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INTRODUCCION

Las autoridades del Gobierno Constitucional
asumieron sus funciones en un contexto que condicionaba
fuertemente el desarrollo de 1a economia en el corto y
mediano plazo, caracterizado por un agravamiento del
proceso inflacionario, de los desequilibrios fiscal y del sector
financiero, y un volumen sin precedentes de endeudamiento
con el resto del mundo. Dentro de este marco global,
amplios sectores de la poblacién habian experimentado un
importante deterioro de su nivel de vida.

La magnitud alcanzada por la deuda externa fue el
resultado de la politica econémica implementada desde
mediados de ia década del 70, que se orientd a la reversion
del modelo de desarrollo de periodos anteriores,
fundamentalmente en el rol asignado al sector externo, que
se bast en una amplia apertura del mercado doméstico a las
corrientes mundiales de bienes y de capitales. Elio llevé a un
progresivo endeudamiento, a 1a vez que disminuyé la
actividad en el pais o la eliminé segiin los rubros.

A fines de diciembre de 1983 las oblipaciones externas
totales (deuda externa mas atrasos de intereses) eran de

. DIs. 46.000 millones. Los bancos comerciales del exterior
+ conformaban los principales acreedores del pais, con

obligaciones pendientes equivalenies a Dls. 32.200 millones,

" o sea el 70 ofo del total, Lo adeudado a los proveedores y

otras fuentes privadas no bancarias representaban el 10,9 o/o
de las obligaciones totales, mientras que los bonos
excluyendo Bonods y “Promissory Notes™ representaban el
9,1 ofo. El restante 10 o/o estaba constituido.por deudas a
instituciones oficiales bilaterales y multilaterates,
incluyendo el F ML

La gravedad de la situacion puede ser evaluada a partir
de algunos indicadores macroeconomicos:

Afo
Concepto
1975 1983
(En o/o)}
Relacion de los intereses de 1a deuda exter-

na con;

— Producto bruto interno . , . ........ 1 7
—Ahorrointerno (1) . .. ... ... .00 4 63
—Exportaciones. ... ....0 v enen 16 69

(1) Inversién bruta intema snés saldo de las transacciones corrientes del balence
de pagos. ’

" La fuerte concentracion de los vencimientos en el
corto plazo, constituia una restriccion adicional para la
gvolucion de 1a economia.
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El sistema de seguros de cambio y swaps que se habia
implementado a partir de 1981 implicaba un subsidio
encubierto al sector privado, especificamente a los deudores
con el exterior, que en Gltima instancia seria pagado por el
resto de la sociedad. Al 31 de octubre se estimaba que el
monto total de este subsidio era del orden de los 7.400
millones de délares. De esta cifra, dos terceras partes sern
afrontadas por el sector ptiblico en afios venideros.

Al asumir las actuales autoridades, las gestiones
tendientes a renegociar la deuda externa se encontraban
virtualmente estancadas. El incumplimiento de las metas
pactadas con el Fondo Monetario Internacional para la
aprobacion del Acuerdo Stand—by de enero de 1983,
determiné que en la segunda parte del afio no ingresdaran los
créditos convenidos, lo que origind un aumento de gran
envergadura en los atrasos en ¢l cumplimiento de las
obligaciones y una profundizacion de la crisis externa. A
todo ello se adiciona el extremadamente bajo nivel de
reservas internacionales disponibles, que al 10 de dicienibre
de 1983 totalizaba Dls. 102 millones (1).

Las cuentas del sector pitblico, particularmente en el
trienio 1981/83, mostraron brechas entre ingresos y gastos
s6lo comparables a los récords histéricos. Uno de los
factores que mads contribuy6 a estos resultados fue el bajo
nivel de la recaudacion tributaria, originado basicamente en
una creciente evasion impositiva y en el diferimiento de los
pagos de las obligaciones fiscales. En 1983 la relacion entre
el financiamiento al sector ptiblico no financiero yvel
producto bruto interno duplicé con creces la vigente al
final de ia década del 70, lo que muestra su progresivo !
deterioro.

El Banco Central contribuy al déficit fiscal global,
por la transferencia de fondos al Tesoro, virtualmente sin
intereses, as{ como con la concesién de subsidios masivos
al sector privado, originados en la existencia de tasas de
redescuento inferiores al tipo de interés promedio sobre los
requerimientos de efectivo minimo, a través del incremento
de la Cuenta de Regulacién Monetaria.

La actividad econdmica medida a través del producto
bruto interno mostrd en 1983 una incipiente recuperacion.
Sin embargo, el rasgo que caracterizé su evolucion a partir
de mediados de la década precedente, fue la tendencia
persistente a caer en situaciones recesivas. Como
consecuencia, el producto bruto interno per cépita de 1983,
fue menor al de 1970. Se venia observando una brusca
declinacién de'la inversion privada, el deterioro del stock de
capital fijo y el agotamiento de las existencias (incluyendo

(1) Comprende exclusivamente ¢olocaciones en el exterior de disponibilidad
inmediatn,
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las panaderas) a lo largo de varios de los afios precedentes,
lo que constituye un fuerte condicionante para el desarrollo
economico en el largo plazo.

F1 sector industrial, luego de diez trimestres
consecutivos de caida que se iniciaron en 1980, cuando
toma plena vigencia la dpertura del mercado doméstico
mediante Ia reforma arancelaria y el retraso del tipo de
cambio, mostrd cierta recuperacion en 1983 aunque su
nivel de trabajo era similar al de 1970. Este importante
sector econdmico estaba caractefizado por la existencia de
algunas actividades con considerables margenes de
capacidad ociosa, y por niveles de productividad de la mano
de obra significativamente mds elevados que una década
atrds. Este incremento, que fue acompaifiado por un
paralelo descenso de los costos laborales, no se tradujo en
voliimenes importantes de capital. El estancamiento en los
niveles de inversion fisica y tecnologica vy, por lo tanto, Ia
creciente obsolescencia de una parte importante del parque
productivo, era uno de los rasgos fundamentales de la
actividad industrial.

El crecimiento de los precios que observara tasas més
elevadas a partir de mediados de los afios setenta, verificd
una sostenida aceleracion durante los tres afios anteriores,
particularmente en la segunda mitad de 1983, tanto en lo
que se refiere a los precios al por mayor como al
consumidor, cerrando el afio, en este dltimo caso, con una
tasa de 433,7 ofo que duplicd con creces la de diciembre de
1982 respecto a igual periodo de 1981.

- Frente al panorama descripto los objetivos iniciales
del Gobierno se centraron en una mejora gradual de los
salarios reales, el empleo y el nivel de actividad, el control
de la inflacion y la reanudacién de las gestiones de
negociacion de la deuda externa.

La consecucidn del objetivo de crecimiento de los
salarios reales y del empleo permitiria recuperar la

-participacién del trabajo en la distribucion del ingreso,

particularmente de los sectores mds postergados, y reactivar
la demanda global.

Para alcanzar el objetivo de reduccion de la inflacién,
1a accién de las autoridades econdmicas se concentré en
varios frentes. Por una parte, se tendio a evitar la
aceleracion de los precios internos —a través del control
de aquellos correspondientes a empresas 1ideres— y la
distorsién de los precios relativos claves, tales como
tarifas publicas y tasa de interés, por medio de ajustes
graduales. Por la otra, las acciones del Gobierno estuvieron
orientadas a la reduccién del déficit fiscal y de la expansion
monetaria,

Las acciones dirigidas al cuamplimiento del objetive de
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Saldo del intercambio comercial
externo

En atillones de dolaces

— -— 4400

— 2.000

NN
DN

— — -2.000

ol N R R M R s

1980 1981 1982 1983 1984

Resultado de las transacciones
autdénomas del balance de pagos

En millones de dalares

— —4.000

— -3.00¢

1650 1951 1982 1983* 1984

* lxeluye pages dispuestos por Ley No, 23,015,

renegociacién con los acreedores externos debian ser
compatibles con la recuperacion econdmica del pais, y
brindar una solucién de largo plazo para el problema del
endeundamiento. '

1a politica seguida en el sector externo tendid a la
renegociacion de la deuda procediendo paralelamente a una
acumulacion de reservas. La favorable evolucion del balance
de pagos permitid eliminar a mediados de 1984 los atrasos
comerciales privados no refinanciables. Los activos de
reserva aumentaron en Dis. 773 millones durante el primer
semestre de 1984, En este periodo resultd importante la
continua expansion de las exportaciones y un nivel estable
de importaciones que permitieron cbtener un superavit
comercial de Dls. 2.600 millones. El sector externo mostrd
en la segunda mitad del afio un menor excedente en el
balance comercial. Crecieron las importaciones y declinaron
las exportaciones, como resultado de un comportamiento
habitual en esta parte del afio, por los menores volimenes
embarcados y por la importante caida de los precios
internacionales. Sin embargo, el significativo saldo logrado
en el primer semestre permitié cerrar el afio con un
superdvit de DIs. 3.500 millones, superior al logrado en
1983.

El balance de pagos experimentd una mejora al
reducirse el déficit que habia alcanzado Dls. 5.081
millones en 1982 y Dls. 2.676 millones en 1983, a Dls.
1.895 millones en 1984, consecuencia de la favorable
evolucion de las transacciones autonomas, derivada
bisicamente de operaciones realizadas por el sector privado.
El va comentado superdvit del comercio externo permitié
compensar los mayores egresos en concepto de servicios
financieros, por lo gue las transacciones corrientes no
mostraron variaciones significativas respecto de 1983.-

Las reservas internacionales del Banco Central
alcanzaron a fines de 1984 a Dls. 3.430 millones, monto
superior en 7 ofo a las tenencias de igual fecha de 1983.

La deuda externa a fin de 1984 habria alcanzado una
cifra de alrededor de Dls. 47.800 millones, lo que denota un
crecimiento de slo el 4 o/o respecto de 1983, mientras las
tasas de interés de los mercados financieros mundiales
fueron significativamente superiores al aumento nominal
de la deuda.

Continué la operatoria de reconversion de la deuda
externa privada en piiblica, transformando los vencimientos
con seguro de cambio operados en 1982 y 1983 mediante
la entrega de Bonods v “Promissory Notes”, por un monto
de Dls. 2.358 millones. Esta transformacion, no sélo mejord
el perfil de vencimientos de una parte de la deuda externa,
sino que impidi6 que continuara creciendo el subsidio
implicito en el sistema de seguros de cambio y swaps.

e,
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Dentro del marco de renegociacion de la deuda externa
con los acreedores internacionales, se elaboraron la Carta de
Intencién y el Memordndum de Entendimiento presentado
por las autoridades econémicas al Fondo Monetario
Internacional. A comienzos de diciembre se alcanzd un
acuerdo bdsico con el comité de bancos acreedores sobre la
refinanciacion de la deuda externa de prestatarios del sector
piblico y del sector privado, asi como las principales
caracteristicas operativas y financieras de las facilidades
crediticias a implementar en el curso de 1985.

Con fecha 28 de diciembre el Directorio Ejecutivo del
Fondo Monetario Internacional aprobo el Acuerdo
Stand—by a favor de nuestro pais por DEG 1.419 millones,
monto que equivale al 127,5 ofo de la cuota Argentina en
ese Organismo, y la utilizacién de recursos al amparo del
Servicio de Financiamiento Compensatorio por Caida de
Exportaciones, por DEG 275 millones.

Durante 1984 se redujo el gasto piiblico a la vez que se
incrementaron en términos reales las tarifas, Estos factores
contribuyeron a una importante disminucién en las
necesidades de financiamiento. La relacién entre este
agregado (concepto caja) y el PBI mostrd un claro descenso; -
luego del valor méaximo alcanzado en el cuarto trimestre de
1983, 15,0 ofo, descendid en 1984 observando un valor
promedio de 8,2 o/o.

Las tasas reales de interés del segmento reguladd a lo
largo del afio fueron en general negativas. Las tasas reales
correspondientes a los segmentos no regulados muestran, en
cambio, fluctuaciones dentro de una tendencia creciente,
siendo sensiblemente mds elevadas que las del mercado
regulado en los meses de abril, octubre y diciembre. A lo
largo del afio el sector privado gand participacion en la
asignacion del crédito bancario, pasando del 58,2 ofo en
enero al 65,6 o/o en diciembre.

La politica cambiaria continud caracterizindose por la
existencia de un mercado tinico de cambios con tasas de
devaluacion fijadas por el gobierno diariamente y que
tendieron, en particular en la (ltima parte del afio, a mejorar
el tipo de cambio real para aumentar la competitividad
comercial externa de nuestro pais. Asimismo, se
mantuvieron los controles cambiarios aungue, hacia fines de
afio, se liberalizaron algunas de las condiciones vigentes en
materia de importaciones y de ingreso de capitales.

Los principales agregados macroecondmicos



Evolucion del PBI — Total mostraron en general, para ¢l promedio del afio, una

A precios de mercado evolucion positiva. La oferta de bienes y servicios crecid
Niveles ¢ cada afo, en Sa a precios de 1970 2,1 o/o; el producto bruto interno aumentd 2,0 ofo en
tanto las importaciones lo hicieron 2,7 o/o. El incremento
observado en el consumo, 6,8 o/o, estuvo asociado a los
aumentos en los salarios reales v en el empleo, Las
exportaciones fueron 3,0 ofo inferiores a las de 1983, como
consecuencia de la declinacion de los servicios ya que las de
mercancias fueron levemente positivas. La inversion bruta
interna continu6 su tendencia declinante. Este
comportamiento se debib, bdsicamente, a la baja
performance de la construccion piiblica, consecuencia de la
— 3000 contencion del gasto, ya que la privada crecid. La
produccion nacional de equipos también mostrd
incrementos a partir del segundo trimestre.
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Durante el afio 1984 se verificé un crecimiento en la
actividad econdmica, en el empleo y una recomposicién del
salario real.

198G 1981 1942 1983

En materia fiscal se alcanzaron significativas
reducciones en las necesidades de financiamiento del sector
piblico no financiero (concepto caja), como proporcidn del
PBI. Contribuyd a ello Ia recuperacion de las tarifas
piblicas, agregado clave en el seguimiento de los precios
relativos de la economia.

Se logrd un importante resultado en el balance
comercial, no obstante la caida de los precios
internacionales de los productos agricolas verificada en la
ultima parte del afio, y la competencia que en nuestros
principales mercados egjercen EE.UU. v la C.E.E., mediante
una politica de subsidios a su produccién interna. El déficit
del balance de pagos fue inferior al de afios precedenies y el
endeudamiento externo sélo crecid 4 ofo en valores
nominales.

No obstante los esfuerzos dirigidos hacia la
desaceleracion de la inflacion —régimen de control de
precios, reduccién del déficit fiscal— los precios continuaron
mostrando altas tasas de crecimiento. Los precios al
consumidor y al por mayor se incrementaron en 688,0 ofo y
625,7 o/o, respectivamente. Se verificd una caida en los
coeficientes globales de liquidez vy las tasas reales de interés
del segmento regulado fueron en general negativas en el
transcurso del afio.

El conjunto de medidas econdmicas puestas en marcha
en la altima parte del afio, tuvo como objetivo principal la
reduccidn de Ia inflacidn, v mejorar el manejo de las
variables bdsicas de la economia del pais, con el proposito
de generar un proceso de inversiones productivas cuya
primera prioridad fuera contribuir a lograr una posicion
competitiva en los mercados del exterior.




CAPITULO I

EL DINERO Y EL CREDITO
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Varinciones de ln base monetarin

1984

Periodo Sector Sector

Trimestral Extemo Inte Total
{neto) mo

(En millones de $a)

1 17.634 92,369 109.893

I .... 34842 98.756 133.598

m .... —3.068 182,336 179.268

Iv .. — 27 339970 339.943

Total Anunl: 49281 713.421 762,702

I — EL DINERO Y EL CREDITO

Durante 1984 el sistema financiero funcioné con
altos niveles de encaje y capacidad prestable basada
fundamentalmente en redescuentos otorgados por la
autoridad monetaria. Se introdujeron cambios en los
requisitos de efectivo minimo consistentes en la
diferenciacién de los mismos por tipos de depdsito v por
region geogrifica.

El mercado financiero institucionalizado estuvo
compuesto por un sector preponderante en el que tanto el
efectivo minimo como las tasas activas y pasivas fueron
fijadas por la autoridad monetaria, y por uno menor, el de
aceptaciones bancarias, donde las tasas fluctuaron
libremente y para el que se determinaron cupos méiximos
de captacion. Dichos cupos se incrementaron graduaimente
durante el transcurso del afio de acuerdo con los
lineamientos generales de la politica monetaria y crediticia.

