN EL ANO .. e
1. Paises americunos. - 2. Otros paises con convenio bilnteral.

CAPITULQO CUARTO — EL CREDITO Y LAS OPERACIONES BANCA-
RIAS.

I. LA POLITICA DE CREIMTO .......c0000auanns Gl smh E e e

1. Orientacion genernl sepuidn en materia crediticia. - 2. EL erédile
hanecario y lus inversiones en aclivos fijos. - 3. La vigilancin de Ia fun.
cion erediticia. Simplifiencién de requisites. - 4, El erédito agrario. -
3. El crédito industrial y comercial. - 6, El erédito hipotecurio.

II. LAS OPERACIONES BANCARIAS L. .viinrivnerinioninonnrans

1. Evolucidn de los préstamos e inversiones. - 2. Los préstamos por
actividades. - 3. Desurrollo de los depésitos.

CAPITULO QUINTO — LAS RELACIONES DEL BANCO CENTRAL CON
LOS BANCOS ..ooovvivvvninnnn. AP AP —p— T R

1. Fiscolizacién bancaria, - 2. Ceordinacidén y prestacién de los ser-
vicios bunearios. - 3. Reglumentnciones. - 4. Liquidnciones. - 5. Guin
Buncnria de In Repiblica Arpentina,

CAPITULO SEXTO - EL MERCADO DE VALORES ........c.un wagsy

L. Las avtividades bursatiles. - 2. Lu ubsoreidn de valores piblicos e
hipoteearios. - 3. Lit actuneion del Baneo Central comoe Agente Fis
nanciera del Gohierno Nocionul. - 4. Emisiones del Bunco Central. -
5. La Comisién de Valores. - 6. Superintendencin sobre lus Bolsus o
Mercados de Vaolores y Comisionistus de Bolsa,

CAPITCLO SEPTIMO — CUENTAS PATRIMONIALES Y RESULTADOS
DEL EJERCICIO ............. R R T R SR SRR

1. Emisidn monetaria. - 2. Oro y divisns. - 3. Recursos para Ins ope.
ruciones bancarins. - 4, Cartern de valores pitblicos. - 5. Obligaciones
a ln vistn. - 6. Resultndo del ejercicio.

Pigine

95

101

105

117



INTRODUCCION

El andlisis de la evolucién general de la economia argenti-
na durante 1956 muestra que en su transcurso se logré sortear
siluaciones particularmente apremiantes, pero que el proceso
hacia la recuperacién se ha manifestado en forma lenta, como
era de prever, ‘

Radica el problema de fondo en el persistente desequilibrio
del balance de pagos, originado en lo fundamental por la insu-
ficiencia de la capacidad exportadora del pais para hacer frente
a necesidades de importacién que no podrian ser desatendidas
sin serias repercusiones sobre la actividad interna. Es asi como
dicho balance ha cerrado nuevamente con’ déficit, después de
una serie de ejercicios en que los resultados de las cuentas inter-
nacionales determinaron una intensa utilizacién de las reservas
de aro y divisas. La magnitnd del déficit se explica si se consi-
dera que, si bien Ia reforma cambiaria de octubre de 1955 tuvo
por efecto una apreciable expansién de los cultivos en la cam-
pafia agricola 1956/57, dada la evolucién de los ciclos vegeta-
livos, tal expansién no podia traducirse en general en mayores
volimenes exportables hasta 1957. A ello debe agregarse que
continnaron declinando, en el mercado internacional, los precios
de nuestros principales productos de exportacién.

El saldo desfavorable se registré substancialmente en el
drea del délar; con los paises que pasaron a integrar la zona
multilateral el intercambio corriente logrd equilibrarse, y se ape-
ré también cierta mejora en la posicién global con los de moneda
de convenios bilaterales, Una vez mas se puso de manifiesto un
conocido problema estructural de nuestro intercambio, cuya su-
peracion debe admitirse como de proceso lento si sélo hubiera
de quedar Iibrada al crecimiento de Ias exportaciones argentinas
de productos basicos, ya que como es sabido tienen un mercado
limitado para su venta en délares. Mientras se disponia de reser-
vas suficientes, tal siluacién pudo ser soportada; en lus actuales
-circunstancias, disminuidas sensiblemente las reservas ¥y no sien-
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do posible limitar importaciones unpmscmdlbles pagaderas en
dicha divisa, 1a correccion del déficit exigird un desplazamiento
de las compras hacia otras dreas, aunque por su parte eso de-
penderd de la medida en que se logre crear en ellas disponibili-
dades suplementarias.

En las condiciones descriptas, es natural que una de las
preocupaciones mds serias de esta Institucién, haya sido la de
asegurar la continuidad de los abastecimientos del pais en ma-
terias primas, conbustibles y otros elementos esenciales para el
mantenimiento de la actividad econémica interna, y en particu-
lar de la industrial.

No ha podido pasar por alto a los sectores interesados de
Ia plaza que ya en la segunda mitad de 1955, a raiz de la acu-
mulacién de dendas comerciales con los principales paises pro-
veedores, la utilizacién de los permisos de eambio otorgados se
fué haciendo progresivamente dificultosa, ante medidas que iban
adoptando aquéllos a fin de prevenir un mayor acrecentamiento
de la deuda argentina, incluso en ciertos casos en que ain no
estaba utilizado en su totalidad el crédito convenido. En verdad,
se habia llegado a un punto de inminente interrupcién de los
ahastecimientos desde Europa. Con el acuerdo provisional de
Paris fué posible superar esta situacién, al avenirse en principio
los paises europeos a la consolidacién de las deudas acumuladas
¥ a eontinuar sus suministros con imputacién a muestras expor-
taciones corrientes.

También se explica que en tales condiciones apenas hayan
podido atenderse en 1956, en minima parte, las elevadas nece-
sidades de reequipamiento existentes de tiempo atrds en diver-
505 sectores de la actividad; las adquisiciones de caracter mas
urgente sélo han podido ser satisfechas mediante la utilizacién
de reservas y, en alguna medida, por el mercado libre de cam-
hios, Ello comporta, naturalmente, una demora en la recupera-
cién de la economia.

Es indudable asi, que el proceso de reequipamiento no
podra realizarse con la celeridad requerida sino mediante la
colaboracién financiera del exterior. En este orden resultan
auspiciosas las operaciones concluidas con el Banco de Expor-
tacién e Importacion de los Estados Unidos de América, por las
que se financiaran adquisiciones en ese pais destinadas a los
transportes, asi como para integrar la planta sidertrgica de San
Nicolas. Otros ofrecimientos de financiacién y una corriente pro-




misoria de inversiones privadas en la industria, que se comentan
en el lugar correspondiente de esta Memoria, son testimonio de
la restauracion del crédito argentino en el extranjero.

~ Por cierto, ha contribuido en gran parte a ello el funciona-
miento del mercado libre de cambios, restablecido en octubre
de 1955, que viene utilizandose sin inconvenientes para los pa-
gos de mercaderias y las operaciones financieras previstas,

En lo que respecta a la sitnacién monetaria interna, se es-
peraba una nueva expansién de los medios de pago como eon-
secuencia de la reforma cambiaria y de la inminente revisién
de los convenios colectivos de trabajo. El incremento directo o
indirecto de los costos por esos conceptos habria de determinar,
légicamente, una mayor demanda de crédito bancario por las
empresas. Ademas, no era posible detener de inmediato la crea-
cién de fondos suplementarios para otroz fines, en particular
para la construceién de viviendas y para continuar atendien-
do temporariamente los subsidios a determinados consumos. Se
confiaba, sin embargo, en que correlativamente se operaria un
auniento significativo de la produccién, capaz de neutralizar en
buena medida el efecto que la expansion de los medios de Pago
originaria sobre el nivel general de los precios.

Contrariamente a lo esperado, el volumen fisico global de
la produccién de 1956 no superd al del afio anterior, en parte
por el bajo rendimiento de algumnas cosechas, pero sobre todo
porque la produccién industrial, luego de un promisorio aumen-
to durante los dos primeros cuatrimestres del afio, sufrié una
sensible caida en el 1ltimo, en que se registraron prolongados
paros en importantes sectores. Con una produccién de bienes y
servicios gue no sobrepasé a la del afio anterior, los aumentos
de sueldos y salarios concertados, dada su magnitud, no pudie-
ron dejar de actuar como factor inflacionario.

Si bien las exigencias suplementarias de fondos resultaron
superiores a las previsiones, el Banco Central procuré constan-
temente no ampliar los margenes de redescuento mas alla de las
necesidades efectivas, y extremé los recaudos a fin de mantener
la politica antiinflacionaria trazada en la materia,

No podria dejar de mencionarse en este lugar, como un
hecho destacable, la incorporacién de la Repablica Argentina al
Fondo Monetario Internacional y al Banco Internacional de Re-
construccién y Fomento, asi como a otros organismes interna-
cionales de colaboracién monetaria y financiera, Con ello, se
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puso términe al prolongado alejamiento del pais de entidades
mundiales constituidas con fines de interés comin.

Cabe expresar, finalmente, que la accién del Banco Central
se desarrollé em, la mds estrecha colaboracién con el Poder Eje-
_ cutivo Nacional, tanto en tareas de asesoramiento técnico cuanto
en las de ]levar a su ejecucién practica las medidas de politica
econémica trazadas por el Gobierno, dentro de las funciones
que le competen segin la nueva Carta Orgdnica, dictada en
oportunidad de la reorganizacién de los ministerios.

Entre otros aspectos, durante el afio ha colaborado en la
preparacién de nin proyecto de modificacién de la Ley de Ban-
cos, como asimismo, en cumplimiento de las disposiciones con-
tenidas en el aludido Decreto Ley N* 14.570/56, considers los
ajustes que estima conveniente introducir en la Carta Orgéanica
que lo rige.

Dentro de la colahoracién a que se refiere el parrafo ante-
rior, se realizaron también estudios vinculados con la restitucidn,
a los bhancos operativos, de los depésitos que por imperio del
régimen legal bancario, implantado en 1946, se hallan transferi-
dos al Banco Central.

Por dltimo, merece sefialarse la cooperacién prestada en
el analisis tendiente al saneamiento de los activos de bancos
oficiales, agndamente afectados —como es ya sabido— por el
cuantioso monto de las deudas contraidas de tiempo atras por
diversos organismos y reparticiones del Estado,

De la gestion cumplida por el Banco Central en el ejercicio
a que corresponde esta Memoria, dan cuenta detallada los dis-
tintos capitulos que la integran.

Precede a ellos una exposicién general de la evolucién re-
gistrada en los sectores interno y exlerno de la economia nacio-
nal, que el Banco hubo de seguir de cerca a fin de responder
con medidas oportunas a las exigencias de las situaciones plan-
teadas. Esa exposicion preliminar permitird al lector situarse
mejor en los hechos y apreciar con mas justeza el alcance de
Ins disposiciones adoptadas.

No obstante la informacién explicita que los respectivos
capitulos ofrecen, ha parecido del caso aludir aqui, a modo de

introduccién, a algunos de los hechos mis salientes del periodo

que se considera.
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CAPITULO PRIMERO

LA ECONOMIA NACIONAL EN 1956

Segin se ha dicho ya, la crisis por que esti atravesando nues-
tra economia es de caricter estructural, con lo que se guiere
expresar asi, que se han producido en ella desequilibrios de tal
magnitud que sélo podrin ser superados progresivamente, Y que,
siendo varios esos desequilibrios dentro de un conjunto organi-
co, existe una natural relacién de dependencia entre el tiempo
que en ese orden de cosas requiera la correccién de las tenden-
cias negativas y el afianzamiento de los factores positivos,

Analizados con anterioridad en detalle los términos de esa
crisis estructural (*) y establecidas sus causas, bastard con recor-
dar aqui en esta oportunidad en qué érdenes se manifesté prin-
cipalmente el debilitamiento funcional de la economia argentina,

Como consecuencia de la prolongada postergacién del cam-
po en la distribucién de la renta nacional, decliné progresiva-
mente la capacidad exportadora del pais. El hecho resulta mas
grave si se considera que paralelamente las necesidades de im-
portacién se acrecentaban con el aumento de la poblacién, y se
tornaban mds rigidas de afio en afio al alterarse la composicién
de los ahastechmientos externos, constituidos ahora, en lo prin-
cipal, por combustibles, materias primas o semielaboradas y com-
plementos de fabricacién. Cualquier contraccién apreciable de
estas importaciones incidiria hoy directamente en el desenvolvi-

(1) En la Memorin de estn Inslitoelan corcespondiente al afio 1955 se reprodujeron “in extense™
Ios informes tdenicos pertinemtes, ¥ se trogd un cumdro sacinte de Mo evolucipn de lo ecunomia pocivnal
en Iz déends 1946735,



miento de la industria, en el nivel general de ocupacién y en la
capacidad de compra en que se sustentan las actividades inter-
nas. La frecuencia y magniiud de los saldos negativos que acusa
el intercambio comercial de un tiempo a esta parte, la declina-

cién practicamente ininterrumpida de las reservas monetarias -

internacionales del pais, la acumulacién de elevadas deudas co-
merciales en el exterior, son la expresion concreta del desequi-
librio estructural sobrevenido en este orden y que, al no haberse
corregido a tiempo, ha colocado a las actividades internas, par-
tieularmente a la industrial, en una situacién de extrema vul-
nerabilidad. ‘

Tal vez pueda lograrse ripidamente una ampliacion de los
cultivos anuales, si se consideran las superficies sembradas en
las dltimas temporadas y las que se laboraban diez afios atras.
Pero mas alld de cierto limite ello no podra hacerse, por lo me-
nos a corto plazo, sin detrimento de la produceién ganadera. A
més largo plazo la agriculinra, marcadamente demorada en su
tecnificacion, tendrd que aumentar su rendimiento, y la gana-
deria elevar la capacidad de carga de los campos para aleanzar
voldmenes de produccién, que a la vez que atiendan a las nece-
sidades crecientes del consumeo interno, liberen saldos mayores
para la exportacién. Ello sin perjuicio de propulsar en forma
decidida las exportaciones de otros articulos.

Al desequilibrio sobrevenido en el sector externo de la eco-
nomia, y al deficitario balance de pagos que de él resulta, no
es ajena la orientacién que descuidadamente tomé el desarrollo
industrial. Nada habra que observar a las facilidades acordadas

- para la instalacién o ampliacion de industrias finales o semifi-
nales de amplio mercado interno. Pero no faltaron divisas en
su hora —ni habrian Illegado a faltar con una politica paralela
de fomento de las actividades agropecuarias— para promover
resueltamente la integracion vertical de ciertas industrias que,
como la metaliirgica entre otras, dependen decisivamente del
exterior, por valores cuantiosos, para su abastecimiento en ma-
teriales semielaborados; ni para impulsar a fondo la extraccién

de combustibles y desarrollar el potencial hidreeléctrico, redu-

ciendo asi substancialmente las necesidades de importacién co-
rrientes. En cambio, los recursos se dispersaron en superficie
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cuando al imponer la ya deteriorada situacién de divisas, el
cierre o limilacién de muchas importaciones consideradas coino
no esenciales surgieron en el pais, rebasando incumplidos ‘obje-
tivos de la planificacién oficial, industrias dedicadas a producir
con destine a un mercado exiguo y en condiciones econdmi-
camente poco racionales articulos cuyo abastecimiento, por su
propia indele, podria haber quedado librado, sin inconveniente
mayor, a las posibilidades que balances de pagos favorables ofre-
cieran para su importacién. Aunque instaladas prematuramente,
tales actividades han adquirido por cierto el derecho de ser sos-
tenidas; entretanto, Ia necesidad de abastecerlas agrava en parte
el déficit del balance de pagos, y corresponderi al consumidor
soportar el mayor costo de los articulos hasta que el crecimiento
del mercado permita racionalizar la produccién.

La rectificacién del desequilibrio interno surgido en la in-
dustria nacional, basada en convenientes integraciones vertica-
les, requerird en general no sélo.alta téenica sino también muy
intensas inveérsiones de capital. Es obvio que mientras no se
recuperen substancialmente las exportaciones, el pais por sus
propios medios, no podrd financiar todas las cuantiosas inver-
siones requeridas, y mas si se considera que ellas, por su impor-
tancia, han de crear ingresos monetarios adicionales que a tra-
vés de una mayor demanda interna no dejardn de gravitar en
cierta medida sobre el volumen de los saldos exportables, ni de
acentuar necesidades de importacién de la industria en general.
El ritmo a que pueda desarrollarse en el tiempo la integracion
vertical dependera asi, en gran parte, del desarrollo que vuelvan
a cobrar nuestras exportaciones en volumen y valor, y en otra
de la confianza que pueda depositar el proveedor o inversor ex-
tranjero en la estabilidad de nuestra politica econémica.

Los medios de pagoe suplementarios que se lanzaron en ex-
ceso sobre una produccién de bienes y servicios que a lo largo
de los afios apenas si logré guardar el paso con el crecimiento
de la poblacién, sin duda han venido incorporindose a los pre-
cios, y en este sentido podria parecer impropio hablar de un
desequilibrio estructural de origen monetario. Sin embargo, la
constante distorsion de valores, caracteristica de todo proceso
inflacionario, ha iraido deformaciones estructurales, al deter-
minar que una parte por lo menos de los recursos materiales v
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humanos se orientase a actividades tal vez transitoriamente mas
lucrativas gque otras, pero no siempre las mas nutiles para el des-
arrollo orginico de la economia, La muy disminuida producti-
-vidad del trabajo nacional, sea que se la mida por unidad de ca-
pital invertido o que se la relacione con la poblacién total o séle
con la activa, es atribuible en buena parte a la inflacion. No es
ajena: a esta desviacion de los récursos de sus destinos mas pro-
duetivos la circunstancia de que el ahorro macional, impedido
desde casi diez afios a esta parte de irocarse exr medios de pagos
externos, solo ha podido aplicarse en muy reducida escala a pro-
ducciones que suponen la adquisicién de equipos en el exterior.

El ingreso real por habitante decliné sensiblemente a par-
tir de 1949, v si se recuperd algo después de la depresién de
1952 /53, sigue siendo inferior en 10 % al registrado 8 6 9 afios
atras. En la actualidad su crecimiento se encuentra seriamente
trabado, ademas, por el déficit energético, por lo menos en el
sector de las industrias manufactureras. La expansién de los me-
dios de pago, sin correlative aumento en los bienes y servicios a
disposicién de la poblacién, no puede dejar de seguir presionan-
do sobre los precios. Lamentablemente, también esa expansién
s6lo podra contenerse por etapas. Es cierto que la reforma cam-
hiaria de octubre de 1955 permitié eliminar el foco de inflacién
constituido por las pérdidas comerciales del Estado. Empero,
signen instalados en el circuito otros focos. No podria cortarse de
inmediato, sin serias perturbaciones econdémicas y sociales, el
" redescuento bancario para la construccién de viviendas, a la
espera de que se estabilice el valor de la moneda y pueda mo-
vilizarse nuevamente el ahorro privado con ese fin. Seria para-
lizar la importante industria de la construcciéon en momentos en
que el problema de la falta de aquéllas alcanza sus términos
mas agudos, '

Suhsidios al consumo han venido siendo cubiertos durante
afios mediante anticipos bancarios, El propio défieit fiscal, co-
mo el redescuento de créditos hipotecarios, presenta aspectos
estructurales en el sentido de que, afin con el severo criterio de
contencién en los gastos que se sigue, no podra ser corregido a
breve plazo. Es cierto que ya no se lo cubre con recursos hanca-
rios v que no determina la inyeccién de medios de pago adicio-
nales. El aspecto a cuya correccion total ha de aspirarse, es la
practica inveterada de utilizar el crédito publico —principal-
mente por colocacién de titulos en los institutos de prevision so-
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cial— para financiar no sélo las inversiones en obras reproduc-
tivas, tan demoradas por el Estado, sino también para atender
una parte de las erogaciones propiamente administrativas, de las
cuales los gasios en personal represemtan alrededor del 80 %
El extraordinario aumento del personal de la administracién pi-
blica durante los tltimos afios —con prescindencia de las con-
sideraciones de orden politico o de la proliferacién de los orga-
nismos de control que lo generan—, es expresién, también, del
estancamiento de la economia, de la falta de mejores oportuni-
dades y de la depresién del tenor de vida general. Notoriamente,
los servidores del Estado se han visto obligados, en elevada pro-
porcion, a completar sus ingresos con alguna otra actividad, y no
han escapado a ese apremio personas ocupadas en ofros sectores
ni, por supuesto, los jubilados o pensionados. Nada ilusira en
forma maés elocuente sobre lo ilusorio de una politica social que
no se sustenta en un progreso econdmico efeclivo, que el hecho
de que la jornada normal de labor, inseripta en 1919 en la Carta
de la Organizacién Internacional del Trabajo “como objetivo a
realizar alli donde todavia no se hubiera alcanzado™, que en
ese mismo afio fué consagrada por la primera convéncién inter-
nacional votada por ese Organismo y que es ley nacional desde
1929, resulte Loy msuflcmnte a muchos trabajadores argentinos
para mantener un nivel de vida decoroso. Podrian multlphcarse
los ejemplos de vacio econdmico de la legislacidn soeial,

Sin duda es preocupacién del Estado limitar sus gastos ad-
ministralivos, en los que los sueldos y salarios representan tan
elevada parte. El exceso de personal, en algunos casos, ha sido
comprobado schre bases técnicas. Pero se recomoce, tambwn,
que la transferencia del excedente sélo podra realizarse a medida
que se intensifiquen las inversiones en establecimientos privados
que puedan ofrecer ocupaciones mds productivas y mejor re-
muneradas.

Los desequilibrios estructurales anotados son bien conoci-
dos por cierto. Se los ha recordado brevemente porque configu-
ran en conjunto, con sus obvias interdependencias, como el es-
quema general en que habrin de orientarse durante algunos
afios los estudios analiticos que se realicen sobre el desarrollo
economico y social argentino. Hay, sin embargo, un patrén mas
sencillo en el que podra apreciarse en forma mas directa y por
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lo menos en lo inmediato- el rumho que va tomando nuestra eco-
nomia: es el aumento que en volumen y valor logren alcanzar
nuecetras exportaciones. En este sentido, la tendencia declinante
de la agricultura todavia gravité negativamenle en los volfme-
nes de que se dispuso en 1956 para ello. En cambio se obtuvo,
ya en la campafia 1956/57, un muy notable aumento de la su-
perficie cultivada, y es éste seguramente el hecho de mavor sig-
nificacién dindmica en la presente coyuntura.

El otro hecho destacable en el camino de la recuperacion, es
el éxito que han tenido las negociaciones tendientes a sanear jas
relaciones financieras con el exterior.

1. LA ACTIVIDAD TNTERNA

Es apreciacién generalizada que las actividades econdmicas
“internas, contempladas en conjunto, se han mantenido en 1956
a nivel satisfactorio, considerando los recursos materiales y hu-
manes disponibles y las formas en que de hecho los unos se
complementan hoy con los otros. :

La produccién conté con un mercado interno sostenido,
El monto de los pasivos de los quebrantos fué el mas hajo de
los tltimos aiios; el importe total de los documentos protestados
por los bancos, inferior al del anterior.

Sin embargo, el volumen fisico de la produccién, medido a
precios coustantes, contrariamente a lo que pudo esperarse hasta
la segunda mitad del afio, no parece haber aumentado con res-
pecto a 1955. La decaida produccién agricola resulté afectada
ademds en algunos renglones por condiciones climéticas poco
favorables, e incidié marcadamente en el volumen elobal la
brusca caida que sufrié la industrial en los Wiltimos meses del
afio, a consecuencia de los paros. Resulta asi que la produccidn
per capita ha declinado ligeramente; el ingreso individual des-
cendié en medida mas intensa por efecto de la evolucién des-
favorable de los términos del intercambio, aspecto sobre el
cual se volvera.

En el cuadro N* 1 se consignan los indices del volumen fisico
de la produccién por sectores de actividad, con base 1950. Los
correspondientes a 1956 son provisionales, y podrin requerir
algin ajuste menor. Para no caer en extension desmedida sélo
e comentaran la produccién agropecuaria y la industrial, remi-




CUADRO N 1

INDICES DEL VOLUMEN FISICO DE LA PRODUCECION, POR SECTOHRES
ECONOMICOS, EN 1954, 1955 Y 1936 (1)

Aumentn .(-{-) uw
Cobnceplu . 1934 1955 1936 llli:ml"flglﬁmx:::l(:)s-
pecio a 19533
{Basa 1950: 104) {En T2)
Toml ............ 105,9 110,2 110,7 + 0,3
Produccian ugricele .............. . 134,2 137,1 128,85 — 03
Cereales v lino .............. ... 1804 167,9 156,0 — 11
Cultives industricles ............ 1054 113,2 116,0 + 25
Frutus; legumbres y hortalizas .... 119,2 130,1 116.8 — 102
Produceion ganadern ¥ de granja .. 02,1 1069 113.2 4+ 59
Gumado .-..ocvvivviiiiiiiiiian. 95,7 103,0 107.8 + 47
Lanms oottt it 106.4 1009 96,5 — 44
Leche, aves vy huevos ... ........ 1156 1195 126,9 -+ 62
Produccién pesquera .............. 127.0 1308 114.2 — 127
Marftima ...oviniineiinnnenndinn 1424 147.8 1202 — 12,6
Fluviel y Incustre ........covuvens 72,0 68,5 58,9 — 140
Produceién minerq .........cccvuun. 1164 126,6 131.6 -+ 39
Petrdlee .. ..ovcvvviviiiiiiiiiian, 126,0 130,0 1322 4 L7
Mineralgs ......cccooniiininann,. 109,0 124.0 1309 + &6
Metaliferos ....oovvvveveennnnns 1111 194,6 2237 + 15,0
No metaliferos ................ 108,6 1121 115,2 + 2.8
Produecian industrial manufacturera . 1010 110,23 108.6 N 1
Alimentos y bebidas ....i....... 1049 1112 1265 4+ 13,8
Tobaco ...vvieiv 104,3 110,0 107,6 e 23
Textiles oovvvevnervaiaianaanann. 85,7 90,9 93,5 + 18
Confecciones ............ feeeeaa 874 89,6 87,2 — 27
Madern .....ocovvevvnnnnn hevreean 92,1 86,7 86,1 e 0,7
Papel ¥ catrtén oovevnnennenan.. o 1083 127,7 14415 + 10,0
TImprenta y publicaciones ........ 73,9 824 84,9 + 3.0
Productos qnimicos .............. 1078 1159 117,9 - LT
Derivados del petrdleo .......... 1192 127,7 1324 4+ 37
Caucho .....coviiiiiiiiiinnn, 150,2 173.8 168.2 — 3,2
Cuero ......covvivvvenvniinnnnnnn. 784 814 4,5 — 11
Piedrus, vidrie y cerdmica ...... 92.8 1019 108.8 -+ 6.8
Metales, excluida maquinaria ..... 98,7 1176 1115 — 52
Vehiculos vy masuincariss, excluida
In eléetrien ..........cceuune... 1225 140,1 103,53 — 26,1
Mauquinarias v aparatos eléctricos . 1286 162,0 1614 — 04
VOTios oovevinvineirnineininnn., 1115 106.0 97,2 — 0.0
Construecivnes ., . ................. 39.5 89,2 84,1 — 12
Piblicas ...........ciciiininnnn. 84,2 81,7 76,0 — 0
Privadag .....coviiiivinaininnn, 94.0 5,7 08,6 + 3.0
Servicios en general .......... e 106,7 1094 1114 + 18
Comercio, lennsportes y comunica-
ciomes ...l 1010 103,7 106,0 + 22
Vivienda vy fnnnzas ............. 111,5 1354 1ss [ + 20
Otros servicios () ........-..... 1133 1155 1164 + b

(1) Cifras provisionales,
(2) Tncluve otrns servicios pithlicus, servicios personsles y servicios (el Gabhierno.
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tiéndonos a los indices para las otras actividades. Con respecto
a la primera, sera conveniente hacer notar que las cifras de cada
afio recogen, en lo que a céreales v lino se refiere, el resultado
final de la campaiia agricola anterior, es decir que se computara,
por ejemplo, como produccién de 1957, 1a cosecha de trigo que
comenzd a levantarse en noviembre de 1956,

Agricultura.

‘Con el aliciente de una politica de precios remunerativos
para los productos agricolas —luego de su congelamiento du-
rante cuatro campaifiag consecutivas—, que no tardé en comple-
mentarse con la liberacién gradual del comercio de granos al
- restablecerse el funcionamiento de los Mercados a Término de
Buenos Aires y Rosario, la agricultura tomé decidido impulso
durante el afio que se analiza.

La politica de estimulo sefialada y las propicias condiciones
climaticas durante el periodo de pre-siembra, se tradujeron en
un progreso general de las dreas de cultivo de las principales
producciones exportables. :

Segiin puede observarse en el cuadro N*® 2, las extensiones
sembradas con ellas en el decenio 1936/37- 1945/46 se aproxi-
maban en total a los 20 millones de hectireas, cifra que después
fué decreciendo en forma paulatina, hasta bajar a poco mas de
15,5 millones en la campaiia 1955/56, con franca reaccién en
el afio agricola que se analiza, en que se logro llegar casi a los
18 millones de hectéreas.

Se advierte que en dicho decenio las superficies referidas
al trigo, lino y maiz —de decisiva gravitacién en nuestro inter-
cambio comercial — superaban con amplitud a las que se cul-

tivaron hasta 1955. En lo concerniente a las forrajeras —avena,

cebada y centeno—, sus areas no fueron afeciadas en igual for-
ma, porque sus cultivos son primordiales para la atencién de

las explotaciones pecuarias, con prescindencia de los precios

que puedan obtenerse en su eventual comercializacién,

Surge también de los guarismos que las siembras realizadas.
en 1956- acnsaron inecrementos, significativos en algunos casos,
con respecto a las Areas de la campaiia agricola anterior, El lino,
con un aumento de 90,5 %, tiende a recuperar su rango en el
cuadro de productos del agro. Los demis granos reconocen en sus
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siperficies sembradas las siguientes proporciones de aumento:
trigo, 14,1 % avena, 30,2 % ; cebada, 11,4 % centeno, 8.8 %,
y mani, 30,3 %. Todo lo cual ratifica las promiserias perspec-
tivas para la efectiva rehabilitaciéon de la produceién agricola.

De acuerdo con las estimaciones mis recientes, la de trigo
habra de superar en 35,2 9, la anterior cosecha; la de lino lo
hara en 160,5 % ; la de avena en 57,6 % ; 1a de cebada en 43,49,
v la de centeno en 34,5 %.

En lo gue atafie al girasol, cultivése ya a fines de 1955 en
huena proporcién bajo el aliciente de los nuevos precios oficia-

- Ies, ratificados por Decreto N* 2.430/55, con lo que se consiguid
ampliar Ia superficie a 1.396.900 hectireas eontra 559,000 sem-
bradas en 1954/55. Su rendimiento, aunque las condiciones cli-
maticas no fueron del todo propicias; alcanzé a 754.000 tone-
ladas; con ello se conjurd el desabhastecimienio del mercado in-
terno en aceites comeslibles, que en su momento obligé a efec-
tuar significativas importaciones del de semilla de algodén.

En cuanto al maiz, en parte ya sembrado, los nuevos pre-
cios no llegaron a ejercer mayor influeneia; aleanzé un irea de
2.887.900 hectireas y, a favor de un clima mas propicio que el
del afio anterior, una produccién de 3.870.000 toneladas, En
1954,/55, con 3.001.500 hectireas sembradas, la produccién sélo
habia llegado, en efecto, a 2.546.000 toneladas.

En 1956 la siembra de estos granos cubrié, respectivamente,
3.020.000 y 1.342.000 hectareas; pero la intensa sequia reinante
desde fines de noviembre produjo serio deterioro en las semen-
teras, sobre todo en las de maiz, del que se perdieron algo més
de 500.000 hectireas, calculindose que la produccién de maiz
y girasol serd inferior en alvededor de 30 % y 14 % a la ob-
tenida en la campafia anterior.

