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INTRODUCCION

1. En los varios capitulos de esta Memoria se da cuenta
precisa de lo actuado durante el afio en materias que atafien
a responsabilidades especificas de esta Institucion; en otras en
cuya consideracién y resolucién parlicipa, también en virtud
de sus funciones propias, y en otras, por fin, en que actué por
delegacién del Poder Ejecutivo; emtre ellas, las relacionadas
con el control cuantitativo de las importaciones y con la de-
terminacion del iratamiento cambiario de los productos de
importacién y de los de exportacién, en cuanto el de éstos no
resultuba de determinaciones a cargo de oiros organismos gu-
bernativos. Como consecuencia de la implantaciéon del mercado
cambiario dnico, por Decreto N® 11.916 del 30 de diciembre
fltimo (') quedé derogado el régimen de cupos y permisos de
importacién, como también el tratamiento cambiario diferen-
cial de los productos de importacién y de exportacién. La
intervencién del Banco Central en la materia quedé limitada,
pues, a velar por la correcta liguidacién cambiaria de las ope-
raciones. Esto en cuanto al aspecto operativo, ya que deberd con-
tinuar asesorando al Gobierno Nacional en todas aquellas cuestio-
nes concernientes a la evolucion del balance de pagos del pais,
entre las cuales el tratamiento fiscal o crediticio de las trans-
acciones comerciales con el exterior liene singular importancia.

Segim un ordenamiento adoptade hace ya varios aiios, las
financiaciones concertadas con el exterior se vienen resefiando
en el Capitulo I, en el que se analizan los hechos econdémicos
y monetarios acaecidos durante el perfodo anmal; si esas ope-
‘raciones se concertaron durante el ejercicio, sus efectos en la
economia sélo se manifestaran posteriormente, a veces sobre
un largo periodo de afios. Por ello, pero sobre todo por el volu-
men y significacién que han venide adquiriendo las financia-
ciones desde el exterior, podra pensarse gue merecerian tra-

(1) Se reproduce e¢n nnexe la expusicidn del sefior Secretario de Finanzns sohre los
maotives y earncteristicas de In refurmn cambioria.



tarse en lugar mds adecuado. Pero los lectores de esta Memoria
hallaran también algunas ventajas en que su ordenamiento no
se altere de afio en afio.

2. Habitualmente, en esta Introducecion se examinan los
problemas de fondo de la economia nacional y las medidas de
politica econémica tomadas o proyectadas.

Enunciado, el 29 de diciembre tltimo, por el sefior Presi-
dente de la Nacién el programa de estabilizacién formulado
por el Poder Ejecutivo, y expuestos por &l en esa oportunidad
los hechos mis destacables de la evolucién econdmico-financiera
del pais, poco objeto tendria que nos refiriésemos nuevamente
a la situacién actnal de nuestra economia, como tampoco a las
medidas y directivas que conforman el Programa de Estabiliza-
cién. La exposicién del sefior Presidente se reproduce “in ex-
tenso™ en este volumen.

En cambio, podra ser ilil que ofrezcamos aqui algin ma-
terial informativo complementario que contrihuira sin duda a
fijar en el animo piblico la delicada posicién en que ha venido
a quedar colocado el pais en lo que respecta al normal desen-
volvimiento de sus relaciones ccondmicas vy financieras con el
mundo exterior, y la consecuente necesidad de un resuelto
esfuerzo coleclivo que coadyuve al éxito del plan trazadoe, que
padra ser discutido en sus modalidades de aplicacién, pero no
en cuanto al sentido econdémico sustancial de las medidas que
lo integran.

Hemos- de limitarnos, en las péginas que siguen, a consi-
derar algunos aspectos del desarrollo monetario interno y de
la evolucién de nuestras cuenlas exteriores, cuesiiones que
esencialmente competen a un Banco Central. O, digamos mejor,
tan s6lo a unos pocos aspectos de esa evolucién, pues es evi-
dente que cuando la actividad econémica de un pais depende
en alto grado de la importacién y sus exportaciones resultan
crénicamente insuficientes, cuando se han agotado los medios
de pago externos y el volumen minimo de importaciones im-
prescindibles ya sélo puede ser mantenido con la ayuda de
terceros, cuando continda un proceso inflacionario que tliende
a acentuar las importaciones y a dehilitar progresivamente la
capacidad exporladora, en realidad ya apenas gquedardan plan-
teamientos internos de cardcter econémico que, hasta tanto tal
situacidn se supere, no deban ser examinados, en primer tér-
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mino a la luz de su incidencia en el balance de pagos y el
proceso monetario.

3. Luego de su transitoria recuperacién de 1953, ya casi
diluida el afio siguiente, por cuarta vez el balance de pagos del
pais ha resultado megativo con saldos cada vez mas desfavo-
tahles seglin se observara a continuacion:

’ 1955 { 1956 ) 1957 ‘ 1958

En millones de ddlnres

Saldos .eeiernnenn, — 30,6 ) — 1528 \ — 1840 ‘ — 263,0

Los déficits de 1956 a 1958 habrian sido considerable-
mente mayores —desde luego inafrontables— sin la consolida-
cién, acordada en 1956, de las deudas oficiales y comerciales
con Alemania, Francia, Italia, Japén, Paises Bajos y Reino
Unido. Por otra parte, las cuantiosas importaciones de ecquipos
de produccién realizadas en 1957 y 1958 hubieron de efec-

‘tuarse, en lo principal, con financiaciones de mediano o largo
plazo ().

4. Computando el remanente de la denda consolidada
en 1951 con el Banco de Exportacién e Importacion de Estados
Unidos v el monto de las consolidadas posteriormente con los
paises precitados, los compromisos finaneieros con el exterior
a mediano y largo plazo que, al 31 de diciembre de 1956 alcan-
zaban a un equivalente de 686 millones de ddlares, se habian
acrecentado a 1.425 millones al 31 de diciembre préximo pa-
sado, o a una cifra superior a los 1.800 millones si se incluyen
los créditos obtenidos a fin de afio para apoyar el Plan de
Estabilizacién. ‘

Conviene aclarar que este total, aparte de las deudas con-
solidadas pendientes de amortizacién, comprende eréditos ya
utilizados en su totalidad, otros usados parcialmente, y otros

(1) Tl déficit de 1956 habrin sido de 118 millones sin lus aportes efeciundos ese afio
al Fondg Monetario Internacienal y al Baneo Internacionnl de Reconsiruccidn y Fomento, por
un toinl de 34,5 millones de ddlares; en cambio, el de 1957 se hohria elevado a 264 millones,
de no hober ingresado. ese afie o Ja posteién de divizns de este Boneo 75 millones de délares
facilitndos por el Organismo finuneiero inlernoeional mencivnade en primer término; el saldoe
negativo de 1958 habria ascendido a 279,8 millones, sin el ingrese de 16,8 millones, propor-
cionadus, como linen de erédito, por wn grupn de baneos cstadeunidenses.
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sobre los cuales hasta el 31 de diciembre ltimo no se hahia
girado todavia. Pero debe afiadirse que la parte adn no utili-
zada de dicho total habra de serlo, salvo tal vez en el caso de
algunos créditos de menor magnitud, de caricter estrictamente
operativo, si se considera que se trata, por una parte, de prés-
tamos para renovaciones o inversiones que se demoraron de-
musiado tiempo o que debieron ser concertados precisamente
para contener la deterioracion constante de nuestras cuentas
con el exterior, al aplicarse a actividades basicas que, directa
o hidirectamente, concurririn a aliviar el halance de pagos;
por otra, de créditos que permitirdn al pais, hasta tanto su
camercio exierior vuelva a dar saldos positivos, continuar abas-
teciéndose de lo que necesita importar corrientemente y aten-
der, al propio tiempo, los servicios financieros. '

5. Estimativamente, ya que los montos anuales pueden
experimentar algunos desplazamientos segin el ritmo a que se
utilicen los créditos o saldos de créditos disponibles al 31 de
diciembre 1iltimo, los servicios financieros correspondientes al
mencionade total —que a su vez comporta algunos elementos
estimalivos— expresados en millones de délares, serian los si-
guientes:

1959 183 1970 e
1960 269 1911 26
1961 255 ' 1972 25
1562 a7 : 1473 24
1963 229 1974 12
1964 148 1973 11
1965 127 1976 3
1966 67 1977 3
1967 32 1978 5
1968 36 1979 5
1969 15 1980 4

6. Se ha estimado, por ofra parte, que nuestra balanza
comercial podria volver a dar, presumiblemente hacia 1962,
un superavit lo suficientemente elevado como para posibilitar,
ya enlonces, una reduccion neta de la deuda exterior.

Tal cileulo se funda basicamente en un ripide aumento
de la produccién interna de combustibles liquidos y sélidos
gue haga innecesaria su imporlacién, y en que las demés im-
portaciones, si bien se acrecentarian, no sobrepasarfan en mis
de 10 9 el nivel promedio de los diez dltimos afos.
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En cuanto a las exportaciones, se confia en un sustancial
incremento de las de productes de la ganaderia —una vez
que se hayan reconstituide los planteles vacunos—, en cierto
aumento de las exportaciones de productos agricolas y en una
duplicacion de las ventas al exterior de otros productos que
representan un bajo porcentaje en el cuadro actual de nues-
tras exportaciones.

7. Ha de lameniarse eslte ingente endeudamienio del
pais, que no podra dejar de traducirse, siquiera transitoria-
mente, en una sensible reduccién del consumo interno, st se
considera el esfuerzo de exportacién y la severa contencién
de las importactones que exigira.

Pero serd buenoc convenir también en que un prolongado
periodo de sobreconsumo no podia tener otro desenlace. '

En doce afios, el pais gasté por sobre lo que en ese lap-
so produjeron sus exportaciones, la totalidad de las conside-
rables reservas que habia acumulado, para pasar en 1955 a
una posicion deudora (*}. Si se considera la progresiva desca-
pitalizacién del sector piiblico de la economia, la obsolescen-

POSICION DE ORO Y DIVISAS DEL B.C.R.A.

En millones de délures

Divisas
o Adendndas ’ I?_rq ¥
Fechn e N _ ivisns
lh.;{::ﬂni Consoti- Oteas Nuoto (neto)
dadns
Al 31 de di-
ciembre de:
1943 823,60 170,8 — 225 (- 148.3 9719
1944 975,0 3212 — 24,1 207.1 1.272,1
1945 1.191,8 474 — 23,9 423.5 1.615,3 -
1946 - L0903 643,1 — 46,8 596,3 1.686.6
1947 337,9 B38,0 — 12,8 825,2 1.163,1
19:48- 142,6 629,7 — 98,7 5310 6134
1949 210,53 454,3 — 1:40,7 3130 235
1950 2105 32,0 — 152,7 480.2 GEHLG .
1951 266,7 4409 91,8 2587 90,3 357,00 -
1952 246,7 321,3 96,5 3273 102,53 1842 -
1954 3715 2619 96,5 1598 5.6 577.1.
1954 3715 282.8 - 863 | 1066 - 0,6 | 370,9 -
1955 3715 1317 77,2 313.0 | — 2525 119, =~
1956 24,1 2095 312,2 21,97 — 1246 9293 =
1957 125,7 207.5 896 941 — 909 34,3 -
1958 59,5 1196 3124 6,1 | — 2389 | — 1794 -
r i = ' -

{1} Ln consolidacidn de 1951 se debié al déficit del balance de pngos con el fren del
ddlar, que no pudo ser enjugnde por disponibilidades en otras divisns,
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ccia de gran parte de la maquinaria industrial, la escasa mie-
canizacion de las actividades rurales, ‘obviamente el pais se
“destecnific6”, quedando a la zaga de otros en orden a la efi-
ciencia de los equipos v a la intensidad del capital fijo en los
procesos productivos,

Es verdad que durante la segunda guerra mundial, par-
ticularmente entre 1941 y 1945, las importaciones de magmui-
marias agricolas e industriales y de elementos para transporte
¥y comunicaciones cayeron a muy bajo nivel y que los equipos
existentes no pudieron renovarse entonces; es verdad, tam-
bién, que en algunos de los afios posteriorves la importacion
de bienes de capital alcanzé cifras significativas. ‘Pero, obvia-
mente, no apartamos del producido de nuestras exportacio-
nes la cuota de capitalizacién necesaria, y el déficit no fue
-colmado por el ahorro extranjero, que si bien fue atraido en
un nimero de casos por situaciones especiales de mercado, en
general se mantuvo retraido.

8. A este manifiesto sobreconsumo no fue por cierto
ajeno el prolongado proceso inflacionario, cuyo desarrollo
puede seguirse en las cifras que van a continuacién: '

VARIACION DE LOS MEDIOS DE PAGO Y DEL COSTO DE LA VIDA
: . Base 1943 = 100

Medias t!']c ]pagn de .
paerticulares .
- oxcluidn “panie | ¢4 do numento
Mm:::éff de K dg“u:“;‘%&m" Pmt:.li:i"il; (tlu)mul a atro
T n otrn

1943 4.348,5 — 100,0 -~
1944, 53715 23,7 1026 | 2,6
1945 . 64715 20,3 1199 9 16,9
1946 8.460,6 30,8 v 145,2 21,1
1947 10.245.6 21,1 168.1 15,8
1948 13.7714 34,4 193,1 14,9
19:40 17.577,5 27,6 259.8 34.5
1950 22.048,7 254 330,8 27,3
1951 26.744.,6 21,3 461,5 39.5
1952 30.415,7 13,7 G498 40,8
1933 31.782,0 24,0 676,6 4,1
1954 oo 438823 - | 0 16,3 S SRR 7% N e— T
1955 51.612,5 1767 793,0 12,8
1956 60.237,9 16,7 902,8 3 138
1957 67,5835 12,2 1.132.1 254
1958 08.829.2 46,2 1.497 4. 32,3

(1) TFuente: IHreceion Naocional de Estadisticn y Census.
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Es un-hecho conocido que la inflacién tiende a intensi- '
fiear las jmportaciones principalmentie las destinadas directa

0 indjrectamente-a consumos [inales,

Que esto sea asi, tal vez no se haya visto con mucha cld-
ridad entre - nosolros, y se explica: estando prohibida la im-
portacién dé. articulos considerados prescindibles, y ‘sujeta;
ademds, a cupos u otros regimenes restrictivos la casi totali-
dad de las importaciones permitidas, podia pensarse que éstas
estaban siendo adecuadamente contenidas y que su volumen
resultaba asi independiente de la expansién de los medios de
pago internos.-Se concibe, en efecto, que tal contencién se lo-
gre, siquiera por un tiempo, mediante un control cuantitative
manejado con extremo rigor. En la prictica, empero, no es

siempre posible desoir a quienes, ante una creciente demanda -

interna, piden mis materids primas para sus fabricas. La ex-
periencia propia en este orden puede resumirse diciendo que
el control cambiario permitié a lo sumo, en momerto en que
la situacién de divisas se tornaba critica, acompas"ar en forma
transitoria las importaciones de materias primas, a costa de
una reduccién, lambién transitoria, de exislencias anterior-
mente acumuladas por sobre las necesidades mormalmente re-
queridas, sea por temor de que las nuevas distribuciones de
cupos pudieran demorarse, o en previsién de una elevacién
de tratamiento cambiario de los productos. Puede decirse tam-
bién que, salvo circunstancias fortuitas, el abastecimiento de
materias primas y otros materiales de fabricacién siempre se
adecud a la demanda existente por ellas, si se exceplian aque-

llos casos, que poco representaban en el volumen total de las

importaciones, en los que, habiendo surgido produccion local
de las mismas materias primas, o de materias primas sustituti-
vas, los cupos se limitaron a instancias de los productores. En
las repetidas ocasiones en que la situacion de divisas ya no
permitié atender conjuntamente la demanda de materias pri-
mas y la de equipos de produccmn para el sector privado de

la economia, se paralizaba la importacién de estos dltimos (*).

Pero las listas restrictivas, que excluian con mayor: o0 me-

) "{1) Asi, desde ¢l mes de agosto de 1947 hosta junlo de 11HB; desde oclubre de 1949
hastn agaste de 1950, y desde aposto de 1354 hasta noviembre de 1955 no se otorgaren, con
caracter genernl, permisos parn ln intredugeifn de maquinarin industrinl. En el lapse gue
va de sctiembre de 1951 n agosio de 1954 sdlo se permitié st importacidn econ page diferido.
A medindos de 1956, In importacién de maquinaring poran el sector privade se reanudd en
reducida escals, dentro de un plan de prioridades, y, en genernl, con pago diferida,
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nor severidad la iniportacién de articulos “no esenciales”, 1u-
vieron por efecto, tamhién, que al amparo deé la prohibicién
se estableciesen, de una manera u oira, fibricas o talleres pa-
ra elaborar en el pais precisamente esos articulos no esencia-
les, y atender asi una demanda interna favorecida por el ex-
ceso de poder de compra, general o de determinados sectores
dé la poblacién. Una vez establecidas, invecando su eondicién
de nuevas fuentes de trabajo, no tardaban en obtener ellas
también las materias primas que requerian. No se ha dé ver
en esta observacin una critica dirigida a quienes, con espiri-
tu de iniciativa, fueron al encuenlro de una demanda interna
insatisfecha; industrias generalmente livianas o artesanales, sus
productos alcanzaron estimable y aun uotable calidad en mas
de un ramo, en efectiva competencia con el articulo introdu-
cido al margen de las disposiciones cambiario-aduaneras. La
introduceién ilegal de mercaderias hubo de tomar, a su vez,
gran auge e incidir apreciablemente en los pagos que el pais
realizaba efectivamente al exterior.

Si de esta suerte la inflacién gravité constantemente so-
bre las importaciones, afectd, asimismo, el volumen de nues-
tras exportaciones. Kl exceso de demanda creado por ella, re-
dujo en algunos renglones los saldos exportables, por efecto
espontaneo o por decision gubernativa. Es éste un hecho no-
torio en que. es innecesarie detenerse. Es mnolorio, también,
que nuestras industrias manufactureras prefirieron producir
para un facil mercado interno y, salve excepeion, no se es-
forzaron por colocar sus articulos en los mercados competiti-
vos del exterior (). '

Corresponderia agregar, en orden a los efectos del proce-
so inflacionario sobre las cuentas externas del pais, que las
sucesivas devaluaciones de nuestra moneda, determinadas por
la elevacién de los costos y precios internos, ya fuesen de ca-
racter general o consistiesen en mejoras del tratamiento cam-
biario individual de los productos de exportacién, en mas de
un caso tuvieron efecto bajista sobre su cotizacién en el mer-
cado internacional, con la consiguiente disminucién de los in-
gresos de divisas, :

Anotamos por fin que la desvalorizaién de la moneda na-

(1) Luvs articulos manufncturades, cemprendidos en el rubro “Diversos articulos” de In
Estadistien del Comercio Exterior, si se- excleyen los nrticules alimenticlos ¥ nlpnnaes otros
que no revisten propinmenic el cardcter de manufncturandes, on los anos 1054 5 1958 sole
representaron entre 0,3 55 y 1,8 €7 del valer {otal de nuestras exportnciones; en 1958 el 0,7 .

g-




cional no ha podido dejar de fomentar la radicacién de divi-
sas en el exterior, sea para reingresarlas en el momento mis
conveniente, o con intencién de invertirlas deflmhvamente en
olros paises.

Debe convenirse, pues, en que la contencién del proceso
inflacionario tiene fundamental importancia para el sanea-
miento del balance de pagos. _

9. IEn el Capitulo I se encontraria la habitual informa-
cion estadistica —referida a los iiltimos tres afios— sobre el
desarrollo de la sitnacién monetaria interna. Podremaos limitar-
nos a considerar en este lugar los aspectos mas salientes de
la evolucién en el dltimo periode anual.

Los préstamos e inversiones del sistema bancario denota-
ron en 1958 la méas alta tasa anual de e‘{pansién —42 J—
que se haya registrado desde la iniciacién del proceso infla-
cionario, al pasar los saldos de aquéllos de m$n. 127.768 mi-
llones al 31.X11.57 a m$n. 181.473 millones al 31.XII.58.
Por su parte, los medios de pago de particulares se elevaron
de m&n. 67.584 millones a m§n. 98.829 millones, lo que re-
presenta un aumento de 46 %.

En el mismo lapso el nivel de los precios mayoristas —se-
gun estimacién provisional, que damos aqui con algunas reser-
vas de orden metodoligico— se elevé en 44,1 %, al ritmo tri-
mestral (') que puede observarse a continuacién:

1057 | 19 58
Die. | ter. trim. 2% trim. | Zer. trim. | ©rim. | Dic.
100, 1013 1085 ‘ 17,7 ‘ 1359 J 1441

También alcanzé su mds alta tasa de aumento el indice
del costo del nivel de vida (%), con la siguiente variacién men-
sual, sobre la hase de 100 para el mes de diciembre de 1957:

Enero ............ 97,3 Julio ............. 1208
Felrero .......... 98,6 Agoslo  ,.......... 126.6
Marzo ............ 1003 Setiembre ......... 1291
Abril .. ..., . 1047 Qztubre .......... 133,0
Muyo - .ol 111,6 ' Noviembre ........ 1399
Junio .......... e 116,6 - Diciembre ........ 151,7

{1 En los indices trimestrales se han prumed:udn les meneuwales,
{2) TFuente: Direccion Nacionzl de Estadistica 3 Censes.
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 La velocidad de rotacién de los depdsitos en cuenta co-
ri‘iente; que viene acentudndose de tiempo atris, ha aumenta-
do este afo en 9 %. Si la eirculacion de monedas y billetes
en el publico se hubiera acelerado en la misma forma, la ac-
cion de esta mayor velocidad de rotacién sobre los precios no
serfa distinta de la que habria ejercido sobre ellos un aumen-
to adicional de 9 % en los medios de pago. Si se considera,
ademas, el incremento estacional de los medios de pago en el
mes de diciembre, prosiguiendo la pronunciada tendencia a
su expansién, es obvio gue la suba de los precios ha de con-
linuar en los préximos meses a elevadas tasas mensuales.

10. Puede decirse que los miedios de page adicional-
mente creados en el afio procedieron primordialmente de la
financiacién bancaria del sector oficial. En efecto, el Estado
tomé del sistema bancario m$n, 27.798 millones. 5i a esta su-
ma se agregan m$n. 4.555 millones para préstamos hipoteca-
rios, y se le restan los m$n, 4.772 millones en gue se acrecen-
taron los depdsitos oficiales, por via del sector estatal se in-
yectaron a la circulacién m$n, 27.581 millones; en el mismo
lapso los medios de pago crecieron en m3n. 31.246 millones.

Esta estrecha relacién entre los fondos movilizados por el
Estado v los medios de page creados indica en qué frente la
inflacion debe ser atacada principalmente; pero no habra de
concluirse de aqui que la politica de salarios y la contencién
del crédito al sector privado son aspectos secundarios de la
cuestion. '

11. Que ello no es asi, surgiria ya de la sola reflexion
de que el exiraordinario crecimiento del déficit fiscal proce-
dié en gran medida precisamente de las mejoras de sueldos
y salarios que el Istado hubo de acordar este afio a su perso-
nal, v que, anotémoslo de paso, debieron tener necesariamen-
te, en las presentes circunstancias, efectos mas graves —desde
el punto de vista monetario— que los que pudieran originar-
se en aumentos eguivalentes de las remuneraciones en el sec-
tor privado. .

Se observaria que en éste los mayores requerimientos de
fondos derivados del aumento de los salarios fueron atendidos
con préstamos bancarios que crearon medios de pago suple-
mentarios; pero, pudiendo la industria v el comercio trasladar,
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en general, dicho aumento a los precios, los préstamos acor-

dados para ese fin hubieron de refluir oportunamente a los
bancos anulandose medios de pago en igual proporcién.

Distinto es el caso de los aumentos de remuneraciones en
la administracién piblica: elevaron, v muy considerablemen-
te, el costo de ésta, pero el mayor costo no pudo, en este caso,
ser trasladade con la misma facilidad. De hecho, los fondos
bancarios que utilizé el Estado para hacer frente a las mayo-
res crogaciones derivadas del aumento de los sueldos y sala-
rios de su personal no se retirarian ya del circuito monetario,
y debieron traducirse en inflacién de demanda, come ocurre
con cualquier déficit fiscal que no logre financiarse con fon-
dos previamente apartados de la circulacion.

Pero también debieron agravar el proceso inflacionario
los ajustes de las remuneraciones dispuestas para el sector pri-
vado ('), y ello por dos motivos: hubieron de acordarse nue-
vamente con caricter general, vale decir como aumentos uni-
formes; por otra parte, se prefinanciaron una vez més con
crédito bancario, de acuerdo con una prictica instituida des-
de que se vienen disponiendo aumentos de ecaricter general
para el secior privado por via de resolucién gubernativa, y
en consideracién, desde luego, a que los aumentos, por su
magnitud, no podrian haber sido afrontados por la mavoria
de las empresas sin ayuda erediticia. : :

Tedo aumento uniforme de los sueldos v salaries, aun
cuando sélo sea moderado, acentuari inevitablemente la in-
flacién al no tener en cuenta que si un ndmero de industrias
0 empresas, individualmente, pueder encontrarse en condicio-

nes de absorberlo, otras no podrdn hacer frente al mayor cos:

(1) Parn Ins nctividndes privada se dispuse un aumento general de 60 95 sobre Ins
remuneraciones vigentes ol 1? de fchrero de 1956, pero eon imputacidn o dicho porcentaje
de Ias mejorss entretanto scordadas entre Ins partes. En unos cnsos elle puede haberso
traducido en reajustes relativamenie impertanies; en otros fueron de menor signifiencion. No

s¢ dispone de clementos de jwicio que permitnn apreciar econ exactitnd cudil fué cl aamentn

promedic en las actividades privados, Puede dar slguna iden de &1 el indice sipuiente, gque

reseltn de relacienar ¢l indice de los solarivs pagados con el det niamero de nhreras ocupados
en los cstthu_mmientus industrinles que se vicnen tomandn como muestrn pare Ju claberacion
de dichos indices: . . :

Enere ........... . 97,8 Julio ....ooalL,. 149,7

Febrero .......... 21,5 Apgosto  ........... 1472

Murzo ............ 93.2 Setiembre «........ 148,2

. Abril .......... e 1031 Octubre .......... 1556

Meyo ............ 132.8 Noviembre ........ 149.5
CJanie oLl - 140,5 Diciembre ........, X
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1o de Ia mano de obra sin trasladarlo a sus precios. En el en-
trelazamiento de las actividades, esas primeras alzas de pre-
cios no tardardn en repercutir en los costos de las empresas
que inicialmente pudlmon absorber el awmento de los salarios
sin. alterar sus precios, y que alora se verin obligadas a ele-
varlos a su vez., Cuando los aumentos de las remuneraciones
representan —como también ocurrié este afio— una alta tasa
porcentual sobre su nivel anterior, tal proceso de inflacion de
costos cobrard insospechada mafrmtud

La prefinanciacion bancavia de Jos aumentos  de sueldos y
salarios tiene por efecto erear, desde el primer instante, una ma-
sa suplementaria de poder de compra que, junto con la origi-
nada en el déficit fiscal, permite precisamente elevar los pre-
cios hasla incorporar a.ellos el mayor costo de la mano de
obra-propia y de los materiales o servicios adquirides a terce-
ros. No puede desconocerse que si los aumentos de salarios de
caricter general, y su prefinanciacién crediticia son impues-
tos en cierto modo por la misma intensidad del proceso infla-
cionario, contribuyen a su vez a aceninarlo, y a tornar asi mds
effmeras las mejoras de remuneracién acordadas.

Dispuesto en mayo-ltimo el aumento general de los suel-
dos y salarios en las actividades privadas, ya a mediados de
ese mes se manifesté una intensa demanda de crédito adicio-
nal para su financiacién, al punto que en junio y julio sola-
mente el awmento de los préstamos generales al puablico supe-
ré con creces el registrado en los cinco primeros meses del
afio; pero luego, como consecuencia de la general elevacién de
los costos de produccién, las necesidades financieras de las
empresas  continuaron creciendo mmterrmnpldamente. hasta
registrarse para el total del afio una expansién de m$n. 21.933
millones en los préstamos generales, frente a un incremento
de m$n. 9.127 millones anotado en 1957.

Es obvio que no se saldrd de la espiral precios-salarios sa-
larios-precios mientras no se logre pasar, siquiera por etapas,
de la practica de los aumentos masivos (') a un régimen de
fijacién de salarios por el que los ajustes de éstos se vinculen
nuevamente al ineremento efectivo de la produccién; claro es-

{1) Apeuns seru necesario decir que, desde el punte de vistn de sus efectos, cnnstltu}en
“aumentns masives’™ ne solnmente log que se dmpumm por resolucidn gubernativa, sing igunl-
mente lus numentus porcentuales que, en otencién primordialmente a ln clevaeion del costo de
ln vidn, se convenpgen dircctamente entire las partes.




14 que para que tal paso pueda darse -en firme serd preciso que. *

‘por lo menos se acompase el alza de los precios y del costo de:

la vida en que vienen fundindose los pedidos de aumentos
masivos, y que en este sentido el problema reside, en buena
parte, en la correccién del déficit fiscal. Atenuada esta causa
de inflacién de demanda, serd posible prescindir de la prefi-
nanciacién bancaria de los aumentos de sueldos y salarios, y,
al mantenerlos dentro de los limites en que las perspectivas
de 12 produccién y tendencia de los precios puedan permitir
.su autofinanciacién, poner término a la accién que los anmen-
los \flenen e]ercwndo como factor de inflacion de costos y de-
Volver —*pari passu”— al salario real su perdida estabilidad.

En los parrafos. que anteceden: se han considerado los
' a]ustes salariales en su relacién con la inflacién, Desde luego.
‘en el estado presente de nuestra economia, la cuestién no se
limita al posible efecto monetario de los ajustes que se con-
cierten en cada momento.

. Los sueldos y salarios representan la gran masa del po-
der de compra orientada hacia el consumo. El problema de
determinar cuil pueda ser su nivel mas conveniente no es
simple en economias que se desarrollan favorablemente den-
tro de un marco dé estabilidad monetaria. Se complica, segiin
'se ha visto, en .una situacién inflacionaria como la qgue esta-
mos atravesando, y méas, cuando es necesario restringir por un
tiempo ciertos consumos a fin de contener las importaciones
y lograr mayores saldos exportables o cuando existen ingen-
tes necesidades de recapitalizacién tante en el sector privado
como en el sector piitblico de la economia, No eabria detener-
nos aqui en.un examen integral del problema de las remune-
raciones sin caer en extensién desmedida.

A titulo ilustrativo se dan a continuacién indices anua-
les de la evolucién del salario real. Para 1957 y 1958 se agre-
gan indices mensuales que muestran las fuertes fluctuaciones
que aquél viene sufriendo sobre cortos periodos de tiempo. Se
observard que mientras no se estabilice el poder de compra
de la moneda no smmpre sera facil prever el movimiento fu-
turo del salario real, ni, en consecuencia, la probable evolu-
“cién del consumo que, como ya se apuntd, es, en las actuales
circunstancias, un aspecto importante del problema del nivel
general de los sueldos y salarios. '
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EVOLUCION DEL SALARIO REAL (1)

1952 100,0

1953 105,1

1954 1179

1955 1174

1956 115,9

1957 123.8

1958 1291

ANO 1957

Enero ............ 131,8 Julio ............. 112,8
Febrero .......... 133,0 Agoslo ....aiea..n 1i19,2
Marze ............ 129,1 Setiembre ......... 101.3
Alwil ..l 133.1 Octubre .......... 102,1
I\Iuyu ............. 1279 Noviembre ........ 104,2
Jamio ...l 112,6 Diciembre ........ 191.9

ARO 1958 (2)

Enero ............ 112,8 Julio ............. 1389
Febrero .......... 92,8 Agosto ... ....... 130,5
Marzo vevneinnnns 104,2 Setdembre ......... 128.8
Abril ... ... .0 1104 Octubre .......... 131.3
Mavo ............. 133.5 Noviembre ........ 1199
Junio ............. 135,1 Diciembre ........ 1105

13. En lo que respecta al crédito bancario al sector pri-
vado, tendrd que ser mantenido por fuerza dentro de los es-
trictos limites en que lo requieran indispensablemente las ac-
tividades que en esta situacién de emergencia interesa al pais
sostener o fomentar. No puede ignorarse que en una etapa de
inflacidn intensa existe una tendencia a exagerar los pedidos
de crédito a fin de poder disponer de esa manera de mayores
fondes propios para reforzar existencias que se teme no pue-

(1) Cabe formular algunss reservus sebre In significoeién de este fndice que se ha
construifle por conjugocion de los de eosto de lu vida, salarios mensunlmente pagados v
namers de ohreres ocupadoes, que publica Iz Direccién Naciennl de Esiudistica y Censos. LBl
indice de sulurios papndos expresa el totnl cfectivamente nbonade en el mes —aue boja en
case de huelzas perdidos—, en tanto que el indice del wimero de ebreros ocupados, se refiere
a los que n fin del mes revistuban en In lista de fersonul. Bl indice del sularie medic puedey
asi, deseender en rnzin de ne Jinberse trabojando. Procede ndvertir, también, gque se irata
de un_saluriv promedio, que no:ilustra schre ln distribueién por eategorins; por ejemplo, no
nos dice si un salarie real medio elevade Io o porque lodes los obreros perciben sumns
cercanns al promedio, o porique unn parie de los comprendidog on la encuestn recfien importes
fucriemente superiores o nquél, compensindose nsi en el términe medio Jos salarios mds o
menas bajos de luos demads, aspeclo que serin sin duda importanie conocer. En cuanto al indice
del costo de In vida, se refiere, como se sabe, al presupuesto del pedn casade, con dos hijes
menores, ense que s6lo serd ¢l de unn parte del personul ocupade por Iz industrin.

Conviene hacer nolar, por fin, que les obreres indusiriales no anleanzan a vepresentar
el 10 <4 de In poblacidn nctiva que trabajn on relncidn de dependencin,

(2) Cifras provisionales, .
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dan ser completadas més adelante a los mismos precios. Pero
este tipo de demanda no es productive y sélo agrava el pro-
ceso. La inflacién brinda, ademds, multitud de negocios de ti-
po decididamente especulativo, realizables al margen de los
fines normales de una empresa, v que si en el momento resul-
tan mds lucrativos, dafan mas seriamente aun a la comunidad
en cuanto desvian recursos de actividades que importa no solo
conservar sinoe robustecer.

A poco de enunciar el Poder Ejecutivo el Programa de
Estabilizacion, esta Institucidén consideré oportuno hacer lle-
gar a los bancos una Recapitulacién de las normas generales
vigentes en. materia de otorgamiento de crédito, haciéndoles
presente, en palabras del sefior Presidente de la Nacion: “que
en la etapa de estabilizacién monetaria el erédito debera ajus-
tarse al proposito fundamental de eliminar las tendencias in-
flacionarias. Kl crédito no aumentard sino en la medida en
que aumentie efectivamente la capacidad productiva y la dis-
ponibilidad de bienes, Se lo encauzara enérgicamente hacia fi-
nes productives, evitando que se convierta en un instrumento
al servicio de la especulacion, de la usura o del parasitismo
econdémico”, concepto ampliade por el sefior Ministro de Eco-
nomia, al referirse éste a la funcién que incumbird a la ban.
ca comercial en el esfuerzo comun: “el banquero deberd ad-
ministrar los fondos erediticios con la maxima prudencia, cui-
dara el riesgo y reclamari de los clientes programas sanos de
mayor eficiencia empresaria a la vez que planes concretos de
‘intensa capitalizacién. Asi administrado, el crédito propende-
ra a la mejora productiva, la capitalizacién de la economia em-
presaria y la estabilidad monetaria®.

Las normas de politica selectiva del crédito que esta Ins-
titucién ha venido comunicando a los bancos comerciales por
via de circular, estin adecunadas en un todo a esas orientacio-
nes- fundamentales. Configuran wn conjunto de disposiciones
elahoradas precisamente para contrarrestar el use inconve-
niente que en periodos de inflacion monetaria tiende a hacer-
se del crédito bancario. En este sentido, la Recapitulacion de
referencia interesara al lector especializado, pero mno hay du-
da que en estos momentos su difusién mdis amplia resulta de
inlerés, razén por la cual se ha creido conveniente reprodu-
cirla en anexo.



La inspeccién de las operaciones de los hancos comercia-
les evidencia en general cumplimiento de las normas vigentes
en materia de politica selectiva del crédito.

Lu aplicacién de las medidas bésicas del Programa de Es-
tabilizacién, y en primer término la reforma cambiaria y la k-
beracién de los precios, pero también las disposiciones que se-
rd preciso adopiar en el orden fiscal y crediticio para frenar
la inflacién, habrin de repercutir fuertemente en todo el cam-
po de la economia nacional. '

Serd preciso, pues, seguir muy de cerea sus efectos, ano-
tar los resultados que coneurran positivamente a su huen éxi-
to y registrar a tiempo incidencias negativas gue pudieran ha-
cer conveniente rever alguna de sus modalidades de aplicacién.

- Por otra parte, el Programa de Estabilizacién vy el Plan
de Expansion de Ia produccién son fundamentalmente com-
plementarios; entrambos apuntan a la transformacién estrue-
tural de nuestra economia. Deberdn valorarse, en consecuen-
cia, los progresos que se vayan realizando en orden a la pro-
duccién de combustibles, energia, hierros y aceros y otras ma-
lerias primas e intermedias, y prever, asimismo, para lapsos
de tiempo prudenciales, el prohable desarrollo futuro de es-
tas y otras actividades dindmicas, sus efectos en el balance de
pagos y sobre el ingreso monetario de la poblacién, que, a su
vez, presionard sobre aquél; ello sin dejar de observar la mar-
cha de las actividades que crecen mas lenlamente y gravitan
menos en las cuentas del pais con el exterior.

Otro aspecto que reqiterirdi mayor atencién que la que
hasta ahora se le prest6, es el del desarrollo de la economia na-
cional, no ya solamente en su conjunio como habitualmente
se¢ lo ha venido considerando, sino también en su expresion re- .
gional o zonal como consecuencia-de la concrecion del plan de
expansion.

En los altimos meses del afio esta Institucién ha adopta-
do diversas disposiciones encaminadas a adecuar la informa-
cién econdnica que corrientemente retinen algunas de sus de-
pendeicias, como también las de fuente operativa que se ela-
boran en otras, a las necesidades de una investigacién meté-
dica de las tendencias internas y externas de la economia, y
ha asociado a esa tarea a las delegaciones que tiene estableci-
das en el interior del pais.




Tales estudios han de servir al mejor conocimiento de las
necesidades crediticias de actividades que conviene sostener y
alentar, pero al encarar la tarea indicada, se ha temido en
cuenta, muy especialmente, que el desarrollo del Programa de
Estabilizacién y el del Plan de Expansién deben ser seguidos
con atencién vigilante por este Banco en su caracter de Ase-
sor Liecondémico y I'inanciero del Gobierno Nacional.
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CAPITULO I
EVOLUCION DE LA ECONOMIA EN 1958

1. LA ACTIVIDAD INTERNA

Una primera estimacién de la produccién bruta total de
bienes y servicios indica un incremento de su volumen fisico
de 2.4 9% con respecto a 1957. Cuenta habida del crecimiento
de la poblacién, ello representa un aumento de 0,5 9% en la
produccion media por habitante. Tal tasa es poco satisfacto-
ria (*); obviamente podria haber sido mayor, de no haberse
visto afectada la produccién, en algunos sectores, por prolon-
-gados conflictos de trabajo. También ha gravitado negativa-
mente en el volumen fisico de la produccién la matanza de
hacienda vacuna en la medida en que ésta se realizé en detri-
mento de las existencias.

Puede ser oportuno sefalar todavia, en el orden de las
ohservaciones mas generales, que el incremento de 2,4 9% se
ha logrado en buena parte por un aumento del volumen fisico
de la produccién agricola, superior a la ampliacién de la su-
perficie bajo cultive. Precisamente este elemento del indice es-
14 sujeto a variaciones que, en parte, son de origen meramente
climédtico. ' :

Il desarrollo de la produccién por sectores y ramas de
sectores se examinara algo mas adelante.

Sostenida la demanda interna por nuevos ajustes inasivos
de los sueldos y salarios, y con precios en continuo ascenso, en
general los negocios parecen haberse desenvuelto al mismo rit-
mo de los dltimos afios, en que se dieron condiciones similares.

Tal apreciacién tiene que basarse hoy principalmente en
el volumen fisico de la produccién, ya que otros indices de en-

{1} En el estudio *“Desorrollo Econdmice de In Arpgentinn™, realizade por téenices de
las Naciones Unidas ¥ otros Organismos especinlizades, se calculé en 2,8<) anual lp tasa
de aumento del producio medio por habitante, desenble y compatible con un creeimicntio
equilibrado de nuestra economia, tasn que s6le podrin ser superadn si 8e produjese un
mejornmients nprecinble de los foetores externos. Se aclara, por lo demds, que tol tnse no
constituye un_prendstico, sine un punto de referencia pnra cuantilicnr ol esfuerzo y para
definir In politica econdmica n seguir,
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INDICES DEL VOLUMEN FISICO DE LA FRODUCCION POR SECTORES

ECONOMICOS, EN 1956, 1957 Y 195§ (1)

Aumento
) o
disminuecian
Conceptos 1956 1957 14958 {(—} de
1958 eon
respeclo
o 1957
(Base 1950 = 100) (En ¢5)
Total ............. 1104 | 1148 ., 1176 | + 24
Produccion  dgricoln ................ 1280 1364 _ 145.3 46,5
Cereales y line .................... 156,5 174,3 190,3 4+ 92
Cultives Industriales ............... 1154 113.8 1346 | 4 183
Frutus, Legumbres y Hortalizas .... 1181 123,6 1302 | — 38
Produceidn Ganaderu y de Granjn 109,0 106.0 6Ll | — 4.6
Ganado ... .. ... . 106,9 105,6 7.1 | — a0
Lanas .. ..o 03,2 95,1 8,8 + 3.9
Leche, Aves y Huevos .............. 123.3 113,0 1121 | — 08
Praduccion Pesguera ................. 1287 1320 1339 |+ 14
Produeeisn Mimera ... .. .......... ... 128,1 133.9 25 | + 64
Petrdleo ... 1323 14,7 152.0 + 50
Minerales ................. .00, 1250 125,6 135,3 + Wi
Produccién Industrial Manufacturerq .. 08,5 1123 176 | 4+ 4,7
Alimentos y Bebidas ............... 1358 120,1 1321 ¢ 4+ 10,0
Fabaco ... ............ et 07,6 107.1 112,9 + &4
Textiles ........... .. ... ..., 02.4 86,1 £2,2 — 4.5
Confeceiones ....................... 87,2 80,7 e - T4
Madera ................. 0o, 86,0 93,0 87,7 — 0.7
Pupel y Cartén ....... e 141,6 1462 164.2 + 123
Imprenta y Publicaciones .......... 85,3 103.3 106,2 + 2.8
Productos Quimicos _............... 1184 1283 1318 + 27
Derivados del Petrdleo ............ 132.1 160,0 182,9 + 14.3
Coucho ....... ... . .o.oiiiiiit, 168,2 177.0 1816 ¢ -+ 26
Cuero  ....ooiiiinineiininnnn 80,6 80,3 A | — T4
Piedrus, Vidrio .y Cerdmica ........ 108,7 117,6 1197 | + 1.8
Metales, escluida Mnquinaria ...... 1115 123.1 1464 | 4 184
Vehiculos y Maquinarins, excluida Ia
elécltien ... oo 1033 17,1 1260 } - 7.6
Mamuinaria ¥ Aparates elctricos ... 159.3 1749 161.5 — 9:2
Varioe ... 97,9 88.3 A0 | — 8.7
Construcciones ... ............... 86,1 102,1 44 | + 2,3
Pablicas ............................ 59,2 73,0 73,3 — 12
Privadus ......oo..oi il 1094 125,6 1814 | + 46
1119 115,6 1177 4+ 18

(1) 'Cifras provisionnles, -

" (2) Incluye Servicias del Gobierno, Tronspories, C
cos, Comercio, Viviends, Finanzas y Servicios Persanale

omunicnciones. Otros Servieins Publi-




tre los que comfdnmente se emplean para- analizar la marcha
de los negocios resultan cada vez menos titiles como consecuen-
cia de la desvalorizacién del signo monetario,

El movimiento de documentos en las cimaras. compensa-
doras, en periodos de estabilidad monetaria, es sin duda uno
de los que mejor reflejan la tendencia real de los negocios. En
nimero, los cheques compensados pasaron de 42,2 millones en
1957. a 44.5 millones en este afio; en valor, de m$n. 419,623
millones a m$n. 566,153 millones. El aumento de 35 % en el
valor de los documentos compensados, superaria a la progre.
sion de los precios mayoristas durante el afio ). )

Los doeumentos protestados por las instituciones bhanca-
rias del pais, por euenta de terceros, bajaron, en nimero, de
65.003 en 1957 a 52.553 este afio; en valor, de m$n. 501.6 mi-
Hones a m$n, 437,6 millones. También denota evolucién favo-
rable el monto de los quebrantos comerciales, que bajé de
m$n. 881.4 millones a m$n, 600.4 millones (*).

~ Estos dos indices, como otros, han perdide Ia significacién
que en circunstancias normales podria asignarseles, o nds
exactamiente, han cobrado ahora una significacién distinta.

El hombre de negocios nos dira que prefiere acordar una
prorroga a su deudor moroso, que le ha prometido realizar al-
guna parte de sus existencias valorizadas por la inflacién, que
iniciar contra él un dilatado procedimiento controvertido, al
términe del cual cobraria su crédito en moneda de menor
valor.”

Un examen de los balances trimestrales de 87 sociedades
anénimas, cuyos capitales representan el 21 % del capital 1o-
tal de las sociedades que en 1957, tenian autorizada la cotiza-
cién de sus acciones en el Mercado de V alores, muestra que,
tomadas en conjunto, en los primeros nueve meses del afio am-
pliaron su eapital realizado en 20 %, y que en el mismo perio-
do obtuvieron utilidades netas superiores en 31 % a las que
lograron en 1957, Sus capitales se acrecentaron en. forma pro-
gresiva durante los nueve meses: sus utilidades son Ias que
acusan para toda el periodo. ;Podria afirmarse, sin mds, que.
sus ganancias han aumentado en términos reales? '

(1} Ver pdgina 0.
(2} Fucnte: “Ei Cronista Comercial®.
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Las ventas de los comercios minoristas han aumentado en
21 9 con respecio al afio anterior en la Capital Federal, y en
24 9, en los partidos del Gran Buenos Aires (*). Por su par-
te. el indice del costo del nivel de vida subié en 51,7 % entre
diciembre de 1957 y el mes de diciembre dltimo ('), pero a
lo largo de todo el afio y con mayor intensidad en los tiltimos
dos meses. Existe la impresion de que las ventas del afio, en
volmmen fisico, se han mantenido aproximadamente en el ni-
vel del afio anterior, pero ello no seria demostrable sobre la
base de esla serie que en liempos de normalidad monetaria
constituye un buen instrumento de medicién.

1. AGRICULTURA

a)  Area sembrada y cosechada de granos.

La liberacién del comercio de granos —que se extendid

a todos los productes salve el trigo— con precios minimos ga-
rantizados, fomenté a partir de 1956 una expansién de los cul-
tivos. Es asi como la superficie sembrada con los principales
cereales y oleaginosos, que en el afio agricola 1935/56 fue de
16,0 millones de Has., se elevdé al afio siguiente a 17,8 millo-
nes, para pasar a’ 18,2 millones en 1957/58. Esta cifra supera
el promedio del quinquenio 1952/53-1956/57 en un millén y
medio de Has., segiin puede observarse en el cuadro que figura
en la pagina 24. No obstante la mayor siembra, las condicio-
nes climaticas desfavorables y las plagas que afectaron a algu-
nos de los granos, hicieron que la superficie cosechada en
- 1957/58 fuera inferior a la de lacampana precedente, habien-
do declinado, con relacién al area sembrada, de 73.4 9% a
67,8 7. : :

b) Cereales.

Comparando las dos dltimas campaiias, puede observarse
que en 1957/58 la superficie sembrada de cereales hajé de 15,1
millones de Has., a 14.8 millones. Ello se debié al menor cultive
de trigo y cebada, ya que los demas granos extendieron su super-
ficie. En lo que respecta al trigo, en particular, condiciones
climaticas adversas y, también en algunos casos, la falta de dis-

{1} Fuente; Direccidn Nacionnl de Esiadisticn y Censos.
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ponibilidades de semilla certificada, motivaron que Uerras ya
roturadas no llegaran a ser sembradas.

A su vez, segiin ya se expres6, la superficie cosechada resulté
inferior a Ia de la campaiia precedente, salvo en los casos del
arroz, alpiste y maiz, que fueron favorecidos por las buenas llu-
vias, aun cuando el exceso de las caidas en marzo perjudicé en
alguna medida a los maizales de segunda época.

La produccién resulté mayor en el caso del maiz, del mijo
y del arroz, y menor para todos los granos restantes. Para lograr
la elevada produccién de maiz —superior en 78,1 7 a la de
la campaia precedente al pasar de 2,7 a 4.8 millones de tone-
ladas—, se conjugaron una menor superficie perdida y un alto
rendimiento por hectirea cosechada. Las mismas circunstancias
concurrieron para llevar la produccién de arvoz de 192.600 a
216.600 toneladas.

En cuanto a los demis granos, la baja varié entre 12,7 %
para la avena y 28,4 % para el centeno. En el caso del trigo,
la disminucién fue de 18.2 9. pero, desde luego, el descenso
en la produccion de este grano, de 7,1 a 5.8 millones de tone-
ladas —originado en la menor superficie cultivada y mayor su-
perficie perdida— fue el que mas pesé en el conjunto.

En el cuadro signiente no se han incluido los sorgos grani-
feros. Merecen sin embargo una mencién por la mayor impor-
tancia que han adquiride dltimamente como fuente de divisas.
En efecto, su exportacién, que en 1957 sélo representé 700.000
délares, en 1958 sobrepasé los 6 wmillones. En esta campaiia, la
produccién aleanzé a 608.500 toneladas, o sea 492.000 mas que
en 1956/57; ello fue posible por el notable incremento del drea
sembrada

a mas del doble— y del excelente rendimiento por
hectarea cosechada.

¢) Granos oleaginosos.

Los factores adversos que dificultaron la siembra de algu-
nos de los cereales, en especial el trigo, contribuyeron a la
expansion de la siembra de oleaginosos, principalmente del gi-
rasol, que se extendié de 1.200.000 a 1.670.000 hectareas. La
superficie total cultivada con oleaginesos —girasol, lino vy
mani— pasd de 2,7 millones de Has. en 1956/57 a 3,4 millones
en 1957/58, o sea que compensdé con exceso la menor superficie
destinada a cereales.




En lo que atafie a la produccion, la de girasol denoté un
aumento de 22 %, no proporcionado a la ampliacién de su cul-
tivo, parte de los sembrados hubieron de ser abandonados, por
haber sido afectados por exceso de lluvias, vientos intensos y

AREA SEMBRADA Y PRODUCCIONES DE PRINCIPALES
CEREALES Y OLEAGINOSOS

. Campafins igrienlas
] Prumed:q
Productas Quinauenio
205657 1156757 1957/68 1458/59
AlEA SEMDRADA {en miles de hectiress)

Cerenles 14.651,2 151154 148084 154021.0
Avenn ............. 1.583,0 18877 1.518,7 1.800,0
Cebada .............. 1.185,5 1.394,2 13718 1.346,0
Centeno ............. 2.5361,6 28074 2.861 5 2.850,0
Maiz .. ..coocvevnnnen 3.060,0 2.740.4 2.860,0 2.900,0
Trige ..oovvininninnn 5.902.7 50471 5.310.9 5.680,0
Otros (1) ............ 358.4 338,6 4855 445.0

Oleaginosos 1.091.8 2.712,6 3.308,3 29180
Girnsol .............. 909,5 1.201.0 1.672.8 1.345,0
Lino ....ccovvvnunns §90,3 1.2854 14473 1.310,0
Mani ....ooooiana... 192,0 226,2 248,2 2630

Totnles: 16.643,0 17.828,0 18.176,7 17.939,0
{en miles de tonelndns)
Pronuccon

Cerenles . 13.548,1 13.572,7 13.670,6
Avena .............. 1.002,7 L1400 4 - - 9950 - 9300
Cebada .............. 1.099,1 1.364,4 1.010,0 1.125.0
Centeno ............. 864,0 830,0 630,0 B08,0
Maiz ................ 3.422.8 ©2.698,0 4.806,0
Trige .......viet 6.774,7 T7.160,0 5.810,0 6.500,0
Owras (1) .oovvnn.... 384.8 3903 4196

euginosos 1.147.6 1.563,0 . 1.680,3
Girasel .............. 491,0 625,0 760,0
Lino ................ 4514 620.0 630,0 610.0
Maopi ................ - 2052 318,0 290,3

' Totales;|  14.695.7 15.135,7 15.350,9

{1} Arroz, miio y alpiste. . .
Fuente: Direccidn de Estimnciones Agropecuarise de In Secretarin de Estade de. Agri-
culturn y Ganaderiz de la Nocidn.
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ataques de isoca. La de lino tampoco respondié a la conside-
rable expansién de la siembra, por haberse perdido mas del
30 9% de los cultivos por exceso de lluvias en el momento de
la recoleccion. Este factor incidié, asimismo, en la cosecha de
mani, que si bien fue inferior a la del afio precedente —que
denots un rendimiento excepcionalmente elevado por hectirea—
se considerd satisfactoria, '

d) Cultivos industriales.