A partir del 13 de diciembre se permitio a los
particulares invertir en certificados de Participacién de
Valores Piiblicos, instrumento utilizado por el Banco
Central con fines de regulacidon monetaria, al que
anteriormente sélo tenian acceso las entidades financieras.

1. LA CREACION DE DINERO
1.1. La base monetaria (1)

Durante 1984 la base monetaria total aumento
$a 762,7 miles de millones, lo que representa una variacion
anual de 443,8 0/o; tal comportamiento se explica por un
incremento de $a 713,4 miles de millones atribuibles a
factores de origen interno y de $a 49,3 miles de millones
originados en operaciones del sector externo.

Determinantes de la hase monetaria

Saldos promedio
de cada mes Sector Exter- Sector Total
no (neto} Interno
(En millones de $a)
Dic. 1983 ....... —27.387 199222 171.8356
Mar, 1984 ....... —9.8563 291.581 281.728
.dJun, 1984 .. ..... 24.989 390.337 415.326
Set. 1984 ....... 21,921 572.673 594 594
Dic. 1984 ... .... 21.894 912.643 934.537

(1) Los datos utilizados para el anilisis monetario son promedios menjuales de
saldos diarios.

11
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El sector interno fue expansivo a lo largo de todo el
afio y mostrd la mayor tasa de incremento durante el
cuarto trimestre, a pesar de [a reduccion del
financiamiento del Banco Central al Gobierno operada en
dicho trimestre.

Con respecto al sector externo, el primer semestre del
afio refleja una considerable expansion. Esa tendencia se
revierte luego en el tercer trimestre debido a que en ese
periodo se registrd la contraccidn originada en el pago de
intereses externos de los sectores ptiblico y privado '
vencidos durante el cuarto trimestre de 1983. En la tltima
parte del afio el flujo fue levemente contractivo al
compensarse mis que proporcionalmente la expansion
originada en el superdvit comercial por egresos en concepto
de servicios financieros.

La Cuenta Regulacion Monetaria registrd un
considerable incremento en términos nominales a lo largo
del afio. El efecto monetario de esta cuenta estd dado por
la compensacion de los intereses y ajustes que las entidades
financieras abonan sobre los distintos tipos de depésitos
netos de la deduccidn por el costo de la capacidad
prestable que generan los depositos con encaje fraccionario.

A partir del 31 de octubre se verificé un cambio en la
presentacidn del balance de esta Institucion que permite
visualizar el resultado econ6mico de la Cuenta Regulacion -
Monetaria. La misma reflejo desde entonces los intereses y
ajustes devengados por los dep6sitos y obligaciones sujetos
a efectivo minimo, netos de los intereses y ajustes
devengados a igual fecha por el Préstamo Consolidado y el
Limite Especial de Préstamos. Dicha modificacion fue
introducida con el objeto de que el balance exhibiera el
resultado cuasi-fiscal devengado del Banco Central en cada
periodo, permitiendo un seguimiento permanente de la
evolucion de los rubros involucrados.

Al crecimiento del efecto monetario de la Cuenta
Regulacion Monetaria contribuyeron los elevados niveles
nominales de tasas de interés sobre depositos regulados, y
los ajustes que se pagaron por distintas imposiciones
debido especialmente a los altos registros inflacionarios del
afio,

Ia Cuenta Regulacion Monetaria contribuyé a la
expansion de la base a una tasa de 3,5 o/o durante el
primer trimestre ;marcé un brusco incremento de 115,2 o/o
en el segundo trimestre y continué creciendo a las elevadas
tasas de 79,2 ofo v 94,1 o/o durante el tercero y cuarto
trimestres, respectivamente.

Es importante sefialar que, al igual que se hiciera el
afio anterior, a fines de diciembre de 1983 se procedi6 a
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ajustar el saldo de la citada Cuenta por un importe
equivalente a los intereses y ajustes devengados durante el
afio por el Préstamo Consolidado, el Limite Especial, y el
Préstamo Compensatorio. Esta circunstancia motivo que el
saldo promedio de la Cuenta Regulacion Monetaria
durante el primer trimestre se mantuviera en un nivel
practicamente similar al de diciembre de 1983. Para el afio
la expansion de la base monetaria por este concepto fue de
671 ofo.

1.2. La tasa de'efective minimo

Con el objeto de proveer una mejor canalizacion del
crédito en moneda nacional atendiendo a necesidades
regionales y de fomento, se modifico, a partir del 1 de
enero, el régimen de efectivo minimo por tasas
diferenciadas segiin zonas del pais y segiin tipo de
depositos para el incremento en los depodsitos que ocurriera
a partir de diciembre de 1983. A tales efectos se establecio
una tasa de efectivo minimo de 86 ofo para el promedio
mensual de diciembre de 1983, por todo concepto y para
todo el pafs, y tasas marginales diferenciales para los
incrementos en depdsitos que ocurriesen de allf en mds.

Régimen de efectivo minimo

S°,bm Zona A" Zona ‘“B" Zona “'C"
1984 Depao]sitos
31,12,83| Vista |Plaze | Vista Plaro | Vista | Plazo
—En ofo—
Enere ... 86 B6 86 82 82 82 82
Febrero ., . 86 86 - 83,56 82 79,6 82 76,60
Marzo . .. 86 86 83,6 82 8 82 76
Abxit | | .. B6. 86 81 82 74 B2 1
Mavo. ... B6 86 81 82 73 82 T0
Junio , ., ., . Bé 86 81 82 71 82 68
Julio ., .. -1 B6 81 82 71 B2 68
Agosto . ., . 86 86 80 82 T0 B2 67
Setiembre , | 86 100 91 82 70 B2 67
Octubre ., . 86 100 91 82 70 82 67
Noviembre B& 100 91 82 69 B2 | 66
Diciemhre 86 100 92 82 69 82 66

Los encajes marginales para depositos a la vista en
Zona A se mantuvieron también en un 86 o/o desde enero
hasta agosto pero se incrementaron al 100 ofo de
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setiembre a diciembre. Para depositos a plazo el encaje
marginal se redujo gradualmente durante los primeros ocha
meses del afio, desde 86 o/o en enero hasta 80 o/o en
agosto y se incrementd a partir de alli en adelante hasta
llegar a 92 ofo en diciembre.

" En las zonas B y C el encaje marginal sobre depositos
a la vista se mantuvo invariable, en 82 o/o, a o largo de
todo el afio. Para depositos a plazo en dichas zonas se
redujo sistemdticamente el encaje, aunque a menor ritmo
en el segundo semestre del afio que en el primero.

1.3. El coeficiente de retencién de billetes ¢

Este coeficiente conocido como la relacion entre el
vator del circulante en poder de unidades econdmicas no
financieras y el valor total de los recursos monetarios
mostré para cada mes, niveles més altos que en el afio
anterior. Durante el afio 1984, e] coeficiente *“‘c” observa
el comportamiento estacional caracteristico, con valores
mayores en los meses de julio y diciembre.

(1%}

La existencia de magnitudes superiores de “c” en
1984 con respecto a 1983 pareceria contradecir lo
esperado a priori, es decir, una disminucion de dicho
coeficiente en periodos de inflacién creciente debido a la
erosiéon que la misma produce en los activos financieros no
remunerados, como es el case del circulante. Dicho
comportamiento podria obedecer a problemas de medicidn
de la cantidad de dinero, debido a la existencia de recursos
canalizados a través de operaciones que estaban fuera del
sistema financiero institucional.

1.4, El multiplicador

El multiplicador de la base monetaria mostrd una
tendencia creciente ininterrumpida durante los primeros
nueve meses del afio hasta alcanzar un méximo de 1,37 en
el mes de setiembre. Este proceso fue consecuencia de las
sucesivas rebajas dispuestas en el encaje lo cual, por otra
parte, super0 al efecto contractivo que en el mes de julio
gjercio el aumento estacional del coeficiente “c”.

En los meses de octubre y noviembre se produjo una
caida en el multiplicador por el incremento en el encaje
medio del sistema, debido al aumento dispuesto en los
encajes para la Zona A a partir de setiembre. En diciembre
el multiplicador vuelve a incrementarse a los niveles de
setiembre no obstante el aumento estacional del
coeficiente *“c”. Dicho comportamiento se debio
fundamentalmente a dos factores: a} el desplazamiento en




Agregados monetarios

Variaciones con respecto al mismo

mes del afio anterior

Recursos monetarios
Promedio
Mes

1982 1983 1984

—Enofo—
Enero ...... 1141 131,7 387,92
Febrero .... 1237 147,32 416,3
Marzo...... 131,2 154,2 4529
Abril .. .. .. i32,1 165,99 486,6
Mayo ...... 1354 1798 4959
dJunio ...... 1409 192,7 b505,3
Julio ...... 1490 1940 536,5
Agosto , . .,. 1354 2179 0586
Setiembre ... 116,2 2583,0 567,1
Qetubre ,.,.. 108,1 280,2 5442
Noviembre .. 1102 3245 52395
Diciemhre * , . 119,83 359,99 5249

(*) Cifras provisionales.

Agregados monetarios

Variaciogies con respecto al misimo mes ded
Alu anterior
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1as preferencias del puiblico de dep6sitos indexados con
encaje de 100 o/o, a depodsitos regulados, con encaje
promedio menor al 100 o/o; y b) un-sensible aumento en

la deficiencia de efectivo minimo incurrida por las

entidades en diciembre.

1.5. La evolucion de los agregados monetarios

Los factores de creacidon primaria de dinero
determinaron un importante incremento en la tasa de
crecimiento de los recursos monetarios. Ello se vio
reforzado por la reduccién en los encajes marginales
operada durante los primeros nueve meses y compensado,
en parte, por el aumento en los mismos a partir de
septiembre.

Si bien las tasas de crecimiento de los recursos
monetarios se redujeron después de alcanzar un méximo de
567,1 ofo en setiembre, continuaron siendo muy
superiores a las del afio anterior. Lo expresado es valido
para todo el afio 1984, tanto para recursos monetarios
como para medios de pago de particulares.

- Los medios de pago de particulares, mostraron una
tasa minima de crecimiento en enero con 432,5 ofo,
alcanzaron el maximo de 611,9 o/o en julio y terminaron
con 521,6 ofo en diciembre. La desaceleracion en Ia tasa
de crecimiento durante el ultimo trimestre del afio fue
mayor para los medios de pago de particulares que para los
recursos monetarios totales.

2. LA DEMANDA DE DINERO

La demanda de activos monetarios, medida como
proporcién de los mismos con respecto al Producto Bruto
nominal, mostrd un considerable incremento en el primer
trimestre del afio comparado con el tltimo trimestre de
1983.

En los trimestres sucesivos, sin embargo, dicho
comportamiento se revirtid y las tasas de variacion de los
coeficientes de liquidez resultaron negativas,
consecuentemente con el proceso de desmonetizacion que
experiment6 la economia durante el resto del afio 1984.

La disminucion del coeficiente de liquidez en los
trimestres 2do., 3ro. y 4to. fue mayor para la definicion
restringida de dinero que para su version amplia, dado la
incidencia. de los altos registros inflacionarios del periodo
sobre los activos monetarios no sujetos a interés.
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3. LA EVOLUCION DE LAS TASAS DE INTERES

Las tasas de interés reflejaron las caracteristicas de los
segmentos en que estuvo dividido el mercado financiero.
Por un lado, tasas reguladas por el Banco Central para los
depssitos sujetos a encaje vy, por otro, tasas libres en los
mercados de aceptaciones, de pases con garantia de bonos
externos y de cauciones bursitiles.

Las tasas de depésitos a plazo fijo a 30 dias fijadas
por el Banco Central mostraron una tendencia decreciente
durante el primer trimestre del afio y creciente de alli en
adeiante, pasando de 11,5 o/o efectiva mensual en el mes
de enero, al 10,0 o/o en febrero y marzo, a 13 o/o de abril
a junio, a 15,6 ofo de julio a setiembre y a 17 o/o de
octubre a diciembre.

Las tasas activas para las operaciones de crédito no
indexadas, siguieron una trayectoria similar a la comentada
respecto de las tasas pasivas, fijindoselas en un nivel
superior en 1 punto al de aquellas durante el primer
semestre del afio y en 1,5 v 2 puntos en los trimestres
tercero y cuarto, respectivamente.

Las tasas de interés reales del segmento regulado
fueron en general negativas a lo largo del afio. El mes de
setiembre fue el que arrojo mayor nivel de tasa real negativa
de todo 19384, :

Las tasas libres de los mercados de pases y de
cauciones bursitiles mostraron fluctuaciones, dentro de
una tendencia creciente, manteniendo niveles sensiblemente
mads elevados que las del mercado regulado en los meses de
abril, octubre y diciembre,

Las tasas de interés promedio del mercado de
aceptaciones hasta 30 dias oscilaron entre 13 ofoy 27,7 ofo
que fue el mdaximo observado en el mes de diciembre. Los
tres Giltimos trimestres mostraron {asas promedio
sensiblemente superiores a las del primero.

4. EL. CREDITO
4.1. Financiacion a los sectores piiblico y privado

El total de préstamos del sistema financiero a los
sectores publico y privado creci6é 472,8 ofo entre diciembre
de 1983 y diciembre de 1984, observindose mayor
crecimiento relativo en el financiamiento al sector privado.

No obstante dicho crecimiento nominal, en términos
reales el crédito promedio cayé aproximadamente 15,5 ofo
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con respecto a 1983, La caida fue mayor en el crédito al
sector publico que en el crédito al sector privado.

4.2, Nuevas normas establecidas por el Banco Central

A principios de 1984 subsistian dificultades de orden
financiero en el sector del crédito inmobiliario, par cuanto
en muchos casos la situacion salarial vigente hasta
diciembre de 1983 impidi6 el normal cumplimiento de las
cuotas de amortizacidn, con lo quese habian acumulado
obligaciones vencidas e impagas de dificil regularizacién.

La solucidén que se procurd dar a esa situacion fue la
de posibilitar la refinanciacion de las deudas derivadas del
programa de viviendas con apoyo crediticio del Banco
Central, mediante la afectacion de un porcentaje del
25 ofo de los haberes del grupo familiar, considerando que
la nueva relacidn establecida entre cuota e ingresos no se
veria alterada en lo futuro, frente a las politicas fijadas en
materia de recuperacion del salario y de determinacion de
las tasas de interés.

En ese orden, se dispuso la refinanciacion por las
entidades, con una linea de préstamo de esta Institucién,
de las deudas que mantenian los titulares de créditos
hipotecarios concedidos hasta fines de 1982 con destino a
1a construccion, refaccion, ampliacion o adquisicién de la
vivienda 1inica de uso propio v permanente o deudores de
operaciones que en origen se afectaran a cancelar otro
apoyo obtenido con similar finalidad y los potenciales
receptores de préstamos finales para unidades de vivienda
edificadas a través de empresas constructoras, consorcios,
cooperativas y mutuales sin fines de lucro, con posesidon
otorgada hasta ¢] 31.12.82.

Esa medida comprendid también a los deudores que,
reuniendo los requisitos precedentes, hubieran debido
ceder en su momento las viviendas en pago de las
obligaciones asumidas mediante la habilitacién de
asistencia crediticia similar de modo tal que les posibilitara
la readquisicion de dichos inmuebles.

La citada refinanciacidn cubrié Ias cuotas vencidas e
impagas de los créditos con los mencionados destinos, las
sumas adeudadas por otros conceptos y los intereses
punitorios cargados por las entidades financieras,
limitdndolos a una tasa mdxima del 6 o/o anual, a fin de
atenuar el costo de la mora incurrida en muchos casos a
pesar de 12 voluntad de pago de los deudores.

Paralelamente, se establecié que en el caso de que el

crecimiento semestral del Indice de Actualizacidn de
Préstamos superara, a partir de]_l .2.84, el incremento
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experimentado por el indice de salarios industriales bésicos
filado por convenio para obreros peones (INDEC), el
Banco Central procederia a adecuar sermestralmente los
saldos de deuda correspondientes que hubiesen sido
atendidos regularmente.

También se dispuso que el depésito indisponible —no
computable para la integracion del efectivo minimo—
constituido por las entidades por la diferencia entre el
préstamo que se les asignara para afectar las
refinanciaciones y las cancelaciones de los financiamientos
del Banco Central, se liberara con valor al 1 de marzo de
1984,

Fl plazo fijado para la adscripcion de los prestatarios
a este régimen fue prorrogado en dos oportunidades, a los
efectos de que la opcion por parte de los beneficiarios
potenciales se adoptara sobre 1a base de una decisidén
madurada, hasta culminar en el 31 de mayo de 1984.