Con respecto a los cultivos de girasol, cabe agregar que ha-
bian ido en aumento progresivo durante el decenio 1936/45;
sobrepasaron ya en 1943/44 las 1.500.000 hectireas y mantu-
vieron su nivel favorable durante algunos afics. A partir de
1952 declinaron rdpidamente, hasta llegar a la cifra mas baja
del 1iltimo decenio, con 559.000 hectireas..

Igual circunstancia puede anotarse con el maiz, que desde
1933 hasta 1941 contaba con un area bajo cultivo fluctuante
entre 6 v 7 millones de hectireas; continué luego, hasta 1945,
con un términe medio de 4,4 a 5 millones, después de lo cual se
conirajo a niveles que no superaban los 3 millones de hectareas.



En lo que concierne al mani, la superficie cultivada fué os-
cilante en el periodo 1932/42. En 1946 hahia llegado a 161.300
hectareas, pero decling en los afios siguientes a menos de 100.000.
A partir de 1951 permanecié estacionaria entre 160/190.000 hec-
tareas, para recuperarse en 1956 con 204.000.

Pasando a los cultivos industriales, cabe sefialar los coxi-
trastes que afectaron intensamente la produccmn viticola —he-
ladas, granizo, exceso de precipitaciones pluviales y plagas—,
que eayo de 2.547.000 toneladas en 1955 a 1.832.000 en 1956.

En cuanto al algoddn, la superficie cubierta en 1955/56 lle-
g6 a 592.300 hectareas, con una produccién —en bruto—.'de
383.300 toneladas (581.600 hectareas y 359.300 toneladas en
1954,/55). En 1a campana 1956/57 el area cultivada se elevé a
628.300; sin embargo, segilin las estimaciones oficiales la produc-
cion, afectada por lluvias excesivas, no pasara de 320/330.000
toneladas, o sea la mas baja del dltimo quinquenio. Perjudicada
ademés la calidad del producto, se prevé un déficit en el abaste-
cimiento de la fibra corta.

- No fué muy favorable la evolucion de los cultivos de taba-
co, L’l extensién plantada amnenté en 11,3 %, Pero el exceso de
Thivias afecté considerablemente las especies ©Virginia”. Con
tado se espera obtener um total de 40.500 toneladas, smular al
de 1955/56, al haber sido normal el rendimiento de las especies
de tabaco negro.

Ea-produccién de olivo fue en 1955/56 de 27.600 tonela-
das, frente a 55.400 de la campafia precedente. Tan sensible
diferencia obedece a las alternativas que caracterizan esta-espe-
cie, puesto’que a un ailo de cosecha abundante suele segnir oiro
de escaso rendimiento; es asi que para 1956/57 se prevé lograr
aproximadamente 78.000 toneladas de aceituma, lo cual podra

significar interesantes saldos exportables. Ya en el ejercicio an-
terior se colocaron importantes partidas de acene de ohva en
el mercado externo. :

La caiia de azticar en 1955/56 conté con superficie culti-

vada de 310.000 hectireas y un volumen de produccién estable-
cido en 10.045.000 toneladas. El drea en el periodo anterior fué
de 297.900 hectireas, que produ]elon 9.324.000 toneladas.

Una extlaoldmaua expansién regisiran los cultivos de 18.
En 1954 abarcaban 7.000 hectireas, registrindose en 1955 un
ascenso vertical a 32.953 para en 1956 estabﬂizarse en 33.100.
Las producciones de 1955 y 1956 fueron de 3.400 y 8.323 tone-
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ladas de brote verce, respectivamente. Esta especie ofrece pro-
misorias perspectivas, no sélo para la adecuada atencién del
consumo interne sino también para futuras exportaciones, por
la circunstancia de que paralelamente con la dilatacién de su
cultivo se perfeccionan los métodos con que se la industrializa.

Por el contrario, el afio 1956 resulté netamente desfavora-
ble con relacién a la yerba mate, por las heladas que afectaron
seriamente algunas zonas productoras. De esta suerte, la zafra
rindié escasamente 92.000 toneladas, volumen menor al ya po-
co satisfactorio obtenido en el afio anterior, en que se lograron
109.500. Ello significa un déficit de consideracién frente al con-
sumo interno, estimado en 140.000 toneladas, que tendrd que
ser contrarrestado con el despacho anticipado de la yerba pro-
veniente de la zafra 1957, de manera de aminorar el volumen
a importarse.

La produccién yerbatera sigue desde hace muchos afios un
proceso declinante, que ha obligado en algunas oportunidades a
permitir la *poda libre” en detrimento de la vida util de las
plantas. Para remediar esta situacién, en 1953 se autorizd, den-
tro de ciertas normas, la plantacién de 30.000 hectdreas adicio-
nales, de las cuales solamente se concretaron 17.000, porque los
productores prefirvieron el cultivo més lucrativo del té.

Con respecto al tung, en 1956 se obtuvieron 124.250 tone-
ladas de nueces (94.300 en el periodo agricola anterior), lo cual
aseguré los voliimenes requeridos por la exportacién de su aceite,
cuya colocacion en los mercados exteriores fué de 16.305 tome-
ladas, contra 12.166 en 1955. ’

. Por lo que hace al importante rubro de frutas de verano,
la cﬂra de 583.000 toneladas de 1956 es inferior a la de la an-
terior campaiia, que produjo 660.000, merma causada por con-
trastes climdticos. Las exportaciones de frutas frescas pasaron,
no obstante, de 94.000 toneladas en 1955 a 102.000 en 1956
La produccién de citricas ofrece uma variante favorable con su
volumen de 584.950 toneladas, superior en 10 000 tonn]adaq a
Ia deél afio anterior, - o

La explotacién del quebiracho presenta varianies negalivas
en cuanto a la produccién de extracto. En efecto, en 1956 Ia
industrializacién de esta especie produjo 137.442 toneladas de
tanino, contra 186.694 en 1955. Las exportaciones se mantuvie-
roir, en ambos afios, alrededor de las 120.000 toneladas.
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Ganaderia,

Una de las caracteristicas principales del afio ganadero ha
sido la actividad desarrollada en la comercializacion de earnes,
en especial bovinas, con niveles de faenamiento no superados
anteriormente. -

El ntimero de vacunos, ovinos y porcinos faenados en el

periodo ascendis a 24.300.000, frente a 22.590.390 en 1955.

La faena de bovinos alcanzé, con 11.700.000 cabezas, la

mayor cifra desde 1914; 9.100.000 fueron absorbidas por el con-
sumo interno (77,8 %) y el saldo, esto es 2.600.000 (22,2 %),
tuvo salida por exportacion. En 1955 el faenamiento comprendié
a 10.003.888 cabezas, de las que el 82,1 %, se destiné al consu-
mo interno y el 17,9 % a la exportacién. :

El incremento que resulta para el consumo durante 1956
(96,6 Kg. de carne vacuna por habitante contra 89,8 en 1955)
superd notablemente la tasa de aumento de la poblacién, y ha
de explicarse por la circunstancia de que los precios de esta
carne fueron mantenidos relativamente bajos por efecto del
subsidio. o

FEl significativo nivel de su exportacién en comparacién con
1955 (808.350 cabezas mds) se debe a una mayor ahsorcion del
mercado britinico, particularmente en la calidad “chilled-beef”,
como también a la promocién de ventas a otros paises del con-
tinente europeo, habiéndose logrado colocar en éstos importan-
tes volimenes que permitieron mantener los altos guarismos de
faena que la oferta de este tipo de hacienda requeria.

Cabe seiialar que la matanza, excluida la no comercial, que
realizan los establecimientos agropecuarios para atender sus pro-
pias necesidades, subié en materia de novillos a 600.000 cabezas
v en cuanto a vacas v vaquillonas hasta una cantidad aproxi-
mada al millén de ellas, cifras que evidencian la presién de
la oferta,

Tan elevado sacrificio de hembras ha sido la consecuencia
inevitable de la acumulacién, en los. planteles, de vientres en
niimero superior a las necesidades de reposicién, constrefiidos
aquéllos —ecasi con exclusividad— a la produccién del novillito
v novillo “preparade”, segiin las reglamentaciones vigentes con
anterioridad a 1956, que concedian a estos tipas bonificaciones
progresivas con miras a la exportaeioén, mientras que la vaca no
lograba precios compensatorios en los mercados internos,
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El acrecentamiento operado en los vacunos, mas que por
una demanda efectiva de los mercados del exterior en los afios
precedentes, fué en realidad provocado por causas relacionadas
con el régimen de comercializacién, y por los bajos precios que
durante sucesivas campaifias se pagaron por los granoes, lo que
hizo que se destinaran a la ganaderia campos habitualmente de-
dicados a la agricultura.

Es de hacer notar que en 1956 el margen disponible pa-
ra faena, aceptando —conforme a las estimaciones oficiales—
una existencia de 49.028.100 cabezas de ganado vacuno para el
mes de diciembre, debia llegar al limite de 10.800.000 cabezas
aproximadamente (22 %), pero las circunstancias explicadas lo
Ilevaron al 24 %, sobrepasandose algo la relacién “produccidn-
existencia™.

Poca variante ofrece_el sector ovino con una matanza de
10.200.000 ejemplares, inferior en 337.421 a la de 1955; esa
contraceion y el mayor consumo incidieron sobre los voliimenes
exportados, que acusan una merma de 607.000 cabezas.

Con relacién a esta especie se comprobé en 1956 un interés
sostenido en las operaciones de compra-venta en los mercados
internos, con precios muy satisfactorios obtenidos en parte por
el retraimiento de la oferta, dado el propésito de algunos pro-
ductores de conservar sus rebafios ante la valorizacion de las
lanas y el deseo de oiros de aumentar sus planteles,

Ademds se vié favorecida por diversas medidas que han
facilitado su comercializacién exterior, al eliminirsela del régi-
men de compensaciones financieras del Decreto N* 7.913/55 y
fijarsele precios minimos; posteriormente se autorizé la expor-
tacién de carne ovina y sus menudencias, sin porciento de re-
tenecién, asigndndoseles aforaos.

En términos generales puede establecerse que la produccion
de lanares ha sufrido un estancamiento, toda vez que las exis-
tencias, estimadas en 1956 en 44 millones de cabezas {cifra in-
ferior en 2,9 millones al caleulo practicado en 1954), resultan
muy similares a las que comprobé el censo levantado en 1930.
La zafra de 1956 rindi6, no obstante, 175.000 toneladas de lana,
_contra 170.000 obtenidas en 1955.

La faena de porcinos reconoce un aumento significativo,
con 2.400.000 cabezas en 1956 conira poco mas de 2.00.000
en 1955; la exportacién pasé de 145.000 a 400.000 cabezas.
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FEste neto progreso puede atribuirse al levantamiento de las
restricciones que prohibian el faenamiento de esa especie y la
introduceion de su carne en la Capital Federal y Gran Buenos
Aires cnando provenia de mataderos del interior del pais, como
también a la posterior inclusion de los productos porcinos en el
mercado libre de cambios.

Las exportaciones de hacienda vacuna en pie acnsaron im-
portante ascenso con relacién a los dos afios anteriores, con un

volumen préximo a 137.000 cabezas frente a 40.000 de los afios

1954 v 1955, respectivamente; las dirigidas hacia Chile sumaron
52.000 cabezas, y 24.300 las destinadas a Bolivia. En virtud del
convenio comercial suseripto con Urugnay, se colocaron en este
tltime pais 56.000 cabezas,

Las cifras de faena, consumo y exportacion de vacunos,
ovinos y porcinos, expresadas en toneladas, figuran en el cua-
dro N* 3

Por ultmlo. y con referencia a subpreductos ganaderos in-
teresa destacar el aumento registrado en las exportaciones de
(ueso y manteca, cuyos volimenes de 3.743 y 15.737 tonela-
das superan a los embarcados en 1955, que totalizaron 3.100 y
11.188 toneladas, en el orden consignado. ‘

En cambio, se perciben coniracciones de eonsideracién en
las exportaciones de leche en polvo desecada y condensada. De
la primera especialidad se embarcaron 278 toneladas, frente a
1.351 en 1935, v 112 contra 392, de la segunda,

Tzualmente la caseina acusa retraccmnes en los embalques
con 34.290 toneladas frente a 39.565 el afio anterior,

Produccion Industrial.

El volumen de la produccién manufacturera decling en
1.3 % con respecto a 1955, ' ‘

" Considerados. en febrero el periodo de vacaciones y en
abril la habitual variacidon estacional en las industrias de bie-
nes no durables, el indice general denotdé durante los primeros
ocho meses del afio una progresiva intensificacién, alcanzando
el nivel tope de 141,9, no registrado anteriormente, en el mes
de agosto. Si se hubiera proseguide a ese ritmo de actividad,
podria haberse lograde un aumento sustascial por sobre lo ob-
tenido en 1955, Pero a partic de setiembre la tendencia se in-
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vierte bruscamente, cayendo el indice a 108,9 en noviembre y
97,6 en diciembre. Tan sensible baja se explica por los paros
ocurridos, principalmente en el cuarto trimestre; los conflictos
de trabajo afectaron notoriamente la produccién de industrias
comprendidas en el grupo de “hienes durables™, cuyo indice
cayé a menos de la mitad en los 1iltimos meses.

Il descenso en este grupo del indice anual 143,0 en 1955
al de 129,0 en 1956, dada su gravitacién en el conjunto no llegé
a ser compensado por el fuerte aumento en el de “bienes mo
durables™ —o sea de articulos de consumo—, en el que, con
excepcion de la elaboracién de vinos y de yverba mate, todas las
demas actividades aumentaron su produccién en medida varia-
ble. En la industria textil, una de las que lo hicieron en menor
grado, Ia tendencia ha sido distinta, sin embargo, segiin la rama.

De la baja vegistrada en el grupo de “bienes durables” tuvo
Ia mayor participacién el sector metalfirgico. En este solo sector
se perdieron unos 3 millones de jornadas de trabajo.

Aunque les citados conflictos afectaron obviamente el vo-
Iumen de la produccién, conviene tener presente que las in-
dustrias de “bienes durables” comprenden actividades como la
galvanizacién de chapas de hierro, automéviles y camiones, y
astilleros y talleres navales, cuyo ritmo de trabajo denoté fuerte
irregularidad en los wltimos afios. Por ello, podria no ser co-
rrecto atribuir exclusivamente a los conflictos de trahajo la
merma de sus elaboraciones. '

Dentro de ellas, no obstante las huelgas, registrd sélo un
leve descenso la rama de maquinarias y aparatos eléciricos; las
industrias madereras se mantuvieron pricticamente al mismo
nivel mientras que el sector piedras, vidrios y ceramica denota
un aumento apreciable, hahiendo sido particularmente intensa
Ia produccién en las ramas del cemento y de ladrillos de maqui-
na, y otros, refractarios o no. '

En el ambite de la actividad minera, las dificaltades que
existen para el transporte de petréleo han hecho que su extrac-
cion sélo aumentase en 1,7 95 ; no se vegistra un crecimiento tan
bajo desde 1952, en que fué de 1.4 %.

La produccién de minerales metaliferos, que habia decli-
nado bruscamente entre 1951 y 1953 para recuperarse a partir
de 1954, en 1956 llegé a duplicar con exceso el volumen de 1950.

En lo que respecta al importante vamo de construcciones,
la contraceion en el volumen de las obras piblicas fué compen-
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sada aproximadamente por el incremento de las obras puvadas
de mayor gravitacién.

Continué siendo lento el ritmo de renovacién y ampliacidn
de equipos durables de produccién en la industria PllVEldH,
rada en su conjunto.’

No puede darse en este lugar una resefia técnica prolija de
los elementos incorporados en el afio, o que se encontraban en
vias de instalacién, ni de las caracteristicas tecnolégicas de las
nuevas producciones. Sefialamos, no obstante, que varias fibri-
cas del sector papelero agregaron a sus elencos algunas unidades
mecanicas cuya importacién habia sido autorizada eon anterio-
ridad. In el sector metaldrgico una firma inicié la produecién
de cables de acero, ampliando para ello su establecimiento fa-
bril, y otra comenzé a producir caftos de fundicién centrifugada.
En el sector de elaboraciones medicinales se destacan, como pro-
ducciones nuevas, las de cortisona; hidrocortisona y sus delta
derivados y compuestos; dcido paraminosalicilico y sus sales;
ovomaltina y diversos productos veterinarios. Ha tomado nota-
hle impulso la fabricacién, en gran mimero de establecimientos,
de partes y accesorios destinados a integrar progresivamente la
construccion local —ya iniciada en las lineas mas urgentemente
requeridas—- de tractores agricolas y de vehiculos automotores.
Todas iniciativas que se traducirin en economias de divisas,
muy apreciables en algunos casos,

2. LA EXPANSION DE L0S MEDIOS DE PAGO

La accién de los factores expansivos determiné que la crea-
cién de nuevos medios de pago fuera algo més intensa que en
el perindo precedente: en 1955, en efecto, se registré un aumen-
to de 204 G5 sobre el total de laz colocaciones hancarias de
principio de afio; en 1956 fué de 21,4 9.

Surge del cuadro N* 4 que la mayor expansién corresponde,
entre los factores internos, a los préstamos al piblico; aqui el
volumen adicional facilitado duplicé al del ejercicio anterior.
Sin emhargo, ese ascenso se vi6 compensado, en el propio sector
interno, al resultar sensiblemente menores los requerimientos de
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nuevos fondos para operaciones de comercializacion y defensa
de la produceidn apropecuaria y para anticipos vinenlados con
necesidades fiseales transitorias.

CUADRO N* 4
SITUACION MONETARIA {!)

Vuriciones en:

Counceplan -
1954 1955 1956

(En millones e m8n.)

Medios de pago ereados .. ... ... ... 13.632 16.237 20.495
Fuctores internos ...,.,......... Ve 13400 14,685 14.556
Préstumos al piblico e inversiones
en papeles privados ............ 4.199 4.285 8.043
Operaciones hipotecarins .......... 3.820 4425 4,653
Repuluacién del Mercudo de Vaolores
Piablicos cvovviiiiniiiiniiiiian. — 409 — 528 — 33
Comercializacidn v defensn de Ia
produc. agropecuaria (2} ........ 3.659 4.197 2.263
Operaciones del TAPIL {(en lig.) .. 856 312 — 623
Nucionalizacién y finane. de serv,
piith, (LAPL en lig) -......... 130 167 77
Necesidades fiseales (3) .......... 1.145 1.767 176
Fuctores externos .........co0vvunen. 242 1552 5939
Oro y divisus, resultado de operacio.
mes regulares ... i eeiieen., 260 1755 5,157
Aportes 2 orgunismos internucionules - - 1%
Exportaciones efectundas n crédito : , :
(LAPL en Hq) ............... 22 — 203 3
Medios de pago absorbidos ........ 4.800 5.637 6.932
Depdsitos de shorro, a plaze ¥ otros
de poea movilidad ............. 2.843 2,436 4,908
Volores del Banco Centrnl ........ 239 134 — 233
Capital, reservns v utilidades ...... 1.214 1,580 1.138
Cuentus varias de los bancos ...... a4 1.487 1.119
Incremento neto de los medios de pugo 1. 8.882 10.600 13.563
De particulares ............ e 6149 7.736 8596
Moneda ....ovvievvniniinnnnns e 4.680 5.087 4,295
Depdsitos corrientes vovveivnnnnnns. 1.469 2,669 4.301
De gobiernoes y repurticiones oficiules 2,733 2,044 4967

{1) TPuarn establecer ol incremento neto de los medina de pogo, Ins clirss en divisns que se come
putan en los cileulus de este cuadeo figuran convertidas a mSe. a lipee de comblo aproximados o lux
reafes de los operacienes. Cliras sujelas a reviston.

(2) Comprende opecaciones del TAPT, INGE, INC, ING y INC.

(3) Incluye inversiones er pupeles piblieos v préstamos oficlales (excloidos IAPI, INGE, INC,
ING y JNC)
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La creacion de medios de pago suplementarios resulta asi
proceder, en su totalidad, de la aceion de los factores externos.
Se destaca entre éstos el fuerte ammenio emergente de las ope-
raciones regulares con el exterior, atribuible en su mayor parte:
a la constitucién en el mercado libre, por las instituciones auto-
rizadas, de una posicién contado que expresada en dolares cre-
cié en 105,6 millones.

Como ya se menciongd, el comportamiento del sector interno
en conjunto se tradujo en un aumento de medios de pago equi-
valente al de 1955; pero presenta en cambio apreciables altera-
ciones en los rubros que lo integran, las cuales reconocen como
cansa principal Ia reforma cambiaria de octubre de ese afio.

En efecto, la modificacién de las bases operativas sobre las
que asentaba la comercializacién de las cosechas, permitié al Ins-
tituto —posteriormente Junta Nacional de Granos— reducir en
gran parte sus necesidades financieras, que por ese concepto pa-
saron de m$n. 2.467 millones en 1955 (incluides m$n. 2.022
millones invertidos por el ex-IAPT) a m$n. 810 millones en 1956.

Continuaron atendiéndose con crédito bancario, sin embar-
go, los déficit de la industria de la carne derivados del bajo
precio del producto destinado al consumo interno. Dichos anti-
cipos, que el afio anterior alcanzaron a m$n. 1.730 millones, en
el ultimo se redujeron a m$n. 1.454 millones; como se sabe, el
Fondo de Restablecimiento Econémico Nacional ha constituido
reservas para la cobertura de tales quebrantos.

Ademas, se activé la realizacién de las existencias del Ins-
tituto Argentino de Promocién del Intercambio (cuya liquida-
cién se dispuso a fines de 1935), circunstancia que le permitié
reducir su deuda en algo mis de m$n, 540 millones.

Por otra parte, las necesidades de anticipos banearios al
fisco nacional también disminuyeron en el tltimo afio.

) En conjunto, el sector oficial generé en 1956 m$n. 1.860
millones, mientras que en 1955 habla dado hugar a la creacién
de m¥n. 5.975 millones. :

El sector privado, en cambio, niveld esa situacién, retirando
de los bancos otras m$n. 8.043 millones en concepio de crédito
ordinario principalmente, y m$n, 4.653 millones para la cons-
truceién de viviendas; con lo cual se superaron las respectivas
demandas de un afio antes en m$n, 3.758 millones y m$n. 228
millones. Cabe recordar que el Plan de Restablecimiento Econd-
mico preveia ya la agudizacién de los requerimientos crediticios
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de la economia privada, como consecuencia del encarecimiento
de los combustibles y materias primas importados a los nuevos
tipos de cambio. A ello se agregdé posteriormente la renovacion
de los convenios de trabajo, que al acordar considerables mejo-
ras de las remuneraciones, en algunos casos aplicables a exten-
sos periodos retroactives, determiné sobre todo en los ultimos
meses del afio un fuerte aumento de las necesidades de crédito
bancario.

Los efectos de esa expansién sobre las disponibilidades li-
quidas del piblico resultaron, sin embargo, considerablemente
atenuados por dos factores principales: la absorcién bancaria en
cuentas de ahorro y las recaudaciones del Fondo de Restableci-
miento Econdmico Nacional.

La esterilizacién lograda por los depdsitos mencionades en
primer término, con otros de reducida movilidad, alcanzé a
m$n. 4.908 millones, es decir, al doble de lo ahsorbido un aio
antes. Il palrimonio de los bancos, por su parte, al crecer en
s6lo m¥n. 1.138 millones restd al circuito menetario un monto
inferior al registrado en 1955, aunque debe advertirse que ello
obedece exclusivamente a la decisién del Baneo Central de ex-
cluir de las utilidades de su ltimo ejercicio los intereses deven-
gados por el redescuento de las deudas del L API (m$n. 387
mlllones)

En las cuentas varias de los bancos se refleja el importe de
dicha provisién, asi como los fondos que en ciertos casos los in-
portadores anticipan a las entidades en relacion con créditos do-
cumentados abiertos por su orden, sumas que en su momento se
aplicaran al pago de las divisas que demandan esas compras en
el exterior; en tanto que el rescate de las obligaciones hipoteca-
rias que colocaba el Banco Central en determinadas cajas de
previsién —segin se comenta en otro lugar de esta Memoria—
se tradujo en una inyeccién de dinero por m$n. 233 millones.

Los facteres resefiados anularon m¥$n. 6.932 millones, ecana-
lizando las cuentas. corrientes oficiales otros m$n. 4.967 millones.

Con ello los medios de pago del piiblico crecieron. solamente
en m$n. 8.506 millones, repartidos casi por partes iguales entre
billetes y depésitos en cuentas corrientes. Dicho aumento repre-
senta el 16,6 % sobre el nivel del comienzo de 1956 y constitu-
ye, con excepcién del verificado en 1952 (13,8 %), uno de los
mas bajos de los dltimos 10 afios.




EVOLUCION DE LOS MEDIOS DE PAGO

En millones de mSn. En millores de mSn
100.000 140000
80000 . —180.000
0.000 - / —{60.000
| Medios de pago netos ]

40000 }- Medios de pago absorbides . lun 600

____._——-‘"/ W L
_/-’—"/ ' b e N
’-""M
20000 R St — 20000
Factores expansivos exrernns /——’:
R _—
T
0 —lo
E20.000 — — [ 20000
1a0.000 — / 100,000
3 FACTORES EXPANSIVOS INTERNOS 7l
50.000 [ / —| BO.00D
/ -
60.000 I P
Total / Crigen prwadum I 60.000
40000~ o™ -| 40000
/ | — P —
- | Origen aficial® " .
20000 =" - 20000
—
a ¢]
1951 52 33 4 33 56 .

{1} Inclgye: Préstnmos nl priblico e inversiones en papeles privados y opernciones hipatecaring,

(2) Incluye: llngnln:mn del mercade de valares pillicos, comerclolizacidn 3 defensu de la peo-
ducciin agropecuarin, ovperaclones del LA.PJI. —en liguidacion—, neciopoliescidn y financiocidn de
servicioa piiblicos y necesidudes fiscales,

Como contrapartida, cabe sefialar que los particulares uti-
lizaron en medida més intensa sus depdsilos corrientes, y pre-
sumiblemente también Ia moneda en circulacién. En 1956 esos
depdsitos giraron, en promedio, casi 23 veces, mientras que en
1955 habian sido empleados 21 veces, lo cual contribuyé a acen-
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tuar la presion sobre los Dbienes y sérvicios disponibles, cuyo

volumen fisico medido a precios constanies practicammente no.

varié de un afio a otro, segiin ya se dijo. Atendidos en forma
adecuada los requerimientos de crédito bancario para una evo-
lucion normal de Jas actividades, la aceleracion en el uso de los
medios de pago fué consecuencia, probablemente, del clima psi-
colégico alcista que no pudo dejar de crearse ante la inminente
renovacion de los convenios laborales y la incertidumbre reinan-
te en cuanto a la magnitud que alcanzarian las nuevas remu-
neraciones; debe pensarse, también, que tal clima se acentud
al conocerse los fuertes aumentos porcentuales de los primeros
acuerdos concertados. Todo ello ha de halier creado en los tene-
dores de existencias de productos no perecederos una menor dis-
posicién a desprenderse de ellos, y en sus usuarios una tendencia
a acelerar las adquisiciones, con la consiguiente accién sobre los
precios y también sobre la tasa de interés de los préstamos pri-
vados a que con ese objeto pudo haberse recurrido.

De ordinario, en tal clima psicoligico el movimiento de los
precios se anticipa en alguna medida al aumento efective de los
costos, y no hay motivo para pensar que ello no haya ocurrido
durante el periodo que se comenta para buen niimero de mate-
riales y articuloe manufacturados. De ahi que las necesidades
reales de crédito bancario adicional originadas exclusivamente
por el pago de los aumentos de salarios, podrian ser algo me-
nores gue las que resultarian de estimaciones que no tuvieran
en cuenta tal proceso de anticipacién.

~ Conviene tener presente, también, que por acuerdo directo
enire las empresas y su personal, o por decisién espontinea de
las primeras, se operaron en muchos casos, entre 1954 y 1955,
mejoras apreciables sobre las retribuciones establecidas en los
contvenios de principios de aquel afio. Tales aumentos anterio-
res, como también el general del 10 % dispuesto a fines de 1955,
fueron en su mayoria absorbidos en los provenientes de las nue-
vas estipulaciones, de modo que s6lo la diferencia ha de modi-
ficar los costos actuales de produecién o comercializacién. Como
por otra parte el pago retroactive también se limita a esa di-
ferencia, las erogaciones por este concepto no han de alcanzar
Ia magnitud que podria asignirseles sobre la base de una me-
ra confrontacién de las reiribuciones fijadas a principios de
1954, v las ahora establecidas con retroactividad al 1° de marzo
de 1956.
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Indudablemente, las mejoras de salarios acordadas han de
incidir todavia en los costos; seria aventurado, sin embargo, tra-
tar de avaluar desde ahora en qué medida-serd preciso ampliar
por este concepto el volumen de los medios de pago. :

Los aumentos se caracterizaron por su uniformidad. Segiin
algunas estimaciones, se acercarian en promedio a un 40 %, so-
bre las tasas de marzo de 1954 (%),

3. EL DESARROLLO DEL INTERCAMBIO Y EL BALANCE DE PAGOS

Tal como se preveia, el intercambio comercial acusé nueva-
mente en 1956 un fuerte resultado negativo, que expresado en
délares se eleva a 184 millones, El déficit es inferior en 60 mi-
llones al de 1955, y si bien fué substancial no alcanzé la mag-
nitud de los saldos desfavorables anteriores, como surge de las
cifras que van a continuacidn.

CUADRO N°'5
VALOR DE LAS EXPORTACIONES E IMPORTACIONES

Expuriacidn Importoeién Salda gamercinl
Perioido
mén. Dilares mén, Dilares min, Dilares
(En rm;hu)
1951 6,712,516 | 1.169.441 | 10.491.691 | 1.480.220 | — 3.779.175 | — 310.779
1952 4,391.971 677.571 ) 8.361.243{ 1.179.335| —3.969.272 | -~ 501.764
1953 7.189.469 1 1.101.550 | 5.667.386 795.138 ¢ - 1.522.083 | 4- 306.412
1954 6.757.207 | 1.026.638 | T7.115.785 0790.001 | — 3585181 4+ 47.637
1955 7.297.645 028,595 | 8.904.620 { 1.172590 | — 1.606.975 | — 243.995
1956 18.086.866 943.753 1 18.255.883 | 1.127.579 [ — 169.017 | — 183.826

Fuente: Direceidn Nacienal de Estadistica y Censos.

Dado que en 1957 se contard probablemente con mayores
saldos exportables, como consecuencia de la expansién de la su-
perficie cultivada, es de presumir que habri de acentuarse la
correccion del déficit de la balanza comercial, a condicién, sin
embargo, de que el crecimiento de las exportaciones no resulte

{1} ‘Tanta el aamento medio como la fncidencin en los costos resuitan dificiles de procisor.
No bostn eon eonuvcer ol mitmers de personoa comprondidos en cada l:tmn:nm debie tenierse en cuenta la
distrihucidn do los dislinine calegoring de trabajadores, vy en ests_aspecin sn’ copeen de informocidn esta-
distica. Por otra parte, dantre de unn misma indusirin la eomy on del p 1 por cilegorias, snela
wariar de una empresit a alra,
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neutralizade por nuevas bajas de precios en los mercados del
exterior. : \ '

. En 1956 continuaron declinando las cotizaciones promedio
de nuestros productos de exportacién, tomados en conjunto, fac-
tor que determiné con respecto a 1955 un menor ingreso de di-
visas de cerca de 130 millones de délares. Pérdidas similares, y
ain mayores, se registraren reiteradamente por ese concepto en
los tiltimos cinco afios, periodo en que dichos precios han venido
cayendo ininterrumpidamente.