Respecto a los cultivos industriales cabe destacar que la
produccion de algodon y de cafia de azicar alcanzé voliimenes
no registrados anteriormente, merced a las éptimas condiciones
climiticas que acompaiiaron sus ciclos vegetativos. Luas cifras
signientes muestran el incremento obtenido en esos dos pro-
ductos:

- Cafin d Lqui
| amsss | Gl | Teme
{en tonclndns) (Miles toms.).
Promedio 1952/53 - 1Y56/57 .......... 120.586 0.672.932 695
Afio 1950/57 ..ot 104.740 9.810.000 663
Afio 1957/8B ..o 163.000 12.950.000 1.014

Con respecto al azicar, cabe sefialar que el notable volu-
men de la produccién se ha debido no sélo al gran rendimiento
de cafia, sino también de la sacarosa. Luego de reforzadas las
reservas para el consmmno interno quedard un saldo exportable
de cierta significacidén. )

En Laml)lo, as heladas tardias registradas en octubre de
1957 y las condiciones desfavorables en que los vifiedos cum-
plieron la 1ltima fase de su evolucién, afectaron la produccién
de uva. Estimada en 1.670.000 toneladas, superé la magra co-
secha de 1957, pero resulté inferior a los promedios del dece-
nio y quinquenio tltimos.

Por su parte, la cosecha de aceitunas bajé de 72. 700 tone-
ladas en 1957 a 28.600 toneladas en esta temporada. La causa
principal radica en el fendmeno fisiologico caracteristico de
esta especie que hace que a un afio de alta produccién le siga
otro de descanso.

El tabaco experimenté igualmente un retroceso de impor-
tancia, debido a una disminucién de los cultivos por la influen-
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cia de agentes climiticos adversos y plagas; ademads, algunas
variedades vienen tropezando con dificultades de comercializa-
cién. '

Por lo que hace al tung, la recoleccién de nueces alcanzé
un total de 115.600 toneladas, superando la produccién del afio
anterior-y el promedio del tltimoe quinguenio.

En cuanto al 1é, la produccién loecal ha continuado abaste-
ciendo el mercado interno con amplitud. Se lograron en este
afio, seglin estimaciones de la Direccién del Té, unas 3.200 to-
neladas contra 2.500 en 1957.

En lo que se refiere a la yerba mate, tanto la superficie
cultivada como Ia produccién se mantuvieron practicamente
estacionarias.

e) [Frutaes.

En el cuadro que figura a continuacién puede observarse
la evolucién registrada en la produccion de frutas, que muestra,
para las de verano, una de las de mayor velumen registrada en
los tltimos afios, con excepcién de la de manzanas, que anota
una merma de 33 % con relacién a la del afio anterior y del
8,7 % con respecto al promedio del @ltimo quinguenio.

PRODUCCION DE FTRUTAS

Promedin .
Frutas 1852/53- 1956/57 1057/58 1958/39
1936/57
(Miles de toneladns)
Citricas 353,9 719,28 745,40
— Mondarings ....... ., .. 104,88 131,0 B3
-~ Naranjas ............. 366,04 479,0 4840,5
Owas (V) ..o ... ... [}7,1 1092 116,2
De verano 580,6 054,3 38,2 6459
— Dureznos ............. 1189 76,5 1610 1248
— Munzunas ............ 310.1 423 5 283.0 407,5
— Peras ...l 90,01 101,0 11,9 87,3
— Owos (2) ............. 61,6 54,3 33,3 2.3
Total: 1.134,5 13745 1.383,2

(1) Limones y pomelos.
(2) Cerezas, ruindns, ciruelns, damascos ¥ memibrillos,
Fuente: Direccidn General de Economin Agropecusria de In Secretaric de Bstade de

Agricullurn y Gonaderia de 1o Naoclon,
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£y Campaiia 1958/59.

En lo que se refiere a los cereales, esta campafa se presenta
migs favorable que la anterior, aiin cuando la superficie total
cultivada con éstos solo aumenté en 1,5 %,

En lo que respecta al trigo en particular se observa una
reaccion al extenderse el drea sembrada en casi 7 9. El buen
desarrollo de los cultivos permitird alcanzar una produccion
estimada en 6,5 millones de toneladas, o sea 700.000 toneladas
mas que en la campafia anterior.

La produccién de centeno y cebada, no obstante una re-
duccion del area sembrada, superaria a la anterior en alrededor
del 28 y 11 9), respectivamente; no asi la de avena, que seria
menor.

En cuanto al maiz, las tareas de presiembra y siembra
pudieron realizarse en forma mnormal, acrecentindose el area
cultivada en 1,4 9. Se espera una produccion posiblemente
superior a la obtenida en 1958.

En cambio, las perspectivas son menos promisorias en lo
que se refiere a la produccién de oleaginosos. El drea total sem-
brada con éstos ha declinado en 13,4 %.

En el caso del lino, el drea se redujo en alrededor de 10 %.
Con todo, se estima que la cosecha sélo resultaria inferior en
3.2 % a la del ano pasado.

COTIZACIONES DE LOS PRINCIPALES PRODUCTOS
AGRICOLAS EXPORTABLES

Precios Oficinles (1) Precios Libres (2)
Cosgechnsy
1956/57 ‘ 1957758 1958/59 1956757 1457758
(En m$n. por 100 Kg.)

— Trign .....ociiinia.. 76,00 100,00 150,00 —_ —
— Maiz ... 101,00 140,00 140,00 103,33 —_
— Lino ................. 165,00 165,00 240,00 204,23 216,35
- AVEnu ... GiL00 60,00 BO,00 63,09 §2,80

-~ Cebada.
Cervecers .......... 60,40 60,00 110,30 64,57 82,32
Forrajera ........... 55,00 55,50 101,00 59,34 81,33
— Centeno .............. 60,00 60,99 30,00 62,57 78,93
— Girasol .,............ 135,00 135,00 220,00 193.04 186,15
— Muni ...l 190,00 190,04 260,00 277,69 284,00

{1) Procios minimos oficinles s/w dirsenn Buenos Aires.
{2) TPromedio de eotiznciones registyados nor Ja Cdmarn Gremial de Cervnles pura fos
granes de comereiv liberade, E
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Tampoco fue favorable la siembra de girasol. La Direccién
de Estimaciones Agropecuarias, en su primer informe, calcula
que el drea sembrada disminuyé en 18,4 %, si bien estima que
Ia produccion no se vera tan resentida como la siembra.

Ofrece mejores perspectlvas el mani, al haberse extendido
su cultive en 6 9.

En el cuadro que antecede pudo observarse la evolucién de
los precios de los principales cereales y oleaginosos.

2. GANADERIA

El indice del volumen fisico de la produccién ganadera y
de granja, en ¢l que liene gravitacién preponderante la produe
cién de carnes, sufrié en 1958 un descenso de mas del 5 9%
respecto al aflo anterior,

Ya en la Memoria de 1956 se sefialé que el faenamiento
de ganado vacuno habia sobrepasado en ese afio la relacién
normal “produccién-existencia”, hecho que, al repetirse en 1957
v 1958, trajo aparejado una fuerte disminucién de nuestro stock
ganadero. El Instituto Nacional de Teenologia Agropecuaria ha
estimado en 23 7 la relacién “produccién-existencia™ (*).
esa tasa se supera, habri tendencia a la liquidacién tranadera,
y cuando sea menor, indicara futuros aumentos. Asi, de acuerda

EXISTENCIAS Y PRODUCCION

. Exintoncia " Praduceién total anual

A (En railes (Miles de €< s/ls
de cahezng) enhozas) (1) existencins}
Censo: : . :
LYATAL 1 O rrerereee.. 32.213 6.648 20,6
30/6/1937 Lo e, 33.208 7.919 231 .
: 10/5/1_947 e anaed e 41.040 9.755 23.8
Investigacion: =
CoB0/6/1954 ..., feeenaee 43.500 8.172 18,7
307671956 .0 46,940 11.798 251
30/6/1957 e P 43.980 12.106 27,0
30/6/1958 ...l e 40,500 (2) 11.370 (8) 28,1 (3)

(1} Incluye facna registrada, consumo “in site"” y exportacién en pie.
{2) Cifras provisionales, ’

(3) Primern estimacidh de 'Ja Junta Nacional de Carnes.

FUENTE: Hostn 1857: Junta Naclonal de Cornes.

(*) Informe N? 127, julic de 1958.




con la investigacién que periédicamente practica la Secretaria
de Estado de Agricultura y Ganaderia de la Nacién, las exis-
tencias al 30 de junio de 1958 son de 40,5 millones de cabezas,
lo que representa una declinacién de 3,5 millones con relacion
a 1957 y de 6,4 millones respecto a 1956, segiin puede apre-
ciarse en el cuadro de pagina 28.

Se observa que el sacrificio excedié en estos tltimos afios
los limites que se comsideran prudenciales.

La proporcién en que la produccién se destiné al mercado
interno y a la exportacién, surge de las cifras que siguen. En
lo que respecta al consumo “per edapita” caleulado sobre ellas,
se advierte que el indice ha vuelto al nivel del periodo 1951/55,
a raiz de una disminucién del consumo que incidié en el se-
gundo semestre del afio, como consecuencia de la suba del
precio de la carne a partir del mes de junio, ,

Cabe hacer notar, sin embargo, que la cifra de produccién
dada para el afio 1958, esta siendo objeto de revision, y que
posiblemente resulte algo mayor, con lo que se elevaria tam-
bién en alguna medida el indice del consume “per cipita”

FAENA DE GANADO VACUNO

Produceidn
AR Eunsum_n (1:)-
nes Consumo Exportacidn Total por cipiti
: (En toneladns) - {En Iigs.)
Prem. 1951/55 .......... 1.597.334 281.627 1.878.961 |- B6.5 (%)
1956 ..o, 1.873.300 602.269 2.475.509 96,1
1957 oo 1.870.630 597.925 2.468.555 4,1
1958 (1) .......... 1.750.000 | - 658.000 2.400.000 864 ()

(1) Sobre ln buse de la semisuma de Ia publocidn ol I? de ecnero y 31 de diciembre de
cada afio.

(2) Medin oritmétien del consumo anunl por habitante,

(3} Bobre la boso de In poblaciin al 30/6/58,

(4) Primern estimocién de In Junia Nacional de Carnes.

FUENTE: Hasta 1957: Junia Nnceionnl de Chrnes.

El excesivo faenamiento de los wltimos tres afios a que se
ha hecho referencia, se torna mas grave al haber afectado en
fuerte proporcién a vacas de cria 'y vaquillonas en condiciones
de servicio, en cierto momento con caracteristicas de liquida-

(*) Informe N9 127, julio de 1038.



cién de planteles. Este hecho demorara la reconstitucién del
stock ganadero y. consecuentemente, el incremento de la pro-
ducecién que serd necesario alcanzar para hacer frenle a las
necesidades de exportacién y al consumo interno.

Frente a este panorama, el Poder Ejecutive dispuse, por
Decreto 11.438 del 18-12-58, la reduccién en 30 % de la faena
para consumo en la Capital Federal y provincias de Buenos
Aires, La Pampa, Santa Fe, Cérdoba, Entre Rios y Corrientes.
proliibiéndose. al mizmo tiempo, el expendio de carne durante
dos dias por semana. Estas medidas quedaron pricticamente sin
efecto al disponerse poco después la liberacién de los precios
de la carne v la eliminacién de todo subsidio, directo o indi-
recto, al consumo o a la exporlacién. Anteriormente, con el
propésito de llevar la faena a un nivel razonable, ya se habian
restringido los cupos de exportacién, especialmente de carne
enfriada.

En cuanto a las demas especies de ganado, atin no se dis-
pone de cifras depuradas. Puede decirse, sin embargo, que la
faena de ovinos se redujo en cerca de 10 %, y que las existen-
cias han continuado incrementindose, como por oira parte lo
indica el progresivo aumento de las zafras laneras, cuyos indices
se han dado en el cuadro de pagina 20. '

Respecto a los porcines, se recordard que la faena fue
excesiva el afio anterior; disminuyé este afo, pero no en la
medida necesaria para que las existencias no se vieran nueva-
mente afectadas,

3. PESCA

'

El ligero aumento que se registra en este seclor se debe a
los buenos resultados obtenides en la pesca fluvial y lacustre.
No fue en cambio favorable la producecién maritima, que acusa
una disminucién originada en la menor extraccién de caballa.

Con el ohjeto de promover esta industria, atin 1o explotada
de acuerdo con sus posibilidades, v de obvia importancia en
la actualidad por la necesidad de oblener sustitutivos al consumo
de carnes, el Gobierno Nacional ha encarado la adopcién de
diversas medidas tocantes a la extraccién y al transporte.

t

30




4. MINERIA

Se observan aumentos tanto en la produccién de petréleo
como de minerales.

La produccién de petréleo pasé de 5.398.000 a 5.667.000 m’,
lo que representa un incremento de 5 9 con respecto a 1957.
Correspondieron a las explotaciones fiscales 5.009.000 (6 % mas
que el afio anterior) y a las particulares 608.000 (5 % menos).

En el cnadro signiente se consignan las cifras de la pro-
duccién de petréleo desde 1951 a 1958,

Se observard la continuna progresion que registra Caleta
Olivia, que con el 28,7 9; del total de la produccién fiscal pasé
a ocupar en 1958 el primer puesto.

El nuevo impulso dado a la extraccién de petrdleo se revela
en un comienzo de recuperacién de la produccién de Comodoro
Rivadavia, que desde 1951 venia declinando.

También aumenté la produccién en Plaza Huincul y en
Salta, aunque contenida en esta ultima zona por las notorias
dificuliades de ahnacenamiento y traunsporte, ahora en vias de
ser superadas. En Mendoza, en cambio, la produccién decling
en 7.1 9%, pérdida en la que influyé la huelga del mes de no-
viembre.

La produccién de minerales aumenté especialmente en los
no metaliferos destacandose el incremento de la de azufre y
carbén de piedra. En cambio, disminuyé la extraccion de los
metaliferos, en especial la de mineral de plomo, que es el que
mas pesa en este rubro.

3. PRODUCCION INDUSTRIAL

No obstante las restricciones mas severas aplicadas en ma-
teria de importaciones a parlir del 1? de enero, y la suspension
temporaria de las mismas dispuesta con caracter general el 2 de
mayo tultimo. el abastecimiento de materias primas importadas
que requieren las distintas industrias se realizd, eu términos
generales, sin tropiezos, si bien en casos aislados llegé a escasear
algin producio de importacion, imprescindible para el mante-
nimiento de la actividad productiva. Las existencias acumuladas
y las medidas que luego se fueron tomando para atender los
requerimientos mas urgentes de imporlacién, permitieron que la
produccion no se viera trabada por falta de materias primas.
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Si Ia evolucién de cierlas industrias se vio afectada, ello
se debié a otros factores. Como se vera mdas adelante, fueron
sobre todo los conflictos gremiales —huelgas, paros parciales o
trabajo a desgano-— los que determinaren gue en algunas ramas
industriales no se aleanzasen los volimenes de produccién que
de otra manera se hubieran obtenido.

El aumento de 4,7 9 verificado este afio en la producecién
del conjunto de las industrias manufactureras sobrepasé la tasa
del afio anterior, que fue de 3,4 %. En ese aumento participaron
esta vez tanto las industrias de bienes durables como las de
consumo, que se incrementaron en un 8 % y 2,7 % respectiva-
mente, evolucién algo distinta de la del afic anterior, en que
solamente las industrias de biemes durables habian logrado
aumentar su produccion.

Desde luego, las indusirias comprendidas en cada uno de
los dos grandes grupos mencionados, no evolucionaron en forma
pareja. En el sector de bienes durables aumentaron su produc-
cién, en orden de importancia, las ramas de metales y de vehicu-
los y mnaquinarias, en lanto que disminuyé la de miquinas y
aparatos eléetricos y maderas. En el de bienes de consumo,
subié la produccién de derivados del petréleo, papel y ecarténm,
alimentos y bebidas, mientras que denotan descensos las indus-
trias del cuero, confecciones v textiles.

Las demas ramas fabriles regisiran variaciones menores,
en general favorables, aunque algunas de ellas, como ser las de
imprenta y publicaciones, productos quimicos y caucho, no lo-
graron mantener la tasa de aumento del afio anterior. En el
caso particular del rubro tierras, piedras, vidries y cerdmiea,
gue en su conjunto acusa un pequeiio ascenso, merece mencion
el cemento, que regisiré un avance en la produceion no obstante
los inconvenientes derivados del conflicto con los transportistas
y la prolongada paralizacién de la construecién por razones
gremiales.

El aumento registrado en la industria elaboradora de me-
tales, que fue de consideracién, es atribuible, en buena parte,
a los mayores requerimientos de materiales para ohras encara-
das, deniro del plan de reactivacién de la produccién petro-
lifera. En la rama de vehiculos y maquinarias, aumenté espe-
cialmente la produccion de automotores y tractores, habiéndose
mdis que duplicado la produccién de los primeros con relacién
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al afio anterior. Por olra parte, en lo que se refiere a estas
actividades industriales. es de sefialar que durante el afio que
nos ocupa se han instalade nuevas plantas, cuya produccion sal-
drd al mercado en el curso de 1959. También la industria del
papel y el cartén incrementé su actividad mediante ampliaciones
e incorporacion de nuevas plantas.

La mayoria de los descensos operados obedecié a paros mas
o menos prolongados. Estos afectaron en especial a las indus-
trias de la confeccién, maderera v textil. En lo que respecta a
la industria textil en particular, cabe sefialar que el descenso
de la produccién con relacién a la de 1957 fue relativamente
reducido, no obstante los paros, por haber trabajado la indus-
tria a un ritmo més intenso en 1958, a raiz de la mayor demanda
que se hizo sentir especialmente en la segunda mitad del afio,
al procurar el comercio reforzar sus existencias en previsién de
futuras alzas de precios. En el caso de las demds industrias,
este lipo de demanda no se presenté con la misma intensidad.
En cuanto al acentuado descenso ocurrido en la rama de ma-
quinas y aparatos eléctricos, igualmente afectada por paros,
debe atribuirse también a cierta contraceién de las ventas.

"

El ritmo de Jas inversiones en activos fijos del sector pri-
vado, aunque mas intenso que el afio anterior, fue insuficiente,
sin embargo, si se consideran las ingentes necesidades de repo-
sicién y modernizacién de nuestra industria y sus posibilidades
de desarrollo, ‘ '

En lo qgue respecta en particular a la incorporacién de
bienes de cupital procedenies del exterior, es opinién genera-
lizada gue el régimen operativo vigente hasta el 2 de mayo
carecié de la necesaria elasticidad, tanto en lo que respecta a
las modalidades formales y de pago. como a los tipos de magui-
narias y eguipos y partes que pudieran integrarlos. Ello no
obstante, ese régimen permitié atender ciertas necesidades de
reposicién y ampliacién, como también incorporar algunas nue-
vas plantas de produccidn, particularmente en las ramas de pro-
ductos quimicos y farmacéuticos, de elementos destinados al
transporte ferroviario e industria del papel.

Entre las producciones nuevas, iniciadas en el transcurso
del afio, merecen mencionarse, entre otras, la de grandes mo-
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tores diesel, dcido fénico. poliestireno, vacuna antipoliomielitica,
algunos tipos de barbittiricos y sedantes, Por su parte, las indus-
trias subsidiarias del automotor han continuado ampliande sus
lineas de produccion de partes y repuestos, en vinculacién con
los planes de fabricacién de vehiculos automotores y traclores.
gque como se sabe han sido condicionados a la utilizacién pro-
gresiva de materiales de elaboracién local.

Construcciones.

Ll aumento de los costos y las huelgas de los obreros de
la construccién y transportistas afectaron el normal desenvolvi-
miento de esta actividad, especialmente en lo que atafie a las
obras de mayor envergadura. El incremento, que en 1957 hahia
sido de 18,6 9%, se limité asi a 2,3 %.

El ligero crecimiento anolado este afio se debe al sector
privado exclusivamente, ya que en las obras ptiblicas se produjo
una contraccién. Ello se ohserva en los volimenes de cemento
despachado, que aumentaron en 88 mil toneladas para el pri-
mer sector, disminuyendo, en cambio, en 12 mil para el segundo.

Dentro del sector privado, se intensificé la construceién en
la Capital Federal, donde los metros cubiertos superaron en
mas del 10 % la superficie terminada en 1957. La evolucion
fue distinla en los partidos del Gran Buenos Aires, que denotan
una disminucién de 5 % en las obras terminadas. En cuanto
al resto del pafs, en términos generales, las estadisticas no acu-
san diferencias importantes con relacién a 1957,

6, SERVICIOS EN GENERAL

Iin este sector, que abarca el comercio, vivienda, finanzas,
transportes, comunicaciones, otros servicios publicos, servicios
personales y servicios del Gobierno, el crecimiento mayor, con
algo més del 3 %, corresponde al comercio. Se registré una de-
clinacién en la produccién de “electricidad y gas™, compren-
dida en “otros servicios piblicos™.



SITUACION MONETARTIA

Variacienes

[

Couneenptaos

1956 1957 1958
En millones de mSn.
Facrones nE CREACION :
SecTor Privapo 13.576,8 12.238,1 25.9074
Préstamns ...ovueniniaieierevinninne 13.5820 12,2771 35958.3
Generales ...........iiiivunninn, 8.174,0 9.127.4 21.933,3
Hipoteearios .....ovvvviivevnnnn. 14321 49114 4.555,1
Deudores por créditos decumenta-
des o liquidar ...........oool 975.9 1.266,1 — 5301
Créditos incorporados ol Bono de
Sanenmiento  .....iiiiiiiiiniea — — 3278 —
Inversiones en papeles privados ..... — 39,0 — 509
SECTOR OFICIAL - vuveveinvrvnnneennnns 25293 83925 27.797.5
Bono de Suneamiento .............. - 27.109.9 (15 2.204,1
Aportes « Organismos Internacionales 66,7 577.5 0,1
Otrus deudas del Gobierno Necional 1587 3.037,9 24.206,2
Otros gobiernos y repart. eficiales .. 1.705.9 | —22.332.8 12971
Créditos ineorporados al Bone de
Soneomiento  .....eciiiiiaieaaan — —22.308.0 — 12308
Otrae deudas ........oovvevvneans, 1.705,9 475.2 2536.9
SECTOR BXTERNOG - .ouovroviivinrnseses 21273 |— 1.548.1 — 48684
Oro y divisas (neto) .............. 2,137.3 |— 198,1 —  4.568.6
Fondo Monetario Internacional - ad-
quisicién délares ................ — | L3500 —
Towl crende: activo-pusivo 18.233,4 | 19.082,5 48.818,3
Facrores b ABSORCION .............. 4.624,3 95275 12.801,1
Depésitos de poen movilidad ...... 5.023.3 3.807,6 10.372,6
Bonoz hipotecarios del B.C.R.A. .. 232,7 |— 1182 - 173,9
Organismos Internacionales ......... 486,0 26,8 - 0,1
Patrimenio neto hancario .......... 9513 1.622,1 1'155a9
Cuentus varins ....couveianaiiiannas 240384 1.099.2 L4473
DEFOSITOS OFIEIALES vvuvevnvernennnss 40835 | 22094 -4T7LE
Del Gobierno Nacional ........... . 3.519,0 (— 21614 — 317
De otros gobiernos y repurt. oficiules 14045 4.370.8 5.143,2
MEenios pE PAGo DE PARTICULARES ..... 8.6254 7.345.6 31.243,7
Monedas v billetes ..... DU 43178 | 5.669,6 18.467,4
Depésitos corrientes .........c...ues 4.307.6 1.676,0 12.778,3

(1) Excluidos m$n. 488,% millones, que guedan esterilizndos, eorrespondientes n diferencias

de eambio por revaluacion de oro y divisas.
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II. — LA EVOLUCION DE LOS MEDIOS DE
PAGO EN 1958

El erecimiento de los medios de pago de particulares ——cnen-
tas corrientes y billetes en poder del ptiblico— aleanza en 1958
la méds alta tasa anual registrada desde el comienzo del proceso
inflacionario, al aumentar équé]los en m$n. 31.245,7 millones,
o sea en 46 ¥, sobre los existentes a fines de 1957. o

Si se agrega que la velocidad de rotacién de los depdsitos
a la vista continué acelerandose también en el transcurso de
este afto —su indice anual superé en 9 % al del afio anterior—
se comprenderd la extraordinaria presién que ese incremento
de los medios de pago mds activos debid ejercer sobre un volu-
men fisico de mereaderias y de servicios que sélo auments
ligeramente. '

i. EL VOLUMEN DEL CREDITD BANCARIO

La expausion del volumen del crédito bancario que generd
aquel considerable aumento de los medios de pago del piblico,
desde luego hubo de superar por su parte todas las tasas de
expansién anteriores. El total de los préstamos e inversiones
bancarios pasé, en efecto, de m$n. 127.767,9 millones al 31 de
diciembre de 1957, a m¥%n. 181.472.8 millones al 31 de diciem-
bre de 1958, lo que represenia una expansién del 42 %.

2, US0 DEL CREDITO BANCARIO POR EL SECTOR OFICIAL

En el primer semestre del afio, la expansién de los prés-
tamos e inversiones bancarios se debié en su mayor parte a los
requerimientos del sector oficial.

Ya en el mes de marzo, o sea en sélo tres meses, la deuda
del Estado con el Sistema Bancario se habia acrecentado en un
importe inferior apenas en 17 % al total de la deuda suple-
mentariamente contraida en todo el afio 1957. Este impulso inicial
fue consecuencia de las dificultades de recaudacion fiscal que
origing el conflicto bancario. Sin embargo, va superada esa
situacién, el Estado continué recurriendo intensamente al eré-
dito bancario, al punto que al término del afio el monto de los
fondos adicionalmente obtenidos por el sector oficial, incluidos

37



los Gobiernos provinciales, municipales y reparticiones - descen-
tralizadas llegd a m$n. 27.797.5 millones, suma superior al total
de los recursos adicionales obtenidos en 1957 por el sector ofi-
cial y el sector privade, conjuniamente.

Tan cuantiosos anticipos fueron provistos por el Sistema

Bancario casi enteramente para atender necesidades de la Te-

soreria General de la Nacién. En efecto, la denda hanecaria de
la Junta Nacional de Granos, cuyo monto varié en el lranscurso
del afo, en vinculacién con su ciclo de comercializacién, entre
un minimo de m$n. 980,1 millones y un miximo de m$%n. 4.469.0
millones, sélo aumenté en min. 1.786.4 millones.

A su vez las asignaciones a gobiernos locales y a otras
reparticiones oficiales sélo aumentaron en conjunio en 750,5
millones de pesos moneda nacional, mereciendo destacarse en-
ire ellas la inversién de m$n. 500 millones en Bonos Plan de
Reactivacion Y.P.F.

Los Fondos que la Tesorerin General de la Nacién obtuvo
del Sistema Bancario le fueron facilitados por éste en la forma
que se indica a continuacién:

En millones de m$n.
(cifras estimndas)

Absoreion de valores nacionales ... .oooviiiaans e 20.201,0
Adelanto transitorio del B.C.RVA. oooovvinnnnen 1.703,9
Sobre el Fondo Unificudo de Cuentos Qiciales ..--.. 2.200,0
Por incorporac. ul Bone de Saneamiento Banceurio (1) D64, 3
Por oircs conceptos ..c.oceon: e 1913

3. EL SECTOR PRIVADO

En los primeros meses del afio este sector usé del crédito
con menor intensidad que el sector oficial, pero en los meses
subsiguientes, con contadas excepciones, superd a éste en sus
demandas. : _

Fs de sefialar que Ja misma circunstancia ¢que obligé al
Gobierno a recurrir intensamente al sistema Bancario en el pri-
mer trimestre, privé en buena medida al piblico de esa fuente
de recursos.

Mientras duré la huelga, los bancos no estuvieron en con-
diciones de atender normalmente los pedidos de crédito de las

(1) Excluidos m3n. 1.239,8 millones por sibsidios nhonados el afio anterior por la Junta
Nuejonal de Granos, que se cansolidoron con cl presente ejercicin.
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empresas, debiendo éstas valerse de financiaciones extrabanea-
rias o salvar la situacién com mutuas tolerancias en el cuwmpli-
miento de los compromisos.

A poco de resuelio el conilicto, el aumento general de las
remuneraciones, sancionado por el Decreto N? 89/58, deter-
miné una creciente demanda de crédito que no pudo dejar de
ser contemplada por el Sistema Bancario.

Es asi como el aumento de los préstamos al piblico, en
junio y julio solamente, superé con creeces al registrado en los
primeros cinco meses del afio. Al mantenerse el ritmo creciente
de los préstamos, el total del afio denota un awmento de 25.907.4
millones de pesos moneda nacional, frente a un crecimiento de
mfn, 12.238,1 millones registrado en 1957.

Ese mayor aumento obedecid, exclusivamente, a los prés-
tamos generales, puesto que los préstamos hipotecarios crecie-
ron con menor intensidad que en 1957, '

La disminucién de los préstamos en moneda extranjera,
operada a raiz de las normas restrictivas dictadas sobre el par-
ticular, sélo limité en pequefia medida el crecimiento del mon-
to total de los préstamos.

4. MEDIOS DE PAGO ABSORBIDOS

Ya se sefalo el ritmo sin precedentes a que se expandie-
ron los medios de page de particulares. En cifras absolutas, el
aumento, de m$n, 31.245.7 millones, superé el regisirado en
el bienio anterior, y habria sido mayor atin de no haherse ab-
sorbido este afio, por operaciones en divisas, eerca de m$n. 5.000
millones.

Otros factores de absorciéon —depésitos de ahorro, a pla-
zo fijo y cuentas de poca movilidad, que a lo largo del proceso
inflacionario han venido obrando con intensidad cada vez me-
nor— sélo esterilizaron m$n. 12.801,1 millones (*), o sea po-
co mas de la cuarta parte de los medios de pago creados. En
1957 Ia proporcién fue considerablemente mayor, pero ello se
explica por la inmovilizacién circunstancial de medios de pa-
go, determinada principalmente por la acumulacién de opera-
ciones de cambio pendientes de liquidacién.

(1) Y cabe tener presente que a log depositos de poen movilided se han incorperado
este nfie depdsitos previos de importaeidn, por un monto adicional gue represents apreximnda-
menie el 305, del numento totnl.
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5. LOS MEDIOS DE PAGO OFICIALES

Las necesidades de fondos de la Tesoreria General de la

Nacién determinaron no sélo esa ya sefalada expansion del
crédito baneario al sector oficial, sino también una nueva nor-
ma de los depésitos de la Administracién Central. En efecto,
las cuentas del Gobierno Nacional se redujeron en el afio en
m$n. 371,7 millones, En 1957, los retiros superaron a los in-
sresos en 2.161,4 millones, pero la Tesoreria contaba entonces
con los recursos que le iba transfiriendo el Fondo de Restable-
cimiento Eeonémico Nacional

Las demés cuentas oficiales, por su parte, acumularon ma-
yores depdsitos por un monto de m$n. 5.143,2 millones, creci-
miento superior al registrado en 1957, con lo cual, en defini-
tiva, los medios de pago del Estado, en su conjunto, se acre-
centaron en m$n. 4.771,5 millones.

II. — EL DESARROLLO DEL INTERCAMBIO
COMERCIAL

Nuevamente el valor de las importaciones superd aprecia-
blemente el de nuestras exportaciones, si bien el pasivo de la
balanza comereial, expresado en délares, disminuyé de 336 mi-
Tlones en 1957 a 239 millones en este afio. Podrd observarse
en el cuadro que se inserta que en la reduccion del déficit en
06 millones de délares entre un afio y otro ha gravitado prin-
cipalmente la disminucién operada en el valor de nuestras im-
portaciones.

En lo que al déficit de este afio respecta, cabe anotar que
resulté inferior en u$s. 56 millones al de las importaciones de
bienes de capital; se infiere de aqui que el valor de nuestras
exportaciones excedié en ese mismo monto al de nuestras im-
portaciones de materias primas, semielaboradas y otres articu-
los de consumo. Podria verse en ello una evolucién auspiciosa,
ya que en 1957 el valor de las exportaciones apenas si enjugd
el de las importaciones corrientes. '

Cabe seiialar, sin embargo, que a esa mas favorable rela-
cién lograda entre el valor de las exportaciones y el de las im-
portaciones corrientes no fue ajeno el descenso operado en
nuestras importaciones, y que también influyé en ella, si bien
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en menor medida, un clerto incremento en el valor de las ex-
porlaciones,

VALOR DE LAS EXPORTACIONES E IMPORTACIONES

{En miles}
Exportaciones Imporinciones Salde Comereinl
Periodo
min. Diélares min. Dilares min. Dilares

1951 6.712.516 | 1.169.441 10.491.691| 1.480.220 | — 3.779.175 | — 310.779
1952 4.391.971 677.571 $.361.243 | 1.179.335 | — 3.969.272 [ — 501.764d
1953 7.189.469 | 1.101.550 5.607.386 795138 | + 1522083 | 3= 306412
1954 6.757.267 | 1.026.638 7.115,785 979.001 [ — 358518 | 4+ 47.637
1955 7.207.645 928.595 §.904.620 | 1.172.590 | — 1.606.975 | — 243995
1956 18.086.866 043.753 | 18.255.883 | 1.127.579 [ — 169017 | —  183.826
1957 21.775.483 G74.821 ; 30.898.898 | 1.310.443 | — 9123415 | — 335.622
1858 (1) 28.604.908 | - 993.919 3!}.972.339 1.233.398 | — 6367431 | 239479

{1} Cifras provisionnlea.
FUENTE: Direccién Nncional de Estndistica y Censos,

-El descenso en el valor total de lo importado es awibuible,
fundamentalmente, a una baja de cierta importancia registra-
da en los precios medios de los productos adquiridos en el ex-
terior, especialmente la verificada en tres de los rubros que
mas gravitan en nuestro comercio de importacién, esto es, en
los de “Combustibles”, “Hierros y Aceros” y “Substancias
Alimenticias”. En efecto, los volitmenes importados, en térmi-
nos generales se mantuvieron, y, en el caso de ciertos produc-
tos de los rubros “Hierros y Aceros” (lingotes para lamina-
cién y chapas de hierro) y “Substancias Alimenticias (café,
cacao, yerba mate y fruta fresca), aun superaron notablemen-
te a los del afio anterior. '

Las exportaciones, por su parte, si bien registraron un au-
mento de cierta significacion en su tonelaje total, no incre-
mentaron en igual medida su valor debido a que; salvo en el
caso de unos pocos productos, en general han CODtlIlu‘ldO de-
teriorandose los respectivos niveles de precios. '

La declinacién de los precios de nuestros productos de ex-
portacién se hizo sentir principalmente durante el afio 1958
en los rubros “Lanas” y “Oleaginosos” {excluido el lino) y
sus aceites y, en menor mer]lda, entre otros, en los rubros “Ce-
reales y lino” (especialmente por la baja experimentada en los
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precios del maiz y la avena), “Productos forestales”, “Subpro-
ductos ganaderos”, “Otros productos de la agricultura” vy
“Cueros”. La pérdida anotada en los valores promedio de es-
tos rubros sélo pudo ser compensada en parte por mejores pre-
cios promedio registrades en el rubro “Carnes” y también en
los rubros “Animales vivos”, “Frutas frescas” y “Harina y otros
productos de la molienda™. '

Como consecuencia de la baja de los precios de los pro-
ductos importados, algo mas pronunciada en general que la de
nuestros rubros de exportacion, los términos del intercambio
mejoraron en la medida que indica el cuadro siguiente, dete-
niéndose asi la caida de este indice que, salvo ocasionales re-
puntes, tan desfavorablemente ha evolucionado para nuestro
pais a partir de 1951, Si a ello se agrega el mayor volumen fi-
sico alcanzado por las exportaciones, se deduce que el poder
adquisitivo de nuestras exportaciones también denoté alguna
recuperaciéon, particularmente en el segundo trimestre del afo.

Vulores Unitarios L. Poder adqui-
Afos 'I;;';’;‘;;:";‘th':::l sitivo de los
Exportacitn Importacion exportacitnes
1956 ........ 100,0 100,40 100,0 100,0
1957 ........ 96,0 103,2 93,8 ’ 100,1
1958 ........ 90,4 924 97,8 1139
ler, trimes. 1958 ..... 90,6 93,9 94.5 1074
2de. 2 1958 ... 92,6 43,9 98,6 114.8
Jer. n 1958 ..... 92,1 91,7 100 4 103.4
dlo. 1958 ..... 87.2 ik 98,2 130.3

FUENTE: Direccion Nuacional de BEstadisticn 3 Censos,

‘Ante el persistente déficit de nuestra balanza comercial,
se adoptaron durante el afo diversas disposiciones tendientes
a limitar las importaciones. Se procuré desalentar determina-
das adquisiciones mediante la exigencia de depésitos previos y
Ta aplicacién de recargos, y se complementaron tales medidas
“¢con normas enderezadas a restringir la financiacién bancaria
" de las importaciones. Se suspendié la importacién de articulos
considerados menos esenciales para nuestra economia o cuyo
abastecimiento se hallaba suficientemente cubierto por un pe-
riodo prudencial,




En materia de exportaciones, se procurd mantener su flui.
dez adaptando el tratamiento eambiario de los productos a Ia
evolueién, en general divergente, de los precios internaciona-
les y de los costos internos, mediante la eliminacién de reten-
ciones, la reduccién de los aforos o el traslado de ciertos ar-
tieulos al mercado libre de cambios.

Sobre éstas y otras medidas tomadas con el mismo propé-
sito de restringir las importaciones y facilitar las exportacio-
nes, se informa detalladamente en otros capitulos de esta Me-
nroria.

El afio pasado nos referimos, en este mismo lugar, a la
gravitacion que sobre los niveles de nuesiras exporlaciones de
productos agropecuarios ejercian las elevadas existencias de
excedentes en Estados Unidos de Norteamérica ¥ su comercia-
lizacién por el régimen de la Ley N? 480 de ese pafs. A este
respecto cabe mencionar ahora los resultados ciertamenie sa-
tisfactorios de las conversaciones llevadas a cabo a mediados
de 1958 entre representantes de los gobiernos de los Estados
Unidos y In Argentina con e] objeto de establecer un régimen
de cooperacién en relacién con los problemas de productos ba-
sicos o primarios cuyos precios estén sujetos a fluctuaciones ex-
cesivas, A raiz de dichas conversaciones se resolvié, en efecto,
instaurar un sistema permanente de intercambio de informa-
ciones sobre las operaciones de ventas de cereales encaradas
por ambos paises, y, en lo que se refiere concretamente a las
eventuales colocaciones de excedentes norteamericanos dentro
del régimen de la citada Ley 480, en 4reas que la Argentina
abastece normalmente, seguir un procedimiento de consulta
previa que permita a nuestro pais adoptar los recandos que
aconsejen las circunstancias. Cabe esperar que este sistema de
intercambio de informaciones y consultas se aplique con el es:
piritu de colaboracién necesario, para que se alcancen en la
prictica los resultados deseados.

1. LAS EXPORTACIONES

En el cnadro que sigue puede apreciarse la composicign
de nuestras exportaciones en los ltimos afios, expresadas en
voliimenes y valores, por grandes rubros de mereaderias.
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El andlisis de la evolucién de los rubros principales mues-
tra que el orden de participacién de los distintos renglones co-
mo proveedores de divisas ha experimentado dos moedificacio-
nes importantes en relacién al afno anterior. En primer lugar,
el rubro “Carnes”, con una participacién relativa del 29,7 9%
en el valor total de nuesiras exportaciones, lograda por cierto
aumento del volumen exportado pero también por los mejo-
res precios promedio obtenidos, ha desplazado al “segundo
puesto al de “Cereales y lino”, que representd este afio el
26,9 %. Este rubro, que fue invariableimente el principal pi-
lar de nuestras exportaciones y habia venido decayendo en for-
ma conlinuada a partir de 1954 en razon del persistente dete-
rioro de los precios de casi todos los productos comprendidos
en él, en este afio, no obstante continuar en general ese pro-
ceso de desmejoramiento en los precios, logré mantenerse en
un valor global casi igual al del afio anterior, merced a un cier-
to incremento en el volumen total exportado. Anotemos de pa-
so la variacién ocurrida én la composicién del rubro “Cerea-
les y lino”: como contrapartida de una importante reduceién
operada en las ventas de trigo, se ha producido un fuerte in-
cremento en la exportacién de maiz, euyas cantidades han du-
plicado con exceso las correspondientes al afio 1957.

Por su parte, el rubro “Oleaginosos {exclhiide el lino) y
sus aceites”, que ya en 1957 habia desplazado del cuarto pues-
to al de “Cueros”, avanzé en 1958 al tercer lugar en orden de
importancia, al alcanzar el 12,7 % del valor total de las ex-
portaciones, superando notablemente al rubro “Lanas” —que
alcanzé el 10,0 95~ merced fundamentalmente al apreciable
incremento del volumen exportado, que supera en 65 % la ci-
fra correspondiente al afio anterior, y también a su menor- de-
preciacién comparada cen la que sufrié el rubro “Lanas”.

En cuanto a los restantes renglones que componen nues-
iras exportaciones, y que en conjunto representaron el 14,8 %
del total, excepto la recuperacién observada en “Harinas y
otros productos de la molienda™, todos los demas han desme-
jorado su participacion relativa, debido, en todos los casos, a
la disminucién de los volimenes colocados en el exterior, a lo
que se agrega que la mayoria de ellos también registraron pre-
cios mds hajos.
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2. LAS IMPORTACIONES

Segan ya se ha dicho, el descenso registrado en el valor
tolal de las importaciones es atribuible, fundamentalmente, a
los menores precios promedio de buena parte de los rubros,
ya que los voliimenes importados se mantuvieron, en general.
en niveles similares a los de 1957, y aun en algunos casos los
superaron.

Asi, “Combustibles y lubricantes”, que en 1957, con un
volumen de 10.600.000 toneladas, habia alcanzado un valor de
DIs. 317,5 millones, en 1958, con un tonelaje global casi pa-
rejo, representd Dls. 251.4 millones, o sea Dls, 66.1 millones
menos que el afio anterior. La reduccién en el valor de “Com-
bustibles y lubricantes”, que en buena parte se debié a Ia Dba-
ja de los fletes ('), hizo que este rubro, al caer su participa-
cién del 24,2 9, al 20,4 9%, cediera el primer lugar que ocu-
paba en el total de nuestras importaciones a favor del rubro
“Maquinarias™, el que por su parte pasé del 23,6 % al 24,0 %.

Con respecto a este ultimo, que como se sabe agrupa a to-
dos aquellos elementos incluidos dentro del concepto *“bienes
de capital” —equipos, maquinarias, motores vy diversos ele-
mentos para el transporte y la industria, para los que existen
regimenes especiales de importacién—-, corresponde sefialar al-
gunas variaclones significativas en cuanto a su composicidn.
En efecto, por un lado se observa una fuerte disminucién en
los valores correspondientes a automotores, principalmente de
chasis para camiones y dmmnibus, elementos éstos que en 1957
e habian introducido en gran cantidad, por lo que, en su mo-
mento, fue suspendida su importacién: en contrapartida, se
incrementaron en forma apreciable los valores correspondien-
les a maquinas y motores y sus repuestos, tractores y, muy es-
pecialmente, locomotoras y sus repuestos. Como podri obser-
varse en el cuadro que sigue, las adquisiciones de estos tilti-
mos elementos casi duplicaron las efectuadas un afio antes.

(1} Se recordari que en ef cosio de Jos importacivnes de combustibles en el ofin 1957
gravitd notnblemente el fuerie ineremento de Ios fletes verifiends dursnte los primeres meses
del afio como consecuencin del cierre del Canal de Suez.
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Los “Hierros y aceros”, por su parte, siguen conservando
el tercer lngar en orden de importancia dentro de la estructura
de nuestras importaciones, si bien aumentaron notablemente su
participacién relativa, que de 12,3 % en 1957 se elevé a 17.6 %
en el afto 1958; aument6 fuertemente su valor total, pero mas
aun el volumen importado.

Bastante distanciados de esos ires rubros les siguen, en
orden decreciente, las “Maderas” que se mantienen en algo
mas del 7 %, y “Sustancias alimenticias”, que aumentaron
apreciablemente su participacién relativa, desplazando a “Pro-
ductos guimicos” y “Metales no ferrosos”™.

Ya se sefialé que el monto correspondiente a las importa-
ciones de bienes de capital superé en unos Dls. 56 millones el
déficit de Dls. 239 millones que arrojé la balanza comercial en
el afo 1958 y que, por consecuencia, el valor total de nuestras
exportaciones, al representar el 80 7 de las importaciones, ex-
cedié en cierta medida las adquisiciones de materias primas,
articulos intermedios y otros de consumo esencial, los que insu-
mieron en conjunto el 76,0 % de las importaciones totales. En

otras palabras, el valor totalizado por nuestras exportaciones, en

términos cuantitativos, cubrié con algiin margen el valor de las
importaciones destinadas al mantenimiento de la actividad eco-
némica corriente v la atencion de determinados consumos esen-
ciales; la importacién de equipos y otros elementos concepiua-
dos como bienes de capital, al igual que en afios anteriores, se
ha venido realizando, en general, con financiacién diferida,
como inversién de capital o como radicacién temporaria.

4. ORIENTACION DEL INTERCAMBIO POR AREAS COMERCIALES
Cambios en lus corrientes comerciales, por dreas.

La variacion de mayor relieve ocurrida durante el ano en
la orientacién de nuestro intercambio la constituy6 el fuerte
descenso del comercio con el area del dolar, En efecto, el inter-
‘cambio con esta area, que el afio anterior 1'epre=:ent6 el 26,9 %
del total del comercio exterior argentine, cayé este afio al 21,9 %.

Por su parte, se operé un apreciable incremento del co-
mercio con el grupo de paises con los que el intercambio se
realiza sobre bases bilaterales (excluidos los limitrofes) y tam-
hién con Japon.
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Los paises limitrofes igualmente mejoraron su posicién rela-
tiva, mientras que el comercio con los integrantes del drea mul-
tilateral sufrié una leve declinacién, que no afects, empero, la
posicién preponderante de este grupo de paises en nuestro
intercambio total,

DISTRIBUCION DEL INTERCAMBIO TOTAL POR ZONAS COMERCIALES

(En porcientos sohre el valor totaly

1436 1957 1958

Avea délar ... 23,2 26,9 21,9
Aven MuMilmeral ... ... ... .. ........ 55,0 57,0 57.3
Paises limitrofes ..................... 11,2 12,4 13,0
Puises rvonv, bilateral ................ 34 2.3 5,9
Japén ..o, 5.2 0,8 1,9
Totnl: 100,0 100,0 100,0

La leve disminucién porcentual de la participacién del irea
multilateral en nuestro comercio exterior sélo significa, desde
luego, que la declinacién del comercio con ella, de 3 % aproxi-
madamente, ha sido menor que la experimentada por nuestro
intercambio global, a raiz, mas que nada, de la fuerte contrac-
cién del comercio con el drea del ddlar.

El descenso operado en esta wltima drea obedecié funda-
mentalinente a la fuerte disminucién. de nuestras compras, ya

que nuesiras ventas registraron un moderado incremento con
relacion a 1957,

En cuanto a los paises-con los que se comercié sobre bases
bilaterales (excluidos los limitrofes), Ia mayor importancia rela-
tiva que llegaron a cobrar se. debi6 al aumento de las corrientes
comerciales en ambos sentidos, pero especialmente al de nues-
tras importaciones de esa procedencia, que aumentaron a mds

del triple respecto de 1957.

Con Japon se registré un considerable repunte, tanto de
las exportaciones como de las importaciones. Es cierto que el
intercambio con ese pais habia caido en 1957 a un nivel muy
bajo, por los motives que se expusieron en esa oportunidad.
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PARTICIPACION DE LAS AREAS COMERCIALES EN LAS
IMPORTACIONES Y EXPORTACIONES ARGENTINAS

({En porcientos sohre ¢l valar total)

Impurinciones Exportaciones
-
1957 147 1458 1358
Aren dolar ..eeseeaanine 35,3 26,1 15,5 16,8
Aren muliilateral .....--- 50,4 53,4 67,4 62.1
Pajses Mmitrofes ........ 12,4 poxs 12,5 11,3
Paices conmv. bilatersl ... 1.3 4,1 3,6 7!?’
Japhn .oiiieiiniaieaees . 0,6 14 1.0 25
e —— I —
Total: 100,0 100.0 100,0 100,0
f— i.—-—':——"__'-—‘__#-_

4 LA DISMINUCION DEL DEFICIT GLOBAL EN FUNCION
- DE LOS SALDOS POR AREAS

La disminucién del saldo negative de nuesira balanza co-
mercial procede fundamentalmente de la fuerte reduccién del
déficit en el intercambio con el drea del délar. Si bien nuestras
exportaciones con destino a esa zona aumentaron en 11 %,
nuestras compras descendieron en forma tal que el saldo nega-
tivo eayé de Dls. 312.5 millones en 1957 a Dls. 154,9 millones
en este afio. '

Pero el notable mejoramiento de la balanza comercial con
la zona del délar fue neutralizado, en buena parte, por la acen-
toacién del déficit con los paises del area multilateral, el que
en 1957 habia sido de escasa consideracién, como también por
el déficit registrado en el intercambio con los paises limitrofes;
se sumé a ello una disminucién de nuesiro superavit con los
olros paises (ue comercian con el nuestro sobre bases hilaterales.

E]l mayor saldo negativo con los paises que forman el drea
multilateral resulté de la disminucién del valor de nuesiras ex-
poriaciones a esd drea, pues las importaciones se mantuvieron
al mismo nivel. En cnanto a los paises limitrofes, nuestras im-
portaciones disminuyeron en mayor medida que nuestras ventas
a ellos. - '

Con la zona del comercio bilateral de altramar, el superavit
anterior de Dls. 18.2 millones descendié a Dls. 14,6 millones, en
este caso por mayor acrecentamiento de nuestras compras que
de nuestras ventas. :

L
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5. EVOLUCION DEL INTERCAMBIO CON DETERMINADOS PAISES

La fuerte disminucién de nuestras compras en el irea del
délar se concentrd en las importaciones desde Estados Unidos,
las que bajaron en alrededor de Dls. 105 millones. Dicho des-
censo puede atribuirse en parte a las medidas cambiarias. pro-
sresivamente adoptadas a particr de 1957 con el fin de desviar
hacia otras areas monetarias las compras que venian realizin-
dose en el mercado estadounidense de productos que podian ser
provistos por otros paises, como asi también a las resiricciones
o gravamenes aplicados a las importaciones de articules no
esenciales, que nos venian siendo suministrados en elevada pro-
porcion por Estados Unidos, especialmente automdéviles de mas
de 2.000 kilogramos de peso.

A la reduccién del saldo negativo con el drea del délar tam-
bién contribuyé, por supuesto, la disminuciéon del valor de
nuestras importaciones de combustibles liquidos desde Vene-
zuela, al igual que una sensible contraccién de las eompras a
Perti y Canada.

En el ambito del area multilateral, el Reino Unido con-
tinué ocupandeo, con el 26,6 9, del intercambio total con esta
area, el primer puesto en orden de importancia, manteniéndose
las corrientes comerciales en ambos sentidos pricticamente a
los niveles de 1957. Nuestro superavit comercial con el Reino
Unido habia bajado de 159,1 millones de ddlares en 1956 a
136,2 millones en 1957; este afio se establecié en Dls. 134.9
millones.

En cambio, el comercio con los demds paises y territorios
del drea de la libra —tradicionalmente deficitario para la Ar-
gentina-— denoté una marcada variante al bajar el saldo pasive
de Dls. 129.9 millones en 1957 a Dls. 87,5 millones en el pre-
sente afio. Ello se debid, mas que al aumento de nuesiras expor-
taciones, a la fuerte contraceién de nuestras compras en dichos
paises atribuible, en parte, al menor volumen fisico de ellas,
particularmente en los renglones de arpillera y combustibles
liquidos, y también a la baja general registrada en los precios
de las materias primas que constituyen el grueso de nuestras
compras en esta zona. -

Alemania, segundo pajs en orden de importancia dentro
del drea multilateral, intensificé sus colocaciones en nuestro
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mercado; como a la vez sus compras disminuyeron en cierta
medida, el saldo del intercambio, que en 1957 nos habia resul-
tado favorable en Dls. 9,0 millones, se torné pasivo en 20,0
millones:

Fu cuanto a Italia y Francia, merece destacarse el consi-
Jerable descenso de muestras exportaciones a esos destinos; en
el caso de Francia se redujeron précticamente a la.mitad. Esta
circumstancia gravité en forma decisiva en la reduccion del acti-
vo con Italia v en la inversién del saldo con Francia.

T intercambio con Holanda y la Unién Econémica Belgo-
Luxemburguesa se acrecenté notablemente; en el caso de Ho-
landa, por sus cuantiosas compras en nuesiro mercado; en el
de la U.E.B.L., por sus mayores ventas a nuestro pais. Tal
evohucién se ha visto favorecida indudablemente por el sistema
multilateral de pagos. Con Holanda, que se constituyé en nues-
tro tercer comprador después de Gran Bretaia y Estados Uni-
dos. el intercambio dejé este aflo un superavit de Dls. 80,7 mi-
llones, en tanto que el déficit con la U.E.B.L. alcanzé a Dls.
33.5 millones.

Por lo que respecta a los paises limitrofes. cabe sefialar en
primer Iugar que los saldos de la balanza comercial han sido
este afio negativos con todos ellos. El déficit global, de Dls. 64,5
millones, resulté de un aumento de 9 % en el monto de nues-
tras compras, y de una disminucién de 8 %% en nuestras venlas
a este grupo de paises. Compramos mis y vendimos menos este
afio a Chile, Uruguay y Paraguay.