En materia de politica de crédito general se dictaron
normas por las que se sefial6é que el Banco Central, dentro
del cuadro general que impone la programacion monetaria
global, tiende a mantener condiciones de liquidez en el
mercado que posibiliten la mayor atencion posible de la
demanda de préstamo que se derive del incremento de la
actividad econdmica, en especial para aquellos sectores y
ramas de la produccién, distribucion, exportacion y
consumo de bienes y servicios que atraviesan por
dificultades superables y ajenas al buen manejo empresario,
y de aquellas producciones que importe promover en
funcion del interés general.

A efectos de que esas finalidades puedan ser
alcanzadas plenamente, se destaco que es indispensable
contar con el maximo de colaboracion de los encargados
de administrar el recurso del crédito en cada entidad, los
que deberdn ser extremadamente cuidadosos en el manejo
de este instrumento mediante un ponderado examen
acerca del justificativo de cada demanda de la clientela y
del giro de sus negocios.

Se enfatiz6 en que se deberdn adoptar recaudos
tendientes a que los tomadores de crédito no hagan un mal
empleo de los fondos obtenidos del sistema a través de
pricticas que tiendan a lograr beneficios mediante el
arbitraje de intereses, efectuando en simultaneidad con el
uso del préstamo inversiones en activos financieros o reales
ajenos a las genuinas necesidades de sus negocios.

En el aspecto cuantitativo se fijaron encajes
marginales y diferenciados en funcién de zonas geogréficas
con el propoésito de canalizar un mayor caudal crediticio, a
base de la reduccién progresiva del efectivo minimo, hacia

las regiones comparativamente menos favorecidas del pais.
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También se determind que la capacidad de crédito de
Ias entidades que operan fuera del radio de Ia Capital
Federal y partidos circunvecinos debera ser aplicada en sus
zonas de influencia.

En ese contexto, la accidn directa del Banco Central
mediante la asignacion de préstamos y redescuentos ai
sistema financiero quedo subordinada al proposito
esencial de estimular la captacidn de depoésitos y se reservo
para cubrir necesidades de cardcter excepcional y
temporario que excedan las previsiones normales que
deban efectuar las entidades para atender las demandas
corrientes de la actividad econdmica.

Complementariamente a los lineamientos trazados en
materia de politica de crédito, se resolvio fijar criterios
para la graduacion de esa asistencia respecto de la
responsabilidad patrimonial computable de los
presiatarios.

Las normas instauradas explicitaron que el apoyo
crediticio que cada entidad conceda, en moneda nacional
o extranjera, no podrd superar el 50 /o de la
responsabilidad patrimonial computable de los clientes,
sean personas fisicas o juridicas, grupos o conjuntos
econOmicos, relacion maxima que en el caso de las
personas fisicas o juridicas vinculadas sera del 25 ofo,
considerando como una afectacidon razonable, en el
conjunto del sistema financiero, una proporcion que no
exceda por todo concepto del 100 ofo del patrimonio del
usuario. '

Se establecid que los programas de adecuacion de la
sitnacion de endeudamiento a tales disposiciones no
podrin exceder del 1.1.87 para la clientela general y del
1.9.85 para las personas fisicas y juridicas vinculadas,
contemplando criterios de flexibilizacion tanto para dicha
regularizacion, como para la concesion, en forma
transitoria, de un mayor grado de asistencia, sin dejar de
lado 1a necesidad del encuadramiento al final de los plazos
previstos.

Acompafiando a esos requisitos bésicos se definio el
contexto de las disposiciones aplicables en la materia
referidas a las operaciones computables a tales efectos,
no comprendidas y excluidas; 1a forma de computar las
facilidades; los criterios aplicables para determinar la
responsabilidad patrimonial computable de los clientes, y
acerca de la distribucién sectorial de las carieras
crediticias de las entidades.

Ademds, se determind que no podrd concederse
apoyo crediticio sujeto al régimen de tasa méxima de
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interés a las personas fisicas o juridicas peticionantes de
esa asistencia que mantengan colocaciones de cardcter
transitorio u otro tipo de afectacién de excedentes
financieros al margen de la explotacion habitual del
negocio por importes que representen mds del 10 o/o del
total del activo.

Por una resolucion posterior se redujo al 5 o/o dicha
relacion y luego se decidib establecer en forma concurrente
con esa regulacion un monto mdximo para las aludidas
colocaciones de caricter financiero de $a 500 millones,
con lo gue se tendié a una redistribucion del recurso
crediticio entre las unidades economicas demandantes de
ESE apoYyOo.

Para el supuesto de falta de veracidad en las
declaraciones efectuadas por los clientes se incluyeron
previsiones en el sentido de considerar los correspondientes
créditos como si fueran de plazo vencido y la modificacion
de las condiciones de costo mediante la aplicacion, desde el
origen, de una cldusula de ajuste basada enla evolucion del
indice de precios al por mayor —nivel general— con una
tasa de interés del 15 ofo efectivo anual sobre los capitales
actualizados, teniendo que incluirse en los contrates de
préstamos recaudos que posibiliten esa adecuacién.

Se considerd conveniente establecer que las entidades
financieras podrin cobrar en concepto de interés punitorio
—que hasta ese momento podian concertar libremente
entre las partes—, en créditos vencidos e impagos de los
deudores, una tasa adicional a la pactada en cada operacion
que no supere el 50 oo de la tasa efectiva mensual
maxima vigente para los créditos imputados al subiimite
“Clientela general’ del Préstamo Consoclidado, debiendo
ser pactadas las condiciones de su aplicacion en términos
claros y precisos en los correspondientes contratos.

Se aclard que cuando se produzcan incumplimientos
en los créditos amortizables, los intereses punitorios sélo
podrin aplicarse sobre ¢l monto de las cuotas vencidas e
impagas y no sobre ¢l saldo total de la deuda, en el caso
de que la entidad acreedora decida percibir dichos servicios
sin ejercitar la facultad que se hubiera convenido de
considerar toda la obligacion como de plazo vencido.

Se establecid que las entidades no podrdn aplicar
intereses punitorios en operaciones de adelantos
transitorios en cuenta corriente.

Otra medida consistio en establecer que la asistencia
crediticia concedida a las empresas a las que Ia Secretaria
de Comercio aplique la sancidn prevista en el inciso d) del
articulo 50. de la Ley 20.680, deberd ser considerada de
plazo vencido, modificindose las condiciones de costo de
los saldos adeudados.
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Las entidades deberan incluir en los contratos de
crédito que celebren con sus clientes previsiones que
posibiliten Ia aplicacion de esa medida o las que el Banco
Central dicte en su reemplazo o con caricter
complementario.

Con el proposito de intensificar el seguimiento de Ia
aplicacion de las disposiciones que se adoptaron en materia
de politica de crédito, se resolvié implementar un sistema
informativo destinado a recabar de las entidades
financieras datos vinculados con el endeudamiento de sus
principales clientes, en particular los correspondientes a
operaciones sujetas al régimen de tasa maxima de interés.

La finalidad anunciada se concret6 al comunicarse el
pertinente régimen informativo, a través del cual las
entidades financieras procedieron a suministrar
iniciaimente los elementos de juicio referidos al segundo y
tercer trimestre del afio.

Dentro de las normas que se elaboraron para la
concesion de facilidades a entidades financieras bajo plan
de adecuacion del efectivo minimo o de saneamiento
(incisos b) y d) del articulo 25 de la Ley 22.529) —luego
suspendidas transitoriamente—, se dispuso la asignacién de

" préstamos para posibilitar el cumplimiento de dichos

programas a entidades de capital nacional conforme a lo
prescripto en el articulo 12 de la Ley 21.526.

En esas disposiciones se previo el otorgamiento de
préstamos por un monto de hasta el equivalente de dos -
veces los aportes de capital en efectivo realizados o a
efectuar desde la fecha del requerimiento del citado plan,
con un plazo de 3 aflos y amortizaciones iguales y
semestrales, en tanto que los saldos deudores se ajustan en
funcidn de las variaciones que experimente el indice
elaborado sobre la base de la tasa que se abona al Banco
Central por operaciones no ajustables para el Sublimite
*Clientela general® del Préstamo Consolidado.

Dichas facilidades se concederan siempre que medie
resolucion fundada, atendiendo a las circunstancias de
cada caso y dentro del principio de tratamiento igualitario
para situaciones equiparables.

En las posirimerias del afio 1984 se aprobaron las
normas que regulardn, a partir del 1.1.85, las operaciones
de préstamos y depositos a mediano plazo sujetas a
clausula de ajuste por el indice de precios combinado.

Si bien se mantiene vigente la mayor parte de las
disposiciones normativas que rigieron anteriormente para
ese segmento financiero (cuya evolucién durante 1984 se
comenta mds adelante), la esencia del ajuste se orientdo ala
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transferencia plena a las entidades financieras de las
decisiones que hacen a la politica de captacién de ahorro
liquido y a su aplicacion a las necesidades de financiacion
del sistema econ6mico.

Condujeron a ese resultado también la supresion de
toda exipencia de efectivo minimo sobre los depositos a
mediano plazo ajustables (que era del 100 ofo) y l1a
cancelacion del limite especial de préstamos asignadoe por
esta Institucion, desde el 1.1.85.

El nuevo ordenamiento establecido en la materia no
ha alterado las condiciones pactadas por las entidades
financieras con su clientela, en lo que hace a los plazos e
indices de correccidn monetaria convenidos a la fecha del
ajuste dispuesto.

En lo concerniente a las relaciones de las entidades
financieras con el Banco Central, se previo Ia regularizacion
gradual de las entidades sobreexpandidas v la liberacion de
los fondos congelados de aquellas que resulten
subexpandidas.

4_3. Modificaciones introducidas a diversas disposiciones

Respecto del régimen instituido a fines de 1983 que
contemplo la refinanciacion de deudas y apoyo crediticia
adicional para la industria frigorifica exportadora, se
introdujeron algunas modificaciones a los destinos de las
actividades comprendidas en aquellas operaciones a fin de
extender los alcances de la refinanciacion a las empresas
exportadoras de carne ovina v de productos cocidos
congelados, enlatados y menudencias de bovinos y de
ovinos y, con relacidn al apoyo financiero adicional, a los
efectos de congiderar para su determinacién a los
productos cdrnicos bovinos, enlatados, cocidos, congelados
y menudencias, ampliando simultineamente su plazo hasta
el 29.6.84.

Luego se dispusieron prorrogas del apoyo crediticio
adicional en la medida que se ampliaran los términos de las
facilidades acordadas a los usuarios de esos préstamos,
sin modificar las condiciones referidas a las formas de
amortizacion anticipada de tales operaciones y sin que
esa extension de los vencimientos implicase autorizacion

- para el otorgamiento de nueva asistencia, bajo esta

modalidad, a las empresas comprendidas en el régimen.

Con el propésito de simplificar €l mecanismo vigente
para su amortizacion, se dejaron sin efecto, a partir del
1.7.84, las disposiciones aplicables a las cancelaciones
anticipadas de créditos afectados al Préstamo Consolidado
v al pago del exceso sobre el crecimiento admitido de esa
asignacion de recursos.




Se determind que el saldo del Préstamo Consolidado,
por capital original, que las entidades financieras
adeudaran al 1,7.84, debia cancelarse teniendo en cuenta
las cuotas de amortizacion previstas en el cronograma de
pagos presentado al 31,10.83, netas de los cobros
anticipados recibidos entre noviembre de 1983 y junio de
1984, mds los intereses y ajustes correspondientes y segiin
el nuevo plan de amortizacién formulado para el periodo
julio de 1984/diciembre de 1985, con datos desagregados
mensualmente.

Continuando con fa regulacidén del uso del limite
especial de préstamos sobre la base de proporciones del
promedio de la capacidad de crédito no utilizada del mes
anterior, se adoptaron criterios consistentes en la
distribucion de los cupos gue mensualmente se autorizaban
en funcion de la clase de entidad financiera interviniente y
segiin margenes de aplicacion no orientada y selectiva de
los fondos habilitados.

Entre estos iltimos se previeron méargenes para la
financiacion de inversiones en bienes de uso de las
pequefias y medianas empresas dedicadas a la produccién
primaria, las industrias manufactureras y la construccién
{divisiones !., 2. y 3. del Codigo de Actividades), con
ajuste a las normas establecidas en la materia.

También se fijaron margenes selectivos para “‘Otras
inversiones™ que comprendieron la concesion de nuevos
créditos destinados a financiar inversiones que
concurrieran a ampliar la capacidad productiva de bienes
utiles y necesarios o a mejorar la prestacion de servicios de
similar naturaieza, mediante la compra de bienes de uso
nuevos de produccion nacional.

Los créditos que las entidades concedieron a través
del 1imite especial de préstamos no pudieron exceder el
plazo de 1 afio, con excepcion de los acuerdos
formalizados dentro de los margenes de aplicacidén
selectiva habilitados para “Pequefias y medianas
empresas” y “Otras inversiones”; con el fin de facilitar 1a
gjecucion de proyectos de inversion comprendidos o no en
regimenes legales de promocion econémica, incluyendo
aperaciones de cofinanciacion con instituciones del
exterior (nacionales o internacionales), y para la
construccién o compra de la vivienda 1inica de uso propio
y permanente, que pudieron alcanzar hasta 2, 4 y 7 afios,
respectivamente.

- En concordancia con lo anunciado por las autoridades
nacionales, se resolvio admitir que los bancos piblicos de
la Nacion, provincias y municipalidades, previa aprobaci6n
del Banco Central, pudieran utilizar otros indices
distintos del aplicable con caracter general, siempre que
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tales indicadores estuvieran vinculados con la actividad
agropecuaria y fueran elaborados por el Instituto Nacional
de Estadistica y Censos, criterio que continila vigente, por
cuenta y riesgo de dichas entidades, para las operaciones
de créditos ajustables luego de la conversion del 1.1.85.

4.4, Otras medidas

En orden a Ia capacidad de préstamo del sistema de
depositos a plazo fijo nominativo intransferible ajustable
por indice de precios combinado implantado a principios
del afio —desde el 1.1.85 las entidades no pueden captar
imposiciones dentro de ese régimen—, se establecid que
podia aplicarse al otorgamiento de créditos, a plazos no
inferiores a 1 afio ni superiores a 3 afos, que encuadraran
en los lineamientos generales trazados en materia de
politica de crédito y también a la concertacion de
operaciones interfinancieras,

En cuanto al indice de precios combinado que se
utilizaba para actualizar dichas operaciones, se resolvio a
mediados de octubre introducir ajustes a la metodologia
de cdlculo que se utilizaba para su obtencidon —que tomaba
las variaciones correspondientes al segundo mes anterior—
para que ese indicador reflejara un desplazamiento lo mds
cercano posible a 1a fecha de formalizacion de los créditos.

En tal sentido, se establecié que dichas operaciones
se actualizaran aplicando un indice de ajuste diario
combinado que seré elaborado por el Banco Central sobre
12 base de los indices de Precios al Consumidor y de
Precios al Por Mayor, Nivel General, que publica con
periodicidad mensual el Instituto Nacional de Estadistica
y Censos. Las variaciones combinadas de un mes
determinado se aplicarin a partir del 16 del mes
siguiente v hasta el 15 del mes subsiguiente, en tanto que
el fndice de ajuste diario resultard de la tasa diaria
equivalente a la tasa de variacion mensual de dichos
{ndices, ponderados en partes iguales.

Esta medida se hizo extensiva a las financiaciones
que se concedieron a partir del 16.10.84 con imputacion
al l{mite especial de préstamos, limitando a ese (inico
indicador los diversos indices que se venian aplicando
para el ajuste de tales ablipaciones.

Con la finalidad de contemplar los mayores costos
operativos en que incurrian las entidades que, por la
indole del segmento del mercado al que atendian, tenian
en lineas generales operaciones cuyos montos promedios
eran relativamente superiores a los del resto del sistema, se
incremento al 0,008 de sus depositos sujetos a encaje
fraccionario Ias deducciones de los intereses y ajusies a




pagar por la utilizacién del Préstamo Conseclidado para los
bancos con sede central en las Zonas “B” y “C”" y que no
contaran con mds de dos casas en la Zona “A”, los bancos
organizados en la forma de sociedades cooperativas y las
entidades financieras no bancarias, manteniendo ese
coeficiente en el 0,005 para el resto de las entidades,

4.5. Disposiciones vinculadas con la provision de recursos
al sistema financiero

4.5.1. El uso del redescuento para situaciones de iliquidez

En 1984 se continuaron aplicando ias normas
relativas al redescuento para atender situaciones
transitorias de iliquidez.