Si a ello se agrega que los costos de importacién, siempre
tomados en conjunto, desde 1953 se han mantenido al mismo
nivel con sélo pequefias variantes, se apreciard la incidencia en
la evolucion de la balanza comercial y de pagos del pais, del
progresivo deterioro de los términos del intereambio.

Sobre el volumen y valor de muestras exportaciones por
grandes rubres, en comparacién con los afios inmediatos ante-
riores, ilustran las cifras del cuadro N° 6.

Como puede observarse, lanto el tonelaje como el valor to-
tal fueron practicamente similares en 1955 y 1956, con un leve
repunte el afio wltimo en ambos conceptos.

En peneral, se ha mantenide el orden de importancia de
los distintos rubros como produciores de divisas, aun cnando, sin
llegar a alterarse ese orden, se ohservan variaciones en su im-
portancia porcentual. '

Asi, la participacién de los rubros cereales y lino y carnes
era de 34,8 $; v 22,1 Y, respeclivamente, en el valor total de las
exportaciones de 1955, mientras que en 1956 la relacién fué de
29.9 9% y 25,5 9. Tales variaciones se observan también en otros
rubros de menor significacion, destacindose el caso de los pro-
ductos de la mineria, cuyo valor duplicé la cifra promedio al-
canzada en los tiltimos cinco afios, Tal vez con la sola excepeién
de este rubro —y el de las lanas, que se mantuvo estable—, la
relacién valor-volumen resulta inferior en todos los demis a la
del afio anterior, aun cnando dentro de éstos algunos articulos
pueden habher logrado mejor precio.

La contraccién en el valor de las importaciones no llega ai
4 % con relacién a 1955.

Considerados los rubros en especial, se destaca como el mis

importante el de maquinarias, siguiéndole de cerca el de com-
bustibles. Ambos regisiran apreciables incrementos, que se han
visto compensados con reducciones en casi todos los demés, par-
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ticularmente en hierro y sus artefactos, maderas, productos qui-
micos y metales. La evolucién de las importaciones en estos ru-
bros puede relacionarse directamente con el elevado volumen
que alcanzaron en 1955. En cuanto a textiles se mantuvo la ten-
dencia declinante que se ohserva de afios atrds, como consecuen-
cia de la substituciéon gradual del producto importado por el
nacional. o

El rubro maquinarias —que comprends maquinas y mo-
tores en general, miquinas e implementos agricolas, material fe-
rroviario, camiones, automéviles, aviones, accesorios y repues-
tos— ahsorhié en 1956 un total de 262 millones de délares (215
millones en 1955). Si bien incluye una variedad de repuestos
que podrian considerarse, segiin el caso, como articulos de abas-
tecimiento corriente o complementos de fabricacién, en lo subs-
tancial se trata de bienes de capital. De modo que el monto de

. dichos bienes superé en 1956 el déficit de la balanza comercial;
es decir que las exportaciones han cubierto con cierta helgura las
necesidades de importacién de materias primas, articulos inter-
medios o de consumo esencial. En otros términos, han alcanzade
como en afios anteriores para financiar en general las importa-
ciones requeridas por el mantenimiento de las actividades eco-
némicas y la atencién de ciertos consumos esenciales, salvo si
se les adicionan las destinadas a conservar o ampliar la capacidad
productiva.

Tales importaciones, muy constrefidas es cierto, se realiza-
ron en parte con uso inmediato de cambio; olras se concretaron
con crédito del exterior o bien a través de inversiones de capita-
les extranjeros en el pais.

El cuadro N* 8 proporciona informaciones mds discrimi-
nadas sobre ciertos articulos esenciales, maquinarias y medios
de transporte.
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CUADRO N° 8
IMPORTACION DE ARTICULOS ESENCIALES

Articulae 1952 1953 1954 1955 1456

(En miles de toneladas)

Alimenlos vy matering pri-
mas p/elaboracién de ali-
mentos vy bebidas ...... 1999 171.4 232.5 226,0 2013
Carbén mineral ...... .. 1.783.8 1.228,2 1.551.9 1.274,5 1.505.8
Petrdleo sovveicciieniann.- - 3.013,4 3.599.4 #.644,0 3.7113,7 44140
Combustibles derivados del
petréleo ... 3.212,6 2.381,0 3.214,5 3.342,9 4.,043.6
Lubricantes .............. i 50,6 65,1 414 39,3 774 i
Materiales refractarios .... 22,8 8.3 6.9 3.3 15.0
Material. p/electricidad, rn-
dip v telefonin (exel.
alambres y eshles) ..... 3.1 20 34 3.1 4,0
. lumbres y cables para elec- .
teicidad .o veriaeneiann,. 1.4 0,3 39 16 2,1
Hierros y aceros p/lo side.
rurgia ¥ mat. primas p/la
prod. siderirg. ......... 2654 1761 494,0 798,3 493,6
Hierros y nceros sin trabajar 166.6 104,2 328,3 3974 3850
Hojnlatn vvuvvvvnnvnnnnnnn 68,2 518 63,4 106.8 115,0
Minerales y metales no fe.
rrosos sin trobojor ... 14,2 16,8 33.9 39,5 32,4
Hierrog ¥ nceros trabajedos 41,5 33.8 56,6 46,1 16,9
Meoderas svoeeeieiiinaanas. 638,6 524,1 794,7 1.045,0 756,17 i
Amiante ..viiiiiniiiiia,. 4,5 10,2 4,0 11,9 |. 5.7 g
Papeles y eartones ....... 68,5 4,6 13,0 36,1 24.8 4
Papel parn diorios ....... 02,0 20.4 43,3 89,4 94,2
Fibra o pasts de maderu .. 89,0 36,4 170.2 206.8 1316 B
Fibras vegetales .......... 9,6 132 23.5 24,7 16,0 I
Arpillers vy yute ......... 154 96,7 1084 57,0 30,6 :
Azofre ....ooiviiniiininn, 23.8 32,0 14 — 21,7
Productos colorantes ..... 6,8 5,0 8,7 14,4 9.5
Pinturgs, barnices, esmaltes ] ’
¥ pipmentos ........... 14 15 3.3 6,3 40
Pez de resina ..., 1.0 4.7 1.7 2,0 9.1
Otrag resings ..vovevenn.. 1.8 3,0 31 8,0 8,5 ;
Soda Selvay +.vovnnnnennn. 56,6 47,0 53,0 00,2 1010 !
Soda cAusticn ............ 45,% 17,9 22,5 50,6 50,7
Corboro de caleio ....... 10,0 — — o 14 -— »
Sodio v sus compuestos .. 28,1 10,0 30,6 394 33,7 .
Otros productos quimicos y
farmacéuticos .......... ag,1 27.8 505 96,7 1418
Cnocho natural v simtético 13,2 223 24,5 35,3 24.3
A
T
}
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Maquinarias ¥ Unldad
clementos do de 1952 1953 1954 1955 1956
iransporte mediila
Miquinns y motores en ge-

peral vy sus repuestos ..| Mil.ton. 58,7 64.1 68,0 60,9 60,0
Miquinas cosechadoras ... Unid. 1.874 558 3 — —
Tractores en general ..... Unid. 7.318 10,055 3.905 10.132 10.637
Repuestos para arados ¥ .

méquinas agricolas ..... Mil. lon. 21 13 3.7 2.8 10,7
Coches y vugones parn fe-

rrocarriles ....civeiaan, Unid. 309 267 213 26 103
Locomotorns ............. Unid. 27 53 43 85 43
Piezas de repuestos pura lo-

COTIOLOTNE v evevenennns Mil.ton. 4,6 7.3 14,0 25,2 8.3
Rieles para ferrocarriles ..t Mil.ton. 8,8 34,2 85,0 151,5 5,8
Automéviles y chusis para

cumiones vy émnibns ... Unid. 7.665 6.293 5.342 10.279 17.747
Repuestos parn  automolo-

TBS cvvsoenvarecnssansas Mil.ton. 5.4 1,0 1,2 4,3 9,9
Emharcaciones armados y

desarmadas ............ Unid. 22 16 3 4 2

Fuoente: Direecian Wacional de Estadisticu y Censos,

Las variaciones en la orientacién geografica del intercambio
pueden advertirse en las cifras que van en el cuadro N° 9.

En el caso de los paises comprendidos en el drea multi-
lateral, de la Repiiblica Federal Alemana y de Japén, el fac-
tor prineipal de las variantes de los saldos fué el aumento de
nuestras exportaciones. En dicha drea, de un déficit de 47,9 mi-
Nones de délares en 1955 se pasa a un superavit de 68,2 millones
en 1956; con la Repiblica Federal Alemana, el saldo negativo
de 16,1 millones se transforma en la cifra de 8 millones a nues-
tro favor, v con Japon el déficit se reduce en 21,3 millones de
délares. Merece destacarse que el vuelco experimentado por la
balanza comercial en los dos primeros casos es del orden de
Jos 116 y 24 millones de délares, respectivamente. También con
otros paises la posicion ha mejorado en forma significativa,
obrando aqui, como prineipal factor, la contraccion de nuestras
importaciones, ‘

Dentro del area del délar, en eambio, el inecremento de nues-
iras compras se tradujo en un déficit de 181,7 millones, superior
en casi 93 millones al registrado el afio anterior. Y en el caso de
Brasil, la reduccion de nuestras ventas hizo qué de un saldo fa-
vorable de 18,4 millones de délares en 1955 se pasara a un défi-

cit de 19,5 millones en 1956.
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CUADRO N° §

ORIENTACION GEOGRAFICA DEL INTERCAMBIO

) L9535 EYS 6

Paxises _

Ilr;[lnrlncit_in Exportacidn Saldo Tmportocidn Exportacinm Salde
(En miles de dilares}
Paises del drea :

del diler ... 236.088 147,072 1 — 89.016 331.755 150.034 | — 181.721
Estados Unidos 154.298 118.279 | — 36.019 230417 117479 | — 1.12.933
Olrus_ ........ 81.790 287193 | — 32,997 101.338 32555 —  68.783
Paises del drea ‘

multilateral . 466.945 419069 { — 47.876 | 411.634| 479.828 68.194
Pgises limitro- R

fes coooin.. 181.472 180.313 | — 1.159 127.219 104.604.  — 22.615
Brasil ........ 110.121 128.538 18.437 84.824 65.368 | — 10456
Otros ........ 71.351 51755 | — 19.596 42.395 39.236 | — 3.159
Puises de con-

venio bilate-

ral ... 212,764 162.969 | — 49.795 185.956 173.078 | — 12.878
Alemunin, Rep.

Federsl ..... 69.525 53464 | —  16.061 107.217 115.194 7977
Finlandia ..... 22,156 23.165 1.009 12.911 12327 — 584
U.R. 88 .... 39.067 20730 | — 9.332 26.739 16.663 | —  -10.076
Otrog ......... 82.016 56005 — 25411 39.089 28,8094 ) — 10.195
Japon ....... . 75.321 19.172| — 56,149 71.015 36.209 | — . 34.806

Totales ... [1.172.590 928.595 | — 243.995 | 1.127.579 943.753 | — 183.826

Note: Los agrupumientos responden a les distintas deens eomercie

de 1336 por lns ncwerdos de paguy vigentee.

Fuenfor Direccitn Nacingal de Edtadistics ¥ Gensos.

les, 1al como ae hallabon delimitadas 2 fines )

Las cifras que en el cuadro N° 10 se consignan como saldo

neto reflejan en todos los casos la variacién, durante el ejercicio,
de los activos y pasives en oro y divisas al contado, correspon-
dientes en el mercado oficial al Banco Ceniral e instituciones
autorizadas, y sélo a estas tltimas en el mercado libre. No in-
cluyen, pues, compras o ventas a término pendientes de liquida-
‘cién, porque en esa etapa no se produce movimiento alguno de
divisas, '

En cuanto al saldo neto —o variacién contado, como se ha
dicho— en el mercado libre, cabe agregar que en gran medida
o constituye un activo real en moneda extranjera. Buena parte
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CUADRO N° 10

EL BALANCE DE PAGOS EN 1955 Y 1956

de Ins exportociones e importacioaes en nuesiro pais.

19562}
Mercaudo Ofiecial
1933 -
Rubro Tual . Paises ?Ilesl” Mercado
) Totul Ad:'ln de frea Libre
délur conve- mulli-
nin Entera!
N (&)
(En miltones de mSn. al tipo de mSn. 18 por dilar}
Adetivg Looiieieaa. 18.1871 15.497 2.209 4.816} 8.472 2,584
Exportuciones{*} .. 16.715 15.074 2.305 4.414 B8.455 1.914
Fletes v Gastos dej , |
PUCTLD «evvenrens 810 412 & 301 17 —
Suldo meto del mo-
vimiento de capi-
tales y otros fon- .
- dos del exterior (°) 565 — —_ — — 162
Varios -.oeveeneeen 917 11 - 11 — 508
Pasivo ..-......... 21.953] 18.493 4,704 5.162 8.627 2,453
Importaciones (*) 21.107 17.843 4.245 5.089 8.509 2.453
Gastos Piblicos .. 407 473 333 67 73 —
Salde neto de los
servicios finnncie.
rog de firmas pri-
vadas ..iorevenes 367 144 120 6 38 —_—
Varios ...oviennns 72 13 6 — 7 —
Sulde . ....coivnne, — 3.766| — 2,996| — 2,495 — 346 — 155 131
Conversidn o y de
divisas libres .... e —_ | = 6 22— 16 —
Amartiz, correspon-
diente n los fondos
fucilit, a- un con-
sorcio de bancos
locoles por el Beo.
de Exp. e Imp. de
Washington ..... — 1| — 17 — 1 —_— — —
™ Aporte al Tondo
Monetario Interna-
viomal ........... — | — 675 — 675 — — —
Aporte al Banco In-
ternacional de Re-
censtruceidn y Fo-
OO0 cvevvanan- i — 54| — 54 — —_ e
Dilerenciz entre Ins
cifras del comercio
exterior ¥ su res-
pective movimien-
to de fondos ¥ :
otros ajustes ("} .. 3,389 1.153 214 780 159 1.770
Saldo nete ......... — 551 — 2.746; — 3.190 456 — 12 1.901
(1) Cifrnx eorregidae.
(2) Cifras sujelzs o posterinres ajnstes.
(3) Incluido Japin, idade el régimen operotive vigenle.
(4) Cifrzs de la Estadistiecn Nocinnal.
15) Tncluve ol ingresn de copitnles bojo To Ferma de mercadecias.
{) Diferencin gue provienc principslinente de que los celiros ¥ poges no coinciden con bua fechn:



de €l corresponde a divisas ya egresadas para el pago de merca-
derias en viaje, y aun de articulos despachados a plaza, que las
instituciones mantienen asi en sus registros hasta el momento en

que_el importador ahona su contravalor en pesos. Y otra por-

cién se vincula con las operaciones de pase (compra al contado
y simultinea venta a término) que efectiian con firmas nece-
sitadas de financiacién en moneda nacional pPero que cuentan
por lo menos transitoriamente con divisas, sean propias u obte-
nidas a crédito en el exterior.

En definitiva, si la posicién contado en el mercade oficial
expresa el saldo de los ingresos y egresos de divisas, no ocurre 1o
mismo con jgual posicién en el mercado libre.

La carencia de suficiente informacién estadistica sobre la
indole de las operaciones cursadas por el wltimo ~—datos que
habran de ser requeridos en Io sucesivo—, impide por ahora
efectuar Jas depuraciones necesarias para incluir ya en esta
oportunidad las operaciones del mercado libre en el balance glo-
bal de pagos, eomo corresponderia desde luego hacerlo. Entre-
tanto, y si bien es de presumir que se ha creado en dicho mercado
un volumen de reservas monetarias potenciales, serd prudente
considerar que, en lo substancial, 1a evolucién del balance de
pagos se encuentra reflejada en las cifras del mercado oficial.

Dentro de éste la posicién en divisas bilaterales miejore apre-
ciablemente. En lo que respecta al drea multilateral, las opera-
ciones comunes han venido equilibrandose.

El saldo neto global negativo procede asi, exclusivamente,

del fuerte déficit regisirado en el dmbito del délar, el que una
vez deducidos los aportes al Fondo Monetario Internacional y
al Banco Internacional de Reconstruccién y Fomento ha sido
del orden-de los 135 millones de esa divisa.

La correccién del desequilibrio en dicha drea constituye un
serio problema en la recuperacién del halance de pagos del pais.
No se descarta por cierto que las exportaciones hacia ella se acre-
cienten en el futuro; recuérdese que las ventas a Estados Uni-
dos, en particular, alcanzaron afios atris valores substanejal-

mente superiores a los actuales, Pero ello ha de tomar tiempo. |

Mientras tanto, y no entreviéndose atin la posibilidad de
que se tornen convertibles los saldos favorables que pudieran
lograrse en otras zonas monetarias, se impone restringir en toda
la medida de lo viable las importaciones y servicios pagaderos
en délares.
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No podria arribarse a otras conclusiones si se considera la
disminucién que, como consecuencia directa del déficit en el
area del délar, han sufrido nuevamente las menguadas reservas
de oro y divisas libres del pais:

o . Divisas )
Fin de: Oro lihees | Total

{En milloges do mén, al tipo da mSn. 18 por détar)

AL B10255 oorerenenaneanrenens 6.686.3 1.990.8 B.ETT.L.
AT BLAZE6 ooonoisniie 40329 1454,0 5.486.9
Total: «vvvesre. 96534 | — 5368 | — 31902

4, RELACIONES FINANCIERAS CON EL EXTERIOR

La restauracién de la confianza exterior en la recuperacion
material argentina, sobre la base de la politica econdmica y fi-
nanciera trazada por el Gobierno Provisional, ha permitide con-
cretar en el curso del afio diversos acuerdos de ese orden, hallan-
dose otros en estudio o en megociaeién al término del ejercicio.
Se resefian en seguida sus aspectos mas significativos.

El Acuerdo Provisional de Paris.

En materia de comercio exterior, la accion de gobierno se
encaminé de inmediato al establecimiento de un sistema de pagos
multilaterales, con el objeto de restaurar el intercambio sobre
bases mas amplias que las proporcionadas por el régimen hila-
teral y fijar las condiciones para la liquidacién de las deudas co-
mereciales argentinas acumuladas bajo ese régimen con los paises
de Europa Occidental. Las negociaciones se iniciaron con los
representantes de once naciones europeas, a saber: Austria, Bél-
gica, Dinamarca, Francia, Ttalia, Noruega, Paises Bajos, Repu-
Llica Federal de Alemania, Reino Unido, Suecia y Suiza, y se
coneretaron en el Acta Acordada de Paris, del 30 de mayo de
1956, con la adhesién de los mencionados paises, excepto Ale-
mania. ,

Conversaciones efectuadas en Londres permitieron concluir
un acuerdo completo, mediante el Acta Convenida del 15 de ju-
nio, acerca de los problemas téenicos que en materia de cambios
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emergian del Acuerdo de Paris. Y a partir del 2 de julio —del
2 de agosto con respecto a Italia— se puso en. funcionamiento el
sistema multilateral entre los paises partmlpantes del Acta Con-
venida, =
El régimen prevé que todos los pagos y cobros de caracter
comercial y financiero entre Argentina y dichos paises, y sus
respectivas ireas monetarias, se realizardn en cualesquiera de
sus monedas, las que son libremente transferibles entre si.
En lo gue respecta a la consolidacién de las deudas, se acor-
dé que habrian de quedar comprendidos en ella los montos adeu-
- dados a los Gobiernos, a los Bancos Centrales y a las firmas
privadas por eompromisos de pago diferido. En atencién a nues-
tro balance de pagos, se consideré conveniente que se fijaran
amualidades en escala progresiva; el mismo criterio se seguiria
en cuanto a la tasa de interés, en forma que resultase una pro-
medial del 3 14 9%. El Acuerdo Provisional serd substituido en
su momento por los convenios definitivos sobre el arreglo de las
deudas argentinas con los paises participantes.

Ingreso ol Fondo Monelario Internacional y al Banco Interna-
cional de Reconstruccién y Fomento.

Poniendo fin al aislamiento en. que se habia mantenido al
pais en el terreno de la cooperacién financiera internacional, por
Decreto N° 7.103, del 19 de abril de 1956, se dispuse que el
entonces Ministerio de Finanzas, con intervenecion del de Re-
laciones Exteriores y Culto, iniciara las gestiones necesarias
para que la Repiblica Argentina ingresase al Fondo Moneta-
rio Internacional y al Banco Internacional de Reconstrucclon
y Fomento.

Posteriormente el Poder Ejecutivo designé una Mlsmn fi-
nanciera a los Estados Unidos, a la que, entre otras funciones, se
encomendé la prosecucién de esos trimites, como consecuencia
de lo cual fueron fijadas en 150 millones de délares las cuotas
a suscribir en cada uno de diches organismos, formalizandose el
ingreso de nuestro pais el 31 de agosto, en virtud del Decréto-
Ley N® 15.970, por el que se aprobaron los Convenios Constitu-
tivos del Fondo Monetario y del Banco Internacional y se auto-
rizé al Banco Central para que, en nombre y por cuenta del Go-
hierno Naciomnal, efectuara los aportes pertinentes.
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_ De acuerdo con las disposiciones aplicables, ello motivé la
inmediata transferencia, al Fondo Monetario, de oro por el
25 % de la cuota, es decir por 37,5 millones de délares, y de 3
millones de esta divisa (2 % de la cuota) al Banco Internacio-
nal, al gue le fueron ademis acreditados en cuenta m$n., 486
millones en concepto de. equivalente del 18 9, —o sea de 27
millones de délares—, del aporte total establecido, a razén de
min. 18 por délar. El saldo de la cuota de ingreso al Fondo ha -
de abonarse en pesos una vez convenida con él la paridad mone-
taria argenlina, y en su mayor parte es sustituible por Notas de
Tesoreria.

Son, entre otros, objetivos del Fondo Monetario:. promover
una. cooperacién monetaria internacional; facilitar la expansién
y el crecimiento equilibrado del comercio internacional, contri-
buyendo asi a que se alcancen y mantengan altos niveles de
ocupacién e ingresos reales; ayudar al establecimiento de un sis-
tema de pagos multilaterales en las transacciones corrientes enire
los miembros, y facilitar recursos para corregir desequilibrios
transitorios de las balanzas de pagos de los paises que lo integran.

El Banco tiene come principal fin fomentar las inversiones
internacionales que eontribuyan al desarrollo de los recursos
productivos de sus miembros, ayudando asi a aumentar la pro-
ductividad, elevar el standard de vida y mejorar las condiciones
del trabajo en sus territorios.

Finenciacién de importaciones.

El 27 de febrero de 1956 fué suscripto, con la garantia de
este Banco Central, el contrato entre el Export-Import Bank, de
Washington, y la Sociedad Mixta Siderurgia Argentina, por el
que se acordé a la tltima un crédito maximo de dls. 60 millones
para financiar parte del valor de los elementos y equipos a ad-
quirirse, hasta un total de dls. 100 millones, con destino a la
planta siderdrgica “General Manuel N. Savio™. :

De los dls. 40 millones restantes, 15 millones serdn cubiertos
con facilidades otorgadas por los proveedores estadounidenses y
25 millones con fondos propios de la Sociedad Mixta.

El préstamo del Eximbank devengarid um interés del 5 %
anual; se amortizard semestralmente a partir de 1959, debiendo
quedar liquidada la operacién en 1977. :



Por otra parte, v en cumplimiento de los términos del Me-
morandum-Acuerdo fechado en Buenos Aires el 23 de noviem-
bre de 1955, la citada Misién argentina a los Estados Unidos
prosiguié las tratativas con el Eximbank para concretar una ope-
racién por dls. 100 millones, destinada a adquirir en aquel pais
equipos, maquinarias y materiales para satisfacer las necesidades
mis urgentes de renovacién en los sistemas de transportes de la

Republica.
| El otorgamiento de dicho crédito facilitara financiaciones
suplementarias por los proveedores.

Cabe mencionar, asimismo, que a fines de agosto Baring
Brothers & Co. Ltd., en representacién. de un grupo de bancoa
britanicos, ofrecié al Gobierno Argentino proporcionar recursos
para la adquisicién de bienes de capital en el Reino Unido, es-
pecialmente los destinados a energia eléctrica y transportes.

Al finalizar el afio se hallaban adelantadas las tratativas ten-
dientes a concretar una operacién de £ 5 millones, vinculada
con la compra de repuestos para los ferrocarriles nacionales.

Plan de Reactivacion de Yacimientos Petroliferos Fiscales.

En agosto de 1956 el Gobierno aprobé el Plan de Reactiva-
cién elaborado por Yacimientos Petroliferos Fiscales, conside-
rado indispensable para satisfacer las necesidades imternas de
combustibles liquidos. Comprende la creacién de una red de
oleoductos y gasoductos capaz de permitir el transporte de toda
Ia produccién, actualmente fremada, de los yacimientos medi-
terrineos; la ampliacion de las destilerias en funcionamiento, es-
pecialmente la de Lujan de Cuye, y la creacion de otras nuevas,
como la de Campo Durdn, para aumentar en un 60 % la capa-
cidad actual de elaboracién; la construceién de plantas de lubri-
cantes y de nuevos sectores de almacenaje; la compra de unidades
para la flota; contratos de perforacién de pozos, y la adquisicién
de magquinarias y otros elementos a fin de intensificar las tareas
de expleracién.,

E]l proyecto suscité considerable interés entre firmas espe-
cializadas del exterior, habiendo YPI' procedido a preparar las
especificaciones de las obras a realizar, y programado el llamado
a Hleitacion y concurso de precios entre las empresas que en el
mes de mayo propusieron planes de financiacién.
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De ejecutarse en forma acelerada, se calcula que esas obras
pedrian complirse dentro de los dos afios y medio, para contar a
su término con los rendimientos previstos,

Con el objeto de acelerar dicho plan, el Poder Ejecutivo
dispuso, mediante Decreto N* 22.298, del 14 de diciembre de -
1956, que el Banco Central otorgara de inmediato a Yacimien-
tos Petroliferos Fiscales hasta la suma de 11 millones de délares
destinados a la compra de los materiales, equipos v demas ele-
mentos necesarios con mayor urgencia para llevar adelanie los
trabajos. De conformidad con ello, se establecié un régimen ope-
rativo excepeional que se aplicard para las importaciones a rea-
Iizar por YPF dentro del Plan de Reactivacidn.

Inversiones de capitales privados.

En el curso del afio fueron autorizadas por el Banco Cen-
tral, de acuerdo con las normas vigentes, 50 inversiones de capi-
tal extranjero —o ampliaciones de otras anteriores— por un
monto equivalente a dls, 24,4 millones. El 35,3 % de este total,
o sea dls. 8,6 millones, correspondié a colocaciones efectuadas
desde los Estados Unidos de Amériea; el 35,4 9 provino de Eu-
ropa Occidental, y el 29,3 % restante de otros paises del con-
tinente americano.

En la clasificacién por sectores de inversién correspondis
la mayor parte —39 %— a las industrias de elaboracién de pro-
ductos medicinales; siguiéndole en importancia la elaboracién
de metales con 28,6 % y la fabricacién de artefactos, instrumen-
tal y materiales eléciricos, con 10,8 %.

Al 31 de diciembre se hallaban a consideracién otras pro-
puestas de esta indole, por un total de dls. 19.8 millones.
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CAPITULO SEGUNDO

EL REGIMEN DE CAMBIOS

I. REGIMEN DE LAS IMPORTACIONES

En Ia Memoria anterior se expusieron los motives que die-
ron origen a la modificacién del régimen cambiario que rigié
hasta el 27 de octubre de 1955. Sélo se recordardn aqui, somera-
mente, las medidas adoptadas en cuanto interesan al régimen de
importacién, ,

Por Decreto N 2.000/55, de esa fecha, se establecié un tipo
tinico de camhio de m$n. 18 por délar —o sus equivalentes en
otras monedas— para la compra y venta de divisas extranjeras
en el mercado oficial.

Asimismo, y por los Decretos-Leyes NY 2.001/55 v su com-
plementario N* 2.238/55; el Decreto 2.003/55, v la Resolucion
N° 986 del Ministerio de Finanzas de la Nacion, se adoptaron
respectivainente las siguientes providencias:

—>Se establecié un gravamen extraordinario a abonar por las
mercaderias cuyo despacho a plaza se efectuase mediante
la utilizacién de permisos otorgades a los tipos de cambio
vigentes hasta el 27 de octubre de 1955.

—--Se faculté al Banco Ceniral para establecer recargos sobre
las impoertaciones que pudieran abonarse por ¢l nercado
libre de cambios.

—3Se dispuso que las transferencias financieras y demés movi-
mientos de fondos del y hacia el exterior, se realizaran
libremente a los tipos que se conviniesen entre comprado-
res v vendedores. Con ello se facilité el desarrollo de las
operaciones del mercado Iibre.
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Simultineamente, el Banco Central establecié la nomina de
articulos que podrian impoertarse por los mercados oficial y li-
bre, en este tiltimo caso con recargo o sin él.

Sobre esas bases generales se emitieron en el aflo numerosas
circulares relacionadas con el tratamiento cambiario de los pro-
ductos, las que, sin excepcion, se inspiraron en una definida
politica de liberalizacién del régimen de importaciones.

1. LIBERALIZACION DEL REGIMEN DE IMPORTACIONES

Como se recordara, para las compras desde todas las areas,
con excepeién de los paises limitrofes, regia a fines de 1955 el
sistema de distribucién de cupos de divisas(*).

Tales distribuciones, que por principio debieron ser perid-
dicas, con el empeoramiento de la situacién de cambios de hecho
se habian tornado harto irregulares, en detrimento de la fluidez
de los abastecimientos, Ocurria asi, con frecuencia, que al de-
morarse una de ellas les productos comenzasen a escasear en
plaza, dando Iugar tal circunstancia —real o aparente— a alzas
especulativas de los precios de los articulos de importacién y al
desarrollo de mercados negros en (ue se comerciaba con éstos en
infraeccion a las normas vigentes.

La propia mecanica del sistema habia contribuide, a su vez,
a fomentar el trafico ilegal. Sucedia, en efecto —por lo menos
con ciertos artieulos—, que los beneficiarios de las adjudicacio-
nes, oblizados a utilizarlas en determinado plazo, compusiesen
sus listas de compras con materiales que luego no respondian a
variantes posteriormente sobrevenidas en sus planes de pro-
duceién, sobrandoles entonces unas especificaciones y faltindo-
les otras. Asimismo, se dieron casos de titulares que habiendo
dejado de utilizar algunas materias primas seguian no obstante
importindelas a titulo de usuarios, validos de sus antecedentes
de consmno, Agréguese que un nimero de empresas importantes,
preocupadas de que la inseguridad de los abastecimientos pu-
diera afeetar el normal desarrollo de sus programas de trabajo,
hahian obtenido que sus necesidades fueran atendidas, para pe-
riodos mis amplios, al margen de las distribuciones de que de-
pendian para su abastecimiento la gran mayoria de los usuarios,

(1) Ello ron corddler peneral; sdlo la importacién de cambustildes liguides y lubrieantea
goroln del aenerdo aotoadlies de pennises de combio. :
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Y se tendra el cunadre aproximado —irregular en unos aspectos,
inequitativo en otros— de las situaciones emergentes del régi-
men de distribucién de cupos. '

Pero sobre todo, y desde el punto de vista econémico mas
general, cabe sefialar como una de las derivaciones en exiremo
nocivas del sistema basado en los comsumos o importaciones
anteriores, la limitacién que significaba para una competencia
efectiva, particularmente en el orden industrial. Podrian citarse
ejemplos de firmas de eficiencia superior por su organizacién
y calidad de sus equipos, que vieron constredida su produccién
por el limitado volumen de las materias primas que les corres-
pondian por sus antecedentes, o de establecimientos nuevos que,
por carecer de ellos, hubieron de realizar largas tramitaciones
para oblener una primera adjudicacién, o bien debieron pro-
veerse en plaza, a precios mas elevados, para ir constituyendo
cifras de consumo que les permitieran participar directamente
en las importaciones. En general, y aun cuando mediante com-
pras adicionales en el orden local las firmas en vias de expansién
tuvieran la posibilidad de reforzar sus ulteriores asignaciones,
solo podian hacerlo en forma progresiva. Con la reserva apun-
tada, no sera exagerado decir que bajo el sistema de distribucién
de cupos el volumen de produccién de las empresas —y por ende
su participacién en el mercado interno— en muchos casos mo
fueron determinados por su capacidad competitiva, sino por la
canlidad de materia prima de que pudieron disponer en virtud
de sus antecedentes.