En lo que respecta a Chile, nuestras importaciones se acre-
centaron por mayores adquisiciones de hierro en chapas y lin-
gotes, papel para diario y salitre, en fanto que se confraian
substancialmente nuestras exportaciones de trigo; las mayores
colocaciones de aceites comestibles en el mercado chileno, aun
cuando en 1958 aleanzaron valores no registrados con anterio-
ridad. no colmaron este vacio. En cuanto a Uruguay, la balanza
comercial, favorable a nuestro pais en los Wltimos aios, ha sido
esta vez adversa, en razén de que-la situacién de 1la cuenta del
Convenio hizo necesaria cierta restriceién de las compras uru-
guayas,

Del intercambio con Paraguay, cabe sefialar en esta sucinta
resefia, el aumento de las compras de maderas vy, especialmente,
de yerba mate, compensatorias estas iiltimas de las menores ad-
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quisiciones del producto de origen brasilefio; y la fuerte redue-
cién, en 33 %, de nuestras exportaciones. En particular, decaye-
ron abruptamente las exportaciones de articulos manufacturados.

El comercio con Brasil, en cambio, se Incrementé en am-
bas direcciones; aumentaron nuestras importaciones de café v
cacao, asi como las de varios otros producios de menor gravita-
cion, compensindose largamente con ello las menores compras
de maderas y de yerba mate; en cuanto a las exporlaciones
argentinas a ese pais, experimentaron un leve ascenso. posibi-
litado por las mayores colocaciones de trigo, dado que otros
rubros, ehtre ellos el de las frutas, tan significatix?o en nuesiro
comercio con Brasil, han reducido sus valores.

También con Bolivia se aprecia cierto aumento en ambas
direcciones dentro de los mérgenes relativamente limitados del
intercambio con ese pais. I

" El volumen del intercambio con los demés paises con los
que se comercia sobre bases bilaterales —del este europeo prin-
cipalmente—, segiin ya se sefial anteriormente, experimenté un
marcado repunte, luego de haber descendido fuertemente el
afio anterior. El incremento resulté mis acentuado en las im-
portaciones de esos origenes, que subieron de Dls. 17,1 millones
en 1957 a Dls. 58,3 millones en 1958, mientras que nuestras
exportaciones aumentaron de Dls. 35,3 millones a 72,9 millones.

Nuestras importaciones, que crecieron apreciablemente
desde todos los paises de ese grupo. se incrementaron en mayor
proporeién desde Polonia y Rusia. El incremento de nuestras
exportaciones correspondié, por orden de importancia, a Polo-
nia, Rumania, Checoslovaquia, Hungria y Rusia, hahiendo dis-
minuido las ventas a Yugoslavia. '

IV. — BALANCE DE PAGOS

Como en los tres afios anteriores, el balance de pagos, en
¢l mercado oficial, denoté nuevamente un saldo deficitario que
aleanzé, esta vez, a m$n. 4.751 millones al tipo de m$n, 18 por
délar, originado casi exclusivamente en el desequilibrio de nues-
tro comercio exterior. Kl déficit sefialado sélo fue superado en
su magnitud por los que se registraron en los afios 1948 y 1952.

La fuerte contraccién de las importaciones procedentes del
area del délar las llevé a un punto de equilibrio con las expor-
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taciones de liquidacién obligatoria por este mercado; el saldo
neto negativo, de m¥n. 1.566 millones, deriva de la utilizacién
de dolares para la adquisicién de divisas multilaterales con
opeién de recompra y de operaciones locales de pase. Este
déficit habria sido mayor de no haber mediado el ingreso de
Dls. 17 millones proveniente del préstamo acordado por el
Banco de la Reserva Federal con garantia oro y la financiacién
- de importaciones de la Sociedad Mixta Siderurgia Argentina por:
el Banco de Exportacién e Importacién, de Washington.

En el transcurso del afio debié hacerse uso de la linea de
erédito otorgada por un grupo de bancos estadeunidenses, por
Dls, 29,8 millones, los que fueron cancelados en. su casi tota-
lidad, quedando al 31 de diciembre un saldo de Dls. 2 millones,
cuyo vencimienio formal se opera en la primera quincena de

marzo de 1959,

La evolucién desfavorable de los eobros y pagos con el area
multilateral determiné las ya mencionadas operaciones de arbi-
traje; no obstante ello, nuesiras tenencias de divisas transferi-
bles disminuyeron en m$n 1.894 millones, suma que casi du-
plica la disminucién registrada el afio anterior.

Fl intercambio sobre bases bilaterales resulto deficitario,
regisirandose en este sector un saldo comercial negativo de
m$n. 1.251 millones, con la consiguiente incidencia en el saldo
" neto del respectivo balance.

Las operaciones cursadas por el mercado libre se concen-
traron en su mayor proporcién sobre el intercambio comereial,
que arrojo un saldo negativo de m$n, 2.149 millones, pero, como
se sabe, parte de las importaciones de bienes de capital se rea-
lizan por este mercado con financiacién del exterior o como
inversién. El ingreso neto por rubros fimancieros compensé los
pagos por importaciones en la medida en que éstos superaron
los ingresos producidos por las exportaciones, con lo cual este.
mercado queddé practicamente nivelado.
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V. — PRINCIPALES OPERACIONES FINANCIERAS
CON EL EXTERIOR

En el curso del afio 1958 se_concertaron varias operaciones
financieras con el exterior, relacionadas primordialmente con
el plan de reactivacién de la explotacién de los recursos petro-
liferos y carboniferos del pais, y con la produccién de energia
elécirica.

Por otra parte, en el mes de diciembre se formalizaron,
con el Fondo Monetario y organismos oficiales y privados de
Iistados Unidos, acnerdos de crédito destinados a apoyar el Plan
de Estabilizacién adoptado por el Gobierno Nacional.

Programa de reactivacion de la explotacién petrolifera.

A fin de lograr un sustancial desarrollo de la produccién
petrolifera nacional que permita alcanzar a breve plazo el auto-
abastecimiento del pais, Yacimientos Petroliferos TFiscales ha
firmade convenios con varias empresas exiranjeras. Dichos con-
venios, aunque presentan diferencias entre si, tienen la caracte-
ristica comin de contratos de produccién, por los que las em-

presas privadas asumen los riesgos de operacién y se compro-

meten a entregar su produccion a Y.P.F. a precios estipulados
de manera de lograr un significativo ahorro de divisas en rela-
cién al valor de las adquisiciones que, de no mediar ese aumento
de la produccidén interna, seria necesario realizar en el exterior.

Contrato con Panamerican Oil Company.

Por este contrato, firmado el 28 de julio de 1958, 1a Com-
pafifa desarrollara sus actividades en la zona de Comodoro Riva-
davia, en un sector determinado de acuerdo con Y.P.F. Deberd
estudiar y perforar el suelo y extraer y iransportar el petrdleo.
Asumiri los riesgos de la operacién y tomard a su cargo todas
las inversiones necesarias.

El contrato fija como compensacién el precio de Dls, 10
por m® entregado, y el importe de los impuestos y contribucio-
nes, que serdn salisfechos por Y.P.F. EI 60 % del precio
mencionado se abonard en délares v el 40 % restante en pesos
moneda nacional. Este tipo de liquidacién regiri para los pri-
meros 5 afios de vigencia del contrate; pasado-este lapso se reali-
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zardn ajustes basados en el precio internacional del petréleo
crudo. La duracién del contrato ha sido fijada en 15 afios con
opcién a 5 afios mas. .

Al término del contrato, todos los equipos, obras e instala-
ciones pasaran sin cargo a ser de propiedad de Y.P.T.

Contrato con Carl M. Loeb, Rhoades & Co.

~ El 13 de agosto de 1958 fue confirmado . v ratificado el
“conlrato suscrito el 20 de julio entre Y.P.F. y el Banco Carl
‘M. Loeb, Rhoades & Co. de los Estados Unidos. El objeto del
contrato es la preduccién, transporte y elaboracién del petréleo,
gas natural y otros hidrocarburos en zonas determinadas por
Y.P.F. y aceptadas por el Banco.

El contrato contempla inversiones de capital que excederan
de Dls. 100 millones. Las adquisiciones de equipos, materiales
v abastecimientos de cualquier indole se efectuaran en nombre
‘de Y.P.F. y se reembolsaran al Banco en proporcién al 50 %
del valor de las divisas ahorradas con motivo de las cantidades
.de petréleo u otro hidrocarburo, disponibles para su entrega a
Y.P.F., durante el tiempo en que no estuvieran totalmente
‘amortizadas las inversiones.

Ademas del pago especificado, Y.P.F. abonara al Banco.
‘por el término de 20 afios, como compensacién adicional, un
‘porcentaje que variard entre el 15 % v el 20 % de las divisas
ahorradas, por su contribucion al desarrollo de la explotacion
petrolifera, Asimismo, por el término del contrato, Y.P.F.
tomard a su cargo el pago de todos los impuestos, tasas y comn-
tribuciones que deba alionar la Compaiiia.

Coritrdto con Union il Company of Cadlifornia.

El 30 de setiembre de 1958 se firmé un contrato con Union
0il Company of California, por el cual esta empresa se obliga
a. realizar trabajos de- exploracién, explotacién y iransporte
para incrementar al miximo la produccién en dos dreas perte-
necientes-a las reservas de Y.P.F. sitnadas en las Provincias
de Santa Cruz y Chubut. '

. El periodo de exploracién serd de cinco anos. A partir del-
segundo afio, la Compaiiia comenzara a perforar zonas cuyas
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caracteristicas técmicas y econdmicas lo justifiquen, pudiendo
renunciar a las dreas total o parcialmente en cualquier momento

después de los dos primeros’ afios, 51e1npre que haya mvertldo
Dls. 5 millones.

A los dos afios, o antes, si la Compafiia hublese invertido
Dls. 5 millones en menor plazo, ésta se obliga a inverlir un
minimo de Dls. 3 millones adicionales, duplicindose dicho mi-
nimo si alguna de las Areas ofrece la existencia de estructuras
o trampas geolégicas con caracteristicas técnicas y econdmicas
satisfactorias; si ambas ireas ofrecen dichas estructuras o tram-
pas. el minimo se triplicard.

El periodo de produccmn sera de 15 afios con opcién a
afios més, con obligacién de producir lz méxima cantidad de
petréleo posible. Asimismo la empresa estd obligada a construir
uno o dos oleoductos hasta los depésitos de Y.P.F. en Como-
doro Rivadavia. Eniregari el petrdleo producide al precio -de
12 délares por metro cithico. E1 60 9% de dicha suma serd pa-
gado en délares estadounidenses y el 40 % restante en su equl

valente en pesos moneda nacional o bien en délares, a opcién
de Y.P.F. Los pagos establecidos variaran proporcionalmente
a la fluctuacién del precio internacional del petréleo durante
el plazo del contrato. Como compensacién total por el cumph-
miento de las obligaciones pactadas, Y.P.F., ademds del precio
estipulado. tomard a su cargo todos los impuestos y contribu-
ciones que por cualquier concepto puedan ser aplicados a la
Compafiia.

Contrato con Esso S.A.P.A. y Esso Argentina Inc.

Firmado el 3 de diciembre de 1958, tiene como objeto
principal lograr la mixima produccién y recuperacién de pe:
tréleo v gas, la biisqueda de nuevas estructuras y la construc-
cion por cuenta de Y.P.F., mediante financiacién a largo
plazo, de un oleoducto para el transporte de petréleo crudo.

FEsso operard en la Provincia de Neuquén en una super-
ficie de 4.790 kilémetros cuadrados, habiéndose fijado la dura-
cién del contrato en 20 afies a partir del momento en que se
inicie la produccion del primer pozo.

La Compafiia invertird en los primeros 3 afios Dls. 10 mi-
llones; en los 3 afios subsiguientes, Dls. 13 millones, y -en un
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tercer periodo de 4 afios, Dls. 24 millones, es decir, un total
de Dls. 47 millones. - '

Y.P.F. pagard a la Compaiia el equivalente en mbn. de
11,50 délares por metro cibico de petrdleo hasta un maximo
de 2.000 m" diaries; entre 2.000 m® y 4.000 m" diarios, el
equivalente en m$n. de 11,25 délares por metro clibico, v por
el exceso de 4.000 m® diarios el equivalente en m$n. de 11 do-
lares por metro ctibico. Por otra parte, los impuestos que co-
rrespondiera que la Compaifiia abonase, serin satisfechos por
Y.P.F., como parte de la compensacién total a percibir por
aquélla, ‘

El costo del oleoducto o el de las instalaciones comple-
mentarias que la Compafifa construird por cuenta de Y.P.F.
desde Neuquén a Bahia Blanca no excederd de Dls. 23 millones.

A su entrega, el costo total serd reembolsado por Y.P.F.
en 30 cuotas anuales iguales, con un interés del 5 % anual
sobre los montos adeudados. Las cuotas de amortizacién y los
intereses serdn abonados en ddlares. :

Contrato con Shell Production Cempany of Argentina Lid.

En virtud de este contrato, firmado el 3 de diciembre de
1958, 1a Compaiifa realizard trabajos de exploracién y explo-
tacién en un Area situada en las Provincias de Buenos Aires
y Rio Negro. o _

La Empresa se obliga a invertir en el plazo de diez afos:
£ 1.000.000 durante los dos primeros afios; £ 2.000.000 duran-
te los tres afios siguientes; £ 3.000.000 durante los tres afios
subsiguientes, y, si los trabajos lo justificaran, £ 4.000.000 du-
rante los dos tltimos afios. :

Fl contrato establece un periodo de 20 afios para la pro-
duccién, a partir del vencimiento de los plazos de inversidn
. precitados.

El pago se efectuara en la siguiente forma: ‘

a) una cantidad de petréleo, valorizado sobre la base del
precio internacional, que represente el valor de los
gastos efectuados por la Empresa, sera entregado por
cuenta y orden de Y.P.F., durante la vigencia del
contrato, directamente a Diadema Argentina, Shell
Argentina o sus sucesores o filiales, exclusivamente
para ser procesado en las destilerfas de su propiedad y
‘destinar los subproductos al mercado interno;
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b) un 10 % del petréleo restanle serd entregado a Y.P.F.
hasta que el valor del petréleo que se entregue alcance
a £ 1.500.000;

¢) de la cantidad remanente, el 50 % serd entregado a
las filiales de Shell, que retendrd su imporle como
compensacion por las inversiones efectuadas;

d) el saldo del petréleo extraide serd entregado total e
integramente a Y.P.T".

Yacimientos Petroliferos Fiscales tomard a su cargo, du-
rante Ia vigencia del conirato, el pago de todos los impuestos
que correspondieran a la Compaiiia.

Al vencimiento del plazo total del contrato, todas las obras
e instalaciones de propiedad de la Empresa adheridas al suelo
de manera permanente pasardin a ser propiedad de Y.P.T,
sin cargo alguno.

Contrato para la ampliacion de la destileria fiscal Lujin de Cuyo.

El 14 de agosto de 1958 fue firmado un eontrato entre
Y.P.F. y las empresas M. W. Kellog International Corpora-
tion, Société Kellog, Kellog Panamerican, Constructions Me-
talliques de Provence S. A. y Compagnie Industrielle et Agri-
cole de Vente a I'Etranger S. A., para la realizacion de obras
de ampliacién de la destileria fiscal Lujan de Cuyo. Dicho
contrato fue aprobado por el Poder Ejecutivo por Decreto
N? 5933 del 16 de setiembre de 1958.

-El meonto total del contrato asciende a Dls. 20 millones,
habiéndose convenide la amortizacién en un plazo de siete
aftos y en las signientes monedas: 69 % en francos franceses.
18 % en délares estadounidenses vy el 13 % restante en libras
esterlinas, '

ACTIVACION DE LA EXPLOTACION DE LOS RECURSOS CARBONIFEROS

Contrato entre Yacimientos Carboniferos Fiscales (Y.C.F.) y
la Compagnie Industrielle et Agricole de Vente a IEtranger

C.1.4.V .E. (Compense).

Por este contrato, firmado el 15 de agosto de 1958, se
convinieron las condiciones de un crédito para activar la ex-
plotacion del yacimiento carbonifero de Rio Turbio con mi-
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ras a aleanzar, en el término de dos afios, una produccmn de

2.000.000 de toneladas netas;

El importe del contrato de financiacién asciende a Dis.
42 ‘millones, pagaderos en francos franceses (excluidos los
gastos financieros), el que serd afectado a los suministros de
materiales, equipos e instalaciones, y a los servicios técnicos

que - prestard la Société Franealse DEtudes Miniéres (Sofre
mines).

Los suministros serdn abonados en ocho cuotas anuales;

la primera se pagard al firmarse cada contrato u.orden de
compra.

- Los intereses seran compul:ados sobre la base de las ta-
sas oficiales de redescuento v1gentes del Banco de Francia y

oscilarén entre el' 714 % v el 514 % anual, pagaderos trimes- '

tralmente.

Yacimientos Carboniferos Fiscales se reserva el derecho de
no aceptar los equipos o materiales, que se lcitarin en Fran
cia, cuando en iguales condiciones de calidad y financiacién
los precios resulten superiores a los cotizados en otros paises
de Europa Occidental. ' '

Conirato con la Société Francaise dEtudes Miniéres (. Sofre-
mines). ' ' o

En virtud de este contrato, Sofremines se compromete a
prestar los servicios técmicos necesarios para la activacién de
los yacimientos carboniferos de Rio Turbio y a alcanzar el ni-
vel de produccién previsto en el contrato con C.I.A.V.E.

_ Sujeto a la ejecucién del contrato en los términos conveni-
dos, la Compafiia recibird como retribucién el 6% de Dls. 42
millones a que asciende en contrato de financiacién celebrado
con C.I.A.V.E.; ademis, Dls. 394.000, pagaderos en moneda
argentina, como compensacién de los gaslos que origine el man-
tenimiento de Jas misiones técnicas en el pais.

Los importes indicados se pagarin en cuotas. La primera,
dentro de los 30 dias de la firma del contrato y, las restantes,
en cuotas iguales trimestrales, la dltima de las cunales se abo-

nara el 31 de Dlmemhre de 1963.
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PRODUCCION DE ENERGIA ELECTRICA

Contrato con el Grupo CADE - CEP.

Fl 31 de octubre de 1958 se firmé, entre el Gobierno de
la Nacién y la Compafiia Argentina de Electricidad 5. A. (CA
DE) y la Compaiiiza de Electricidad de la Provincia de Buenos
Aires {CEP), un contrato de sociedad, constituyendo una em-
presa denominada Servicios Eléctricos del Gran Buenos Aires
{SEGBA).

Dicha sociedad prestard los servicios de electricidad en par-
te de la Capital Federal y en 14 partidos de la Provincia de
Buenos Aires. A tal efecto, las empresas aportarin a SEGBA
todos los hienes e instalaciones de su propiedad afectados a los
servicios que venian prestando en los mencionados municipios.

Tija el contrato la forma en que se determinara el capltal
de la nueva empresa mixta, asi como el monto de las acciones
que corresponderan a los accionistas privados y al Estado.

Al constituirse la empresa, la totalidad de las accmnes de
propled'ld privada sera dividida en 10 series de igual mfimero
de ‘acciones, que el Estado adquirird en efectivo a razén de una
serie por afio, pudiendo anticipar la adquisicion, tamlneu con-
tra pago en efectivo.

Los accionistas privados se hacen responsables de las am-
pliaciones de la capacidad productiva determinadas en el con-
trato, aceptdndose al respecto las modalidades de financiacion
presentadas anteriormente por las empresas, sin que ello signi-
fique anmentar el capital accionario de aquéllas.

Contrato con el Grirpo ANSEC.

De acuerdo con el contrato celebrado con el grupe ANSEC
el 28 de noviembre de 1958, el Gobierno Nacional adquiere
todos los hienes y derechos de las empresas que forman el gru-
po mencionado, por un precio en dolares que fijard el Presi-
dente de la Corte Suprema de Justicia de la Nacion.

El precio que se fije se pagard en la forma siguiente: al
firmarse €l coulrato y a cuenta del precio definitivo, el Gobier-
no Nacional abomard m$n. 150.000.000, cuyo equivalente en
délares se registrara al tipo de cambio anotado en el mercado
libre en la fecha del contrato; el saldo se amortizara en délares
estadounidenses sobré nn periodo de 15 afios. '
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Independientemente del precio de los bienes y derechos
mencionados, el Gobierno Nacional abonara en pesos moneda
nacional, el valor de los materiales existentes a la fecha de la
firma del contrato en almacenes y depésitos,

Las empresas invertiran en la Repiblica Argentina un
monto equivalénte al total de las sumas netas percibidas por
ellas, acrecido en 25 %, para construir una planta termoeléc-
trica de por lo menos 300.000 kilovatios, destinada a produeir
energia para la zona del Gran Buenos Aires. El costo total es-
timado de esa obra, es de DIs. 62 millones, aproximadamente.

ADQUISICION DE AVIONES COMET POR AEROLINEAS ARGENTINAS

Por contrato del 19 de marzo de 1958, Aerolineas Argen-
tinas adquirié a la firma De Havilland Aircraft Co. Lid., de In-
glaterra, seis aviones Comet IV, por un valor 1otal de £ 7.200.000.
Se ha previsto, ademds, Ia compra de repuestos para dichas
unidades por un valor aproximado de £ 2.600.000, que en par-
te serin suministrados por la firma Rolls Royce Ltd.

Las condiciones de pago establecen un adelanto del 5 %
a la fecha de la ratificacién del convenio por el Poder Eje-
cutivo, 15 7% en el momento de ser aceptada cada unidad y
el 80 % restante en un plazo de cinco afios, mediante cuotas
trimestrales iguales, vencidas.

Las mismas condiciones de pago regirdn para los repues-
tos suministrados por Rolls Royee Ltd., no asi para los prove-

nientes de la firma De Havilland, que serdn pagados en for-

ma siguiente: 22 %, en cuatro cuotas, la primera de las cua-
les vencid el 30.6.58, y el resto en 16 cuotas trimestrales igua-

les, a hacerse efectivas a partir del 1° de enero de 1961.

INVERSIONES PRIVADAS DE CAPITALES EXTRANJEROS

Las inversiones de capital extranjero autorizadas duran-
te el afio 1958 alcanzaron un monto equivalente a Dls. 14,9
millones, de los cuales, Dls. 10,0 millones (67.1 %) corres-
pondieron a inversiones privadas provenientes de EE.UU., Dls.
1,5 millones (10,0 %) del Reino Unido, DIs. 1.4 milloues
(9,4 %) de Alemania Occidental, Dls. 1,2 millones (8,1 %) de
Holanda; y el resto, Dls. 0,8 millones (5.4 %) de otros paises.
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Las principales inversiones se concentraron en la indus-
tria farmacéutica con Dls. 8,2 millones (55.0 %), quimica
con Dls. 2,5 millones (16.8 9:), empresas navieras con Dls.
1.4 millones (9.4 %) y elaboracién de productos alimenticios
con Dls. 1.2 millones (8.1 %). distribuyéndose el remanente
en diversas actividades. Al finalizar el afio 1958 se encontra-
han en tramite alrededor de 70 propuestas de inversién.

LOS ACUERDOS CONCERTADOS PARA APOYAR EL PLAN
DE ESTABILIZACION

El muy breve resumen que de cada uno de estos acuerdos
se da a continuacién, serd suficiente para que pueda apreciar-
se que conslituyen un todo orgimico, que contempla a la vez
la sitnacién deficitaria de nuesitro balance de pagos, que no
podra ser superada de inmediato, la conveniencia de que el
valor internacional de nuestra moneda no sufra violentas al-
teraciones, la necesidad de mantener las importaciones corrien-
tes imprescindibles, y, por fin, la financiacién de importacio-
nes de bienes de capital para el desarrollo de actividades pri-
vadas que contribuyan a la recuperacién. de la economia na-
cional, preferentemente de aquéllas que concurran a corregir
el balance de pagos mediante la creacién o ahorro de divisas.

Fondo Monetario Internacional.

~ Se convino un acuerdo de crédito contingente por un
total de Dls. 75 millones, destinados a formar un fondo de
estabilizacién, La Argentina podra disponer de Dls. 42,5 mi-
llones en el transcurso del afio 1959, y, posteriormente, del
resto, hasta el total de s, 75 millones. Tres afios después de
cada giro, la Argentina lo reembolsarid en oro o divisas con-
vertilies.

Secretaria del Tesoro de los Estados Unidos.

Los fondos que se movilicen por este convenio serin des-
tinades, asimismo, a mantener condiciones cambiarias adecua-
das. Se utilizardn solamente para impedir variaciones excesivas
que factores temporarios pudieran tender a provocar en el tipo
de cambio del peso; en otros términos, estos fondos no seapli-
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cardn a contrarresiar tendencias fundamentales del mercado
de cambios. _ _

De los Dls. 50 millones a que asciende este préstamo, podra
disponerse de Dls. 25 millones, cuando el Banco Central haya
utilizado 36.5 millones de Ia operacién con el Fondo Monetario
Internacional, y de los Dls. 25 millones restantes cuando haya
utilizado Dls. 75 millones de aquella operacidon.

Para la amortizacién se han previsto dos modalidades, de
Ias cuales se aplicara aquella que permita la amortizacién mas
ripida; en efecto, se han fijado cuotas fijas, pero se tendra en
cuenta también la variacion favorable que pudieran experi-

mentar las tenencias brutas de oro y divisas. La tasa del inte-
rés sera del 3% 9, durante el primer afio y luego del 414 9.

Fondo de Préstamo para Fomento.

Este crédito, de Dls. 24.750.000, se destinard a financiar
importaciones de bienes de capital vmculadas con proyectos
determinados.

Hasta el mes de junio de 1963 se amortizard a razén de

DIs. 100.000 por semestre; luego, en 10 cuotas semestrales

de DIs. 2.395.000.

Grupo de bancos privados.

Por este convenio, concertado entre el Banco Central y

un grupo de 11 bancos privados de Estados Unidos, se han

obtenido Dls. 54 millones, destinados a los fines mas amplios
del programa de estabilizacién.
El Banco Central efectuard cada pedido de préstamo simul-

taneamente a todos los Bancos, a prorrata de sus respectivos

CO]IIPI’DIIIISOS

Del monto de cada préstamo se amortizara el 20 % el

12 de julio de 1960; el resto, en cuotas mensuales que repre-

senten el 4 % de su monto, a partir del 1? de agosto de 1960.-

Los préstamos devengarin intereses a razén del 5,5 %

anual sobre el saldo pendiente, y se abonari un pequefio aran-

cel sobre la posicién no utilizada del crédito.

Banco de Exportacion e Importacion de Wdashington.

La linea de crédito otorgada por el Eximbank al Banco.

Central por Dls. 24.750.000, disponibles en el curso de 1959,
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Hene por objeto financiar las necesidades en dolares motivadas
por el mantenimiento y expansion del volumen de las impor-
taciones argentinas desde Estados Unidos, de materiales y equi-
pos esenciales,

El préstamo serd reembolsado en diez cuotas semestrales
e iguales, a partir del 15 de junio de 1962, con un interés del
514 % anual sobre el saldo pendiente.

Esta Institucidn ha acordado, ademdis, un nuevo crédilo
de Dls. 100 millones, para la atencién de proyectos concretos
gque se formulen y para préstamos de desarrollo.

En el cuadro que sigue se agrupan los créditos abiertos
por las mencionadas instituciones.

Monto toial | Efeclive dispo-
asignado nible en 1959
{en millones de u3s.)

L (R 75,00 42,50
Tesoro de EE.UT. .................. 50,00 25.00
Bancos privados ....civvviiiiiiiinan, 54,00 54,00
Eximbank (balance de pogos} ........ 24,75 24,75
Fondo de Préstamos purn Fomento .. 24,75 24,75
(segin e

Eximbank (financincién de proyectos) 100,00 vayun con-
eretando)

Totales: 328,30 —_
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CAPITULQ II

'EL CREDITO Y LAS OPERACIONES BANCARIAS

I. LA POLITICA DE CREDITO

1. ORIENTACION GENLRAL SEGUIDA EN MATERIA CREDITICIA

El cuadro general de la situacién monetaria con ereciente
presién inflacionista determiné seguir con una politica credi-
licia general de contencidn, pero adecuada a los liechos eco-
ndémicos, v

Es asi como en los primeros meses del afio se mantuvo el
bloqueo parcial de los incrementos que se produjeran en los
recursos prestables de los bancos por aumento de sus depésitos;
ello, mediante la aplicacidn del efectivo minimo adicional del
30 9% sobre las mayores sumas de depdsitos y obligaciones a
la vista producidas con posterioridad al 1? de diciembre de
1957, que fuera establecido al operarse el reordenamiento ban-
cario en esa fecha.

Con ajuste a esa orientacién general, la concurrencia de
esta Institucién con respecto a las entidades sobreexpandidas
quedé circunscripta al otorgamiento de adelantos a corto plazo
para el caso de bajas acentuadas de los depésitos o con el fin
de contribuir a financiar procesos econdémicos vitales de la
economia del pais que, en forma estacional, movilizan impor-
tantes recursos y que los bancos, con sus disponibilidades nor-
males, no estarian en condiciones de proveer. En cuanto a los
bancos subexpandidos, se fueron liberando en forma paulatina,
a requerimiento de las entidades, los fondos existentes en la
cuenta “Excedentes de Depdsitos™, a los efectos de ir colocando
gradualmente a todos los bancos del pais en un pie de igualdad
para la disposicion de los fondos que reciben en ealidad de
depdsitos.

El temperamento expuesto resulté apropiado hasta media-
dos de mayo tltimo, pues si bien las cifras globales del siste-
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ma bancario sefialaban la_existencia de disponibilidades ade-
cuadas, aunque no muy amplias, las necesidades financieras de
las empresas en general se fueron intensificando a esa altura
del aifio con motivo de la mayor demanda de dinero que ori-
einaron los aumentos de remuneraciones dispuestos por el Po-
der Ejecutive Nacional.

Planteada la necesidad de acordar facilidades bancarias
con ese destine pari conjurar una eveniual contraccién de las
actividades productivas, se arbitraron medidas encaminadas a
colocar a los bancos en condiciones de prestar dicha asistencia.

En tal sentido resulta oportuno destacar el apoyo brindado
“a las entidades bancarias mediante la disminucién y ulterior
supresién del efectivo minimo adicional.

Se considerd, también, la situacién especial de los bancos
privados con casa principal en el interior del pais, para los
cuales se dispuso rebajar el encaje béasico del 20 al 15 % para
los depésitos y obligaciones a la vista, y del 10 al 7% % pa-
ra‘ los depésitos de ahorro y a plazos.

La posterior evolucién denotada por los medios de pago
en acentuado ritmo creciente, debido al aumento experimen-
tado- por los préstamos bancarios y la financiacién del déficit
presupuestario de la Nacién, como también la elevada disponi-

bilidad de fondos de los bancos, que determina una conside- -

rable capacidad potencial de expansion de sus carteras, indi-
caron la conveniencia de restablecer, a partir del 1° de noviem-
bre de 1958, el efectivo minimo adicional del 30 7% sobre el
incremento de los depésitos y demds obligaciones a la vista, y
de mantener, paralelamente, una posicién concordante en cnan-
to se refiere a operaciones de redescuento y adelantos.

En las postrimerias del ejercicio las instituciones banca-
rins presentaron numerosas solicitudes de mayores recursos
con motivo de los requerimientos que habitualmente formula
a fin de afio su clientela, '

Si bien la liquidez del sistema alcanzaba a cubrir esa de-
manda, la concentracién de los fondos disponibles en unos pocos
‘bancos hubiera impedido una atencién fldida de las necesi-
-dades de crédito. Tal circunstancia determind a esta Institu-
c¢ién a proveer en forma racional y prictica, y en medida’ ade-
cnada, los fecﬁgéos ‘11e'cé§ari05, asegurando su permanencia en
el cireuito monefario sélo por el tiempo indispensable, de-modo
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que los fondos entregados con carge a las cuentas excedentes
de depdsitos y adelantos especiales fueran devueltos a mas
tardar el 19 de febrero de 1959, fecha en la cual ya se habria
operado el retorno al sistema bancario de los recursos facili-
tados al Estado y a la actividad privada.

2, POLITICA SELECTIVA DE CREBITO

Continuaron rigiendo - en todoe su vigor las normas cuali-
lativas que venian siendo de aplicacion para el otergamiento
de crédito bancario, basadas en el apoyo a las actividades vincu-
ladas con la produccién y comercializacion de bienes titiles v
necesarios y con la prestacion de servicios que revistan idén-
tico cardcter, veddndose el suministro de fondos para la reali-
zacion de operaciones especulativas o inconvenientes desde un
punte de vista general. Asi, en aquellos casos en que simulta-
neamente con actividades merecedoras de asistencia bancaria
se desarrollen olras que, sin configurar negocios especulativos,
se vinculen con articulos conceptuados suntuarios o superfluos,
la graduacién de la linea de crédito de los usuarios debe veri-
ficarse en funcion de la responsabilidad afectada a- las activi-
dades inobjetables, previa depuracién patrimonial practicada
al efecto. La realizacion de operaciones especulativas, cual-
quiera sea su proporcién, inhibe totalmente para la utilizacién
de facilidades banecarias.

Los resultados de lus visitas que periddicamente se prac-
tican a los bancos evidencian un general cumplimiento de las
disposiciones dictadas por este Banco Central en materia de
politica selectiva del crédito.

3. APOYO DISPENSADO A LOS DISTINTOS SECTORES DE TA
ACTIVIDAD ECONOMICA

El crédito bancario sigue prestando liberal apoyo a las
explotaciones agropecuarias, mediante préstamos en condicio-
nes especiales destinados a facilitar las etapas de cultive, siem-
Lra y recoleccién, y en la actividad pecuaria particularmente
Ia compra de reproductores y e]emplares de eria para la repo-
sicion vy desarrollo de-los planteles.

Los bancos proveyeron a las. necesidades justificadas f]e las
explotaciones agropecuarias e industriales, contribuyendo a
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posibilitar tanto la atencién de sus erogaciones ordinarias de
evolucién, como la financiacién de inversiones en activos fijos.
Sobre este dllimo aspecio corresponde destacar que, con la su-
presién de las limitaciones que regiun para el otorgamiento de
préstamos especiales destinades a financiaciones de esa natu-
raleza, se ha habilitado a los bancos para operar con mayor
elasticidad en punto a créditos para mejorar el equipamiento.

En orden a la industria procede mencionar asimismo la
autorizacion legal conferida al Banco Industrial de la Repi-
blica Argentina para la recepcién de depositos y el acuerdo
de préstamos comunes a corto plaze. _

Finalmente, cabe anotar que el crédito bancario ha con-
currido en medida adecuada a satistacer la demanda prove-
niente de los sectores que intervienen en la etapa de distribu-
cion de bienes.

Dentro del propésito de facilitar suficiente apoyo a las
actividades que interesa alentar, se recordé a las entidades ban-
carias los puntos de vista de esta Institucién en el sentido de
que Ja graduacién de las calificaciones para uso del crédito se
efectie ponderando los valores reales del patrimonio de los
1S1ATIOS.

4. NORMAS VINCULADAS CON EL CREDITO A LOS EXPORTADORES
E IMPORTADORES

Frente a las conocidas circunstancias que afectan a la eco-
nomia del pais y en modo particular el desenvolvimiento del
Mercado Libre de Cambios, se arbitraron medidas especiales
con referencia a los exportadores e importadores.

a) Créditos a los exportadores.

A fin de que no se favorezea indebidamente la retencién
de productos disponibles para su venta en el exterior, o bien
la postergacién, con fines especulativos, de la negociacion del
cambio obtenido por las exportaciones, se recomendd a las
entidades bancarias la adopeién de los recaudos necesarios
tendientes a evitar que se posibiliten tales retenciomes por via
del crédito bancario., Concurrentemente se estabilizé el volu-
men de crédito a este sector en los niveles globales de utiliza-
cién aleanzados al 31 de octubre de 1958.
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b) Créditos a los imporiadores.

En cuanto a los préstamos vinculados con la financiacién
de importaciones, se recordé a las entidades bancarias que son
de estricta aplicacién las normas sobre politica de crédito, tanto
en relacién con las actividades que desarrollan los heneficiarios,
como en cuanto a la naturaleza de los bienes introducidos, que-
dando absolutamente excluida de financiacién la importacién
de bienes superfluos o prescindibles.

El apoyo crediticio que los bancos otorguen a los impor-
tadores corresponde encuadrarlo en las relaciones corrientes
respecto de la responsabilidad de los beneficiarios, disponiéndose,
asimisme, que una vez cubierta la linea de crédito ordinario
de los clientes sélo podra computarse, en adelante, hasta el
30 % del valor FOB declarado de la mercaderia, sin que pue-
da cubrirse la diferencia con otras garantias. Se exceptud de
esa limitacion del 30 % a los activos fijos.

Por otra parte, se indicé que el plazo normal de los cré-
ditos destinados a financiar la existencia de mercaderias im-
portadas no debe exceder de 120 dias.

5. HABILITACION DE RECURSOS PARA LA REACTIVACION ECONOMICA
DE PROVINCIAS CONCEPTUADAS SUBDESARROLLADAS

Con dicho sisitema de adelantos se precura suplir la insu-
ficiencia de recursos que denotan los bancos oficiales o mixtos
de provincias en esas condiciones, para llevar a cabo una
accién de promocion por via del acuerdo —a través de regla-
mentaciones aprobadas por esta Institucidén y estructuradas en
funcién de planes formulades por los gebiernos locales con
sentido de Integracién de la economia nacional— de préstamos
a mediano y large plazo destinados a financiar inversiones em
explotaciones agropecuarias e industriales,

Se procura elevar asi el grade de aciividad de esas pro-
vincias dentro de niveles mas acordes con los gencrales del pais.

6. CREDITO HIPOTECARIO

El reordenamiento bancario a fines del aiio 1957 intro-
dujo una modificacién en el mecanismo de financiacién de los
préstamos  hipotecarios, al disponer que dichas operaciones
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habrin de ser financiadas con el capital y reservas de las sec-
ciones hipotecarias de los bancos y con el producido de la colo-
cacién de bonos, cédulas, debentures o cuenlas especiales para
la participacién en préstanios hipotecarios.

Ta situacién existente en el mercado de capitales, que im-
pedia recurrir de inmediato a tales medios de financiacién,
‘determindg el temperamento adoptado por esta Institucién de
disponer, comeo solucién de emergencia, la provision de recar-
sos a través de adelantos al Banco Hipoteeario Nacional y a
las demds instituciones bancarias oficiales o mixtas que inter-
vienen en la rvealizacién de operaciones hipotecarias, para es-
criturar préstamos durante 1958 por un importe global del
orden de los m$n. 6.400 millones, de los cuales m¥n. 5.000
millones corresponden al Banco Hipotecario Nacional.

Cabe apuntar que dentro de la orientacién del mecanismo
financiero previsio en la legislacién bancaria vigente para las
secciones hipolecarias, este Banco Central ha precisado el orde-
‘namiento de un sistema de cuentas especiales de ahorro, cuya
‘implantacién fué encarada a titulo experimental, para la reco-
leccion de fondos hajo la forma de depésitos especificamente
afectados a la inversion en créditos referidos a la vivienda.

Las disposiciones normativas vineuladas con el mencio-
nado régimen de cuentas especiales han sido fijadas conside-
rando su modalidad particular, reconociéndose a las sumas
ingresadas un interés variable en funcién directa del tiempo
que se mantienen en deposito. La tasa minima, que es del 6 %,
aumenla progresivamente hasta un maximo del 8 % anual.

Hasta ahora han puesto en funcionamiento ese sistema los
Bancos Hipotecario Nacional y de Galicia y Buenos Aires.

7. LEY N9 14451 SOBRE ARRENDAMIENTOS RURALES

Dicha Ley. que deroga al Decreto-ley Ne¢ 2,187/57 y com-
plementarios (Plan de Transformacién Agraria), contempla.
entre otros aspectos, el acuerdo de crédito bancario destinado
a convertir a arrendatarios y aparceros en propietarios de la
tierra (ue ocupan. '

Frente a esas prescripciones se encaré la asignacién de
adelantos con tal destino al Banco de la Nacidn Argentina y

. los bancos oficiales o mixtos de provincias que expresaran
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su deseo de participar en la realizacion de tales operaciones,
habiéndose ya adjudicado los correspondientes limites al citade
banco nacional y a las olras entidades que plantearon pedidos
de fondos para ese destino.

II. LAS OPERACIONES BANCARIAS

1. EVOLUCION DE LOS PRESTAMOS E INVERSIONES

Ya se seflald, al analizar la situacién monetaria, la gravi-
tacion de las colocaciones hancarias en el intenso crecimiento
de los medios de pago durante el dltimo ejercicio.

En efecto, si se hace abstraccién del monto de los prés-
tamos incorporados todavia en el curso de este afio al Bono de
Saneamiento Bancario, los préstamos y las inversiones de los
bancos crecieron en m$n. 31.445,3 millones durante el periodo
que se resefia (Ver Cuadro en pagina signiente). _

La importancia del gunarismo queda sefialada si se tiene
en cuenta que esa cifra casi iguala al total de las inversiones
realizadas en los tres afios precedentes y constituye el creci-
miento porcentual mas significativo de la dltima década (35 95).

Como en afios anteriores, el sector privado absorbié la
mayor parte del incremento, pues obtuvo algo mas de los 2/3
del total de las colocaciomes (m$n 21.352,3 millones). Ello se
concreté principalmente mediante el descuento de documentos
(n$n. 19.487.4 millones), va que los adelantos en cuenta co-
rriente sélo crecieron en m$n. 1.652.3 millones y los présta-
mos a largo plazo o inmovilizados en m$n. 793,6 millones. En
cuanto a los préstamos en moneda extranjera, contrariamente
a lo ocurrido en los afios precedentes en los que, favorecidos
por una politica liberal para su otorgamiento, adquirieron un
volumen considerable. declinaron en el presente ejercicio en
m$n, 530.1 millones, como consecuencia de las medidas adop-
tadas en el curso de 1957 y que, sin llegar a restringir indis-
criminadamente el crédito destinado a financiar importaciones,
procuraron extender en el tiempo la demanda de bienes extran-
jeros para adaptarla a la capacidad real de pagos de la plaza.

Las inversiones de los bancos en valores privados volvieron
a contraerse, esta vez en mpn. 50,9 millones, debido a las liqui-
daciones de cartera realizadas por diversas instituciones.
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SITUACION BANCAREA (1)

YVariaciones en:
18487 1v58 Saldos al
Cenceptos as 3r/12/a8
1958 Cilfras |Deudos con-| Cifras  |Dendas eon-
njustadas golidndas ajustadus solidndas
{en millones de m§n.)

DISroXIBILIDADES 1.017.2| —10.155.2 25.835.8 3.433.3 12308 27.020,5
En cajo ......... 1.0117.2 1.969,8 — 2.435,4 — 11.072,0
En el B.CR.A.(®) — [—121250n 25.835.8 097.9 1.239,8; 15.%48,3

OperAc. cov EL Exr,

(nctu) 1 135819 — 15.3 — 863.9 — 41514

SecTon QFICIAL 2.906,2 870.0i— 22.800.0, 100930, — 1.239.8| 19.9504 -
Golierne Nuc. 603,7 477,0 — 7.702.8 — 15.360.7

Préstamos ..... — 23 — 24 — 2.197,6 — 3.300.6
Vilores Piblicos 606,0 4794 — 5.505,2 — 12.054,1
“Otros 1.692,5 402,00 — 22.808,0 21902 — 1.2394 4.589,7
Préstamos  ..... 1.690,9, 303,5|— 22.808,0 1.893,6 — 1.239.8 3.835,0
“Vilores Piiblicos 1,6 8.5 — 491,6 — 753.8

Secrorn Privano 9.144,71 103545 — 3.027.5) 21.352,3 — 74.382,7
Préstuntos 9_149,91 10.393,5 — 3.027,60  21.403,2 — 73.600,8
" Adelantos ...... 788,0 1.858,.2]— 2.215,% 1.652.3 — 8.001,7

Descuentos 70382  6.632.6l— 6973 194874 — | 572353
En moneda ext. 975,90 1.266,1 — |— 5301 — 2.0872,2
Otros ..o...oun . a47.8 641,61 1146 793,60 — 5.391,6
Falores privados | — 52 — 3%.0 — | 0.0 — 781.9

Derds. POR GTA. Y ‘ '
omcy pEL B.CR. X
A. (Ley 12.562) 14.491,0,— 60.201.1 — — - —

SUMAS DEL ACTI- ’ i
VO Y PASIVO 98,301,01—5%9.218,1 —_— 35,742,5 — |125.505,0

DerdsiTas 15.639,4 6.303,3 — 28,450,5 — 103.737,3

. De particulares 10.1518 4.973,1 — 23.453,1 —_ $0.183.6
* Ctns. Corrientes 4.307,6 16760 — 12,778 3 _— 30.548,8

De poca movil. . 5.8:44,2 3.297.1 — LERER — 41.634,8
Ahorro ........ 3.680,4 2,556.0 —_ 5.041.7 — 27,1224
Plazo fijo ..... — 8.5 41,1 — 213.3 — 262,3
Otros ...vvvenas 2.172,3 700,08 — 5.418,8 — 14,250,1
Oficiules 54876 1.392.2 —_ 5.0984 — 23.553,7
Gobierno Nac. . 4.022,5' — 2.979.4 — 889.8 — 2,744,3
Owros ....ves AN 1.465,1 4.371,6 — 5.108.0 20.809,4

(OBLIGA JONES CON EL
B.C.R.A. 14.795,0' — 70.590,6 — 2369 — 9.491.5

Carry.,, Rpservas v ) B

.. UriLinapes 576,4 3.935.9 —_ 1.506.2 — 10.612,3

OtraAs cras. (Saldo) | — 27098 1.077.2 — 45289 — 1.063.9

(1) Inchiye a todes los baneos que funciunan en el pais,
- geeciones hipotecarins que puseen algunos baneos ¥ Jas on

cun esz cardcter.
{2) Hastn cl me
n.C.R.A." . -

gilo guedan excluidns 1ns
tidades gue renlizan préstamos

¢ de noviembre de 1857 se compensaba con las “Obligacioncs con ol
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En cuanto al sector oficial, el déficit financiero que lo
afecté fue solventado en cierta medida por los bancos.

La colocacion de parte de los fondos bloqueados de éstos
en Letras de Tesoreria de la Nacién y de una porcidén del efec-
tivo minimo en Bonos Nacionales para Inversiones Banearias
de acuerdo con las previsiones del Art. 13 de la Ley de Ban-
cos en vigor, los anticipos a la Tesoreria General de la Nacién
a cuenla de sumas disponibles en diversas cuentas oficiales, y
las colocaciones suplementarias de la Caja Nacional de Ahorro
Postal en el Tiiulo Nacional de Ahorro 8 9% y Titulo Plan de
Capitalizacion e Inversion Afio 1958, tamhién del 8 %, para
la inversion de sus excedentes de efectivo, permitieron proveer
al Gobierno Nacional m$n. 7.702.8 millones.

Los demds préstamos facilitados al sector oficial durante
el ejercicio que se reseiia (m$n. 2.390.2 millones) obedecen
principalmente a las financiaciones de la Junta Nacional de
Granos, cuya deuda se elevé en m$%n. 1.786,4 millones, exclu-
yendo Ia amortizacion nominal de m$n. 1.239,8 mlllones co-
rrespondiente a los subsidios abonados a la indusiria molinera,
giie se incorporaron al Bono de Saneamiento Bancario. La
Caja Nacional de Ahorro Postal invirtié parte de sus disponi-
hilidades (m$n. 500 millones) en Bonos del Plan de Reactiva-
cion de Y.P.F., En menor: medida, incidieron los regueri-
mientos de gobiernos provinciales y olras reparticiones oficia-
les, cuyas deudas crecieron en conjunto en myn 112.2 millo-
nes, mientras que los bancos se desprendieron de valores pro-
vinciales y municipales por un monto neto de m¥$n. 8,4 mi-
Hones.

2. DESARROLLO DE LOS DEPOSITOS

El volumen de fondos que fue menester movilizar du-
rante el afio 1958 determiné la expansion mas significativa
que registran las estadisticas para los depdsitos bancarios
(m$n. 29.450,5 millones). '

. Casi el 80 % de esa suma se incorporé a las disponibili-
dades del sector privade (m$n. 23.452,1 millones); el rema-
nente ingresé a las cuentas oficiales de gobiernos provinciales
y municipales y de reparticiones (m$n. 5.108.6 millones), en
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‘tanto que las reservas del Gobierno Nacional se incrementaron
en m%n. 889,8 millones. '

Las cuentas corrientes del piiblico obtuvieron mis del 50 %
del aumento del sector {m$n. 12.778,3 millones), superando
en varias veces los incrementos de afios anteriores. Los depd-
sitos de ahorro, enyo ritmo de crecimiento habia declinado en
forma sensible en el afio anterior por la escasa renta gue brin-
daban frente a la desvalorizacion constante del dinero, reflejan
ahora los efectos de la elevacién de la tasa de interés y maximos
redituables por cuenta, autorizadas a partir del 1% de diciem-
bre de 1957, pues su aumento. de. m$n. .5.041,7 millones supera
ampliamente a los de afios anteriores. Asimismo, evolucionaron
favorablemente los depésitos a plazo fijo, que retuvierom en
el afio mbn. 213,3 millones. En cuanto a los demés depdsitos
del piiblico, cuyo aumento aleanzé a mjn. 5.418.8 millones.
cabe sefialar que su mayor parte responde a exigencias del
régimen cambiario en vigor. que determinan la constitucion de
depésitos previos de importacién, en garantia de operaciones
de cambio y demds tramites vinculados al comercio exterior.

3. LIQUIDEZ BANCARIA

Cabe destaear, por altimo, que, no ohstante el extraordi-
nario volumen de crédito facilitade durante el aiio {m¥$n.
30.205.5 millones) ('), como resultado de la fuerte presion
ejercida tanto por el sector privado como por el oficial, y las
muevas inversiones en moneda extranjera (mfn. 863,9 millo-
nes), la liquidez del sistema bancario se mantuve en un alto
nivel al experimentar sus reservas de efectivo un aumento de
mén. 4.673,1 millones ().

Tal aumento ha sido posible en razén de que las pérdidas
de disponibilidades que debian provocar la retencion de nue-
vos billetes por parte del piiblico (mfn. 18.467.4 millones),
fueron practicamente neutralizadas por las movilizaciones de
fondos realizadas -en el ejércicio:por el Banco Central (m$n.
18.000 millones).

Fl retorno a los bhancos de las colocaciones comentadas,
tuve asi lugar, preponderantemente, a través del ya citado

(1) Computsdn In consolidneidn de 1o dewdn de In Juntn Nucional de Granos - en ¢l Bono
de Saneamienio Bancario.
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aumento de los depdsilos v, en menor medida, medianie el in-
cremento del patrinonio neto de las instituciones (mn. 1.506.2
millones) y demés obligaciones y euentas varias (m§n. 4.785.8
millones).

4. LOS PRESTAMOS POR ACTIVIDADES

La distribucién dada por el sistema bancario a los recur-
sos estables evidencia el decidido apoye acordado a la produc-
cion industrial y de hienes primarios.

En efecto, a fin de 1958, las diversas ramas de la industria
manufacturera disponfan en créditos principalmente a corto
plazo, de m$n. 8.357 millones mas que a fines del afio anterior.

El analisis de las cifras sefiala que, desde 1954, se ha ve-
nido acentuando en forma constante la participacién de la car-
tera industrial en la integracién del total de los préstamos
hanearios, hasta alcanzar al cierre del ejercicio que comen-
tamos el 40.3 %. _

La produccién primaria, fundamentalmente representada
por actividades agropecuarias, obtuve por su parte créditos
adicionales por valor de m$n. 4.305 millones. De esa manera
las industrias primarias mantuvieron el segundo lugar en la
distribucién de los recursos del erédito, si bien su participacion
en el total de los préstamos bancarios —de 24.8 9 al 31 de
diciembre dltimo— denota un punto menos que el ailo anterior.

Ocupan el tercer Tugar los préstamos a las actividades dis-
tributivas. Los nuevos créditos sumaron m$n. 3.942 millones.
con lo que la cariera comercial incrementé ligeramente su par-
ticipacién, cue alcanza ahora al 18.8 7.