En cambio fue suspendido, a partir del 30.8.84, el
régimen a través del cual las entidades financieras pueden
cubrir las necesidades provenientes de desajustes entre los
plazos de las operaciones activas y pasivas, con el fin de
posibilitar el alargamiento en los plazos promedio de los
préstamos que acuerden.

Las normas que rigieron ambos sistemas fueron las
ordenadas en la Circular REMON — 1 — Capitulo IV —
Puntos 1.1. y 1.2, respectivamente.

El monto de los acuerdes para las operacicnes por
plazos de hasta 7 dias alcanz6 a $a 235.047,0 millones
frente a una utilizacién de $a 65.861,0 millones en 1983;
es decir un aumento del 256,9 o/o, habiéndose registrado
en diciembre la utilizacidon mas intensa de esta linea.

Los acuerdos para las operaciones de 30 dias de plazo
alcanzaron a $a 7.129,1 millones frente a una utilizacién
de $a 3.175,0 millones de 1983, es decir un incrementio del
1245 o/o, resultando ser abril y agosto los meses de mayor
usQ.

4.5.2. Limites de redescuento y adelantos subsistentes del
régimen anterior

En ia actualidad estas lineas comprenden el
financiamiento de exportaciones promocionadas y de
vivienda, revistiendo su monto escasa relevancia, no
obstante le cual se continud con la gradual cancelacidn de
las deudas.
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'4.5.3, Necesidades ciclicas y generales de economias

regionales

Dentro de este régimen de préstamos, establecido
para alentar los niveles de productividad que permitan la
cobertura de las necesidades internas y la obtencion de
saldos exportables, asi como solucionar problemas
derivados de factores exdgenos que impidan un normal
desarrollo de las economias regionales, se asignaron

recursos del orden de los $a 1.415 millones durante el

primer mes del ejercicio cerrado el 31.12.84.

Con posterioridad, no se asignaron mds recursos y
solamente se prorrogb la vigencia de esta linea, teniendo
en cuenta la nueva asistencia para la banca oficial de
provincias y municipalidades que se comenta en el punto
4.5.16. y que sustituye a la aludida deuda a un plazo mds
prolongado y cancelable con fondos comprometidos por
los gobiernos provinciales.

Ademads, cabe destacar, complementariamente, el
nuevo régimen de préstamos para procesos productivos
estacionales que se implementé a partir de febrero de
1984 y que se informa en el punto 4.5.14,

4.5.4, Conversion a pesos de deudas en moneda extranjera
de productores agropecuarios y gobiernos
provinciales

En 1982 se establecio el presente régimen para
posibilitar al Banco de la Nacion Argentina y a los bancos
oficiales de provincias la conversion a pesos de deudas en
moneda extranjera que posefan al 28.9.82 gobiernos
provinciales y productores agropecuarios.

En el transcurso del presente afio se realizaron
acreditaciones por los intereses devengados por los
préstamos incluidos en el presente régimen.

El saldo de deuda registrado el 31.12.84 fue de
$a 215,8 millones.

4.5.5. Régimen de préstamos destinados a la adqulsu:mn ¥
fusion de entidades de capital nacional

Durante 1984 no fue utilizada la asistencia
financiera para concurrir a la consolidacion y
fortalecimiento de la banca privada nacional.

En cambio los recursos adicionales asignados durante
el afio para permitir aumentar la capacidad operativa de las
nuevas entidades, a los fines de lograr un desenvolvimiento
mais eficiente en el mercado financiero, alcanzaron a
$a 40 millones.




4.5.6. Régimen de préstamos destinados a extender plazos
de operaciones de crédito de empresas del sector
privado (Comunicacion “A" 22)

Entre m.ayo y noviembre de 1984 se produjo el
devengamiento de intereses, conforme a las condiciones
pactadas en esta operatoria.

Cabe sefialar que en 1985 se producird la cancelacion
total de la deuda que las entidades mantienen dentro de
esta linea y que asciende globalmente a $a 354,8
millones, segin valores de origen.

4.5.7, Refinanciacion de las deudas en pesos que
mantienen las empresas del sector privado con el
sistema financiero, dentro de las previsiones de la
Ley 22.510

Hasta el 31 de mayo de 1984, se continud otorgando
refinanciaciones por $a 605,7 millones, con lo cual el
total de Ia ayuda crediticia concedida a las entidades
dentro de este régimen se elevd a $a 2.056,3 millones,

Cabe destacar que dada la escasa significacion de los
montos correspondientes a las 1ltimas series emitidas
dentro de este régimen, esta Institucion dispuso establecer
que como médximo hasta el 31.5.84 podian imputarse
operaciones de refinanciacion con ajuste a las condiciones
fijadas para esta linea, habiéndose alcanzado as{ los
importes-antes mencionados.

4.5.8. Régimen de financiamiento a Entes Pablicos no
Financieros (Comunicacion “A* 181)

En el transcurso de 1984 se continud brindando
apoyo a las entidades financieras ptiblicas (nacionales,
provinciales y municipales) para posibilitar la atencion de
las necesidades crediticias de los entes piiblicos no
financieros.

Los acuerdos efectivizados durante el ejercicic con
ajuste al citado régimen totalizaron $a 3.886,1 millones.

Los beneficios de esta linea de financiamiento
fueron prorrogados hasta el 31.12.85, destacdndose que no
se puede atender las necesidades de créditos destinados a
cancelar obligaciones financieras en moneda extranjera.

Por tltimo, se destaca que Ia Ley 22.749 facultd al
Poder Ejecutivo a emitir un titulo de la deuda ptiblica
denominado “Bono Nacional de Consolidacién de Deudas”
a los efectos de cancelar créditos del sistema financiero

3
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interno otorgados a entes publicos no financieros
afectados por las entidades financieras a préstamos
recibidos del Banco Central.

Los importes contabilizados en el presente gjercicio,
en funcion de las certificaciones de deudas elaboradas por
las entidades financieras conforme a las instrucciones
impartidas por esta Institucién en la Comunicacién “B”
755 del 11.8.83, alcanzaron a $a 832 millones.

4.5.9. Asignacion de recursos al Banco Hipotecario
Nacional

Para el desenvolvimiento de su gestion operativa se le
asignaron a! Banco Hipotecario Nacional fondos por un
importe de $a 4.620 millones, en los Gltimos dias del
gjercicio econdmico que comentamaos.

4.5.10. Préstamo Consolidado

Esta linea de préstamos representd una cifra global
del orden de los $a 8.543,8 millones a fines del gjercicio.

Cabe destacar que, como ocurriera el gjercicio pasado,
ademads de las cancelaciones efectuadas conforme a los -
cronogramas de pagos presentados por las entidades, v
hasta junio de 1984, de las provenientes de amortizaciones
anticipadas, se ha producido también el trasvasamiento de
deudas imputadas a dicho l{mite, como consecuencia de la

_apertura de algunas operatorias.

En tal sentido, merecen destacarse las operaciones de
seguros de cambio (Comunicacién “A” 278),
refinanciacién de deudas hipotecarias (Comunicacién “A”
437), v Bono Nacional de Consolidacidn de Deudas de la
Ley 22.749.

4.,5.11. Limite especial de préstamos (Comunicacion “A”
146 y complementarias)

La deuda de capital que registraban las entidades por
el uso de esta linea al 31 de diciembre de 1984 alcanzaba a
$a 74.624,1 millones.

Cabe destacar que por Comunicacién “A” 566 se
puso en conocimiento de las entidades financieras la
cancelacion —con valor al 1.1.85— del 1{mite especial de
préstamos.




4,5.12, Industria frigorifica exportadora

La deuda total, en concepto de refinanciacion de
deudas y crédito adicional, al 31.12.84 ascendi6 a
$a 2.253,7 millones. '

En elaltimo trimestre de 1984 se acordé un
préstamo de $a 100 millones con destino a la atencién de
ias necesidades crediticias de cooperativas ganaderas y
empresas consignatarias de hacienda.

4.5.13, Créditos reciprocos

El Banco de la Nacion Argentina y el Banco de la
Provincia de Buenos Aires, tuvieron fondos habilitados pot
un total de $a 3.303,2 millones para corresponder a
compromisos contraidos con motivo de Iineas de crédito
reciproco con entidades del exterior.

Con estas facilidades se tratd de coadyuvar al
mantenimiento de 1ineas de asistencia reciproca con
entidades del exterior, considerando que ello facilitaria el
.periodo de transicion hasta que se recuperara la liquidez
externa del pais.

4.5.14., Préstamos para atender procesos productivos
estacionaleg -

A partir de febrero de 1984 se implementd un
régimen de préstamos adicionales para la banca oficial (de
provincias, municipalidades y Banco de la Nacién
Argentina) con destino a coadyuvar al financiamiento de
necesidades derivadas de 1a atencion de las etapas
culminantes de procesos productivos de relevante
importancia para las distintas economias regionales que,
precisamente por sus caracteristicas estacionales, pueden
exceder las posibilidades normales de las entidades
financieras que actiian en cada zona.

Ademis, con el propdsito de lograr una mayor
tecnificacion en las explotaciones se decidié también
incluir la atencién de gastos originados en el uso de
herbicidas y agrequimices.

Se destaca que el total asignado a las distintas
entidades oficiales durante el citado ejercicio fue del
orden de los $a 25.871 millones.

4.5.15. Apoyo crediticio para emergencia agropecuaria y
zona de desastre
Teniendo en cuenta las disposiciohes delaley
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22.913, que legisia sobre las situaciones creadas a
productores agropecuarios por factores climdticos |
adversos, esta Institucién ha establecido un régimen de
préstamos para coadyuvar al financiamiento de las
necesidades derivadas de tales hechos, a fin de lograr la
continuidad de las explotaciones, la recuperacién de las
economias de los productores afectados y el
mantenimiento de su personal estable.

Los acuerdos brindados con ajuste a este régimen
durante 1984 alcanzaron a $a 2.860 millones.

4,5.16. Asignacion de recursos para contribuir a la
solucion de la situacién por que atraviesan los
bancos oficiales de provincias y municipalidades

A mediados de 1984 se implement6 un programa
destinado a consolidar a los bancos oficiales de provincias
y municipalidades y permitir que su gestién futura se
encuadre en un marco de normalidad y eficiencia, frente a
las situaciones que presentaban dichas entidades oficiales
con motivo de los problemas de las respectivas economias
regionales,

En tal sentido, se ha previsto, bdsicamente, apoyo
financiero especial para las entidades que hayan tenido
problemas de recuperacion de cartera o se encuentren en
esa situacion por acontecimientos impredecibles, como
asimismo asistencia ligada a planes de capitalizacién con
aporte de los respectivos gobiernos (Cancelacidén de Deudas
de Economias Regionales y Fondos Adicionales).

Los recursos asignados durante 1984 alcanzaron 4 los
$a 14.237,3 millones.

4.5.17. Asignacion de recursos para financiar la operatoria
de la Junta Nacional de Granos

Teniendo en cuenta que la Junta Nacional de Granos
es el organismo encargado de intervenir en el mercado de
trigo para adquirir los voliimenes que los canales de
comercializacion voluntariamente le ofrezcan, al precio
sostén en vigor, cuyo establecimiento y vigencia
tradicionalmente ha tenido por objeto principal la
cobertura de los costos de produccién y, ademads, permitir
al productor la obtencién de un ingreso razonable, se
asignoé a dicho Ente en enero un préstamo de $a 70
millones para la atencién de sus necesidades financieras.
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4.5.18, Préstamo para la refinanciacion de los créditos
hipotecarios con destino a vivienda (nica y
permanente {Comunicacién “A" 437)

Se destaca que el total asignado por este concepto
alcanz6 una cifra del orden de los $a 9.737,1 millones.

4.5.19. Recomposicion del capital de trabajo de las
Empresas de Capital Nacional dedicadas a 1a
Actividad Pesquera

A fines del afio que se analiza, se implementd un
régimen crediticio especial para dar solucién a las
necesidades financieras del sector, teniendo en
consideracion el ingreso de divisas que deriva de esa
actividad primordialmente exportadora y que ello
redunda en la plena utilizacién de la capacidad instalada
de dicha indusiria.

A esos fines se asigno6 una linea de préstamos al
Banco de la Nacién Argentina por $a 250 millones
con destino al otorpamiento de créditos para la
recomposicidn del capital de trabajo de las empresas de
capital nacional dedicadas a la actividad pesquera.
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PRINCIPALES NORMAS CREDITICIAS DICTADAS DURANTE 1984

Dispasicidén

Fecha

Contenido

Comunicacion “A" 437
Comunicacion A" 439

Comunieaeion “A* 440

Comunicacion "“A".443

Comunicacion A" 453

Comunicacion “A* 456

Comuniecacion “A” 460

Comunicacion *A™ 467

Comunicacion A" 468

Comunicacion A" 476

Comunicacion “A* 477

Comunicacion “A" 478

Comunicacidon A" 485

Comunicaeian “A" 487
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20.

27.

27.

31,

17.

20.

30.

30.

30,

30.

30.

31.

31.

1.84

1.84

1.84

1.84

2.84

2.84

3.84

3.84

3.84

4.84

4.84

4.84

5.84

5.84

Régimen para la refinanciacion de los créditos hipotecarios con
destino a vivienda finica y permanente,

Lineamientos y orientaciones a las entidades financieras en
materia de politica de crédito.

Implern'entaci(m de un sistema de depdsitos a plazo fijo
nominative intransferible ajustable por indice de precios
combinado, Normas para la captacion y colocacion de fondos,

Modificacion de los coeficientes de efectivo minimo para
depdeitos y obligaciones sujetos a encaje fraccionario y
aplicacion de 1a capacidad de préstamo derivada de esas
exigencias,

Modificacion de las condiciones referidas a monto y plazos en
el régimen especial de apoyo financiero para la industria
frigorifica exportadora.

Aclaraciones vinculadas con el régimen de refinanciacion de
créditos hipotecarios con destino a vivienda inica y
permanente difundido por la Comunicacién * A’ 437,

Normas de procedimiento para proporcionar las informaciones
al Banco Central sobre 1a utilizacion de los recursos destinados
a la refinanciacion de deudas hipotecarias dentro del régimen
de la Comunicacion “*A’" 437.

Normas para la graduacion del crédito en funcion de la
respongabilidad patrimonial computable de los clientes ¥ para .
el apayo financiero sujeto al régimen de tasa mixima de
interés,

Normas complementarias y de procedimiento relacionadas can
1a aplicacion del indice de ajuste, 1a prorroga para incorporarse
al régimen crediticio y la constitucion de un depdsito
indisponible referidos al régimen de refinanciacion de deudas
hipotecarias de la Comunicaeién “A'" 437,

Normas para la aplicacién por las entidades financieras de
intereses punitorios sobre operaciones crediticias vencidas e
impagas de sus clientes,

Aplicacion selectiva de los recursos habilitados a través del
limite especial de préstamos en funcion de la proporcion que
el Banco Central determina mensualmente para el uso de esa
linea de fondaos.

Prorroga del plazo hasta el 31.5.84 para la adhesion de los
prestatarios al régimen de refinanciacion de los créditos
hipotecarios para vivienda, segiin el régimen de la
Comunicacion “A" 437 y liberacion del deposito indisponible
constituido por las entidades,

Disposiciones sobre la implementacién de un sistema
informativo destinado a recabar de las entidades financieras
datos vinculados con &l endendamiento de sus principales
clientes,

Medidas de orden crediticio adoptadas para las empresas que
infrinjan el régimen de aplicacién en materia de precios (Ley
No. 20.680).




Disposicion

Fecha

Contenido

Comunicacion A 488

Comunicacion *"A" 490

Comunicacion ‘A" 492

Comunicacidon “A"” 496

Comunicacion “A" 501

Comunicacion A" 502

Comunicacion ““A* 503

Comunicacion “A" 614

Comunicacidn A" 627

Comunicacion “A" 528

Comunicacion A" 534

Comunijcacign ‘A" 539

Comunicacion **A™ 540

Comunicacion *A" 541

Comunicacion “A” 549

31,

i3.

29,

29,

29,

31.

31,

17.