Por todo ello, la revisién del régimen de importaciones re-
quiri6 la constante atencién de las autoridades y de los servieios
especializados del Banco, con miras a dar fluidez a los abasteci-
nientos y a liberar las compras en el exterior de la limitacién
cuantitativa, por interesado, que acaba de comen*arse.

La creacién del mercado libre permitié transferir a él, ya
a fines de 1955, 10da una serie de productos cuya importacién
hajo. el régimen de cupos siempre hahia sido particularmente
engorrosa, siendo de nolar que en muchos casos, no chsiante el
tipo de cambio mas elevado, bajaron los precios en plaza, En el
transeurso de 1956 se trasladaron a aguel mercado otros pro-
ductos de importacién, atentos por una parte los inconvenien-
tes que presentaba su introduceién por via de los cupos y por

otra la conveniencia de descargar en alguna medida al mercado
oficial.
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En este dltimo, un ntfimero creciente de articulos fué in-
cluido en el régimen de acuerdo automitico de permisos, gene-
ralmente con control previo de precios; en unos pocos casos,
con fijacién de aforos para obviar dicho control.

Desde luego, debié subsistir el régimen de los cupos cen
relacién a aguellos productos cuya importacién venia a comple-
mentar una produceién nacional todavia insuficiente, para los
cuales era, ademds, aconsejable mantener el tratamiento eam-
biario del mercado oficial. :

En el caso de los articulos pasados al mercado libre, se han

aplicade adecuados recargos como férmula transitoria de apoyo -

a industrias locales de articulos similares, hasta tanto pueda es-
tablecerse una proteccién aduanera apropiada. En las importa-
ciones por uno y otro mercado se ha exigido ademas certificado
de necesidad, cuando por una misma partida era viable intro-
ducir articulos ya producidos en el pais.

Apenas es necesario decir que la liberalizacién de las im-
portaciones, mediante el iraslado de productos al mercado libre
o su inclusion en el régimen de acuerdo automatico del mercado
oficial, aun cuando en definitiva heneficia a los usuarios o con-
sumidores finales, en primer término ha favorecido a la indus-
tria, como que en todos los casos se ha referido a materias primas
y semielaboradas, Sin duda alguna ha de traducirse en- una ma-
yor productividad, un ritme mas regular de produccién y, tam-
bién, una mejora de la calidad de los articulos. Son, por lo demis,
las distintas Camaras de la industria las que més han insistido
en el agregado de nuevos rubros en el régimen de acuerdo auto-
matico y, en ciertos casos, hasta en su traslado al mercado libre
cuando existian mconvementes para la inclusién de determmado
articulo o rubro en aguel régimen.

Tal gradoe de liberalidad comportaba aparentemente un ries-
go de sobreabastecimiento, de un exceso de las importaciones por
sobre las necesidades corrientes, que no habria sido compatible
con la situacién de divisas del pafs. Se confid, sin embargo, en
que una vez persuadidos los usuarios y el comercio importador
de que la facilidad acordada habria de ser mantenida, las com-
pras se regularian segfin las demandas reales. Y efectivamente,
después de la experiencia aleccionadora hecha en algin caso, los
ingresos de materias primas por el régimen de acuerdo automai-
tico en el mereado oficial, o por el mercado libre, no han sobre-
pasado los volimenes previstos.




Pero el ritmo de las importaciones declaradas libres requie-
re ser observado de cerca. Se concibe que en determinadas cir-
cunstancias —que por ahora no se columbran— se creen estados
psicolégicos propicios a una intensificacién de esas compras por
gobre las necesidades corrientes. Si tal situacién llegara a insi-
nuarse, no podria ser motivo para rever el régimen de libre
importacién en si. Se contaria, en tal supuesto, con otros ins-
trumentos capaces de morigerar la intensidad de aquéllas.

2, ATENCION DE NECESIDADES DE DISTINTOS SECTORES

a) Materias primas y productos esenciales,

De acuerdo con el plan de distribucién de divisas, en el cur-
g0 del afio se otorgaron permisos de cambio que aseguraron el
abastecimiento corriente de los sectores usuarios de esos articulos.

A la vez, muchos de ellos se fueron incorporando a los mer-
cades oficial antomaitico y libre de cambios, lo que permitié agi-
litar el aprovisionamiento de las respectivas actividades,

Tratindose, en general, de materias primas y productos
semielaborados, tal circunstancia ha conducido a un abasteci-
miento mas fliido de la industria naecional.

L) Combustibles.

El acuerde antomaitico de permisos, que ya regia para la
importacién de combustibles liquides, fué extendido a los s6li-
dos, dindose asi la necesaria flexibilidad a provisiones de fun-
damental impertancia.

¢} Elementos para producir energia eléctrica.

Dada la crisis' energética porque atraviesa el pais, y ante
la necesidad urgente de con*ar con nuevas mAquinas para la
produccién y transformacién de electricidad, se autorizé la im-
portacién por el mercado libre de grupos electrégenos, estable-
ciéndose asimismo normas mads liberales para su introduccidn,
que se lradujeron en la eliminacién del permiso de cambio ¥
del certificado de necesidad anteridrmente exigidos.
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d) Maquinarias.

Al promediar el afio se elaboré un plan de importaciones
de bienes de capital, destinado a posibilitar el reequipamiento
industrial del pais.

La imposibilidad de atender todos los requerimientos en
forma simultinea exigié la adopcién de un orden de priorida-
des, el que queds concrelado en siete rubros que abarcan todos
los sectores, estimandose que dicho plan demandard una inver-
sién total, por el mercado libre, de 550 millones de délares dis-
tribuidos en cinco afios, _

Como anticipo al mencionado régimen, durante el afio se
autorizé la importacién, por aquel mercado, de los siguientes
articulos:

Méquinas nuevas para la construccién y eonservacién de
caniinos,

Tractores nuevos, sin aditamentos, para la construccién y
conservacién de eaminos,

Méquinas nuevas, tipicas para la fabricacién de newmniticos.
Maquinas nuevas y/o usadas para la composicién, impre-
sion y encuadernacion de diarios y revistas,

Cumplida la primera etapa del programa, a fines de 1956
fué permitida la introduccién, por el mismo mercado, de los ele-
mentos que siguen:

MAquinas nuevas, industriales vy no industriales, destinadas
a ser usadas como modelos de fabricacidn.

Miquinas industriales nuevas, destinadas a reemplazar otras
destruidas o inutilizadas por siniestros.

Elementos requeridos por agencias noticiosas.

Asimismo, en los iltimos dias del afio el Honorable Direc-
torio resolvié autorizar la importacién por el mercado libre de
miquinas denominadas de uso general, y de miquinas agricolas
nuevas para ser utilizadas como modelo de fabricacion.

¥n cuanto al fomento de los sectores vinculados a la fabri-
cacién de méaquinas agricolas, cabe destacar que se continuaron
atendiendo sus necesidades por el mercado oficial, habiéndose
autorizado como anticipo al plan general, permisos de cambio
- para importar motores con destino a unidades cosechadoras.
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Por qltimo, a efectos de reponer motores en usinas desmo-
tadoras de algodén, se acordi también la importacién de cierto
namero de ellos por ese mercado.

e) Automotores.

Chasis pare camniones.

Con el objete de que ¢l pais vaya renovando sus existencias
de chasis medianos para camiones y pueda a la vez contar con
nuevas unidades que posibiliten una mejor atencién del trans-
porte de carga, se autorizé la introduccién por el mercado libre
de chasis nuevos, con o sin cabina, siempre que su peso bruto
méximo permitido —de acuerdo con las certificaciones de fa-
brica— fuese superior a seis toneladas. Esta medida complemen-
ta la del afio anterior, que permitié importarlos para camiones
de mis de doce toneladas.

‘Chasis para colectivos,

Dada la necesidad de substituir las unidades en circulacién,
se acordé la importacién por el mercado libre de 3.000 chasis
con ese destino, dentro de un plan gradual de 300 unidades
mensuales.

Su distribucién fué encomendada al Ministerio de Trans-
portes, que hard las asignaciones a los usuarios mediante certi-
ficaciones individuales de necesidad, tomando, en consideracién
el siguiente orden de prioridades:

Incapacidad de la linea para atender el servicio piblico.
Yerarquia de la linea.
Estado en que se encuentra el material de servieio.

Chasis nuevos para transporie de pasajeros.

A fin de atender las exigencias del transporte de pasajeros
a larga distancia, se permitié introducir por el mercado libre
chasis nuevos (sin carraceria), disefiados, fabricados y para ser
destinados exclusivamente a ese uso. Las unidades deberan tener
una capacidad no inferior a 40 personas sentadas.
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f) Salud piblica.

Atenta la necesidad de mantener abastecido al pais de los
elementos esenciales que reclama la atencién y cuidado de Ia
salud de sus habitantes, durante el afio fueron incorporados al
régimen automaitico del mercado oficial determinadas drogas y
especificos de uso medicinal; vacunas contra la poliomielitis, y
placas y peliculas radiograficas. _

Ello hizo posible contar, en el lapso mas breve, con apro-
visionamientos fundamentales en cantidad adecuada v a los me-
jores precios. -

Ademais, por el mercado Ilibre se ha permitido importar di-
versas productos de igual aplicacién.

g) Papel para diarios, .

Acorde con la politica tendiente 2 posibilitar la mis amplia
libertad de expresién en todo el pais, el Banco otorgd permisos
de cambio, destinados a la importacién de papel para diarios,
por un valor que duplica lo acordado durante 1955, a liquidar
en la proporeién de 75 % por el mercado oficial y 25 %, por
el libre.

h) Industria electrénica.

Para regularizar el abastecimiento interno de material com-
plementario con destino a esta industria, se permitié introducir
por el mercado libre accesorios y valvulas de radio-emisién, apli-
cindose recargos inicamente en el caso de vilvulas receptoras a
fin de posibilitar la competencia de las de origen nacional frente
a sus similares extranjeras.

Diclhia medida resolvié en forma general y definitiva el pro-
blema del aprovisionamiento de esos articulos y facilité al mismo
tiempo el incremento y diversificacién de la produceidén, princi-
palmente en la rama de televisores. Por otra parte, originé un
impacto favorable en los precios de vena de las unidades.

Posteriormente se autorizé la importacién, también por el
mercado libre, de aparatos e instrumentos de medicién y control
radioeléctrico, reequipando asi al sector con elementos técnicos
adecuados que aseguran productos mis eficientes y de un mejor
nivel de calidad, '



1) Actividad cinematografica,

La importacién de peliculas virgenes para esta industria,
que se realizaba por el mercado oficial previe permiso de cam-
bio, ha side transferida al mercado libre.

i) Reparticiones oficiales y empresas de servicios piiblices.

El desplazamiento de los tipos de cambio operado en octu-
bre de 1955, determing la necesidad de adoptar una solucién de
emergencia tendiente a alenuar los efectos de esa medida sobre
las adquisiciones de la Administracion Piblica, que hubieran
obligado a arbitrar refuerzos presupuestarios de.consideracién,
alterando todas las previsiones.

Por ello, a fin de salvar las. dificultades de ese perlodo de
iransicién, se resolvié aplicar con caridcter temporario las si-
guientes medidas, cuyos efectos han incidide particularmente
durante el afio bajo informe:

Fijar el tipo de cambio del mercado oficial a los permisos
que se olorgasen a nombre de entidades estatales para la
importacién de articulos requeridos por el cumplimiento
de las actividades propias de la Administracién Piblica, de
las empresas y organismos del Estado que prestaren servi-
cios reputados de interés general, y de las que tuviesen a
su cargo actividades que éste se hubiera reservado en for-
ma exclusiva. :

Asignar igual-tipo de cambio a las importaciones de plantel
vy equipo de las empresas y organismos estatales, cuya acti-
vidad industrial y comercial fuese la de producir y proveer
articulos para-la Administracién Piblica. :
En el caso de empresas estatales de transporte internacional,
asignarles cambio en el mercado oficial exclusivamente para
sus importaciones de unidades de transporte. Para el pago
al exterior de otras clases de articulos, aplicarles el régimen
que correspondiera segin disposiciones generales, excep-
tuandolas finicamente del pago del recarge de cambio en
los casos de autorizaciones de despacho a plaza de articulos
que figurasen en las listas del mercado libre, con recargo.
- Realizar un relevamiento de las necesidades de bienes de
consumo de naturaleza imprescindible e impostergable para
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el mantenimiento y funcionamiento de los servicios indis-
pensables y de los equipos y planteles.

Diferir la consideracién de necesidades de otros bienes para
una elapa posterior, hasta tanto mejorasen las disponibili-
~dades de divisas del pais.

Con respecto a la importacién de grupos elecirégenos, sus
repuestos y accesorios por las reparticiones publicas, el 18 de
julio de 1956 se dispuso fijarle un tratamiento cimbiario similar
al del sector privade —mercado libre—, pero excluido el pago
del recargo de cambio cuando el material tuviera por destino
exclusivo la produccién de energia para el consumo propio de
las entidades estatales.

Fueron asimismo equiparadas al tratamiento del sector pri-
vado las imporiaciones de miquinas nuevas de uso vial, exclusi-
vamente para su empleo por las propias dependencias oficiales,
previa aprobacién de las respectivas solicitudes.

Por razones de impostergable provisién se autorizaron, sin
embargo, algunas importaciones a través del mercado oficial,
tales como maquinarias, planteles y locomotoras.

3. NORMAS GENERALES

a) Antecedentes de importacion v de consumo,

Como es sabido, para participar en la distribucién de divi-
sas los importadores tenfan que suministrar-el detalle de los
despachos a plaza que habian realizado en un periodo que ge-
neralmente se fijaba en 3 a 4 afios, y en 3 a 5 afios para los
usuarios, quienes debian declarar el volumen de sus consumos.

El tomar como base intervalos tan reducidos habia venido
a repercutir en perjuicio de un nidmero de firmas de largo arrai-
go que en los 1ilimos afios, por causas ajenas a ellas mismas, no
habian podido mantener el volumen de sus importaciones ante-
riores, beneficiindose en cambio importadores o usuarios de ac-
tuacién mas reciente, que estaban en condiciones de. acreditar
antecedentes de significacién logrados, en algunos casos, por ha-
ber sido favorecidos en ese periodo.

A fin de salvar tal anomalia y de efectuar Ia distribucién
de divisas del mereado oficial en la forma mas justa y equitativa
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posible, se decidié tomar como hase para las adjudicaciones pe-
riodos méas amplios, que segiin los casos oscilan entre 10 y 13
afios.

b} Usuarios nuevos.

Refirmando el criterio sustentado por las auntoridades na-
cionales en materia de estimulo a la produccién y de libertad
de comercio y de empresa, como un aporte para la realizacién
de ciertos aspectos basicos de esa politica, se autorizé la partici-
pacién de usuarios nuevos en la distribucién de divisas, quienes
de esa manera pudieron abastecerse normalmente de materias
primas y demids elementos. Asimismo, consiguieron reducir los
costos de adquisicién al realizar en forma directa las impor-
taciones.

¢) Complementos de valor y reemplazos por disminucién de
volumen, originados por aumento de los precios.

Frente al problema que se planteé a los importadores con
motivo de aumentos en los precios de las mercaderias, ocurridos
después de haber obtenido los permisos de cambio, se determi-
no que los pedidos de disminucién de volumen o complementos
de valor fundados en esa eircunstancia, se atendieran mediante
transferencias por el mercado libre.

d) Validez de las adjudicaciones de divisas,

El breve lapso de que disponian los interesados para con-
certar en firme sus compras en el exterior —una vez obtenidas
las asignaciones de divisas— originaba muchas veces un alza ar-
tificial de precios en los mercados proveedores, como consecuen-
cia de la presién que ejercia la simultinea afluencia de pedidos
que debian ser liquidados en muy corto plazo.

Para evitarlo, y permitir al mismo tiempo a los importa-
dores el estudio de los diferentes mercados antes de concretar
sus adquisiciones, se resolvio ampliar a 9 meses el término de
validez de la adjudicacién, que antes era de 45 dias. Consecuen-
temente, fijése en 3 meses la validez del permiso de cambio,
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e) Importaciones desde paises limitrofes.

En relacién con las importaciones originarias de Chile, Pa-
raguay vy Bolivia, se dejé sin efecto el régimen de seguro de
cambio aulomitico; con destino a los articulos ineluidos en las
listas respectivas, el Banco concede automéiticamente permisos
de cambio, previo contralor de precios.

f) Mercaderias cheptuadds del cumplimiento de los requisitos
de cambio.

Fué modificado el régimen relativo a las mercaderias que
ingresan al pais sin sujecion a requisitos de cambio, con el pro-
posito de adecuarlo al momento actual y de solucionar una serie
de situaciones que se venian produciendo.

Las nuevas normas fijan otros limites y condiciones para
la introduccién de efectos pertenecientes a viajeros; mercaderias
para uso y consumo en barcos de ultramar; articulos que traen
consigo tripulantes de esos barcos; muesiras y articulos de pro-
paganda, y envios a particulares.

g) Importaciones al sur del paralelo 42°
Por Decreto-Ley N° 10.991 /56, del 19 de jﬁnio, fueron vuel-

tos a declarar libres de todo derecho de importacién o requisito
de cambio, los materiales y mercaderias extranjeros que se intro-
dujesen al sur del paralelo 42°, con destino a ser usados, consu-
midos o empleados en esa zona.

La medida tiende al desarrollo econémico, social y cultural
de la Patagonia, contribuyendo al mejoramiento de Jas condicie-
nes de vida de los pobladores mediante un régimen similar al
instaurado por Decreto N 3.284 /45 (que fuera luego derogado
por Decreto N° 22.497/53), pero més amplio, ya que no limita
cualitativa ni cuantltanvamente las clases de mercaderias a im-
portar.

h) Gravamen extraordinario.

Exencidn del pago.

- Como se comenté en la Memoria precedente, el Decreto
N°® 2.240/55 faculté al Banco para exceptuar del pago del gra-

— 56 —




vamen extraordinario a las importaciones de algunas mercade-
rias, en casos debidamente justificados.

Las modificaciones cambiarias o aduanero-cambiarias que
algunas naciones limitrofes introdujeron a los tipos de aforo de
venia o de embarque, en sus exportaciones a nuestro pais, origi-
uaron serios problemas para la comercializacién de ciertos pro-
ductos en plaza, por la forma en que incrementaron los costos.

Por ello, se resolvié reducir el monto del gravamen que
debian tributar varios articulos provenientes de Chile y Para-
guay. en especial maderas.

Facilidedes para abonarlo.

Dado que muchas firmas tropezaron con impedimentos para
pagar dentro de su plazo las cuotas correspondientes, este Ban-
co, en virtud de facultades conferidas por el Consejo de Admi-
nistracién del Fondo de Restablecimiento Econémico Nacional,
otorgé a los importadores que no habian podido comercializar
la mereaderia, prérrogas para el pago de ellas —o del recargo
de cambio—, por un periodo de nueve meses adicional al de
igual extensién establecido originariamente. En el caso de las
importaciones de bienes de capital, con compromise de pago en
20 cuotas semestrales iguales, se faculté al Banco para variar el
monto de las cuotas parciales, teniendo en cuenta la situacién

financiera de las empresas, siempre dentro del plazo méximo
de 10 afios.

Mercaderias abandonedas por los importadores.

En los casos de articulos que fueron abandonados en puerto
por los importadores a fin de no abonar el gravamen extraor-
dinario, de conformidad con lo resuelto por dicho Consejo, se
permitié a las instituciones autorizadas efectuar directamente el

despacho a plaza de las mercaderias y venderlas luego en subas-
ta pablica.

4. CONTRALOR DE PRECIOS
Entre las numerosas solicitudes acordadas en el afio por el
sistema de permisos automaticos y sujetas al contralor de pre-

cios, enyo monto ascendié a 249,8 millones de délares, se desta-
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can por su magnitud las relativas a maderas y hojalata, con 42
millones y 40,6 millones de délares, respectivamente, siguiéndo-
les en orden de magnitud las de café en grano, caucho natural
y sintético, y fibra o pasta de madera para los fabricantes de
papel, cartén y cartulina. :

Fueron asimismo controlados los precios de importaciones
del mercado libre eon recargo, sometidas a ese requisito, por un
total de 53 millones de dolares, siendo las principales las de
chasis para camiones y dmnibus, con 33,2 millones, y las de re-
puestos para automotores, con 17,4 millones de délares; merecen
destacarse también las de motores diesel pesados y de motores
diesel marinos.

3. PERMISOS DE CAMBIO ACORDADOS

Los permisos emitidos en 1956 representan en total m$n.
21.855 millones, equivalentes a unos 1.214 millones de dolares.
Este valor comprende ademas de los acuerdos por operaciones
nuevas, rehabilitaciones, reemplazos, ampliaciones y complemen-
tos relativos a permisos concedidos en el mismo periodo o con
anterioridad. El monto de divisas correspondiente fué utilizade
va, en buena parte, en el curso del afio,

Para algunas de las importaciones han sido obtenidos cré-
ditos del exterior. Es decir que el empleo inmediate de divisas
resulta menor que el que expresa la cifra de los permisos emi-
tidos; es el caso, a titulo de ejemplo, del rubro locomotoras y
sus repuestos, por un valor de m$n. 2.554 millones, o sea unos
142 millones de délares.

Cabe hacer notar que, del total de alrededor de 1. 214 mi-
llones de délares, 246 millones (o sea m$n. 4.429 millones) co-
rresponden a hieunes de capital. Por lo tanto, las imporiaciones
de materias primas, articulos intermedios o de consumo eseneial
suman Dls. 968 millones (m$n. 17.425 millones).

Se observari que esta tltima cifra esta en relacion con nues-
tra capacidad de importacién, en funcién del nivel presente de
las exportaciones. Ya se ha sefialado en otro lugar que estas 4l-
timas permiten financiar los abastecimientos corrienties, necesa-
rios para mantener la actividad econémica; como también que
su insuficiencia se manifiesta cuando se trata de atender las im-
portaciones de bienes de capital, destinadas a ampliar o reparar
la capacidad productora.




El cuadro que sigue informa sobre la distribucién de los
permisos de cambio por productos y sectores: .

CUADRO N° 11 _
PERMISOS DE CAMBIO ACORDADOS TN 1956 POR EL MERCADO OFICIAL

RUBRO Particu. | MOPLONE | AL

[ure;| Piliblicos e

(En millones de mSn, al tipo de
o ’ . I par délar} ~
Combustibles y Iubricantes .........covveennvnn. 32314 2.766,2 5.997,6°
Hierros y aceros y metales no ferrosos .......... 3.044.4 583,0 | 3.6274
Locomotorus y repuestns para las mismas ....... —_ 2.553,5 2,553,5
Drogas, especificos y productos gquimicos ....... 1.034,5 629,9 1. -1.664.4
Maquinarizs- en general (excluidns las apricelas) - .

5US ACCESOri0S ¥ TEPUESLOS .....vvvvnvnvnnernnnn 6758 | 3T | 14195
Sustancias alimenticies ............cocvvnienn... 1.0754 4,7 1+ 1113,1
Maderas .io.uirnirnnirviinetinrennnnrrannnnans 8759 6.8 7 93,7
Papeles y cortones y fibra o paste para su fabri- S S N

LT 1« 0144 o a,2 - D356
Materiales para eleetricidad, radio v telefonda ... 76,5 471,1 547,6
Cauche natural v sintéhieo ... ....cviviinnnnnnn. 534,0 — |- 5340
Materiales pora construccion v refractarios ...... 1298 143,8 273.6
Maquinarias ngricelas, accesorios y repuestos, y R :

elementos para la agricultura y ganaderia ..... 2535 18,4 2719
Arpillern para bolsas ....oviiinnrinirrennenans 237.8 0,7 238,5
Alambre de hierro o acero, herramientas, vidrios, S

ovres, terras y olros .........., e - Ing 66,9 178.8
Chasiz para automolores accesorios ¥ repuestos .. 39,5 1306 |° 1701
Pita, yute y cafiamo en ramu .........0vyiienn.. 1071 04 107,5
Alcornoque en cortezas v planchas ............. 52,6 — 52,6
Hilados varios .............. hbeeeeanareeaeaean 52,2 — 52,2
Tejidos de aplicseién industrial ............... - 35,2 0.3 35,5
Materiales para fotografin, cinematografia y dptica. )

Placas ¥ pelicnlas radiopraficas ............... 216 | 8,3 29,9
Materinles sintéticos sin trobajar .............. e 225 |- 0.6 | 23,1
Ruedas, ejes, durmientes, etc., para ferrocarriles y :

anvias .......... P P 15 18,5 20,0
Embaorcaciones y buques ..., ..., Crerranane — 196 19,6
Animaules en pie, de pedigree ............. weeiea 18,2 — 18,2
Cueros v pieles ...vviieiriiriininiiinnrnrnnns 14,3 — 143
Plantae vivas, bulbos y semillus pora siembra ... 10,7 10 11,7
Bebidaos oovnrniii it e = — —
Joyerin, relojerin y orfebreria ........ R _ — — —
Perfumeria y articulos de toeador ... ... ..., - — —
Tabacos, cigarros v eigareillos ..:vovevvnee.. .. — e —
Varios ............. e e s iieaearae s eeese | 2419 750,0 991,9

TOTALES ..cuvvvirnnnnn 12,8126 9.042,2 | 21.854.,8

El rubro més importante es el que integran los combusti-
bles y lubricantes; equivale a Dls. 333 millones y representa el
27 % del total. Les siguen, con el 17 %, los hierros, aceros y
metales no ferrosos (Dls. 201 millones).
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'Las drogas, especificos y productos quimicos, medicinales
o industriales, han reclamado una afectacién equivalente a Dls.
92 milones (8 %).

Por su parte, las subsiancias alimenticias —rubro formado
casi lotalmente por cacao, café, yerba mate y frutas frescas—
absorbieron. autorizaciones por Dls. 62 millones, o sea el 5 %.

Aleanza a un 4 9% del total, con un valor de Dls. 53 millo-
nes, la importacién de maderas, que forma con el rubro anterior
lIa principal contrapartida en el intercambio con paises limi-
trofes. ‘
También representa un 4 % la introduccién de papeles y
cartones, v materias primas para su fabricacién; dentro de este
concepto_estd comprendido el papel para diarios, gue insume
poco meénos de Dls. 20 millones.

 Entre los articulos mas individualizados en el cuadro se des-
tacan, por su significacién, cancho, arpillera para bolsas y pita,
vute y eafiamo en rama, con un total de m$n. 880 millones
(Dls 49 millones).
~Los nueve rubros mencionados, que corresponden exclu-
sivamente a materias primas esenciales, sustancias alimenticias y
producios medicinales, ascienden en conjunto a mfn. 15.174 mi-
lones —o sea Dls. 843 millones— y representan el 69 % del
v alor de los permisos acordados.

La necesidad de no restringir esas 1mportacmnes al menos
en forma apreciable, y la 1mp051b1hdad de adicionarles los cuan-
tiosos requerimientos de bienes de capital, fundamentaron la
resolucién de autorizar la introduccién por el mercado libre de
una limitada némina de elementos mecinicos reclamados con
mavor urgencia por los sectores pnvado y piblico.

Sin embargo, a titulo de excepcién y basados en considera-
ciones especiales, fueron acordados ciertos permisos de cambio
dentro del mercado oficial: para el equipamiento de las plantas
de 1a Sociedad Mixta Sideun'gia Argentina (por m$n, 521 mille-
nes), para diversas maquinarias agricolas (alrededor de m$n. 270
millones), y para necesidades impostergables de las reparticiones
priblicas.

1I. REGIMEN DE LAS EXPORTACIONES

El Decreto N* 2.002/55, al establecer el sistema transitorio
de retenciones sobre el producto de la negociacién de divisas
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provenientes de las ventas al exterior, dispuso que las listas de
articulos sobre los cuales se efectuarian aquéllas, y su respectivo
monto, serian fijados luego de oir en cada caso a una Comisién
Asesora, integrada por representanies de los Ministerios de Co-
mercio, de Finanzas y de Agricultura y Ganaderia, presidida por
el Subsecretario de Finanzas. '

Por Resolucién N* 91 el Ministerio de Finanzas proveyé a
la constitucién formal del organisme con cardcter de Comisién
Interministerial Permanente, a fin de considerar los pedidos de
mejor tratamiento cambiario para determinados productos de
exportacién, como también Ja modificacién eventual de las re-
tenciones, atenta su naturaleza mdvil. ‘

Mis tarde, por Decrete N° 20.018/56, se resolvid centralizar
en una tniea Comisién Interministerial no sélo lo atinente a los
tipos de cambio de exportacién y a las retenciones, sino asimis-
mo la funcién de proponer los aforos que hasta el momento ha-
bian sido fijados por cuerda separada a propuesta de los orga-
nismos mis directamente interesados en la comercializacién de
los productos. Dicha Comisién fué integrada con los Subsecre-
tarios de Agricultura y Ganaderia, de Comercio e Industria y de
Hacienda, y dos representantes del Banco Central.

Las modificaciones efectuadas en el curso del afio a las re-
tenciones, aforos y tipos de cambio de exportacién obedecieron,
por una parte, al incremento de los costos internos y, por otra, a
la variacién de Jos precios en los mercados del exterior, que son
los dos elementos que requirieron constante examen.

1. MOMFICACIONES EN EL REGIMEN DE RETENCIONES

A fin de facilitar las ventas, fué dejada sin efecto la reten-
cién que regia para las signientes exportaciones: animales repro-
ductores de pura raza, provenientes de la clisica Exposicién
Internacional de Ganaderia de Palermo o de otros certimenes
auspiciados por el ministerio del ramo; queso, caseina y manteca;
aves refrigeradas; residuos de fabricacién de aceites vegetales;
ajos, cebollas y legumbres; gluten de trigo; mimbre, y yerba ma-
te elaborada,



2. MODIFICACIONES EN EL TRATAMIENTO CAMBIARIO

Con el mismo propdsito de hacer viable o de promover su
exporiacion, se transfirié del mercado oficial al Libre: carnes y
subproductos porcinos; aceites de oliva y de tartago o ricino; ela-
horaciones a base de fibra de formio; algunos granos y semillas
aromaticos o medicinales; cemento blanco; pescados y mariscos;
semillas de hortalizas; leche industrializada en diversas formas
para su conservacién; crin vegetal, y cueros de nutria,

3. REGIMEN DI AFOROS

_ FEste régimen tiene por finalidad 51n1phf1car los 1'equ151tos
cambiarios que deben cumplir los exportadores, como asimismo
facilitar 1a conecertacién en firme de sus ventas al exterior, esta-
bleciendo el valor que debe negociarse obligatoriamente por el
mercado oficial.

* Con las inclusiones efectnadas en el curso del afio han que-
dado comprendidos en él los productos que revisten significa-
¢ién en nuestras exportaciones, con excepcidn, sin embargo, de
algunos rubros bisicos como las carnes bovinas, el trigo, el maiz
v el lino. Teniendo en cuenta las variaciones de los precios en el
mercado internacional y el mereado interno, los aforos inicial-
mente fijados fueron objéto de ajustes pericdicos.