Los préstamos a las restantes actividades, en conjunto,
representaron el 16,1 7 de la cartera total. Entre ellas, las
empresas de construccién obtuvieron la mayor suma (m$n. 845
millones), siguiendo en orden de importancia la financiacién
de los servicios (m$n. 753 millones), la produccién de energia
(m%n. 133 millones) y actividades varias, incluidos anticipos
menores a entidades oficiales {m$n. 951 millones). '

La clasificacién de los préstamos a que se hizo referencia
abarca una parte sustancial de la cartera banearia (79 0).
Hemos sefialado su distribucién entre los grandes sectores. Iin
el cuadro que sigue podra observarse, ademés. Ia participacién
que cupo a las ramas de actividad agrupadas en cada sector.
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SALDOS DE PRESTAMOS BANCAR.IDS POR ' ACTIVIDADES (1)

Diferencins

1 3 Relacidn
X nl'I‘lilltutllcd?IigircE:ll];‘l'Tnsc: :ﬂ‘;{g/;é con _respecto
Actividndes v a1/12/57 al total
1954 lrlﬂﬁs ‘ 1951 | 1967 1958 (7)| Absol | Rolat, .{iﬁy;g
, {en millones de m3n.} o
PronuccloN |
Primania 5490 0087 90401 11.458] 15.763] 43051 376] 254 248
Agricoln ........ 3.376] 3.613 4,086 4.729; 6083, 2.151 15,5 18,7 10.8
Pecuariz. .....v.. 2058| 3.076! 3.037| 3.209] 4259 1.05¢4 32,7 7,2 6.7
Arropecuaria 1894 2.019] 2.314] 2933] 3081 1048 357 A0 6,3
Caza v Pesca ... 3 4 i 9. 6 — 3]—33,3 — (5} - (%)
Forestal ........ 147 170 210 247 290 43 174, 0,6 0,5
Mineria ......... 121 200 147 331 347 16 18 0,7 8,5
Provuccion  Inpus- :
TRIAL 9.506! 11.814, 15.038| 17.258| 25,615 8.357 48,4 380; 403
Alimentoria ..... 2395 2.589] 2993 28120 4863 20511 729 6.3 1,
Bebidas y Tubaco 613 754 028] 1.006; 1.763 751 75,2 230 8
Textil e Indunsiring
ANexus ...ieane 19281 2200 2501 3.888 5.228] 1.340 34,5 8.4 8.2
Cuero y sus ma-
nufocturns  ..... 235 257 337 524 551 27 5,2 1.2 0,9
Muderera ...--.. 15 514 726 427] 1455 228 27,6 1.9 51
Papel, cartén y
Artes Graliens .. a00] 373 e17) 881 1413 53%| 603 2,0 2,2
Metales ¥ sus mn-
nufueturas ... .. 1.246] 14240 2137 2.735; 3.668] 9537 348 6.2 5,08
Maquinurias, Mo-
toree ¥ sus Re-
puestos, Vehicu-
los, Astilleros 1154 142530 1.770 1558 2.400p 042 540 1.5 3,8
Articulos y Apa-
rulpg parn  elec-
tricvidod, telefo-
nin, radiotelefo-
nin y lelevision 144 190 4537 428 @12} 384 BOT 1 1.3
Piedrus y oteas -
Preparaciones
Minerales, Vidrio
v Cerimica .... 362 431 546 638 #55 217 340 14 13
Petrdleo, Substan-
eius y Productos
Quimicos y Tar-
maeéuticos, Acel-
tes v Pinturas .. 583 740} 1.213] 1.508; 2.299 796) 590 3,3 3.6
Otras industrins . 3110 397 409)  458] 689 23 A0 10 Ll
Provuccrow ne ELEC-
Tiicinap Y Gas 477 472 495 161 204 133 82,4 1X) 0,5
Usinas eléetricas .. 476, 470 494 160 289 129( 80,6 04 0.5
Gis vovverniinans 1 2 2 1 5 4 4000 — )] - (D
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SALDOS DE PRESTAMOS BANCARIOS POR ACTIVIDADES (1)

{continuacion)

BDiferencins

Total de préstamas entre el Relaciin
. al 41 de diciembre de: 31/12/58 con respecto
Actlvidades y 31712767 zl total
1054 | 1455 , 1956 | 1957 |1953 (*3} Absol. | Relat. ?&ﬁé;g
{en millones de m$n.} e
CoNsTRUCCION o7\ 1072 1.202] 1491 2336 aas| 567 34 3,7
Empresas Cons
tructorns ¥y Obrus .
Compl. ........ 967 1.072) 1202} 1.491| 2336 845 56,7 3.4 3,7
Copercio 3.047| 47270 6291 2.001; 11.943; 39420 4937 18,0, 188
Productos Agrope-
cugrios (Compro-
venla, Acepio ¥y
Exportueién) 5520 7I5) 1.033| 1.163] LEI% 656 56,4 2.0 2,9
Substaneins ATi-
menticins, Bebi-
das y Tabacos .. 4200 470 500 o04| 1308 504 62,9 1B 2,1
Tejidos, Prendas i
de Vestir, Zapa-
tos, Muebles y
Anexos ........ 880 10270 1.2020 1.412| 20827  670; 475 32 3.3
Ramos Generales o
de Campada . ... 146 155 190} 272 870 o8 36,0 0,6 0,6
Muterinles para In
Construceidn ... 308 383 518 716 918 2027 28,2 16 14
Metales, Maquina-
rins, Vehicules 3y e
Accesorios ..... 744 1.030] 15200 1973 27380 73! 3860 45 43
Productos Quimi- .
eos, Furmucéunti-
-eos y de Tocador 161 165 224 294 405 111 37,8 0,7 0,6
Articules para
clectricidad, Co-
municucliones,
Fotografia, Cine-
mategrafin, Me-
dicina y Optica . 205|  268] 347 487) 778 ame| 58,7 1,1 1z
Otras  Aclividodes
Comerciales .... 431 514 658) g7 1530 6a2] M3 19 24
SERVICIOS 31101 3.274 4030, 96| 3.717 753 254 6,7 50
Trunsportes ..... 2,286 2499 3.053] 1014 1.942 28 1,5 4,3 3,1
Bancos, Finanzas
¥y Sepuros ...... 47 28 23 33 79 46 1394 0,1 0,1
Comisionistas, ’
Consignatarios v
Rematadores ... 224 160 280 346 463 117 33,8 0.8 0,7
Otros Servicios .. 553 567 674 671 1.233 562| 8338 1,5 1:9
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SALDOS DE PRESTAMOS BANCARIOS POR ACTIVIDADES (1) ?

{continuacién)

Diferencing .
Total d éat elacidn
al ;lude ?iif:jil:r:;r!:use: ;f{‘}f-_f,ﬁ}; Cﬂn["ﬂsne!:(n
Actividades ¥ 3112757 al total
wst | 1955 | 156 | 1087 |toss )] Avsar. | Remnt. | 3101308
{en millones de m$n.) T
ExtinapeEs Oricia-
LEs (8) 16267 1.026| 1.530| 1.578| 1.626 48 30 4.6 2.5
Gobierne y Repar- ‘
ticiones del Gob. 334 a:| 80| 316 M — G6— 19 07 03 5
Nacionsl .......
Gobiernos y Re- :
particiones  Pro- . =]
vineinles ....... 188 1204 11121 1163 1.233 70 6,0 2.6 1.9
Gobiernosy Repar-
ticiones Munici- -
pules ...veiiiann 104 101 99 ) 83 — 16,—16.2 03 81
Drversos 1026| 1068 1.023| 1422 2325 903 635 32 3.6
Propielarios vy
Rentistae ....... 324 355 408 438 603 245 5590 1,0 1.1
Empleados, Obre-
ros ¥y Otros ..., 6os| 590l G0o;  78ol 1238 450 571 1.8 19
Otros .........0s 94 114 106 196] Al 208 1061 0.4 0.6
TotaLes GEXERALES | 29.258] 32.535( 39.550{ 44.333( 63.619( 19.286| 43,5] 100,0] 10,0
: d

(1) Estn Esindigtier comprende los priéstamaos banearios en m$n. otorgades al Estsde
(excluida l Junte Naclonal de Granos y en perfodes anteriores Junta Nacional de Carnes
y LAP.I. en lignidaciin}, o lns baneos y a Tos particulares, haje ln forma de adelante en
cuenta  corriente, ‘descuentes y/o nrendnrmh {exeluides los pignoraticios). No se  hallan
inciuidoes loy préstaimes hipotecarios, ni lus de coraeteristicns esyecinfes (lelms ¥ gires comprados
a titulares del exterior; de [umento, ete.}, como tampuce los en pestion y mora con arreglos.

(2} EI (—) sefiala que la magnitud no aleanza a la mitad del altime digite vsado.

(3) Los présiamos geordados a las empresas u organismes comerciales, industriales, o de p
servicing piliblicos que pertenezean {otal p pnrc[nlmenle a los gobiecrnus Nacienal, Provinciales, B
Municipnles, figuran ¢n lns divisiones periinentes, segin seu In natum]t.zn de sus actividades. ¥

(*) Cifras provisionnles.
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CAPITULO III

RELACIONES DEL BANCO CENTRAL
- CON LOS BANCOS

1. LA TFISCALIZACION BANCARIA

Al igual que en afios anteriores, en las tareas de fiscaliza-
cion levadas a cabo en los bancos se dié preferente atencién al
analisis de los créditos, con el propésito de lograr que se des-
tinen al fomento de las actividades que revisten interés general,
cuidande al mismo tiempo su debida liquidez, para lo que se
insistié en aconsejar que los deundores aumentaran su respon-
sahilidad, adecuandola al giro de sus negocios, y se intensifi-
caron las verificaciones de las operaciones de cambio, espe-
cialmente del - cumplimiento de determinados requisitos ati-
nentes a las importaciones.

En algunos bancos se examiné especialmente la organiza-
cién, con el fin de puntualizar las deficiencias existentes y la
forma de corregirlas, a fin de mejorar la prestacién del ser-
vicio o perfeccionar los controles.

Los estudios y andlisis habitnales referentes a la evolucion
de las entidades bancarias, asi como de sus respectivas situa-
ciones patrimoniales y de resultados, hubieron de contempfal
muy especialmente la incidencia de la modificacién del régi-
men hancario resuelta a fines de 1957. -

~ Las tareas de colaboraciéon y asesoramiento gue el Banco

Central cumple simultineamente con sus funciones de fiscali-
zacién, se vieron facilitadas por Ia buena disposicién puesta de
manifiesto por las. entidades.

2. DEFICIT DE EFECTIVO MINIMO
De acuerdo con las disposiciones pertinentes, el incumpli-
miento de la obligacion de mantener durante una quincena un

promedio de efectivo minimo igual por lo menos a los -por-
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centajes fijados, origina a los bancos que ineurren en €l la
obligacién de abonar un interés punitorio del 15 %, compu-
tando sobre el déficit promedio registrado en la respectiva
quincena.

La aplicacién efectiva de esa disposicion se inicié a partir
de la segunda mitad de abril, puesto que fue necesario con-
templar primero el periodo de adaptacién de los hancos al
nuevo sistema y luego las perturbaciones que en el normal
desarrollo de las operaciones bancarias causé el conflicto gre-
mial producido durante los primeros meses de 1958.

Es de destacar que no han sido numerosos los casos de
déficit de efectivo minimo legal que se presentaron durante el
curso del afio, como también que aquéllos gue fueron moti-

vados por hajas importantes e imprevistas de los depésitos

fueron regularizados con la intervencién del Banco Central
mediante el otorgamiento de adelantos o la liberacion de fon-
dos congelados.

3. INSTALACION DE NUEVAS CASAS BANCARIAS

(Comprende también autorizaciones de numevos hancos
v filinles de entidades existentes)

Desde el reordenamiento bancario dispuesto en octubre de
1957 han afluido numerosas solicitndes y consultas referentes
a la creacién de nuevos bancos en el pais.

Al considerarlas, el Banco Central hubo de tener muy pre-
sente el cardcter peculiar del negocio bancario.

Aparte de los eventuales desequilibrios o. perturbaciones
que podria provocar en determinada zona o plaza bancaria, un
excesivo nfimero de bancos, también gravitaria en las propias
entidades al originar un tipo de competencia que la Ley de
Bancos tiende a prevenir, o sea la que conduce a la concerta-
cion de operaciones riesgosas, pérdidas de liquidez y obten-
ei6n de utilidades insuficientes, con deterioro de la situacién
econémica de las entidades.

El Banco Central establecié las condiciones bésicas que
deben reunir las solicitudes de autorizacién para la constitu-
cién de bancos privados y se fijaron los capitales minimos que
deberdin tener integrados al iniciar sus actividades. Cabe se-
fialar, por otra parte, que la Ley N? 14.505 reformé el articulo
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22 de la Ley de Bancos a fin de permitir que los bancos, cuya
forma de constitucién obligada era anteriormente la de la so-
ciedad anénima, pudieran constituirse, también, como sociedad
cooperativa.

Atento al ndmero de nuevos bancos cuya apertura en la
cindad de Buenos Aires autorizé el Banco Central en los ulti-
nios aflos, y a las prescripciones de la Ley de Bancos, se resol-
vié no considerar por el término de dos afios nuevos proyectos
relativos a esta plaza salvo en los casos especiales que intere-
sasen a la politica econémica y financiera del Gobierno de la
Nacién o bien contemplar la habilitacién de agencias de ban-
cos existentes en la medida en que lo justificaran las necesi-
dades bancarias de las distintas zonas de la Capital Federal.

De acuerdo con el criterio seguide por el Banco Central,
de prudente dosificacién del ndmero de nuevos bancos en
relacién con Jas actividades econémicas de las zonas en que
operaran, se autorizé el funcionamiento de cuatro bancos pri-
vados en el interior del pais y de cuatro en la Capital Federal.

Se trata por un lade de los bancos Argentino Mediterra-
neo y Comercial e Industrial de Cérdoba, ambos en la ciudad
de Cérdoba; del Norte v Delia Argentino, con sede en Tigre,
Provincia de Buenos Aires, vy de la transformacion en el Banco
Israelita del Chaco S. A. de la Cooperativa de Créditos Ltda.,
de Resistencia; por otro, de la incorporacién de Shaw y Cia.
Sociedad Financiera S. A., en adelante “Baneo Shaw S. A. Ar
gentina”, y de “El Hogar Propio” Banco Hipotecario y de Edi-
ficacién S. A., de la Capital Federal al régimen de la Ley de
Bancos, asi como la instalacion de sucursales de los Bancos
Aleméan Transatlantico v do Brasil 8. A., condicionada esta 1l-
tima a la reciprocidad de tratamiento para la aperlura de una
filial del Banco de la Nacidn Argentina en la ciudad de Rio
de Janeiro (Brasil).

Se autorizd, ademds, la apertura en la capital de sendas
agencias de los Bancos de la Provincia de Tucuman y de San
Juan, y Ia instalacién de 73 filiales de otras entidades banca-
rias existentes, de las cuales 58 se radicarin en el interior del
pafs (*).

(1} Ln ecifrn mencionads ne comprende, por supuesto, las l:esn]m.'inncs de hgncus
nrnvinuiqles auhre aperinrn de filinles dentro de sus jurisdieciones politicns que no reqoieren
la nutorizacion del Bonen Central.
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Algunas provincias que earecen de bancos propios {oficia-
‘les ¢ mixtos) continfian con la organizacién de estas entidades,
habiéndose inangurado en 1958 los bancos de las Provincias
del Chaco, de Misiones y de Santa Cruz.

4. LIQUIDACIONES

T

Instituto Mixto de Inversiones Mobiliarias (. M. 1. M.).

De acuerdo con el Decreto N® 6744/57, que dispuso la

liquidacién del citado Instituto, el Banco Central debia some-
tér a la Secretaria de Finanzas del Ministerio de Economia los
planes para la realizacién progresiva de la cartera mobiliaria
de aquél.
- " Atento a ello este Banco analizé la forma en que podia
liquidarse la referida cariera de acciones, y en un informe
propuso diversos procedimientos que conducirian a su realiza-
cién en el tiempo, sin causar interferencias en la normal evo-
lucién del mercado bursitl

La Secretaria de Finanzas de la Nacién conformé el plan
“propuesto por este Banco, el cual, en sintesis, consiste en el
ofrecimiento de sus acciones a los restantes accionistas en pro-
‘potcién a sus tenencias, o la venta directa a grupos mayorita-
rios, la colocacién en el interior del pais, en forma directa o
mediante los servicios de entidades financieras y la venta di-
“recta al Baunco Industrial para la inversién de fondes prove-
nientes de las “Cuentas Especiales para Participacién en Va-
lores Mobiliarios™. ‘

Durante el afio el Instituto continug desarrollande la
practica de enajenar los derechos de preferencia en la suscrip-
cién de nuevas emisiones de valores, derechos que los estatutos
"de las sociedades que cotizan en Bolsa reconocen a sus accio-
nistas. Fn todo momento se traté de no presionar los precios,
sino de seguir el ritmo de la plaza.

Los ingresos por este comcepto, mis los obtenidos por
ventas de acciones y los ingresos normales por dividendos en
efectivo, permitieron reducir la deuda del I.M.I.M. hacia el
Banco Central, de m$n. 670,1 millones a m$n. 599,9 millones,

La sitnacién econdémica de esta liquidacidn es satisfactoria
y coniribuyé a ello en medida importante el repunte experi-
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mentado durante el afio en curso en el precio de las acciones
ordinarias, Al cierre de esta Memoria el valor hursatil de la
cartera de acciomes del Instituto duplicaba holgadamente al de
libros. Financieramente la liquidacién tampoco presenta pro-
blemas, pues los dividendos en efectivo y otros ingresos normales
permiten cubrir todos los gastes, los cuales se realizan denlro
de un criterio de esiricta economia.

Continué realizdndose normalmente la cartera de présta-
mos dentro de los planes previstos. Las amortizaciones de los
deudores aleanzaron a m$n. 5.5 millones en el periodo, lo que
permilié reducir este active a mdn. 41,5 millones.

El resultado final de las operaciones de ligunidacién enca-
radas durante el ejercicié ha sido satisfactorio, ya que se ha
ohtenido una utilidad de m$n. 15.0 millones.

Sociedades de Ahorre para la Vivienda Familiar
{ex-Crédito Recipraco).

La Hquidacién se encuentra en la fase final, que es la de
recuperar los activos de mas lenta realizacién,

Durante este ejercicio se percibic del Banco Hipotecario
Nacional la suma de m§n. 468.000 por los préstamos hipoteca-
rios transferidos en forma condicional en 19535, por tratarse de
créditos en mora y sin testimonio. Atdn deben percibirse mén.
4,2 millones correspondientes a las ex-sociedades “AR.C.A.”
(mfn. 2,2 millones) y “SU.C.A." (m¥n. 1,0 millones).

También se abonaron nuevas distribuciones de fondos en
lag liquidaciones judiciales, se disminuyé la deuda de las ex-so-
ciedades hacia el Banco Ceniral y se redujeron los gastos que
venian soportando.

Baneco Ierman Limitado, de Santa Fe.

A raiz de las irregularidades cometidas por esta entidad,
con fecha 7 de junio de 1955 este Banco dispuso. entlre otras
medidas, su liquidacién.

Posteriormente, en virtud de las gestiones realizadas por
los accionistas, este Bance resolvid, con fecha 10 de mayo de
1957, dejar sin efecto la medida mencionada, pero a condi-
cién de que sus autoridades diesen cumplimienlo a diversos
recaudos establecidos para autorizar la reapertura de la entidad.
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En Asamblea General Extraordinaria, reunida el 8 de
mayo de 1958, las autoridades del citado Banco dieron cum-
plimiento a los requisitos requeridos por el Banco Ceniral,
razén por la cual se hizo entrega de la entidad a sus nuevas
autoridades, dando asi por terminado el estado de liguidacion.
Fl 15 de octubre de 1958 el citadoe banco reinicié sus opera-
ciones.

Instituto Movilizador de Inversiones Bancarias (1. M. 1. B.).

Del producido de las realizaciones correspondientes al
ejercicio, se entregaron m$n. 5.7 millones al Ministerio de Eco-
nomia. quedando canceladas las obligaciones emergentes de la
Ley N? 12.817, que establecia el destino de los fondos del Ins-
tituto. Con ello, la parte reintegrada de los m¥n. 4475 millo-
nes que el Estado invirtio en el Instituto aleanza a m$n. 289.3
millones. Queda, por lo tanto, un saldo de m$n 158,2 millones.

Se han percibido ademas m$n. 19,9 millones, cuyo des-
tino —como el de los futuros ingresos del I. M. I. B.— corres-
ponderd determinar. En esta suma estin incluidos m$n, 2.5 mi-
llones y m$n. 11,2 millones que, respectivamente, Ernesto
Tornquist y Cia. y el Banco El Hogar Argentino abonaron
en cancelacién de sus deudas, con lo que ambas sociedades se
desvincularon del Instituto.

Otras liquidaciones.

Ikl proceso liquidatorio de los Bances alemanes no ha ex-
perimentado variaciones significativas, pues, como se ha sefia-
lado en Memorias anteriores, la mayoria de las cuestiones atin
pendientes estan intimamente vinculadas con otras de origen
internacional. No obstante, este afio se entregé a la Comisién
Argentine-Alemana, creada para activar la terminacién de los
asuntos sobre propiedad ex-enemiga, la suma de m$n. 1,5 mi-
llones a cuenta del resuliado final de la liquidacién.

Las restantes liquidaciones se desarrollan dentro de un rit-
mo normal.
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5. OTROS ASUNTOS: FONDO DE RESERVA LEGAL - CANJE DIRECTO DR

BOCUMENTOS EN LOCALIDADES SUBURBANAS DE LA CAPITAL FEDE-

RAL - REPRESION DEL LIBRAMIENTO DE CHEQUES SiN PROVISION
DE FONDOS - CAMARAS COMPENSADORAS

Fondo de reserva legal.

Entre las medidas tendientes a Ia consolidacién de la situa-
cién patrimonial de las entidades bancarias, se resolvié fijar
en el 207 la proporcién de las utilidades liquidas que los
hancos deben destinar anualmente al fondo de reserva legal.

Canje directo de documentos en localidades suburbanas de la
Capital Federal. '

Con el propésito de reducir los términos de disponibilidad
de los valores llevados al canje,.se dispuso con caricier obli-
gatorio la compensacién directa de documentos a cargo de
hancos que funcionan en una misma localidad suburbana, con
lo cual se evita el tramite dilatorio que significaba cursarlos
por la Cémara Compensadora de Buenos Aires. El nuevo régi-
men alcanza a 17 localidades y a 49 casas bancarias que operan
en ellas. L

Represién del libramiento de cheques sin provision de fondos.

Durante ¢l afio 1958 se prosiguieron aplicando las medi-
das represivas existentes, inhabilitindose a 8.558 cuentaco-
rrentistas para utilizar el servicio en todas las entidades ban-
carias del pais durante el términoe maximo de un afio. Durante
el mismo periodo fueron resueltos favorablemente 1.337 pedi-
dos de rehabilitacién excepcional, en virtud del andlisis de los
antecedentes proporcionados y opinién fundada de los hancos
intervinientes.

Camaras compensadoras,

Las operaciones del conjunto de cimaras compensadoras
que funcionan en el pais comprendieron 44,5 millones de docu-
mentos por un importe de m$n. 566.153,3 millones.
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CAPITULO IV

EL REGIMEN DE CAMBIOS

I. REGIMEN DE LAS IMPORTACIONES
1. EVOLUCION DEL REGIMEN GENERAL

Con motivo de las medidas de orden cambiario adoptadas
el 2 de mayo de 1958, se ha considerado conveniente separar
en dos periodos el habitual comentario sobre la evolucion del
régimen de cambios de las importaciones.

La politica de liberalizacién de las importaciones, iniciada
en 1956, continué desarrollandose durante el primer cuatri-
mestre.

Se incluyeron asi nuevos articulos en el régimen de acuer-
do automatico por el mercado oficial y se autorizé la importa-
cién de otros por el mercado libre con recargo o sin:él. Asi-
mismo, y a los efectos de proteger a la industria local, se exclu-
veron de mormas algunos articulos y se fijaron recargos para -
otros. _

En lo que respecta al régimen de reequipamiento indus-
trial, durante el -citado periodo se facilité la importacién. de
determinadas maquinarias y elementos con destmo ‘a distintos
sectores industriales. '

En mayo, de acuerdo con directivas emanadas del ex-Mi-
nisterio de Hacienda de Ia Nacién, el Banco Central suspendié
el acuerdo de PEI‘IIIISOS de cambio y la prérroga o el reem-
plazo de Tos misitios, ¢omo también el otorgamiento de autori-
zaciones de despacho a plaza y la habilitacién de férmulas 433
referentes a importaciones de maquinaria industrial,

- Al mismo. tiempo. se prohibié la apertura de créditos
documentarios asi como la ampliacion, prérroga o modificacién
de los vigentes. La misma prohibicién se establecié para las
transferencias al exterior destinadas al pago anticipado de
mercaderias atin no embarcadas, exceptuindose de esta medi-
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da las remesas destinadas a abonar maquinarias “adquiridas
con pago diferido.

Estas medidas restrictivas se dispusieron con caracter tran-
sitorio, teniendo en cuenta los compromisos existentes al 30-4-58
y hasta tanto se procediera a realizar un nuevo estudio del
probable desarrollo del balance de pagos, quedando excluidos
de ellas los pafses limitrofes, por una resolucién especialmente
dictada al efecto.

Sin embargo, con el propédsito de continuar atendiendo las
necesidades esenciales de la importacién, se reinicié el otorga-
miento de permisos y autorizaciones de despachos a plaza
para productos tales como combustibles y lubricantes, algunas
materias primas de urgente abastecimiento y diversas maqui-
narias destinadas a la reactivacién de la produceiin de petrd-
leo, carhén, energia, el desarrollo de la siderurgia y el reequi-
pamiento del transporte.

Ademss, el Banco fue considerando las presentaciones
referentes a operaciones de imporiacién de mercaderias que
nto habian sido embarcadas al 2-5-58 o que no se hallaban am-
paradas por créditos documentarios abiertos a esa fecha, pero
que hubieran tenido principio de ejecucidn comprobado.

Se resolvid, asimismo, constderar los casos que respondie-
ran a importaciones con respecto a las cuales se comprobara
que existfa pago parcial o total o con financiacién del exterior,
siempre que la mercaderia se embarcara antes del 1-7-58. Pos-
teriormente se resolvié considerar también los compromisos en
firme al 30-4-58, aunque no se encoutraran en tales situacio-
nes. Estas habilitaciones alcanzaron cifras de consideracion.

Tinalizadoes los estudios pertinentes, con fecha 19 de agos-
to —por Circular C. 3300— se dieron a conocer dos listas
redueidas de articulos de urgente abastecimiento, para cuya
importacién podian presentarse solicitudes. Para los incluidos
en la lista N? 1, previo control de precios, el Banco otorgé
dos documentos: un permiso de cambio a liguidar por el mer-
cado oficial por el 50 % del valor C y F de la mercaderia, y

una autorizacién para despachar aplaza (mercado libre) por
" el 50 9, restante. Las necesidades de imporiacién debieron ser
certificadas en cada caso por el organismo estatal competente; -
en cambio, dichas importaciones fueron exceptunadas de los
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depdsitos previos que les hubieran correspondido por el régi-
men anterior.

En cuanto a los articulos comprendidos en la lista N? 2,
se antorizé su importacion por el mercado libre, alcanzandoles
las disposiciones sobre depdsitos previos, salve el caso de los
motores para la fabricacidn de maquinas agricolas, que fueron
expresamente excepluados. Para muchas de estas mercaderias
se exigio la certificacién de su necesidad de importacion, apli-
candose también a determinados rubros los recargos que re-
gian anteriormente.

En sucesivas etapas y hasta el 30-12-58, fecha en que se
modificé fundamentalmente el régimen de cambios, el Banco
fue incluyendo nuevos articulos en los dos tipos operativos de
la Circular C. 3300 que se comenta.

En consecuencia, a principios del mes de agosto se faculto
nuevamente a los bancos para que procedieran a la apertura,
prérroga, ampliacién o modificacién de eréditos documentarios
que ampararan la importacién de mercaderias cubiertas con ins-
trumentos de cambio emitidos con posterioridad al 2-5-1958 o
que, correspondiendo a acuerdos anteriores a esa fecha, hubie-
ran sido expresamente exceptuados de las disposiciones restric-
tivas adoptadas en mayo.

También se autorizd a los bancos para realizar transferen-
cias al exterior por el mercado libre, destinadas a efectuar de-
terminados pagos anticipados de mercaderias, y para prorrogar
o ampliar créditos documentarios comunicados al exterior has-
ta el 30-4-1958, ' '

En cuanto al tipo de cambio de las importaciones, el 19
de setiembre se resolvié aplicar el tratamiento mixto del 50 %
a abonar por el mercado oficial y el 50 7% por el mercado li-
bre a las importaciones de aquellos articulos que hasta ese mo-
mento tenian asignade el tipo oficial, con la sola excepcion de
los combustibles y lubricantes, para los que se mantuvo el ti-
po de m¥n. 18 por délar. Cabe sefialar que era relativamente
reducida la némina de los productos que en ese momento con-
tinuaban importindose por el mercado oficial, ya que la gene-
ralizacton del régimen de aforos a las exportaciones, con la con-
siguientle disminucion de ingresos en la posicion oficial, habia
hecho necesario trasladar un erecido nimero de articulos de
importacion al mereado libre, traslados que por otra parte con-
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tinuaron disponiéndose en los meses signientes. Con motivo de
aquella unificacién ‘de tratamiento, quedé sin efecto el régimen
de aforos a que estaba sujeta la importacién de determinados
articulos.

Esta resefia quedaria por cierto incompleta si no se men-
cionara la ereacion, con sede en el Banco Central, de la Comi-
sin de Importaciones, dispuesta por Decreto N? 6479, del 26
de setiembre de 1958, para considerar las situaciones de urgen-
cia encuadradas en necesidades de interés piiblico o suscepti-
bles de traducirse en paralizacién de la produccién. Sobre la
base de sus recomendaciones, el Banco tomé las decisiones per-
tinentes, ) : o

El dia 30 de diciembre, como consecuencia de la reforma
cambiaria dispuesta por el Poder Ejecutivo Nacional, quedé su-
primida toda limitacién cualitativa o cuantitativa para la in-
troduccidn de mercaderias al pais, elimindndose en consecuen-
cia la exigencia de permisos de cambio o autorizaciones simi-
lares. :

Solamente deberan ser sometidas a Ia consideracién previa
del Banco Central las importaciones de hienes de capital finan-
ciadas total o parcialmente.desde el exterior a un plazo supe-
rior a los 180 dias. Ademas, de acuerdo con el nuevo régimen,
los pagos al exterior se efectuarin a través del mercado tnico
de cambios, cuyo nivel estard determinade por el libre juego
de las fuerzas del mercado.

Por Decreto N? 11.917/58 se estableeié un sistema de re-
cargos lransitorios a las importaciones, basado en el grado de
esencialidad de. los productos, hasta tanto se “adectie la tarifa
arancelaria a la actual sitnacién econémica, Y con el propdsito
de estimular el genuino desarrollo de la industria naciotial. -

Dicho- Decreto contiene tres listas de articulos -de-impor-
tacién. La lista. N? 1 es muy reducida y comprende las merca-
derias que no estin sujetas al pago de recargos por-ser -de vi-
tal importancia para el pais, tales como combustibles, liibrican-
tes, minerales de hierro y antimonio, cobre en desecho, caucho.
natural y sintético, algunos materiales refractarios-y papel pa-
ra diarios. La lista N 2 incluye las mercaderias que abonan un
recargo del 20 %, entre las que se encuentran algunas materias
primas para la industria sideriirgica, determinados productos
quimicos y farmacéuticos, sueros y vacunas, peliculas radiogra-
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ficas, negro de humo, café, animales de pedigree, ete. La lista
" N? 3 enuncia las materias primas, productos elaborados, semi-
| elnhorados y bienes de capital que estin sujetos al recargo del
- 40 %, tales como hierros y aceros, maderas, vidrios; material
eléctrico; determinadas mdiquinas’y - motores industriales, etc.

Los articulos no comprendidos en ninguna de estas tres lis-
tas estdn sujetos al pago del recargo del 300 %

En todos los cases, los recargos se aplican sobre ¢l valor
C. vy F. de las mercaderias.

El nuevo régimen mantiene el sistema de depdsitos previos
implantado en el afio anterior para ajustar el ritmo de adqui-
siciones en el exterior a la capacidad real de compra de la pla-
za, pero no es aplicado a los articulos de las listas Nos. 1 v 2,
y a alrededor del 20 % de.los articulos de la lista N? 3. Para
el 80 9% restante de los articulos de esta lista deben constituir-
se depésitos previos por el término de 180 dias, por importes
que varian entre el 50 % y el 300 %. de su valor C. y T. Las
importaciones de articulos no comprendidos en m'nguna de las
3 listas estdn sujetas a depdsitos previos del 500 %, sobre el
valor C. y F., incluido el recargo que les hubiera correspon-
dido. '

Para las importaciones de automdviles y motocupés rigen
las disposiciones del Decreto N? 9969/58, y, ademds, deben
constituirse depésitos previos del 500 7; sobre el valor C. y F.

El Decreto N? 11.917/58 faculta a las Secretarias de Fi-
nanzas, Hacienda, Comercio e Industria y Mineria a exceptuar
‘total o parcialmente de los recargos previstos a las mercade-
rias originarias de paises limitrofes, como también a las que
correspondan-a planes de fabricacién contemplados en las ra-

dicaciones de industrias autorizadas al 30-12-1958. Casi de:

inmediato, por resolucién conjunta de dichas Secrelarias de

Estado, se suspendlo por. 180 dias, a partir del 30-12- 1958, 1a
aplicacién de recargos ‘para 10§ articulos no sujetos a- depésitos

previos que se importan de pafses limitrofes, como también a
frutas originarias de Brasil y a las naranjas y pomelos proceden-
tes de Paraguay. Las indicadas importiciones de frutas también
fueron liberadas de la constitucién de depdsitos previos.

Por Decreto N° 11.919/58, dichas Secretarias de Estado
han sido asimismo autorizadas para eximir de recargos a las
mercaderias destinadas a explotaciones petroliferas, carbonife-
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ras, a la energia, los ferrocarriles, la siderurgia, como tumbién a
las que se destinen a planes de fabricacion que merezcan su
previa aprobacidn y a las inversiones de capital. Las operacio-
hes relativas a inversiones de capital ya aprobadas estin expre-
jsamente exceptuadas de los recargos establecidos en el Decreto
JN® 11.917/58.
: Las disposiciones comentadas, asi como otras complemen-
tarias que se fueron dictando con posterioridad, contemplaron
ademas la introduccién al pais de las mercaderias cuya impor-
tacién estaba permitida de acuerdo con las normas vigentes al
30 de diciembre de 1958, v que a esa fecha ya habian sido em-
bareadas, se hallaban en puerto argentino o estaban cubiertas
con créditos documentarios ircevocables confirmados, como tam-
hién las amparadas por permisos de cambio o autorizaciones de
despacho a plaza emitidos de acuerdo con el régimen anterior.

El monto de los permisos de cambio acordados por el mer-
cado oficial durante 1958 ascendié a m$n. 13.289.7 millones,
de los cuales éorrespondieroh m$n. 10.401,9 millones a parti-
culares y m$n. 2.887,8 millones a las reparticiones oficiales.

El cuadro que se inserta em la péigina siguiente perniile
apreciar la distribucién de dichos montos por sectores de ac-
tvidad.

Como se aprecia, seis rubros insumieron el 85 % de los
permisos otorgados: combustibles y lubricantes (31,1 %) hie-
rros, aceros v metales no ferrosos (20,5 %) ; maquinaria —ex-
cluida la agricola-— y sus repuestos (9.2 %) ; maderas (12,1 %) ;
alimentos (8,6 %), y drogas y especificos (3,5 %). _

Si se compara este cuadro con el similar publicado en la
Memoria correspondiente al cjereicio anterior, pedra observar-
se que el monio total de los permisos otorgades ha declinado

"en algo mas de 20 %. Ello se explica por la suspensién transi-

" toria del otorgamiento de permisos resuelta el 2 de mayo y, en.
parte, por el traslado de algunos articulos al mercado libre de
cambios y por la aplicacién, a otros, del régimen de aforos.

9, SECTORES ESPECIALES

a) Combustibles.

El normal abastecimiento de combustibles liquidos y de
lubricarites fue dségirado mediante el otorgamiento-de permi-
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PERMIS0S DE CAMBIO ACORDADOS POR EL MERCADO OFICIAL
DURANTE EL ARQ 1958

Rubroaos

Repart.

Particulares Oficinles

\ Tulal

(en millenes de m$n. al tipo
de m$n. 18 por dalonr)

Combusiibles vy lubricantes ,......... 2.290.,8 1.042,8 4.153.6
Hierrus y aceros y metales no {errosos 2.492,5 226,48 2.719,3
Locomolorns y sus repuestos .......... — 114.8 114.8
Muquinarias en general (exeluidas lns

ngricolas, sus wceesorios y repuestos) 08,7 326.9 1.235,6
Drogus, especificns y productes quimicos 420:5 18,9 459,14
Sustuneins alimentivias ............... 1.156.0 0.5 1.156,5
MaEdaiis: svosuayigs poam@sSvesieiieEs 1.595,4 9,9 1.605.3.
Papeles v cartones. v fibra y poste paca

an fabrdeneiGn ooooiiiiiiiiniina 454.9 184 473.3
Muterivles para elecirividad, radio y te-

IBEOTTE  ovmmun sossvaimans v s 0.4 5L 51,7
Caucho naturnl v sinlético .....vvvnnen 138,0 — 138,0
Muterinles para construccién y refrac-

1108 5 11 T O 1445 6,8 151,3
Magquinarins agricolas, aecesorios y re-

puestos, y elementos para lu agrieul-

tura v ogannderin o.iieeieaeiieieas 129,2 47 133.9
Arpillern para bolsns .ooovieiiiiin., 314.6 — 34,6
Alambres de hierro o acero, herrumien-

g, vidrios, oeres, tierrus, ele. ...... 15,6 — 15,6
Chasis  purn wutomolores, aecesorios y

PEOTEREOE & aosmmmsimey moss #is ass s oncangs ol 11,7 72,1
Pilu, yute y edfiamo en rama .......... - — -
Aleornoque en corlezns o planchas sl — aa
Hilados varios «.ivvuiiviiiiinaniian. = — —
Tejidos de aplicacién industrinl ...... — — —
Material para lotografia, cinemmografin

¥y Optica, ¥y placus y peliculns radio-

FE3aTE§ 17 L 12.0 11 13,7
Materinles sintéticos s/teabajor ........ a,1 S 5.9
Ruedus, ejes, durmientes, cle. parn fe-

rrocarriles y tranvias ....oeeniinn.. 0,1 5 0,6
Embnreaciones y buques ............ — — —
Animales en pie, de pedigrée ........ — — —
Cueros y pieles ..oovvviiiiniiiennna, ... e — =
Plantns vives, bulbos vy semillas para

SIEHIIM i e raeas 6.3 1,7 4,0
Varios .o, 253, 231.0 86,5

Totales: 10.401.9 1044019 13.280.7
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s0s de cambio por el mereado oficial, por un cquivalente de
mén. 3.499.8 millones, de los cuales correspondieron a Yaci-
mientos Petroliferos Fiscales m$n. 1.599,7 millones y a los im-
portadores privados mfn. 1.900,1 millones.

El acuerdo a que llegé la Comisién Coovdinadora de Com-
Lustibles con los importadores privados en el mes de junto, me-
diante el cual se convine en que la parte de los permisos de
cambio correspondiente al flete sélo cubriria el valor de tarifa
que rigiera en el mercado Iibre de fletes, significé una conside-
rable economia de divisas oficiales, ya que las tarifas del mer-
eado libre —en razén del exceso de bodegas disponibles— es-
tahan muy por debajo de las tarifas de Conferencia que apli-
caban las empresas privadas. '

Por olra parte, hasta el mes de marzo la firma TFsso 5. A.
continué realizando sus importaciones de combustibles en dé-
lares estadounidenses, de acuerdo con el convenio de pago dife-
rido suscripto el afio anterior; a parlir del mes de abril se
convino en que tales importaciones se realizarian sobre la ba-
se de permisos de cambio que por el valor FOB se olorgarian en
Ia proporcién de 60 % en délares estadounidenses y 40 % en
libras esterlinas; en cuanto a la parte de los fletes continud otor-
sindose en su totalidad en libras esterlinas.

Es de destacar que debido a nuestra situacién deficitaria
con el drea del délar, Yacimientos Petroliferos I'iscales. apenas
realizé compras pagaderas en esa moneda, derivando sus ad-
quisiciones hacia otras dreas.

. En cuanto a combustibles silidos, el mente de los permi-
sos acordados durante el afio, también por el mercado oficial,
representé el equivalente de m$n. 437.5 millones, de los cna-
les correspondieron m$n. 230,0 millones a reparticiones oficia-
les y m§n. 207,5 millones a firmas privadas.

b} Selud Publica.

Desde principios de afio y hasta el 30 de abril, se prosi-
guieron acordando permisos por el mercado oficial para la im-
portacién de diversas drogas y especificos de uso medicinal, sin

. perjuicio de otros que se introducian con igual destine por el
mercade libre.

Suspendido en mayo el otorgamiento de permisos y dada
la necesidad de no descunidar el abastecimiento de determina-
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dos ariiculos considerados indispensables para el cuidade de la
salud piblica, el Banco autorizé la importacién por el merca-
do libre de buen niimero de drogas requeridas por la industria
de productos medicinales. Con el propésite de atemperar en
parte el efecto que tendria ese traslado de mercado sobre los
costos de produccién, estas importaciones fueron lberadas del
depésito previo exigido para otros tipes de mereaderia.

¢) Papel pera diarios.

Por Decreto N 11.928, del 30 de setiembre de 1957, se
fijé en 130.000 toneladas el cupo de importacion de papel pa-
ra diarios, ecuyos permisos se acordarom en Ia proporcion del
75 % por el mercado oficial y 25 % por el mercado libre. Al
mismo tiempo se autorizé su importacién sin limitaciones, siem-
pre que su pago se realizara por el mercado libre.

El cupe antes citade fué distribuide en la forma aconse-
jada por la Comision Honoraria para la Distribucion de Papel
para Diarios.

No ohstante ello, no habiendo participado en dicha distribu-
cion algunas empresas v a los efectos de colocar a todas en ignal-
dad Jde condiciones y a su vez contemplar las neccsidades de
nuevas publicaciones, el Poder Ejecutive, por Decreto N¢ 607,
del 29 de mayo de 1958, amplié en 20.000 toneladas el cupo
a que nos hemos referido,

Posteriormente, al preverse el abastecimiento del primer
cuatrimestre de 1959, se resolvié continuar aplicando un sis-
tema similar en cuanto a tratamiento cambiario se refiere, pe-
ro suprimiendo el certificado de necesidad y sustituvendo ol
régimen de contralor de precios por un sistema de precios me-
divs, subre los cuales se acordaba el 75 7 a liquidar por el
mercado oficial.

Cabe destacar que dentro del sistema de mercado dnico de
cambios implantado a fin de afio, el papel para diarios ha re-
cibido el tratamiento mas favorable, al exceptuirselo de recar-
gos v depdsitos previor.

Corresponde seiialar también que, por Decreto N® 252, del
12 de enero de 1939, se eximid al papel para diarios de los re-
cargos que se establecieron por Decreto N? 11.918 para la mer-
caderia que se despache a partir del 30 de diciembre de 1958
con imputacién a permisos en eirculacion.
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d) Maquinaria agricola y sus repuestos.

Finalizada la adjudicacién de los respectivos permisos de.
cambio por el mercado oficial con destino a la importacion de
materias primas y motores para la fabricacién de magquinarias
agricolas correspondientes al plan de produccion 1957/58. se
dispuso que en adelante esos seclores se abastecieran de acuer-
do con el régimen general vigente para los elemenios por ellos
requeridos.

Durante el transcurse del afio se comtinué aulorizando a
los fabricantes locales dedicados a la_elaboracién de tractores
agricolas, permisos de cambio para importar partes de lractores
con destino a completar su fabricacién en el pais.

Tales acuerdos fueron efectuados sobre la base de lo acon-
sejado por el Consejo de la Industria de Tractores, creado por
Decreto N® 15.385/57.

Los permisos de cambio respectivos fueron autorizados al
tipo del mercado oficial de mfn. 18 por délar, mas un recargo
de m$n. 22 por délar, de acuerdo con lo dispuesto por Decre-

to N? 15.386/57.

e) Automotores.

Como se recordard, la importacion de chasis para camio-
nes y colectivos fué suspendida en agosto de 1957. Frente a la
necesidad de atender las exigencias del transporte de pasaje-
ros, al comienzo del afio 1958 se dispuso autorizar la importa-
cién de 150 chasis por mes destinados al transporte urbano. sttb-
arbano o de media distaneia, cuya distribucién fue efectuada
por el Ministerio de Transportes de la Nacién, permitiéndose
ademis la introduccion de chasis para transporle a larga dis-
tancia. Posteriormente, suspendidas las importaciones, se au-
torizé no obstante la importacién de chasis para transporte ur-
bano, a razén de 150 unidades mensuales, a quienes ya conta-’
Lan con certificados de necesidad expedidos por la citada Re-
particién y siempre que su imporiacién no se realizara del drea
del dolar. En cuanto a los chasis para transporte a larga dis-
taneia, con la intervencién de la Comisién de Importaciones se
resolvié acordar autorizacién de despacho a plaza para las uni-
dades adquiridas al 30-4-58, a razén del 25 % cuatrimesiral.
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Con respecto a los chasis para camiones, importados por
regimenes anteriores, se permitié que los mismos se carrozaran
para el transporte de pasajeros. En lo que se refiere a la im-
portacién de repuestos para automotores, motoneias y moto-
cicletas, se dispuso que los mismos debian importarse para
Teposicion y no para armado.

En euanto a la fabricacion de automotores en el pais, te-
niendo en cuenta el grado de desarrollo alcanzade por la indus-
tria local, se considerd de interés continuar con el otorgamiento
de documentos cambiaries para Ia importacién de paries que
hicieran posible llevar a cabo los programas de fabricacién de
antomolores previstos en los afios anteriores.

1) Reequipamiento industrial.

Respecto al régimen de importacién de bienes de capital
—que -fuera. extensamente- tratado en la Memoria del afio
1957— solo cahe sefalar que de enero a abril de 1958 se
continué aplicando el régimen vigente desde maye de 1957 v,
conforme a lo aconsejado por la Comisién Interministerial de
Reequipamiento Industrial, se incluyeron dentro de aquel ré-
gimen diversas maquinarias destinadas a distintos sectores in-
dustriales; en oiros casos se excluyeron algunas por existir
produccién Jocal. También, atento a los requerimientos de de-
terminados sectores, se resolvieron pedidos de aumento o dis-
minucién de recargos, segiin los casos.

La suspension de las importaciones dispuesta en mayo de
1958 también alcanzé a este régimen, mo obstante lo cnal se
permitié la importacién de bienes que al 30-4-1958 contaban
con autorizaciones o habilitaciones. Asimismo, se continué
dando curso a las operaciones financiadas con créditos del
Banco de Exportacion e Tmportacion, de Washington, ‘

Durante el periodo que abarcé la suspensién de las impor-
taciones, con la intervencién de la Comisién de Importaciones
se autorizé la introduccién de algunos repuestos en los casos
de posible paralizacién de industrias por falta de determinado
elemento vital. Atento a lo aconsejado por dicha Comisién,
antes de entrar en vigor el nueve régimen se resolvié consi-
derar las presentaciones ingresadas antes del 30-4-58 por im-
portaciones de hienes de capital.
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Respecto a las presentaciones, solicitudes, propuestas y
gestiones relativas a nuevas inversiones de capital extranjero..
cabe aclarar que a partir de junio de 1958 las mismas fueron:
ceniralizadas en la Secretaria de Relaciones Economico Socia-
les de la Presidencia de la Nacién, tal como lo dispuso el De-
creto N? 1.594/58. Posteriormente y con fecha 17-7-58 se dictd -
el Decreto N° 2.483 por el cual se cred en-aquella Secretaria
la Comisién Asesora de Inmversiomes Extranjeras, la que debe
expedirse en todos los casos de radicacién de capitales sometidos
a la Presidencia de la Nacién. Dicha Comisién estd integrada
por representantes de los Ministerios de Economia, de Defensa
Nacional y del Banco Central de la Republica Argentina, bajo
la presidencia del Secretario de Relaciones Econdmico-Sociales.

Por ello, a partiv de esas fechas, todas las inversiones de-
capilal extranjero fuemn autorizadas con la intervencién de
la citada Secretaria,

! Con fecha 22 de diciembre, el Poder Ejecutive Nacional
. promulgé la Ley N° 14.780 que establece que los capitales
exiranjeros que "se inviertan en el pais en la promocién de
nuevas actividades productivas y en la ampliacién o perfec-
cionamiento de las existentes, gozarin de los mismos derechos
que la Constitucién y las leyes acuerdan a los nacionales.

IR 0| ingreso de capitales extranjeros que se inviertan bajo
el régimen de la citada ley debe ser autorizado por el Poder
' E]ecunvo Nacional y estid condicionado a que las actividades
preductivas que se creen, expandan o perfeccionen, proporcio-
nen suficientes garantias técmico-econdmicas y coutribuyan di-
rccta 0 lndn‘ectamente a sustituir lmportacmnes, 111,c1ement;uﬂ
las “exportaciones o promover desarrollos conducentes a un
racional- vy armdnico crecimiento de la economia nacional.

La ley establece, ademas, los tipos de inversiones que serdn
considerados preferentemente, y asegura la transferencia al
exterior de las ganancias anuales liquidas y realizadas prove-
nientes de inversiones aulorizadas, asi como que las repatria-
ciones de capital no estardn sometidas a otras limitaciones que
las - que expresamente se hubieran. establecido al aprobar la
respectiva inversién. '

A la industria nacional se le asegurara la posibilidad de
importar equipos o elementos de produccidén similares a los
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radicades por el régimen de esta ley, en las condiciones gue
fije la reglamentacién réspectiva.

Las importaciones de magquinaria industrial y las inversio-
nes de capital autorizadas durante el afio sumaron Dls. 64, 8
millones, de acuerdo con el siguiente detalle:

Importaciones de maquinaria industrial. (&Zn millones de délnres)
Con pogo comtado ...vvrvreriinniiensrenneonsnanes . 10,1
Con pago a PIAZOS .vivrirriniieiii e aieannes 28,2
Con finaneiacién del Eximbank ........... U 11,0 49,3

Inversiones de capital.

Régimen de 1o Cireular C. 2324 ... ... ivieeinnnns, 41
Régimen de la Circular C. 2881 ... ................ 1.3
Repatrineiones de Capital ... ... .. .. .civuinnn. 0,6
Con intervencida de la Secretariu de Relrciones Eco-
némico-Soeiales . ... i i i i e 05 15,5
Total: 64,8

3. REPARTICIONES OFICIALES

Durante el periodo enero a abril de 1958, cabe destacar
los siguientes acuerdos efectuados a distintas dependencias del

Estado.

Direccion Nacional de Agua y Energia Eléctrica.

Se autorizé a Agua y Energia Eléctrica a importar 80 gru-
pos electrdgenos, con sus repuestos, instrumentos v herramien-
tas y materiales semielaborados y terminados, destinados a in-
tegrar otros 150 grupos que se construirdn en el pais. El monto
total FOB de la operacién alcanza a un equivalente de délares
15,6 millones con financiacién diferida. Esta importacién tiene
la finalidad de suministrir energia eléctrica a diversas locali-
dades del interior no complendldas en los planes de dlstrlhu-
cion de las centrales hldroelec[rmas. :

Empresa Ferrocarriles del Estado Argentino.

Ante un planteo efectuado por la Empresa Ferrocarriles
del Estado Argentino se la autorizé a adquirir 90 coches mo-
tores para transporte de pasajeros, originarios de Hungria, por
un valor total de délares CAH. 8.5 millones, con financiacién
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diferida. Ademas se le otorgé un permise de un millén de do6-
lares, destinado a adquirir en Estados Unidos maquinarias para
la reparacién de vias y locomotoras, operacién que serd finan-
ciada por el Eximbank y los proveedores del exterior.

Direccion General de Fabricaciones Militares.

- Con fecha 17 de abril se autorizé a la Direccion mencio-
nada a importar las plantas de aceria y laminacién destinadas
a los establecimientos Altos Hornos Zapla, originarias de Ale-
mania. La internacién de dichas plantas representa una eroga-
cién de divisas del orden de los 5.8 millones de délares, con
tinaneiacién diferida. '

Si bien la suspensién de las importaciones del 2 de mayo
también comprendié a las adquisiciones de las Reparticiones
Oficiales, algunas operaciones consideradas impostergables fue-
ron autorizadas por la Secretaria de Finanzas, a propuesta de
este Banco, Las principales fueron:

Importaciones autorizadas a Y.P.F.

a) Destinadas a su plan normal de actividades.

Ademis de la aprobacién de otras adquisiciones de menor
importancia en el exterior, el Banco extendié a favor de Y.P.F.
autorizaciones para el despacho a plaza de equipos de perfo-
racién por Dls. 5.2 millones, complementos para dichos equi-
pos y repuestos por Dls. 2.8 millones y buques “B. D. T.” por
Dls. 318.700. ’ ‘

En agosto, ante nuestra situacién de divisas, se convino
con la Empresa en establecer un sistema de prioridades para
atender sus necesidades mds urgentes en materia de importa-
cién durante 1958, destinadas a su plan normal de actividades.
Sobre un monto solicitado de Dls. 18,0 millones le fueron acor-
dados, en forma escalonada, diversos permisos de importacién
por un importe equivalente a DIs. 5.8 millones, quedando a
considerar solicitudes.por Dls. 12,2 millones.

b) Contratos de explotacion petrolifera.

En la primera quincena de octubre, Y.P.F. solicité el
acuerdo de dos autorizaciones por un total de.Dls. 80 millones
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para despachar a plaza equipos, maquinarias, elementos de
transporte de carga y pasajeros, repuestos, accesorios, herra-
mientas de todo tipo v diversos maleriales destinados al cnm-
plimiento de los contrates firmados con Carl M. Loeb, Rhoades
& Co., de Estados Unidos, y con la Pan American International
0il Co., cuya aprobacién dié el Poder Ejecutivo Nacional por
Decreto N? 3.934 del 16 de setiembre de 1958. Esas autoriza-
ciones fueron acordadas con la condicién de que, con impu-
tacidén a las mismas, no se efectuarian transferencias de fondos
al exterior. '

c) Ampliacion de destileria Lujdn de Cuyo.

En virtud de lo establecido en el Decreto N? 5.933 /58, se
autorizé a Y.P.F. para despachar a plaza, a fin de ampliar la
destileria petrolifera de Lujdn de Cuyo, accesorios originarios
de Francia y eventualmente de los paises que integran el “Club
de Paris”, o de Estados Unidos, por un valor en francos fran-
ceses equivalente a dolares 10,7 millones con pago diferido.