5.84

. 6.84

. 6.84

6.84

6.84

6.84

6.84

B.B4

8.84

8.84

9.84

2.10.84

2.10.84

15.10.84

31.10.84

Utilizacién del 1imite especial de préstamos, Proporciones a
aplicar por las entidades financieras durante el mes de junio
respecto del promedio de la eapacidad de préstamo autorizada,

Aclaraciones relacionadas con las disposiciones de la
Comunicacién “A’' 467 sobre graduacion de la asistencia
crediticia en funcion del patrimonio de los clientes,

Normas de procedimiento e instrucciones para integrar l1a
respectiva formula sobre la utilizacién de los recursos
provenientes del limite especial de préstamos.

Normas para el otorgamiento de facilidades a entidades bajo

" plan de adecuacifin o saneamiento (Art. 25 de la Ley No.

22.529),

Coeficiente aplicable para ls deduccion de los intereses y
ajustes a pagar por la utilizacion del Préstamo Consoclidado
por parte de bancos privados organizados bajo la forma de
sociedades cooperativas,

Prérrogs hasta el 31.8,84 del plazo de vigencia del apoyo
financiero adicional previsto en el régimen especial de
préstamos para la industria frigorifica exportadora.

Normas relacionadas con la cancelacion, el cronograma de
pagos v las cancelaciones anticipadas del Préstamo
Consolidado.

Normas de procedimiento para la integracién de la formula
No. 3760 en relacion con el régimen de cancelacion del
Préstamo Consolidado difundido por 1la Comunicacién “AY
508. También comunica disposiciones para integrar la
formula 3801 relacionada con el cronoprama de cancelacion

del saldo del indicado préstamo,

Pri_:ri-oga hasta el 31.10.84 del plazo de vigencia del apoyo
financiero adicional previsto en el régimen especial de
préstamos para la industria frigorifica exportadora.

Modificaciones al régimen para el uso del limite especial de
préstamos referidas a plazos, destinos y margenes de
aplicacion no orientada y selectiva de los recursos habilitados.

Normas de procedimiento e instrucciones para la integracién
de las respectivas férmulas relacionadas con la implementacion
de un sistema informativo para recabar datos de las entidades
financieras sobre el endendamiento de sus principales clientes
segiin las disposiciones de la Comunicacion “A" 485,

Moadificacion de la ¢ldusula de ajuste aplicable en operaciones
de depOsitos y créditos actualizables por las variaciones del
indice diario de precios comhinado.

Reduceién de la relacion fijada para las colocaciones de
indole financiera en las normas difundidas por la
Comunicacion ‘A" 467 para la graduacién del erédito en
funcién de Ia responsabilidad patrimonial de los clientes de
las entidades financieras.

Modificaciones, referidas a plazos, al régimen crediticio para el
uso del limite especial de préstamos segiin 1a Comunicacion
A" 528.

Prorroga hasta el 31.1.85 del plazo de vigencia del apoyo

financiero adicional previsto en el régimen especial de
préstamos para la industria frigorifica exportadora.
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Disposicion

Fecha

Contenido

Comunicacion “A" 561

Comunicacidn “A" 566

Comunicacion “A"” 568

Comunicacion “A"” 574

Comunicacion “B*? 1210

Comunicacion B 1211

Comunicacion *'B* 1391

Comunicacién *'C* 1322

Comunicacion “'C" 1844
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30.11.84

13.12.84

19.12.84

28.12.84

25. 7.84

26. 7.84

10.12.84

6. 1.84

19.11.84

Maodificacion relativa al promedio mensual de saldos diarios
de activos comprendidos en las colocaciones de cardcter
financiero enunciadas en las normas difundidas por la
Comunicacion “*A’ 467 sobre graduacion del crédito en
funcién de la résponsabilidad patrimonial de los elientes,

Normas aplicables a las operaciones ajustables activas y pasivas
¥ canceldacion del limite especial de préstamos,

Se dio s conocer el cambio de ubicacion, para algunos bienes,
en las listas de productos de exportacion promocionada, que
corresponde ser tenida en cuenta a los efecios de la aplicacion
de los regimenes crediticios establecidos al efecto,

Normas de procedimiento para la cancelacion del limite
especial de préstamos.

Con relacion a la financiacion de la exportacion, a nuevos
mercados de determinades productos cirneos se reimplantd
la vigencia de lo dispuesto por €] punto 1. de la Comunicacién
“B" 348 del 9.6.82, para los embarques que se realicen hasta
el 81.12 .84, plazo éste que, a su vez, fue ampliado
posteriormente (por Comunieacion “B* 1420 del 28.12.84)
hasta el 30.4,85,

Respecto a la financiacion a exportadores a que se refiere la
Comunicacién “A* 228 del 24.9,82, se prorrogd el plazo
establecido por Comunicacion “B* 860 del 8.11.83 paralos
embargués que se realizaron desde el 1.7.84 al 31.12.84, plazo
€ste que, a su vez, fue prorrogado (por Comunicacion “B”
1420 del 28.12.84) hasta el 30.4.B4,

Con relacion a las deudas pendientes por eréditos obtenidos a
través del régimen de prefinanciacién de exportaciones
destinados a la construccidn de barcos y plataformas
submarinas se dio a conocer un gistema gue modificd la norma
establecida por Comunicacion A’ 49 del 24.7.81.

Se informo que, en razdn del nnevo desarrollo de 1a
Nomenelatura Arancelaria de Exportacion (NADE) dispuesta
por Resolucién del Ministerio de Economia No., 1376/83,
hasta el 31.3,84 debian ser tenidas en cuenta para el régimen
crediticio, las posiciones arancelarias que se mencionan en la
Circular OPRAC — 1 del 24.7.B1 y complementarias,
Posteriormente (por Comunicacion “C*™ 1467 del 2.4.84) se
dispuso ampliar dicho plazo hasta nuevo aviso,

Se aclard que, a las operaciones que por aplicacién de lo
dispuesto por Comunicacion “A* 473 se les ampliara el plazo
para el ingreso de las divisas provenientes de exportaciones de
libros, revistas impresas y editados en el pais, les alcanzaha el
apoyo crediticio. previsto por Comunicacion “A* 228, siempre
que se cumpla con las condiciones previstas en dicha
disposieidn,




ANEXO ESTADISTICO

Recursos monetarios
Sistema financiero
Sistema monetario

Participacién de los factores de creacion en el
aumento de los recursos monetarios privados

Banco Central

Bancos y cajas de ahorro

Entidades financieras no bancarias

Fuentes de los recursos monetarios privados

Composicion de los activos financieros a interés
del sector privado

Principales activos financieros del sector privado
(En millones de $a)

Principales activos financieros del sector privado
(Estructura porcentual)

Efectivo minimo (Situacién de encaje)

Efectivo minimo (Tasas de encaje sobre depositos y
obligaciones sujetos a efectivo minimo)

Valor real de los agregados monetarios del sector
privado

Tasas de interés de depdsitos a plazo fijo
nominativos transferibles e intransferibles

Crédito bancario

Evolucion del crédito bancario en términos reales
Financiacién del Banco Central al sistema financiero
Emision de billetes y monedas

Billetes deteriorados retirados de circulacion
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SISTEMA FINANCIERO (1)

Varjaciones
Saldos a fin de:
CONCEPTO . Absolutas Relativas
1983 1984 1983 1984 1983 1984
(En millones de $a) (En o/o)
I. Qrigen delosrecursos monetarios priva-
dos —TOTAL ............ e 206.993 1.280.682 1656.830 1.073.689 402,9 518B,7
1. Sector externc (neto) (2) . ...... —183.762 —1.139.797 —148.870 —956.035
2, Sector oficial (neto) (3) {(¢) ..... 168.741 784.533 143.614 615.792 B671,6 364,9
3. Sectorprivado ........ e 187.664 1.176.173 140.422 988.6509 297.2 526,7
== Prégtamos ............... 99.171 525.835 66.067 426,664 190,7 430,2
a) Bancos y cajas de shorro ., |, | . 02.349 507.051 62.060- 414,702 2049 4491
b) Entidades financieras no ban-
cariaB . ... ... ... . 6.822 18.784 2.997 11.862 78,4 175,3
— Recursos devengados a cobrar . . 87.761 641.685 747751 553.824 574,68 631,1
a) Bancoe y cajas de ahorro . . . . 77.631 585.361 66.339 507.830 5927 6656,0
b) Entidades financieras no ban- :
cariaf . ... ... 10.230 56.224 B.412 45,904 4627 4496
— Valores . ..........0c00u.. 732 8.753 614 8.021 520,3 1.095,8
4. Repulacién monetaria .. ... .... 40.688 423.812 39.914 383.124 4,256,0 9416
5. Diversas cuentas (menos) (5)(58) . . 6.338 —35.961 9.250 —42.209
I1. Distribucién de los recursos moneta- :
rios privados —TOTAL .......... 206.993 1.280.682 165.830 1.073.689 402,9 518,7
1. Mediosdepago ........... N 69.127 431.857 54.363 362.730 368,2 524,7
~- Billetesymonedas ......... 45.516 310.463 36.880 264.937 427,0 582,1
— QCuentas corrientes . ........ 23.611 121.404 17.483 97.793 285,3 4142
2, Ahorro ....... ... i ' 32.053 247.172 2B.969 216.119 939,38 671,1
3. Plazofijo ....vvuveenrnnnn. 101.418 542.990 78.856 441.572 3495 435,4
4, Otros depdsitos .. ........... 4,395 58.663 3.642 54.268 483,7 1.234.8

(1) Comprende el Banco Central de la Repiablica Argenting, los bancos comerciales, de desarrolio, de inversion, hipotecarios, 1as cajas de
ahorro y de crédito, las compafifas financieras y las sociedades de shorro y préstamo para la vivienda u otros inmuebles. {2) Comprende
“Oro y divisas {neto)", “Aportes a organismos internacionales”, “Resultado de operaciones de cambio’ y “Obligaciones con organismos
internacionales”, (3) Créditos menos depasitos. {4) Incluye recursos devengados. (5) Incluye préstamos ¥ depasitos en moneda extranjera
correspondientes al sector privado. (6) Incluye recursos devengados sobre depasitos {en pesos ¥ moneds extranjera) correspondientes al

sector privado, {.) No existe el concepto en el perfodo correspondiente y fo no puede ser obtenido,
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SISTEMA MONETARIO (1)

Variaciones

Saldos a fin de;
CONCEPTO Absolutas Relativas

1983 1984 1983 1984 1983 1984

(En millones de $a) (En o/o)
1. Factores de creacién de los recursos monetarios
privades—TOTAL . ...... .. ... 197.891 1.262.030 158.886 1.054.139 407.3 532,7
1. Sector externo (neto)(2) ....,........ —183.715—1.139.648—148.842 —955.933
2. Sector oficial (neto) (3)}{4) ........... 168.008 781.535 143.189 613.437 574,8 3649
3. Sectorprivado (4). . ... ... ... .. 170,691 1.101.010 128.999  930.419 310,2 545,4
4. Repgulacibn monetaria . .............. 40;688 423 812 39,914 383.124 4.256,9 9416
5. Diversas cuentas (menos) (5). .......... —2,229 —85.321 — 7,000 —83.092
II. Distribucién de los recursos monetarios privados
—TOTAL . ... ittt e e 197.891 1.252.080 158.886 1.054.139 407,3 532,7
1. Mediosdepagpo(M1) . . ... ........... 69,963 434,804 B5.0B9 364861 370,86 521,6
—Billetesymonedas . . .............. 46.342 313.400 37.606 267.068 430,56 576,3
— Cuentascorrientes . . .. ............ 23.611 121.404 17.483 97.793 285,3 4142
2. Otrosdepdsitos . ...........00.uun 127.938 817.226 103,797 689.288 430,0 538,8

(1) Comprende el Banco Central de la Repiiblica Argenting, los banoos comerciales, de desarrollo, de inversidn, hipotecarios y Ias cajas de
ghorro. (2) Comprende “Oro y divisas (neto)”, “Aportes a organismos internacionales”, ‘‘Hesultado de operaciones de cambio’ y “Obli-
gaciones con organismos internacionalea”, (3) Créditos menos depositos, (4) Incluye recursos devengados, (5) Ineluye préstamos y depdsi-
tos en moneda extranjera correspondientes £l sector privado. () No exisie el concepto en el periodo correspondiente v /o no puede ser ob-
tenido, .
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i : PARTICIPACION DE LOS FACTORES DE CREACION EN EL
AUMENTO DE LOS RECURSOS MONETARIOS PRIVADOS (1)

1983 1984
CONCEPTO ::lf:ll L . - v Z:ﬁ
(En millones de $a)
TOTAL: .. cvivereev s 165830 129.373 171.9560 254.758 517.613 1.073.689
Sector externo . ....... ... —148.870 —37.060 —66.943 —231.B13 —620.229 —9b6.086
Bector oficial (2) (3} .. ...... 143.614 50.948 69.331 160.528 325.987 616,792
Sector privado (3}....... ‘. - 140.422 91.979 158.063 241,906 496.571 988.509
Regulacién monetaria ....... 39,914 35.689 58,031 106.604 182.900 383.124
Diversas cuentas (menos) ... .. 9.250 21.193 46.622 22.370 ~-132.384 - 42‘.299

(1) Comprende el Banco Central de la Repiblica Argentina, los bancos comercinles, de desarrollo, de inversion, hipotecarios, las cajas de
ghorro vy de ecrédito, 1ns compaiifas financieras v las sociedades de ahorro ¥y préstamo para In vivienda u otros inmuebles, (2) Créditos me-

nos depdsitos. (3) Incluye recursos devengados,
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BANCO CENTRAL

Variaciones
Saldos a fin de: X
CONCEPTO Absolutas Relativas
1983 1984 1983 1984 1983 1984
(En millones de $a) (En o/0)
ACTIVOS
1. Sectorexterno (1) .......... — 29,608 —83.241 — 24,874 —053.633
2. Sector oficial (neto) (2)(3) . ... 128.2987 411.6556 117.623 2B3.368 1.102,0 220,9
3. Regulacion mionetaria . ....... ' 40.688 423.812 39.914 8383.124 5.166,8 941.6
4, Créditos a entidades financieras(3) 138.392 950.300 © 91,662 B10.808 1914 581,7
— Bancos y cajas de ahorro . ... 123.079 866.682 81.410 732,603 195,4 595,2
— Entidades financieras no hanca-
o T - O 16.313 94,618 10.142 78.3056 164,3 480,0
TOTAL: ... i it cin st nannes 278,769 1.702.526 224,216 1.423.757 411,0 510,7
PASIVOS
1, Bagsemonetaria . , ..., ........ 197.646 1.0658.480 164.322 860.834 356,2 436,5
— QCireulaciéon monetaria ... ... ©66.138 470.768 54.642  404.620 470,4 6118
— Depositos de entidades finan-
cieras en cuenta corriente . . .. 131.508 B587.722 99,780 _456._214 3146 346,9
2. Patrimonio neto y otros . . ... ‘. B1.123 644.046 69.893 562.923 6224 693,9
TOTAL: . .. i iv v inensnennnns 278.769 1.702.626 224.215 1.423.767 411,0 510,7