4. EXPORTACION DE PRODUCTOS MANUFACTURADOS EN CUYA
ELABORACION INTERVIENEN MATERIAS PRIMAS 0 ELEMENTOS
DE ORIGEN EXTRANJERO

. Nuevas normas rigen para tales productos, dependiendo su
tratamiento cambiario de la relacién que existe entre el valor de
la materia prima 1mportada y el precio de venta al exterior del
producto terminado.

Asimismo, se prevé la exportacidn de los irabajos “a facon™,
realizados en el pais por cuenta de firmas del exterior.

5. EXPORTACIONES DE LIBROS

Un pase més en la eliminacién paulatina de restricciones lo
constituy6 la supresién del control correspondiente a las expor-
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taciones de libros, que sélo se mantiene para los envios a paises
limitrofes.

6. ENVIO DE MERCADERIAS AL EXTERIOR EN CARACTER DE MUESTRAS

A fin de facilitar el mejor conocimiento de nuestros pro-
ductos en el extranjero, fué ampliado de m$n. 500 a m$n. 1.500
el limite maximo del valor que pueden tener los envios de mues-
tras, para los cuales no se exige el cumplimiento de los requisitos
cambiarios de exportacién.

HI. LAS OPERACIONES DE CAMBIO
1. COTIZACIONES EN LOS MERCADOS OFICIAL Y LIBRE DE CAMBIOS

Mercado oficial.

Las cotizaciones del délar estadounidense y del escudo se
mantuvieron invariables, a los tipos de m$n. 18 por dolar y de
m¥n. 62,94 los 100 escudos. _

El valor de la libra esterlina tuvo hasta mediados del afio
las ligeras fluctnaciones que se detallan mis abajo; luego, desde
la jmplantacién el 2 de julio del sistema mmltilateral de comer-
cio y pagos acordado en Paris, se estabilizé en m$n. 50,40.

Fecha mén. por £
2l al 51 ot 50,40
91l al 546 ...hiiiiiiiiiin 50,51
66 a1 126 o ooenenoniniinn, 50,42
136 a1 26-6 ......0inniiiiiinn, 50,51
276 e 50,38
286 a0l 296 ......iiiiiiiiiia 50,29

. El precio de las demas divisas cotizadas en ese merecado,
hasta la puesta en priclica del sistema multilateral, continué
siendo el siguiente:

Divian nTSn.
100 francos franceses ........... 5,143
100 coronas mOruegns ........... 252,00

100 coronas smecas ..........o... 347,83



Ello se debe a que no.hubo variaciones en, su relacién con
respecto al délar estadounidense, divisa que como se dijo no al-
terd su valor frente al peso argentino.

A partir del mes de julio, al entrar en vigencia el acuerdo
de Paris, la cotizacion de las citadas divisas asi como la del fran-
co suizo, franco belga, florin, corona danesa y lira (esta 1iltima
desde el 3 de agosto) dejé de caleularse con relacion al délar
estadounidense. En adelante su valor se establecié tomando como
base el de la libra en cada uno de los paises integrantes del alu-
dido sistema y asignando a esta filtima el de m$n. 50.40.

Como consecuencia, las cotizaciones de esas monedas en el
mercado oficial experimentaron ligeras fluctuaciones diarias,
siendo sus promedios mensuales:

Divina Julin Agoste Sctiembra Octulire Noviemhbre Diciembee
{mén. por 100 unidodes de monedo extropjers)

Fes. Fes. oveen. 51415 | 5137¢ | 51337 | 51274 [ 51305 | 51253
Cns, Ngs. ... «| 2520405 | 2521286 | 252,244 251,6023 | 232,6367 | 252,8263
Cns. Ses. ..... o 3494310 | 3498771 | 3497755 | 34838064 | 349,6443 | 348,7863
Fes, Szs. ..vnes. 413,5262 | 413,8233 | 413.2035 | 411,9873 | 41245 411.5921
Fes, Bgs, ...... 36,2533 36,2286 36,2035 36,0880 36,1195 35,9868
Florines ....... 473,654 | 473,6490 | 474,1805 | 474,0382 | 475,050 473,6137
Cns, Dns. ...... 260,6043 | 2604819 | 260,595 260.5782 | 260,6262 | 260,1463
Liras .......... — 28873 2,8918 2,8755 2.8747 2,8716

Los pagos y eobros con Alemania, Bolivia, Brasil, Bulgaria,
Colombia, Chile, Checoslovaquia, Ecuador, Finlandia, Hungria,
Israel, Paraguay, Polonia, Rumania, Unién de las Reptblicas
Socialistas Soviéticas, Urugnay y Yugoslavia se realizaron en
délares de cuenta del convenio respectivo, para los cuales rigié
el tipo de cambio de la divisa estadounidense.

Asimismo con Holanda y con la Unién Econémica Belgo-
Luxemburguesa las operaciones se cursaron en délares de cuen-
ta hasta el 29 de junio y con Italia hasta el 2 de agosto, fechas
en que esos paises se incorporaron al sistema multilateral de co-
mercio y pagos. A partir de entonces las respectivas divisas de
convenio sélo continuaron cotizdndose para dar cumplimiento
a operaciones pendientes al momento de la incorporacién.

Si bien Austria y Dinamarca comenzaron a operar en el
sistema multilateral el 2 de julio, la cotizacién de los délares de
cuenta continué durante un tiempo mas, no sélo para liquidar
operaciones pendientes sino también para posibilitar la cance-
lacién de los saldos de los respectivos acuerdos.
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Los cobros y pagos con Japén, que hasta el 28 de setiembre
se efectuaron en délares de convenio, a partir del 1° de octubre
se realizan en libras esterlinas transferibles, con excepcién de
algunos que se siguen cursando por la cuenta para lquidar ope-
raciones atn pendientes concertadas con anterioridad a la modi-
ficacion del régimen.

Mercado libre.

El libre juego de la oferta y la demanda se reflejé en las
cotizaciones de las diferentes divisas. La del délar estadouni-
dense oscilé entre un minimo de m$n. 28,30 y un miximo de
mén. 45,60,

A partir del 26 de noviembre se resolvié fijar cotizacién
en el mercado libre para los délares de convenio de los paises
limitrofes, lo cual permitié a las instituciones autorizadas ope-
rar en ese mercado con tales délares en paridad con la divisa
estadounidense, :

El végimen fué implantado en aquella fecha para Brasil y
Paraguay, y para Uruguay desde el 26 de diciembre. También se
ingorporé al mercado libre el délar del convenio con Bolivia,
medida cuya efectividad se inicia el 2 de enero de 1957.

2. CONCERTACION DE OPERACIONES DE PASE CON EL
BANCO CENTRAT,

Estos pases son el complemento de los que realizan las ins-
tituciones autorizadas con sus clientes, mencionados al comentar
el saldo neto del balance de pagos en el mercado libre. Para fa-
cilitar la financiacion de las actividades de los tiltimos se faculté
a aquéllas a concertarlos con el Banco Central, que les adguiere
las divisas al contado y se las vende, a la par, al plazo fijo de 90
dias no renovable.

3. APERTURA, PRORROGA Y AMPLIACION DE CREDITOS
DOCUMENTARIOS DE IMPORTACION TN EI, MERCADO OFICIAL,
EN DIVISAS DE CONVENIO

La realizacién de estos tramites por las instituciones auto-
rizadas tuvo lugar libremente durante tode el aiio, salvo en los
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casos relalivos a permisos de cambio concedidos hasta el 22 de
diciembre de 1955 con uso immediato de divisas o con pago dife-
rido en libras esterlinas, francos franceses, coronas suecas y dé-
lares de los convenios con Alemania, Hol‘mda Italia y la Unién
Econdmiea Belgo-Luxemburguesa.

Respecto de dichos casos, en los cuales venia rigiendo el
requisito de conformidad previa de este Baneo, se fijé el 29 de
febrero como 1ltimo términe para aeeptar solicitudes de aper-
tura, v a partir del 29 de mayo las eventnales prérrogas o am-
pliaciones de los créditos ya establecidos fueron incorporadas
al régimen general de libre decisién.

Asimismo guedd sin efecto la norma que exigia, para poder
despachar a plaza mercaderias, que su valor se hallara cubierto
por un erédito documentario.

- No aleanzaron estas disposiciones a los crédites documen-
tarios en francos suizos, con cargoe a permisos de cambio emitidos
hasta el 26 de abril de 1956, y en délares del convenio argentino-
japonés cualquiera fuese su fecha de emisidn.

4. MODIFICACION DEL SISTEMA DE COBERTURA ANTICIPADA EN
DIVISAS MULTILATERALES

Para una utilizacion més racional de nuestras disponibili-
dades de cambio, al implantarse el 2 de julio el sistema multila-
teral ya referido, se modificé el sistema de cobertura anticipada
por la utilizacién de créditos documentarios de importacién en
los pafses con los cuales comenzé a regir en esa fecha.

Se dispuso que en lo sucesivo el Banco cederia a las institis-
ciones autorizadas las divisas necesarias para cubrir pagos por
utilizacién de créditos documentarios tinicamente contra ligui-
dacién de certificados de despacho a plaza, o a més tardar a los
90 dias de aceptada la documentacién de embarque por el ban-
quero del exterior, cuando por cualquier circunstancia el impor-
tador no pudiera proceder a dicha liquidacién.

Idéntico procedimiento se aplicé para Italia a partir del
3 de agosto y para Japén desde el 1° de octubre.
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‘5. PAGO DIFERIDO. UTILIZACION DE LOS PERMISOS DE CAMBIO
EMITIDOS ANTES DE LA IMPLANTACION DEL SISTEMA MULTILATERAL
DE COMERCIO Y PAGOS

Como consecuencia de ese sistema, todos los pagos por uti-
hgacién de tales permisos, si han sido emitidos en moneda de
convenio con anterioridad a él, deben liquidarse en la divisa
multilateral correspondiente.

En los casos especiales de Italia y Holanda, para respetar
compromlaos contraidos con anterioridad fué necesario reem-
plazar los permisos otorgades en délares de convenio por otros
en délares nominales, pero los pagos se efectitan en la divisa
multilateral ¢que procede, tomando como base el tipo vigente del
délar en el respectivo pais en el momento de realizarlos. No hu-
bo necesidad de reemplazar los permisos acordados para Francia,
pues éstos ya habian sido emitidos en délares nominales.

fi. CREDITOS DOCUMENTARIOS PENDMENTES DE LIQUIDACION

A fin de regularizar la sitnacién de numerosas firmas que
por diversas razones —entre ellas la de no poseer los certifica-
dos de despacho a plaza— no podian cancelar con las institucio-
nes autorizadas créditos documentarios cuyos pagos al exterior
se realizaron hasta el 30 de junio de 1952, se resolvié permitir la
liquidacién al tipo de cambio de m$n. 14 por doélar, vigente en
el mercado libre el 27 de octubre de 1955.

Quedaron excluidas las operaciones vinculadas con merca-
derias expropiadas por el IAPI u otras reparticiones del Estado,
que por sus caracteristicas son objeto de un estudio especial..

7. AUTORIZACION PARA EFECTUAR TRANSFERENCIAS POR EL
MERCADO OFIC[AL

Durante el afic se ha resuelto considerar solicitudes para
realizarlas por los signientes conceptos:

a) A favor de becarios, estudiantes o egresados universita-
rios radicades en el exterior con fines de estudio o de
perfeecionamiento artistico, o que se trasladasen alh an-
tes del 1° de marzo de 1957.



b) Jubilaciones y pensiones correspondientes al periode
marzo a diciembre de 1956, a favor de heneficiarios re-
sidentes en el exterior.

¢) Para Ja adquisicién de libros y revistas cientifices y cul-
turales por cuenta de bibliotecas de centros de egresados
y de estudiantes universitarios o de ensefianza especia-
lizada, de entidades privadas, de institutos cientificos,
culturales, benéficos v de clubes.

d) Gastos de atencién de enfermos cuyo tratamiento ne pu-
diera realizarse en el pais, y que hubieran viajado o de-
bieran viajar al exterior para su recuperacion fisica.

8. REGISTHOS DE CORREDORES Y DE CASAS Y AGENCIAS DE CAMBIO

La reimplantacion del mercado libre de cambios multiplico
las gestiones para actuar en estas actividades.

Fué asi que en el primero de esos regisiros se anotaron 21
inscripciones y 8 cancelaciones, y en el segundo 54 inseripeio-
nes, 2 suspensiones y 4 cancelaciones.

IV. EL CONTRALOR DE FONDOS

1. ELIMINACION PARCIAL DEL CONTRALOR S0BRE LOS FONDOS
DEPOSITADOS EN INSTITUCIONES Y CASAS AUTORIZADAS PARA
OPERAR EN CAMEIOS3

Concordante con la politica cambiaria iniciada a partir de
octubre de 1955, y puesta en practica en cuanto al coniraler de
fondos con la eliminacién gradual de restricciones que afectaban
a capitales extranjeros y demds bienes de titulares del exterior,
el Bance Central dispuso Ia liberacién parcial de los que se ha-
llaban depositados en instituciones y casas autorizadas para ope-
rar en cambios.

La libre disposicién alcanzé a los saldos que al 31 de julio
de 1956 arrojaban las cuentas de efectivo registradas en esas
entidades a nomhre de bancos o corresponsales bancarios del
exterior, mientras que con respecto a las de firmas no bhancarias
v de particulares se pudieron, de los saldos a la fecha indicada,
traspasar a otra sin control hasta m%n. 50.000.
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En virtud de tal resolucién, quedaron desafectados fondos
por un total de m$%n. 131,1 millones.

2. SUPRESION DE LAS MEDIDAS DE CONTRALOR AL INGRESO
’ Y EGRESO DE YALORES MOBILIARIOS

Complementando las medidas similares adoptadas a fines
del afio anterior, tendientes a la eliminacién gradual de las dis-
posiciones del contralor de los fondos extranjeros, se resolvié
permitir el libre ingreso al pais de los valores mobiliarios, asi
como tambhién su exportacién cuando mo estuvieran sujetos al
referido contraler.

Con el mismo objeto se dispuso que todos los valores de
esa naturaleza que hubieran ingresado después del 27 de octu-
bre de 1955 o que ingresen en el futuro, podran ser libremente
dispuestos.

3. DEROGACION DE LAS DISPOSICIONES SOBRE CONTRAILOR POLITICO
QUE AFECTABAN BIENES DE TITULARES DEL EXTERIOR

De conformidad con lo dispuesto por Decreto-Ley N° 5.938,
de fecha 2 de abril, se dejarvon sin efecto las medidas de control
politico adoptadas en su momento sobre fondos y valores, exis-
tentes en la Repiblica, de pertenencia de personas o firmas do-
miciliadas o residentes en Albania, Bulgaria, I'inlandia, Grecia,
Hungria, Rumania, Thailandia y Yugoslavia.

Asimismo, se resolvié que desde el momento en que se efec-
tuase la denuncia de los respectivos acuerdos de desbloqueo que-
darian liberados de las disposiciones sobre contralor politico, los
fondos y valores en el pais de residentes en Bélgica, Dinamarca,
Francia, Ttalia, Noruega, Checoslovaquia, Luxemburgo, Paises
Bajos y Polonia, lo que ya se ha hecho en el caso de las cinco
naciones inicialmente enumeradas,

V. EXENCION DE MULTAS POR INFRACCIONES
AL REGIMEN DE CAMBIOS
Por Decreto-Ley N* 4.073, del 1° de marzo, se eximié de
penalidad, previo cumplimiento de determinados requisitos, a las

infracciones cambiarias que hubieran originado incrementos pa-
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trimoniales. Complemeéntando al anterior, el Decreto N” 15.798,
del 30 de agosto, extendid la exencién a las demds transgresiones.
Oportunamente se definié por circulares de este Banco
—dentro del espiritu y finalidades de las mencionadas dispo-
siciones— cuiles son las infracciones comprendidas por esas
normas, teniendo en cuenta su naturaleza y el periodo en que
fueron cometidas, ' '
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CAPITULO TERCERO

LAS NEGOCIACIONES COMERCIALES Y FINANCIERAS -
CON EL EXTERIOR :

I. POLITICA DESARROLLADA

Las fundamentales variantes introducidas en la politica eco-
némica argentina desde fines de 1955, al establecerse un régimen
que tiende a la liberalizacién progresiva del comercio y los pagos
internacionales, da lugar a que este capitulo sea tratado con mas
detalle y en forma distinta que en otros afios.

1. EVOLUCION HACIA LA MULTILATERALIDAD DE COMERCIO
¥ DE PAGOS '

Sefialibamos en la Memoria de 1955 que las naciones (que
absorbian el mayor volumen del comercio exterior argentino, ha-
bian superado el sistema bilateral —ampliamente utilizado en
los afios inmediatos de la posguerra— y que, coino consecuencia
de la firme decisién de un grupo de paises de Europa Occiden-
tal, se habia llegado a uno de comercializacién multilateral den-
tro del drea de quienes participaban en él, que permite arbitrajes
entre las monedas de cada uno de ellos. La caracteristica rigidex
de bilateralismo absoluto quedaba vulnerada al lograrse con el
nuevo sistema més elasticidad y amplitud para las transacciones
comerciales y financieras entre esas naciones. ‘

Nuestro pais, que no podia permanecer indiferente a la
evolucién operada en ellas —ya que por ser sus principales
compradoras y abastecedoras ejercen sobre él una influenecia di-
recta en materia de intercambio—, consideré necesario proceder
a la revision de las condiciones en que se venia desenvolviendo
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su comercio exterior, regulado por instrumenios cuyo funciona-
miento desembocaba en una cerrada compensacién de caricter
estrictamente bilateral, También tal revision resultaba acenseja-
ble fremte a medidas adoptadas sobre importantes aspectos de
la ecomomia argenlina, para corregir profundos desajustes es-
tructurales provocados por la politica segnida en los tltimos
afios y con miras, ademés, al mas rapido vy vigoroso restableci-
miento nacional.

El cuidadoso andlisis de dichas condiciones llevé a la con-
viceién de que era indispensable llegar a adecuar para ese co-
mercio, un régimen tendiente a que los cobros y pagos de nuestro

intercambio se realizasen en monedas cuya transferibilidad fue-

se aceptada en Areas extensas; eliminar los convenios de pago

en monedas inconvertibles e ingresar dentro del sistema mis

amplio seguido por la nueva linea mundial,

Por cierto, gravité en favor de este criterio la experiencia
emanada de los acuerdos bilaterales, cuyos resultados no fueron
siempre favorables a nuestro pais, como consecuencia de verse
obligado a efectuar sus compras alli donde poseia disponibilida-
des, aun cuando la calidad y los precios no fueran tan satisfac-
torios como los que habria podido obtener en oiros mercados.

Por otra parte la Argentina, que después de la filtima gue-
rra se habfa constituido en pais fuertemente acreedor al reanu-
dar sus suminisiros a las naciones europeas cuando éstas todavia
no estaban en posibilidad de realizar exportaciones compensa-
iorias, se ha transformado en neto deudor a raiz del incremento
de las necesidades de importacién; de la disminucién paulatina
del valor global de nuesiras exportaciones, debido a la dificul-
tad en colocar los saldos disponibles, y de la declinacién de los
precios de venia de nuestros productos en el extranjero. por la
competencia surgida en los mercados consumidores como resul
tado de la recuperacién europea.

Esto hizo que el pais dependiera cada vez mas de los dis-
tintos compartimientos originados por la inconvertibilidad de
las divisas de convenio, ocurriendo entonces que —para asegu-
rarse abastecimientos indispensables— debiese aceptar precios
de venta desfavorable sin que lograra siempre reducir correla-
tivamente los de los productes que adguiria de la otra parte.

Tal situacion de desequilibrio es la que caracterizé a su in-
tercambio en el marco de los acuerdos bilaterales, traduciéndose
en una fuerte deuda a corto y mediano plazo en el exterior, pro-




veniente del uso de los créditos de dichos acuerdos y de las im-
portaciones con pago diferido. Para resolverla, se ha recurrido
a un sistema multilateral gue permite mayor elasticidad en los
pagos y habilita a comprar en los mercados mis convenientes,
asi como vender a precios internacionales.

Empero, no es posible por el momento apartarnos total-
mente del comercio bilateral en el intercambio con algunos pai-
ses, dadas las posibilidades que este sistema aiin ofrece para
colocar determinados productos, en relacién con la estructura
econdmica de aquéllos.

Sin embargo, es intencién para esos casos concertar ins-
trumentos bilaterales dotados de una mayor flexibilidad, como
etapa ‘de transicién dentro del propédsito de llegar, si las cir-
cunstancias lo permiten, a reglar el intercambio sobre bhases si-
milares a las mencionadas més arriba.

2. EL REGIMEN MULTILATERAL Y LA CONSOLIDACION DE DEUDAS
CON PAISES EUROPEQS

Si se considera que alrededor del 60 9 de nuestro inter-
.cambio tiene lugar con Europa Occidental, que el 30 %, se efec-
tia con el drea del dolar y paises limitrofes y el 10 9 restante
con una zona que carece aiun de moneda transferible, es facil
advertir que el comercio con la zona citada en primer términe
reviste para nuestro pais irascendental importancia.

Por lo tanto, segunir la linea multilateral significaba mar-
char con la tendencia mundial hacia la liberalizacién comercial
¥ la convertibilidad monetaria, y adoptar al momento una poli-
tiea realista y prictica para la mayor parte del comercio exterior
argentino.

‘Mediante la aplicacién de tal sistema, las importaciones pue-
den pagarse no sélo con las divisas que se posean en la nacién
vendedora sino también con los saldos disponibles en la moneda
de cualguiera de los paises adheridos al régimen,

La flexibilidad del mecanismo permite que el comercio se
realice en ambos sentidos en libre competencia, sin la presién
que ejercen una moneda depreciada o la falta de saldos a favor
en las naciones vendedoras. :

. Para establecer las bases sobre las cuales funcionaria su in-
tercambio multilateral, 1a Argentina inicié las negociaciones que
culminaron con el Acuerdo Provisional de Paris, al cual ya nos



hemos referido. Cabe destacar que no se trata de un convenio
excluyente, y que se espera ingresen a él la mayor cantidad de.
paises y sus dreas monetarias. Es decir que, aunque haya comen:
zado la aplicacién, podrin iniciarse eonversaciones con los que
deseen participar del sistema.

En sintesis, las estipulaciones de Paris abarcan fundamen-
talmente tres aspectos distintos pero intimamente ligados entre
si: 1°) el sistema multilateral; 2°) la consolidacién de nuestras.
deudas y 3°) la puesta en vigor del sistema de comercio y de-
pagos, mientras se realizan las negociaciones para la conclusion
de los acuerdos bilaterales definitivos entre Argentina y los pai-
ses adheridos al Acta. i

_En lo concerniente al primero, se han determinado los prin-
cipios basicos del funcionamiento del sistema, la no discrimina-
cién entre las partes y ciertas cuestiones relacionadas con impor-
taciones, exportaciones y reexportaciones. El régimen de divisas
incluye la fijacién de tipos de cambio, las divisas transferibles
que podran utilizarse, el acceso al mercado de arbitrajes euro-
peo y el régimen de precios de exportacién, en particular la
eliminacién de recargos o diferenciales.

Con respecto al segundo, nuestro pais se obligé a satisfacer
en diez afios sus deudas pendientes, tanto las comerciales como
las piiblicas, mediante anualidades progresivamente mayores. Se
tuve en cuenta que la probable evolucién del halance de pagos
no hacia aconsejable asumir compromisos a menor plazo, si no
se queria correr el riesgo, para poder dar cumplimiento a las
obligaciones contraidas, de tener que reducir los planes de im-
portacion de materias primas y productes esenciales, imprescin-
dibles a fin de mantener y acrecentar la actividad econémica.

Ya se hizo referencia al Acta Convenida, de Londres, v a
la entrada en vigor del Acuerdo Provisional, llamado a fortale-
cer la economia argentina y a equilibrar su balanza de pagos al
transformarse deuda a corto plazo en vn convenio a largo tér--
mino. Ha de agregarse aqui que cuando se acordé dicha Acta,
la moneda austriaca no se cotizaba en- el sistemna de arbitrajes
europeo, por lo cual se convino ue, provisionalmente, las ope-
raciones con ese pais se realizarian en libras esterlinas. Sin em-
bargo, en razén de arrojar saldo favorable a Austria la cuenta
en dolares Convenio Argentino-Austriaco, se dejé establecido que
continuaria abonando en esa moneda sus compras hasta la total
utilizacién del aludido saldo. :
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A mediados de septiembre, una vez cubierto el déficit que
tenia nuestro pais, los ingresos por exportaciones comenzaron &
cursarse en libras esterlinas, en la forma prevista. s

Un, tratamiento de caracter particular se fij6 también para
las importaciones originarias de Dinamarca, Noruega y Suiza, que
conlinuaron cursindose en la moneda de los respectivos conve-
nios a fin de cancelar los saldos a nuestro favor resultantes del
intercambio comercial y financiero anterior a la puesta en ]_Jrac-
tica del sistema multilateral.

El cuadro que sigue muestra el movimiento, en el afio, de
divisas de los paises con los que se acordé dicho sistema.

CUADRO N© 12

MOVIMIENTO DE DIVISAS DE LOS PAISES QUE INTEGRAN
EL AREA MULTILATERAL (1)

. Cobros por: Papos por:
Faise Suldn al Salde al
arse 31-12-33 Exporta- | Otros | Arbitra-| Tmporta- | Otros | Arhitra-|  31-12-56
cinnes conceplas jes cinnes rnn;zplns Jed '
(En wmillones de m$n. ol tipp de m$n. 18 por ddélar)

Total ...|—3.012,6[7.6474] 25,1 |440,1|5.614,8] 186,2| 455,9|]— 1.156,9
Reino Unide| -  738,7| 41083 89 01| 3.0315 53,8 2319 66,4
Francia ..... — o814 11568 1,5 — 435,0]. . 312} 1060 4.7
Suiza ...... 115,5 1037 2.0 165,5 1240 8,3 8,3 245.,6
Suecin ...... — 28,8 14,5 0.3 14700 141,7 7.7 — = 16,4
Noruega ... 17,6 26,9 — 0.6 . 348 13 — 9,0
Tealin ....... — 1.682,3 7 1.084,2 2,3 L — 703,6]/ 68.8 561~ 13738
Austrin ..... — 11 1468 04 — 160,2 1,3, o |w= 154
Holunda ....| — 1552| 649,0) 7.7 | 364| 6947 69 12.6/— 1762
Bélgicn ..... — 88,9 34021 1,5 87.8( . 211,2 3,3 44| - 41,7
Dinamarea 1257 1691 0.5 2T 78,1 3,6 6,6 57,5

(1) Inehave las divisas de cokvenio ¥ wultilaterales, Cifris provisionales. ‘

3. PAISES LATINOAMERICANOS

Nuestro pais, que fué una de las naciones que mas activa
participacién tuvo en los debates en el primer perfodo de sesio-
nes del Comité de Comercio de la Comisién Econémica para
América Lat_ula —Illevado a cabo en Santiago de Chile en el
mes . ha bregado para que se tomen medidas
que den mds ﬂe%ﬂh}hdad a los actuales convenios bilaterales sus-
criptos con naciones latinoamericanas y se tienda a una gradual
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convertibilidad, con la intencién de extender el drea en la eual
se pueda realizar intercambio comercial y financiero sobre bases
multilaterales.

Tales propdsitos quedaron coneretados cuando los represen-
tantes de los estados miembros de la Comisién aprobaron las
resoluciones del Comité de Comercio en la sesién plenaria del
28 de dicho mes y dieron, con ello, un paso decisivo para adap-
tar progresiva y paulatinamente los acuerdos y métodos bilatera-
les de pago a sistemas multilaterales, y establecer un mercado
regional a fin de incrementar el comercio entre si.

Por esas resoluciones el Comité decidié invitar a los Bancos
Centrales (o a las instituciones monetarias de los paises que
mantienen entre ellos convenios bilaterales de pagos) a que
constituyeran un grupo de trabajo, que contaria con la eolabo-
racién de los estudios técnicos de la CEPAL y del Fondo Mo-
netario Internacional —como también de la OECE—, con el
propésito de analizar las posibilidades de implantar gradual-
mente un régimen de pagos multilaterales y sugerir las medidas
més convenientes para alcanzar ese objetivo.

Asimismo, el Comité de Comercio tomé nota de que las
naciones latinoamericanas que mantienen en vigencia convenios
bilaterales estdn dispuestas, mientras se logra el establecimiento
de un sistema multilateral, a tomar medidas con el objeto de
hacer mas flexibles las actuales relaciones de pagos, como por
ejemplo establecer la“igualdad de cotizacién en los respectivos
mercados de cambio, de monedas de cuenta con monedas de
libre convertibilidad; comerciar a precios no superiores a los
del mercado internacional, y conceder créditos reciprocos ade-
cuados al desarrollo satisfactorio del comercio.

El Comité queds impuesto, igualmente, de que los paises
mientbros estin conformes en intercambiarse por medio de sus
Bancos Centrales o autoridades monetarias, informaciones pe-
riddicas y oportunas sobre el estado de las cuentas de compen-
sacién que dichos paises mantienen entre si, para facilitar la
transferencia mutua y voluntaria de los saldos que se registren
en estas cuentas, y en solicitar, ante el caso de que sea necesario
establecer un mecanismo espeeifico a fin de realizar esa tarea,
la colaboraciéon de la CEPAL y del Fondo Monetario para que
sugieran las bases de su funcionamiento.

Otros aspectos considerades en la primera reunién del Co-
mité, cuya importancia es de destacar, son los relativos al co-
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mercio de los productos tradicionales y al intercambio de ma-
nufacturas y posibilidades de crear un mercado regional para
productos industriales. Tales temas merecieron particular aten-
cién, y los lineamientos a seguir en la materia quedaron estable-
cidos en las resoluciones 2, 3 y 4 aprobadas en la misma sesién
plenaria.

Una labor semejante no esti exenta de dificultades, debido
a lo complejo de los factores que intervienen. El logro de estas
finalidades depende intimamente de una decidida y hien orien-
tada accién, dirigida a remover y corregir los entorpecimientos
que traban y retardan el ritmo progresivo-de las transacciones
en los paises latinoamericanos. : :

Por ello, mientras se arbitran los medios para salvar tales
obsticulos, a fin de posibilitar los cobros y pagos por el mercado
Libre de cambios, la Argentina establecid, soportando el impacto
financiero que su aplicacién representa, un mecanismo especial
que permite operar en dicho mereado en monedas de cuenta de
los convenios suscriptos con los paises limitrofes —excepto Chile,
con quien se estd negociando— a tipos iguales a los del délar
estadounidense de libre disponibilidad, solucionando asi el pro-
blema de la escasez de divisas genuinas por que atraviesan. Asi-
mismo ha tratado activamente con los paises limitrofes con los
cuales mantenia convenios de comercio v de pagoes sobre bases
bilaterales, en procura de reemplazarlos por otros adecuados a
Ias nuevas circunstancias creadas por la modificacién de su ré-
gimen de cambios en octubre de 1955. Resultado de tal criterio
son los recientes acuerdos con Bolivia, Paraguay y Uruguay, y
el régimen provisional suscripto con Brasil. '

Como se comprendera, eso no significa en modo alguno que
se abandone la orientacién de nuestra politica econémica haeia
el comercio multilateral. Diversas circunstancias impiden, por
ahora, establecer en América Latina un sistema similar al de
Paris, pero se espera que con el transcurso del tiempo se pue-
da estructurar un régimen analogo. Hacia ese fin conducen las
reuntones iniciadas el 19 de noviembre en la CEPAL, v las mo-
dificaciones introducidas en los acuerdos sefialados preceden-
temente. :
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1. DESARROLLO DE LOS CONVENIOS BILATERALES EN
VIGENCIA Y CARACTERISTICAS DE LOS CONCERTADOS
. EN EL ANO

1. PAISES AMERICANOS
B olivia,

En cumplmnenlo de lo establecido en el Protocolo Adicio-
nal sobre Vinculacién Ferroviaria y Carretera, del 11 de febrero
de 1955, durante 1956 se efectuaron nuevos adelantos para la
prosecucién de las obras del ferrocarril Yacuiba-Santa Cruz y
la carretera Ordn-Tarija, por un total de m$n. 42,8 millones, lo
«que determiné que al finalizar el afio el monto de la deuda ho-
liviana por tal concepto se elevara a Dls. 25,7 millones.
¢ .~ En reemplazo del Convenio de Unién Econdémica, el 11 de
diciembre fué suseripto. un nuevo Convenio Comercial y de Pa-
-zog, a regir desde el 2 de enero de 1957, por el que se establece
«que.los cobros y pagos se realizardn en délares estadounidenses
‘como moneda de cuenta y se fija un crédito reciproco de m$n. 54
millones, sin intereses.