Eximbank

A raiz del “Acuerdo de Crédito” celebrado entre Ia Repii-
blica Argentina y el Eximbank por un total de 85 millones de
délares, al que se hizo referencia en la Memoria del afio ante-
rior, en el curso del aiio 1958 se concretaron varias operaciones
con imputacién al mismo. La distribucién del crédito y el monto
de los permisos acordados hasta 1a fecha son los signientes:

Distribucidn Permisas
inicinl otorpados

{En millones de dolares)

EFEA .. i e 68,1 46.8
Flotn Fluvial ... ...t 2.7 3,7
Vinlidad .......oooviiiviiniann.... 4.5 4.5
Marinn Mercanle ..................... 0.4 —_
D. Nacional de Puertos ...... e 1.5 St
Transportes de Buenos Aires .......... 2.4 -
Variaciones de precin y otros gastos .... 5.0k 5,0
: 85,0 59,0 (*)

Quedan pendientes de concrecién operaciones por un total
de délares 26 millones.

(*} Esfa cifrn incluye permises por délares 46,4 millones,’ oturgados el "#fio anterior.
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Misién Ondarts

Por Decreto-ley N* 295/58 se autorizé el envio de una
misién comercial a Europa Oriental, presidida por el ingeniero
R. Ondarts, con facultades para efectuar en los paises de esa
zona las adquisiciones o contratos que permitieran utilizar
nuestros saldos favorables en las cuentas respectivas.

Como consecuencia de ello, el Banco autorizé los corres-

pondientes permisos, por los siguientes totales por paises:

Comprag Permisos
convenidos otorgadas

(En miilones)

Hungrin .......coovviivnnnnnn... Dls. CAH 3.4 2.4
Polomia ........................ ., UCAP 0,9 0.8
Checoslovagquia ................ » CACH 168 13.5
DRSS o, » CAS &7 4.5
Romanin ........0va .. . CAR 1.3 —
Bulgorin ............ e, » UCAB 0,03 —_—
Yugoslavia ........ Cererrrneean. . CAY 0,1 0,05

Central Termoelécirica Buenos Aires.

Por decreto N® 1.201/58 del Poder Ejecutivo Nacional, se
dispuso ratificar el contrato celebrado en 1957 entre la Direc-
cién Nacional de Agua y Energia Eléctrica y el grupo The
British Thompson Exp. Co. Ltd, e International Combustion
Export Ltd. para Ja instalacién de la Central Termoelécirica
“Buenos Aires” de 600.000 Kw. de potencia, cuyas caracteris-
ticas principales fueron mencionadas en la Memoria de 1957.
En virtud de ello, este Banco emiti6 las correspondientes auto-
rizaciones para el despacho a plaza de las mercaderfas.

Aerolineas Argentinas - Importacién de Aviones Comet.

Oportunamente Aerolineas Argentinas celebrs con la fir-
ma De- Havilland Aircraft Co. de Inglaterra, un contrato de
provisién de 6 aviones Comet IV equipados con motores a reac-
cion, por un valor de £ 7,2 millones, y de un lote de repueslos
para planeador de los mismos por un equivalente de £ 1,4 mi-
Nones.

Asimismo se formalizé otre contrato con la empresa Rolls
Royce Ltd. para el suministro de 15 motores para esas aerona-
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ves y sus repuestos, por un valor de £ 1,2 millones, aproxima-
damente. :
Teniendo en cuenta que por Decreto N® 6.273/58 :fueron
ratificados los convenios celebrados por la citada empresa, este
‘Banco emitié las correspondientes autorizaciones para despa-
char a plaza las compras proyectadas.

Sociedad Mixta Siderurgia Argentina.

Con tmputacién al convenio suscripto en el afio 1956 entre
SOMISA vy el Export Import Bank de Washington, se otorgaron
durante el afio 1958 permisos de eambio por un valor de Dls.
27.460.550 para importar equipos, accesorios y repuestos de ., |
origen estadounidense, destinados a la planta siderfirgica que’ !
-se erige en San Nicolas. : \

Ademas, para la adquisicién de equipos, materiales y he-
rramientas de diversos origenes con destino a la misma, se otor-
garon permisos por un valor de délares 13.011.590 con pago al
contado o diferido (financiado por los proveedores).

En sn cardcter de tinico importador de palanquilla de hie-.:
Tro o acero de distintos origenes, se le extendieron permisos por !

wn total de 783.140 toneladas.

I1. REGIMEN DE LAS EXPORTACIONES

Por lo que a su estructura bdsica se refiere, el régimen
«cambiario de-las exporiaciones pricticamente no sufrié varian-
1tes hasta la modificacion fundamental del sistema cambiario
dispuesta el 30 de diciembre. :

Para la determinacién del tratamiento cambiario a apli-
-carse a los distintos productos dentro de los lineamientos de la
politica trazada por el Ministerio de Hacienda y luego por la
Secretaria de Finanzas de la Nacién, el Baneo siguié contando
--con el asesoramiento de la Comisién Interministerial Asesora de
Aforos, Retenciones y Tipos de Cambio de Exportacién, crea-

da en virtud del Decreto N° 3.686, del 8 de abril de 1957,

No obstante, un grupo de articulos "del Mercado Oficial
no sujetos a aforo, por las caracteristicas de su comercio, con-
tinué exportindose mediante el sistema de aprobacion de pre-
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cios por los organismos oficiales que intervienen en su comer-
cializacién (Junta Nacional de Carnes, Junta Nacional de
Granos y Direccién de Exportacién e Importacién). Al igual
que la fijacién de aforos o Ia revisién de las retenciones, el
sistema de aprobacién de precios permitié adecuar el trata-
miento cambiario real de los articulos a las variaciones de sus.
precios en los mercados externos e internos.

1. TRATAMIENTO CAMBIARIO DE LOS PRODUCTOS DE EXPORTACION

‘En el periodo que se resefiz han debido considerarse nu-
merosos planieos de enlidades y particulares tendientes a la
revision de los tratamientos cambiarios vigentes para los ar-
ticulos de exportacién. Para esa revision, se tuvo primordial-
mente en cuenta la necesidad de facilitar la salida de los pro-
ductos tradicionales que representan el mayor porcentaje de
nuestro comercio exterior, pero sin descuidar por ello la colo-
cacién de los rubros de menor importancia, ni nuevas posi-
bilidades de exportacién ¢ue pudieran ofrecerse, por lo que,
en cada caso, la evolucién de los costos internos y la tendencia
de los precios internacionales fueron objeto de detenido exa-
men.

2. EVOLUCION DEL REGIMEN GENERAIL
Retenciones.

Dentro de esa politica, para mejorar el tralamiento cam-
biario de los productos exportables se recurrié en primer tér-
mine a la eliminacién de las retenciomes, siguiendo, por lo-
demais, la tendencia a eliminarlas totalmente, dado que habian
sido establecidas con caricter transitorio. Asi se hizo con diver-
sos articulos de la agricultura tales como ecebadilla, maiz de
guinea, inijo, sorgo, semillas oleaginosas, residuos de cereales,
alfalfa, linters de algoddn, paja de guinea, etc. y oiros de la
ganaderfa: mulares en pie, leche fresea, algunos cueros; lanas
sucias y lana de cueros ovinos (peladero v frigorifico) ; también
se eximié de las retenciones a los desperdicios de hilanderia y
tejeduria y a algunos productos a los que posteriormente se

les otorgé mercado libre. - -
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En virtud de tal politica, al 30 de diciembre la hsta de
articulos con retencién solo comprendia a escaso nmimero de
ellos.

Aforos.

Con respecto a los aforos, se continué adecuindolos a las.
condiciones cambiantes de los mercados interno e internacional,
en la medida necesaria para no dificultar la exportacion, y
procurando evitar repercusiones demasiado hruscas en los pre-
cios internos de los productos.

Fueron modificados, en diversas oportunidades, los aforos
de los cereales, subproductos del trigo, aceites comestibles y
secantes y sus subproductoes, gelatinas, cueros lanares, lanas,
caseina y manteca, miel, diversos cueros silvestres, pelos ani-
males y demis productos de la caza, carne eguina y animales
en pie.

En lo referente a exportacion de extracto de quebracho, y
con el fin de mejorar su régimen de comercializacién, se le fi-
jaron precios minimos de exportacién v distintos aforos, FEUTI
calidades y formas de presentacién.

Modificacion del régimen cambiario de los principales
productes de la ganaderia.

A partir del 1 de agosto se operé una importante modi-
ficacién en el régimen de las exportaciones al establecerse un
nuevo tratamiento cambiario para los principales productos de
la- ganaderia. quedando sin efecto, por lo tanto, los afores que
regian para los mismos.

En consecuencia, a través de la citada medida se establecio-
que los exportadores debian liguidar por el mercado oficial de-
terminada proporcién del valor F.0.B. pleno en divisas de las
ventas al exterior correspondientes a estos productos, pudiende
negociar el resto libremente a los tipos de cambio y monedas.
que convinieran entre compradores.y vendedores.

En cuanto al citado valor F.0.B., debia ser aprobado en
cada caso por la Junta Nacional de Carnes o la Direccidn de
Exportacién e Importaeién, segin correspondiera,

Las proporciones establecidas para los distintos- productos.
eran las siguientes: T -
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65 %, en el mercado oficial y 35 Y% en el mercado libre.

— Carnes vacunas y ovinas.
— Cueros lanares secos.
— Lanas suecias.

50 Y%, en el mercado oficial y 50 9, en el mercado libre.

'— Menudencias vacunas y ovinas.

— Iispecialidades de carnes vacunas y ovinas.

— Cueros vacunos sin elaborar.

— Lanas lavadas, carbonizadas, cardadas y de cueros ovinos.
— Subproductos ganaderos.

La implantacién de este nuevo sistema obedecid, en el caso
de las carnes, a la necesidad de eliminar el régimen de subsi-
dios al consumo y toda compensacidn, por parte del Estado, a
la industria frigorifica. En cambio, para las lanas, la reforma
tuvo por principal finalidad pesibilitar la salida de importantes
existencias acumuladas en el pais.

De la aplicacion prictica de este régimen surgié la conve-
niencia de prescindir, para la mayoria de estos productos, de la
previa aceptacién de precios y de establecer en cambio valores
totales que representaron los precios minimos de venta al ex-
terior; en esta forma, ademds del porcentaje de esos precios
negociable en el mercado libre, podia liquidarse en el mismo
mercado cualquier excedente sobre los citados valores totales.

En el caso de las lanas, como medida complementaria, el
Poder Ejecutive Nacional resolvié reconocer, a partir del 12-
9-58, honificaciones sobre el valor total, para las exportaciones
cuyos embarques se realizaran antes del 30 de noviembre, ven-
cimiento que luego fué prorrogado hasta nueva disposicién.

De esta manera, las lanas sucias fueron bonificadas en un
15 %, v las lavadas, carbonizadas, cardadas y los cueros ovinos
en un 10 %, complementado todo ello con la exencion del im-
puesto a las ventas, dispuesta por el Poder Ejecutivo Nacional,
hasta el 31 de diciembre de 1958.

Traslados de mercado.

Durante el afio se transfirieron al mercado libre de cam-
bios varios productos de exportacién.
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Fl traslado mds importante lo constituye el rubro “Frutas”
von desting al Brasil, el que se produjo en virtud de la eon-
certacion con dicho pais de un nuevo convenio comercial. Con’
respecto a otros destinos, cabe mencionar que las exportacio-
nes de frutas ya se liquidaban por el mercado libre de cambios.

Otros rubros de menor significacién, que a partir de dis-
tintas fechas de 1958 pasaron a negociarse por el mercado libre,
fueron los de huevos industrializados, plumas en general, diver-
sos cueros elaborades y semi-elaborados, trapos viejos, diversos
hilados de lana, recortes de tejidos, lana peinada (tops) y me- |
canica, fibra de algodén, pelo de nutria, tabaco, diversos cueros
y pieles silvestres, ete. '

3. EXPORTACION DE PRODUCTOS EN C.UYA ELABORACION
INTERVIENEN MATERIALES IMPORTADOS

Hasta el 30-12.58, fecha de la implantacién del nuevo ré-
gimén cambiario, se continuaron considerando las solicitudes
presentadas por los interesados para acogerse a las franquicias
cambiarias que se estructuraron para promover la salida al ex-
terior, especialmente a paises limitrofes, de articulos manufac-
turados en el pais y en cuya elaboracion se han usado, en parte,
materiales importados.

4, APLICACION DEL PRODUCTO DE LA VENTA AL EXTERIOR
DE EMBARCACIONES DE LA MARINA MERCANTE ARGENTINA

Con el objeto de dar de baja a un nidmero de unidades na-
vales registradas con matricula mercante nacional, con edad
superior a los 30 aiios, y otras cuya explotacién resultaba anti-
econodimica en los traficos tradicionales argentinos, por Decreto
ley N° 710/58 se faculté al Ministerio de Transpsrtes para
facilitar la venta, con cese de bandera, de embarcaciones de la
marina mercante argentina, estatales y privadas, que se encon-
traran en dichas condiciones. '

A tal fin se dispuso que la venta de esas unidades debia
realizarce en moneda exiranjera libremente convertible y que
el producido de Ia misma podria destinarse a la compra en el
exterior de los elementos que no se produjeran localmente, para
construir en el pais muevas embarcaciones, o a la compra de
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nuevo tonelaje en el exterior, una vez cubierta la capacidad de
los astilleros locales.

5. EI, REGIMEN DE LAS EXPORTACIONES EN EL MERCADO
UNICO DE CAMBIOS

De acuerdo con el programa de estabilizacién enunciado
por el Poder Ejecutivo Nacional a fines de diciembre de 1958,
se estruchuré un nuevo régimen de cambio para las exportacio-
nes, con vigencia a partir del 30 del citado mes.

Por dicho régimen, y como consecuencia de la 1mpla]1t‘1~
cién del Mercado Unico de Cambios, las divisas provenientes de
las colocaciones de nuestros productos en el exterior se ligui-
darin, en su totalidad, en dicho Mercado, habiéndose fijado por
Decreto N 11.917, del 30-12-58, retenciones del 20 % v 10 %
para diversos productos, contenidos, respectivamente, en las
listas 4 y 5 anexas al mismo, cuyo producido se destinara al
programa de estabilizacién nacional. De los articulos sujetos a
la mayor de esas retenciones, merecen destacarse los cereales y
semillas oleaginosas, asi como también productos y subproduc-
tos de la elaboraciéon de los mismos, cueros y cerdas sin elaborar,
subproductos ganaderos, quesos, y algunos tipos de carnes y

‘combustibles; por su parte, dentro de los mas importantes ren-

glones gravados con el 109 de retencién se encuentran las
carnes vacunas y ovinas enfriadas, congeladas, oreadas y con-
servadas; lanas, ganado vacuno y 0Vino para comsumo, y CUeros
pickelados.

Con el propésito de proceder a la aplicacién y ordena-
miento de la nueva estructura eambiaria, este Banco emitio
diversas circulares de cambios con las disposiciones adoptadas
sobre el particular, Las Circulares R.C. N* 2 y R.C. N° 3, del
30-12-58, establecen las normas cambiarias a que debera d]'LIS-
tarse la liquidacién de las operaciones de exportacién en el
mercado de cambios. . 3

Como la creacién del Mercado Unico habria de originar,
en materia de exportaciones, beneficios adicienales para deter-
minados sectores de muestra economia, el Poder Ejecutivo Na-

- cional, facultado por la Ley N? 14.789, dicto con fecha 10 de
enero de 1959 el Decreto N? 242, mediante el cual se fijé6 un

~ impuesto transitorio del 15 % —destinado también al progra-

ma de estabilizacion nacional— para determinados ‘cereales
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(trigo, avena sin despuntar, cebada. centeno, alpiste, mijo,
sorgo y cebadilla) y ciertas semillas oleaginosas (lino, girasol
¥ mani).

IIT. LAS OPERACIONES DE CAMBIO

1. COTIZACIONES EN LOS MERCADOS OFICTIAL Y LIBRE DE CAMBIOS
Mercado Oficial.

Las colizaciones del délar estadounidense y del escudo se
mantuvieron durante todo el afio a los tipos de m$n. 18 por
délar y m¥n, 62,94 por 100 escudos.

Las demds divisas que se cotizaron en el mercado oficial
experimentaron variaciones diarias en virtud de haber refleja-
do su valor en los diferentes mercados de cambio del drea
multilateral. Al respecto, cabe mencionar que a partir del mes
de febrero los tipos de cambio de estas divisas dejaron de esta-
blecerse sobre la base de la libra esterlina, denotando ésta su
real valor v sufriendo oscilaciones como las otras monedas. Esas
fluctuaciones carecieron de importancia, por lo que puede de-
cirse que las cotizaciones al contado se maniuvieron estables
durante todo el periodo anual. Las monedas se cotizaron en
nuestro mercado oficial hasta el 26 de diciembre, ya que el
«dia habil siguiente las divisas multilaterales al contado y a tér-
mino y el escudo al contade no se cotizaron, atento a las medi-
das adoptadas por las autoridades monetarias de distintos paises
europeos con relacién a sus monedas. Por tltimo, el dia 30 se
dispuso 1a suspensién de operaciones en ambos mereados en
virtud del nuevo régimen cambiario a implantarse en nuesiro
pais.

Con respecto al franco francés, va el 23 de diciembre se
suspendid su cotizacién a término, en razén de las dificultades
con que se operaba en esa moneda en las distintas plazas euro-
peas, y de la creciente desvalorizacién observada para ese signo,
que dejo de cotizarse al contado los dias subsiguientes, a raiz de
que el Gobierno francés dispuso el cierre de su mercado de
cambios para evitar movimientos especulativos. El 29 del mis-
mo mes se fijé su nuevo valor.

A titulo ilustrativo, se consignan en los cuadros siguientes
los respectivos promedios mensuales correspondientes a coti-
zaciones al contado y-a términe. - T T T D
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Para los cobros y pagos en ddlares de cuenta rigieron los
precios indicados para el délar estadounidense.

Mercado libre.

'Las Institueiones y Casas autorizadas continuaron operando
Jibremente en dicho mercado y en cualquier divisa, al contado
y a término, a los tipos de cambio resultantes del juego de la
oferta y la demanda. '

Cabe destacar que la cotizacién en dicho mercade para el
délar estadounidense sufrié hasta el mes de julio, dentro de una
tendencia alcista moderada, oscilaciones comprendidas entre un
‘tipo minimo de m$n. 36,65 y un maximo de m$n. 43.45. A partir
de entonces experimentd esa divisa un acentnado repunte, aun-
que con altibajos, registrindose el tipo maximo de m¥n, 76.90 el
19 de noviembre del corriente afio.

A continuacién se consignan los promedios mensuales de esa
moneda como asimismo los tipos minimos y miximos correspon-

.dientes a cada mes. (Tipos cierre vendedor a particulares del
‘Banco de la Nacién).

. Tipos
Mes Promedios
mensuales
Minimo Maximo
{mSn, por 1 délar estadounidense)
Enero ............ 37.29 36,05 38.1¢
Febrero ....... ... 37.86 37,55 : 38,130
Murzo ... ......... 38,711 37,95 41,00
Abril ... ... 41,29 39,35 43,40
Maye ......--..... 42,20 41,10 43,00
Junio ...l 42,12 40,95 42,55
Julie ..... e 432,71 41,95 43,45
Aposto ...l 45,16 43,70 46,65
Setiembre ......... 49,56 47,65 ’ 54,10
Octubre ....oovvenn 61.21 37,05 73.00
Noviembre ........ 71,77 69,20 76,90
Diciembre .,....-. 66,11 62,45 7140

Cabe agregar que durante la primera quincena de enero este
Banco, tal como lo hiciera en los filtimos meses del ejercicio an-
terior, intervino como comprador en el mercado libre con el
objelo de evitar bruscas oscilaciones en las 'cotizaciones.
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3. SUPRESION DEL SEGURO AUTOMATICO PARA IMPORTACIONES

A principios del ejercicio se dispuso dejar sin efecto, con
retroactividad al 2 de diciembre de 1957, el seguro automitico
de cambio para importaciones.

- No obstante, con el objeto de brindar a las firmas importa-
doras que lo desearan la posibilidad de cubrir riesgos de cambio,
se resolvié autorizar la concertacién de compras de cambio a 1ér-
mino para el pago de sus importaciones.

A tal efecto, se faculté a las instituciones autorizadas para
que, ajustandose al cumplimiento de determinados requisitos,
acepiaran directamente las solicitudes de compra de cambio a
término que presentaran los interesados.

La medida citada en el primer parrafo correspondié también
en un principio a las operaciones de las Reparticiones Oficiales,
para las que el seguro también se hizo optativo. Posteriormente,
con fecha 28 de mayo, se reimplanté para ellas el seguro auto-
matics, extendiéndolo para los permisos de cambio del Mercado
Oficial que les habian sido otorgados desde el 27 de noviembre
de 1957.

3. OPERACIONES EN ORO

Durante el afio se efectuaron diversos embarques de las exis-
tencias del metal en nuestro tesoro con destino al Federal Reser-
ve Bank of New York. Dichos embarques totalizaron la cantidad
de onzas finas 1.428.666,092, equivalentes a Dls. 50.003.313,22.

) Por olra parte, en el curso del aiio se ordenaron al Federal
Reserve Bank ventas del metal contra délares para atender ne-
cesidades diversas, las cuales totalizaron 52 millones de délares.
Ademas, se utilizé un total de 16.026.007 onzas finas para efec.
tuar tres pagos al Fondo Momnetario Internacional.

4. AUTORIZACIONES PARA LEFECTUAR TRANSFERENCIAS
POR EL MERCADOQ OFICIAL

Durante el iranscurso del corriente afio se ha mantenido 1a
autorizacion para efeeluar remesas por ese Mercado —tal como
se informara en la Memoria anterior— a favor de egresados
universitarios que perfeccionan sus estudios en el exterior, asf
como para la adquisicién de libros y revislas cientificas y cultu-
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rales y para el pago de servicios informativos suministrados por ]
agencias noliciosas exiranjeras, :

~ Asimismo, no obstante que la norma respectiva quedd sin.
efecto a partir del 5 de agosto de 1957, el Banco acords, con ca-
racter de excepcidn, algunas remesas requeridas para atender
gastos de asistencia médica en el exterior cuyos beneficiarios
acreditaron, mediante 1a certificacién del Ministerio de Asisten-
cia Social y Salud Prblica, que los respectivos tratamientos no
podian ser realizados en el pais.

A su vez y con la finalidad de dar cumplimiento al compro-
miso contraido en oportunidad de suscribir el Protocolo relativo
a la Emigracién, del 25 de noviembre de 1957, se dispuso la
autorizacién de remesas a Italia en concepto de “Ayuda Fami-
liar” y de “Gastos de Viaje™. -

5. REGISTRO DE CORREDORES Y DE CASAS Y AGENCIAS DE CAMBIO

. Durante el afio se asentaron en el primero 16 inscripciones,.
1 suspensién y 10 cancelaciones, y en el segundo 22 inscripcio-
nes, 1 suspensién y 10 cancelaciones. :

IV —EL CONTRALOR DE FONDOS

Eliminacion de las medidas relacionadas con el régimen . b
de contralor. H

A partir del 30 de diciembre se dispuso la supresién de las
disposiciones que sometian a contralor los fondos, valores mo-
biliarios y demds bienes existentes en el pais al 27 de octubre
de 1955, que pertenecieran a titulares del exterior. En conse- ,
cuencia, a partir de esa fecha no se requerira autorizacién algn- [
na de esta Institucién para la utilizacién de los mencionados '
bienes.

Con ello desaparece el citado régimen, que se venia aplican-
do desde abril de 1943. No obstante, debe aclararse que las medi-
das de conirol politico, de acuerdo con Io establecido por el De-
crete 5938/56, atin subsisten para los bienes existentes en el pais

-2l 12 y 28 de noviembre de 1947 pertenecientes, respectivamente,.
a titulares domiciliados en los Paises Bajos y Checoslovaquia,
excepto los casos contemplados por los respectivos acuerdos de
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deshloqueo y los bienes para los cuales se hubieran obtenido los
eorrespondientes certificados de desbloqueo, hasta tanto se de-
nuncien esos acuerdos.

YV —INSPECCIONES Y SUMARIOS DE CAMBIO

Con el propdsito de asegurar el correcto cumplimiento de
las dispesiciones sobre cambios, se desarrollé una firme y con-
tinuada accién fiscalizadora y se resolvié en su caso, la aplica-
cién de las sanciones previstas en las normas pertinentes.



CAPITULO V

"LAS RELACIONES DE COMERCIO Y DE PAGOS CON EL
EXTERIOR

I. POLITICA SEGUIDA

Nuestra politiea comercial externa se atuvo, durante el afio
1958, a la linea iniciada en 1956, y mantenida en 1957 aun a
costa de ciertas dificultades que en ese aiio fué necesario sortear.
Flla fué orienlada a sostener las bases multilaterales sobre las
que se estructurd el intercambio con paises de Europa Occiden-
tal y a tratar de extenderlas en'lo posible hacia otros sectores,
dentro de la ténica mundial de liberalizacion progresiva del
intercambio.

En la Memoria del afio anterior se explicaron las razones
por las que mo era conveniente apariarse de inmediato del ré-
gimen bilateral de comercio y pagos con determinados paises,
particularmente los limitrofes y los del Este de Europa. Si bien
las condiciones de relacién con estos paises, en términos genera-
les, no se modificaron durante el afio, cabe destacar que se con-
tinué avanzando hacia un sistema de compensacién de saldos
enire paises latinoamericanos vineulados por convenios hilatera-
les,

Corresponde sefialar aqui que sobre los mismos lineamientos
de los convenios hilaterales concertados a fines de 1957, se han
renovado y suscripto en el corriente afio —en lo que respecta
a nuestro continente— acuerdos con Brasil, Uruguay y Peri, y
en cuanto a los paises de ultramar, con Rumania, Yugoslavia,
Espafia e Israel. Ademds se concertaron acuerdos especiales con
Venezuela y la URSS, este tliimo al margen del convenio sus-
cripto en 1953, que atdn sigue rigiendo.

- Por otra parte, se desarrollaron negociaciones con Méjico y
Colombia v se establecieron contactos con China Continental y
Australia. Quiere decir que no ha declinado el ritmo de las
tratativas bilaterales ni el interés extranjero por vincularse a
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nuestro pais con lazos comerciales efectivos y permanentes den-
tro de los regimenes que sus estructuras econdmicas les sefialan
como mas convenientes.

1. EI, SISTEMA MULTILATERAL ARGENTING DE COMERCIO Y PAGOS
CON PAISES EUROPEOQS Y JATON

El desarrollo del intercambio con esta zona, durante el pre-
sente ejercicio, ha sido de resultado negativo para nuesiro pais,
Cierta declinacién de nuestras ventas a la zona multilateral,
en tanto que nuestras compras en ella se mantenian al mismo
nivel, generaron el balance desfavorable a que hemos hecho
veferencia. :
Como resultado de ello y de la obligacién de hacer frente
a los pagos previstos en el convenio de consolidacién de dendas
y a las amortizaciones correspondientes a algunos otros compro-
misos contraidos, las ienencias de divisas multilaterales resul-
taron insuficientes para hacer frente a la actividad comercial con
esta zona, por lo que nuestro pais se vié en la necesidad de arbi-
trar délares para procurarse los medios de pago requeridos para

enjugar el correspondiente déficit.

Conforme al principio sustentado por las partes al conere-
tarse el acuerdo multilateral, en el sentido de que éste mo era
excluyente, el 25 de abril fué suscripto un convenio comercial y

de pagos con Finlandia con disposiciones similares a las conte-

nidas en los firmados en noviembre de 1957, quedando formali-
zado asi el ingreso del citado pais al sistema multilateral. Con
respecto a la cuenta del convenio bilateral anteriormente cele-
bradoe con Finlandia, se convino en mantenerla abierta por el
término de seis meses a los efectos de registrar en ella las ope-
raciones en ambos sentidos concertadas hasta ese momento, de-
biendo liquidarse el saldo a su vencimiento en divisas multila-
terales. ' , _

Con respecto a Dinamarea, Noruega y Suiza, paises con los
cuales Tos convemios bilaterales arrojaban saldo a nuestro favor,
se otorgaron suficientes autorizaciomes de importacion para
cubrir esos saldos. Como consecuencia de ello, con estos paises
se comenzé a operar en forma total en divisas multilaterales
dentro del régimen convenido con el resto de paises integrantes
del sistema. '
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En cuanto a Japén, de acuerdo con los términos del Acta
acordada el 8 de setiembre de 1956 se procedi6 al cierre de las
cuentas en dolares nominales que se habian mantenido abiertas
para permitir que se registraran las operaciones pendientes. El
-intercambio entre ambos paises se continué re'lhzando en hbras
transferibles. : :

Las tratativas con autoridades del Fondo Monetario Tuter-
nacional y con el Gobierno de los Estados Unidos —que se ini-
ciaron y culminaron durante el ejercicio, con los resultados que
se comentan en otro lugar —ocasionarian, como era presumible,
‘preocupaciones a los paises integrantes del sistema multilateral,
por las repercusiones que sobre el funcionamiento del Acuerdo
pudieran tener las medidas cambiarias y monetarias que fuese
necesario adoptar para hacer efectivo el arreglo que eventual-
mente se concretara con aquéllos.

Con el propésito de aclarar los verdaderos alcances de esas
‘negociaciones ante los miembros del Club de Paris, el Gobierno
argentino destacé una misién especial a mediados de diciembre,
que informé a los palses participantes acerca de los planes de
recuperacion econdémica de inminente adopeién, dando las ne-
-cesarias seguridades sobre el propdsito argentino de cumplir los
compromisos oportunamente contraidos.

Dentro de los lineamientos. de los acuerdos de consolidacién
-de deudas oficiales y comerciales argentinas formalizados el 25
-de noviembre de 1957 con los paises acreedores del sistema mul-
tilateral, el 12 de junio ppde. fué suscripto un convenio similar
ccon el Gobierno del Japdn, en reemplazo de Jo establecido en tal
sentido —con carcter provisional— en el Acta acordada del 8
e setiembre de 1956, que se ajusta a los principios bisicos que
se tuvieron en cuenta para eslatuir el régimen cancelatorio con
los paises de ET.Il‘Op"I Occidental. '

En consecuencia, se establece en ese instrumento que la deu-
-da seri reemholsada en 9 euotas anuales, devengando intereses
sobre los saldos impagos a razén del 3.5 % anual. y que el pago
sera efectuado en délares estadounidenses o libras esterlinas
transferibles o en olras monedas convertibles o transferibles que
acuerden las partes. Se conviene, asimismo, que en el caso de
modificarse las condiciones pactadas con Francia, Ttalia. Alenia-
nia Occidental y Reino Unido para la eancelacién de las deudas
u obligaciones de pago diferido en términos mas favorables,
dichas condiciones deberin ser extendidas al Japén. - .7
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Al cumplirse el 30 de junio de 1958 el segundo ejercicic
de consolidacién, se efectuaron los pagos previstos en el plan de
amortizacion.

Se consignan a continuacién las sumas abonadas en el curso
Jel afio en concepto de deuda oficial y las relativas a vencimien-
tos de contratos privados de orden comercial.

Paros de deunda:

Pais
Oficinl Comereial I Total
(equiv. en millones de ddlares)

Repiiblica Federal de Alemomin .. ... 9.2 10,5 12.7
TEAlI ceevsvurnnnvsronnrsnarenaasasses 4.7 4.6 - 9.3
Reino Unido «-evveniiirieenararriens — 2,8 2.8
JUDBN ooriiiee i 5,0 2,1 7.6
TLATCAL v vvecnmessmunrsonensnansssnts —_ 5,7 5.7
Pafses BUjO5 «vovecresroneronamesasamns 3.7 — 3.7
16,1 25,7 41.8

Ea la Memoria anterior se informé acerca de Tos regimenes
especiales de refinanciacion que se establecieron. con Alemamia
y Francia en virtud de que ias cuotas anuales de amortizacién
correspondientes resultaban inferiores a los vencimientos co-
merciales oportunamente concertados entre importadores argen-
tinos y proveedores de los mencionados paises, sitnacion que se
produce hasta el cuarto ejercicio inclusive. El mecanismo con-
certado fué cumplido integramente por Alemania en el curso
del afio, luego de confirmados los valores Tespectivos, conside-
randose que el ajuste todavia a efectuarse por parte de Francia
quedard cumplido en breve.

9. PAISES DEL ESTE EUROPEO Y OTROS

En proeura de una ampliacién de mercados consumidores
y proveedores con miras a la diversificacién en la composicion
de nuestras exportaciones y a la orientacion de nuesiras compras
en un ambito de mayor competencia, durante el transcurso del
afio se concertaron nuevos convenios con Bulgaria, Rumania y
Yugoslavia. Ademas, fué firmado un acuerdo de pagos entre el
Deutsche Notenbank, Berlin, y este Banco Central, que cubre
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las operaciones que se efectdan con la zona monetaria de Alema-
nia Oriental.

Los convenios suscriptos con los tres primeros paises fueron
estipulados sobre bases similares a las que rigen los acuerdos
con Checoslovaquin, Hungria y Polonia, firmados el afio anie-
rior. Se establecieron en los nueves instrimmentos masas de ma-
niobra reducidas dentro de los limites estimados de intercambio,.
con la obligacién de cancelar Jos saldos pendientes al fin de cada -
perfodo anual en délares libres o en monedas transferibles. A su
vez, dichos paises, a fin de estimular las compras de Dbienes de
capital por parte de la Argentina, han convenido en proporcionar
facilidades para su financiacién.

Desde otro punto de visia y teniendo en cuenta la repercu-
sién que sobre muestra posicién oficial en divisas multilaterales
tenia el régimen instaurado oportunamente para la liquidacién
de lag operaciones con esos paises, a liquidarse por ¢l Mercado-
Libre de cambios, el Banco Central, de acuerdo con las directi-
vas impartidas por la Secretaria de Finanzas, procedié a modi-
ficar el sistema de arbitraje que a tal efeclo se seguia, estable-
ciéndose el mismo procedimiento que ya regia para las opera-
¢ciones con paises limitrofes, es decir por la negociacién de divi-
sas contra pesos al tipo vigente en plaza para el délar estadouni-
dense, vy sin alterar la forma de operar con el exterior ni esta-
blecer diferencias pura el comercio local.

Con la finalidad de aprovechar las disponibilidades de eré-
dito acumuladas durante los ltimos ejercicios por nuestro pais
con la U.R.8.8., Checoslovaquia, Polonia, Hungria y Yugoslavia,
el Gobierno argentino, como medida complementaria de los
acuerdos signados con dichos paises, juzgé necesaria su utiliza-
cién integral, dadas las necesidades existentes en materia de-
abastecimientos.

A tal efecto, una misién comercial integrada por funciona-
rios de diversas reparticiones nacionales, presidida por el sefior
Subsecretario de Indusiria, Ing. Ratl Ondarts, se trasladé en
enero de 1958 a los mencionados paises con el propésito de
iniciar negociaciones y suscribir contratos de compra de mate-
riales imprescindibles para el desarrollo de nuestra economia,
algunas de cuyas operaciones estdn ya en vias de ejecucién.

A su vez, por Decreto N? 4.600, del 25 de agosto 1iltimo, se
dispuso el viaje a Rusia de una misién encabezada por el Dipu-
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tado Nacional Doctor José V. Liceaga, con el objeto de concretar
-en ese pais los aspectos técnicos para la utilizacion del crédito de
100 millones de doélares ofrecido por el Gobierno soviético para
adquirir materiales destinados al plan de desarrollo de la pro-
-duccién petrolifera encarade por nuestro pais.-

Es satisfactorio sefialar también que, luego de arduas y pro-
longadas negociaciones, se firmaron con Espafia los acuerdos que
contemplan las relaciones comerciales y financieras con dicho
pais, estableciéndose el délar de cuenta como unidad monetaria
para el intercambio, circunstancia que se estima permitird una
mayor fluidez comercial en el futuro.

Asimismo, orienlado por los lineamientos del comercio in-
ternacional argentino ya precisados precedentemente, se sus-
-cribié el nuevo acuerdo comercial y financiero con Israel. Se
-establece en él que las mercaderias a intercambiarse, cotizadas a
precios del mercado internacional, serdan aplicadas exclusiva-
mente a las necesidades del consumo interno e industrias del
pais comprador, excluyéndose, de esa manera, la posibilidad de
Teexportacion de los bienes intercambiados. Los pagos se efec-
taan en dolares de cuenta.

3. PAISES LIMITROFES, PERU Y VENEZUELA

El intercambio con los paises limitrofes continué realizin-
dose sobre la base de convenios bilaterales ajustados en sus dis-
‘posiciones para proporcionarles mayor flexibilidad, con miras
a la multilateralizacién de los pagos regionales y, ulteriormente,
a la concrecion del mercado comin lahnoamemcano.

Ademis, de acuerdo con reglas ya establecidas en nuestra
politica econdmica, los paises limitrofes siguieron gozando de un
régimen preferencial en lo que respecta a 11:np0rtacwn Y expor-
lacién, trafico fronterizo y otros aspectos.

A los efectos de continuar llévando a la pracuca los propé-
sitos enunciados precedentemente, durante el ejercicio fueron
suscriptos nuevos acuerdos con Brasil, Urugnay v Perti, cuyos
instrumentos han sido redactados, sobre la base del Convenio
Tipo establecido en la Reunién de Bancos Centrales realizada en
Montevideo en mayo de 1957. '

Asimismo, fué signado un acuerdo -especial para el comercio
de frutas con Brasil. Por este convenio ambos pafses eliminaron
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al miximo las disposiciones cambiarias en materia de exporta-
cién e importacidén, realizindose las iransacciones al margen de
la cuenta del convenio, en cruzeiros. De esta manera ambos go-
biernos establecieron bases mis flexibles para la colocacion de
sus producciones fruticolas, que desde hace afios han demostra-
do su perfecta complementacién.

Se suscribié también un Acuerdo de Intercambio Compen-
sado con Veneznela, basicamente orientado hacia el abasteci-
miento de petréleo a cambio de produetos argentinos, cuyas ca-
racteristicas especiales son comentadas en Ilngar aparte.

4. MERCADO COMUN LATINCAMERICANO

Con posterioridad a lo informado el afio pasade en este
mismo lugar, Ja CEPAL, prosiguiendo con los trabajos que viene
realizando sobre el particular, convocé a un grupe de expertos
de la Argentina, Brasil, Colombia, Chile y Méjico a una reunién
que se realizo en Santiago de Chile entre el 3 y el 11 de febrero
dltimo, con el objeto de que procedieran a estudiar la definicién
de las caracteristicas, posibilidades y proyecciones de un merca-
do regional, y elevaran luego su recomendaciones sobre los
principios de acuerdo y procedimientos para su implantacién, a
fin de poder ser consideradas en la Reunién del Comité de Cou-
junto que _debia realizarse mas adelante en esa misma ciudad.

Se hizo presente al Grupo de Expertos la conveniencia de
contemplar: a) las posibilidades existentes para absorber Ia pro-
duccién exportable de los respectivos paises y para facilitar su
‘desarrolle industrial dentro del Ambito de tal mercado; b) Ia
conveniencia de facilitar la formacién de empresas con capita-
les provenientes conjuntamente de dos o mis paises, y ¢) los
problemas que afrontaria el desarrollo de un mercado regional
en el que se considerase a todos y a cada uno de los paises lati-
noamericanos teniendo en cuenta su situacién y posibilidades.

Examinados en la citada reunién los aspectos mas significa-
tivos relacionados con las ventajas e inconvenientes del mercado
regional, el Grupo de Expertos, en el informe producido, dejé
sentadas las bases generales sobre una serie de puntos para la
implantacién de dicho mercado, contribuyendo asi, dentro de las
limitaciones propias de toda investigacién preliminar, a Ia diluci-
dacién de los complejos problemas que atafien a su constitueidn,
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Las bases sobre las que ahora se prosiguen los trabajos de
los expertos son las siguientes:

1)

2)

5)

6)

7)

8)

9)

10)

con relacién a los paises que puedan formar parte del
mercado regional se manifiesta que éste deberd estar
abierto a todos los paises latinoamericanos;

los productos de la zona serdn motivo de un estudio es-
pecial, pues deberd ser objetivo altimo del mercado la
inclusién de todos aquéllos que en su dmbito se produz-
can; '

con el objeto de que los paises menos avanzados parti-
cipen plenamente de las ventajas del mercado regional,
se les brindara tratamiento especial consistente en una
mis lenta disminucién, con relacién a paises mds avan-
zados, de derechos de aduana y restricciones, a la vez
gue se facilitaran sus exportaciones;

serd una de las finalidades principales del mercado re-
gional la unificacién de las tarifas aduaneras de todos
los paises miembros ante el resto del mundo;

con velacion a la especializacion de industrias u otras
actividades, se destaca que ella serd el resultado del libre
desenvolvimiento de las fuerzas econémicas, dentro de
los lineamientos generales del mercado;

para su mayor eficacia deberi contar con un régimen
especial de pagos multilaterales;

los paises participantes podrdn imponer restricciones
temporales a sus importaciones, cuando las circunstan-
cias lo requieran;

“con respecto a los productos de Ia agricultura, los paises

miembros podrin restringir su importacién cuando di-
chas medidas sean necesarias para el mantenimiento de
la actividad agricola regular;

se evitard que mediante pricticas de competencia des-
leal las exportaciones de un pais perjudiquen activida-
des de otros paises adherentes;

e establecera un sistema adecuado de créditos y de
asistencia técnica dentro del mercado regiomal, con el

fin de estimular las exportaciones intrdrregionalés, como
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también ayndar la importacién y el desenvolvimiento
de las industrias;

11) se constituirdi un organismo consultivo integrade por
todos los gobiernos adherentes, previéndose también el
establecimiento de un régimen de arbitraje;

12) la amplia intervencién de la iniciativa privada gravitard
decisivamente en la realizacién del mercado regional.

Asimismo, el Grupo de Expertos formulé —en el informe
elevado a la Secretaria Fjecutiva de la CEPAL— distintas reco-
mendaciones de acuerdo con lo previamente establecido, cuyos
aspecios fundamentales consislen en: a) tener en cuenta, en Ia
redaccion de mueves convenios entre paises miembros del mer-
cado y otros, cuando contemplen los beneficios de la nacion mas
favorecida, la conveniencia de extender dicha clausula en favor
del mencionado mercado, como asimismo rever, con idéntica
finalidad, los convenios en vigor; b) sobre la base de experien-
cias recogidas de la implantacién del mercado comin europeo.
se sugiere la adopcién de “reservas o salvedades” destinadas a
facilitar la estructuracién del mereado regional; ¢) efectuar un
estudio sobre los aspectos comtractuales de la institucién del
mercado; d) considerar las dificultades que podrian crearse a
paises no miembros, particularmente a aquéllos con los que exis-
tan acuerdos especiales; e) continuar los estudios vinculados con
el transporte maritimo interamericano a fin de solucionar los
inconvenientes que crea al intercambio sus deficiencias actua-
les; f) formar en cada pais miembro un grupe encargado de es-
tudiar todos los problemas del mercado, que sirva de vinculo de
relacién entre la Secretaria y los gobiernos latinoamericanos;
¢) a fin de subsanar los desequilibrios actuales del intercambio,
se considera de importancia la adopcién de medidas destinadas
4 su expansién y diversificacién; h) consultar a los gobiernos
de cada pais sobre sus planes industriales y estudiar Ia posibi-
lidad de llevarlos a la praectica.

el

Fstas bases y recomendaciones fueron tenidas en cuenta por
el Grupo de Trabajo de Bancos Centrales reunide recientemente
en Rio de Janeiro. Sobre lo actuado en esa reunién se informa
en el punto siguiente.
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5. TRATATIVAS PARA EL ESTABLECIMIENTO GRADUAL DE UN REGIMEN
DE PAGOS MULTILATERAL ENTRE LOS PAISES LATINOAMERICANOS

En nuestra Memoria corvespondiente al afio 1957 destaca-
mos que en el VII periodo de sesiones de la CEPAL celebrado en
La Paz, al tomarse nota de las tareas realizadas en Montevideo
por el Grupo de Trabajo de Bancos Centrales, se dejé expresa-
mente sentado que las materias comprendidas en las resolucio-
nes adoptadas por éste deberian ser analizadas en sus aspectos
téenicos en las reuniones a llevarse a eabo por el Comité de Co-
mercio y dicho Grupo de Trabajo en 1958, sin perjuicio de que
los paises interesados que lo estimaran conveniente adecuaran las
disposiciones que regian sius convenios de compensacién a los
nuevos lineamientos recomendados.

Sefialabamos, ademds, que nuestro pais habia comenzado
sobre esas bases a renovar los convenios de pagos concertados
con algunos paises vecinos. Tal politica fué mantenida durante
el actual ejercicio, en los acuerdos pactados con Brasil, Urugunay
y Peru. :

Tal como se estableciera en aquella oportunidad y conti-
nuando con la tarea comenzada en Montevideo en 1957, a ini-
ciativa del Comité de Comercio de la CEPAL el Grupo de Tra-
bajo de Bancos Centrales celebré en Rio de Janeiro, entre el
94 de noviembre y el 4 de diciembre, una segunda reunion com
el objeto de estudiar la posibilidad de instituir un sistema multi-
lateral de compensacién de saldos hilaterales y efectuar, asimis-
mo, un analisis previo de los propésites y probables caracte-
risticas de una unién latinoamericana de pagos.

El Grupo de Trabajo, al término de sus deliberaciones, em
las que, como es habitual, participaron representantes de este
Banco, formulé tres resoluciones cuyos aspectos fundamentales:
se sintetizan a continuacién.

Por la primera de ellas se eleva al Comité de Comercio um
proyecto de Protocolo para el establecimiento de un sistema lati-
noamericano de compensacion multilateral de saldos bilaterales,
para ser girado a la consideracién de los gobiernos de los paises
que tengan o suscriban convenios de compensacién sobre la base
del convenio tipo de pagos aprobado en las sesiones realizadas
ol afio anterior en Montevideo. Se ha tenido en cuenta en la ela-
boracién de este proyecto la necesidad de ir creando en materia
de pagos las condiciones propicias para el desarrollo y mejor
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aprovechamiento de los mercados nacionales y el establecimiento.
gradual del mercado regional latinoamericane. Se prevé, asimis-
mo, la creacion de una Agencia encargada de efectuar las com-
pensaciones, radicada en la Secretaria de Ia CEPAL de acuerdo-
con las normas establecidas en el mencionado Protocolo.

La Agencia podra poner en movimiento dicho sistema cuan-
do por lo menos cuatro paises titulares de cuentas bilaterales in-
terlatinoamericanas de pagos hayan manifestado su adhesion al
mencionado Protocolo.

Para efectuar las respectivas compensaciones se tendrin en
cuenta los saldos o disponibilidades de las cuentas principales de
convenios bilaterales de pagos mantenidas por los bancos centra-
les respectivos u organismos similares. Las compensaciones se
efectnarian al término de cada trimestre, haciéndose al efecto un
distingo entre compensaciones de primera y de segunda categoria.

Las de primera categoria, que serian ejecutadas sin necesi-
dad de consultas previas con los bancos centrales, son las com-
pensaciones que Lienen por objeto la disminucién de uno o varios:
saldos deudores, en contrapartida de la disminucién equivalente
de uno o varios saldos acreedores de un mismo pais adherente.

Por el contrario, las de segunda categorla para las que se
requeru'lan consultas y la conformidad previa de los respectivos
paises miembros, tienen por finalidad desplazar saldos de unax
cuenta a otra, procurando la Agencia —que es quien propone es-
tas compensaciones— facilitar aquéllas que contribuyan a solu-
cionar situaciones entre deudor y acreedor, considerando siem-
pre los correspondientes margenes de créditos bilaterales y persi-
guiendo el ohjetivo de evitar interr upemnes en el comercio entre
los paises adherentes.

A iniciativa de los paises miembros, o bien de la Agencia,
podra ampliarse el radio de las compensaciones, fijandose de an-.
temane un porcentaje maximo de los créditos bilaterales con la
finalidad de realizar esas compensaciones sin previa consulta.

La Agenecia, al calcular los saldos disponibles para las com-

- pensaciones de primera categoria, excluira las sumas necesarias

para cubrir eventuales desequilibrios a corto plazo de pafses

cuyos respectivos bancos centrales u organismos equivalentes asi

lo requieran por lo menos diez dias antes del vencimiento del

trimestre calendario, informando acerca de las sumas que deseen
excluir y de los motivos que tengan para -ello.
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El Protocolo tendra un afio de duracion, contiado desde la
fecha en que la Agencia inicie las operaciones, siendo prorroga-
Dle por periedos iguales por tacita reconduccién. Los paises que
desearen retirarse deberan comunicarlo a la Agencia por lo me-
nos tres meses antes de terminar cada periode de vigencia.

Los bancos centrales 1 organismos similares mantendrin
ana estrecha colaboracién con la Agencia, comunicindole las
snformaciones necesarias para conocimiento del texto y marcha
de los acuerdos a que se refiere la 2* Resolucidn de la Primer
Reunion del Grupo de Trabajo de Bancos Centrales, ya comen-
tada en nuestra Memnioria anterior.

" Ademas, los bancos centrales informardn mensualmente del
estado de sus cuentas bilaterales reciprocas y con paises ajenos
al frea que estarian dispuestos a compensar los saldos respecti-
vos, asi como toda otra informacién gue se estime mecesaria.

En la segunda de las resoluciones aprobadas por el Grupo
de Trabajo, éste expresa su satisfaccion por las tareas que la

Gecretaria de la GEPAL viene realizando para lograr solucionar,

gradualmente, los problemas del bilateralismo en Latinoaméri-
ca, con tendencia a la multilateralidad en los pagos, ¥ la invita
a continiar esos trabajos activamente, en contacto estrecho con

Tos bancos centrales y.demis autoridades nacionales competentes.

En particular, recuerda esta resolucién la preocupacién de
dicho Organismo por proyeéctar un sistema de transicion hacia
una creciente liberalizacién, la marcha de sus estudios téenicos
basados en las orientaciomes ental sentido impresas por los
gobiernos miembros de la CEPAL en 1a Resolucién 1 (I) del
comité de Comercio y las consideraciones formuladas en la Pri-
mera Reunién del Grupo de Trabajo del Mercado Regional, rea-
Tizada en Santiago de Chile en febrero de 1958, en cuanto a

-que no podrd aleanzarse la plena potencialidad de dicho merca-

do sin un adecuado sistema de pagoes.

La tercera y tltima Resohteién adoptada en Rio de Janei-
ro esta relacionada con la politica de liberalizacidon gradual y pro-
gresiva que deberd necesariamente acompafiar la implantacién
del sistema de compensacién nmltilateral de saldos bilaterales.

- Se entendié que la expansién y diversificacién del inter-
.cambio se lograrian mediante el establecimiento de estimulos,
.que bien podrian basarse en la adopeién de regimenes tarifa-
rios; sin embargo, las revisiones tarifarias, cemo asi 1ambién
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la remocion de limitaciones, requerirdn estudios pacientes y su’
implantacién tomard cierto tiempo. Entretanto, se estima con-
veniente que se procure estimular el intercambio con medidas
de orden administrative o de cualquier otra ndtm-aleza, que se
ddoptarlan con cardcter temporario.

Se reconoce a la vez la conveniencia de crear un 6rgano u
organos intergubernamentales especiales para potler en aceion
el sistema de liberalizacién a adoptar, y para supervisar el sistema
de pagos, coincidiéndose con el propdsito de la Secretaria de la
CEPAL de sugerir al VIIT Perfodo de Sesiones, a realizarse en
Panama, la adopcién de una resolucién invitando a los gobier-
nos del irea a crear tales organismos,

Por altimo, el Grupo de Trabajo de Bancos Centrales reco-
mendé a la Secretaria de la CEPAL dar prelacién a los estudios
-referentes al acrecentamiento y diversificacidn del intercambio

de productos del drea, estudios ue le fueron encomendados por
el VII Periodo de Sesiones del Organismo.

IL. DESARROLLO DE LOS CONVENIOS BILATERALES EN
VIGENCIA Y CA_RACTERISTICAS DE LOS CONCERTADOS
: EN EL ANO

1. PAISES AMERICANOS
'B olivia

A partir del 3 de enero, el Convenio Comercial y Finan-
ciero suscripto con Bolivia el 11 de diciembre de 1956 entré
en su segundo perfodo de vigencia,

En virtud de los compromisos asumldos en dlClebl’.‘e de
1957, nuestro Gobierno efectué nuevos adelantos para la prose-
cucién de las obras del Ferrocarril Yacuiba-Santa Cruz y de la
carretera Orin-Tarija-Potosi. Dichos adelantos totalizaron, du-
rante’ 1958, la suma de algo méas de DIs. 600.000, con lo que la

deuda boliviana por este concepto ascmnde ya a la suma ‘de
-Dls. 28,0 millones.

En lo que respecta al intercambio del afio, se ohservé un
ascenso en los pagos por importaciones, manteniéndose el ritmo
de las exportaciones. Ello tra]o como consecuencia que la cuenta

-del Convenio con este pais arrojara salde a su favor.
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Brasil

La Comisién Mixta Argentino-Brasilefia, reunida en Bue-
nos Aires durante los meses de agosto y setiembre, recomends .
a sus respectivos gobiernos la adopcién de diversas medidas ten-
dientes a facilitar las relaciones comerciales, financieras y de
otros ordenes entre ambos paises. Algunas de ellas se concreta-
ron el 1? de setiembre mediante el intercambio de notas rever-
sales relacionadas con los siguientes asuntos: a) prérroga por un
plazo de seis meses, susceptible de ser ampliado por tres meses
mas, del Tratado de Comercio y Navegacién de 1940 y sus notas
complementarias, y del Convenio de Comercio de 1953; b)
acuerdo sobre intercambio de frutas freseas, secas, desecadas'y
semi-industrializadas, como también de jugos y pulpas de fru-
tas; establecimiento de un régimen de comercio libre con pagos
en cruzeiros; exencién de conlmles cuantitativos, cambiarios y
de precios y sin requisitos que puedan dificultar o restringir,
directa o indirectamente, la importacién y comercializacién in-
terna de dichos productos, acuerdo que se mantendra en vigor
por un periodo de tres afios, renovable en forma automdtica
por periodos anuales, salvo denuncia de cualquiera de las partes
con tres meses de anticipacion a cada vencimiento; ¢) nuevo
Convenio de Pagos basado en el Convenio Tipo de Montevideo,
con crédito reciproco ilimitade para los dos paises y cuyas dispo-
siciones regirdn por un plazo de tres afios prorrogable automiti-
camente por periodos anuales, a menos que una de las partes
manifieste su deseo de denunciarlo con una anllclpaclon de tres
meses a la expiracién de cualquier periodo de su vigencia.