(1) Comprende “Qro ¥ divisas {neto)”, “Aportes a organismos internacionales”, “Regultado de operaciones de cambio” ¥ “Obligaciones
econ organismos internacionales™, (2) Créditos menos depdsitos. Incluye ohligaciones por fondos del Bono Nacional de Consolidacién Eco-
némico—Pinanciera — Ley 22,510, (3) Incluye recursos devengados a cobrar. (.) No existe el concepto an el periodo correspondiente ¥ fo
no puede ser obtenido.
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BANCOS Y CAJAS DE AHORRO (1)
Variaciones
. Saldos a fin de:
CONCEPTO Absolutas Relativas
1983 1984 1983 1984 1983 1984
{En millones de $a) (En o/o)
ACTIVOS
1. Sector externo (nete) . ......... —15654.107 —1.056.407 —123.968 —902.300
2. Sector oficial (2) .. ... e 76.355 596.801 53.710 520.446 237.2 ‘681,86
— Préstamos . ............... . 51.061 885.092 36.5629 334.031 228,7 654,2
a)Goblernos ... ...........
b)Empresas ............. .
— Recursos devengados sobre présta-
1+ - B.873 68.584 6.832 £59.711 334,7 673,0
— Valores . ................. 16.421 143.125 11,348 126.704 223,8 71,6
3. Sectorprivade ............... 170.591 1.101.010 128.999 930.419 310,2 545,4
— Préstamos ................ 92.349 507.051 62.060 . 414,702 2049 4491
a) Generales ..............
b) Vivienda . ........... P
— Recursos devengados sobre présta- v
MOS . vt v e onean s e . 77.531 586.361 66.339 507.830 592,7 655,0
— Valores . ................. 711 8.598 600 7.887 540,5 1.109,3
4, Otrascuentas . ......... e e 118.463 772.013 110.889 653.5650 1.464,1 551,7
— Disponibilid;ndes ............ 142,479 719.774 110.576 b77.295 346,6 405,2
— Obligaciones con el BCRA (menos) T4.388 343.492 38.116 269,104 105,1 361,8
~- Diversas cuentas (menos) (3). ... —50.372 —385.731 --38.429 — 345.359 . .
TOTAL: ... ... i it vrennnrn . 211.302 1.413.417 169.630 1.202.115 407,1 568,9
PABIVOS
1. Depésitos de particulares ... ..... 151.549 938.630 121.280 787.081 400,7 519,4
— Cuentascorrientes .......... 23.611 121.404 17.483 97.793 ' 285,3 414,2
— Ahorro ... ... ... N 30.842 240.231 27.864 209.389 935,7 678,90
— Plazofijo ,............... 92.803 518.460 72.322 425.657 353,1 458,7
—Ofrog ..,...... ... 4,293 58,535 3.611 54.242 529,56 1.263,5
2. Depésitos oficiales (4) . . ... ..... 34,794 188.897 26.541 154.103 321,86 442 9
= Plazofijo ................ 11.606 41 968 8.872 30.362 324.6 261,6
—OEDS L. e 23.188 146.929 17.669 123.741 320,1 533.,6
3. Recursos devengados sobre depésitos 24 959 285.890 21.809 260.231 6923 1.045,4
—De particulares . ............ 23.000 263.998 20.180 240.908 693,6 1.043.,3
—Oficiales (4) . .............. 1.869 21.892 1.629 20,023 678,8 1.071,3
TOTAL: ........ e b e e 211,302 1.413.417 169.630 1.202.115 407,1 . 568,9
(1) Comprende los bancos comercinles, de desarrollo, de inversién, hipotecarios v las cajes de nhorro. (2) Incluye créditos en monedn ex- '
tranjera, (3) Incluye préstamos y depésitos en monedn extraniera correspondientes al sector privado, (3) Incluve moneda extranjern.
(...} El dato no ha sido compilado o elaborado en la fecha de 1a publicaeién, (.} No existe el concepto en el periodo correspondiente v/ono
puede ser obtenido,
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ENTIDADES FINANCIERAS NO BANCARIAS (1)

Variaciones
Saldos a fin de:
CONCEPTO Abhsolutas Relativas
1983 1084 1983 1884 1983 1984
(En millones de $a) (En o/o)
ACTIVOS
1. Sector externo (neto) ............ v — 47 — 149 — 28 —102
2. Sectoroficial (2) ................ . 7562 3.108 451 2.356 149.8 313.3
3. 8eetorprivade ............. ... ..., 17.073 75.163 11.423 58.080 202,2 . 340,2 -
— Préstamos ... .. .... .. 0. 6.822 18.784 2.997 11.962 78,4 175,3
a) De compaiiias financieras . . . .. ..., 4.781 10.640 2.202 5.869 85,4 1225
'b) De sociedades de shorra y préstamo
para la vivienda u otros inmuebles , . . 1.091 5.497 489 4.406 81,2 403,8
c¢) Decajasdecrédito .. ........... 950 2,647 306 1,697 47,6 178.,6
— Recurzos devengados sohre préstamos 10.230 56.224 8.412 45.994 462,7 449 6
— Valores . .. ... e e e e, 21 155 14 134 200,0 638,1
4, Otrascuentas . . .. ........... S —5.694 —32.994 —2.306 —27.400
— Disponibilidades . . . .... e e 6.925 23.372 5.257 16.447 315,2 237,56
— Obligaciones con el BCRA {menos) .... 6.198 21.387 1.297 15.189 26,5 2451
— Diversas cuentas (menos} (3}, ........ 6.321 34.979 6.266 28.658 11.392,7 453,4
TOTAL: ....... @ et 12,184 45.128 9.540 32,944 360,8 2704
PASIVOS
1. Depositos de particulares . ............ 9.928 31.699 7.870 21.671 339,7 218,83
En compatiias financieras . . . .. e e e e 6.820 19.505 5.386 12.685 375,83 1B6,0
En sociedades de ahorro y préstamo para ' _
la vivienda u otros inmuebles . . . ... .... 1.900 B8.428 1.376 6.528 262,6 343.,6
En cajasdecrédito . ........... e e 1.208 3.666 909 2.45H8 304,0 203,65
—Ahomro . ... e e 1.211 6.941  1.105 5730 1.0425 473,2
— Plazofijo .............. F e 8§.615 24530 6.534 15.915 3140 o 1847
— Otros ...... e e e e 102 128 31 26 43,7 25,6
2. Recursos devengados sobre depositos . . . . . 2.256 13.629 1.870 11,293 484,56 4997
B 7 12,184 45128 9.540 32.944 360,8 2704

(1) Comprende compaiiias financieras, sociedades de shorro y préstamo para 1a viviends u otros inmuebles y cajns de crédito, (2) Incluye
créditos en moneda extranjera. (3) Incluye préstamos v depésitos en moneda extranjera correspondientes ol sector privado. (.) No existe
el coneepio en &} periodo correspondiente ¥ /o no puede ser obtenido,
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FUENTES DE LOS RECURSOS MONETARIOS PRIVADOS (1)

Composicion de las variaciones registradas en:

CONCEPTO
1983 1984
{En millones de $a)
Sectorextermofneto) .................... —148.870 — 956.035
Sector oficial (neto) .. ............. e 143.614 615.792
— Créditos ......... .0 s ‘e 177.930 786.8566
Menos:
— Depositosoficiales . ... ....... . . 0 34.316 171.064
Sectorprivado . ... ... .ovi i . 140.422 988.509
Regulacibn monetaria ............. e 39.914 383.124
Diversascuentas (menos) . ... . ... 00 v anan 9.250 — 42,299
TOTAL: ........... Ca e e e r e 165.830 1,073.689

(1) Comprende el Banco Central de la Repiblica Argenting, los bancos comerciales, de desarrolio, de inversifin, hipotecarios, las cajas de
shorro ¥ de crédito, lus compafifas financieras v las sociededes de shorro y préstamo para la vivienda u otros inmuebles,

COMPOSICION DE LOS ACTIVOS FINANCIEROS A INTERES

DEL SECTOR PRIVADO
1983 1984
Diciembre
1982
1 Semestre II Semestre I Semestre 1I Semestre
CONCEFTO

Saldos en | Estruc-| Soldos en | Estruc-| Saldos en | Estruc-| Saldos en | Estrue-| Saldos en [Estruc-

millones tura millones tura millones tura millones turs millones | tura

de $a aofo de $n ojo de §a ofo de $a afo de $a ojo
Depobsitos a interés en hancos 23469 100,0 49.863 100,0 123.645 .100,0 292.3456 1000 768.691 100,0
Ahorro . ... v vh i e 2978 12,7 B.344 16,7 30,842 249 76.656 26,2 240.231 317
Plazo fijo 20.481 87,3 41.519 83,3 92,803 75,1 216.689 73,8 518.460 68,3

...... R
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EFECTIVO MINIMO
Situacion de encaje

Encaje (1) (2)

] Sociedades de
ahorro rés-
PERIODO Bancos ¥ . ye .
. Compafiias tamo para la Cajas de
Totsl cajas de " . . A
ah financieras vivienda u crédito
- ghorro .
otros inmue-
bles
(En o/o)
1982
Diciembre (¥) ........ .00 unns 0,62 0,70 —1,82 1,40 — 0,76
1983
Diciembre (*) ...... e . —0,42 —0,10 — 6,57 —1,79 — 16,35
1984
Diciembre (*} ............. R —1‘,62 —1,29 - — 17,77 — 5,94 —1,93
] 1983
Enero (¥) o v vn v s it ii v nn e 0,73 0,85 —1,19 — 0,687 — 3,78
Febrero(*) .......... 0 i 0,12 0,23 . —0,561 —0,71 —9,38
Marzo (*) .. ... e e e . — 0,22 — 0,07 —1,31 — 0,59 — 12,78
Abril (*) .. ...... Ve e e et et 0,08 0,20 — 2,17 0,07 — B, 74
Mayo (™). ......iiiiiinnanan. 0,03 0,12 — 2,23 0,26 --0,62
Junio (F) . . . o e e e — 0,06 0,08 — 3,60 0,25 — 3,07
Julo (%) oo —0,18 —0,02 —3,21 0,08 —17,84
AROBED (*) . . it e e e e — 0,04 0,17 — 4,17 0,82 — 9,09
Setiembre(*). ................. —0,14 0,10 — 5,83 0,38 —17,78
Octubre (¥) o v\ v v veieeenn s .. — 0,43 —0,12 — 7.4 — 0,82 —12,14
Noviembre (*) .............. e 0,01 0,24 — 4,82 —1,08 — 12,33
Diciembre (*) ..... et — 0,42 —0,10 — 6,67 — 1,79 — 16,35
1984
Enero(*) ........ e — 0,47 — 0,18 — 4,78 — 3,66 — 18,67
Febrero (*} .. ...... ... — 0,87 — 0,48 — 10,04 — 3,70 — 21,62
Marzo (*) ........... et — 1,04 — 0,70 — 8,99 — 3,37 — 24,13
Abril (%) . . e e — 0,88 - 0,63 — 8,36 — 2,52 — 15,569
Mayo (*) . v oot e e —0,95 —0,73 —B,41 — 2,56 — 10,68
dJunmio (*). ... L. e e — 0,94 — 0,75 — 8,62 — 1,66 — 8,03
Julio(®*) . ......... vt e — 0,75 — 0,62 — 9,53 — 2,14 —17,65
Agosto(*). . ... ... i i, — 0,78 — 0,567 —9,20 — 2,36 — 7,60
Setiembre (*). . ... ............. — 1,35 — 1,15 — 10,00 - 2,87 — 4,26
Octubre (*) . .. v it n e a e - 1,45 — 1,20 — 11,59 — 4,06 —6,09.
Noviembre(*) ....... e . — 1,18 — 0,86 — 15,12 —4,71 —B5,156
Diciembre (*) ........... ...... —1,62 —1,29 - 17,77 —5,94 —1,93

{*) Cifras provisioneles, (1) Porcentaje de excedente (1) o de deficiencia (—) de efectivo con respecto al fijado por el Banco Central
sobre el total de depésitos ¥ oblignciones sujetos a encaje, (2) Se computa a partir del mes de enero de 1983 el margen sin aplicar de la
capacidad de préstamo de depdsitos a tasa regulada (Comunicacion “A" 280).
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: EFECTIVO MINIMO
Tasas de encaje sobre depositos y obligaciones sujetos a efectivo minimo

Diferenciada por zonas

Sohbre aumento de depdsitos y obligaciones

Unica
Periodo (t) Zona A Zona B Zona C
Vista Plazo Vista Plazo Vista Plazo
(E n ofo)

1982
Diciembre (*) ....... 100 . . . .

1983
Diciembre {(*) . .... - 86

1984
Diciembre {*} ., ...... a6 . 100 92 82 69 B2 66

1983
Enero(*) .......... 09 . . .
Febrero(*) ........ . 94 . . .
Marzo (*) . ........ . 91 . . .
Abril (*) . .......... 89 . . .
Mayo (*}.......c... 89 . . . o . .
Junio (*)........... 89 . . . . . .
Julio{*) ........... B8 . . :
Aposto (*). ., ..... ... B7 (2) . .
Setiembre (*)........ 87 : .
Octubre (*) ......... 87 (2} . . . .
Noviembre (*} ....... 86 . . . . . .
Diciembre (*) ....... 86 .

1984
Enero(*} .......... 86 B6 86 82 82 - —
Febrero (*) .. ... e 86 86 83,50 82 79,60 82 76,80
Marzo (*) « ... v 86 86 83,60 82 78 B2 75
Abril (*) ... 0, 86 86 81 82 74 82 71
Mayo (™) ....vv s 86 B6 B1 B2 73 B2 70
dJunio (*)........... 86 86 81 B2 71 B2 68
dJulio(*) ............ 86 86 a1 B2 71 B2 68
Agosto (*). . ...... - 86 86 80 82 70 B2 87
Setiembre (*). ....... 86 100 91 82 70 B2 67
Octubre {(*) ., ....... 86 100 91 82 70 82 67
Noviembre(*) ....... 86 100 91 82 69 82 66
Diciembre (*) ....... 86 100 92 B2 69 B2 66

(*) Cifras provisionaleg, (1) A partir de enero de 1984 sobre los depésitos u obligneiones del mes base (diclembre de 1983). (2} Por Co-
municaciones *B* 771 y 848 se admitio una reduccioén de hasta el 1 o/o & 2 o/o en la exigencia; Ios importes disminuidos debleron adi-
clonarge a la del mes siguiente,
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VALOR REAL DE LOS AGREGADOS MONETARIOS

DEL SECTOR PRIVADO
PROMEDIO DEL PERIODO M1l M3
(En miles de $a de 1970)
L - 557,1 1.953,9
1988 .ottt 460,7 - 1.368,9
1984 .. ... e e, 4477 1.365,0
Enero ... v it vt it e a et 6494 1.486,6
Febrero .........' i niunnnannanans 502,3 1.513,2
£ 4877 1.481.4
Abril L. e e 4723 1.417,0
MEYO « v oo ettt e e 453,4 1.356,8
Junio L. ... e e e i s 463,8 1.356,8
dulio .. .. e e 4777 1.394,2
ABOBLO . .. .. . e e e e 433,56 1.362,6
Setiembre .............. .. o0 383,4 1.261,6
Octubre .. ... ... 0o nns 372,6 1.240,7
Noviembre ............¢ it veevnny 380,0 1.269,6
Diciembre (*) .. ... ... 396,0 1.249,1

{*) Cifras provisionalas,

NOTA: 1,85 cifras mensuales son promedios centrados a mitad de mes, Lis anuales son promedios simples de 1as cifras mensuasles.
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TASAS DE INTERES DE DEPOSITOS A PLAZO F1JO
NOMINATIVOS TRANSFERIBLES E INTRANSFERIBLES

— Tasas de interés efectivas anuales (1 ) —

Plazo en dias
MES
a0 60 20 180
{En ofe)

1983
Enero . ... .. i e 236,56 244,49 249,86 251,48 (z)
Febrero ,............ e e 218,69 218,66 218,80 (2) 218,66
Marzo. . ...ttt e et i e e 218,70 218,68 218,78 218,83
Abril .. ... C e e r e e e 218,68 218,71 218,73 218,78
Mayo .. ittt e e e e e 218,70 218,68 218,76 218,82
Junio .. ... e 182,02 182,01 182,07 181,99
Julio ... e e 236,85 236,69 236,80 238,72
ABOSEO .o v v vt i e 276,86 276,656 275,88 275,72
Setiembre .. .......... e 405,48 410,88 412 44 396,46 (3)
Octubre . ... ... it e it innroen 419,23 418,95 419,18 .
Noviembre . ........c0vviiinnnsnnsn 419,24 418,95 419,15
Diciembre . . ... .. ... .. .. 419,26 418,91 419,17

1984
Enero . ................ PR 275,94 275,76 275,90
Febrero . ..........0iiniinunins. - 218,83 218,72 218,79
MarZo . . ..t it i i et e 218,82 218,74 218,78
Abril oL e e 342,29 342,09 342,23
Mayo . ... 349,29 342,07 342 23
JUOIO &+ ottt e e e 342,29 341,99 342,21
dJulio .......... e e Ce e 476,93 475,91 476,80
AOSED o ot e 477,31 477,31 477,31 .
Setiembre . . ... ... ... ... .. . 477,31 477,31 471,31 .
Qctubre . .................. e e 576,48 575,45 575,45
Noviembre ........... .o nnnnn b'7b,46 575,45 575,46
Diciembre . .. .. P e e e B75,46 575,45 575,48