El acuerdo durari un afio, pero salvo denuncia con tres
imeses de anticipo, quedara renovado anualmente por ticita re-
:conduecién. A su término la cuenta continuard abierta duraunte
«doce meses, para registrar los pagos en mercaderias que se rea-
ficen a objeto de cancelarla; si al finalizar ese lapso subsistiera
saldo, debera ser hqmdado ‘en divisas u otra forma que se con-
venga. f
No se ha han esupulado listas de productos ni montos de in-
tercambio. ' -

" Por notas reversales se ﬁ]an las férmulas que regn'an para
‘establecer los precios del petréleo boliviano, come asimismo la
_idistribucién de los voliimenes a recibir por la Argentina en cuan-
10 a su destino, ya sea para atender el intercambio o amortizar
la’ deuda por la construccién del ferrocarril Yacuiba-Santa Cruz
v la edrretera OLan-Tan]a : ' '
- En lo que concierne al petroleo que Bolivia envid en pago
de amorHzaciin e intereses por las inversiones posteriores al 27
de octubre de 1955, se dejan sin efecto los recargos pactados en
el Protocolo Adicional.

Asimismo, se encomienda a la Comisién Mixta creada por

el Acuerdo, la preparacién de un anteproyecto de convenio que
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unifique todas los vigentes, como también la revisién de los re-
glamentos de las Comisiones ferroviaria y carretera,

Se pone a cargo de una Comisién Especial, mixta, el estu-
dio de las posibilidades de eolocacién comercial para la siderur-
gia argentina, de los minerales de hierro del Mutfin.

Las operaciones del ejercicio sefialan un acentuado predo-
minio de nuestras exportaciones sobre las compras de productos
holivianos, por lo que el saldo a favor de la Argentina alcanzé
a m§n. 144,2 millones (%),

Brasil.

Con el propésito de examinar la situacién del comercio y
los pagos entre Argentina y Brasil, se reunié en Buenos Aires la
Comisién Mixia Argentino-Brasilefia, a fin de sugerir medidas
adecuadas para el desarrollo del intercambio a los mis altos
niveles.

Teniendo en cuenta lo recomendado por ambas delegacio-
nes, se acordg prorrogar hasta el 31 de marzo de 1957, con algu-
nas modificaciones de detalle, el Convenio sobre Intercambio de
Frutas. Por otra parte se admitié que las disposiciones del Con-
venio Provisorio de Pagos, del 25 de junio de 1954, continden
siendo aplicadas hasta la entrada en vigor de los nuevos pactos,
comprometiéndose el Gobierno argentino a iniciar las negocia-
ciones en Rio de Janeiro a principios de 1957.

En 1956 se ha notado un predominio de nuestras expor-
taciones sobre las importaciones de origen brasilefio. Como con-

secuencia, al terminar el afio el saldo a favor de nuestro pais
ascendia a mén. 217.8 millones, '

Chile,

Las listas del Convenio que vencian el 29 de febrero, fue-
ron prorrogadas en definitiva hasta el 31 de diciembre. Para
negociar un nuevo acuerdo, a comienzos de noviembre Hegé a
Buenos Aires una delegacién de funcienarios gubernamentales
del pais hermano. Las conversaciones, que se iniciaron bajo los
mejores auspicios, debieron no obstante, interrumpirse por la
partida de la Misién chilena, que tuvo que ausentarse a su pais
para asistir a las reuniones de la CEPAL,

f1) Tadas las cifras de este subeapitule fpuran converlidas o razdn de wSu. 18 pur dilar,
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En cuanto al intercambio en si, durante el afio crecié el
desnivel favorable a Chile que arrojé el ejercicio anterior, a
causa de la acentuada merma de sus compras. Con ello el saldo
a su favor se eleva a m¥n. 219 millones.

Ecuador.

El Convenio Comercial y de Pagos que vencia el 21 de sep-
tiembre fué prorrogado por ticita reeonduccién por un periodo
mas. Practicamente no ha funcionado en el afie transcurrido.

En los altimos meses los circulos diplomaiticos de ambos
paises realizaron diversas gestiones, tendiendo a superar los in-
convenientes que traban el intercambio,

Paraguay.

El 9 de octubre se firmé un nuevo Convenio Comercial y

de Pagos, que entré en vigencia el 2 de noviembre, en reemplazo
del Convenio de Unién Econdmica, Tendra un afio de duracidn,
y es renovable por igual perfodo por tdcita reconduccién de no
mediar denuneia con tres meses de ant1c1p0.

Se establece que el crédito reciproce serda de m$n. 54 mi-
llones y los pagos se cursardn en délares nominales.

La cuenta del Convenio no devengari intereses, y a su
finalizacién permanecera abierta un semestre para registrar los
pagos que se realicen por operaciones pendientes y por entregas
de mercaderias a fin de cancelar el saldo; luego de ese lapso, el
que subsista deberd liquidarse en délares libres o en otra forma
que se convenga con el Banco Central del Paraguay.

Se prevé que una Comisién Mixta tendrd a su cargo la ob-
servancia del desarrolo del acuerdo, y propondré asimismo las
medidas necesarias para su mejor e]ecucmn. Esta Comisién se
veunird cada seis meses.

El intercambio del afio acentné la tendencia de los dltimos
ejercicios: nuestras exportaciones disminuyeron considerable-
mente, representando su monto sélo un tercio de las importa-
ciones, El desnivel se vié atenuado por los ingresos correspon-
dientes a otros conceptos, con lo que el resultado negativo para
nuestro pais llega a m$n. 52,5 millones. o
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Uruguay.

En el Acta Final de la Comisién Mixta Argentino-Urugnaya,
firmada el 23 de octubre, se recomendé a los respectivos Gobier-
nos la adopcién de diversas medidas tendientés a incrementar
las relaciones econémicas y comerciales entre ambos paises.

En su cumplimiento, el 14 de diciembre fué suscripto un
tratado de Amistad y Comercio por el que la Repiblica Argen-
tina y la Repithlica Oriental del Uruguay se otorgan mutua-
mente, en diversas materias, el tratamiento incondicional e ili-
mitado de la nacién m4s favorecida, incluso en las concesiones
pactadas o que se pacten de conformidad con el Acuerdo General
sobre Aranceles Aduaneros y de Comercio (GATT), con la
dnica limitacién de los servicios portuaries, que deben ser en
todos los casos compensatorios para la época en que se presten,
Del tratamiento mencionado exceplianse, enire otras, las me-
didas que se relacionan con la seguridad priblica; la produccién
y el trafico de armas, municiones y material de guerra; el cum-
plimiento de las obligaciones para mantener y restaurar la paz y
seguridad internacionales, y los dereches, privilegios, o favores
ya concedidos o que llegaran a concederse en el futuro a los pai-
ses limitrofes por su condicion de tales.

No se establecen listas de mercaderias. El tratado entrara a
regir el dia en que se realice el canje de las ratificaciones, y ten-
dri una duracién de 10 afios. Luego de ese periodo podra ser
denunciado por cualquiera de las partes con preaviso de un afio.

Respecto de la arena, piedra y pedregullo de origen urugua-
yo, en el Acta Final se sugirié la posibilidad de importar el pri-
mer articulo sin limitacién de cantidad y al .tipo de cambio del
mereado libre. No obstante, una Comisién Mixta podra, en el
caso de estimarlo necesario, fijar cuotas de importacién de acuer-
do con el consumo del mercade argentino y las posibilidades urn-
guayas de exportacién. En lo que concierne a la piedra y al pe-
dregullo, se propuse introducirlo a dicho tipo exclusivamente
con destino a obras piiblicas y a pedido de los respectivos orga-
nismos del Estado, previa certificacién de necesidad por el Mi-
nisterio de Comercio e Industria.

En el orden financiero, tamhién el 14 de diciembre, fué
firmado un Convenio de Pagos, por cuyas disposiciones se fija el
délar estadounidense come moneda de cuenta para todas las ope-
raciones directas entre los dos paises y se establece un crédito
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reciproco de m§n. 90 millones, sin intereses. Al finalizar el Con-
venio, la enenta continuaré abierta por seis meses para registrar
la liquidacién de Ias obligaciones pendientes y los pagos por ope-
raciones conerciales, con el solo objeto de reducir o cancelar su
saldo. Si aiin subsistiera cumplido ese periodo, deberd ser abo-
nado en délares estadounidenses de libre disponibilidad o en
otras divisas que se convenga con el Banco de la Reptiblica
Oriental del Uruguay.

El Convenio comenzari a regir 15 dias deapues del canje de
los documentos de ratificacién v durara un aifio, pudiéndose re-
novar anualmente por tacita reconduccién a menos que sea de-
nunciadoe tres meses antes del vencimiento de cada periodo. Hasta
tanto entre en vigor, y con el fin de posibilitar las operaciones
que interin puedan realizarse, el 19 de diciembre fué conchui-
do un Acuerdo entre este Banco y el Banco de la Repiiblica
Oriental del Urugnay sobre las mismas bases contenidas en el
Convenio de Pagos citado, cuyas disposiciones se aplican desde
el 26 del mismo mes. :

Por nota reversal se establecié que los saldos de las anterio-
res cuentas en pesos argentinos —convertidos a délares median-

te la aplicacion de sus respectivos tipos de cambio—, y los de las

cuentas en délares utilizadas Lasta esa fecha, serian llevados a la
nueva cuenta en’ délares convenio abierta en virtud de dicho
Acuerdo. )

También se ha previsto la constitucién de una Comision
Mixta que tendra a su cargo la observancia del intercambio co-
mercial y de pagos; la consideracion de los problemas que pu-
dieran presentarse durante el desarrollo del Convenio, y Ia
recomendacién de las medidas tendientes a su mejor ejecucidn.
Ademas se consideré la institucién de un régimen de comsultas
para acordar medidas conducentes a la defensa de la produc-
cién, el consumo o el comercio de productos que interesen a cada
‘cconomia. : :

El intercambio comercial del afio ha registrado un aumento
de nuestras exportaciones en relacion con los anteriores, en tanto
que nuesiras adquisiciones de productos urugunayos, al igual
que lo ocurrido en los dltimos ejercicios, resultaron de poca sig-
nificacion, Al finalizar 1956, existia un saldo favorable para
nuestro pais de m$n. 45 millones.

i




2. OTROS PAISES CON CONVENIO BILATERAL

Han sido mencionadas ya las razones por las enales, aunque
la politica actual argentina en materia de intercambio se basa en
la multilateralidad, no es posible por el momento desvincularse
totalmente del anterior régimen bilateral para el comercio con
algunos paises. Ello no obsta, segim también se dijo, a que se
procure flexibilizar al maximo los instrumentos hilaterales alu-
didos, como paso tendiente a lograr en una etapa ulterior acuer-
dos de caracteristicas similares a las del de Paris.

Mieniras tanto, contimia operindose sobre bases hilaterales
con las naciones Himitrofes —a las cuales nos hemos referido en
el punio anterior, junto con Ecunador— y con Alemania, Che-
coslovaquia, Hungria, Polonia, Rumania, Rusia, Yugoslavia y
Finlandia. Sin embargo, con esta iltima se realizan mnegociacio-
nes en procura de un mecanismo que le permita el reintegro de
su saldo deudor y posihilite su ingreso al sistema multilateral,
puesto que es propodsito de su (Gobierno incorporarse a él, En
cuanto a Alemania, no ofrece duda alguna el feliz término de
Ias gestiones que se vienen efectuando para su acluacién dentro
de ese régimen.

Alemania,

El intercambio comercial con este pais experimenté un
gran aumento, habiendo prevalecido los cobros a través de la
cuenta del Convenio, lo que se tradujo en un saldo a nuestro
favor de m$n, 74 millones. ' o

31 bien en el afio hemos cursado pagos de consideraciéon.
tanto por la compra de materias primas como de bienes de capi-
tal, el alto nivel de nuestras exportaciones con ese destino hizo
posible lograv dicho superavit.

Checoslovaguia.

Desde hace mucho tiempo el comercio argentino-checoslo-
vaco se venia desarrollando, en general, sobre la base de ope-
raciones de compensacién. Como consecuencia del régimen de
cambios establecido en octubre de 1955 se dejaron de concertar
‘transacciones de esa indole, canalizandose el intercambio dentro
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de las normas del Convenio Comercial y Financiero suscripto el
27 de enero del mismo afio. A ello cabe atribuir que en 1956 no
se operara con igual intensidad que en el ejercicio anterior. No
obstante, corresponde destacar que los cobros argentinos por tode
concepto superaron a los pagos, circunsiancia que motivé el au-
mento del saldo deudor de Checoslovaquia, que Ilega ahora a
m¥n. 79.8 millones,

Finlandia.

El intercambio comercial con este pais nos ha sido desfavo-
rable; nuestras importaciones superaron a las exportaciones en
m¥n. 18 millones.

Ese desnivel permluo que el saldo a cargo de Finlandia, que
a principios del afio habia practicamente llegado al limite del
erédito reciproco, quedase reducido a m$n, 76 millones,

Hungria.

El saldo a favor con este pais se ha reducido este afioc a m$n.
90,0 millones, con motivo de haberse efectuado adguisiciones por
un monto superior a nuesiras ventas.

Israel.

El 12 de mayo se opeid el vencimiento del Protocolo Provi-
sional Comercial y Financiero suscripto con el Estado de Israel
el 29 de abril de 1955. De acuerdo con sus clausulas, la cuenta
ha permanecido abierta a fin de registrar las operaciones con-
certadas durante la vigencia.

'Contintia siéndonos favorable el saldo del conveniop, que
ahora es de m$n. 250.000.

Japon.

Las conversaciones en nuestro pais con la Misién negocia-
dora destacada por el Gobierno del Japén han culminado con el
Acta acordada el § de setiembre, mediante la cual se determina-
ron las bases para la consolidacién y amortizacién de 1a deuda
argentina proveniente de la ejecncién del acuerdo suscripto el
30 deé abril de 1953; se fijaron los principios sobre los cuales
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habra de susientarse el futuro intercambio argentino-nipén; se
convino un sisterna transitorio de pagos hasta tanto se arribe a
un arreglo definitivo, y se procuré solucién adecuada para di-
versas operaciones pendientes.

En ese instrumento se estipulé que el saldo debido por la
Republica Argentina se estableceria al 31 de marzo de 1956.
Dicho saldo fué consolidado, y su amortizacién se efectuard si-
guiendo los lineamientos generales convenidos en el Acta de Pa-
ris con los principales paises europeos acreedores.

El Gobierno japonés enuncia su intencién de procurar in-
tensificar las compras, diversificindolas asimismo, a fin de Ile-
var el intercambio al mds alto nivel posible, en forma que favo-
rézea al desarrollo del plan de amortizacién pactado.

Se previé que las operaciones a cursarse a través del mer-
cado oficial argentino, a partir del 1° de octubre y hasta tanto se
llegue a un régimen de pagos definitivo, se liquidarian en libras
esterlinas de “Cuenta transferible”, de conformidad con las dis-
posiciones cambiarias vigentes en los respectivos paises. El pro-
cedimiento para la regisiracién de las transacciones realizadas
antes del 31 de marzo de 1956 quedé concretado mediante la
apertura, en este Banco y en el Banco de Japén, de cuentas de-
nominadas “Convenio - N” 2”, en las que se anotan también de-
terminadas operaciones pendientes que ambos paises han deci-
dido continuar realizando en *Délares Convenio Argentino-Ja-
ponés”,

Cabe expresar ademas que el Gobierno nipén esti dispuesto
a ofrecer a la Argentina facilidades crediticias, a corto y largo
plazo, para la adquisicién de mercaderias generales y hienes de
capital. '

En el intercambio comercial se produjo durante el afio un
acentuado predominio de las importaciones de origen japonés
sobre nuestras exportaciones, lo que motivé que el saldo a nues-
tro cargo ascendiera al término del ejercicio a m$n. 1.032.8 mi-
Llones.

Polonia.

Dentro del marco del convenio, los negocios con ese pais
asumieron las mismas caracteristicas que en ejercicios anteriores.

Al finalizar el presente el saldo favorece a la Argentina en
m$n. 85,7 millones.



Rumania,

No variaron las proporciones del intercambio comercial ar-
gentino-rumano, que acorde con sus habituales lineamientos se
desenvolvié- en forma smumamente equilibrada, '

El saldo favorece a Rumania en m%n. 2,6 millones.

Unién de las Repitblicas Socialistas Soviéticas.

Contrariamente a lo ocurrido en 1954/55, este afio el mon-
to de las compras de articulos soviéticos superd con amplitud al
de las exportaciones de productos argentinos.

Ello motivé que el saldo a nuestro favor mo sélo fuese to-

talmente utilizado, sino que se convirtiera en una deuda por m$n.
19,6 millones.

Yugoslavia.

Las relaciones econdmicus y financieras con Yugoslavia,
durante 1956, han sido similares a las del 1iltimo bienio, En efec-
10, sus exportaciones predominaron nuevamente sobre nuestras
ventas.

Ex virtud de elln, el saldo a favor de la Argentina ha que-
dade reducide a m$%n. 31,4 millones.

Cabe agregar que el convenio suscripto el 13 de agosto de
1953, que vencio el 31 de diciembre de 1956, se renové por
licita reconduceién por un afio mis.
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CAPITULO CUARTO

EL CREDITO Y LAS OPERACIONES BANCARIAS

I. LA POLITICA DE CREDITO

1. ORIENTACION GENERAL SEGUIDA EN MATERIA CREDITICIA

La adecuacién constante de la politica crediticia a las exi-
gencias de la economia del pais, en consonancia con los propé-
sitos de contener el proceso inflacionario, apunté a concretar
medidas que dentro de la orientacién gemeral dispuesta en ma-
teria econémica y financiera permitiesen satisfacer, en forma
adecuada y oportuna, las necesidades impostergables —ordina-
rias o de naturaleza especial— de los distintos sectores de la
produccién, la industria v el comercio. ' .

* Debieron asi atenderse las demandas derivadas del reorde-
namiento que en la economia encaré el Gobierno de la Nacidn,
sobre la base del ajuste del régimen cambiario yla actualizacién
de los convenios colectivos de trabajo. A ello se sumaron los
requerimientos de crédito originados por el paulatine retorno a
la actividad privada de buena parte de los negocios que anterior-
mente realizaban organismos oficiales, como también por el de-
seo de facilitar Ia adquisicién de elementos mecinicos de trabajo
y de transporte indispensables en extremo a nuestra fuente de
produccién primaria.

De ahi que resultase imprescindible continuar ampliando
los limites de redescuento de préstamos generales asignados a los
bancos, a fin de proporcionarles recursos para una correcta aten-
cién de esa demanda legitima de dinero y posibilitar en conse-
. cuencia el desarrollo arménico de la economia nacional.
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Tal estado de cosas fué oportunamente previsto en el in-
forme “Moneda Sana o Inflacién Incontenible”, del Asesor Eco-
némico v Financiero de la Presidencia de la Nacion —reprodu-
cido en la Memoria anterior—, v si bien situaciones especiales,
en particular los aumentos de salarios por sobre los niveles su-
puestos, obligaron a exceder la cifra calculada en dicho estudio
para la movilizacién de fondos con destino a nuevos préstamos,
siempre se¢ extremaron los recaudos tendientes a asegurar la con-
tinuidad de la estricta linea antiinflacionista impuesta por la
situacién general del pais.

Las amphaciones aludidas se dispusieron con ajuste a las

normas adoptadas desde tiempo airds, es decir que lo han sido

finicamente con caricter general, para todos los bancos del pais,
v teniendo en cuenta a los fines de su distribucion, aparte de la
capacidad de desarrvollo de cada entidad —demostrada a través
de la evolucién v magnitnd del monto de los depdésitos por ella
recogidos y de sus recursos propios—, la mds racional radica-
cion del erédito en las diversas zonas y sectores econémicos.
Asimismo, las actividades esenciales contaron con el habi-
tual apoyo financiero adicional que el Banco Central propor-
ciona en la oportunidad y por el lapso en que sus necesidades de
crédito se acrecientan transitoriamente, a raiz de la culmina-
cién de los procesos productivos. Ademds se continué concedien-
do o aumentando los limites especiales que cubren operaciones

de interés general. entre las que se destacan las vineuladas con.

la mecanizacién de las tareas del agro.

Se han facilitado fondos en medida importante con destino
a la financiacién de las operaciones cambiarias, en especial de
las que corresponden a nuestro nuevo mercado libre. El
desenvolvimiento normal de este filtimo ~-al que como es sabido
va siendo incorporado progresivamente el pago de nuevas impor-
taciones— exige de los bancos fuertes desembolsos, originados
en las inversiones en divisas que debhen realizar para responder a
los contratos de cambio por esas compras o en las operaciones de
pase. La razén fundamental del otorgamiento de dichos recursos
consiste en que, mantenidos los limites ordinarios de redes-
cuento dentro de una linea de estricta contencién, las necesidades
aludidas no hubieran podido ser satisfechas en la medida conve-
niente sin perjudicar a otros sectores.

— BR —




2. EL CREDITO BANCARIO Y LAS INVERSIONES EN ACTIVOS FLJOS

Una medida de significacién se adopté a comienzos del afio,
al limitarse en forma general al 50 % del costo estimado por los
baneos la propercién méixima de los eréditos especiales para fi-
nanciar inversiones en activos fijos, como medio de promover
una mayor concurrencia del capital privade en las adquisiciones.

Dentro de los propésitos que inspiraron la norma han sido
empero estudiadas diversas situaciones particulares, con miras a
adecuar sus efectos a los requerimientos justificados e imposter-
gables de varios sectores, Las excepciones autorizadas a la Iimi-
tacién general son las siguientes:

i Proporciin mdxima
DESTINGO admitida

Maguinaria agricola

— Créditos para adquisicién de maquinarias e imple-
mentos agricolas en general y atencién de gastos de
equipamiento, compra de repuestos, ete. ........ 70 T

Renovacion de plentaciones de cafia de aziicar llegadus
al limite de productividad y para realizacién de nue-
vos cultives .. ... .. e R /A

Consiruccion de silos de chacra para almacenamiento
y conservacién de la propia produccién de granos, ¥
adquisicion. del equipo correspondiente (noria, motor,
etcétera). i .
—— Créditos para dicho destino, en cuanto las construc-
ciones se ajusten al plan de silos de la Comisién
Especial de Silos de Chacra, dependiente del Mi-
nisterio de Comercio e Industria de la Nacign . . . 70 9%

.. 109

Adquisicion de chasis para colectivos ¥ su posterior ca-
rrozado (') ... oL ciees 0%

Fomento minero

Adquisicion de chasis nuevos para camiones

— Préstamos a la mineria vinculados con 1a apertura,
exploracién y explotacién de yacimientos de deter-
minados minerales requeridos por las necesidades
imprescindibles del consumo ................. 70 %

(1) Aplicable viniesmente o las gnidades euyn impaertacidn estd permitida por ln Clreular C. 2630,
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DESTINO

A cooperativas de electricidad y afines

— Préstamos destinados a la adquisicién, consltruc-
cion, instalacién, ampliacién, renovacién o repara-
cién de plantas generadoras de electricidad y cé-
maras frigorificas .......... ... . il .

— Créditos para instalacién de grupos electrogenos . .

Importacion de grupos electrogenos

— Créditos a usnarios para financiar la importacion

de grupoes elecirégenos y unidades de rapida ins-
talaciénm ... ... R

Instalacién de plantas piloto

~~ Cuando tengan por objeto ensayar la viabilidad téc-
nica de nuevos procedimientos industriales, o las
posibilidades econémicas de nuevos procedimien-
tos industriales técnicamente ya resueltos, siempre
que resulten de interés para la economia o la de-
fensa nacional ........ e

Instalacion o empliacién de plantas productoras de
pastas celulosicas para la elaboracién de papel . .. . ..

Desarrollo y evolucién de la artesania. (A pequefios

industriales de oficio que usando principalmente he-

rramientas manuales —complementadas en algunos

casos con el empleo de simples maquinas auxiliares—

elaboren productos o realicen trabajos propios de su

arte y oficio).

— Créditos para adquisicién de méiquinas de produc-
ci6én nacional —extranjera en los. casos en que la

industria local no las produzea— y para herra-
mientas, repuestos, ete. ...... e

A ciegos y ambliopes. (Facilitar 1a instalacién, am-
pliacién y evolucién de pequefios talleres de la espe-
cialidad en que estén diplomados, o para las cuales se
hallen especialmente capacitados).

— Créditos para compra de maquinas y herramientas
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aldmitide

80 %
100 %

70 %,

IUA

100 %,




. Progiorcidn maxima
DESTINGOG © wmdmitida

Ampliacién de la capacidad de vasija vinaria en las
provincias de San Juan y Mendoza

— Créditos especiales a concederse por tinica vez,
para construceién de galpén y vasija —con o sin
maquinarias— encaminados a procurar un aumen-
to delimitado en la capacidad de vasija vinaria en
las provincias de San Juan y Mendoza ... ... coe 709

3. LA VIGILANCIA DE LA FUNCION CHEDITICIA. SIMPLIFICACION
DE REQUISITOS

El deseo de racionalizar la funcién erediticia, limitando a
lo estrictamente indispensable las informaciones que deben pro-
ducir los interesados en oportunidad de tramitar los préstamos,
asi como los estudios y comprobaciones que con miras a asegurar
el cwunplimiento de los objetivos que inspiran las normas sobre
politica de erédito han de efectuar las propias entidades hanca-
rias, molivé la revisién integral de dichas directivas.

En su conseenencia, se ha comenzade por dejar en suspenso
la obligacién impuesta a los bancos segiin la enal tenfan que ve-
rificar la exactitud de laz informaciones proporcionadas por sus
clientes con respecto a los créditos que les otorgan, e informar
periédica y permanentemente a esta Institucién sobre los resul-
tados a que arribasen, Y tratindose de solicitudes de apoyo
ordinario por parte de firmas que se dedican a actividades com-
prendidas entre lus que pueden atenderse se les faculté para
prescindir, cuando lo crean oportuno, de la declaracién del des-
tino especifico de los fondos, mediante su reemplazo por una
manifestacién general en el sentido de que el pedido responde
a necesidades de evolucién derivadas del ejercicio de una activi-
dad habitual, concretamente designada.

Al comunicarse las nuevas normas se aclaré de modo ex-
preso que sn adopeién no significa, en manera alguna, un cam-
bio de orientacién en la politica selectiva vigente en materia de
crédito, inspirada en sanos méviles antiinflacionistas; como tam-
bién que ellas no eximen a las entidades bancarias de'la obliga-
cidn de efeetnar, en forma sistemadtica, cuantas comprobaciones
y verificaciones consideren convenientes para conocer si la uti-
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lizacién de los fondos ha sido correcta y los datos suministrades
son exactos.

4, EL CREDITO ACGRARIO

Las principales disposiciones adoptadas tuvieron por fina-
lidad amoldar la politica erediticia a la orientacién impresa por
el Gobierno en materia de granos; ajustar a nuevas directivas el
otorpamiento de los préstamos para compra de campos, y &im-
plificar los trimites de los acuerdos en general, con el objeto de
que Ia colaboracién que brindan las instituciones llegue en tiem-
po oporluno y sea en consecuencia eficaz para el productor.

Liberalizada la comercializacién de la cosecha de mant y gi-
rasol fué preciso estructurar un régimen de crédito acorde con
ese principio, que considerase las reales necesidades de los pro-
ductores, cooperativas y acopiadores en cuanto a plazos, pro-
poreién de los acuerdos y modalidades de las operaciones.

Después, al decretar el Poder Ejecutivo Nacional el libre
comercio de la cosecha fina —con excepcién del trigo—, se dis-
puso que cl apoyo a los distintos sectores que intervienen en
el acopio puede ser decidido por los propios bancos, con ajuste
a las normas sobre politica de crédito v tasas de interés. Sélo se
indicé, con el objeto de hacer efectivas otras medidas resueltas
en el orden cambiario, que la ayuda a firmas que adquieran pro-
ductos para st exportacion no debe exceder del 20 7 del costo
del cereal, calculado a base del precio oficial, y que la tinica tasa
de interés aplicable en esos casos es la del 10 9% anual.

.. Razones de orden monetario aconsejaron estabilizar los li-
mites de redescuento de préstamos para adquisicién de campos,
a los que sélo podri destinarse el producido de la amortizacion o
cancelacién de las deudas pendientes,

Por filtimo, para simplificar al maximo las operaciones del
sector agropecuario, se dispuse dejar sin efecto el “Crédilo Agra-
rio Planificado™.

5. EL CREDITO INDUSTRIAL Y COMERCIAL

La politica general ya descripta se aplicé a estos sectores

procurando la adecuada atencién de sus mayores necesidades le-

gitimas, provenientes entre otras cosas del aumento de los costos
ocurrido en el afio. '
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6. EL CREDITO HIPOTECARIO

Por su trascendencia cabe destacar las signientes medidas
relacionadas con la administracién del crédito hipotecario:

a) Nuevas normas hisicas para regular la prestacién. de
este apoyo.

Se aprobé la readaptacién integral del régimen de présta-
mos proyectada por el Baneo Hipotecario Nacional para regir
desde el 2 de enero de 1957. Las reformas dispueslas procu-
ran substancialmente:

— llevar la ayuda finaneiera a los sectores mas necesitados de
la poblacién y al mayor némero posible de solicitantes;

— propiciar tipos de edificacién con superficies cubiertas
- prudentes, conceptuadas aptas para atender las mecesida-
des habituales;

— simplificar los trdmites del Banco, a fin de obtener mads
rapidez y evitar gastos imiitiles y duplicacién de tareas;

— estimmlar y orientar los créditos globales para obtener me-
Jares ubicaciones, con servicios piblicos, urbanizacién ¥
demis ventajus, asi como viviendas a mds bajo costo, y

— eliminar paulatinamente las inversiones menos aconseja-
bles, tales como las construcciones aisladas; realizadas con
malos proyectos; en lugares antieconémicos; fuera de ra-
dios urbanos, o de costo desproporeionado.

b) Régimen especial de préstamos para la reconstruccion
de San Juan. (')

Fué también autorizado el Banco Hipotecario a poner en
vigencia una nueva reglamentacién acerca de la asistencia credi-
ticia a dispensarse en la zona de San Juan afectada por el sismo
de 1944. Las caracteristicas del sistema de créditos establecido
—bajo interés, Jargo plazo, proporcién y montos elevados—
tienden a concretar en breve término la reconstruccién de esa
zona. . .

El régimen prevé la ereccién de unidades de vivienda y lo-
cales, para industria o negocie, de uso propio.

{1) Ymplactodo eon anteriocilad 8 Ia aptobacion del neeva régimen 'npr.rnlim del DBance Hipote.
eario, quedd luego incluido en él.
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¢) Intervencidn directa del Banco Hipotecario Nacional en
la construccién de muevas viviendas.