Los otros aspectos considerados por la Comisién Mixta, cu-
yas conclusiones se hallan consignadas en el Acta Final suserip-
ta el 19 de setiembre, se relacionan con la cooperacién indus-
trial para intensificar y diversificar el comercio de productos
manufacturados entre la Argentina y el Brasil; al trafico fron-
terizo entre las poblaciones de ambos paises en la zona limitro-
fe; al transporte maritimo en lo concerniente a la distribucion
de cargas y fijacién de las tarifas de fletes aplicables conforme
a las disposiciones acordadas y a diversas medidas que deberin
adoptarse para fomentar el intercambio de productos argentinos
v brasilefios. :

En el mes de diciembre se reunié en Rio de Janeiro la
Comisién Intergubernamental para la Reglamentacion del Tra-
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fico Maritimo entre Iz Argentina y el Brasil. Se legé a un acuer-
do total para otorgar a los buques de ambas banderas preferen-
cias en el transporte de productos eiilre uno y otro pais.
Continuando con la tendencia del aiio anterior, el intercam-
bio regisirado en el presente afio resulté favorable al Brasil, por
Yo que el saldo positivo para la Argentina en 1957 se transformé )
en negativo a la finalizacién de este ejercicio.

Chile

El 31 de diciembre tltimo se operd el vencimiento del pla-
zo de validez previsto para el Convenio Comercial v de Pagos
suscripto el 28 de mayo de 1957, el que en virtud de sus térmi-
nos ha quedado prorrogado por un nuevo periodo anual,

En el transcurso del afio el intercambio no alcanzé a los
niveles previstos, principalmente por el fuerte descenso en las
compras de trigo por parte de Chile, debido a que, segin iifor-
maron sus autoridades, su produccién basté para cubrir las nece-
sidades internas de ese pais. , : ,

Asimismo, los abastecimientos de cobre de ese origen no lle-
garon a cubrir los vohimenes previstos en el Convenio, en espe-
cial por las dificultades cue hallaron los importadores argenti-
nos para concretar sus habituales operaciones en el mercado chi-
leno, no obstante que ambos hancos centrales establecieron un
sistema de pagos anticipados a favor de las plantas de semielabo-
racion de ese pais para la compra de la materia prima, tal como
lo recomendé oportunamente la Comisién Mixta Permanente.

En el mes de enero quedé constituida en la ciudad de Salia .
Ja Comisién del Banco Central de la Repiiblica Argentina, en
cumplimiento de lo estipulado en el Convenio Argentino-Chile-
no de Intercambio entre el noroeste Argentino y las, provincias
chilenas de Antofagasta y Tarapaci. Fsta Comisién desarrolls
durante el afio Ias tareas vinculadas al comercio vy los pagos a
que dié origen el intercambio mencionado, posibilitando una
mayor celeridad en la realizacién de las operaciones de impor-
tacidn y exportaciém.

Lo actuado por la mencionada Comisién estuvo comple-
mentado con la actuacién de otras delegaciones de reparticiones
oficiales vinculadas al comercio exterior que, en conjunto, con-
cretaron las aspiraciones que reiteradamente han sido objetivo
del Gobierno argentino, como contribucién al desarrollo econd-
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mico del noroeste de nuestro pais. Si bien es relativamente bre-
ve ¢l tiempo transcurrido para poder conocer los resultados de
tales disposiciones, el volumen de las operaciones, en constanie
aumento desde su vigencia, pareceria justificar de por si su adop-
cion. Cabe seiialar, asimismo, Ias amplias posibilidades que ofre-
ce a la zona del noroeste argenlino su vinculacién ferroviaria
con el Pacifico, para la salida y entrada de productos no sélo

r

en el comercio con Chile sino con otros paises del orbe.

El Cobierno chileno ha adoptado, por su parte, medidas
que complementan, en 1a estera de su influencia, todae lo acor-
dado por ambos gobiernos para incrementar el comercio entre
las regiones fronterizas de ambos paises en esa zona.

Por otra parte, de acuerdo con Jo vesuelto por Ja Comision
Mixta Permanente, en el mes de setiembre se constiluyo en
Buenos Aires la Comision Intergubernamental para la reglamen-
tacién del Trifico Maritimo entre Argentina y Chile. Dicha
Comisién finalizé sus deliberaciones el 3 de octubre, llegando a
un Acuerdo amplio sobre el procedimiento y medidas que se
adoptarian para acordar las mayores facilidades a los buques
de ambas banderas en el transporte de productos enire uno y
otro pais. ' '

Aungue a niveles mds bajos, como queda dicho, el intercam-
bio resulté relativamente equilibrado, observandose una mode-
rada reduccién del saldo deudor que la Argentina mantenia el
afio anterior con este pais. '

Ecuador

‘Durante el ejercicio bajo informe, el Convenio Comercial
y Financiero suscripto el 22 de agosto de 1953 practicamente
no ha funcionado. Esta caracteristica se viene repitiendo casi
desde su iniciacion, debido, principalmente, a las condiciones
poco favorables que presentaria ese mercado para la colocacion
de articulos argentinos.

Paraguay

'El segundo periodo del Convenio Comercial y de Pagos sus-
cripto con el Paraguay el 4 de octubre de 1956 vencié el 17 de
noviembre, habiendo quedado automaticamente prorrogado por

un nuevo periodo al no haber sido denunciado por las partes. -
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" Entre el 14 de noviembhre y el 3 de diciembre se realizé una
rennién de la Comisién Mixta Argentino-Paraguaya, en la que
se resolvid: :

1)

4)

celebrar una nueva reunién de la Comisiéon Mixia en 1:1
primera quincena del mes de marzo préximo;

Crear dos subcomisiones para encarar el estudio de ]05
problemas concretos cuya solucién pueda ser abordada
en marzo de 1959. Dichas subcomisiones deberan:

a) estudiar medidas para fomentar el intercambio;

b) estudiar y propener un convenio sobre pilotaje y
analizar otras cuestiones vinculadas con el trifico de
bucues de ambas banderas;

¢) analizar la incidencia de los fletes en el desarrol]o
del intercambio;

las dos seceiones nacionales de la Comisién Mixta en-
carardan de inmediato el estudio de una férmula de co-
mercio libre cuya implantacién pueda ser resuelta en
la reunion de marzo de 1959; '
recomendar a los dos Gobiernos el astudio de un acuer-
do especial de preferencias aduaneras y su conerecion
en el mas breve plazo posible.

Asimismo, y en virtud de distintas recomendaciones que la
Delegacién argentina resolvié formular ante su Gobierno y que
figuran en el Acta Final de la reunién, en notas reversales sus-
criptas el 3 de diciembre se acordé lo siguiente:

1)

3)

4)

se crearan, en la cindad de Clorinda, delegaciones de los
organismos argentines que intervienen en las operacio-
nes comerciales, con el fin de facilitar los tramites de
esas operaciones;

se estudiard la posibilidad de ampliar y mejorar Ia ubi-
cacién de los depésitos francos paraguayos de los puer-
tos de Rosario y Buenos Aires, y sobre provisién del uti-
laje para su adecuado funcionamiento; '

se adoptaran las medidas necesarias para reactivar las
obras de construccién de Ia ruta N? 11. tomando en
cuenta el ofrecimiento paraguayo de provisién de pie-
dra y cemento;

se permitird la internacién, para su consumo en la zona
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fronteriza, de 25.000 bolsas de cemento paraguayo, has-
ta marzo de 1959,

Por tltimo, y teniendo en cuenta las dificultades creadas a
los productores de fruta paraguaya, con motivo de haber estable-
cido nuestro pais el tipo del mercado libre para la importacién
de frutas frescas de todo origen, se resolvié en forma excepcio-
nal aplicar un tipo de cambio intermedio para la importacion
de bananas, anands y pomelos paraguayos de la cosecha 1958.

El intercambio con este pais acus6 un ligero ascenso de las
importaciones respecto del ejercicio anterior, mientras que se
produjo una fuerte disminucién de nuestras ventas.

De ahi que, al finalizar el afio, la cuenta del Convenio arro-
jara saldo a favor de Paraguay.

Perii,

En virtud de las negoeiaciones celebradas con las autorida-

tles peruanas entre el 3 de setiembre y el 18 de octubre, en esta
iltima fecha fueron suscriptos con el Perdi un Convenio Comer-
cial y otro Financiero.

En virtud del primero, ambos paises acuerdan tomar todas
las medidas tendientes a facilitar e incrementar el intercambio,
a cuyo efecto se otorgan reciprocamente las mismas facilidades
concedidas o que se concedan a cualquier tercer pais, excluidas
las que Argentina otorga a Paraguay, y el Pera a Chile.

En lo que respecta al Acuerdo Financiero, por él se esta-
blece que todos los pagos relativos al intercambio entre la

Argentina y Pert, y sus gastos conexos, se efectuarin en délares

de cuenta que tendrdn en ambos paises igual cotizacién que el
délar libre; se fija un crédito reciproco de Dls. 4 millones de-
biéndose cancelar de inmediato los excesos de ese monto en
divisas libres o mediante traspasos a otra cuenta de un tercer
pais latinoamericano. Asimismo, ha quedado pactado que los
saldos que arroje la cuenta al vencimiento de cada periodo de
vigencia serdn cancelados por el pais deudor a los 90 dias,
previa deduccién de las sumas acreditadas en la cuenta a su
favor en ese lapso; la cancelacién se hard en igual forma que el
pago de excesos, '

Ambos convenios tendrin una vigencia minima de 2 afios y
se renovaran anualmente en forma automdtica si no se denun-
cian con tres meses de antelacidn a eada vencimiento.
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La entrada en vigencia de estos convenios s: producird
cuando queden cumplidos en los dos paises los requisitos institu-
cionales, circunstancia que a fines de 1958 no se habia plodu-
cido.

Urugtmy.

El 7 de febrero de 1958 quedd formalizado un Acuerdo de
de Pagos con el Banco de la Repiiblica Oriental del Uruguay,
que reemplazé al suscripto el 19 de diciembre de 1956. Dicho
instrumento, elaborado sobre laz bases del Convenio tipo de
Montevideo, da cumplimiento a unaz de las recomendaciones
de la Comisién Mixta Argentino-Uruguaya contenida en el Acta
Final del 3 de julio de 1957

_Si bien sus disposiciones debian facilitar las 1mp0rtac1one=
de ese origen al incluirse a Uruguay como pais proveedor en to-
das las ecirculares publicadas, el intercamhbio comercial realizado -
entre ambos paises arrojé niveles muy inferiores a los observados
durante afios anteriores, Ello fué consecuencia de las limitadas
posibilidades que ese pais ofrece para la adquisicién de sus
productos, principalmente por la similitud de las economias.
Ademis, los costos de algunos de los que Uruguay podria haber-
nos suminisirado resultaban més elevados que los de otras pro-
cedencias, no obstante algunas reformas introducidas en su ré-
gimen de cambio tendientes a posibilitar su colocacién en el
e‘cterlol. -

Por otra parte, Uruguay debié adoptar diversas medidas

de cardcter general tendiemles a restringir sus 1mportac10nes.
‘De ahi que las exportaciones de nuestros productos para ese
destino fueran significativamente inferiores a las realizadas du-
rante el periodo anterior.
" Cabe destacar que, en virtud del reglmen de transferencia
de saldos entre cuentas de convenio bilaterales que mantienen
paises latinoamericanos, se han realizado compensaciones entre
las cuentas Argentino-Uruguaya y Argentino-Chilena por m$n.
14,7 millones (Dls. 0,8 millones). Ello permitié reducir el sal-
do deudor del Urugnay en la cuenta Convenio.

Venezuelu. _
El 18 de setiembre 1ltimo sé firmé entre nuestro pais y
Venezuela un Convenio de Intercambio Compensado que prevé
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la adquisicion por parte de Yacimientos Petroliferos Fiscales
de petrdleo crudo venezolano por un total de ddélares 10.0 millo-
nes, valor FOB puerto venezolano. Tales compras se abonaran
mediante crédito en una cuenta corriente en délares estadouni-
denses, sin intereses, que este Banco abrira en sus libros a nom-
bre del Baneo Central de Venezuela. Los fondos acreditados
en dicha cuenta podran ser utilizados por Venezuela principal-
mente para el pago del valor FOB de los productos argentinos
que se exporlen a ese pais durante la vigencia- del Convemo

Las compras de petréleo crude que realice Y.P.F. seran
para su uso exclusivo. Tendrin cardcter cmnplementarm y no
serin sustitutivas de las que habitualmente viene realizando dl-
cha Institucién en ese pais.

Tanto Argentina como Venezuela se acuerdan- el trata-
miento de nacién mis favorecida, salvo excepciones cuando se

trate de ventajas acordadas o que en adelante pudieran acor-

darse por ambos Gobiernos exclusivamente a paises limitrofes,
para facilitar el trifico fronterizo, o de las ventajas que resul-
ten de una unién aduanera de la cual formen parte o Argentina
o Venezuela, siempre que dlchas venta]as no se hagan extensivas
a un tercer pais. ‘ '

Ademés, se prevé la creacién de una Comisién Mixta Ar-
gentino-Venezolana que funcionarid en Buenos Aires y que ten-
dra a su cargo el estudio de las medidas conducentes a dar al
Convenio la agilidad y perfeccionamiento mnecesarios.

- El instrumento firmado tendrd una duracién de un afio y
comenzara a regir a partir del dia en que tenga lugar al canje
de las ratificaciones, que se realizard en Caracas. A su venci-

miento, el saldo que arroje la cuenta abierta a nombre del

Banco Central de Venezuela seri abonado por el pais deudor
mediante pago en divisas convertibles, en el término de 60 dias.
Eventuales demoras en Ia cancelacién de 1a deuda daran derecho
al pais acreedor a percibir intereses punitorios.

2. 1.0OS CONVENIOS BILATERALES CON OTROS PAISES
Bulgaria.

El 10 de marze de 1958 fué suseripto un nuevo Convenio
Comercial y Financiero con la Repiiblica Popular de Bulgaria.

Rige por periodos sucesivos de un afio, salve denuncia por
‘cualquiera de las Partes.




En virtud de lo establecide en ese instrumento, todos los
pagos entre ambos paises se efectitan en délares estadouniden-

“Convenio Argentino-Bilgare” que tienen en ambes mer-
cados igual cotizacién que el délar libre, y se establece un erédito
rotative y reciproco de Dls. 500.000, cuyos excesos se ahonan en
divisas libres.

A la finalizacién de cada periodo anual de vigencia, el
saldo que arroje la cuenta debe ser abonado en divisas libres.
8¢ prevé la importacién de bienes de capital de origen
bﬁ]gard con financiacién a plazo.

Asimismo, se ha previsto la constitucién de una Comisién
Mixta encargada de vigilar el cumplimiento de las disposiciones
pactadas.

Las cifras del intercambio con este pafs demuestran un
escaso movimiento de operacmnes La cuenta del Convemo, al
fmahzar el ejercicio, arroja saldo a nuestro favor.

Checoslovaquia.

El intercambio comercial y financiero se desarrolld, en
lineas generales, en forma equilibrada, ohservandose una ligera
tendencia favorable a nuestro pais, con lo que el saldo de la
cuenta al finalizar el afio continué siendo aereedor.

Espaiia.

El 20 de febrero de 1958 se suscribieron con Espafia el .
nuevo Convenio Comercial y de Pagos y el Protocolo de Liqui-
dacién del Convenio del 30 de octubre de 1946 y del Protocolo
Adicional de 1948, El primer documento establece las nuevas
disposiciones comerciales y financieras que regirin el inter-
cambio argentino-espafiol, y el segundo, el sistema a emplearse
para la liquidacién de la deuda oficial espafiola y de otros cré-
ditos pendientes entre ambos paises. Entraron en vigor el 15 de
marzo de 1958 y tendrin validez hasta el 31 de diciembre de
1971. ‘ '

Por el Convenio Comercial y de Pagos se dispone que
ambos paises se acordardn el mejor tratamiento respecto de las
normas relativas a importacién y exportacién. Los cobros y
pagos correspondientes a conceplos que en €l se enuncian, se
cursarin a través de una cuenta en délares nominales, para la
cual se establece un crédito reciproeo de Dls. 1.000.000.
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Su saldo sera cancelado totalmente cada tres afios por el
pais deudor mediante pago en délares de libre disponibilidad
o en monedas transferibles que acepte el pais acreedor, proce-
dimiento que debe aplicarse igualmente para abonar los excesos
del crédito reciproco.

A la expiracién del Convenio el saldo que arroje la citada
cuenta podra ser utilizade por el pais acreedor para efectuar
pagos corrientes en el pais deudor durante un plazo de seis
meses, finalizado el cual serd eancelado en la forma antedicha.

El Protocolo de Liquidacién del Convenio del 30.10.46 y
del Protocole del 9.4.48 establece que la deuda espaiiola confi-
gurada en pesetas seria cifrada en una cuenta en délares, apli-
cando para la conversién el tipo de cambio de 42 pesetas por
délar, Se amortizara con el 35% del valor de los pagos nominales
que curse la Argentina sobre Espaifia, la compra de bienes de
capital por montos superiores a Dls. 2.000.000, el valor de la
colaboracion técnica espafiola que se contrate y el importe total
de los pagos oficiales destinados a las representaciones diploma-
ticas, consulares, comerciales, culturales, etc.

.51 al 31 de dictembre de 1971, fecha de vencimiento del
Protocolo, subsistiera alglin saldo, serd reconvertido a pesetas.
al mismo tipo de cambio, y convendrin amhos Gobiernos la
forma de su liquidacién. "

Por otra parte, se convino autorizar durante un plazo de
seis meses, que luego fué ampliado a nueve, las transferencias
pendientes de reembolso en ambos paises. Las remesas desde
Argentina a Espafia se cursarian a través de la cuenta en pesos
moneda nacional y su saldo final se convertird a délares sobre
la base del tipo del mercado libre argentino y el equivalente
regisirado en la cuenta abierta en virtud del Convenio Comer-
cial y de Pagos firmado en la misma. fecha.

Las tlansferecms de esta indole desde Espafia a la Argentma
se.cursardn por una cuenta en pesetas, y el saldo que ésta arroje
al terminar el plazo estipulado pasard a engrosar el monto de Ia
deuda oficial espafiola, previa conversién a délares nominales
al tipo de 42 pesetas por délar: w -

Si bien Ia concertacion de loz "Acuerdos comentados tuvo
por fin reactivar el comercio argentino-espafiol, reducido desde
hacia tiempo a niveles infimos, esos deseos 1o pudieron concre-
tarse en forma inmediata en razén de que, por un lade, el eré-
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dito reciproco vigente fué absorbide rapidamente por Espaiia
por compras que efectué en nuestro pais y que, al alcanzar su
limite, se vieron paralizadas al deber cancelarse cualquier ex-
ceso en divisas convertibles.

Por otro lado, las disposiciones de caricter general adop-
“tadas el 2 de mayo por nuestro pais en materia de importaciones,
a los pocos meses de la entrada en vigor del Convenio, impi-
dieron que mediante la adquisicién de productos espaiioles se
crearan en la cuenta disponibilidades de significacion que pu-
dieran aplicarse a nuevas compras de productos argentinos.

‘En lo que se refiere a la liquidacién de los créditos pen-
dientes en ambos paises, la utilizacién de los cauces convenidos
hizo posible que entidades argentinas repatriaran fondos que
por distintos conceptos mantenian bloqueados en Espaifia; a su
vez, este Banco ha venido autorizando las remesas de los exis-
tentes a favor de acreedores residentes en ese pais. Las cifras
alcanzan en ambos casos, montos de significacidn.

Hungria.

El comercio argentino-hingaro durante el afio que se co-
menta acusé un ascenso en nuestras exportaciones, mientras
que las importaciones mantuvieron un nivel estacionario res-
pecto del ejercicio anterior. Ello trajo como concurrencia que,
al fin del aiio, la cuenta del Convenio arrojara un S'lldo a favor
de la Argentina de m$n. 54 millones.

Israel.

El 31 de marzo de 1958 fué suscripto un nueve Acuerdo
Comercial y Financiero con el Estado de Israel. Se establecie-
ron periodos anuales de vigencia, renovables por ticita recon-
duccién. Todos los cobros y pagos entre ambos paises se cursan en
dolares estadounidenses a través de la cuenta denominada “Con-
venio Argentino-Israeli”, para la cual se admite como crédito reci-
proco un desnivel de hasta 400.000 délares. Los eventuales exce-
dentes se cancelan en délares libres o divisas transferibles en
cuotas minimas de 40.000 délares o sus multiplos pero, de todas
maneras, al términe de cada periodo anual de vigencia del con-
venio el saldo de la cuenta debe cancelarse en ddlares libres
o divisas transferibles. A la expiracion del Convenio la cuenta
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permanecera abierta por un periodo adicional de nueve meses a
fin de registrar las operaciones concertadas durante su vigen-
cia. Al igual que lo establecido en otros acuerdos, se prevé la
importacion de bienes de capital de origen israeli dentro del
régimen de financiacion a plazos.

- La evolucién del intercambio entre ambos paises, durante
el afio bajo informe, se desarrollé con predominio de ventas de
mercaderias argentinas a Israel que superaron a los envios de
esa procedencm lo que motivi que el saldo de la cuenta resul-
tara favorable a nuestro pais.

Polonia.

El 24 de mayo de 1958 fué suscupta un Acta con el Go-
bierno polaco cuyos lineamientos establecen las hases para el
incremento del intercamnbio entre ambos paises.

En principio, se convino en celebrar contratos a Iargo
plazo que aseguren en cantidades sustanciales y a precios satis-
factorios el abastecimiento de carbén de piedra polaco a nuestro
pais. También se ha estudiado la posibilidad de provisién a la
Reptiblica Argentina, sobre la base de adecuadas condiciones de
pago, de hienes de capital polacos tales como plantas industriales
completas, maquinarias y otros equipos.

En contrapartida, la Argentma enviard productos tradi:
cionales y otros renglones nuevos que se sumarian a esas expor-
taciones para halancear el intercambio.

Se convino, asimismo, en estudiar —supueslo que se con-
creten las posibilidades expuestas —la concertacién de un acuer-
do a largo plazo, que debera suscribirse antes de la fecha de
vencimiento del primer afio de vigencia del actual Convenio Co-
mercial y Financiero. _ o

El saldo de la cuenta, que en el afio anterior fuera favora-
ble a nuestro pais, se transformé en deficitario.

Rumania.

El nuevo Convenio Comercial y Financiero con la Repii-
blica Popular Rumana fué firmado en 16 de enero de 1958.
Por dicho instrumento, que comenzé a regir el 7 de febrero
del mismo afio, se fij6 que las operaciones se cursen en dn]ares
estadoumdenses ‘Convenio Argentino-Rumano”.
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Se establecid un crédito reciproco de délares 2 millones. Los
eventuales excedentes se cancelan en doélares libres o en divisas
transferibles en cuotas minimas de délares 100.000 o sus mil-
tiplos.

En la parte comercial ambos paises adoptardn, dentro de
la esfera de su respectiva competencia, las medidas conducentes
para que los productos que se intercambien puedan cotizarse
a precios del mercado internacional.

Se prevé la importacién de bienes de capital de origen
rumano dentro del régimen de financiacion a plazos.

Como resultado de las conversaciones que vinieron efec-
tudndose entre funcionarios de ambos gobiernos, el 21 de agosto
de 1958 fué suseripta un Acta en la que se enuncian propésitos
tendientes a lograr una reactivacién del actual intercambio co-
mercial. En base a ello, Rumania ha ofrecido, entre otros pro-
ductos, maderas, material para la explotacidn petrolifera y para
la mineria, elementos ferroviarios, etc.

Por.su parte, la Argentina estd de acuerdo en incrementar
las exportaciones no sélo de las mercaderias que integran el
comereio iradicional sino también de nueves productos.

En el transcurso del afio nuestras compras superaron a
nuestras ventas de ese origen, ocasionando un saldo a favor de
Rumania,

Union de las Repiiblicas Socialistas Soviéticas.

Como culminacién de las negociaciones llevadas a cabo
por la Misién argentina ‘que viajara oportunamente a la Unién
Soviética, el 27 de octubre de 1958 se firmdé en Mosecd, entre.
los™ gobiernos de la Repiiblica Argentina y de la U.R.S.8., un
Convenio para el suministro a crédito de materiales necesarios
a la industria petrolifera argentina.

-En virtud de este acuerdo, la U.R.5. S _otorga al Gobierno
argentino un crédito por valor de Dls. 100 millones, destinado
a la compra de equipos, maquinarias y herramientas para la
explotacion de pozos de petréleo. Se estipulé -que los contra-
tos de adquisicién debian concluirse dentro de los 8 meses sub-
siguientes a la entrada en vigor del Convenio, pero; por mutio
acuerdo, dicho plazo pedrd ampliarse; la utilizacién del crédito
deberd coneretarse dentro de los primeéros 3 afios de su vigencia.
Por su parte, la U.R.S.8. se compromete a entregar dentro de ése
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término los elementos que se adquieran. La utilizacién del erédi-
to devenga intereses a razén del 2,5% anual que se abonaran
a fin de cada afio calendario y correrdn a partir de la fecha de
entrega de cada partida de equipos en magquinarias y herra-
mientas. ' :

T,0s contratos por los que se establece el suminstro de equi-
pos y materiales, asi como sus correspondientes pagos, son for-
malizados entre Y.P.F. y las organizaciones soviéticas de co-
mercio exterior.

Se establecié la creacién de cuentas especiales en délares
estadounidenses para registrar el movimiento de estas operacio-
nes y Clyos pagos se regiran por las estipulaciones contenidas
en el Convenio del 5.8.53, en cuanto sus disposiciones mo se
opongan a las clausulas del nuevo Acuerdo.

Al igual que en otros Convenios suscriptos con la U.R.S.5,,
los saldos de las cuentas gozan de garantia de revaluacién en
términos de oro, clausula que aleanza también al saldo impago
de las letras de cambio, a los intereses del crédito adeudado y al
monto del erédito sin utilizar. -
 Los pagos en concepto de amortizacién de las mercaderias
soviéticas se efectuaran a partir de los 36 meses de su embarque
mediante 8 cuotas ignales a abonarse en 7 afios, y los compro-
misos asumidos por la Empresa Estatal argentina adquirente
seran garantizados por el Gobierno Nacional. o

Nuestro pais realizard el pago de las sumas adeudadas a la
U.R.S.S. mediante el envio de productos argentinos que estaran
constituidos principalmente por lanas, cueros y extracto de que-
bracho. :

Las disponibilidades que se produzean a favor de la U.R.S.5.
corio resultado de las ventas imputables a este Convenio podrén
ser utilizadas como medios de pago para cancelar eventuales
saldos deudores en las cuentas del acuerdo actualmente en
vigor. S : - ' o
Las cuentas especiales permanecerdn abiertas hasta que
se registran todas las operaciones y como méiximo durante los 12
meses subsiguientes a la fecha del pago de la nltima cuota de
amortizacién; el saldo final resultante deberi ser cancelado ex;
délares estadounidenses u otras divisas libremente convertibles.

El presente Convenio deberd ser ratificado en el plazo
mis breve posible y entrara en vigor el dia del canje de las
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cartas de ratificacidn que tendra lugar en la ciudad de Buenos
Aires. - :
~ Con respecto al intercambio registrado en el presente ejer-
cicio en el marco del Convenio suscripto el 5 .8.53, cabe sefalar
que en 1958 el saldo de la cuenta nos fué desfavorable a raiz de
las fuertes compras realizadas en ese origen, principalmente
petréleo, gas-0il y kerosene, unido ello al bajo nivel alcanzado
por nuestras exportaciones, contrariamente a lo ocurrido en 1957,
afio en que dejé un saldo favorable a nuestro pais.

Yugoslavia.

Con la Repiblica Popular Federativa de Yugoslavia fué
suscripte un nueve Acuerdo el 27 de febrero de 1958.

En tal virtud, todos los pagos que respondan a operaciones
directas entre ambos paises se efectuardn en délares estadouni-
denses nominales, que tendrin en ambos mercados igual cotiza-
cién que el délar libre, a través de una cuenta abierta en este
Banco Central. Ambos paises se otorgan un crédito reciproco de
dolares 1,0 millén, debiendo abonarse los excedentes de esa su-
ma en divisag libres.

Asimismo, a la finalizacién de cada periodo anual de vi-
gencia del Convenio, el saldo de 1a cuenta se cancela en divisas
libres.

Se prevé la importacién de bienes de capital de origen
yugoslave con financiacién a plazo.

Se establece también el funcionamiento de una Comisién
Mixta encargada de vigilar la marcha del Convenio, que podra
reunirse periédicamente en Buenos Aires o Belgrado.

El movimiento comercial del ejercicio fué inferior al del
ejercicio anterior, especialmente por la reduccién operada en
nuestras importaciones. Dentro de ese marco reducido, el in-
tercambio, arrojé saldo favorable a Ia Argentina.

Acuerdo de Pagos entre el Banco Central de la Repuiblica
Argentina y €l Deuische Notenbank, Berlin.

El 25 de febrero de 1958 se suscribié un Acuerdo de Pagos
entre este Banco Central y el Deutache Notenbank, Berlin, que
regird por periodos sucesivos de un afio, mientras no exista
denuncia por cualquiera de las Partes.
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Segiin lo establecido en dicho Acuerdo, los pagos corres-
pondientes a operaciones comerciales y sus gastos conexos eniré
residentes en las zonas monetarias de la jurisdiccién de ambos
bancos se efecttan en ddlares estadounidenses nominales, deno-
minados “Délares D.N.B.”, los que se cotizan en paridad con
Jos délares estadounidenses de libre disponibilidad.
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CAPITULO VI
EL MERCADO DE VALORES'

1. LAS ACTIVIDADES BURSATILES

El monto de v¥n. 4.532,1 millones a que llegaron las tran-
sacciones en los mercados de valores de Buenos Aires, Rosario
y Cdrdoba es el mdas alto anotado en los 1iltimos cinco afios, a
pesar de la paralizacién de actividades regisirada en la Bolsa,
durante casi dos meses, con motive de la huelga bancaria. Este
incremento fué determinado, en manera preponderante, por la
notable evolucién que experimenté el sector de valores privados,
en el cual fue dable advertir desde la apertura del periodo una

TRANSACCIONES REALIZADAS EN LOS TRES MERCADOS
DE VALORES DEL PAIS

Afas
Mercadns ¥ Vulores — -
1854 I.‘Jﬁﬁ 1950 1457 . 1!]58.7
) i ) . En millones de v$n.
BUENOS AIRES o 3.841,0 39174 2.681,7 2.355,1 4.443,5
Valores Piablicos (1), 7194 692,2 5733 572.8 898,6
“Valores Hipotecarios. - 3953 - 282.5. 186.4 1822 711
Vn]_ures Privados .... [. 2.726.3 2.943.1 19221} 1.4600.1 3.469.8
ROSARIO . - 61,0 60,06 61,1 6,7 - T
Yaleres Pablicos (1). |~ 226 |~ 156 15.5 19.8 40,2
Valores Hipolecarios. : 0.5 L2 |- 4 1.1 | 0.3
Valores Privados ... 319 51.8 45,1 39.8 - 39,2
CORDOBA - . la0 179 6,0 S0 | 6.9 {2)
Valores Piiblicos (1), 160 145 L7 | . 0,3 11
"Vulores Hipotecarios. - — — — —
- ¥ulores Privados ... |- - 3.4 - 4,3 BT |- 3.8
TOTALES 39100 4.004.3 27487 24218 4.532,1
Valores Piiblives (1) . 758,0 S 7223 ] -500,5 5929 | 9399
Vilores Hipoleenrios. 3058 83,7 1868 183.3 774
- Valores Privados .... 2,764,2 2.998.3 19714 1.645.6 3.514,8

{1} Titulos nacionales, provinclules, municipsles y Bonos Y.P.F.
{2} Cifras al 22/8/58.
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linea alcista. Asimismo, cabe sefialar que aumentdé, aunque en
menor grado, el volumen operade en titulos piblices, como

consecuencia, principalmente, de la incorporacién a plaza de

los Bonos Plan de Reactivacién Y.P.F., que tuvieron constante
demanda y a la colocacién de los Bonos del Tesoro 5%.

En el sector de titulos piiblicos se mantuvo ininterrumpi-
damente durante todo el ejercicio una constante corriente vende-
dora. No ha sido ajeno a ello el lanzamiento al mercado de los
Bonos Plan de Reactivacién Y.P.F., producido en diciembre del
afto ppdo. La significativa demanda que tuvieron estos nuevos
valores por parte de compaiiias de seguros y de capitalizacion
y particulares determiné ventas masivas de otros titulos de me-
nor rendimiento, que aquellos inversores tenian en cartera, a los
efectos de poder reinvertir en dichos bonos las disponibilidades
que asi se les creaban. Ello obligé a este Banco a intensificar
sensiblemente durante todo el periodo su posicién conipradora
de titulos piiblicos, en ejercicio de su funcién de regulador de
ese mercado. Debe sefialarse también que, con el propdsito de
evitar bruscas oscilaciones que pudieran afectar el prestigio de
esla emision, el Banco, de acuerdo con lo convenido oportuna-
mente con Yacimientos Petroliferos Fiscales, tomé a su cargo
su regulacién en holsa. '

Contribuyé también a acrecentar el volumen operado en
valores piblicos la colocacién en bolsa de los nuevos Bonos del
Tesoro del 5 %, a cuatro y cinco afios de plazo, emisiéon desti-
nada a atender las reinversiones de los bancos y -companias de
seguros, a quienes les vencieron Bonos del 214 %, asi como Ia
demanda existente para este tipo de papel en otros sectores.

Cabe hacer notar que a partir del 1° de setiembre este
Banco comenzé a regular en bolsa los titulos emitidos por la
Provincia de Buenos Aires, funcién que hasta entonces se halla-
ba a cargo del Banco Oficial de esa Provincia, con lo cual ha
quedado concentrada en esta Entidad la regulacion de todos
los titulos piiblices que se cotizan en las bolsas de comercio del
pais.

Con respecto a la disminucién registrada en el monto nego-
ciado en valores hipotecarios, debe sefialarse que ello ohedecid
a que el Honorable Directorio de este Banco resolvid suspender,
a partir del 1° de diciembre de 1957, la colocaeién del Bono
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Hlpotecarm B.C.R.A. 215 9, 1966 a raiz de la reestructuracion
del régimen baneario.

En el sector de valores privados, con excepcion del mes de
enero, en que el mercado se mantuvo estacionario, se operd con
creciente predominio de la demanda, lo que determiné un alza
casi ininterrumpida y una notable expansién en el volumen
negociado.

Diversos factores concurrieron a crear este ambiente favo-
rable, pudiéndose citar, entre los mds importantes, las expec-
tativas suscitadas por los convenios celebrados con compaiias
extranjeras para la explotacion petrolifera, los acuerdos con las
empresas de electricidad tendientes a procurar la reactivacién
energétiea, y la progresiva concrecién del plan siderirgico. No
cabe duda también de que la natural tendencia de los ahorristas’
a cubrirse de los efectos del proceso inflacionista mediante la
inversién de sus disponibilidades en acciones y el proyecto sobre
reimplantacién del anonimato, fueron causas que incidieron po-
sitivamente en el curso de los negocios.

En el cuadro que sigue se consignan los montos negoclados
en acciones ordinarias a partir de 1949.

MONTO NEGOCIADO EN ACCIONES ORDINARIAS EN LA BOLSA
DE BUENOS AIRES

Yalores
. Valores nominates
Periodn —
. Valores efoctivas
Nominales Efectivos
En millones de m§n. En o,
1949 864 2,751 318.4
1950 580 1.211 208.8
1951 795 1.574 198,0
1952 746 1.001 1342
1953 1.312 1.795 1368
1954 2.599 5.208 203,9
1955 2.807 7.365 . 2624
1956 1.749 4.074 232,9
1957 1.4565 2.650 180,%
1958 3.360 6.816 2029 -

En el sector de acciones preferidas se negocié por vén. 106,1
millones, cifra inferior en v§n. 70,7 :mlllones a la del afio an-
terior.

Por su parte, las operaciones en debentures sélo sumaron
vin. 3.8 millones.
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2. LA ABSORCION DE VALORES PUBLICOS E HIPOTECARIGS

La absorcién neta de valores piiblicos e hipotecarios por los
distintos grupos de inversores ascendié a m$n. 19.864,4 millones,
superando a la del afo 1957 en m$n. 12.522,3 millones
- 170.6 %).

ABSORCION NETA TOTAL DE VALORES PUBLICOS E HIPOTECARIOS
DURANTE EL ANO 1458

’ Sectores
Cluse de valorey Total Reparti- .
Piblico Cajas chones Banros {1)
En millanes de mé$n.

Nucionales ............... 202135 | — 3045 4.683,1 1832 | 13.630,7
Tiuloes ..o ool 18.917.7 | —263.9 4.683.1 — 468 | 14.345,3
Bonos ............o.0l 3564 | — 20 — — 358.4
Letras oooovvvenilinae.., 11384 | — 186 w1 (2) 23000 927.0

Provineiales v Municipales — 1602 | —181.3 440 — — 224
T L —160,2 | —1B13 44,0 — | — 220

Hipoteenrios ............. — 187.9 —187.8 — — - 01
Bonos ..oovviiiiiinann — 1179 | —187.8 — — 01

Total ovovvnnn... 108644 | —653.6 | 4727 i 1832 | 156077

Tan notable incremento en la absorcién tiene su origen en
el significativo aumento de las colocaciones de titulos entre los
bancos. y, muy especialmente, de Crédito Argentino Interno en
el Banco Central. A otras instituciones bancarias y a la Caja
Nacional de Alorro Postal se dele, en su totalidad, la absorcién
de dos nuevos papeles emitidos en el curso del afio: el Bono
Nacional para Inversiones Banearias y el Titulo Nacmnal de
Ahorre 8 9, respectivamente.

Mientras tanto, se continuaron colocando en las Cajas de
Prevision las obligaciones de Previsién Social, cuyve monto, sin
embargo. registra una’ disminucién de m$n. 2.273,7 millones
respecto al afio anterior, debido a la contraccién producida en
los ultimos meses en las compras de esos organismos.

(1) "Inecluye los bnnces oficinlea. .
(2} Incluye m$n. 104 millones suscripios por organismos de previsidn.
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Las inversiones en Lelras de Tesoreria de la Nacién arrcjan
un elevade monto: m$n. 1.138.4 millones contra cancelaciones
netas en 1957 por un total de m$n. 286,0 millones, hahiendeo
sido los principales tomadores los bancos que, a tal efecto, uti-
lizaron sus fondos congelados con motivo del altimo reordena-
miento bancario y, en grade menor, las Reparticiones. También
los bancos absorbieron un estimable monto de Bonos del Tesoro.

La absorcién de valores provinciales y municipales, contra-
riamente a lo ocurrido en el afio precedente, acusa resultade ne-
gativo, circunstancia que se repite en el rubro de los hipoteca-
rios, en razén de los desprendimientos del Bono Hipotecario
del B.C.R.A. que viene efectuando el publico. Este sector, por
otra parle, sefialé desabsorcién general, lo mismo que en el pe-
riode anual inmediato anterior. -

Se consigna a continuacién la distribucion de los fondos
obtenidos por la colocacion de valores piblicos e¢ hipotecarios
en la dltima década:

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

A Tesora Provincias Préstamas
ARos Nucionnl ¥ Municip. Hipnteearion Total
En millones de mn.

1940 3.627 © 302 53 . 2.982

1950 - - 3.139 - 30 80 3.180

1951 3.600 184 ~- 50 3.830

1952 5301 -39 — 25 © 5315

1953 . . 6.930 ’ 19 S 16 - L1065

1954 7.685 114 . 234 . 8.033

15535 7.002 259 118 - 1379
. 1956 8.183 161 —239 .. B.]05
- 1957 ' 7.300 - - 167 —125 ' 7.342

1958 (*) 20.216 —160 7| - -—188 19.868

3. LA ACTUACION DEL BANCO CENTRAL DE LA REPUBLICA ARGENTINA
COMO AGENTE FINANCIERQ DEL GOBIERNO NACIONAL. -

“El Banco Ceniral ha intervenido. como Agente Financiero
del Gobierno Nacional, en todo lo atinente a la emisién y aten-
cion de los servicios de amortizacién y renta de Ia deuda puhhcd
nacional.’ :

(*)" Cifras provisionales.



De esa gestion cabe seftalar las operaciones que siguen:

— FEmisiones:

Durante el afio 1958, el Poder Ejecutivo Nacional dispuso
la emisién de valores de la deuda piiblica nacional interna de las
caracteristicas ¢ue, en forma particnlar para cada empréstito,
se detallan a continuacién:

a) Obligaciones de Previsién Social 5 %, 1958.

Emitidas por Decreto N® 47, del 3 de enero de 1958, hasta
la suma de vin. 5.000,0 millones para atender exclusivamenie
las inversiones de las Cajas Nacionales de Previsién comprendi-
das en el régimen de las Leyes nfimeros 14..370, 14,397 y 14.399.

Devengan el 59 de interés anual y se amorlizan a razén
del 0,375 9 anual acumulativo,

Esta emision fué ampliada en v$n. 1.500,0 millones por
Decreto N® 6.429, del 26 de setiembre de 1958.

Al 31 de diciembre de 1958, el monto colocado de estos

valores ascendié a v§n. 5.107.8 millones.

b) Obligaciones de Prevision Social 49, 1958.

Emitidas por el mismo Decreto N® 47/58, se destinan a
cubrir las inversiones del Instituto de Ayuda Financiera para
Pago de Retiros y Pensiones Militares y las de la Caja de Retiros.
Jubilaciones y Pensiones de la Policia Federal, asi como los
aportes que el Estado efectia.

Devengan el 4 9 de interés anual y se amortlzan a razén
del 0,525 % anual acumulativo.

Al 31 de diciembre de 1958, el total colocado ascendié a
vén. 70,9 millones,

Por Decreto N® 639, del 16 de enero de 1939, se fijé el

monto definitivo dé estas emisiones en las signientes cifras:

Millones de vén.

— Obligaciones de Previsién Social 5% 1958 .... 5.107.8
— Obligaciones de Prevision Social 4% 1958 . ... 70,9
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¢) Crédito Argentino Interno 3 % 1958.

Del 3 % de interés anual y 0,75 % de amortizaciéon anual
acumulativa, emitido por Decreto N? 5.917 del 24 de abril de
1958. ’

La emision original de v§n. 7.000,0 millones fué ampliada
por Decretos Nos. 6,426, 10,406 y 11.908 del 26 de setiembre,
27 de noviembre y 29 de diciembre de 1958, en vin. 2.000,0
millones, v§n. 1.000,0 millones y vfn. 700,0 millones, res-

pectivamente, eleviandose asi el monto de este empréstito a vin.
10.700,0 millones.

d) Bonos del Tesoro 1958.

Por Decreto N? 943, del 28 de enero de 1958, el Poder Eje-
cutive Nacional autoriz¢ a la Secretaria de Hacienda de la
Nacién a emitir hasta v¥n. 2,000 millones en valores denomi-
nados “Bonos del Tesoro”, con un interés anual de hasta el 5%
v por plazos que no excedieran de 5 afios.

En virtud de tal autorizacion la citada Secretaria de Estado
emitié dos series de estos valores, por un monto de vin. 500
millones cada una. La primera de ellas fué dispuesta por Reso-.
Iucién N* 30, del 28 de enero de 1958, fijindosele un plazo de
5 afios a contar de dicha fecha. Por su parte, la segunda, or-
denada por Resolucion N? 182, del 27 de agosto de 1958, fué
emitida a un plazo de 4 afios, a partir del 1? de setiembre.

e) Titulo Nacional de Ahorro 8 % 1958.

Por Decreto N® 5989, del 17 de setiembre de 1958, se dis-
puso emitir hasta la suma de vin. 1.500,0 millones en obli-
gaciones especiales denominadas “Titulo Nacional de Ahorro
8 % 1958”, del 8 % de interés anual y 0,125 7% de amortizacién
anual acumulativa, destinadas exclusivamente a ser absorbidas
por la Caja Nacional de Ahorro Postal. El monto definitivo de
esta emisién se 1ijé por Decreto N® 639 del 16 de enero de 1959
en vin. 250,0 millones, total colocado hasta el 31-12-38.

1) Bonos Nacionales para Inversiones Bancarias — Decreto-ley

N 13.127/57 art. 13.

Esta emisién, p-or vin, 5.000 millones, fué dispuesta por
Decreto N® 10.041/58. Devenga el 215 % de interés anual y
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esta destinada a ser adquirida exclusivamente por las entidades
comprendidas en la Ley de Bancos, con Ia inversion de parte del
efectivo minimo legal establecido en el art. 12° de aquélla. Este
empréstito sera integramente rescatado el 1° de noviembre de
1968, pudiendo los inversores solicitar su reembolso en cualqmer
momento.

g} Plan de Inversion y Capitalizacion - 1958

Con un 8%, de interés anual vy 0,125 % de amortizacién
anual acumulativa, por Decreto N* 11.414/58 se dispuso esta
emisién por vin. 5.000 millones, para ser colocada entre los
organismos del Estado.

Movtmzento de la Deuda Publua Nacional Interna

Al cierre de 1958, el ‘monto ‘de 1a Deuda Pablica Naclonal'
Interna a plazo largo e intermedio, incluyendo los valores en
poder el Gobierno, superaba en-vén. 26.130,5 millones a la del
ano anterior. ' - '

A continuacién se comparau los montos globd]e: al f1na11~
zir el ejercicio 1958 con Tos idel plecedente.

-(}]RCULAGION -—DE'VALDRES PUBLICOS NACIONALES .

{

Valores: Clreulaeion | proigipnes | Amortiza- | Cireulaclon § e
ol 81/12/57 " clones | nl 41712758
- En millones de v$n.

Alargoplaze ............ 66.527,6 26.128,7 508.2 93,1481 .| 25.620,5
C.AL3% ..oooouninn. 151888 | 10.700.0 | 1895 | 25.6993 [ 10.510.5
‘Obh'rgucmnes de Previ- : - . . . : - -

sion Secial .......... '50.959.4 51787 [ 3168 | 55.821.3 4.861.9
Titulo Nac. de Aborro . — | 2508 — 250.0 250

“Bones Nacionules para | . o ' -
. Inversiones Bancarias. : — 5.000,0 |. — - 2.006.0 5,000,0
‘Plan de Inversién y Ca- - - .

pitnlizacién 1958 ..:.. — 5.000,0 —_ 5.000.0 5:.000,0 °
OLEoE  cvrrininiinnrnens 3794 |- — 1.9 3715 — 19

A plazo intermedio ...... ©490.0 1.0000°f - 4900 { 10000 | 5ion-

Bonos del Tesora ...... 400,0 | 1.000,0 490,0 | - 1.000.0 5100
Totales ...l | 67.017.6 ' 271287 I 9982 | 931481 | 261305
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Amortizaciones:

Los servicios cumplidos por este Banco para la amortizacion
de valores de la deuda piablica ascendieron duranle el ejercicio
a vin. 998.2 millones, segin el detalle signiente:

+EBEmisjiones . . i Millones de v8n.
CAL oo [P A 189.5
Obliguciones de Previsién Social ...oeiiui..n. 316,8
Bonos del Tesoro ....oovvvvineinnneienns. C 490,0
Bonos Consolidados del Tesoro Naeional ..... 1.9

Las amortizaciones realizadas por licitacidn significaron
para el Gobierno Nacional una economia, por menor inversion,

de m¥n. 10,6 millones.

Servicios de Renta:

Por este concepto, durante el afio 1958, se abonaron m$n.
3.191.9 millones.

Letras de Tesoreria:

La circulaciéon de estos valores ascendia al finalizar 1958
a mfn. 1.847,5 millones, superior en m$n. 1.138,4 millones a
la del afio 1957 que habia totalizade m$n. 709,1° millones..

El incremento sefialado se debe pmnmpalmente. como ya’ sé
dijo, a las inversiones, realizadas por los bancos, de sus fondos
congelados en la cuenta “Excedentes de Depésitos Decreto-ley
‘N? 13.125/577 de este Banco, con motlvo del dltimo reordena-
miento bancario. c :

Durante este ano las. tasas de mleres no 1egjlstrdr0n varia:
c10nes de lmportanma. ‘

Reintegro de los saldos en divisas que se encmumban'eri’podpr'
de agentes pagadores en el exterior pare atender servicios de
renie y amortizacion de empréstitos nacionales externos.

De conformidad con las respectivas condiciones de emisién
de los empréstitos nacionales externos'y temendo en cuenta ade-
mas el largo periode transcurrido ‘desde sus llamados a rescate
—en’ su mayor- parte producidos entre los:iafios 1926/46— la
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Secretaria de Estado de Hacienda de la Nacién autorizé a este
Banco a dar por terminada la actuacién de todos los agentes pa-
gadores en el exterior y a encargarse directamente, en lo sucesivo,
del pago de los titulos amortizados y cupones vencidos.

Ll equivalente en pesos de las divisas correspondientes
transferidas con tal motivo por los respectivos banqueros a este
Banco —snma que fué acreditada a la orden del Gobierno Na-
cional— asciende a m$n. 4,0 millones, a los tipos compradores
oficiales aplicados, y los importes reintegrados se discriminan,
por moneda, como sigue:

Importe ¢mn:

Cantidad de
empréstitns
Moneda extranjern mén,
16 £ 66.138:14:04 1.943.364.07
16 Dls. 109.463.49 1.911.373.67
1 Fes. Szs, 79.078,36 110.774,30

3.974.512,04

Reemplazo de las ldminas en circulacién del empréstite “Crédito
Argentine Interno 3 % 19467,

En el curso del presente ejercicio se continuaron atendien-
do las presentaciones de bances y priblico para el cambio de los
titulos sin cupones adheridos de la emisién del rubro, por nuevas
laminas con los cupones de renta subsiguientes (Nos, 21/40).

Durante el afio. ingresaron 41.300 titulos y se entregaron

55.740 en su reemplazo, por un total de v§n. 12.773.500.
Dichas operaciones se iniciaron en el afio 1956. Al finalizar,

1958 se llevan canjeados mas del 99 % de los valores en circula-.

cién de este empréstito; en efecto, sobre un total de 1.718.524

titulos, resta regularizar sélo 6.492 por un importe de vin.
'3.039.400.

Operaciones realizadas por cuenta de las reparticiones
nacionales. ‘

De acuerdo con lo establecido en el articulo 34° de su Carta
Orgénica, el Banco Central intervino en las operaciones de com-
pravenia de valores piiblicos que- realizaron las reparticiones
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nacionales, ascendiendo el monto neto de las compras a v§n.

1.236.0 millones.

4, EMISIONES DEL BANCO CENTRAL

Bonos Hipotecarios del Banco Central de la Repiiblica
Argentina.

La primera emisién de estos bonos, que ascendia a v8n.
2.000 millones, vencid el 1° de julie de 1956. Se dispuse enton-
ces una nueva emisién por igual importe y similares caracterisli-
cas, a fin de atender reinversiones de los tenedores de aquéllos
v, asimismo, para satisfacer evenluales demandas en la Bolsa y
de reparticiones nacionales.

Al finalizar 1958 los bonos en circulacion de las dos emisio-

nes ascienden en total a v#n. 354,7 millones, v se descomponen
como sigue: :

Bmisian g | wees | SR
En v %n.
2149 1946/56 ..... 159.100 95.500 " 133200
2a% 1956/66 ..... 528.434.000 173.844.000 . 354.590.000
528,593,100 | 173.869.900 | 354.723.200

Los Bonos 214 9%, 1956/66 se reseatarin integramente a la
par el 1° de julio de 1966, pudiendo ser presentados en cualquier
momento a este Banco, que se obliga a adquirirlos a la par mds
intereses corridos, i

El 9 de enero de 1958 se resolvié no efectuar mds ventas
de estos valores, ya que en virtud del nuevo régimen financiero
a que debe adecuar sus operaciones el Banco Hipotecario Nacio-
nal, la colocacién de estos bonos earecia de objeto.

5. LA COMISION DE VALORES

De acuerdo con los principios que sustentan la creacién de
este Organismo y prosiguiendo la politica iniciada en afios ante-
riores, se continué coordinando la salida al mercado de las emi-
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siones de valores mobiliarios, previo examen de la. situacidn
economico-financiera de las empresas.

Emisiones.

Se aprobaron solicitudes de cotizacién de empresas comer-
ciales, industriales y financieras, por vbn. 4.746 millones, suma
que supera en vin, 1.687 millones a la de 1957. Por orden de
importancia, los principales destinos de las autorizaciones han
sido el pago de dividendos, la incorporacién de capitales de
sociedades que inseribieron sus valores por primera vez en la -
Bolsa— 29 easos, contra 42 registrados el afio anterior— y la
ampliacién de capitales de empresas mediante la colocacién pri-
vada de acciones.