(1) Las cifras congignadas para el afic 1983 ¥ para los meses de enero a julio de 1984 coresponden &l promedio ponderado del mes res-
pectivo ¥ surgen de ln “Encuesta diaria sobre tasas de interés pasivas" que se realizaba sobre 1a base de una muestira de 18 hancos que su-
ministraban informacion de sus casas bancaries ubicadas en Capital Federal y Gran Buenos Aires, A partir del 8.8.84 dicha encuesta que-
dd sin efecto en virtud de la nueva forma de cdleulo del indice de ajuste financiero establecido por la Comunicacitn “A" 518, Con rala-
cion a los meses de agosto o diclembre de 1984, los valores corresponden a 1as tagas dé interds mdximas para depésitos filadas por el
Banco Central, (2) Hasta el 9.8.83 no se incluyen depésitos intrangferibles a tasa libre, A partir del 10.8.83, por Comunicacion “A" 364,
las entidades financieras no pueden captar imposiciones dentro del aistema de *Depdsitos & Pluzo Fijo Nominativo Intransferible a Tasa
Libre”, (3) Incluye hgsta el 8,8,83. A partir del 8,9.83, por Comunicacién “A" 383 no ge captan depésitos a tasa cierta cuando ¢l plazo

de los mismos es superior a 120 dias,
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CREDITO BANCARIO()

Sector
FIN DE: Total
Privado Oficial
(En millones de {o/o sobre (En millones de (o/o sobre
$a corrientes) el total) $a corrientes) el total)
1982 ......... 103.717 68.928 66,5 34.789 33,6
1983 ....... - 503.087 290.793 57,8 212.294 422
1984 ..... .... 2881501 1.886.591 65,5 994.910 34,6
Enero......... s 571.492 332,469 58,2 239.023 41,8
Febrero ........ Ve 626.044 372.357 59,6 252.687 40,4
Marzo ......... e 709.465 426.628 60,1 282,837 39,9
Abril ......... b e e 797.727 487,823 61,2 309.804 38,8
Mayo ....... . 903.637 559.450 61,9 344.187 38,1
Junic .. ... . i 1.048.104 651.945 62,2 396.159 37,8
dJulio ..... e e 1.213.916 755.597 62,2 458.318 "~ 378
Agasto . .. .. .. o i 1.406.984 883.676 62,8 523.408 37,2
Setiembre ................ 1.639.830 1.042.142 63,6 597.688 36,4
Octubre ,............ b 1.981.221 1.289.280 65,1 691.941 349
Noviembre ....... P - 2,428,786 1.678.8B3 65,0 849.903 35,0
Diciembre .. .............. 2,898,943 1.502.148 65,6 996.794 34,4

{1} Comprende el Banco Central de la Repdblica Argentina, los bancos comercinles, de desarrolio, de inversion, hipotecarios y las cafas de
ahoxro,
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EVOLUCION DEL CREDITO BANCARIO EN TERMINOS REALES

Sector
PROMEDIO DEL PERIODO Total
Privado Ofieial
(En miles de $a de 1970)

1882 ............. 4.066,3 2.6656,2 1.399,6

1983 .......... ... 3.212,2 2.020,1 1.191,6

1984 ............. 2.713,7 1.675,8 1.037,8
Enero . ........cciiiiiinanenns 3.293,7 1.910,0- 1.383,7
Febrero ............ ..o ovu.. 3.167,6 1.864.8 1.802,6
Marzo.........cvinnn e 2.981.,9 1.784,8 1.197,1
Abril ... ... e e 2.814,8 1.706,9 1.107,7
Mayo .. ...ttt 2.674,0- 1.645,3 1.028,6
dunio ........ e e 2.628,3 1.6381,0 997,3
dJulio ... . i 2.636,8 1.640,7 996,1
Agosto ... .. .. e e e 25124 1.670,8 941,86
Betiembre . .......co.ovviivunnn. 2.349,2 1.484,1 865,0
Qctubre ............. ... ., 2.416,5 1.654,0 862,2
Noviembre ....... e e 2.664,5 1.668,0 896,56
Diciembre .. ... uvvor e . 25242 1.648,6 B876,6
NOTA: Las cifras mensuales son promedios geoméiricos con datos de saldos a fin de cada mes y las anueles son promedios simples de las

cifras mensuales, En algunos easos 1a sume de los parciales no coincide con el total, por haberse redondeado las cifras,

32




FINANCIACION DEL BANCO CENTRAL AL SISTEMA FINANCIERO

Deuda de capital a fin de:
CONCEPTO
1983 1984
(En millones de $a)
1. Redescuento de iliquidez ....... e e 2,719,1 18.762,6
2, Redescuentos y Adelantos subsistentes del régimen an-
terior .. ... e e e e e e e 0,1 0,1
3. Recursos asignados al sector agropecuario (1}....... 637,0 —
4, Adquisicion y fusidén de entidades financieras . . . . ... 1.092,3 982,3
5. Redimensionamiento operative nuevas entidades . ... 5,3 36,8
6. Préstamo externo plazo empresas Sector Privado (Co-
municacion A" 22) . ... ..., .0 e 354,8 364,8
7. Refinanciacion deudas de empresas del Seetor Privado
(Ley 22.810) .. .0 v v v e v e e b e 1.459,6 1,978,6
8. Financiamiento a entes piiblicos no financieros . . ... 3.226,4 4.628,2
g, B.H.N. Operatoria crediticia .................. 500,0 472.2
10. Préstamo consolidado .... ... e e 14,147 4 8.543,8
11. Para productores de zonas declaradas en emergencia . ., — 1.260,2
19, Para productores de zonas declaradas en desastre , . . . — 1.161.8

13. Necesidades est. de la produceidon agropecuaria y econo-

mias regionales . . ... .. e e e e e 2,433,4 4,559,3
14. Préstamo especinl régimen ajuste créd. hipot. viv. (Co-
municacion “A"™ 265) ........ e e 82,7 39,6
15. Limite especial de préstamo (Comunicacion “A" 146) 10.811,9 74.624,1
16. Conversién y ref. de deudas de prod, agropec, ...... 3374 215,8
17, Apoyo financiero a empresas incorporadas al régimen de '
ajuste de precios (Comunicacion A 203} ......, 1.907,7 -
18. Préstamo compensatorio (Comunicacion A" 366) . . . 4,796,5 780,8
19. Préstamo ligado al depdsito indisponible (Comunica-
ei6n A" 376) L ...l e — 17,4
20. Necesidades crediticias de Ia Municipalidad de la Ciudad
deBuenos Aires . .. ... vt e e 3560,0 -
91, Banco Nacional de Desarrollo — Atencidn de créditos
derivados de su gestion operativa . . ... .... ... ‘e 260,0 ) 290,2
52, Compromisos contraidos pot lineas de crédito reciproco 440,0 1,933,9
23. Apoyo financieroc a la industria frigorifica exportadora - 702,2 2.253,7
24, Préstamo para necesidades crediticias de cooperativas
ganaderas v empresas consignatarias de hacienda . . . . - 100,0
25. Finane. complejo petroguimico Bahia Blanca ...... 70,0 70,0
26, Procesos productivos estacionales ... .. b e - 21.267,2
27, Préstamos ligados 8 planes de capitalizacion:
1. Apoyo cancelacidon 307 — Capitalizacion , ., ... .. — 957,4
2, Apoyo p/recuperodecartera ., ..., ... 0000 — 0,2
3, Apoyo adicional saneam, bancos ofic, ¥ mumclp - 487.0
98. Refinanciacion de créditos hipoteearios (Comumcamon
BATABT) L e e e e e - 9.7371
99, Factores climaticos adversos e inundaciones . . . ... . 1.206,7 1.219,7
30. Cancelacion de obligaciones conel BCR.A. ... . ... 615,7 646,4 .
Total ............ f e e e e ey Cea 47.656,2 157.371,1

(1) En 1884 el apoyo a este sector se canalizn a través de otras asignaciones de fondos que se indiean en este cuadro,
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.EMISION DE BILLETES Y MONEDAS

Billetes Monedas
ANQS

Unidades Pesos argentines ) Unidades Pesos argentinog

{(En millones)

a) Linea Pesos (Ley 18.188)

1980 315,38 ' 1.717.2 257,2 2,2
1981 262,2 2.691,0 161,4 156
1982 391,2 8.871,6 56,5 0,4
1983 187,3 5.437,9 1,5 —
1984 — - — ' =

b) Linea Peso Arpentino ($a)
1983 3416 55.132,2 242 4 56,0

1984 550,56 504,145 .6 399,5 369,1

BILLETES DETERIORADOS RETIRADOS
DE CIRCULACION

Billetes

ANOSB

Unijdades Pesos argentinos

(En millones)

2) Linea Pesos (Ley 18.1B8)

1980 313,56 94,6
1981 4430 224 9
1982 233,5 314,2
1983 272,3 489,8
1984 340,0 507,8

b) Linea Peso Argentino ($a)
1983 — 0,1

1984 0,1 33,9
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PBI establecimientos financieros
A costo de factores
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IT — EL SISTEMA FINANCIERO
1. EVOLUCION DE LA ACTIVIDAD FINANCIERA

Durante 1984 la actividad del sector financiero,
medida a través de su Producto Bruto Interno, experimentod
un descenso del 9,4 o/o con respecto a igual periodo del afio
anterior, debiendo destacarse que la tasa de disminucion se
desacelerd en la segunda mitad del afio.

Esta evolucién indica adicionalmente una mejora
relativa frente al comportamiento operado en 1982 y 1983
en que se verificaron tasas negativas de crecimiento del
27,5 ofo y 31,4 ofo, respectivamente.

El volumen de préstamos y depésitos en términos
reales registr6 también una disminucion, que pudo haber
sido influida por el aceleramiento de la tasa de variacién de
precios durante 1984, lo cual habria afectado los
rendimientos esperados de los activos financieros.

* PBI Establecimientos Financieros

Variacion porcentnal respecto a igual
periodo del afio anterior

(A precios de 1970)
Perfodo 1982 1983 1984
Total: . .............. — 215 — 31,4 —9,4
I ..., PR ae — 28,2 — 34,3 —10,7
I ... ... -~21.9 — 32,0 —11,9
11 —27,0 —27,6 —9,7
IV o..... e —33,3 —31,2 —4,2

Con el descenso en los niveles de actividad se produjo
una disminucién en el nimero de entidades en
funcionamiento, pasando de 402 entidades al 31.12.83 a
360 al 31.12.84. Este cierre de 42 entidades correspondid
exclusivamente a entidades no bancarias, fundamentalmente
cajas de crédito (23) y compafifas financieras (15) (ver
cuadro siguiente).

La tendencia hacia un menor nimero de entidades se
tradujo, sin embargo, en un mayor niimero de sucursales y
de personal ocupado para el sistema en su conjunto, lo cual
resulta indicativo de un reacomodamiento del sistema
financiero hacia una mayor concentracién institucional.
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Evolucion del niimerc de entidades financieras y de filiales del sistema financiero

Nimero de entidades financieras Niimero de filiales del
en funcionamiento . sistema financiero
Clase de entidad Variacidon Variacion
31.12.83 | 31.12.84 31.12.83 | 31.12.84
neta 7 neta
Bancos y Cajas de Ahorro . . ., ... ... .. ‘. 210 210 — 4,373 4,669 186
Compafifas Financieras .., ............ 102 87 —15 208 1B3 — 256
CajasdeCrédito . .. ... v v it v i e s 71 48 —23 24 .16 —8
Sociedades de Ahorro y Préstamo para la
Vivienda u otros Inmuebles . ... ...... 19 15 —4 38 32 — 2

TOTAL: ...t ittt it i e ettt e e neen 402 360 — 42 4.641 4.790 151

2. SUPERVISION DE ENTIDADES FINANCIERAS

Con motivo del seguimiento y evaluacion de las
entidades financieras llevado a cabo por el drea de control,
se dispuso declarar en estade de consclidacién a 2 entidades,
la intervencion cautelar de otras 23 y la liquidacion de 1
banco comercial, 7 compafiias financieras, 13 cajas de
créditos v 1 sociedad de ahorro y préstamo para la vivienda
u otros inmuebles.

Se solicitaron 16 planes de saneamiento por hallarse
afectada la solvencia y/o liguidez de las entidades.

Por incumplimientos a Ias regulaciones vigentes fueron
presentados 42 planes de adecuacion, 7 de ellos de capitales
minimos, 20 de efectivo minimo y los 15 restantes por
relaciones técnicas.

También 25 bancos comerciales ptiblicos de provincia
y municipales, presentaron programas de accion a efectos de
ajustar y mejorar su funcionamiento.

La metodologfa e instrumentos de andlisis para el
desarrolio de esa gestion, se mantuvieron permanentemente
actualizados, adaptdndolos a las modificaciones de orden
legal y reglamentario que se produjeron durante el afio.

2.1. Inspecciones de Entidades Financieras

Teniendo en cuenta la necesidad de una mayor
presencia activa del Banco Central en su cometido de
supervisién del sistema financiero, se intensificéd la accién
verificadora procurando agilizar las inspecciones, que fuercn
orientadas hacia los aspectos mas relevantes de la gestiéon de
las entidades comprendidas en e] régimen de la Ley 21.526.
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Inspecciones iniciadas y terminadas
con relacion al total de eniidades

Inspecciones
Iniciadas Terminadas
Ano 7 i
Canti-|°10 €98 F€"| 6. 0fo con ve
dad Jaeidn al dad lacion al
total total
1976 281 40,6 267 38,6
1977 370 51,2 369 51,0
1978 166 229 168 23,3
1979 106 214 110 22,2
1980 70 149 87 14,3
1981 &85 12,3 44 9.8
1982 78 189 74 17,9
1983 101 25,1 100 24,9
1984 187 51,9 191 B3,1

Con tal objetivo se adoptaron diversas medidas de
orden funcional y metodolégico, cuya implementacion en
la prictica produjo resultados altamente positivos.

Se consiguio as{ elevar sensiblemente —respecto de
afios anteriores— el niimero de inspecciones a entidades
financieras, de modo que durante el ejercicio se iniciaron
187 y concluyeron 191, Ellas fueron realizadas en
seguimiento de un plan preestablecido con miras a
concretar —lo mds rapidamente posible— por lo menos una
visita a todas las entidades de] sistema, algunas de las cuales
registraban prolongados lapsos sin ser inspeccionadas.

Se implantaron veedurias en 2 entidades declaradas
en situacion de consolidacion de acuerdo con lo previsto
en el articulo 4to. de la Ley 22.529, v prosiguioé su
actuacion otra,designada con anterioridad durante la
vigencia del articulo 34 de la Ley 21.526, al igual que dos
mds derivadas de la Ley 22.591.

Asimismo, se practicaron, en los bancos piiblicos de la
Nacion indicados en el articulo 25 de la Carta Orgdnica del
Banco Central, las auditorias que contempla dicha norma
mediante la visualizacion de los papeles de trabajo de las
respectivas auditorias externas.

También fue programado —por primera vez— un
completo pian de inspecciones a casas y agencias de
cambio, que ya ha tenido principio de ejecucién, y en el
cual se consideran especialmente las no auditadas
tltimamente y el volumen de sus transacciones.

La dotacién del Cuerpo de Inspectores de Entidades
Financieras permanecio en similar nivel numérico al del
afio precedente.

2.2. Autorizaciones

Desde el 12.1.84 se encuentra suspendida la recepcién
de solicitudes de autorizacion para instalar nuevas '
entidades financieras. En cuanto a las transformaciones, se
sigui6 igual temperamento hasta el 31.3.84, pero
exceptudndose los casos en que simultineamente se
planteara la fusion, absorcidn o compra de fondo de
comercio de otras entidades. Desde el 2.4.84, se
admitieron nuevamente iniciativas de transformacién.

Ademads, entre el 12.1.84 vy el 31.3.84, rigi6 una
transitoria suspension de la recepcién de solicitudes de
autorizacion para la instalacidn de filiales.

En el curso del periodo se autorizd la transformacion
de una compafiia financiera en banco comercial y de una
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sociedad de ahorro y préstamo para la vivienda u otros
inmuebles en compafifa financiera.

Se autorizaron 107 filiales: 101 de bancos
comerciales (de las cuales 10 correspondieron a
establecimientos adjudicados en licitaciones de casas de
entidades financieras en liquidacién y 27 a transferencias
de filiales en funcionamiento, pertenecientes 13 a otros
bancos comerciales, 13 a compafiias financieras y 1 a una
caja de crédito); 3 de cajas de ahorro; 2 de compafifas
financieras (de las cuales 1 correspondia a la transferencia
de una filial en funcionamiento perteneciente a otra
compafiia financiera) y 1 de sociedad de ahorro y préstamo
para la vivienda. Se autorizd a un banco comercial a
establecer una oficina de representacién en el exterior,

2.3. Actividades iniciadas en 1984 (habilitaciones)

A raiz de transformaciones planteadas antes del
1.1.84 y autorizadas en el periodo, iniciaron actividades
Banco Provencor S.A. y Columbia Cia. Financiera S.A.,
que anteriormente operaban como compafifa financiera y
sociedad de ahorro y préstamo para la vivienda u otros
inmuebles, respectivamente. Como consecuencia de
iniciativas aprobadas en 1983, lo hicieron el Banco
Republica S.A., Banco Florencia S.A. y Banco Crédito
Liniers 8.A.