Como medio de posibilitar esa accién, se decidié facultar a
dicha entidad para emplear transitoriamente recursos provistos
por el Banco Central en la construecién directa de viviendas,
para su ulterior venta. :

Esta medida le permitira llevar a cabo planes integrales de
ohras, en cumplimiento de las funciones que le competen como
organismo continuador de la ex-Administracion Nacional de la
Vivienda.

d) Ampliacién de los adelantos para préstamos hipote-
carios.

Mientras se avanza en el estudio de las condiciones bajo
las cuales ha de resultar factible el retorno a la financiacién me-
diante inversiones de otro origen, preferente ahorro genuino,
este Banco ha debido continuar efectuando anticipos con ese ob-
jeto atenta la ineludible necesidad de mantener —y aun mten-
sificar— el ritmo de construceién de nuevas unidades habitables.

La provisién de fondos totalizé m$n. 5.200 millones, ha-
hiéndose efectuade las asignaciones en dos oportunidades, segiin
el siguiente detalle,

Ewtidad ] e l semmize Totat

(En méillenes de m3n.)
Banco Hipotecario Nacionul ..., . ... 2.000 2.050 4.050
Otros bancos ...... JR S N 295 5395 1.15¢
Tomles ...... 3555 | 2645 5.200

Los m$n. 4.050 millones otorgados al Banco Hipotecario
mcluyen m$n. 400 millones para la eonstruccién directa de vi-
viendas. Este dltimo importe se formé con m$n. 200 millones
deducidos de los recursos del afio a destinar a otras finalidades,
v una suma igual acordada como an*lclpo de los fondos que se
decida adjudicarle en 1957. Ello determina el exceso de m$n.
200 millounes que registran las ampliaciones totales autorizadas,
frente a la partida de m$n. 5.000 millones prevista en el cileu-
lo de las necesidades minimas de financiacién del pais, para
1956, en punto a erédito hipotecario.
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H. LAS OPERACIONES BANCARIAS

1. EVOLUCION DE LOS PRESTAMOS E INVERSIONES

- En su conjunto, los préstamos e inversiones de los bancos
experimentaron un crecimiento algo superior al observado en
afios anteriores. Pero eso obedecié exclusivamente al desarrolle
de las operaciones de crédito, puesto que el aumentio de las
colocaciones en valores mobiliarios viene siendo cada vez menor.

CUADRO N° 13

PRESTAMOS E-INVERSIONES DE LO5 BANCOS (Y

Variocinnes en Snldas
Coneceptn . al
1054 1935 1056 31-12-56
(En milfanes de mSn.)

TOTALES ... ... ... .. ..t 13.175 | 18.515 | 14.991 | 99,929

1. Préstamas ... ...oevivvinrinnninn. 12.302 12.843 14.390 92.604

Al pitblico ... i, 8.029 8.239 13,701 66.701

Generales ......... e 4.209 3.814 8.048 41.398

Hipotecarios .......cvvvnvvnnnnes 3.820 4.425 4.653 25.303

Oficiales . ...ooooiiviiniiininn.. 4273 4.604 1.689 25.903
Especinles de fomento y finon.

eiacidn . ...veeraniinia.s [ 4068 4,533 1.720 23184

OIT06 v ve v iiieeiirininens — 395 71 (— 31 2.71%

2. Inversiones ................... 873 672 601 7.325

Letras de Tesoreria ............ —-— 8 | — 1 1 298

Bonos del Tesoro .............. — 20 | — 256 | — 323 874

Titulos Pdblicos ............... 911 458" 922 5.235

Otros Valores .......cccvutn.. — 1t 471 | — 5 914

{1} Cifras sujetas & revisidn.

Lot comentarios a que darian lugar las cifras precedentes
ya han sido efectuados —o se formulardn— en oiras partes de
esta Memoria, por su vinculacién con los aspectos particulares
que se tratan en ellas,

2. LOS PRESTAMOS POR ACTIVIDADES

El total de m$n, 39.550 millones a que asciende el conjunto
de préstamos al 31 de diciembre Gltimo comprendidos en el
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cuadro N° 14, superaba en m$n. 7.015 millones (21,6 %) a a
Ia cifra de igual fecha del afio anterior. Entre los distintos §
sectores ese awmento se distribuye asi: produccién industrial '
m¥n. 3.824 millones (34,1 %); comercio m$n. 1.564 millones
(33,1 %) ; produccién primaria m$n. 758 millones (8,3 %) ;
servicios m$n, 756 millones (23,1 %); construceién m$n. 130
millones (12,1 %) ; producecién de electricidad y gas m$n, 24
millones (5,1 %), y diversos m$n: 55 millones (5,1 %). En’
cambio, experimenté una disminucién de m$n. 96 millones i
(5,9 %) el saldo de los préstamos a entidades oficiales.
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CUADRO N°

14

" SALDOS DE PRESTAMOS BANCARIOS POR ACTIVIDADES (*)

Diferentine .
Totnl de préstamos al entre el Relaclin con
21 de diciembre de: 31-12-56 ¥ “"F::’]:;'; =l
Acittvidad 31.12-55
1053 | 1034 | 1085 1956 | Also- lt‘i"{ln“; 31-12.63 | 311256
(Ea millones de mén.t Sh
Produeccion Primarig ..| 7.113| 8499 9.082| 9.840 758 8.3 279 244
Agricola ... ......... 2959 3.376] 3.613; 4.086 473 13,1 11,1} 10.3
Peenaria vovevvnnnn.. 2.312| 2.958| 3.076( 3.037) — 39| — 1.3 951 1.7
Apropecuaria ....... 1.607| 1.894| 2.019| 2314 295 14,6 6,2 5.9
Cazn y pesea ....... 17 3 4 6 2l 50,00 (1) ) —
Forestal .....coo0vus 118 147 170 210 401 23,5 0,5 0.5
Mineria ......000000 100 121 200 07| — 13 — 6.5 0,6 0.3
Produccion Industriel .) 8913 9.706| 11.214| 15.0387 3.324 34,1 34,5 Jan
Alimentoria ,........ 2,574 2.395] 25891 2.993| © 404 156 7.9 7.6
Bebidas v Tabaco ... 584 613 754 928 174 23,1 2,3 2.3
Textil e Ind. Anexns| 1.823| 1.928( 2.200f 2001] ~ 700 31,9 6,8 7.3
Cuero y sus Manudact. 192 235 257 337 a0 311 0.8 0.9
Maderera ........... 413 445 514 720 212 412 1,6 1.8
Papel, Curtén v Artes '
Griifiens ........... 262 300 373 617 44| 654 - 1,1 1.6
Metales ¥ sus Maonnf, 9791 1.246] 1424| 2337 713} 50,1 4.4 54
Maquinar.,, Motores y
sos Repuest., Vehicu-
los, Astilleros ..... 743 1154 14325} 1,779 354 24.8 44 4.3
Art. v Aper. p/Elec- :
tricidad; Telefonia, ‘
Radiotelef. y Televis. 111 144 190 452 262 1379 0,6 11
Piedras y otras Prepa- -
raciones Mineral., Vi-
drio y Cerdmica ...| 343 362\ 421 546 125 297 13| 14
Petréleo, Substonc. y :
Pred. Quim. y Farm.,
Aceites vy Pinturas . 563 583 740( 1.213 473 63,9 23 3.1
Otras Industrias . .... 326 311 321 409 82 25,1 1,0 1.0
Produccion de FElectri-
cidad y Gas ......... 496 477{ 472 96| M 51| LS| 13
Usinas Eléctricas ... 494 476 470 404 24 3, 14 1.2
GBS L. 2 1 2 2 — — 0,1} - 01
Construccion ......... oap 967 1072 1.202 130 13,1 3.3 3,0
Empres. Construet. ¥ N
Obras Complement. . 00 9671 1.073¢ 1.202 130 121 331 3.0




I
Diferencios .
Tatal de préstames ol entre el Telacién ean
a1 dle diclembre do: 31-12-56 y respecte al
Actlvidad - 11255 total
wid | wst | 1wss | 3056 | AN [ Rela g0 g5l aranse
{Er millones do mfn,) LA E
Comercio ...oovvvinns. d.3% | 3847 4.727F 0.291) 1.564 33,1 14,5 15,9
Prod. Agrepec. (Com- ’
pra-venitn, Acopio ¥
Exportacién) ...... 198 302 715 1033 318 44,5 22 26
Substan. Alimenticins, i
Bebidas ¥ Tabacos . 358 420 470 599 129 274 14 1.5 d'
Tejidos, Prendas de ' 4 . 1
Vestir, Zopatos, Mue- .
bles ¥y Anexos ..... 417 BaG| 1.0277 1.202 175 17,0 3,1 340 :
Ramos Generales de
Compnfin .......... 137 16 155 190 15 22,6 0.5 0,5
Mat, pora lu Construe. 282 308 383 518 135; 352 1.2 1.3
Metales, Maquinarias,
Vehicnlos ¥ Accesor. 626 744 1.030( 1.520 490 17,6 3,2 3.4 »
Produoctes Quimicos, ! :
Farmuc. ¥ de Tocod. 143 161 1635 224 59| 358 0,5 {h6 ;
Arts. p/Electric., Co- : ’
munic. Fotogr., Cine. :
mat., Medic. y Optic. 161 205 268 a7 I 29,5 0.8 0.9
Otras Activ. Comerc| 373} 431) 514 658) 44| 380 16| 17
Servicios ........000.. 2950 3.110| 3.274| 4030 750 23,1 10,1 10,2
Transportes ......... 2.176| 2.286| 2.499| 3.053| 554 222| 77| 17
Beos., Finnnzng ¥ Seg. 48 47 28 23| — 5|— 179 0.1 0,1
Comisionistns, Consig-
natarios ¥ Rematad. 247 224 180 280 100 55,6 0.6 0,7
Otros Servicios ..... 479 - 553 567 674 107] 189 1.7 1,7
Entidades Oficiales(3) .| 1571 1.6%| 1626\ 1530 — 96— 59| 350 34
Gob. ¥y Rep. del Gob. ‘
Nacionnl ........... 336 334 321 319 — 2| 0,6 1,0 0.8
Gol. ¥ Rep, Provine.! 1131 1188 1.204| 1112 — 92|— 7.6 3,7 2.8 S F
Gob. ¥ Rep. Municip.| 104{ 1204/ 101} 99\ — 2/— 20/ 03| 03 : J
Diversas ............. L 814y Lo26| 1.068( 1.123 53 5,1 3.2 28 {
Propietar. v Rentistos 266 324 355 408 53 14,9 1,1 1.0
Empl., Obrer. ¥ Otros 416 608 599 609 0 1.7 1.8 15
Otros ooeviiinnn.. 72 94 114 106 — B— 7.0 0.3 0.3
Total covuennen... 26.243| 29.258| 32.535| 39.550| 7.015| 216| 100,0| 1000
{1} Esta estndistica comprende los préstamos honearios erdinarios en munedn nocionsl olorgadoa nt Es-
tado {excluido LAP.L en liguidncién o partir de noviembre de 1935) a los bancos ¥ @ los purticularen, ba-
jo In forma de ndelantos en cuentn corriente, deeesentos y/o prendorios (excluidoes los plgnoraticios). No se
hollon ncluidos los préstamns hipoteearios, ni los de carocteristicns especiales {letrus y givos comprodos,
a tilulares. del exterior, de fomentn, ete.), como lnmpoco los de pestion ¥ mersyjeon arreglos,

(2} EI guidn (-) sefinkn que la mognitud no aleanza a In mitad del dltimo nisere digite usado.

{3) Los préstamos o las empresas o organlsmos comerdiales, industriales o de secviclos péblicos nue %
pertepescan total o parcizlmente a los goblecnos Nacional, Provineisles ¥ Municlpales, figuran en las divi- :
sinnes pertitteties, segiin sea In naloralezn de sus actividades.
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3. DESARROLLO DE LOS5 DEPOSITGS

El importante aumeuto de m$n. 14.885 millones registrado.
que duplica con exceso al de los dos afios anteriores, proviene en
lo substancial de la evolucion de los préstamos, las recaudaciones
del Fondo de Restablecimiento Econémico Nacional y el incre-
mento de los depdsitos de ahorro.

El de estas ultimas cuentas también excede del doble del
correspondiente a 1955, en tanto que dichas recaudaciones cons-
tituyen un elemento nuevo dentro de las oficiales.

CUADRO N° 15

EVOLUCION DE L.OS DEPOSITOS (1)

YVarinciones en B
Saliloz
Cancepto al
1951 J URE] 1956 $1-12-54i
fEn miltonres do mSn.)
TOTALES ...... ..., 6.853 6.819 | 14.885 | 63,744
Pelpiblico ........oooov il 3914 4.704 9.072 46457
Cuentas Corrientes ................ 1415 2.581 4,265 33.647
Caju de aborros ..oooviin o oo 2.286 1.645 3.681 19.525
Plazo fijo ....viiiiiiiinnnnnennn, d [ .— 88 | — g 8
L 79  - Rl 616 1.134 3.277
Oficiales .....coovrvieinaniin. .. . 2.782 1.839 5471 13.285
Judiciales ........ ..ol DL 157 196 342 | 2002

(1) Cifras sujetas o revision.

Nota: El snldo de los depdsitos no coluclde con ¢l gue figura en el balunve el HBaveo Centref en
sezin ds que Jus informaciones perifdlens de los Boneor, uwtilizados para comabilizaciin, sdlo se com-
sletan  posterinrmente.

GO



CAPITULO QUINTO

LAS RELACIONES DEL BANCO CENTRAL
CON LOS BANCOS

1. TFISCALIZACION BANCARIA

Como en afios anteriores, en las tareas de fiscalizacién se
atendié con preferencia al analisis de las carteras banecarias; con
el propdsito de que los préstamos no sélo se destinen a las acti-
vidades que revisten interés general, sino que ademis no ofrezean
riesgos excesivos, para lo cual se insistié en aconsejar que los
deudores incrementaran su responsabilidad en proporcién al
gire de sus negocios,

. Asimismo se intensificaron los estudios relativos a las ope-
raciones con el exterior, pues la creciente liberalidad de las
nuevas di=p05iciones cambiarias ha traide un gran incremento
de estos negocios.

También se han continuado las verificaciones y analisis ha-
bituales referentes a situacién patrimenial y de resultados y al
costo de administracion de los depdsitos que se reciben por euen-
ta v orden del Banco Central, adoptandose las medidas que se
juzgaron necesarias.

En algunos casos se examing especialmente la organizacion,
con el fin de puniualizar eventuales deficiencias y la forma de
corregirlas, en procura de mejorar la prestacion del servicio y
perfeccionar los controles.

Las tareas de asesoramiento gue el Banco Central cum-
ple simultineamente con sus funciones de fiscalizacién, siguen
viéndose facilitadas por la buena disposicién que ofrecen las
entidades.
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En todo cuanto se relaciondé con el sistema bancario, ha
sido amplia Ia colaboracién prestada a la Junta Nacional come
también a la Fiscalian Nacional de Recuperacién Patrimonial.

2. COORDINACION Y PRESTACION DE LOS SERVICIOS BANCARIOS

En 1956 el Banco Central aprohé las inieciativas de varios
bancos para instalar 29 delegaciones, 10 sucursales y 3 agencias
en ceniros urbanes y rurales que las requerian por carecer de
ese servicio, o por ser insuficiente el que estaban prestando las

casas existentes frente al desarrollo econdémico y demografico
de sus respectivas zanas de influencia.

Ademas fué habilitada en el pais una nueva entidad —la
sucursal de The Bank of Tokyo Ltd., de Japin—, cuya apertura
autorizé esta Imstitucion en vista, principalmente, de su expe-
riencia internacional y de la orientacién especifica de las ope-
raciones de la filial, tendiente a contribuir al desenvolvnmento
del intercambio argentino-japonés.

Han sido resueltas favorablemente las solicitudes de dos
nuevas Cajas de Previsién, para que 1a red bancaria recaude los
aportes a realizar por los respectivos obligados. Con esta medi-
da, todas las Cajas dependientes del Instituto Nacional de Pre-
visién Social cuentan ahora con esa facilidad. .

Es oportuno sefialar la decidida v franca colaboracién de
los bancos para la mejor ejecucién de las tareas vinculadas con
el mencionado Instituto, particularmente en lo que concierne al
pago de jubilaciones y pensiones donde se advierte que, pese al
incesante anmento del mitmero de beneficiarios, se procura su-
perar con la mejor voluntad los incenvenientes motivados, en su
mayoria, porque la capacidad de los locales de las casas que lo
vealizan no perimite atender comodamente ese servicio, .i]eno en
parte a sus funcmnec especificas.

3. REGLAMENTACIONES

a} Represién del libramiento de cheques sin provisién de fondos.

Han continuado aplicindose las medidas represivas del h-
bramiento de cheques sin provisién de fondos. En tal concepto,

— 102 —

TSR ———




los ex-titulares de cuentas corrientes que permanecen temporal-
mente inhabilitados para utilizar ese servicio en cualquier banco
del paig, por haber sido sancionados en 1956, ascienden a 10.083.

b) Cimaras Compensadoras.

Segiin se anuncié, fué pueslo en prictica este afio un pro-
cedimiento que hace més 4gil y racional el canje de valores en
las distintas cAmaras compensadoras que funcionan en el inte-
rior del pais.

Por otra parte, se siguen analizando cuidadosamente todos
los aspectos vineulados con tan delicado mecanismo de la fun-
cién bancaria, con el propésito de simplicar afin mas los siste-
mas operativos actuales y buscar la forma de reducir al maximo
los términos de canje particularmente en lo que se refiere a la
Capital Federal y Gran Buenos Aires, donde se mueve gran
cantidad de papeles representativos de una cuantiosa masa de
Fecursos.

Las operaciones del ejercicio en el conjunte de ecimaras
comprendieron 39.501.551 documentos, por un importe de m$n.
628.867.8 millones.

4, LIQUIDACIONES

a) Sociedades de Ahorro para la Vivienda Familiar (ex-Crédito
Reciproco).

Contmuaron completéndbse con éxito las tareas, puesto que,
como antes se informé, las medidas mas 1u1portantes de liquida-
cién fueron ya cumphda

Los casos sujetos a trimite judicial se desarrollaron —l16gi-
camente— deniro de un proceso méds lento, pero el empefio
puesto para activarles ha permitido va acelerar su curso.

Superados los problemas que se presentaron en la ex-S. A.
CIFRA, la etapa final fué entregada a su tnico aceionista, el
Banco El Hogar Argentino Hipotecario, quien aprobé en un
todo la labor de este Banco.

b) Bancos Iterman Lido. (Santa Fe) e Hispano Tialo Libanés
(San Juan).

Ambas Liquidaciones han seguido un desarrollo normal, no
habiéndose podido apurar su proceso en razén de los recursos
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interpuestos por’ las  ex-autoridades. En el caso del Banco His-

pano_Italo Libanés, la dilucidacién se encuentra en manos de
la justicia. ‘

El problema que presentaba el reempleo del personal que-
dé practicamente resuelto al lograrse ubicarlo, en su casi totali-
dad, en otras instituciones de la plaza.

c) Instituio Movilizador de Inversiones Bancarias,

La prosecucion de 1as realizaciones permiti¢ entregar en esle
ejercicio otros m$n. 18,4 millones al Ministerio de Hacienda de
l1a Nacién, Con ello, Ia parte reintegrada de los m$n. 447.5 mi-
llones que el Estado invirtié en el Instituto de acuerdo con la
Ley IN° 12.157 ge eleva a m$n, 265,8 millones, quedando por lo
tanto un saldo a cubrir de m$n, 181,7 millones, o

d) Otras liquidaciones.

La de los bancos alemanes continda dependiendo de pro-
blemas de indole internacional, ajenos a la jurisdiceién de este
Baneco. Las restantes prosiguen con normalidad.

2. GUIA BANCARIA DE LA REPUBLICA ARGENTINA
Agotada la edicién 1954 de dicha Guia, a principios de aiio
se publicé con cardcter de-emergencia un suplemento con la né-

mina actualizada de entidades bancarias y la distribucién geo-
grafica de sus casas.
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CAPITULO SEXTO

EL MERCADO DE VALORES

1. 1LAS ACTIVIDADES BURSATILES

Las operaciones realizadas en los mercados de valores de
Buenos Aires, Rosario y Cérdoba, sumaron vfn., 2.748,7 millo-
nes, total que acusa una disminucién de v¥n. 1.255,6 millones
con respecto al del ejercicio precedente. '

-+ Ha sido el rubro valores privadoes el que, tal como se co-
menta mas adelante, experimenté la mayor contraccién: sus ci-
fras fueron inferiores en vin. 1.026,9 millones a las de 1955.
En los valores publicos la diferencia ascendié a vfn. 131,8 mi-
Hones, y a vén. 96,9 millones en los hipotecarios,

Los titulos del Crédito. Argentino Interno 3 % contaron con
plaza compradora durante los seis primeros meses del perfodo;
a partir de entonces el mercado se torné paulatinamente ven-
dedor, para cerrar el aiio con predominio de la oferta. En con-
secuencia debié alternarse la funcién reguladora, lanzando o
absorbiendo papeles segiin el momento, 1o que dejé como resul-
tado, neto un mayor volumen de compras.

Similar tendencia se observé en el iranscurso del afio en
las operaciones en titulos provinciales y municipales.

. . E]1 Bonoe Hipotecario se vié afectado durante el primer se-
mestre por la proximidad del vencimiento al 1° de julio. Sufrié
por ello una apreciable retraccién de compradores y se reembol-
saron ademis en ventanilla importantes montos, Cuando comen-
zaron a cotizar los nuevos bhonos, emitidos en reemplazo de los
que vencieron, contaron con apreciable demanda; pero hacia el
fin del periodo 1a plaza se volvié vendedora.
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CUADRO N° 16

TRANSACCIONES REALIZADAS EN LOS TRES MERCADOS
DE VALORES DEL PAIS

Ao os
Mercudoa y Valores
1052 1953 1951 1935 1936
{En millones de vln.}

Buenos Aires . oo 1.608,0° 21760 3.841,0 3.817.8 2.681,7
Valores Péblicos. (1) ........ 6932 ¢ 5399 | 7104 | 6922 573,3
Voleres Hipotecerios ......... 107,1 246,4 395.3 2825 1864
Valores Privados ............. BO7,7 1.389,7 | 27263 2.943,1 1.922.0

Rosgrio ...........c..ooiviiinn. 38.0 38,1 61,0 68,6 61,0
Vulores Piblicos (1) ........ 24,1 17,8 2.6 10,6 15,5
Valores Hipotecarios ......... 1.5 29 0,5 1,2 04
Valores Privados ............. 124 174 379 51,8 45,1

Cordoba ...........iviviiannn. 16,4 154 18,0 17,9 60
Valores Piblicos (1) ........ 16,4 154 16,0 4.5 1,7
Valores Hipotecarios ......... — e — — —
Valores Privados ............. — —_ — 34 4.3

Totales ... iiuiiviiiiiiinnnnnns 1.6624 2239.5 3.914,0 4.004,.3 27487
Valores Piblicos (1) ........ 733,7 573,1 758,0 1223 5905
Valores Hipotecarios ......... 108,6 249,3 395.8 83,7 186,89
Vulores Privados ....... eeann 820,1 14071 2.764.2 2.990.3 1.9714

(1} Titalos nacionales, provineiules y municipales.

En cuanto a los Bonos del Tesoro 214 Y, las operaciones |

se redujeron considerablemente a raiz de la politica del Gobier-
no Nacional de no emitir papeles de esta clase.

La sensible merma de los negocios en valores privados obe-
decié a la disminucién de operadores que fué dable advertir des-
de el mes de junio. Luego de la mejora del primer semestre —que
principalmente se atribuye a la abundancia de dinero derivada
de las compras masivas del Instituto Mixto de Inversiones Mobi-
liarias después del movimiento revolucionario de setiembre de
1955— tuve el mercado un vueleo fundamental, motivado por
una notable baja de la demanda que se reflejé en sucesivas de-
clinaciones, aunque dentro de un volumen reducido.

Sin duda aquella mejora obedecié casi exclusivamente al
factor enunciado, ya que durante ese periodo no existian otros
motivos que la justificasen. Por el contrario, la posibilidad de
que la negociacién de los convenios de trabajo provocase con-
flictos gremiales, el impacto de los aumentos de salarios y la
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inminencia de la declaracién del patrimonio en' acciones, mo
permitian abrigar favorables perspectivas respecto del futuro
inmediato de la plaza.

La concrecién de estas presunciones y en menor grado la
inquietud que en los operadores provocé la rebelion del 10 de
junio, trajeron aparejada una paralizacidn casi total de las acti-
vidades bursétiles, que en general se prolongé durante el resto
del afio, salve un ligero repunte en sus postrimerias. o

El cuadro siguiente consigna los montos negociados en de-
ciones ordinarias en la plaza de Buenos Aires, a partir de 1948,
en que las cotizaciones alcanzaron su punto méximo, y la rela-
cién entre los valores efectivos y nominales, que es un indice
ilustrative de la tendencia de los precios. '

CUADRO N? 17

MONTO NEGOCIADO EN BUENOS AIRES EN ACCIONES ORDINARJAS

+ vfe,
Perina e e e
{En willones de m$n.)} {En %)
i .o 1.284 5075 395,3
149 ...l 864 2.751 184
1950 ........ e 530 1.211 208,8
1951 ..ooniiiinn, . 795 1574 108.0
1952 ..., 746 1.001 1342
1953 ...l 1312 . 1.795 136.8 .
1954 ..., 2,599 5.298 2039
1955 ....iiiinnann 2.807 ~ 1365 ‘ 2624
1956 ....coiniil., 1.749 4.074 2329
Eneto ............. 131 329 251,17
Febrere .......... . 152 341 224.3
Murzo ... ..., 241 590 : 244.8
Abril ... ... ..., 269 640 237,89
Mayo .....covvennn 148 444 236.2
Junio ............. 146 - .39 171,2
Julio ....... ..., 108 256 237.0
Agosto ....... veead 133 i 233.8
Setiembre ......... 16 194 225,06
Octubre ... ........ 102 215 210.8
Noviembre ........ 66 137 2076
Biciembre ......... 127 221 1740

En acciones preferidas se operé por v¥n. 173,3 millones,
cifra superior a la registrada en el afio anterior, que fué de
vin. 127.8 millones.

— 1T —



Las operaciones en debentures sélo sumaron’ v§n. 7,8 mi-
Henes.

2, LA ABSORCION DE VALORES PUBLICOS E HIPOTECARIOS

La absorcién neta de valores piiblicos e ]leotecarlos por los
distintos sectores de i inversién, ascendié a m¥$n. 8.104.9 millones,
es decir, m$n, 726,1 millones mis que en 1955.°

CUADRO N° 18

ABSORCION NETA TOTAL DE VALORES PUBLICOS E HIPOTECAI{IOS
DURANTE EL ARO 1956

Seclores de inversidn
Claze de Yal Tatal .

ase de Yalores . t Pahlicn C(u]]fs R:is:::l_ B?(;'jné

. fEn millones ede mn,) )
Nacionales ............... $.182,6! - 1203 7.010,1 121,40 1.171,8
Tiulos oovvvnieinnnes, . 85400 — 91,6 7.010.1 12,6 1.614,9
Bonos .......-c.uvun, — 47661 — 20,1 . — — - 4505
Letrag .........cooiuai. 1192 34 — 1084 7,44
Provincianles ¥ Municipales 1606 — 406 1350 — 46,2
Titmlos -......coiiiiis 1606 { — 461 155,0 — 46,2
Hipoteecarias ...........- — 2383 — 209 — 403 0,6 25
Bonos ......coihviiann, — 197.8; — 2009 — 0.6 2,5

Obligaciones ........... — 405 — v 4,5 —_ —
Total .......u..s 81049 | — 3618 71246 121.6 1.220,5

A1) :Excluides los aportes e gobierne cfecinados en titalos,
(2} Ineluye los bancos oficiales.

De los titulos colocados, los montos mds importantes corres-
pondieron nuevamente a las Obligaciones de Previsién Social y
al Crédito Avgentino Interno. Les siguen, en menor medida, las
Letras de Tesoreria nacionales y los valores provinciales y mu-
nicipales. En cambio arrojan desabsorcién los Bonos del Tesoro,
debido a que a medida que se opera su vencimiento se canjean
por papeles a largo plazo, asi como los valores hipotecarios, en
razon de haber superado los reembolsos a las ventas.

Se mantuvieron las Cajas de Prevision como los principales
tomadores de titulos al absorber m$n. 7.124,6 millones, cifra que

— 108 —




supera en m$n. 1.143 millones a la del afio anterior; en los.ban-
cos, qlie ocupan el segundo lugar, se colocaron m$n. 1,220,5 mi-
Nlones, Las reparticiones continuaron invirtiendo, especialmente
en Letras, mientras que el sector priblico acusé desabsoréipn
general, a diferencia del ejercicio precedente, en que habla to-
mado valores por m$n. 281,2 millones. -
~La distribuciéon de los fondos obtenidos por la colocacmn
de valores publicos e hipotecarios en la filtima decada, se. con-
signa a continuacién:

CUADRG N9 19,

DESTINO DE LOS FONBOS PROVENIENTES DE LA COLOCACION DE
VALORES PUBLICOS & HIPOTECARIOS EN LOS DIEZ ULTIMOS .ANOS'

Afios Nodoosl | Mumleipolidades | | Hipotecarion Total
{En millones de mén,)

1947 o.oeenna DU 34 4448 B - 1.148
1948 ... e 1497 ‘ 216 = 1 1.630
1949 oo 2,627 302. - 53 2.082
950 ... . 3.139 — 39 - 80 - 3.180
R 1 ) 3.696 © 184 e B0 3.830
1952 .ol 5.301 : 319 Co— 25 5315
1053 oo 6.9430 19 116 7065
1954 .o 7.685 C114 o2 '8.033
1965 ..l 7.002 259 118 7379
L §.183 161 — 239 8.105

3. LA ACTUACION DEL BANCO CENTRAL COMO AGENTE FINANCIERO
DEL GOBIERNO NACIONAL

- Tu tal caricter, el Banco continug interviniendo en la emi-
sién y colocacién de empréstitos de la deuda piblica nacional
y en la atencion de los servicios de amortizacidn y renta.

"~ Su labor se refleja en las operaciones que a continuacién
se comentan. ' : :

Emisiones.

Durante 1956 las emisiones de valores de la deuda interna
conso]idada' se han limitado, como es habitual en estos tltimos
afios, a Obligaciones. de Pxe\qsmn Soclal y titulos del Crédito
Argentine Interno. :

— 109 —



Obligaciones de Prevision Social 4 %, 1956.

~ A fin de atender las inversiones del Instituto de Ayuda Fi-
nanciera para Pago de Retiros y Pensiones Militares, y de la
Caja de Retiros, Jubilaciones y Pensiones de la.Policia Federal,
asi como los aportes que el Estado efectita a dichos Organismos,
el Poder Ejecutivo autorizé por Decreto N* 8.095; del 30 de di-
ciembre de 1955, Ia emisién de estos valores por v$n. 400 mi-
lones, cifra que fué ampliada en v§n. 200 millones por Deecreto
N® 19.496, del 19 de octubre de 1956. '
La emisién definitiva, que corresponde al monto efectiva-
mente colocado al cierre del ejercicio, ascendid a vin. 483.993.600.

Oll.iiig&ciorzl.es de Previsién Social 5 9, 1956.

"Por el Decreto N* 8.095, antes citado, el Poder Ejecutivo
dispuso también la emisién de hasta v§n. 3.000 millones en los
valores del rubro, destinados exclusivamentie a cubrir las nece-
sidades de las Cajas Nacionales de Previsién a que se refiere la
Ley N® 14.370. Dicha emisién fué ampliada en las sumas de -
v$n. 4,000 millones y v§n. 100 millones por Decretos Nos. 17.100
v 22,698, del 13 de setiembre y 21 de diciembre de 1956, res-
pectivamente, Asimismo, el primero de éstos incorporé al régi-
men de esas adquisiciones a las Cajas Nacionales de Prevision
creadas a partir del 1° de enero de 1955 por las Leyes Nos. 14.397
y 14.399,

El monto definitive de la emisién ascendié a vin. 7.100
millones,

Crédito Argentino Interno 3 9o 1956.