' COLOCACIONES APROBADAS DE EMPRESAS INDUSTRIALES,
COMERCIALES Y FINANCIERAS

Valaoares 56 1457 1158
En millones de vSn.

De empresus gue cotizan en Bolse ..., .. . L5380 2.155 3.668
A colocar privadnmente :......, erarerer e, 609 894 1.004
A colocar pablicomente ... ... .ol 67 A1) —
A entregar en pago de dividendos ............. 810 1076 2412
A entregar por capitulizacién de reservas ...... 51 136 199
A entregar por gratificneiones al personal y ho-

nortrios 4l Directorio ...........o. ool 19 27 g
Autorizacion de coloenciones yu 1euhzndﬂ= ..... 4 2 —
Otras eolocaciones ....... oo iiieee i, 20 — 25

De empresas que no cotizan en Bolsa ........... 776 004 1.078
A sseribit ouee vl - T 880 1.033
A colocar privadamente ... 10 17 29
A colocar pablicamente .......... 00l 23 — —
A entregar en pago de dividendos ,............ 7 7 12
A entregar por capitalizneidn de reservas ...... n — 4

Ademids, se hizo lugar ala colocacién de vin. 175, 3 1]]1110116'-1
en valores de la Provineia dé Entre Rios, destinados a-afrontar
deudas del emisor con 1a Caja de Jubilaciones y Pensiones de
ese estado y de v§n. 44 millones, en titulos de la Municipalidad
de la Ciudad de Rosario, utilizados también,-para cancelar com-
promisos con Ja Caja de Jubilaciones y Pensiones.

:..En-conjunto; la suma de v¥n. 4.965 millones en valores de
provineias y municipalidades y empresas privadas y mixtas, cuya
colocacion aprobé -la Comisiéh ~de Valores,” fué superior en
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vin. 769 millones a la registrada por iguales conceptos en 1957,
segin puede apreciarse seguidamente:

MONTO DE LAS COLOCACIONES APROBADAS

val Papeles

aloves de Entidad

Afios Provincinles ¢ Mli.lx:a: o Total (1}
: ¥ Municipales v FErivadns "

En millanes de v3n.

1949 279 543 822
1950 171 536 07
1951 36 674 710
1952 275 543 B18
1953 268 341 809
1954 4460 610} 1.070
1955 - 336 1.784 2120
1956 300 2.356 2.650
1957 1.137 (2 ) 3.05% +.196

1958 219 4746 £.965

Modificacion de normas.

Se dispuso aclarar las disposiciones sobre remuneraciones
a los directores de las empresas, en lo relative a la redaccién del
orden del dia de las asambleas que deban considerar retribucio-
nes en exceso del limite aceplado por las normas, de modo tal
que los accionistas estin en condiciones de eonocer este punto
con la adecuada anticipacion.

6. SUPERVISION DE LOS MERCADOS DE VALORES MOBILIARIOS

Sobre el particular cabe sefialar que contintia a considera-
cién de la Secretaria de Finanzas de la Nacién el proyecto de las
disposiciones a adoptar, en reemplazo de las vigentes sobre la
materia, preparado por este Banco de conformidad con lo dis-
puesto por el art. 51° del Deereto-ley N? 13.126/57.

En virtud de ello, este Banco contintia ajustando el ejerci-
cio de sus funciones de supervisién sobre las bolsas o mercados
de valores a las disposiciones contenidas en el Decreto-ley
N? 15.353/46 y su reglamentacién.

(1) Excluidos Tos volores destinados a conversién de titulos internos.
(2) Inclove v§n, 1.000 millones en "Bonos Plan de Resctivaelin Y.I.F.”
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En el curso del afio, se autorizé al Mercado de Valores de
Buenos Aires 8. A. a exigir a los aspirantes a comisionistas de
bolsa nuevos recaudos destinados a una mis estricta verificacién
del requisito de solvencia material, previsto en las mormas en
vigor. Se tuvo en cuenta para ello la conveniencia de una mayor
seleccién en los futures comisionistas, como garantia para el des-
envolvimiento de los negocios bursatiles.

En el Registro de Comisionistas de Bolsa a cargo del Banco
Central, se inscribieron 9 accionistas del Mercado de Valores de
Buenos Aires 8. A, 5 contratos de sociedades y 12 poderes para
actuar como mandatarios. Se cancelé la inseripeién de 11 comi-
siomistas, 4 sociedades y 15 mandatarios. Ademas, se denegaron
2 solicitudes de comisionistas y 1 de mandatario.

Asimismo, en cumplimiento de las funciones de contralor
asignadas a este Banco, se continuaron inspeccionando los libros
y papeles de comercio de los comisionistas de bolsa, para verifi-
car si ajustan su actuacién a las normas vigentes.
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CAPITULO VII
ASPECTOS ADMINISTRATIVOS
1. ORGANIZACION INTERNA

Cumplida en 1957 la primera etapa del reordenamiento
administrative derivado de la modificacion de la Carta Organica
del Banco, en el mes de abril de 1958 el Honorable Directorio
aprobd un nuevo régimen organico-funcional que tuvo inmedia-
ta aplicacién, por el que se fijé la nueva estructura de las depen-
dencias y se determinaron sus funciones y organizacion directi-
va. Con esa reorganizacién se procuré fundamentalmente ase-
gurar el eficiente cumplimiento de las funciones que la Carta
Organica asigna al Banco en materia monetaria, crediticia y
cambiaria, mercado de valores, de investigacién econémica, y
como Agente Financiero del Gobierno Nacional. '

- La fundamental reforma cambiaria dispuesta a .fines del
afio por el Poder Ejecutivo determinard nuevos ajustes: en la
estructura administrativa del Banco, habiéndese dispuesto ya
los estudios pertinentes. Asimismo, es objeto de especial aten-
cién la aplicacién en el dmbito del Banco de las directivas im-
partidas por el Poder Fjecutivo en materia de racionalizacion y
austeridad administrativa.

2. DELEGACICNES EN EL INTERIOR

Teniendo en_ cuenta las gestiones realizadas por sectores
vinculados a las fuerzas econdémicas que actiian en la zona de
influencia de la ciudad de Rosario y con el propésito de obviar
los problemas que les planteaba el tener que realizar en la
Capital Federal los tramites de comercio exterior, en el mes de
agosto fué inaugurada una delegaciéon del Banco en esa ciudad.

Los fines perseguidos con la creacién de dicha Delegacién
fueron ampliamente logrades y posteriormente, con fecha 12 de
enero de 1959, se resolvié asignarle la administracién de la
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Camara Compensadora de Rosario, que se hallaba a cargo del
Banco de Ia Nacién Argentina. Ademds se encuenira a estudio
la posibilidad de confiarle el cumplimiento de diversos servicios,
relativos a la distribucién y renovacién del numerario, la aten-
cién de la deuda publica y tramites vinculados con la Comisidon
de Valores.

Asimismo, a fines del afio anterior, v en consonancia con
las disposiciones del Protocolo Adicional al Convenio con Chile
sobre intercambio zonal norte, el Honorable Directorio habia
dispuesto destinar en la cindad de Salta una comisiéon de fun-
cionarios para atender, principalmente, las cuestiones vinculadas

con ese intercambio. Dicha Comisién comenzé a actuar a prin-
cipios de 1958.

3. ESTATUTO Y OTROS BENEIICIOS PARA EL PERSONAL

A fin de dotar al Banco de un instrumento que fije en forma
integral los derechos y obligaciones de su personal, y hasta tanto
se concrete un régimen estatulario propio —actualmenie en es-
tudio— se resolvié adoptar con cardeter transitorio las dispo-
siciones del Decreto-ley N® 6.666,/57 y su reglamentaciéon (ILs-
tatuto del Personal Civil de la Nacién) en todo lo que no vulnere
la autarquia que confiere a la Institucion el Decreto-ley
N*® 13.126/57. _

Durante 1958 se conereté la aplicacién total del régimen
especial de retribuciones adicionales, aprobado y puesto en vi-
gencia en forma parcial en 1957, Estos adicionales se concedieron
teniendo en cuenta el tipo de tarea y la calificacién del agente;
su finalidad fué introducir un elemento de estimulo en el régi-
men general de remuneraciones, ya que premia los méritos evi-
denciados a iravés de su actuacidon durante el afio,

Por otra parte, al término del afio se acordé una retribucién
especial, graduada en funcién de la asistencia. ' .

- . También fué aprobado un régimen de préstamos hipoteca-
rios al personal, con vistas a contribuir a la solucién del proble-
ma de la vivienda propia, hallindose en proceso de andlisis la
reglamentacién respectiva. Este beneficio tiene apoyo financiero
en el “Fondo de Beneficios al Personal” creado a fines del afio
anterior. - .
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Al igual que en 1957 se continué, ademais, con la politica
de enviar becarios a algunos centros de estudios del exterior,
cuyos cursos de especializacién permiten la formacién de exper-
tos en cuestiones técnicas que atafien al desenvolvimiento de la
Institueién.
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CAPITUL‘O)VIII' -

CUENTAS PATRIMONIALES Y RFSULTADO .‘
DEL EJERCICIO o - ﬂ’_

1. DESIGNACION DE SINDICO: .

De acuerdo. con lo previsto en-el articulo 39* de la Carta.
Orgénica de la Institucién, vigente desde el afio anterior, el
Poder Ejecutivo Nacional, por Decreto N? 3.856 del 12 de agosto
de 1958, designé para desempefiar las funciones de Sindico del
Banco Central al sefior Rodolfo J. Tarelli, entonces Presuleute
del Tribunal de Cuentas de'la, Nacién.

Luego de practicar diversas verificaciones, el sefior Smdlco
suscribié el 17 de octubre el Balance general y la cuenta de Ga-
nancias y Pérdidas al 31 de diciembre de 1957, incluidos en Ia
Memoria de dicho afio, que le fueron sometidos para el culnph--
miento de ese requisito que se hallaba pendiente.

- 2. ORO Y DIVISAS

Durante el afio se produjeron salidas de oro de nuestra
posicion por 1,9 millones de onzas “troy”, por lo que las exis-
tencias totales quedaron reducidas a 1,7 millones de onzas, cuyo
valor de contabilidad es de mfu. 1.072 millones. :

Esa contraccién fué ‘debida a diversas compras de dolaresf
por un monto total de us. 65,2 millones.

En cuanto a la posicién contade de divisas, sus saldos en
pesos moneda nacional experimentaron las variaciones que se
aprecian en el cuadro siguiente:
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EXISTENCIAS DE ORO Y DIVISAS (%}

Al 11 de diciembre de
Cumposicion Varinciones
1857 1858 '

(en millanes de m3n.)

[ 7. T 2262 1072 — L1190
Divisas .......... s araratsaeiearaeran 3.566 1.323 - 23243
Libres «ovveenvnvnerennicssanian wiesen] o 648 682 34
Multilmerales '1 286 —_— 26 — 1312
Bilaterales . 781 533 — 248
Activo .- 049 1.363 414
Pasivo -, 16870 BEOCTTFT 662
Pesetus 851 134 r - 717
Oro y divisos (DEl0) .vovvvn..: Lol osam | 2305 ] —3.433

3. PRESTAMOS A-BANCOS DEL PAIS

Los adelantos sobre préstamos hipotecarios se incrementa-
ron en m$n. 808 millones. Lios redesénentos 'y adelantos ‘crecie-
ron por-su parte en m&pn. 239 ‘millones, mientras que los présta-
mos Ton - caucmn u otras garantm‘s (o contra]eron llgeramente

4. INVEHSIONES EN VALORI]S MOBILIARIOS

Este rubro experimentd en el afio un aumento de: m$n.
18.547,9-millones, de los cuales m$n, 10.021;0 millones-se ori-

ginaron en-operaciones realizadas de acuerdo. con las. d15p051-.
ciones del articulo.49 de la Carta Organlca Y. m“Qn 3.703,4 mi-
Ilones en. ingresos de. valores hipotecarios, representatives de

adelantos efectuados al Banco Hipotecario Namonal

EXISTENCIA DE VALORES MOBILIARIOS

Al 31 de diclembre de:
Titulaos " - Varinciones
oot - oo b 1857 o198 . - .

(en millones de m§n.}"
. ones de mn

Del Gobierno Nuunnni' RIS | amsr | 185135 4 697, 8
De Gobiernos prmmuuhb- ¥ mumupules o 445,9 1 l59;;5‘ _’ 467 o
Valares Hlpulecnrms ........ FERTTRTPPE 22[!1115 -_ 7 _ 26. 514 9 ] i 3 703 4 )
V.l]ures Indusmalc- h _ 7 7049,’7 e - 7. 049 7 — N
L Towtes ol [ v | e | es

[ R [

RO 3

(*) Al tipo de m$n, 18 por délar e sus 'c'l.il;fl:'lali\';:é'nlur"a'-"rll;!;‘:;l’.i.'hs'x.r'ml‘l'r:‘iina:ﬂ'-":; P ‘:-‘l.-_ A
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* 5. BONO DE SANEAMIENTQ BANCARIO. A CARGO
DEL GOBIERNO NACIONAL

El saldo de este Bono, euya composicion detallada se inclu-
y6 en la Memorm anterior, crecié en el afio m$n. 1.715 millones,
como consecuencia de las siguientes operaciones:

m$n.
Incorperacion del saldo andendado por In Junta Nacio-
nal de Granos al Banco de lo Nocién Argenting -, | 1.239.713.049.00
Incorporacién de los déficit nzucareros originndos por
" In aplicacién del régimen de In zafra 1957 ........ 244.798.872,08

Incerperacién de Ias diferencins provenientes de ope-
raciones de cumbio a tipos inferiores ul de paridad
(Deereto N® 13.125/57, avk. 79) coovviiniinnnnnns, 567.385.492.81

2.051.898.30:.80

Menos lus recuperaciones pereibidas por cuentn del S
Gobierno por los bancos originariamente acreedores 336.680.967,79

Aumento neto ........ivevinaiiiinennn 1.715.217.336,10

Por Decreto N® 188 del 8 de enero de 1959, han quedado
designados los integrantes de la comision que ha de asesorar a
la ‘Secretaria de Hacienda en la fijacion del régimen de amor-
tizacion, interés y demés condiciones del Bono.

6. CIRCULACION MONETARIA

La moneda en poder del piiblico y de los bancos aumenté
en el curso del afio en m§n. 20.902,9 millones, suma superior en
m$%n. 13.255,5 millones al incremento registrade en el periodo
precedente. El saldo de m$n. 71.352,4 millones al 31 de diciem-
bre es el mas alto que registran los balances del Banco Central.

Composicion de la circulacion monetaria.

Al finalizar cada uno de los tres wltimos afios, los billetes y
monedas en circulacién se clasificaban como sigue: -
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BILLETES Y MONEDAS FUERA DEL BANCO CENTRAL

) Al 31 de diciembre de:
) 1956 bEEY 1958
(en millones de mSn.)

BHIEIES w.vveveineieaiaeseaneinnss 123599 | 94571 | T0.5925
De mén, 100000 .. .ooiianiiiiiniiins 20.941,0 271562 43.035.9
De mén. 50000 ... .. ...l 10.527.4 11.042,8 14.196,9
Dem$n. 100,00 .ooovinnninaniit, © 15304 7.0082.6 - 9.254,2
De m$n. 5000 ..... . 1.381.60 15400 0 17163 -
De m$u. 1040 ..... e [P 3 1.295.8 1.431.8 L6795
De mén. a0 el P 3434 384,7 41,9
De m3n, Lo ........ eeaes T 307.8- - 28,7 2404
De mén, 050 ,....... aereaenee, 32,5 293 274

Monedas ...... RPN Co4423 5024 7599
Dem$n.. LB coocoeniinniinnnn — 112,0 2352
De mén, G50 e 158.3 170.9 198.4
De denominaciones menores ......... 2840 308.5 3263

42.802.2 30.449,5 71.352,;1

Modificaciones introducidas en la impresién de los billetes.

Teniendo en cuenta las apreciables ventajas que ofrece el
sistema de estamipar sobre papel seco, por su mayor rapidez y
menor descarte, durante 1958 se aplicé este procedimiento para
la nnpresmn de los billetes de m$n. 50, m$n. 100 y m$n. 500;
esta mejor téenica ya habia comenzado a utilizarse en 1957 con
Ias denominaciones de m$n. 10 y m$n. 1.000. }

Por otra parte, con el propdsito de dificultar 1a falsifica-
¢ién, se utilizan ahora numeradores de disefio exclusivo para
cada valor; esta innovacién alecanzé a los billetes de toda denomi-
nacion, con excepeion de los de m$n. 1.000, cuya impresion con
el nuevo disefie se esta realizando.

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

Durante el ejercicio se canjearon por billetes de este Banco
hilletes de m$n. 500 y m$n. 1.000 emitidos por la ex-Caja de
Conversién, en virtnd de la Tey N? 3.505 del 20 de setleml)re
de 1897, por un monto total de mpn. 350.000. -
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El saldo pendiente de cinje de billetes dé esas denomina-
ciones, sin curso legal desde 1951, y cuya desmonetizacién se
operara en diciembre de 1959, alcanza a m$n. 7,1 millones.

FEE - .

7. DEROSITOS

En su conjunto, los depésitos registraron un awmento de
m$n. 4047 millones, resultante de un incremento de m$n.
1.305.3 nnllones en los depdsitos. de los bancos, de m$n. 320,9
millones en las cuentas corrientes de las entidades no ‘bancarias,
de una disminucién de m$n. 1.261,5 millones expernnentada
por los deposﬂ:os del Gobierno Nacional ———prmclpalmente como
consecuencia de la reduccién del saldo de Ia cuenta “Margen dc
Cambio A”— y de variaciones en cuentas menores.

8. RESULTADO DEL EJERCICIU

El beneficio bruto obtenido durante el afio fué de m$n.
399.8 millones, De €l se destinaron m$n. 124.4 millones para la
cuenta “Provisién para valores mobiliarios” y m¥n. 4,2 millones
para fondos de amortizacién, resultando una utilidad neta dis-
tribuible de m$n. 271,2 millones. '

" 'De esta suma, de conformidad con lo c]lspueslo por el art-
ticulo 36° de la Carta Organica, el Honorable Directorio aplico el
50 % a aumentar el capital del Baneo Industrial por cuenta del
Gobierno Nacional. Del 50 % restante se resolvié adjudicar
m$n. 67,8 millones a la “Reserva General” y m$n. 67,8 millones
a la “Reserva para regulacién de valores™.

Con el fin de cubrir la desvalorizacién producida en los valo-
res mobiliarios en cartera, se procedié a desafectar en m$n. 124.,4
millones la “Provisién para saldos deudores de bancos del pais®,
suma que,. juntamente con m$n. 124.4 millones tomados de la
utilidad bruta y m$n.:179,4 millones desafectados de la “Reserva
para fluctuaciones en el valor de los titulos”, formaron el importe
de m$n. 428,1 millones ( ") de la nueva. Prmmmn para Vﬂlores
mobiliarios”. . : .

En- el cuadro que signe se muestran lﬂ: variaciones de las
reservas, provisiones'y fondos de amortizacion luego de las trans-
ferencids mencionadas y de la distribucién de utilidades apro-
badas por el H. Directorio.

("} Ajustnde por redondeo e decimales.
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. RESERVAS, PROVISIONES Y FONDOS DE AMORTIZACION .

Saldos Adiudicncgu- E?ld_ﬂs . b
asierore H
Conceptos ::Fn:it::;:r‘il nn:i?ec{ttio- n? :lc:re del ¥
ejercicio 1957 | nes {-=) 1948 | ejercicio 1958
: o {en millones de min.) 5
Fondo de Reserva General ............ 150,0 67.8 217,83 g
Reserva especial para los bomos conso- . )
o lidados i ieereriiarnanasiriccaaanen - 53,5 — 53,5
Reserva para fluctunciones en el valor
de Tos titmlos ©...oooonienes N 1794 —1794 T—
Reserva para regulacidn de valores ... 1500 67.8 ’ 2178
Tondo para heneficios al personal .. ... 143.0 — - 143.0
Tonde para amort. de bienes inmuebles 18,2 — 18.2
Fonde parn amort. de bienes muebles-. 12,0 4,2 16,2
Fondo pura quebrantos emtidades sn li-
quidacidn ......7 it erareesanaran 9.1 — 9.7
Provisién para saldes deudores de bancos
del POis ovnrrnvramianeresionaunans 00,0 — 1244 575,6
Provisién pura valores mobilinrios .... —_ 428.1 428,1
1.415.8 264.1 1.679.9

, Como resultado de esas operaciones, la suma del capital y
reservas llega a m¥n. 1.632 millones, lo que representa una dis-
minuecién de m$n. 44 millones. . !

F1 detalle de las variaciones se muestra seguidamente:

CAPITAL Y RESERVAS &

Conceptos S 1957 . ios8 Variaciones 4

(en millones de mSn.}

CAPHAL Lo vl ieenensennnnmsiaiesans 1.000 1.000 —_

Rezerva General ..ovveaiiiivoraionnns 150 218 68
Reservis especiales vooieveieriianoeanes 526 414 —112
1.676 1.632 S
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BALANCE GENERAL DEL BANCO CENTRAL DE LA

ACTIVO

ORO Y DIVISAS
APORTES A ORGANISMOS INTERNACIONALES

|~ POR CUENTA. DEL GOBIERNO NACIONAL

Al Fonde Monciario Internacional

En Oro ..ocivinrvvrnrrranaersans #75.00.L446,36
En maneda nacional .......... - 27.081.553,64 T02.036.000,00
Al Banco Iniernacional de Revonstruccidh
¥ Fomento
Fn divisas .......ccevvinuninaans 54.000.000,00
En moneds naeional ....... N 486.306.100,00 540.305.100,00
ADELANTOS TRANSITORIOS AL, GOBIERNO NA-
CIONAL .......ccvnes e er e e
PRESTAMOS A BANCOS DEL FAIS
Redescuentos y adelanlos .....o.vvvvevnnn. . 1.434.724L.520,00
Préstamos con cubieion . B72.510.125,51

Préstamoes con garanting diversas ........ e
Adelnntos sobre préstnmos hipotecarios

INVERSIONES EN VALORES MOBILIARIOS
Del Gohlerno Nacional

De gobiernes provincinles y municipales _.........
Valores hipoteesrios ............., Cererrrraan Ceea
Valores industriales .......... e A

BONOS CONSOLIDADOS DEL TESORO NACIONAL

BONOS DE SANEAMIENTO BANCARIO, A CARGO
DEL GOBIERNO NACIONAL ........... .

OTRAS CUENTAS DEL ACTIVO

Bienes Inmuebles
Bienes Muebles ........... .
Cuentns transitoring m:tims .
Diversas

CUENTAS DE ORDEXN

VALORES RECIBIDOS EN CUSTODIA

En el baneo .......

Fuera del banea .........oooiiiniieniiiit]
VALORES RECIBIDOS EN CAUCION

En el banco .......covvviinans [ v

Fuern del banca ..... Carrrrarsrsann PR,

45.683.691,44

5.214.152.937,29

18.513.452.0031,535
GUZ.570.820,04
26.514.870.667,34

7.049.747.451,50

18.221.205,69

16.249,604,61

1.549.744.592,52
12 Ul

65.702.728.370,17
16.324.864,72

9.4.959.262,00
116.004,86

NEGOCIACION DE TITULQOS Y OTRAS OPERACIO-
NES POR CUENTA DEL GOBIERNO NACIONAL

AMERICO DITARANTO
Gerente Generzl
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5.540.021.964,75

. B68.91.0.400,00

3225, 273,577,407

1.242.341.100,00

4.2B4.784.004,87

7A27.267.274,24

GL.670.650.770,13
367.547.116,31

29.313.987.014,33

1.700.159.473,58

100.241.310.336,28

65, 718.058.230,89

95.075.266,86

5.915.946.36Y9,75

18.484.815.4494,33

100.256,200.698,11

ALFREDO VD. MASTROPIERIO

Subeontador (Genernl

RLPUBLICA  ARGENTINA AL 31 DE DICIEMBRE DE 1958

PASIVO

CIRCULACION MONETARIA .....ooveniinnnenes
; DUPUSITOS
De Hancos.

En cuenta corriente .......... 31LADESSLOH0.ES

En coenla espeeinl ., ......... 1.208.418.881,19

Del Gobierno Nacional ................ Cerenen e

Otros oficicles ............ e PPN

14.51L.710.380,54
T8.085.756,61
39.374.858,66
583.350.981.02

Diversos .....o.s. P e heiirasean

BONOS HIPOTECARIOS DEL B. C. R. A. EN

CIRCULATION ............... et
' FONDO MONETARIO INTERNACIONAL - CUEN-
S - WD £ R feraraae e

{ BANCO INTERNACIDNAL DE RECDNSTRUCCION
Y FOMENTO - CUENT- CAM i

SALI)OS A FAVOR DD CGRRESPDNSALLS I]N EL
i EXTERIOR ........... Ceetiaaeraaraan PR

, OTRAS OBLIGACIONES EN MONEDA EXTRAN-
i JERA ...

5(]'I'RAS CUENTAS DEL PABIVO

| Fondoe para amoertizacién de bienes inmuehles .. ...
' Fondoe part nmortizocisn de bienes miebles ......
. Tondo parn amortizacién quehrantos entidades en
Tiquidacién .. ...ooianaana... e .
Retenciones, descuentos y cobranzns al pnrsnnul ¥
[ T T tesntseieneres it .
Cuentas trnnslturlus PASIVAS ... uiiiiiieranasy
Provision porn saldos dewdures de hnm:n'a el pms
Provisiin para valures mohillarios ......... P
- Diversas ..., b rreaataes e PO ar
,CAPITAL T RESERVAS
' Capital ...o.en....

Reserva Genernl 5 :
Reserva cspecial parn los bonos cnmulldadm
Reserve pars regulacion de valores ... ...,

185.221,245,64
" 16.349.604,51

4$.700.000,00

... B20.244,64
2.080.842,952,18
-+ 575.042.20:4,30
. 428.11%.291,07

AEDG14,13

1,400.400.000,00
150.000.000,00
53.452. 785,85

* 154.000.000,00

Fondo para henelicias al personal .......... eerean

143.013.800,51

GANANCIAS Y PERDIDAS .......... e earaanas
CUENTAS DE ORDEN.
'DEPOSITANTES DE VALORES EN CUSTODIA ...

.DEP_OSYI'ANTES DE VALORES EN CAUCION ....

GOBIERNO NACIONAL - OPERACIONES DE TITU-
LOS Y OTROE VALORES ........c..ccciiiiivns

OTRAS CUENTAS PASIVAS _.

RODDLFO J. TARELLI
Sindico

TEAFLAT2 648,76
. L

15.214.421.421,83

354.723.200,00
1.77.013.533,64
" 4BETAL000,10

821.905.036,28

T A625.206.555,28

E180,285, 924,62

1.496.166.586,76
271.165.097,11

100.141.310.336,28

#3.719.053.230,80
H5.075.206,86

5.015.046.369,75
18.484.815.4494,33

190.356.200.648,11

JOSE MAZAR BARNETT

Presidente
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CUENTA DE GANANCIAS Y.PERDIDAS

DEBE
INTERESES
s/Bonos Hipotecaries B. C. . A, ....vevininvnn.. 10,242.804,79%
s/Fandes a faver del Banco Industrial ............ $4.80:10.078,23%
&/Excedenties da depdsifos ........ucvueeeaalio., 40.973.217,50 i
8/Varies ...... teerettanatanaan e e ‘1.120,00 155.020,306.52
COMISIONES

slﬂnlnwcié.n de Bonos Hipotecarios B. C. R. A.....
DIFERENCIA DE NEGOCIACION DE VALORES
Inversivnes en valores mobilinrios ............... .

GASTOS GENERALES
Gastos en personal ...........
Otros gastos ...... L Y

Intereses .......ivhnniiineea., b e e ey

Gastos . .uiieieriaiie i aeniarans
GASTOS DE EMISION MONETARIA

Mpterinles .........iiaiiiiaiia. . e,

Acufinelén ¢ Impresion ........ Cerbaeanenes

Otros mastos ...i.viviimeiiiiiiiinan.. reervaaraes
CONTRIBUCION AL INSTITUTO DE SERVICIOS

SOCIALES BANCARIOS ... vvveivnerncnss

DIVERSOSB ...viiiriiinniiviiiisiicmereirsrnssonnns

DOTACIONES PARA FONDOS DE AMORTIZACION
Y PROVISIONES

Fonde para amortizaclon de bhienes muehles .......

EROGACIONES POR OPERACIONES CON DIVISAS

Provisién pare valores mobiliarios ......00..0.00..

UTILIDAD NETA ...._... R,

AMERICO DITARANTO
Gerente General
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215.768.062,83
24.026.181,36

15.113.877,52
100.538,58

36.184.400,51
64.377.620,71
8.258.624,24

4.281.131,82

124.357.705,71

146,36

4043580, |

259.804.744,18

A5.414.416,10

107.831.645 46

© 20.392,707,30
53.316.754,28

128.638.037,53

271.1685.007,11

1.035.627.553,89

ALFREDO D. MASTROPIERRO
Subcontador General

—————

AL 31 DE DICIEMRBRRE DE 1958

OLroE Ouslos . ...t inerrrrnnrrnnrransnsranrisnnes

DIVERSOS .....vvvinviiinnnnss Ceedenareaaaas

RODOLFO J. TARELLY
Sindico

—_

HABER
INTERESES .
8/Adelantos transitorios al Gobierns Nacionnl .. .. 12.737.988,47
s/Red tog ¥ adelantos ... . .eianiiiiiinnn _3T.839.014,44
s/Priéstames con enuleidn .......... eereeiisene 21.116.282,87
s/Préstamas con garantins diversas ........ iereans 236.644,18
s/Adelantos sobre préstamoes hipotecarios ,,........ 131.919.065,46
sf/Inveraiones en valores del Goebierno Nacienal y de
gobiernoes provinciales y maunicipales ... ......... 272.570.109,39
8/Valores hipotecorios ............ aaraaneeranere 2(6.947.718,75
8/ Valores jndustrinles ..... seranan Ceeerereraraaees 244.020.477,98
s/Bonos consolidndos del Tesoro Nacional ....... . 11.050.364,78
e 2 T . 12.530,42 009.469.491,80
COMISIONES
s/0peraciones de cambio ...... et ier e 1”'397';505'72
s/Operuciones de titulos 267.999,04
s/Custodia fdc oro ...... 163,18 24L165.872,494
DIFERENCIA DE NEGOCIACION DE VALORES
Inversiones en valores mohilinrios ................ 1.627.781,80
DESCARGO DE GAST(OS GENERALES
Gnstos en personal . ... .oiiiieiieaiiieiiianiiians 6.095.030,19
1.272.740,07 7.368.670,26

#.995.729,00

1.135.627.553,89

JOSE MAZAR BARNETT
Presidente
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PROGRAMA DE ESTABILIZACION PARA LA
ECONOMIA ARGENTINA

Mensaje radiofénico del sefior Presidente de la Na-
cion, doctor Arture Frondizi, wansmitido el 29 de

diciembre de 1958 por la red nacional de radio-
difusion.

Exposicién del sefior Secretario de Estado de Finan-
zng de la Nacién, doctor Antonio Lépez, sobre as-

pectos cambiarios y crediticios del Plan de
Estahilizacion.

. Resumen de las normas penerales vigentes en ma-

teria de crédito bancario (anexo a la Circular B. 236,

del 12. 1, 59, del Banco Central de la Repihlica

Argentina).



PROGRAMA DE ESTABILIZACION PARA LA ECONOMIA
ARGENTINA

1. MENSAJE RADIOFONICO DEL PRESIDENTE DE LA NACION,
DOCTOR ARTURO FRONDIZL, TRANSMITIDO EL 29 DE DICIEMBRE
DE 1958 POR LA RED NACIONAL DE BRADIODIFUSION

I
EL PATS QUE RECIBIMOS

1—OPORTUNIDAD DEL PROGRAMA DE ESTABILIZACION

Me dirijo al pueblo srgentino para darle u conocer lus trascendentales decisiones
econdmicns que ha adoptudo el Poder Ejecutivoe Nacional. Son decisiones que
afectan o toda la vida del pois y que, por lo tento, imeresan a lodos y u enda uno
de sus hebitantes. He escogido estn oportunidad pors formular su anuncio, precisa-
mente en lus postrimerins de un afie que se va y en las visperns de un ofto nuevo,
porque estns decisiones de orden econdmico sennlan tembién el finnl de una ern
y marean el comienzo de lo que debe ser una vida nueva parn toda ln Naeién.
Pere sera om amanecer nrdue y Ileno de nsechanzas, porque ésta es lombién una
de lns horas mas graves y comprometides de nuestra existenein nucionnl.

El 19 de mayo expusimes con elaridad In sitnocién econdmica del pais, Sefin-
lamos su gravednd v anticipamos que ibn s ser necesario ndoptor medidas. de
fondo para evitar que la Nocidn eayere en cesacidn de pogos internos y externos.

Parn cllo se debin contener el devastador proeeso inflacienasrie, sanear In moneda
"y crear los condiciones de estabilidad y seguridad que permilieran nuestro progreeo.
Se dehian asegurar, con la urgencia requerida, los recursos finoneieres indispensables
para evitar que el apolamientoe de las reservas de oro y divisas condujernn n In
paralizacién de los snministros externos, la quiebrn industrinl, lu desocupacién
y ln miserin popular. Ha llegado el momenio de alrentar- loe hechos y adoptar
remedios heroicos. A partir del 1° de enero de 1959, el pais iniciard una nueva
elapa, bajo el signe de nn programa de estabilizacién econdmico-financiera, que
permitird afirmar, en un plazo de dos nfios, el programa de expunsién nacionnl
que yn.hemos poeste en maoveha.

Este programa de estubilizacién, que ha sido estudindo desde gue asumimos el
gobierno, es ln respuestn légicn, dictada por unn ncendrads e inconmovible fe
en el pais y en el pueblo, a una. situncién que la Argentina arrastra’ desde hace
afios ¥ que en estos momentos hace erisis. Este programa es una ineludible e
impostergable necesidad y si no lo hemos aplicado apenas mnos hicimos cargo
del pobierno, ha sido, en primer lugor. porque uns estabilizacion econdmico-finun-
viera sin un enérgico impulse de desarrollo hubiera condneide n uno economia de
micerin y desocupacidén, Por eso fué previo poner en marcha el progroma de
expansién noeeiongl, basado en ln intensificacién de nuestra produccidn de petrédleo,
curbin, siderorgin y energin, Lo contrario hobiern side estabilizar uwn pais
postrado ¥ estancade. Vamos a dar, en cambio, fundomentos estables o una
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ceonomin en pleno impulse realizador, pora que ese esfuerzo no frocase ¥ parn
que In Navién Argenting se lance desde all a Ia conquitta de su grandioso futuro.
En segundo lugar, debinn exislir condiciones minimas de estabilidad politico-

socinl, Un pais dividido vy con vostos sectores impedidos de ejercer sms derechos,’

1o permitin enearar un programa de estabilizacién. Hemos eliminado todn legis-
lacién represiva, y pueslo en morehn el proceso de reorganizncion sindienl, sobre
hases deé absoluln igualdad. | ’

Por 1iltimo, era lI‘l'l[Jl‘CﬂLllldlblL restablecer el crédite argentino en el exterior
U 1nnp11ﬂl' nuevemente coniinnza a les hombres del mundo que tavieran fe en el
pais y gquisierun nporter sus eapitules, su esfuerzo ¥ su iniciativa o nuesiro propio

esfuerzo nacional.
2 —LA SITUACION REAL

Hemos llegado pues al momente en que In aplicaecidn de un programa de
eslubilizacién es imprescindible parn el bien del pais, Vamos a exponer [raneamente
In verdad para gue nadie se Ilume a engafio, ni sobre lu gravedad de In sitnacién
ni en cnante a los efectos inmedintos de las medidos que vamos o adoplar.

I'udimos haber escogido un camino spurentemente mds comodo y mis propicio
ul aplouse. El gobierno pude ordenar que se duplicaran los salarios, Pero en
poco tiempo, la suspensién de imporiaciomes por [olta de recursos financieros
hobiern Nlevade a Is industrin n la gquiebrn y cientos de miles de traboajadores
hubieran quedndo sin percibir salavio algune. Nudie linbiern facilitndo esos
recareos finaneieros a un pais que, al borde de ln crisis, insiste en dizimular su
empobrecimiento con una mayor inflacién. Mayor cantidad de dinero no significa
mayor cantidad de hienes y de servicios. Bastard recordor que en los 1iltimos
dliez nafies la e¢ireulacién monetarin pasé de 7.600 millones de pesos en 1948, a casi
70,000 millones en 1958, mientras ln produceién por habifionte se manluvo, en ese
lapso. easi estacionaria,

De alti nuestrn decisién de terminar con la emisidn mLonLru]adu pira evitnr
que el pais caiga en un inminenle desastre, Hasta ahora tode el proeeso. b sido
de ataque a los efecios y no o las enusas. No se ataed el cuerpo que produee el mol
sino g su sombre, Nosolros vamos g atacar todas las cansas de Tu lerrible sithacidn

acteal, Ln Argentinn esti sufriendo lus consecuencins de muchos errores, de muchas.

fallas y de mmuchos afios de desquicio y desorienlacién econdomien. No nos interesa
deslindar responsabilidades ni oiribuir culpas, sine salir adelanle, No vamos o

remediar esos errores en un diz, pero un din  lhabin que empezur a Dhocerlo

y ese din ha Negado.
En les ilitimos 15 ofios, Ia Argenmm lu Edal{ldﬂ mueho mis de. Te que pruducm,-

omitiendo repener lus inversiones bisicas de capitn]l y endendindose fnertemente
en el exterior, A f{ines de Ju dltima guerra, las reservas de oro y divisus acumuladas
por el Bianco Central superaban en 1300 millones de délares a In denda externs.
En- cambio, a fines de abril del presente afie, era la denda externa In que superabn
en 1100 millones de dolares las reservas de oro y divisus con que contaba ln
Nacidn.

"~ Tal como Io unlicipfuumos ol 19 de mayo, el pais estd ol borde de la cesaeién
de pugos, ya que el Bunce Centrol debe hacer frente n compromisos, por importa-
viones autorizadas con onlerioridad, por n monto que duplicn la reserve actunl
de oro y divisas libres y mmultilaternles que es de s0lo 104 millones de délares.
Con el agravante de tener que atender obligneiones en el afio que s¢ inicin por un

valor de 200 millenes de délures en coneepto de inlereses y amorlizociones por

crédilos externos yao utilizados,

Deade el 12 de enero de 1955 hasta fines de 1958, el pais Iin acumulado un
déficit de mis de 1.000 millones de délores en su comercio exterior. Los empresns
del Estade pierden muchos millones de pesos por anfo. Solamenlte los ferroenrriles
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pierden anualmente 14.000 millones de pesos, pues los ingresos son de 6.000 millones
v los gastos de 20.000, sin realizaree nmortizaciones ni reposicién” de equipos.
De 1946 1 la fecha In Tesoreria de 1o Nacién ha retirado de lns Cajas. de Jubilaciones
mis de 55.000 millones de pesos y muchas de esas cajos enrecen de fondos para
hacer frente a sus oblignciones, Y esto prucha en qué medida el pais ha ostado
viviendo n costn del comsume de sus propios ahorres. Ni siquiern ha escapado o
elle el nhorro del trabojuder, depositade en lns Cajas de Jubilaciones, que debin
protegerlo conlra los infortunios de su trabajo y dorle trenquilided en su vejea.

Ln Nacién, las provineins y las municipalidad enenlan con 1.800.000 funcionarios,
empleados y operarios que con sus familine significnn siete millones de habitantes.
Mas del 809 de los ingresos del Estndo se va en sueldos, v ello explicn que ma
haya dinero pora hacer viviendas, ni camines, ni escuelas, ni siquiera parn
repurar pavimentos o dar mis luz n nuesiras obseurns calles,

Pero ello no es todo. Solamente el Estade Nacional cuestn mis de 100.000
millones de pesos al pais. Apenas In mirad de ese monlo se cubre con recursns
provenientes de tosas, impuestes y otras contribuciones. Tl resto debe ser cubierto
con créditos o emisién, o seq que lo adminisiracién mibliea gasta el doble de In
que percibe. Por lo tanto, de cidn peso monedn nacional que gasta el Fstndo,
cincuenta centnves no estin previstos dentro de sus recursos normules. O sen gue
cadn vez que el Gobierno paga, In mitad de ese pago gravitn directamente sobre
el bolsillo del pueblo, come una confiscacion de hecho, que envilece el snlario del
trabajader, destroye el progreso renl de In Repiblica y acelera Ia inflacién,

Asi se explicn que el costo de In vida asciendn incesnniemente ¥ que en sélo
dicz nfiog, desde 1948 hastn hoy, hayn numentedo mis del 600 por ciento. Vivimos
eh déficit permanente y 5i no reaccienamos o tempo las generaciones futurns nuncn
podrin perdonarnos el erimen que estomos comeliendo vontra tu bieneslar y min
eontra su libertad.

Rl problemn bisice que alectn a Ia ecomomin argentinn es un proceso de
pnulating empobirecimiento debido a que el erecimiento de la capacidad productiva
del pais no acompaié al de la poblueién y su nivel social. Como hace treintu
nfios, el pais depende de lo explotacién de un cowmpo que cada vez proporcionn
meneres v menos valiosos suldos exportables. Se demord In explolacion del petrdleo
v del.carbén, la crencién de nuevas fuentes de energia eléetvien, el nprovechamiento
de 1os yacimientos minerales y el desenvolvimiento de In siderurgin y de 1n indusiria
pesada. Los rerursos materiales v finnneieros que pndieron emplearse parn cumpliv
esos objctivos, se aplicaron a inversiones improductivas ¥ nl mantenimiento de
niveles de consumo que cxeedion Ia real capocidad de produccion del pais.

Ta influcién [ué el vehieulo de deseapitalizacidn, derroche y [inol émpobre-
cimjento. La nbundancis de numerario creé una apariencin de euforia y bienestur
Jivorciada del elective desarrollo econédmico del pais. Tmpulsé el comsumo irro-
cional, ln no reposiciéon del cnpital goztado, In pérdida de reservas por exceso
de importacicnes y el endeudamiento nacional. Al ‘mismo tiempo, afecté Ins
bazes del pregreso econdmico y social, favoreciendo al espeenlader v ol nventurero
en desmedra del anléntieo productor y de Ja empresa eon real eapacidad econdmini.
Posibilité In formacién de rapidas fortunas, nmasadas sin esfuerze y desvinculadas
de todn conlribueién positiva nl bienestar comin, Destrozé el orden y In jernrquin
basados en ¢l propie esluerzo, en el ulorro, en In capacidad crendora y en la
conduetn. Es ésa la tremendn responsebilidud que corresponde o Ta inflacién en
1o que se presenta como unn erisis nacionnl que supera el estricto cundro de Io
evonémico, puss afectn lo politiee, lo socinl y, esencialmente, las bases morales
de sastenlacién del individuo v de In sociedad.

Lo Argentinn ha retrocedida y perdido pesiciones en el dmbito imternacional.
Ha demorsdo su progreso, agudizade sus divisiones v comprometide su destino.
Los argentinos estamos frusirando ¢l maravillose porvenic que mos asignd In
Providencin al dotar a estas terras de tantas riquezoe y de tantas pesibilidades.
T espectdeule de nmestras civdndes sin Juz, con colles intransitables, -cadi vez
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mis sicins ¥ mds hosens, expresa ung absurda decadencin en un puehle joven y
potencinlmente rico. Contomes, sin embuargo, con lns reservas morales y moterinles
para que In Argentina sea verdedernmente una tierrn de promisién v ademds con

In voluntad neecesaria pura aplicarlns en profundidad a objeto de supernr la aerual.

siiuneidn.

II
HACIA LA ESTABILIZACION ECONOMICO-FINANCIERA

La Argentinn hi estado viviendo una ficcign econdmicn, ecuyns consecueneiys
estin: cluramente o la vist, Hp llegudo 1a hora de terminer eon esa fiecidn, v de
lograr una econumin de costos verdaderos. Por lg lanlo, vamoes n saprimir 1odos
los factores que producen precios irrenles, encarecen los eostos ¥ ctrean proteccio-
nismos inmorales. :

A su vez parn alennzay la eslabilidad finunciers y sonear la moueda, vemos
8 ¢ombatir In inflacién en sm [actor fundamental: ‘el déficit fiseal ocasionudo per
los excesivos gastos piblicos y las cuantiosas pérdidas de las empresas del Estado.

1—COMERCIC EXTERIOR

En primer término el brograma de estabilizeeién signifiey que el sistema de
mulas reglueiones ¥ de erréneo intervencioniemo estatal que ntos condujo a ln aetual
situeeién, I tocado & su fin, Hemos dispueslo que, a parlir de Ins cero horas
del primero de enero do 1950 termine el régimen de cnolas, permisos de fmpor.
tacién, certificados de necesidad ¥ otros procedimientos que arbitrariamente someten
In wetividad econémicn a Ia decision de wun [uncionarie ¥ que se. prestan al
error, In demora inneceserin, el privilegio ¥ el pecitlada,

No habrdé mis dos mereados eambiarios, une oficiyl ¥ otro libre. Hphrd wna
solu cotizacidn del peso moneds nieional que serd Iibre y fluctuante, y dependerd
del juego de 1u oferta ¥ In demandn. E] Banio Central se limitard o influir sobre
esu cotizueidn mediante compras y ventis de divisas, pero con el dnico fin de
eliminar variceiones innecesurias ¥ asegurar una relutiva eslabilidnd, :

Las importuciones e realizarin al cambio Iibre pero, en los ensos que 1o seun
ahzelutnmente esencialee, se impondrin recargos del 20, 46 vy 300 por cienlo, de
denerdo con su grado de necesidad para el pajs, sin perjuicio de lg apliencion
de adecundos depdsitos previos. La industrin necional se verd asi protegida frente
ul interés del vendedor extrinjers, puesto que ese régimen de recargos y depdsitos
evitari que el pais, en ecircunstaneiss en que no puede imperiar Lodn 1o “que
necesita, destine sns escasos recursos a In adquisicién de bienes sunluarios o que Ia
“industria loeal puede suplir,

Al mismo tiempo se adoptaran Ins medidans necesuring pare que el nueve régimen
de cambios, que enearecersd vy limitard 1ns importuciones, no se tradozen en ganun-
cins  extrunordinarias Dara algunos sectores. Las exportuciones se electnarin pl
ambio libre, pero con retenciones del 10 y 20 por ciento sohre el vuler de los
produelns exportados, sin perfuicio de olrgs disposiviones tue Jas cirennsianeins
aconsejen adoplar para evitar los efectos de una brusea devaluacidn,

2— CREDITOS

En la etnpn de estabilizacién monelaria, el erédito deberd ajustarse al propositn
fundamental de eliminar lus tendencins inflacionarips, [ crédito no gumentari
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sino en 1o medida en gue aumente efectivamente la vapacidnd producliva y Ia
dispenibilidad de bienes. Se lo encouzard enérgicamente hoein fines produetivos,
evitunde que se conviertn en una instrumento al servicio de In especulncidn, de lo
usurn o del parpsitismo econdmico. :

3 —PRECIOS

El frocuso de Ia politice intervencionista de los dltimos afios, reflejado en el
constante anmento del costo de Ia vida, en el desaliento de In produceidén, en el auge
de vornces intermediarios vy en la crdnica tendencin a ln escnsez, £5 consecuencin
del error de pretender combatir los efectos y ne el propio mal, que es In inflacién.
El gobierno afronterd enérgicamente una transformacién del sislemn, creando las
condiciones econdémicas que alienlen una mnyer produceidn de biencs dentre de
un régimen de libre compelencin, que concurrird a reducir los costos v los mér-
genes de gonancin. Tal ha side In politicn puesta en practien por paises europeos,
il términe de ln dltima guerra, en cireunsiancins econémicns mis precarine que
lus nuestras. La experiencia indien que, luego de un primer impulso de ascenso, los
precios y el coste de In vida se estabilizeron mientras ascendia Io capacidad
adquisitiva de In pohlaeidn. .

Sin embargo, para atenuar los efectos inmedintos de la reforma cambiarin,
el Estado fijurd teansiteriamente precios miximos sobre un conjunto limitude de
articulos de primern y vital mecesidad. Se lo hardi a niveles econdémices, sin
gubsidios v sin que la intervencion administrativa se wraduzea en un desaliento
de lu produoecién con la consigniente eccoses : }

El encarecimiento de los prodmetes de importacién, especialmente del comes-
tible, producivd inicinlmente un alza del costo de In vida. Pero elle sera
consecuencia invilable de Ia penmria econémicn en que se¢ encuentra el pais ¥ que
le impide seguir otorgundo subsidios a la importacién s través de tipos de cambio
artificinles, :

También serd incvitable In escasez vy el encarecimienlo de In ecarne vacuna,
como conseenencin de In liguiducién proveeadn por el excesive fnenamiento. Si el
pais continuara consumiendn y exporlando carpe con la misma intensidad de los
afios anteriores, a muy vorte pluzo sacrificarin hasta el filtimo animal ¥ no habria
posibilidad de obtener esa carne a mingilin precio,

Tampoco es selueidn reducir Ins expertaciones parn atender convenientemenle
el consmme inlerno, puesto que nquéllas apenas significnron, durante el afio ante-
rior, €l 24% de In faena totnl, Ademds. si dejdrnmos de exportar corne, ya Tmo
rendrigmos divisas parn adquirif en el extranjero los combustibles y 1as materiss
primas necesarins para mantener Tn actividad industrial, Dejar de exportar signifiea
cierre de fabricas, miles de desocupadas y miseria popular.

Debe quedar bien clare que el sbandono de prieticas intervencionistas errdnens
no implicari, en mode alguno, el retorne a sistemas anleriores, (Ué provocaron en
su hora profundas distorsienes en lu economia argentina, Cuando hablamos de lilire
competeneiy, nos referimos 2 In quléntiea competencia, preservadn de deformaciones
¢ puesta al servicio del pneblo argeritino y de sus objetivos nacionoles, Asi como
protegeremos & huestrn economia de toda mmenazn exterior, enfrenlaremos con
implacable rigor cunlquier interfercncin ol jnegoe libre y justo del sistema.

Vamos a golpear a los monopolios ¥ a cualquier otra combinncidn destinadn
« mantener artificialmente altos los precios. Los monopelios solamente propugnan
In libre empresa v la iniciativa privade ewando teatan de conquislar un mereada,
pars luego regularlo. Pero se oponen violentomente o ellns, apenas la compelencia
se traduce en costos mas bajos v niveles mis altes de vida popular,

Libraremos uns lucha imploenble contra tales. maniohras, En esa tarea, los
mejores auxiliares son In téenica moderna y la mayer produecidn, pero el Poder
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Ejecntivo hard wso de -todns las Facultades que le acuerda ln ley para impedir
su consumacidn,

El Gobierno mantendrd unn lucha constanle contra Ia especnlacién, Pero es
preciso ne Ilomarse a engafio. La especalacidn existe on la medida en que los
bajos miveles de produccién crean un mereado defivitario, en In medida en que’
escnsean los productos en plaza,

Al agio y o In especulncién sélo se los puede extirpar produciendo mucho
mis y restringiendo los consumes a lo necesario. El gobierno enfrentard a los
delincuentes de ln economin popular, pero todos deben concurrir, empresarios y.
irnbnjadores, a lo finalidad de lograr woa alta produccién y unn adecusnda
distribucién de articulos y productos esenciules. ’ .

4— GASTOS PUBLICOS

Una de las principales causas de Iu inflocién han sido y contindan siendo los
excesivos gastos piiblicos. Todos los gohiernos han coincidido en In mecesidad de
reducir los elencos adminisiralives y las erecientes pérdidas de los servicios piihlicos,
pero afio trus afio, esos gastos y esws pérdidas han ido en aumento. o

El défieit de In odministracién piblics debe ser eliminnde drasticmmente.
Purn eso, la primera y fundrmentn] medida, serd reducir Ia burocracia n sms légivns
proporciones, excluyende peulatinamente el personal sobreabundante cuyo soste-
nimiento constituye una eostosa sangrin de lo econemin popnlar.

Yn se hon puesto en marchn enérgiens disposiciones de racionalizncidn ¥
nusteridad destinadas a convertir a ln administracidn pablica en wng orgunizacién
eficiente ¥ de alts rendimiento. EI Poder Fjecutive estd dispueste a Ilevarlas
adelante hasta sus wltimns consecnencins, Se eviturd la cremeidn de nuevos orga-
nismos y en cunlquier cuso se reeurrird a personal existente. Se asegurard gue
lus oficings piblieas funcionen de manera que la nctivided privads no tenge que
inlerrumpir su curso para reualizor trimites administrativos, o

En estu hora de emergencin nacional, ln Administracién Piblics no puede ser
el refugio de la comodidad y del menor esfuerzo. Incompntibilidades, Ticencias Y
permisos se ajustarin inexornblemente a lo que dizpome In ley. Los horarios
de trabajo se determinardn en funcién de lus necesidndes del servicie publico ¥
deberin ser rignrosamente cumplidos, haciéndose responsable al personal jerdarquico
de su ebservancin, No se hard ningunn nueva desipnacién que no sea absolmlamente
impreseindible. Sulvo casos excepcionales, el persomal jubilado y en condicienes
de jubilarse, deberd dejar sus cargos.

El Estado Ineilitard la salida de quienes desean Dhusear nueves horizontes en
lu actividad privadn, congelindose nutomdticamente Ins vncuntes que se produzean.

Se introduvirdn tembién economins substanciales en el plan de obras publicas,
postergando In ejecueion de Ins gue no signifiquen una directa contribueién o
resolver los graves problemus econdmiens del pais,

Se aumenturin los impuesios internos, especinlmente aquéllos que grovan el
Iujo 0 no incviden directamente en el costo de los artienlos de primern necesidod.
La percepcién impositiva serd mejorads y In evasién fisenl enérgicumente repri-
mida, para lerminar con el comportamienio antisociol de quicnes POT SUS Tecursns
e ingresos deberin ser los primeros en contribuir al progreso del pafs.