El 4 de abril de 1956 —por Decreto N°® 6.037— se emitie-
ron vin. 2.000 millones de estos valores, del 3 7 de interés y
0,75 % de amortizacién anual acummlativa. Tienen por finali-
dad. ateuder los compromisos que el Estade debe financiar con
la negociacién de valores, de acuerde con las autorizaciones en
vigor.

Amortizaciones.

La amortizacion de valores de la deuda piblica cumplida
en el afio por este Banco ascendié a la suma de v¥n. 850,6 mi-
llones. segin el siguiente detalle:
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Yalores E‘:lum]\lri'ln.ﬂl.

Crédito Argentine Interno .................vnvnns eeaeeaen 118,0
Obligaciones de Previsién Social ...... ..., 210,8
Bonos del TeBOTO +veuvnnreeirrnieeonrrrearsncessoscsanss 520,0
Bonos Consolidados del Tesore Naciomal ..........oooivnn, 18
' Total: | 850,6

De la que se efectué mediante licitacién ha resultado para
el Gobierno Nacional una economia de m¥n. .5 millones por
menor inversion.

Servicios de renta.

Los intereses que el Banco aboné en 1956, de conformidad
con lo establecido en los respectivos decretos de emisién, ascen-
dieron a m¥n. 2.065,5 millones.

Movimiento de la deuda publica nacional.

Se presentan a continuacién los montos globales de la deu-
da pabliea nacional, a plazos largo e intermedio, después de las
operaciones antes mencionadas y comparéndolos con los del ejer-
cicio anterior. Como de costumbre, las cifras incluyen los valores
en poder del Gobierno Nacional.

CUADRO N9 20

CIRCULACION DE VALORES PUBLICOS NACIONALES

Circolacion Eminiones Amortis Circulocion

ol 31-12-53 zneiones ul 31-12-56 Varlaelén

(En miltoncs da vfn.)
A lurge plazo ...ooovauass. 48.741,2 0.584,0 3306 579946 02534

Crédito Argenting Interno . 11.936,0 2.000,0 118,06 13.818,0 1.882,0
Obligaciones de Prev. Social 36422,1 7.584,0 210,8| 43.795.3 7.373,2

Otros .......... eeteeaenas 383.1 — 18  38L3] -~ 1.8
A plazo intermedio .......... 1.590,0 — 520,0 10700 --520,0
Bonies del Tesoro ......... 1.590,0 — 520,0 10700 —3a20,0
Totales ....... 50.331,2 9.584.0 850,67 59.064,6 8.733.4
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Letras de Tesoreria de la Nacién.,

La circulacion de estos valores aseendia al finalizar 1956 a

m$n. 995,1 millones, cifra superior en m$n. 119,2 millones a Ia |

del ejercicio precedente, que habia llegado a m$n. 8759 millones.
Tampoco este afo las tasas de interés registraron variacio-
‘nes sensibles.

Operaciones realizadas por cuenta de reparticiones oficiales,

En virtud de lo ordenado por el articulo 38 de su Carta Or-
génica, han sido cumplidas por intermedio del Banco todas las
operaciones en valores piblicos que realizaron esas reparticio-
nes. El monto total ascendié a vén. 1.156,4 millones, de los cua-
les v§n. 995,6 millones correspondieron a compras y vin. 160,8
millones a ventas. Estas cifras son superiores en v§n. 27.3 mi-
llones y vin. 148 millones, respectivamente, a las registradas en
1955. El mayor volumen de adquisiciones fué para la Caja Na-
cional de Ahorro Postal: v§n. 822 millones; la principal venta
se efectud por cuenta del Instituto Nacional de Accién Social,
por vin. 150,1 millones,

Reemplazo de las laminas en c.',rculacwn del Crédito Argentino

Interno 3 % 1946.

En el ano se produjo el vencimiente del dltimo cupén de
renta —N' 20— ¢ue levaban adherido los titulos de las distin-
tas series de este empréstito. En consecuencia, los valores debie-
ron ser presentados para su canje por nuevas ldminas con los
cupones subsiguientes, niimeros 21 al 40. _

Al llevar a cabo la operacién se tuvo en cuenta que la dis-
tribucién por valores de los papeles circulantes no se adaptaba
ya a las necesidades del mercado. Se resolvié entonces crear el
valor de v#n. 100.000, suprimir los de v§n. 500 y v4n. 5.000 y
reducir en lo posible las denominaciones de v§n. 100, con lo
weual la cantidad de laminas se redujo en mas de un 50 %. .

Iniciado el 15 de abril, en oportunidad de vencer el cupén
N’ 20 de 1a serie “D", el canje prosiguié durante los meses pos-
teriores con el reemplazo de los titulos correspondientes a las
‘demis series,

A fines de 1956 sélo restaban ingresar 85.521 liminas so-
bre un total de 1. 718.524.
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4. EMISIONES DEL. BANCO CENTRAL

Rescate de los valores “Bono Hipotecario del Banco Central de
la Repiiblica Argentina 214 9 19567.

Dichos bonos, cuyo vencimiento tuvo lugar el 17 de julio,
habian sido emitidos en 1946 por un total de vin. 2.000 millo-
nes, de conformidad con lo autorizado por el articulo 18, inciso
h), de la Carta Organica entonces vigente, para con su producto
financiar en parte los préstamos hipotecarios de lus entidades
autorizadas. _

A la fecha de reseate la circulacién ascendia a v¥n. 6737
millones, quedandao al 31 de diciembre un saldo de v§n. 430. 700
a 1eemholsar

.

Bonoe Hipotecario del Banco Central de la Repubhea Argentina
244 % 1966.

Con el propésito de atender la reinversién del importe de
los bonos a que se refiere el punto anterior, y de contar ademds
con un monto adicional a fin de cubrir eventuales operaciones
en Bolsa y de reparticiones piblicas, el 15 de mayo se decidié
la emision de vin. 2.000 millones de esos valores.

De caracteristicas shmilares a las de aquéllos, se emitieron
al portador en laminas de v¥n. 1.000, v§n. 10.000, v¥n. 50.000
v vhn. 100.000; serdn rescatados integramente a la par el 1° de
julio de 1966, asumiendo el Banco el compromiso de adguirirlos
a sn presentacién, en cualquier momento, por su valor par mas
los intereses corridos.

Cancelacion de las “Obligaciones Hipotecarins del Banco Cen-
tral de la Repiiblica Argentina 5 9.

Estos valores se originaron a raiz del Decreto N 12.473 /53,
que dispuso que las Cajas Nacionales de Previsién creadas a
partir del 1° de enero de ese afio invirtieran sus fondos dispo-
nibles en Obligaciones Hipotecarias que al efecto emitiria el
Banco Central.

Como ya se ha dicho, con fines de uniformidad el Decreto
N 17.100/56 establecié luego que dichas Cajas deberian efec-
tuar sus inversiones en Obligaciones de Previsién Social, para
lo c¢ual convendrian con este Banco el reembolso de aquéllas.
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Desaparecidos los destinatarios de los valores, el 26 de oc-
tubre se resolvié cancelar la emisién de v§n. 2.000 millones
oportunamente acordada, §

5. LA COMISION DE VALORES

Prosiguié este Organismo su politica de coordinar las emi-
siones de valores mobiliarios, vigilar su grado de sanidad y tratar
de que las sociedades que por sus caracteristicas interesarian al
mercado se incorporasen a él.

Emisiones consideradas.

En el curso del afio se aprobaron solicitudes de cotizacidn
de empresas comerciales, industriales y financieras por v§n. 2.356
millones, monto superior en v§n. 572 millones al de 1955. Su
principal destino ha sido el pago de dividendos, signiéndole en
orden de importancia la incorporacién de nuevos capitales, que
corresponden a las 56 empresas que comenzaron a cotizar en
este ejercicio, conira 38 del afio anterior, tal como se refleja en
el cuadro siguiente:

CUADRO N? 21

COLOCACIONES APROBADAS DE EMPRESAS INDUSTRIALES,
COMERCIALES Y FINANCIERAS

Yalores 1054 1955 19356
{En mitlones do v8n.)

De empresas que cotizan en Bolsa .......... 559 843 1.580
Colocados privadamente ........... Ceraraen 231 302 609
Colocados pidblicaments .................. 7 &4 67
Entregados en pago de dividendos ........ 307 434 810
Entregades por capitalizacién de reservos . . — 17 51
Entregados por gratificaciones al personal y

honorarios al Directoric ................ 10 9 19
Colocaciones sin autorizar ................ — — 4
Colocados vvvvuiviniinniin i, 4 4 20

De empresas que no cotizan en Bolsa .......... 51 941 776
Suseriplos  ....eiiiiiiiiiiiiiiiii, . 45 37 kY
Colocados privadamente ....... et beeeaaa, 5 17 30
Colocados piiblicomente ................... m— 165 22
Entregados en pago de dividendos ......... 1 2 ¥i




Asimismo aprobé la colocacién de v§n, 300 millones en va-
lores provinciales, de los cuales v¥n. 155 millones fueron ad-
quiridos por los organismos -oficiales de previsién social y el
resto por inversores varios,

En conjunto, la cifra de v#n, 2.656 millones en valores pri-
vados y piblicos fué superior en v¥n. 536 millones a la de 1955,
segan puede aprec:tarﬂe seguidamente.

CUADRO N2 22
MONTO DE LAS COLOCACIONES TOTALES APROBADAS

Aies virs pemiiles [ Eople e Eoits | gy
{En millones e vén.}
1947 667(2) 687 1.354
1948 252 744 996
1949 279 243 822
1550 171 536 . 707
1951 16 674 . 710
1952 275 0d3 gl8
1953 268 541 809
1954 460 ) 610 1.070
1955 336 1.704 2120
1956 300 ’ 2.356 2,656

{1) Excduidos Jas valeres destinados o canversifin de litules internoa.

(1) Incluye vfn. 401 willones en titulor cuyo producide se aplicd a finoncior el rescole de dewlss
externius provioelales.

Modificacion de las normas.

Se dispuso modificar las normas relativas a la emisién de
acciones a eniregar en pago de adquisicion de bienes, de hono-
rarios v remuneraciones al Directorio o terceros por servicios
prestados o regalias acordadas, cancelacién de pasivos y en pago
de gratificaciones al personal, a que se refiere el punto 5° de
las “Normas de la Comisién de Valores™, en el sentido de que
deberin efectuarse en papeles que no acuerden voto privilegiado.

Se resolvié tamhién que las empresas no podran atribuir a
mna determinada categoria de acciones el privilegio de proponer
o elegir miembros del Directorio, o de que sus poseedores sean
electos para esos cargos.

Renoveacién de la Comision.

Una vez mis y de acuerdo con lo establecido en el Decreto-
Ley N° 15.353 /46, que fija en dos afios la duracién del mandato
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de los miembros de la Comisién de Valores, el 6 de julio se
realizaron las asambleas de los representantes de los bancos ofi-
ciales y mixtos. de provincias y de los bancos particulares y em-
presas financieras, que procedieron a elegir sendos titulares y
suplentes para representar a esos sectores.

Por su parte el Banco Central, los Bancos de la Nacién
Argentina e Industrial de la Reptblica Argentina y la Bolsa de
Comercio de Buenos Aires designaron sus respectivos represen-
tantes, en reemplazo de los que finalizaban sus mandatos.

0. SUPERINTENDENCIA SCBRE LAS BOLSAS 0 MERCADOS DE VALORES
Y COMISIONISTAS DE BOLSA

En el Registro de Comisionistas de Bolsa se inscribieron 14
accionistas del Mercado de Valores de Buenos Aires S. A., 11
contratos ¥ 24 poderes para actuar como mandatarios, y se can-
celd la inseripeion de 8 comisionistas, 3 sociedades y 9 man-
datarios, _

La fiscalizacién encomendada al Bance Central por el De-
creto’ N* 12.793 /49, referente a Bolsas o Mercados de Valores,
dié lugar a 31 inspecciones a Comisionistas de Bolsa, para de-
terminar si actuaban dentro de las normas vigentes.

Acorde con lo previsto en el articulo 35 del mismo decreto,

fné presceripto —previa consulta al Mercado de Valares de Bue-

nos Aires 3. A.— un libro de Caja que los comisionistas deberan
incorporar a sw organizacién contable,
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CAPITULO SEPTIMO

CUENTAS PATRIMONIALES Y RESULTADO
DEL EJERCICIO

1. EMISION MONETARIA

El total emitido aumenté en m$n. 5.335,7 millones, cifra
inferior en m$n. 542.2 millones a 1a de 1955.

Al finalizar cada uno de los tres tltimos afios, el saldo se
distribuia asi: : ' '

" CUADRO N° 23

DISTRIRUGION DE LA EMISION MONETARIA

Al 31 e diclembrs de
Muowedan - .
1954 1955 I M50
] (En - -millones de mfn.}
En el pablico ....cvviiiniiiinin., ieeeens 26.837.0 31.859,3. 36.165,2
En los brncos ..... e eea s vee 4.750,7 5.607,2 .637,0
Total ....... U e e BLSRG | 3T466:5 | 42.802,2

Composticion de la emisién monetarie, : .

El cuadro que sigue informa al respecto.
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CUADRO N? 24

~COMPOSICION DE LA EMISION MONETARIA

Al EI]: de diciembre ez
Moneda
1954 1955 1956

Billetes fmillones de uridades)
De mén. 050 o i 64,2 66,8 65,1
n - 1,00 L. c e 270,9 278,7 307,8
0 . 00 e i 61,4 63,3 68,7
” - 0,00 ..oiiiiiiiiana. et 1155 ©o119,0 129.6
- S000 ., 26,0 25,8 27,6
» ” 100,08 ........... P, 69,6 . 725 To,3
» - 50080 i 15,6 18,1 21,1
” = L0000 ...l e e ey 134 17,7 20,9

{En millones do m$n.)
Billeles +vvvvvnninernrrrneennieninirianeanss 31.231,0 37.053,2 42.359,9
Moneda diV‘iE’inn_ﬂl'in ......... b ieaeaaanaea 3587,6 413,3 4423
Total ...vvv..... SO 315886 | 37,4665 | 42.802,2

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

Fueron canjeados m$n. 750 mil en denominaciones de m$n.
500 y m$n. 1.000, de la Ley N° 3.505, por billetes de este Baneo.

El saldo en circulacién de estos valores sin curso legal, emi-
tidos por la ex-Caja de Conversién y cuya desmonetizacién se
operari en diciembre de 1959, es de m$n. 7.959.500.

2, ORO Y DIVISAS

Durante el afio se produjeron salidas de oro por 4,2 millo-
nes de onzas “troy”, por lo que las existencias totales quedaron
reducidas a 6,4 millones de onzas, con un valor contable de
m$n. 940,5 millones.

La coniraccion sefialada se debié a diversas ventas contra
délares y francos suizos, y al aporte que por 1.071.436 onzas
“troy”™ se efectué al Fondo Monetario Internacional, con motive
del ingreso de nuestro pais al citade Organismo ().

- En cuanto a la posicién de divisas, sus saldos en pesos mo-
neda nacional experimentaron las variaciones que se aprecian
en el cuadro siguiente,

(1} A lIps divisns odquividos conlea entrepn de oro se les asipno el minmo eguivalente en pesos gue
segfin libros corresponde ol metal eon que son compradas. Cualguier difecencia favorable gue arigine
en venln engrosa la cuentn “Margen “de Combio®’, euyo prodecide pertenece ol Gobiernn Noclonol y que
en loa balances de este Banco figura entre las obligaciones o lo vina.
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CUADRO N% 25

EXISTENCIAS DE ORO Y DIVISAS ()

Al 31 de diciembre de:
Composician Yauriscian
1955 | 1956

{En millonex de mén.)}

010 cvenenennns e eaie e 1.623- 940 -| — 683
Divisna (saldo Mmelo) ..o iiiiieiiieiaieaannns — 550 454 704
Divisas a nuestro faver ..........00, e 1.786 - 3377 - 1.591
Con garantia 0roe .........oevvee . 287 316 29
OIS cnvevreeernnannsacananarssnsnsasnes 1499 3.061 1.562
Divisas adeudadus ....oovvvieviiiiiiiiiiaa 2,036 2923 887
Posicién meta . ............. 1.373 1.394 21

(1) Cifres de los bolances del Banco Central, o los tipos de cootabilidad,

3. RECURSOS PARA LAS OPERACIONES BANCARIAS

En el transeurso del ano el Banco Central facilitd nuevos
fondos por m$n. 19.678 millones, cuyo detalle se consigna a
continuacion.

CUADRO NP 26

RECURSOS PROFPORCIONADOS

Al 31 de diciembre de:
Conceplao Variacidn
1855 1956

‘(En millonea de mén.)

Redescuentoz y Adelantos sobre Cuentas Deu-

HOPHE vveivniiveiniaint s raiinrsassasarnan 51512 60.922 9.410
Adelantos con Garantins Hipotecariag ........ 18.586 22,990 4,404
Préstamos con Couneidn ... ....o.ooiiiiial, . 6.018 6595 577
Préstamos con Gaorantins Diversas ............ 911 3.513 2.602
Cuentns Bancarias - Operaciones ............. 8.140 10,825 2.685

Total ooviriiii it B5.167 104.845 19.678
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4. CARTERA DE VALORES PUBLICOS

Los titulos en poder del Banco Ceniral aumentaron durante
el afio en m$n. 668,2 millones debido a.las adquisiciones de pa-
peles del Crédito Argentino Interno, como se advierte seguida-
mente.

CUADRO N© 27

EXISTENCIA DE VALORES PURLICOS

Al 11 ate divieeihre di:
Tituwlos Vurloeitn
1955 1956

(En millones du m3n.)

Bonos de Guuantin .e..vvvnneeennns Cheereans 350,8 ¢ 350,8 —
Bonos Consolidados ........................, 3731 371,3 — 14
Crédito Argentine Interno .............., L 246712 3.503,6 826,3
Otros tiwles ....... A © 4G 488,3 — 156,3
Totl . 4.(435,7 4.713,9 668,2

9. OBLIGACIONES A LA VISTA

Este rubro experimentdé en 1956 una contraccién de mén.
744.9 millones.

Ello fué debido principalmente al descenso de nuestra den-
da eon Francia y a los resultados desfavorables de la negociacién
de divisas en el mercado oficial, estos ltimos traducidos en la
cuenta que acumula el margen de cambio.

Esas disminuciones fueron compensadas en parte por el
crédito de m$n. 486 millones efectuade al Banco Internacional
de Reconstruccién y Fomento, con motive de la incorporacién
de nuestro pais al Organismo,

6. RESULTADO DEL EJERCICIO

Estado demostrative de Ganancias vy Pérdidas.

El beneficio bruto obtenido fué de m$n. 980,8 millones. Se
destinaron m$n. 388,6 millones a provisiones y amortizaciones,
quedando en consecuencia un saldo de m$n. 592,2 millones de
utilidad neta.
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CUADRO N? 28

UTILIDAD BRUTA Y NETA

Al 31 de diciembre de:

Concepleo Variacidn
1955(1) 1956

{Er millanes de m$n.)

INEresos ..vcvvveriernnniiiiiniiiiiiar i 2.031.9 24578 425,%

BETEA0E .. vvvnvnnenner it aiaaaniaaianas 10775 14770 | 399,5

Urilidad brata ... ........ Vertraacaaenaes 0544 980,8 264

Provisiones y amertizaciones ................ 1.3 3886 — 3873

Utilidad meta ....ooovieniiiiiiiinia, 953,01 | 5922 | — 3609
{1} Ajustado el procedimients reguiiddo en 1936,

Distribucion de la utilidad neta.

~ De acuerdo con lo que dispone el Decreto N° 25.089/53,
reglamentario del articulo 14 de la Ley 14.158, el 20 9% de la
utilidad neta de m¥n. 592.2 millones, es decir m$n. 118,4 millo-
nes, correspondié al Gobierno Nacional.

En uso de la facultad que otorga el articulo 46 de la Carta
Organica se resolvio aumentar en m$n. 450 millones la Reserva
para Consolidacién de Bancos, por lo cual quedd un remanente

de m$n. 23,8 millones para engrosar el Fondo de Reserva Ge-
neral. ' -

Reservas especiales, Provisiones y Fondos de amortizacion.

Luego de la distribucién mencionada, esos conceptos expe-
rimentaron las siguientes variaciones

— 121 —



CUADRO N° 29

RESERVAS ESPECIALES, PROVISIONES Y FONDOS DE AMORTIZACION

Saldag

Saldos

pusieriores Adjudira- posierinres

Cencenpto al clerre ciunes al clerre

ejercicin 156 cjercicin

1955 1956
{En millones do mdn.)

Reserva Eepeciul pory los Boenos Consolidades | 82,1 — 82,1
Reserva pars Fluctueciones en el Valor de los

Titulos ...... e bt daean e et e 240,0 —- 240,0

Reserva para Consolidicién de Bancos ....... 1.810,0 450,0 2.260,0

Reserva Especial parn el Bono de Garuntin .. 350,48 — 30,8
Reserva pora Quebrantos por Operaciones de

FOomenlo «.vovuinneiersenionanartoneennenns 410,04 — 410,0

Fondo pora- nmortizneiéon de Inmuebles ...... 18,1 06 18,7
Fondoe para Amortizacidn de Mobiliario y Ma-

QUINAB vovrvvsminrarureesnnnnsnvarsinnnsess 9.8 0y 10,7
Fondo para Amortizaeion Quebrantos Entidudes

en Liguidacién .............. ... ..ol 9,7 e 09,7

Provisian para Intereses LAPI. - Afo 1956 .. — 387.1 387,1

2.030,5 838,6 3.7691

Evolucion del patrimonio.

Con las operaciones que se han comentado el total de capi-
tal y reservas llegé a m$n. 4.314,3 millones, lo que representa
un aumento de m$u. 473.8 millones respecto del ejercicio ante-
rior. El cuadro siguiente muestra en detalle esta situacidn.

CUADRO N9 30

CAPITAL Y RISERVAS

Cuounceptaua 1953 | 1956 Aumento
(En millones de mfn.)
{0757 1421 100,0 100,0 —
Fondo de Reserva General .................. B47.6 8714 23.8
Reservig Especiales ...... bt tentar e, 2.892.9 3.3429 450,0
TOME +evveeeeneieeeeieeeein e, 30405 | 43143 | 4738
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BALANCE GENERAL DEL BANCO CENTRAL DE LA REPUBLICA ARGENTINA AL 3! DE DICIEMBRE DE 1956

ACTIVO [ PASIVOQ
1. Oro vy Divisas I Cirpulucién Monetaria .36.165.195.339,24
Oro covevieininniiennns 940.466.092,74 II. Moneda para Circula-
Divieas coovieinalyennnn, 3.377.287.155,72| 4.317.753.248.46 cidn en otrps Bancos 6.637.018.930,11
I —— IHIL. Corresponsales en el
11. Valores Piiblicos Exterior - Divisas 2.923.241.918,32
Bono de Gurantin ...... 350.794.893,68" 1V. Obligaciones a In vista
Bonos Consolidados  del Depésitos .....voeene.. 1.354.9,85.3})2,94
Tesoro Nucionnl ..... 371.323.514,39 Otras Obligneiones a In
CAL y Otros ......... 3.991.768.766,23) 4.713.887.174,20 VSID atneniianannn | 7.057.788.23( 1.372.044.091,17
V. Bonos Hipotecarios
1. Gohierno Naocional - B.C.R.A. 646.783.700,00
Aporte al Fonde Mo- VI. Depdsilos a cargo del
netario Internacional - B.C.R.A. en otras En-
"Decreto Ley 15.970/56 tidades 61.528.121.044,63
Art. 5Y Vil Otros Valores del Pa-
En Oro eevevevennnnnnn. 157.409.921,62 sivo
Fondo para Amortiza-
1V, Gobierno Nacional - cién de Inmuebles .. 18.702.336,37
Aporte al Banco Inter- Fondo pors  Amortiza-
nocional de Reconstruce- vion de Mobiliario ¥
cién ¥ Fomento - Decre- Maquinas ........... 1.645.704,01
to Ley 15.970/56 - Art. Fendo para Amortizo-
7° cion Quebrantos Enti.
En Divisns ..ovovvnnnn. 21.335.950,14 Pr‘l“‘fi]gfi lf‘;nr;;qf;fe“r‘:;‘; 9.700.000,00
En Moneda Nocional ...i_ 4B6.006.600,00  507.342.550,14 LAPL . Afio 1956 ..|  387.100.000,00
L. Cuentns Transitorins Pa-
V. Adelantes  Transiterios BIVAS uivrannaennan., 319.975.3683,41
al Gobierno Naeionnl — Buncos - Depdsitos  de
Divisas a Pluzo ...... 235.176.186,01 981.299.609,80
¥1. Movilizaciones de Fon- VIIL Capital v Reservas
dos en otras Entidades Capital ...ovivvnnnn.. 100.000.000,00
Redescuentos v Adelantos Fondo de Reserva Ge-
1 las Entidandes Bonca- neral ........0000l. 847.577.085,64
5 111 S 94.019.165.421,24 Reserva Especial pora los
Cuentos Bancarias . Ope- Bonos Consolidados . 82.004.604,84
raciones - Ley de Ban- Reserva Especiul para el
vos {T.0.} ........... 1).525.415.188,48 104.844.580.609,72 Bonoe de Garantia ... 350.800.000,00
Reserva para Fluetuacio-
VI1I. Otros Valores del Activo Iri‘es im el Valor de los
it JR R ,030.802,
Inmuebles .............. 18.702.336,37 Res;rl:mospﬂrn Consolida- 240.030.802,11
Mohilinrio Yy :M:ﬁ(]llinﬂﬂ . 1(}.6‘1—5.704,01 cidn dE BEHCOS aen 1.810.000.000.00
Adeluntos a Recobrar .. 717.307,72 Reserva para Queb;'x-mr.os T
Cuentas a Rendir ...... 557.054,99 or Opercciones de
Cuentas FTransitorias Acti- i]"omentluj £10.000.000,00|  3.840.502.402.59
VOB tevevencnrrarnnnns 114.837.587,84 145.459.990,93 IX. . . P' dd Al S kb dudchinndos bt HO U Sy
114.686.433.495,07]| - Conaneins y Ferdidae | 592.226.369,21
114.686.433.495,07
CUENTAS DE ORDEN CUENTAS DE ORDEN
Vl:]]_OI‘EB Recibidos en Cus- Depositantes de Valores en Cuostodia ...... 45.443.986.386,52
todia :
Tn el Bameo vvnernnn.n... 45.425.389.266,04 Depositantes de V‘fllorcs en Caueién ...... 77.638.016,02
Fuere del Bu}mo ....... ves 18.597.119,68) 45.443.986.386,52!| Gobierno Nacional - Operanciones de Titulos )
Valores Recibidos en Can- y Otros Valores J.........ccouvuenn... 2.574.814.500,82
clion h
En el Banco ..oovovnnnn... 77.522.011,16 Otras Cuentas Pnsi‘vna .................. 444.836.865,49
TFuera del Baneo .......... 116.004,86 77.638.016,02 ‘
Negociacion de Titulos ¥
otras Operaciones por cuenta
del Gobierno Nacional
En el Banco .............. 2.087.080.093,75
Fuera del Banco .......... 487.734.407,07( 2.574.814.500,82.
O1ras Cuentas Activas 464.836.865,49
163.247.709.263,92 ‘163.247.709.263,92

"JOSE L. J. MAZZAFERRI

Gerente General

ANTONIO M. DI MARCO
Contador General

EDUARDD LAGRENCENA
FPresidentn



ESTADO DEMOSTRATIVO DE GANANCIAS Y PERDIDAS AL 31 DE DICIEMBRE DE 1956

JEBE I HABER
I. Intereses l. Intereses
1. s/Bonoes Hipotecarios B.C.R.A, . 18.835.631,78 1. s/Bonos Consolidados del Teso-
2, 5/0bligaciones Hipot, B.CR.A.|  14.388,569,40 33.224.201,18 re Nocional -......covinnnnn... 11.162.281,83
II. Comisiones 2, s/CAL vy Otros ...oovvvnnenn. 126.595.610,93
1. s/Colocaeién de Bonos Hipotecn. 3. s/Adelontos Transitorios al Go-
BI05 oot e s 563.066,01 bierno Nacional ............... 896.159,10
111. Diferencia de Negnciucién de Vﬂ‘ 4 5/‘.(11.1'105 ...................... 32.323,54 138-686.375,49
lores I1. Comisiones
1L CAL y Otros .ovvvnvennnnnns 912.936,28 1. s/Operaciones de Cumbio ..... 8.299.848.58
IV. Gastos Generales 2. s/Operaciones de Titulos ...... 91.104,41 ) ]
* 1. Castas en Personal . ovoono.n.. 104.306.580.51 3. s/Custedia de Oro .......... 3 1.224,04 8.392.177,08
2. Ohros GRELOE . ouesnoennnsn, 15_742_125:55 © 121.48.715,07( I1I. Diferencia de Negociacidn de Va-
V. Erognciones para atencién de inré:sl\ LvO 1.357.075.43
Depdsitos o carge del B,C.R.A. s LeAdoy Uros oo eeiens hnni1 1.35
en Oteas Entidndes 2, Bonos Hipotecarios B.CR.A. .. 100.044,09 457.119,52
1. Tntereses sobre Depdsitos ..... 500.319.470,09 TY. Descargo de Gastos Generales
2} Cnja de Ahorro ..eveveenn., 500.167.438,99 1. Gustos en Persomal ........... 1.689.568,63
bh) Plazo Fijo ...oovvviviinnnn 152.031,10 2. Otros Gastos .....ovieneeennns . 1.448.892,99 5.130.461,62
2. Contribucién por Gastos Admi- V. Intereses por Movilizaciones de
MISIPEEVOS < ivvvuivararainrnara 672.837,523,68 1,173.156.993,77 Fondos en otras Entidades
.E H : a) s/Documentos ¥ Conentas Deudo-
YI ]];‘..):i':ig;:;mnes por Operaciones con >/ Documentos ¥ Cner tas Dend | 1482.429.66757
1. IN1Ereses ».covvevennnenenenenes 47.197.158,75 b) Con Couciones .............. 162.110.872,66
2, GRSLOS  +eencnrernnnnn. 77.931,62)  47.275.000,37 ¢) Con Garantiss Hipotecarins ..| 981.872.252,83
VII, Gastos de Emision Monetaria d) Con Garanties Diversas ....... 76.232.136,86
"1, MALEEIALES «-vverninennanrrns 0.828.835,80 e) s/Fondos parn Coberturas An- 3! 2.302.720.558,55
2. Acufiacién e Impresién ........ 32.145.622.80 Heipadas . ovveveniiiniin, 83.608.63; 2.302. 205%
3. Oros GHSLOS L.evveennennennn. . 2.042.00447| 4491745316/ VL Diversos 1.527.906,20
'111. Conirib.al Inst.de Serv. S. Bane. 48.996.162,22
IX. Diversos £.917,382,07
X. Dotaciones para Fondos de
Amortizacion y Provisiones
1. Fondo pars Amortizacién de In.
muebles ....................0 543.153,13
2. Fondo parn Amorlizacién de
Mobilinrio ¥y Mdiquinas ..... 950.075,54
3. Provisién para Intereses IA.P.
Afio 1958 ..o viiviniinnnnnn, 387.100.000,00 188,593.229,07
UTIEIDAD NETA .............. 592,226,369,21
2457.831.598,41 ‘ 2.457.831.598,41

JOSE L. 1, MAZZAFERRI
Gerente Genvral

ANTONIO M. DI MARCO

Contader General

EDUARDO LAURENCENA

Presidente
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