5 — EMPRESAS DEL ESTADO

Con la misma decisién y energin enfremtoremos In reduwecidn dedstien de los
déficits crénices de los servicios pablicos, que son cl otro gran factor inflocionario
dentre de la esfera de gobierno. Desde hace afios vivimos lu [eeion de servicios
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priblicos relativamente baratos que, de todos modos, subvenciona el bolsillo del
pueble. Desde haece afos, sus déficits mantienen detenido su indispensable desen-
volyimiento, descapitnlizan n las empresas que los prestan e jpiden ln renovacion
de sus equipos, con lo cual sus presiaciones son cada vez mis coslosas e ineficientes,

FTundnmentolmente el défieit de lns empresas esiatales tiene triple origen: maula
orgonizacién, exceso de persona] administrulivo v precios inferiores a los toslos.

El Poder Ejecativo atacari el problema en todos sus aspeclos y njustard el
meennismo de lns empresns a las severas mormas de economia que rigen las explo-
laciones privadas, proeurunde’ a todo trunce In disminucién de los costos v Ia
elevacién del rendimienlo. Se suprimiri asimismo lodo subsidio, sex directo o
indirecto, empezando por los subsidios n los combustibles, -

El precio del petréleo y de sus derivados lendri un aumento substancial para
ajustarlo a su cesto real. El bajo precio interno fomentado por su importacién
a un tipo de cambio de 18 pesos el délar, que implicabn unn oeulia subvencidn,
la impulsade ¢l derroche de combusiibles. Hn impedido también que Yucimientos
Petroliferos Fiscales obtengn los recursos necesarios para impulsar In produccidn
local. Desde shora guien consuma el combustible deberi prpgar por él lo que
realmente cuest. Contribuird asi a que YP.F. pueda contar con los recursos
necesarios para cumplir con el papel que se le ha asignade dentro del objetivo
de ripidn obtencién del anteabastecimiento nacional. Consecuentemente se elevardin
las torifas de transportes urbanos y ferrovisrios a fin de reducir sus pérdidas
abrumadoras.

Limitondo fuertemente los gostos y aumentnndo los ingresos de ln Administra-
¢ion WNaocional y de los servicios miblicos a enrge del Estade, estaremos en
condiciones de renumneiar ol recnrso financiero de la emisién monetariz que ha
constituido hasta ohora el principal factor de In inflacién.

De no adoptarse medidas dristicas, el presente ejercicio financiero arrojurd
un déficit de alrededor de 50.000 millones de pesos, el que tendria que ser cubiertn
por una emision de moneds, sin respaldo de ninguna close.

TIX
L0OS CREDITOS DEL EXTERIOR

1—PRUEBA DE CONFIANZA

En las actmales cendiciones del pais, In reforma cambiaria necesila contar
con unn importante ayuda del exterior. Con ese fin se ha recurride al Fondo
Monetario Internucional gue ha decidido colaborar eon el programa argentine
autorizando el retiro de 75 millones de dolores, Con este mismo fin, y también
piwa tontar con finmneiaciones a plazos intermedios y lurgos pare reponer y ampliar
equipos productivos de In industrin, instituciones pertenecientes al gobierno de
los Estados Unidos y firmus privadas de nguel pale, han centribnide con la suma
gproximada de 2534 millones de délares. El totel usciende, pues, n aproximademente
329 millones de délares. .

Si pese ul alte grade de endeudomiento y o lus presentes  dificultades, la
Argentina ha podido obtener créditos adicionales de esa significacién, es simple-
menle porque existe confinmza en su cupscidad de pago. Esn' confianza no ee
originn en el progruma de estnbilizacién sino en la movilizeeidn de “recursos
iniciada con anteriorided p fin de nsegurar, en el mds rapido términe, la expansion
de In produccién de petréleo, carbén, electricidad, mineral de ‘hierro v siderurgia.
Sin estas dltimns perspectivas, Ja Argentina coreceria de copacidnd de pago porn
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hncer frente, tonto al reintegro de los eréditos nueves, como a la amortizacidn
de los utilizados con anterioridad al primero de maye.

Los créditos que liemos obtenido en el exterior som, gobre tode, nne prueba
de confinnzn en nuestra copacidad econémien.

Son wna prucba de fe en mnuestros planes, sohre todo en nhuestro plan de
expansién nueionul. Nos prestan, pese a ln dramdrica situacién que hemos heredndo,
porque saben que vamos a administrar bien, porque cuben que vamos a trabajor
todos umidos. Nos prestun, fundmmentalmente, porque sshen que dentro de dos
afies lendremos petrdlen, electricidad, carbén y sidernrgia para acabar cen Ja
paradojn de un pueblo eade vez mas pobre en uno de los paices mis rices de
1n tierra.

9. TODO DEPENDE DE NUESTRO ESFUERZO

Pese n In jmportancin de sn monto, no lLa de stribuirse n esos créditos el
poder de resolver los preblemns actuales de ln economia nucional, El préxmo
afio, tendremos que remesar al exierior, por simple conceplo de amorlizaciones e
sntereses de dendns heredadss, umes 200 millones de délures, Si repilicrnmos
un déficit comereial similar ol del afo pusado —que ascendid n 335 millones de
d6larcs— en poco mds de seis meses habriames agotado los [ondos provenientes
de los nuevos eréditos y estariamos nuevamente al horde de ln cesacidn de pagos,
Eeo no ha de suceder. El pais debe hncerse desde ya. n Jn iden de gue el
Golerno no esti dispueste a derrochar ezos recursos para postergor la crisis unos
meses mis, sino que se propone realizar y exigir el sncrificio necesarie para
concluir definitivamente con In crisis, )

Nosotros pedimos créditos parn construir ne para dilepidar. No los destinarenies
a mantener durante unos meses la sensacién de un falso bienestar. Por el vontrario,
licmas de aplicarlos rigurosmmente a finuncier nevesidndes esencinles de nuesira
economia, parn que nuestra indusirin no tenga que puruliznrse ¥ opart gqne oo’
sobrevengn desocupacién. Esa avuda impedira que el ohrero califiendo de hoy,
orgullo de la Argentina, vuclva a la condicién de paria que ofendin nuesira condi-
ei6n civiliznda y manchaba con su injusticia, el ideal cristinne de Ia nacionnlidad.

Tampoco es rozonuble espernrlo todo del capital v del erédile extranjero, Las
firmns extranjeras no vienen a hacer benclicencin, Son cupitales que se invierten
para obtener pononeins, Los erédilos tenemos que davolverlos y cen intereses. La
ayudn extranjern, que el pafs necesits debido o =u bojo indice de capitalizacién,
1o soluciona por si los problemas. A lo sumo puede darnos In ilusién transitorin
de ser mis ricos. No servird si no lrsbnjamos intensamente,

La grandezn argentina serd {roto de nuestre propio esfoerzo. Los créditos
constituyen una parte minima y s6lo servivdn si aprovechamos nl mixime nuestros
recursos noturales, nuestros capitales y nuestra capacidad de iniciativa v de teabajo.

Tisas eréditos mos permiticin abrevinr los plazes e ir mis a [ondo en In
solucin de los prohlemas. Pero el gran csfuerzo lenemos gue ‘hacerlo nosotres,
los trabnjadores, los empreenrios, los téenicos ¥ los hembres de ciencia argentinos.

Nos esperan tiempo (uros, pero eumnto mayor sen In eemprensién y Ia eontri-
bucidn de todos, mis breve v menes grovoso serd el periode de estubilizacién.
Seran dos ofios de Lrabujo ¥ de sacrificios, que los nrgentinos afrontarin con fe v
serenidad, porque saben que sin estabilizaeién econémica o hobrd progreso
muterial, ni habri puz, tranquilided, ni vida sindieal auténtica. Sin esiabilizacién
no habra libertad ni democracin en el pais,
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v
HACTA LA EXPANSION NACIONAL

1—SALIR DEL ESTANCAMIENTO

El progroma de estabilizacién es un supremo esfuerzo purs impedir que las
draméticas condiciones actunles desencadenen una crisis econdmica, gocial y politiea
de dolorosas consecueneias para el pueblo argentino. Pero serin un inilil esfuerzo
&i ol mismo tiempo no se afrontara la transformacién de una estructura economica
que no puede proporcionar a 20 millones de argentinoz el nivel de vida a que
gstos aspiran y merecen.,

Ten transformacién consiste en promover nuevas fuentes de riqueza que evilen
.que todo el pais sign dependiendo, exclusivamente, de 1z explatovién de la tierra
Consiste en extraer los dormidas riquezas del petrdleo y del carbén, en expandir
1a energin eléctrica, en promover la siderurgin v en aprovechar nuestros yucimientos
de hierro. Y ésus, n sn vez, son condiciones bdsicas parn In ilimitnda expansion
de la industrin argentina que proveera al campo los elementos que le permitirdn
participar de los progresos tecnolégicos aleanzados en los paises alinmente desarro-
lados. Tal fué la preocupacién primordinl del Gobierno desde &1 momente en
que se hizo cargo del pais, '

Ese programa de expsnsién fué llevade a In préclics firme y decididamente,
porque subinmos de que su éxilo y su celeridad, dependin el bienestar de los
argenlinoe. Ante lu insuficiencia de ahorro Tocal parn hacer fremte a Ias vastas
inversiones requeridas, se crearon lus condiciones para Ia cooperacién del capital
extranjero, encauzindolo en un sentido paralelo al interés nacinnal. )

3 FEL PROGRAMA DE EXPANSION

El progeamm de expansién enfocé primeramente el problema del combustible,
nude vital de Tn economin argenting. En 1957, el pais gastd 317 millones de délares
en In imporlacion de eombustibles, ahsorbis por lo tante casi un teveio del
producide de nuestrns exportaciones, De seguir en ese proceso es evidente que
el crecimiento del consumo interno huobiera exigido, en el término de poeos aiios,
dostinar a Ia importacién de combustibles todus lns divisas producidas por nuestrus
oxportacienes,

Hsn sombrin perspectiva ha side definitivumente deseartada. Con celeridarl
extraordinaria, 10s contratas pelroliferas va se hon convertide en migquinos que
perforan el suele buscande nuevns riquezas y en barcos que arvibun a nueslros
puerlos, cargados de miquinas, que en pocos dias han de entrir también en accidn,
En el términe de ocho meses hemos modifiendo radienlmente Ia situneién. Las
inversiones realizadns y compromelidas asepuran que deniro de Llres anes no
solumente habremos aleanzado el nutoabustecimiento en malerin de petrélea, sino
que contaremos ademéds con un excedente de producciéu que podremos ransformar
en nuevas usings ¥y maquinarios que acelerardn el progrese nacional. ‘

Tl mismo intense desarrollo esti en murcln en el yneimiento de carbdn de
Rio Tusbio. El progruma de produceién avalado por los recursos finameferos
necesarios v una olta experiencin téenicn, eontempla el autonbustecimiento del pais
en el mis corto lapso, hahiéndese previsto la disposicion de un millén de toneladus
pary 1961 y enatro millones para 1964 :

Con In misma encrgin libraremos In Iweha por unn siderurgin nacional. No
solamente ee acelerard In puerln en maccha de San Nicolds, sinn que se ha previsto
la instnlacién de dos nuevns plantas siderirgicns que nseguren al pafe el auto-
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abastecimiento n miveles de consumo superiores n los actunles, Parz impulsar el
ghorre de divisas v dar autonomia o ese desarrollo basico, re pondrd en explolacidn
el yacimiento d¢ minernl de hierrn de Sierra Grande, enorme riguezn polencial
que el pais esti desnprovechando. Cen esn accién, no solumente llegaremns n nhorrar
los 162 millones de délares que el pnis empled en la compra de lierro durante el
afio posado, sine también, unn buenn parte de los 309 millones de dolares que
insumié ln imporlacién de maquinarias y vehienlos que In indusirin nacional, con
una buena provisién de hierro y encrgin, esti en condiciones de producir.

El petréleo, el curbén v In siderurgin son los punles de npoyo de In nmeve
ceonomin orgentinn. A ellos se apregard el desarrolle de la encrgia eléctrica. cuyn
insnficienein esti retrasando el propreso del pais. Los convenios recienlemente
celehradus permitirin suprimir, en el mis corto plozo posible, In nngustiosa esensez
eléelrien que nffige #l Grun Buenes Aires y que constrifie el desenvolvimiento
de l1a industria alli concentrada. Pero el Gobierne no deseuida el aprovechnmiento
de Ias fuenles potencinles de energin hidroeléetrica en el interior del pais ¥ lm
emprendide las torens inicinles parn convertir en realidad loz grandes prnyedlns
de Chocdn y Salto Grande y Ias nirae obras que esperan su realizaeién en distinlas
zontns de ln Repiblica.

Este programa de expansién -se complementari eon In promoeién de Tas
indnmstrins guimicas, de plisticos, metalirgicns, de papel y de vehiculos y maegui-
norins. En el simple trunseurso . de. dos afios se habrd moedificado In fisonomia del
pais v se hnhri quebrado definilivamente In linen descendente del empobrecimiento
viryus conseeneneing por shor tendremos tedavin que sufrir.

v
VERDAD, TRABAJO Y GRANDEZA

Los objelives del Programa de Expansién indican lo gque la Argentina Nlegara
a ser dentro de des aiios, si Pueblo v Gobierno empefian su esfuerzo sin olrn
mira gue el bien de lu Nacien,” Pero aquellos objelives no podrin lograrse 51 antes
de ese plazo el puis cxe en In crisis que ahora le nmennza. Lo sitluacion es gruve v
todos ¥ cudn una de los argentinos deberdn soportar 1ns consecucneins de un proceso
que no puede ser modifiendo a vorto pluzo. No hay arte de magin gue permiln
restaurar de oy parn mafiana las reservas de oro y divisas que el puis ha derro-
chado v agotado; reponer el capital desgastado o consumidos eancelar Ias deudns
externas contraidns; equilibrur gostos piblicos gque duplican los ngreses el fiscos
develver o las enjns de jubilaciones los fondos extraidos; re:lublecer las reservas
gannderns diezmadas y eliminor Ios profundes daiios que ensi doz décadns de
inflneién han oeasionado o In economin argentina.

No hay narte de magia que permitn al pais elndir su propis renlidad. El
Programa de Estabilizucién impedird In erisis totol de In economin y con ello
evitarii nl pueblo excesivos sufrimientos, Pere mo puede reempluzar lo que ya no
existe, ni distribuir mds de lo que hoy, pi suprimir las conseenencins de un empo-
hrecimiento gue ya es nolorio. El nivel de vida de Tos argentinos Ty de descender
durante los préximos 24 meses, por lu seneilln razén de que no podremos seguir
consumiends mids de o que producimes. Pero ese nivel de vide hn de elevorse
parn alennzar alturns insospechndes. cuando el esfuerze produetive en que ahorn
vuelen sus energins se traduzea en mayor riqueza para distribuir.

Tl destino hn deparnde n nuestrs generacién un papel que es un verdudero
desnfio a sn enpreidud de realizacién espiritual y material. Estin puestas u prueha
nuestrng condiciones parn In luehn y el suerificio 'y les logros que nlenncemos
deberin ser otros tantos ejemplos de abnegacién y patrietismo. ’
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Conscientes de esta responsnbilidad, afirmames que no hLabra dificultad ni
obstienlo contra los que ne lucharemos pora logear, en el menor plozo posible,
la efectiva estabilizocion del pais. Estamos firmemente resueltos a superar el odio
y lus divisiones entre hermnnes que debiliton el ser nacionul ¥ desintegran - sn
esiuorzo evendor. En o tltimo contienda electoral luvimes amiges y adversarios,
pere en estn lucha no poede hober sino urgentings.

No miraremos hocia atrdis ni permitiremes tampoco gue lus discusiones sobre
liechos que debe jozgar In historin enlorpezean la taren de reenperacibn que
hemos emprendido, Tenemos In conviceidn del triunfo y sabemos gue a la dura
realidad de hoy sucederd un mafiuna de infinitas posthilidades.

Tenemos lambién elara conciencin de que ln responsubilidad argentina lenseiende
nuestras [ronteras, El éxito del esfuerzo que renlicemos contribuird a provocar un
verdudero despertar en los pueblos hermanos de Amérien que hoy atruviesan per
silunciones similares o peores que la nuestra.

Il enorme potencinl de Latinonmérica esli dormido, mientras sus pueblos
e debnoten en las crisis propius de los paises que no hun aleanzade toduvia su
pleno desarrollo nacional, El programa de expunsién que liemos puesto en marcha,
afirmado en les logros permanentes del programa de estnbilizncién econémica
que ynmos a iniciar, serviri de estimulo a los pueblos lermanos v shrird el camino
haeia 1o integracién econémica latinoamericana.

Cunndo hayames sleanzade lodos juntos el grado de madurez que corpcteriza
a lns grandes nociomes de nueiiro tiempo, enlonces gi podremos afirmar que
América s en verdad ef Mundo Nuevo. Serd de veras el continente de ln esperanza
humann, dende se reslizard el suefio de la vida mds justa, mds digna y mis libre
pnra todos los hombres.

Con esu fe en los valores eternos del espiritu y con e indeclinable esperanza
en 1 vida pucva de Amériea, sprestémonos u iniciar el Afo Nuevo con renovade
optimismo y afrontemos virilmente les duros pero nobles tiempos que nes esperan.

Con ¢l alto ejemplo de nuestros anlepasados americanos, que lucharon y
sufrieron en nembre de un maodisnn que muchos no aleunzaron a ver, con toda Iz
fuerza que puedun infundirnos lns virtades que ellos nos legaron, con su austeridad
y su coruje, vamos a abrirnos camino hacia el fuwro, Sobre la verdad como
iden moral y el trubajo como esfuerzo materinl, construiremos ln grandeza de
In Putrin. '

9. EXPOSICION DEL SENOR SECRETARIO DE ESTADO DE FINANZAS
DE LA NACION, DOCTOR ANTONIO LOPEZ, SOBRE ASPECTOS
CAMBIARIOS Y CREDITICIOS DEL PLAN DE ESTABILIZACION

Euntre los problemas fundamentales que el Gobierno delin enearar ol formalar
su progrumu de estubilizacién de In economia uargenting. se encontraby el de lu
sitmacion del balance de pugos y lu reestructuracion del sistemn cambisrio.

LA POSICION DE ORO Y DIVISAS

Es sobido que el pafs, como conseenencin de sus abullados déficits - en el
halonee comercinl, n venido soportando un continue drenaje en las existencine
de oro y divisas en poder del Bunco Central y un constanie anmento de su deuda
comereinl v bunearia con el exterior, Es asi que las tenencias del Bance Central,
de una existencin 1otal de 578.7 millones de délares en diviembre de 1948, han
pasado nl 31 de diciembre dltimo, o sen en el transcurso de diez afiog, n sdlo
141,9 millones de délares, de los eunles 32,5 millones son en oro, 43,7 millones
en divisns libres v 1.6 millones en divisas multilaterales, correspondiende el resto
# los saldos de los convenios bilaternles.
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A partie de 1953, que oz el aliimp ufie en que se produjo una recuperacidn
de reservas, In disminucién fué constunte y aleanzé a 108,9 millenes de délures
en los dltimos ocho meses de 1958, pese a las dristicns medidas adoptadus en
malerin de importaciones a parlir de muayo, en que sélo se concedieron nuevas
sulorizaciones pora compras en el exterior por el mercado oficiul por 435 millones
de délures en rubros esencinlisimos eomo combustibles y lubricantes, hierros y
acerss, papel parn diarie, cauche, arpillern y aquellos productes tipicos de paises
limitrofes en gue se volvié ol régimen amtematico. Vule decir que la merma en In
tenencin de diviens se produjo pese o no estar el poais normalmente abastecido y
haber ngolado virtuslmente sus “stocks”™ en muchos mulerios primas y muterinles
imprescindibles para lo industria.

En los altimos afios fué utilizadn, ademds, la mitnd del crédito o que el pais
teniz derecho en el Fondo Monetaric Internacional por 75 millones de délares
y se hizo uso de lineas de erédito baneario y de proveedores a corlo plazo por un
monto aproximudo de 150 millones de délares.

REGIMEN CAMBIARIO ANTERIOR

En lo que se relierc ul régimen cambiario, la situneién existente eonstitain lu
fuente de una profundy distorsién monetaria. EI tipe oficial de cambio de 18 pesos
por délar y su equivalente en otras divisus, habin dejudo de ser representativo del
poder adquisilivo de nuestra monedn y, en los hechos, ninguna exportucién podeia
renlizarse a esn eolizacién, por no aleanzar a cubrir los costos internos. De ahi que
el sistema de nforos, que en un principio f¢ habin estnblecide con el excelente
propésite de simplificur los controles aduanerns y cambinrios ¥ eliminar el sistemn
de verificacidén individusl de precios, fué poco a poco desvirluindose y utilizindose
come un medio de asegurar un lipo promedio de cambie superior, ol dejor un
muyor margen en el mercado libre. Ern, en los hechos, un medio de realizar una
continun desvalorizacidn monetaria, sin confesarlo, pero carente de criterio orgd
nico v efectnada para cadn articulo al eusl ee fijahn aforo. Es asi que In Repiiblien
Argentina llegé a converlirse en el tnico paie del mundo que, en Ia prictica, tenia
un volor exlerior para su moneda segin sea el articulo o producio que se expor-
1aba. El sistemn de uforos tenin, ademds, el gruvisimo inconveniente de que nl
establecer un valor fijo para la purte que se negociaba en el mercado oficinl,
dejabe wn margen menor para el mercado libre cusnde les precios internacionales
disminuien ¥, por el contrario, un mayor murgen eunndo aumentahan. Vale decir,
que el exportndor urgentine recibfy menos peses por délar cuande el preeio
internacionual del producto que exportuba disminuia y mis pesos, cuando numen-
tabn; el lipo de cambio actunby asi de un modo exnctumente inverso al gue debin
procedcr para fomeniar Ias exporluciones,

Pero lo que es mis grave, In mentalidad argenting en muchos de los sectores
de ln actividad oficial v privada se Nnbin ido seostumbrade m estos munipuleos
en el valor de la moneda vy » gue por este camino debimm venir todns las solu-
ciones, lo que hn provocado gue Jos precios internos de muchos de nueslros
productos fundumentales que exportamos, no guarden minguna relacidn con la
cotizoeién de los mismos en el mereado internacional. Se habia lepado mno al
régimen de cambios miltiples, sine n la pulverizneién de los cambios multiples,

LA NUEVA ESTRUCTURA CAMBIARIA

Un programu de estabilizueién que se propusiera adecuar In economia argen-
tinn u In realidnd de los heches, no podia dejor de enfrentar con toda deeisidn
ambos problemns: el del equilibrio del halance de pagos y el de la reestructuracion
del sistema cnmbiarie intimamente vineulade con aquél
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‘Una renlidod era evidente. Mo ern posible cominuar con el sistema gue venin
rigiendo porque lu amenuza de lu cesneidn de pages del Bonco Centrol al ritmoe o
que venion disminuyende las reservus de oro v divisas se presentaba como inexo-
rable o corlo plazo.

Fremte u los justos reclames de los sectores industrinles que solicitaban uno
liberalizoeidn mayor de lns imporiuciones pars asegurar el abastecimienie {luido
de la industria, lns autoridades monetarias se veian enfrentadns con el tremendo
problemn de que, pese a todas lns limitaciones establecidns, lns reservos disminaian
din & din y que el Baneo Central, pars ¢cumpliv los compromisos, debié realizar
vemntas de oro en los iltimes cualro meses por un valor total de 65,6 millones
de dolares.

El Gobierno desenbn atender lus peticiones de una mayor automaticidad y
libertnd en lus imporlaciones, pero contrn este propésito se levantubn el hecho
anles meneienndo de lo amenaza de cesncién de pagos internacionales. Antes de
legor a2 esta etupn, debian adopinrse lus providencins que permitierun reducir el
desequilibrio del balance comercisl y contar ademas con una mues de maniobra
que le permitiern cubrir el délicit no enjugado.

Cabe sefinlar que afn excluyendo tods imporlacidn de articulos que puedan
considerarse menos prescindibles, los exportaciones argentinas nctaales no aleanzan
paru ¢ubrir Jos compromises de pngos diferidos existentes e imporiar los articulos
indispensaliles en los volamenes en que se ha hecho en los afos 1956 y 1957. Las
exporlaciones difieilmente excedan per shorn de 1.000 millones de délares annales
v los compromisos finoncieros parn 1958 eon del orden de los 200 millones de
délures, o cuul significa que sélo quedan pora importor 800 millones de délares.
En 1956 se imperté por 900 millones de dilares en articulos esencinles, excluido
muogquinariy, bebidos, anlemdéviles, cumiones, etc y en 1657 por L1000 millones de
dolares: vale decir que pura mantener mn nbnstecimiente igual al de eslos afios
y win suprimiendo tedo lo superflue y sin hacer reequipamiento industrial, el
Boneo Central deberin recarrir o sus nulas reservie monetarias,

El equilibrio del balunee de pogos en esta situacién solo podrin lograrse por
dos caminos: o recurriendo u una enérgica intervencidn del Estado con un
rigurose sistema de eupos que redujers las importaciones a las posibilidades
existentes, o hien implaniando un mercado libre de cambios en que la regulncion
se [uern realizando autemdticamente por el jmego de la oferta y lu demunda.

El primer sistema ya habin sido experimeniade en el pais y es conocido el
clamor de los sectores industrinles e importadores contrn lns consecnencius del
mismo. Fl segundo, uparecin a simple vista como el mis favorable, von la veniaja
adicionul de que estimuloria el ingrese ¥ repatriacién de capilales, pero su
implantacién podria tener profundas repercusiones,

En primer lugar, no ere posible ir list y llanamente a él sin una muosa de
muniobra suficients, porque el desequilibrio evidente en la bolanza de pagos podria
llevar la desvalorizncién del peso argenlino g muy bnjos niveles, provoeando un
exorbitunte aumente en el costo de vida interno.

En segundo lugar, la implantacién de un mereado de cambio iinico exigia
como condicion previn la convertibilidud de las monedns europeas, superando las
disposicionss que n ese respecto existion en los ncuerdes de Paris y que obligaban
a inverlir en Europa lns divisns provenientes de exportaciones al dren multilateral.

Fn tercer lugar, ain superndos esos dos obsticulos, ln implantacién de un
mercado finice obsolute requeriria medidns complementarias para  evitar uni,
violenty trnstacién de ingresos hocin los sectores trndiciennlmente exporindores que/;
al reducir 1o capacidad econdmicn del mercado interno, pedrian provecar prod
fundos trastornos en la economin del pais,

|

En cuacto lugar, ol sxprimirse los controles cambinrios, permisos y certifiendos;

de necesidad, ern indispenscble prever los instrumentios substitolos para defender]‘-
In industria nacional.
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En quinto lugar, una politicn cambiaria que elimine lus restricciones no puede
funcionar sin el complemento de una adecundn v concordante politica erediticin.

Las negociaciones con el Fondo Monetarie Internacional, los baneos privados
estadounidenses vy la Tesoreria de Estados Unidos permiticron asegurar In masa
de maniobra indispensuble para peder afrentar con trnnguilidad una reforma de
estz nutaroleza, Las negoeinciones llevadas u eabo en Puris simultineamente con
1ns del Fondo Menetarie Internacional y que ya estuban previstus desde el momento
en que se iniciaron lus conversaciones finales con este organismo, hivieron posible
que se superarn ¢l segundo ohstaculo, solucién que gquedsé después afionzada con
lu reciente convertibilidad declavada por los puises europeos.

b Tl impacto de la traslacién de ingresos fiacia el seclor agropecunrio, fué corre-
igido en ciertu medida en victud del régimen de retemciones: sohre exportuciones
lque establece el nueve sistema cambiario. . )

Ts evidente que ninpgiin puis puede pasar violentumente de un sistema de
cambios miltiples a un sistemn de cambio sinico porque al nmpare del régimen de
combios miiltiples se ha produtide =nn determinndn distribucién de ingresos. un
determinado “siandard” de vidn interno, una determinadn estructura induostrial,
que no es posible alterar fundamentalmente de un din poara olro.

El cambio finico sbsoluto sin retenciones, significaria en ln estructurn econg-
mica argenling ln disminueién del nivel de vida de los mds extensos sectores de ln
poblacién ¥, por consiguiente, In limitacién de la enpacidad de consnmo de nuesiro
mereado interno, sobre cuyn Dase estd fundamentalmente  organizada nuesira
industria. :

Las consecueneins de Ia disminucidn del nivel de vida interne son en nuesiro
puis wuy distinias o Jus de Ins naeciones que Lenen lradicionalmente industrias de
exportacién y en que la bajn acentuada’ de capucidad de censuimo por menor poder
adquisitivo interno ofeeta en macho menor medida su nivel de actividad industrial.

Un semtido de responsebilidad ¥ de’ defensa de la industria es lo que ha
determinade 1l Gobierno Argentino, al establecer el plon de estabilizacién, a no ir
lisn v llanamente al merendo tnico absolute,'y es'lo que lo hu decidido o establecer
un sistema de retenciones para Jus exportuciones Agropecuarias, complementado con

" un impuesto lransitorie del 15 % pora evilar lis genancins excesivas de eonsechns

ya reclizadas.

Se considern que no obstante cstns retenciones e impuestos, el sector ugro-
pecuario ha de tener un suficiente estimulp en ln noeva estructurn combiaria ¥
a él le ha de tocar shoro ung zrave -responsnbilidad: ‘¢l volear esos mayores
ingresos que by de oblener hacia un mejoramiento en los condiciones de explo-
tncidn, impulsande o Ja agricultura -y ganaderia argentinas haecin una mejor
tecnificacion. : :

Desde el primer momento {ué preocupacidn del Gobierne, que tiene profundu
orientacién industrinlista, busear los instrumenios adecngados pura realizar una
citcaz defensn de ln indusirin nocional en In nmeve estrocturncién cambiaria,
mientras se elaboran los medios definilives, o través de ln reforma del régimen
. uduanero. De alii que desde el primer instunie en que se eslindid este sizteman, se
Jhaya previsio la aplicacién de recargos y depoeites previos que, combinados, per-
[ mitigran muntener o lu induostriz en el plane de defensa en que le estaba con
" gnterioridad. : . ‘

La confeccién de lns lstas recienlemente publicadns, preparadas con inlerven-
cién de Ins respectivos Secretarius de Estado integruntes del Ministerio de Eco-
nomia, se . realizé deniro de este ¢riterio rector, aplicando los instrumentos de
defensa yn contemplados desde el primer instante.

Con respeelo a aquellns muterias primas o prodactos semicluborados de Tos
cuiles mo existe produccién nacional, o en que é8ta es competitiva con su similar
extranjera, y que constituyen el mento mayor de nnestras importaciones, noe EL
presenlaron mayores inconvenientes,
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Tampoeo los hube respecto a los srticules suntuarios o que Io industria nacio-
nal produce en enntidad suficiente para cubrir el shastecimiento interno.

Lot primeros figuran en su casi totnlidad en lus listas nimeros 1 ¥ 2, sin
recargo, o con un recargo de sélo 20 % y a los cuales se les ha eximido totalmente
de requisito de depdsito previe que con onterioridad estaba fijudo en un 20%
para las importuciones del mercado oficial con régimen automdtico v del 100 %
si se hacion por el mereado libre.

{

A los segundos, o sea a los articunlos suntunrios v de produceién nacional sufi- °

ciente, se les establecié un recargo del 300 % y un depdsito previo de 500 % pero
ealenlndo no séle sobre el valor C. y F., sino también sohre el importe del recargo,
lo eual significa un equivalente del 2,000 9 sobre el valor C. v F. que torna g
estas importaciones prohibitives, porque estos momentos no son parg gastar divisos
en lo que ya tenemos o en cesns superfluas.

La dificnltad se presenté en aquellos produclos inmtermedios de los cuales
existe prodnecién nacional gue necesitn de una mayor proteccion, pero que por
ser insuficiente, requiere el complemente de In importacién. Tales materins primas
o productos semi-elaboredos se incluyeron en general en la lista niimero 3 y el
régimen de recargos del 40 % se complementé con depésitos previos por 180 dins
del 150 % y 300 9o segiin los cusos, los cuules nzumen asi el cordcter de medios
para defender In produccién nacionn] v ne de instrumentos monetarios.

Se ha ealenlnde que las mereaderins a las cunles se les exige el depésito previo,
representarian sélo el 209 del valor de lns imporiaciones previstas, si se reali-
zaran # los mismos volimenes de afios anteriores,

El sistema de reeargos del 20 y 409, ndemas de proteger o la industria
nacional, tiene también un fin monetario, ya que ol hacer diseriminaciones segin
el grado de esenciulidad de los artieulos, constrifie In demanda sobre el mercado
libre de cambios de agquellos gque resollon mas recargudos y permite, en conse.
cuencia, que el nivel de colizacién del peso on dicho mercade se efectiz o un
tipe de mayer valorizacidn, Si se suprimierun totalmente los recargos del 20 y
W% y se dejorn que ln contraccién de Inz importaciones toviera logar por la
mayor cotizacién del pese en el mercado, es evidente que éstn serin superior a la
que resultarin del régimen estatuido v los articulos de Ins listas nimeros 1 ¥y 2,
tendrinn que poparse n un costo mey superior.

En coanto a la importacién de maqminaring que mo produce la industria
nacional, el régimen estoblecido de pago al contade de Ia totalidud del récargo
con depdsito previo del 50 9%, constituye solamente el punto de partida, ya que ha
de irze complementando con un régimen de preferencia, por eliminacién total o
parcial de recorgos y depésitos previos, para aguellos ramos fundamentales que
al pais le interese desarrollar con prioridad.

Estas preferencins en mingiin momento significardn considernciones particulares,
sino ventajas de cardcter general parn todo el que quiera desnrrollnree en el ramo
que se deses fomentar,

Al estabiecer este sistemu de recargos ol Poder Ejecutivo ha dispuesto fijar
uno especial de dos ¥ medin veces a Ins importaciones de mercaderius amparadas
von seguros de enmbio, cuyo producide se ingresard a rentns gencrales de la Nzceidn.

Come surge de los fundnmentos del Deereto respectivo, se brata de prevenir
que Ins operaciones pendientes no se traduzean en un ingreso ndicionol para los
imporiadores, pues es evidente, vy nsi lo demuestrn wo 6lo la experienciz orgen-
tina, gino también la experiencin mundial, que los precios internos futuros han de
eslar determinades no por lus importeciones gue se hapgan al tipo anterior de
enmbio, sino por las importociones simultéineas que se renlicen al nueve tipo
del mereado dnico,

En cuanto a los problemas financieros que puedan presentarse en la aplicacidn
de este reeargo, el Gobierno no lin dejado de tenerlos en cuentn, pues no se exige
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el page al contado, sino en tres cuolos mensuales porn dar murgen a la comer-
cinlizacién interns de la mercnderia. En este nspecto, siemipre se estaria dispuesto
4 eseuchnr Ios sugestiones ¥ problemas que pudieran presenlarse o los importadores.

POLITICA DE CREBDITO

En lo que se refiere & ln politien de crédito, su aplivacién no poede dejur de
estar contemplada en sn programa de estabilizaeién. La emisién moenetaria habia
llegnde «n nuesiro pais a extremos que pueden considerarse verdndernmente
alarmantes v que nmenazabnn conducirnos a un coos monetario. La cireulacidn
monelnria en el afo 1958 awmentd en 28.903 millenes de pesos, llegando &
713524 millones de pesos, Este extranordinario ineremento he sido determinade
fundamentulmente por el nzo del crédite por parle del Estado, que en el trans-
curso del afio, yo sen por préstumos directos del Banco Central o absoreién de
titulos piiblices por ln misma Institucién y demds organismos bancorios, aleanzé
a alge mis de 19.000 millones de pesos, determinado por el déficit fiseal y que es
lo que ha constitnido el principal fnctor pertuthsdor en ¢l orden moneturio, Son
congeidns, por haberse informndo reiteradamente desde el comienzo del periede
conslitucional, las cousas v el origen de este déficit fiseal; desde el punto de vista
de la Secretarin de Estade de Finanzas, sélo cabe sefinlur que este motivo de
perturbaeidn, serd eliminado en el afio 1959 y que los problemas fiscales hun side
encarndos en forma de gque no lhaya necesidad de recurrir o expedientes infla-
cionistns.

En lo que seo refiere al erédito a ln netividad privada, el mismo debe merecer
también una odecoada consideracién porque no debe olvidarse gue los bancos, al
prestar, se constituyen en verdaderos emisores de moneda porgue no sdélo prestan
¢l dinero que le llevan los deposituntes, sino gue crean nuevos depdsitos, o sea
monedn buncarin o través de sus propies’ préstamos. De ahi que el volumen ¥y
expunsion del crédito bancario y el destino del mismo no puedn ser indiferente
& una politica fe estabilizneién y por el contrario deben merecer parte primordinl
en lus preocupaciones del Gobierno. El ¢rédito boncario doronte el afie 1959
deberd adecnarse o lns necesidades de expunsién real de ln economin y apliearse
en formu que contribuya u lo mis efienz utilizncién de los medios de produccion
disponibles. En esta materia, la necién no debe ser esldticn, sino dindmien y es
propésits del Gobierno seguir atendiendo sn evolucién para ir adoptandoe en
liempo v sobre In marcha las medidus que las circunstancins aconsejen.

La reforma bancarin de noviembre de 1957, nl devolver a los hancos el munejo
de sus propios depdsites, junlo con una moyor libertad, les otorgéd tumbién unu gran
responsubilided. Las autoridades monetnrias confian en que el sistema bancario
arpentino, en estes dificiles momentos, hin de hacer hionor a estn grave responso-
bilidad ¥ que ha de continuar eoloborando con el Gobierno para que los préstomos
tengan [undamentelmente un sentido de aynda v estimulo a lo producecién, aili
donde elly sex mds necesaria, evilando que a través del erédito bancario se realicen,
directa o indireclamente, operaciones de cardcter especilativo,

Las regnloeiones cuantitalivas del crédilo deben compensarse con una mejor
alilizaci¢n del mismo v es evidenle que aquellos seclores que han de obtener
mayores ingresos a roiz de la nueva estructurncion cambiaria podrén dejar libres
masas de crédito que podrin destinarse a una mejor solucién de los problemas
de In industria.

Tl programn de estabilizacién ne es un programa estitico, sino esencinlmente
dingmico. Su propésito es asestor un golpe de muerte a ln inflacién, que aflojo
el sentide moral, reemplezando el afin de progreso como resultado del trobajo ¥
del propio esfuerzo, con el deseo de pununeia fieil, de ripido enriquecimiento,
ol pmparo de la especulacidn; el nuevo sistemn tiende a no hacer posible este
tipo de operaciones, segindolas en sus fuentes.
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Come todo programa de envergadury y que enfrentn una dificilisimn situncidn,
es indudable que en su ejecucién han de presentsrse problemas e inconvenientes,
El Gobierne, por su Minisiro de Economia y las Secrelarins de Estado que lo
integran, estd dispuesto a escuchar las sugestiones y planteos para resolver sobre la
marche todos aquellos problemas que no signifiquen una alteracidn de los objetivos
fundamentales lenidos en cuenta al disponer sa ejecucién. Es nn programa que.
indudablemente, requiere el esfuerzo y colaboraeién de todo el pais, Pero es un
esfuerzo sobre el cual ya ilumina lo esperanza, porque antes de aplicarlo, se
tijrron las condiciones bisicns para reselver los preblerias estrocturnles que veninn
trahandoe nuoestro  desarrollo econdmico. Los esfuerzos ¥ Ins molestius de hoy,
tendrdn n corto pluze una amplin compensacién, Lo de ver n nuestra Argenlina
lanznds en un camino de desarrolio pujunte, al que tiene derecho a uspirar por
lus riquezas potenciales de su suelo y lu capacidad de trabnjo de sus hijos.

14 de enero de 1959,

3. RESUMEN DE LAS NORMAS GENERALES VIGENTES EN MATERTA
DE CREDITO BANCARIO

(Anexo a In Cireular B 236, del 12-1-59, del Bunco Central
de ln Republica Argentinu:)

I — Directivas bdsicas de orientacién general.

1—Los créditos bancarios deben ujusturse a lus direclivas generales (ue
seguidamente se enuncian, fundumentadus en las circunsiancias eco-
nomicas por que giraviesa el pois.

Puede atenderse In demanda justifieads de crédile que procure:

a) Promover en forma orgimica y racional, mediante un adecvade
aprovechamiento de ln mano de obra disponible, la prodoccién de
bienes necesarios para salisfacer Ins necesidades impostergables de
1a poblacién;

Facilitar e imtensiflicor la produceidn agropecuaria, en forma Lal
que permita el ehaslecimiento del mercado interno y la ohiencién
de saldos exportnbles;

¢} Asegurar un grado de desarrollo industrial concurrente a los fines
indicndos en el incize a), procurendn también especinl estimulo o
las industrigs gue, utilizende materins primns de produccién nacional,
eluboren articulos que ahorren o produzean divisas:

Tavorecer la raviemnl distribucidn de bienes, o sen la actividad
comercial complementarin de Ios proceses productivos mencionados
precedentemente;

Condyuvar en la solucién del problemn de In viviendn, mediante la
vonstrueeidn de nuevas onidades urbanas v rirales de caracteristicas
corrientes, no suntuarins, destinedns a residencia permunentes, y

f) Posibilitar Tn prestacidn de servicios tiiles y necesarios,

b

—

d

—

e

e

2 —En consecuencia, no deberin apoyarse con recurses banearios:

a} Los negocios de indole espeenlativa o inconveniente desde el punto
de vista del interés general;

b) Las actividades de los empresarios que operan en srticulos suntun-
rios o destinudos a satisfneer necesidades superfluas, cuya moeda-
lidad operativa facilite o implique la realizacidn de venias n plazo
al piblico, De no ser asf, el erédito puede montenérseles pero no
ampliarlo;

XXI



¢) Los crédites parn el consumo. Apartamientes a esle principios sélo ‘
resultan procedentes, cen carficter estrictamente restrictive, cuando 4
e demuestre gue resultan imprescindibles para satisfncer necesidades ’ :
de ignal naturalezn.

3 —Sin perjuicie de las fucoltades que Ia Ley de Bancos reconoce & las

entidodes para decidir sus opernciones de préslamo bajo su exclusiva

- responsabilidad, esta Institucién considern apropiado que los Bancos

procedan o In actualizacién de Ias colificaciones de los clientes y que i

Iz graduacién de los créditos se efectiie sobre ln base de los valores t
reales del halance o manifestucién de bienes de los solicitontes.

Il — Otras indicaciones de cardcter general.

a}) Respecto de los eréditos comunes.

1 — Dentro del sane propdsite de procurar lIn consolidacién econémico- i
financiern de Ins empresne, los hancos deben ejercer todn su influen-
cin pora que los clientes de erédito eleven sn respomsnbilidad al
més alto grndo postble.
En consecuencia, procede denegur las golicitudes de préstamos
de quienes, en medida no rozonable ni justificadn, pfectfan retiros
de fondos o distribuyen los utilidades producidas, en lugar de
atender n la eapitalizacién de Jas empresas. :

9 _ El apoyo crediticio debe groduarse en funcién de los capitales afec-
tados dircctamente a la explotacién de actividndes inobjetables
desde el punto de vista de la politice selectiva del crédito,

Los capilales no productives desde ese enfoque sélo pueden
aeeplarse como refuerzo de garontia, y no a los efectos de deter-
minar In dimensi¢n econdmicn de lus empresas.

i

3 — Complementarinmente con 1n depuracién poatrimonial  que debe
practicarse en el supuesto anterior. corresponde, 5i fuern del caso,
el reajuste crediticio relecionado con las disponibilidades con que
cuenten lps empresng ¥ sus inversiones en bienes de posible ¥
razomable realizocién.

4 —No es viohle el acuerde de eréditos n quienes de alguno manera
realizan opernciones especulativas, cunlquiera eea o proporeién que
éstas representen dentro del conjunto de sus actividades.

5-—No procede ¢l peuerde de préstamos destinados o facilitar In aeu-
mulacién indebida de mercaderins, ya sea retirindolas del mercado
o bicn manteniendo o numentando existencizs que de otro mode
deberinn destinarse u ofrecerse en plaza para lo comtinuacién del 4
proceso comercial o productivo. '
Diche prohibicién no uleanza » las opernciones qile, lejos de
fundarse en prop6sitos especulativos o cual deberd comprobarse—
respondan u ln necesidad de ussegurar el abastecimiento regular de
productos perecederos o gslpeionnles, o de mantenér una existencin
normal de materias primas o productos glaborados o semielaborados.

6—En los cosos de empresurins que jnicien explotaciones distintas a -
lus habiruales, deberd cuidnrse que exiela en ellas un sentido de
permanencia v que los solicilantes no procuren, mediante el crédito,
realizar un negocio incidental o jnconveniente desde el punto de
vista del interés general.

7 —Para el descoento de pognrés de “listn”, corresponde que los bancos
se informen ncerca de las opernciones que molivoron la firma de
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dichos documentes, y s=élo podrd dirseles curso si no fueran obje-
tables desde el punlo de vistn de In orientacidn general de In
politica de crédito.

8 —Los préstamos que se concedan o industriales y comercluntes mediun-
te el descuento de documentos provenienies de ln venla o plazo de
mercaderins —mno suntuarice ni superfluns—, deben encundrarze
en. las cifras del crédite normal.

9 -~ Los préstamos parn adguisicion de activos fijos, inversiones en ellos
o realizacién de mejoras, podrin ser atendidos por los hancos
denire de las proporciones que estimen convenienles respeclto del
valor de los bienes, pero procursran la muayor participneién posible
de recnrsos propios del solicitante y/o provenientes de otras
facilidades, '

10 — Les créditos garanlizndos por firmas del exterior deben goardar, con
“relacion a la respensabilidad radieada en el pais. la mismn prepor-
elén que es corriente parn los demds deudores.

Ne obstante, podrin disponerse excepciones a estn mormn enando
el destino que el prestulurio dé a los fondos resulte beneficioso
para In economin del pais, Estns [inancinciones especinles reves-
tirdn cordcter transilorio, circunstanein que deberd aclorarse en
forma expresn en oportunidad de su formolizacidn.

L) Respecio de los erdditos vineuludes con el comercio exterior,

1 —Son de estricta aplicneién las directives bhisicas de orientacién
generuzl de In politien de erédito, tunto en relacién con los bene-
fictarios comwo en cuanto a Ie naturoleza de las necesidades a
satisiucer eon los bienes adquiridos y sus earocterizticas.

Por ello no es viable el apoyoe bancario a lus firmas cuyns activi-
dades, 1otal o pareinlmente, revisten caracteristicas especulativas y
resutltn ineomputible con el goce de erédito el mantenimienle, por
Ies heneficiories, de disponilyilidades en moneds extranjera facil-
mente liquidables en el merendo de cnmbios, como tombién Ia
conservacién de existencins anormales de materias primas y articulos
importedos y Ins relenviones inconvenientes de bienes exportables.

2 —Dentro de los linenmientos establecidos, debe guedar absolutaments
exclufda de financiacién ln importacién de cualquier clase de bienes
superfluos o prescindibles, comprendiéndeose especinlmente en esta
closifiencién o los automéviles, “molo-coupés”, motonetas, moto-
cicletas, rndios y televisores. -

3 —El uapoyo crediticioc que Tes bancos olorguen a los importadores
debert encundrarse en lns relociones corrienles respecto de Ta
responsabilidod de los beneficinrioe.

Con ujuste a esa directiva, unn vez cubiertn In linea de crédito
ordinario de los clientes, s6lo podrd computarse husta el 30 % del
volor FOB declarade de la mercaderie, sin que pueda cnbrirse la
diferencia- con otrns gnrantios,

Quedan excepluades de ln precedente limiteeion del 30 los
activos fijos y los articulos respecto de los cuales el Baneo Central
huyn nwlerizndo expresemente un margen mayor de erédito,

El plozo nermal de los crédilos destinados a [inaneinr la exis-
tencin de mercaderins imporiadas no deberd exceder de 120 dias,
rigiendo respecto de ellos In mencionnda limitacidn del 30 % del
valor de la mereaderia, '

4 —El crédito huncario no ha de servir para favorecer indebidamente
In retencidn de produclos disponibles para su venta al exterior o
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pors ampaic la postergacién, con Dropdeilos especulativos, de la
negocineién del eambio ablenido por los exportaderes.

Debe evilarse que una restriceién indiseriminada del crédito a
los exportaderes reperenin derfavorablemente ‘en las” perspeclivas de it
embarque, por lo cunl es necesurio una cuidadosn consideracién de
eada cnse en particular,

Igualmente, los bancos deben examinar la postbilidad de que
Ins firmas exporlndorns oblengan, para su desenvolvimiento, finan-
cincign del exterior a través det mereadn de cumbios,

Tl volumen del crédito o los exporiaderes no debe superar glo-
halmente les niveles de utilizacidn alennzados nl 31 de octubre
de 19538,

5__No debera finunciarse con crédite 2l puge de los recargos tobre
jmperteciones, ni lampoco 1o constitucién de toda forma de depd-
sites previes o de grrantin vinenlados con operaciones de im-
portacién. ’

G — Los “pases” no deben respender a propdsilos especulutivos ni lam-
poco constituir un mero crédito en pesos moneda nucional, con
garantia de divisus, para atender necesidades de evolueién de [ivmas
locales,

Las operaciones de “puse” quedan cireunscriptas o la finaneincian
de exporlaciones, siempre que Ta operuvién aparezcn claramente
vinenlada con ese propésito. A ese eljcto, fos haneos efectuaran an

" euidadoso exomen de cada operacién de “pase” amtes de proceder
q su comeertneién o renovacidn, a cuye fin corresponde exigir una
mianifestaeién conercta del destine de los fondes. n esle aspecto
ez recomenduble, en cose de dudas, que los hancoes condicionen

In concertacién del “pase” n i presemtacién de algin documento i
probatorio de lus ventas Jde mercaderias, renlizadas al esterior,
para cuyo cumplimiento ¢ desen financincidn.

Los plazos. de los operaciones deben guardar estricts concordantia |
con In duracién de lo etapa ccondmiea que se {inancin cont los

- fundos en mdn. obtenidos mediante ¢l “puse”, debiendo evilarse
 gue por esa vin 58 pnsibilite la retencidn de preductos disponibles
~ para embarque. S :

. .- No podrin obtenerse per intermedio de los “pases’ resurses
destinndos al page de recurges o a lu censtilucién de depésitos
previos o de garantia, vineulados con importnciones.

Quedan tolnlmente restringidus Jas operacienes de “puse” que no
encundren en las precedentes directivas. .

Las operaciones restringibles que se hallaban en vigor n la fechn \
de la Cirevlar B.225 (3-11-58) no pedrin, como regla penernl, ser @
renovadas 2 su vencimienlo.

¢) Respeeto-a los crédites hipotecarios pura In vivienda v olros fines.

* " }— Couio principio general, no procedé otorgar eréditos paro In com-
pra de unidudes constriidas, Sélo se los admitird - enundo se trate
de odquirir viviendas muevas® que retiaan las corncteristicas men-
pionadas en las direclivas hisicas ¥ el presiatario sen su primer
adguirente y ocuponte, efectuindose 1o compra en forma directn n
guien afronid lo eonstruceidn. T

-2 _No son procedentes los erddites  hipotecarios paru finuncine' Ta
construceion de ofieinns; locales para negocio o garages. No ohstante,
pueden loz bances finnneinr 1z construeeién de edificios. parle de
los cuales se proveele parn ese destine, con il que la superficie
destinndn 1 vivienda predomine significmtivamente sobre nquélln.

—
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3 -— Es viable el olorgamiento de préstamos pora afrontar ln reslizacidn
de obras necesarias a fin de conservar o amplinr In vivienda.

d) Respecto de los préstamos a mediono plazo para amplior ln enpacidad
productiva de In industria,

1— Conforme z lo previsto en el ine, c) del art, 17 de la Ley de Bancos,
todes los boncos poedrin acordar préstamos hasta per 5 ufies poarn
financiar adquisieidn de equipos e instnlaciones y edificios fabriles
destinados a ampliur In capocidad productiva de lus empresas
industrinles,

2 —La cartera totnl de estos préstamos no podri exceder del 25 % del
totnl de los depésitos de shorre recibidos por cada banco,

3 —Se recomiendn a los bancos que den preferencin a In financineién
de inversiones que comporien el uso de equipos de fabricaeion
nacional.

XXv



IamprEso pon Der ATeAnTIcO S. A
Barroromi Mitre 2600 - Buenos Arrss
NoviEMBRE DE 1959



	ÍNDICE
	INTRODUCCIÓN
	CAPÍTULO I- EVOLUCIÓN DE LA ECONIMÍA EN 1958
	CAPÍTULO II- EL CRÉDITO Y LAS OPERACIONES BANCARIAS
	CAPÍTULO III- RELACIONES DEL BANCO CENTRAL CON LOS BANCOS
	CAPÍTULO IV- EL RÉGIMEN DE CAMBIOS
	CAPÍTULO V- LAS RELACIONES DE COMERCIO Y DE PAGOS CON EL EXTERIOR
	CAPÍTULO VI- EL MERCADO DE VALORES
	CAPÍTULO VII- ASPECTOS ADMINISTRATIVOS
	CAPÍTULO VIII- CUENTAS PATRIMONIALES Y RESULTADO DEL EJERCICIO
	APÉNDICE
	PROGRAMA DE ESTABILIZACIÓN PARA LA ECONOMÍA ARGENTINA