Asimismo, en el {ranscurso del afio fueron habilitadas
184 filiales correspondiendo 162 a bancos comerciales, 2 a
cajas de ahorro, 15 a compafiias financieras, | a cajas de
crédito y 4 a sociedades de ahorro y préstamo para la
vivienda u otros inmuebles. )

2.4, Concentracion

Se concretaron 2 absorciones autorizadas en el
periodo anterior (Banco Roberts S.A. incorpord al Banco
Continental 5.A. y Crédito Liniers S.A. Compaiiia
Financiera —juntamente con su iniciacion de actividades
como banco comercial— a Crédito Liniers S.A. de Ahorro
y Préstamo para la Vivienda u otros inmuebles).

Durante el perfodo se resolvieron favorablemente 9
proyectos de fusién, de los cuales se concretaron 6
absorciones (de Banco Intercoop Coop. Ltdo. por Banco
Bica Cooperativo Ltdo,; de “Ani” Cooperativa de Crédito
Ltda. por Caja de Crédito Cooperativa La Mutua Ltda.: de
Caja de Crédito Devoto Cooperativa Ltda. y Caja de
Crédito Villa Urquiza Coop, Ltda, por el Banco Mayo
Coop. Ltdo.; de Cooperativa de Crédito del Comercio, la
Industria y la Produccién Ltda. Taff Viejo por ACISO




Banco Cooperativo Ltdo. y Oblanc S.A. Compafiia
Financiera por Banco Popular de Rosaric S.A.).

También se concretd una transferenciz parcial de
fondo de comercio (de Caja de Crédito Ideal §.A, a The
First National Bank of Boston) resuelta en 1983.
Asimismo se aprobaron en el periodo 5 transferencias, de
las que se concretaron 4 (de Caja de Crédito Cooperativa
Ttuzaing® Ltda. a Banco Israelita de Cérdoba S.A. y de
Compafifa Financiera Morén S.A., Caja de Crédito San
Mar S.A. v Finank Compaiiia Financiera S.A. al Banco del
Qeste 5.A).

2.5. Sumarios

Durante 1984 se iniciaron 35 sumarios (10 referidos a
bancos y los restantes relativos a entidades no bancarias)
que comprendieron también a 373 personas fisicas..

En ese lapso fueron dictadas resoluciones en 15
actuacjones sumariales (3 atinentes a bancos), disponiendo
17 lamados de atencidn, 23 apercibimientos, 70 multas,
19 inhabilitaciones, 18 absoluciones y 1 extincion de la
accion.

También se tramitaron los recursos (judiciales y
administrativos) interpuestos por 2 personas fisicas contra
resoluciones dictadas en sumarios.

2.6. Intervencion de Entidades

Se adopté esta decision respecto de las siguientes
entidades:

Bancos:

Banco Comercial, Hipotecario y Edificador.de Cérdoba,
Bance Vicenie Lopez Coop. Ltdo., Banco Alianza Rosario
Coop. Lido., Banco Los Pinos Coop. Ltdo., Banco Zonanor
Coop. Ltdo., Banco Regional de Cordoba Soc. Coop. Ltda.,
Banco Bragado Coop. Ltdo., Banco Libertador Coop. Ltdo.

Compafifas Financieras:

D’Amfin Cia. Financiera 5.A., Permanente S.A. Cia.
Financiera, C{a. Financiera Munro S.A., San Martin Cia.
Financiera S.A., Finber Cfa. Financiera, Coinpro Cia,
Financiera S.A., Ballester Cia. Financiera S.A.

Cajas de Crédito:

Caja de Crédito Bernasconi Coop. Ltda., Caja de Crédito
Grat. Roca Coop, Ltda,, Caja de Crédito Primavera Coop.
Ltda., Caja de Crédito Cooperativa Pricticos del Rio de la
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Plata, Caja de Crédito Cooperativa Mitre Ltda., Sociedad
Cooperativa de Crédito Ltda. Gurruchaga, Caja de Crédito
Devoto Coop. Lida.

Sociedades de Ahorro y Préstamo:

D'Amore y Cia,S.A. de Aliorro y Préstamo para la Vivienda

Finalizaron las intervenciones de las siguientes
entidades:
Bancos:

Banco Vicente Lopez Coop. Ltdo.

Compafifas Financieras:

Ballester Compafifa Financiera S.A.. Compatiia Financiera
Munro S.A., Interplat S.A. Compafifa Financiera.

Cajas de Crédito:

Caja de Crédito Primavera Coop. Ltda., Caja de Crédito
Bernasconi Coop. Ltda., Caja de Crédito Versailles Coop.
Ltda., Caja de Crédito de los Centros Comerciales Soc,
Coop. Ltda., Caja de Crédito Devoto Coop. Ltda., Caja de
Crédito Gral. Roca Coop. Ltda., Cooperativa del Foro, de
Crédito, Vivienda y Consumo.

Sociedades de Ahorro y Préstamo:

D’Amorey Cia.S5.A.de Ahorro y Préstamo para la Vivienda,

2.7. Liquidacion de Entidades

En el transcurso del afio el Banco Central por
intermedio de la Gerencia de Liquidaciones e
Intervenciones de Entidades Financieras ha continuado
con los procesos liquidatorios de entidades financieras que
se desarrollan en los dmbitos administrativos y judiciales,
de acuerdo con las situaciones juridicas en que se
encuentran cada una de ellas, atendiendo ademds el
funcionamiento de las entidades intervenidas.

A continuacidn se mencionan las entidades cuya
liquidacion se dispuso durante el afio.
Bancos:
Vicente Lopez Coop. Ltdo., Aconcagua Coop. Lido.,
Libertador Coop. Ltdo.
Compafias Financieras:

Cia. Financiera Munro S.A., Financord Cia. Financiera
S.A., Ginversa Cia. Financiera S.A., Compafifa Financiera
Congreso S.A., Ballester Cfa. Financiera S.A., Cfa.



Financiera Saladillo S.A., Plaza Cfia. Financiera S5.A., Cia.
Financiera Castelar 5.A., Interplat §,A. Cia. Financiera.

Sociedades de Ahorro y Préstamo para la Vivienda:

D’Amorey Cia. S.A. de Ahorro y Préstamo parala Vivienda,
Crear Crédito Argentino S.A. de Ahorro y Préstamo para la
Vivienda.

Cajas de Crédito:

Bur6 de Crédito Coop. Ltda., Caja de Crédito Versailles
Coop. Ltda., Caja de Crédito Bernasconi Coop. Ltda., Caja
de Crédito Gral. Roca Coop. Lida., Caja de Crédito
Charcas Coop. Ltda., Caja de Crédito Aguirre Soc. Coop.
Ltda., Caja de Crédito Independencia, Fortaleza Caja de
Crédito Soc. Coop. Ltda., Caja de Crédito de los Centros
Comerciales Soc. Coop. Ltda., Caja de Crédito Afiasco
Coop. Ltda., Agrovid San Juan-Caja de Crédito Coop. Ltda.,
Cooperativa de Consumo y Crédito Liga de Padres de Flia.
de Av. La Plata Ltda., Caja de Crédito Primavera Coop.
Ltda., Cooperativa de Crédito Zona Este de La Plata Ltda.,
Caja de Crédito San Lorenzo Soc. Coop. Ltda.,
Cooperativa del Foro de Crédito, Vivienda y Consumo
Ltda,

Seguidamente se detallan las entidédes cuyas
liquidaciones finalizaron durante el afio 1984.

Bancos:

Banco Argentino Mediterrdneo, Banco Libertador Coop.
Ltdo.

Compaiiias Financieras:

(asimiro Polledo Financiera S.C.A.

3. DISPOSICIONES VINCULADAS CON EL
FUNCIONAMIENTO DE LAS ENTIDADES
FINANCIERAS

3.1. Durante el ejercicio se dictaron diversas normas
aplicables a los depositos. Para las cuentas corrientes
barncarias se dispuso que sus cierres o suspension del
servicio de pago de cheques por libramientos sin fondos,
podian ser reconsiderados por finica vez, siempre que no
existieran impedimentos de orden judicial y mediara un
pedido expreso en fal sentido de la entidad que comunico
la medida, fundado en circunstancias que a su juicio
justificaran o hicieran atendible el requerimiento.

La excepcion estuvo referida a las situaciones que se
hubieran verificado hasta el 9 de marzo de 1984, las que
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debian ser resueltas por los mdximos niveles de decision de
las entidades, contando para ello con un plazo que se
extendio hasta el 14 de setiembre de ese afio,

3.2. A principios-de afio, denfro del objetivo de
obtener una mayor estabilidad en las fuentes de fondos de
las entidades financieras, se implementd un nuevo sistema
de depositos a un afio de plazo minimo ajustables por un
indice que combina en partes iguales las variaciones en los
precios al por mayor —nivel general— y al consumidor del
INDEC. Este sistema de captacion quedd sin efecto
posteriormente, dado que fue incorporazdo al régimen
general para operaciones ajustables establecido con la
reforma estructural dispuesta en diciembre de 1984,

La mencionada metodologia para la determinacion
del indice diario de ajuste se aplicd a partir del 16.10.1984
a los nuevos depodsitos a plazo fijo nominativo
intransferible ajustable a mediano plazo. Las variaciones
combinadas de aquellos indicadores de precios de un mes
determinado se emplean para establecer el indice de ajuste
desde el 16 del mes siguiente hasta el 15 del mes
subsiguiente. Ademds se autorizo a las entidades a efectuar
el pago trimestral de hasta el 50 o/o del ajuste devengado
acumulado y de la totalidad de los intereses corridos
correspondientes, respecto de los depdsitos constituidos
desde el 1.11.1984, previo acuerdo con el cliente en el
momento en que se constituya el depdsito.

En el curso del afio el plazo minimo de esas
imposiciones a mediano plazo fue llevado de 120 a 180
dias (desde el 2.5.84). Similares decisiones se adoptaron
con relacién a los “depdsitos a plazo fijo nominativo
intransferible ajustable con cldusula délar estadounidense™,
cuyo término minimo quedd fijado en 210 dias a partir del

2.7.84,

En materia de renovacion de los depdsitos a plazo fijo
nominativo intransferible ajustable o no, se resolvio que los
titulares de los constituidos a partir del 1.2.84 podrén
autorizar por escrito la reinversion del monto del
respective certificado, por periodos sucesivos
predeterminados, iguales o no, de acuerdo con las normas
que rijan al momento de la renovacién. Dicha autorizacién
tendrd vigencia hasta nuevo aviso también por escrito o
hasta 1a presentacion del certificado para su cobro al
vencimiento que corresponda.

Asimismo se dictaron las normas que deben
observarse para la constitucién de depdsitos equivalentes al
derecho de importacién, de acuerdo con las disposiciones
del Decreto No. 319/83 y la Resolucion No. 8/84 del
Ministerio de Economia. Se establecié que las imposiciones
son automaticamente liberadas una vez transcurrido el
plazo minimo de permanencia fijado para los depésitos
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ajustables con clausula dolar estadounidense, admitiéndose
la cancelacién anticipada cuando el certificado no sea
concedido o cuando el importe del depdsito con més sus
ajustes se destine al pago de los derechos aduaneros de la
importacién de que se trata, Sobre los depodsitos se
reconoce el ajuste derivado de las variaciones que
experimente la cotizacién del dolar segiin el tipo vendedor
para transferencia registrado en el Banco de la Nacién
Argentina,

También se establecié que junto con la presentacion
de las solicitudes para el pago de obligaciones en concepto
de importaciones a que se refiere la Comunicacién “A”
391, los interesados deben acreditar haber efectuado —en
una entidad financierd autorizada para operar en cambios—
un depdsito intransferible en pesos argentinos equivalente
al monto de Ias divisas que se requiera abonar. Las
impaosiciones son liberadas automaéticamente por las
entidades intervinientes cuando se autorice el pago al
exterior y se actualizan aplicando durante su vigencia la
variacion que experimente la cotizacion del délar
estadounidense tipo vendedor del Banco de la Nacién
Argentina para la transferencia al exterior de servicios
financieros (Comunicacion “A” 459),

Atento al objetivo de las medidas, los depositos
citados precedentemente —vinculados con el comercio
exterior— se encueniran sujetos a una exigencia de efectivo
minimo del 100 o/o.

Hacia fines de afio, se dictaron medidas aplicables a
las operaciones activas y pasivas ajustables por indice de
precios combinado, con vigencia a partir del 1.1.85, dentro
del objetivo de transferir a las entidades 1a responsabilidad
por ]la administracién de los fondos recibidos. Se establecid
como unica modalidad de captacién el sistema de
depdsitos a mediano plazo con las formalidades en materia
de plazo minimo, cdlculo del factor de correccién y
disposicion parcial de los ajustes e intereses que ya venfan
rigiendo para las operaciones formalizadas hasta el
31.12.84.

3.3. En materia de garantia de depdsitos constituidos
en entidades financieras adheridas al régimen de cobertura
estatal (Articulo 56 de la Ley 21.526, modificado por la
Ley 22.051), se adecuaron las normas a fin de incorporar
a los depositos de importadores (Decreto No. 319/83 y
Resoluciéon MLE. No. 8/84) v a los dep6sitos de 1a
Comunicacién “A” 459,

Por otra parte se establecié que las sumas que
adelante el Banco Central para hacer efectiva la garantia
de los depdsitos, estardn sujetas a un régimen de
actualizacion sobre la base de un indice equivalente a la
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evolucion de la tasa por utilizacion del Préstamo
Consolidado, establecida peri6édicamente para las entidades
financieras no bancarias en actividad, Sublimite “Clientela
General”.

3.4. Con respecto a la intermediacion de las entidades
en transacciones financieras entre terceros residentes en el
pais (mercado de aceptaciones), se adoptaron nuevas
disposiciones tendientes a facilitar esa operatoria.

En lo fundamental se dispuso: a) fijar importes
diferenciales en los valores nominales minimos de cada
documento transado, de acuerdo con la clase de
intermediario que intervenga y su ubicacion geografica. En
ese sentido se discrimina entre operaciones realizadas por
casas bancarias ubicadas en la Capital Federal y partidos
circunvecinos y las concretadas por el resto de Ias casas
bancarias v las compafiias financieras, y b) establecer que
para determinar el limite que periddicamente fija el Banco
Central para estas operaciones, sea tenida en cuenta una
proporcion de 1a responsabilidad patrimonjal computable
de cada entidad, ademds del promedio mensual de los
depo6sitos y demds obligaciones sujetos a encaje
fraccionario.

3.5. A fin de facilitar la participacion de las entidades
financieras en la concrecion de operaciones ‘“‘de pase”, se
resolvid que en la negociacién secundaria de titulos—valores
publicos en gue intermedien vinculando a terceros, no rijan
plazos minimos entre cada operacion, De esta forma, al
encauzar las transacciones hacia el sistema financiero
institucionalizado, el Banco Central accede a un mayor
control del dinero v del crédito, a la vez que se logran
efectos favorables en la rentabilidad de las entidades
financieras.

Asimismo y con el propdsito de limitar el
trasvasamiento de fondos de depositos sujetos a tasas
mdximas de interés hacia este mercado, se fijo en $a 5
millones el importe minimo de cada operacion en funcion
del capital efectivamente entregado por los inversores.

3.6. A principios de afio se establecit que los
préstamos entre entidades financieras deben ser
concertados por plazos determinados, no admitiéndose la
cancelacion antes de su vencimiento.

La disposicién tiende a impedir la realizacion de
operaciones de ese cardcter que por las condiciones en que
se pactaban, conferian a las dadoras de los fondos un amplio
margen de garantia, en desmedro de los privilegios que la
Ley No. 21.526 reserva al Banco Central en relacién con el
cobro de los recursos oiorgados para atender necesidades
operativas de la entidad.




3.7. Con el propdsito de compensar los efectos
derivados de 1a derogacién de 1a cuenta “Especial™ que
obligaba a mantener en el Banco Central parte del encaje
fegal, se dictaron disposiciones sobre la forfna en que debe
concretarse la integracion del efectivo minimo,
estableciéndose que no menos del 65 ofo de la exigencia
total se integre en la cuenta corriente abierta en este Banco,
incluyéndose el efecte neto de las partidas computables
para la posicion del encaje que impliquen cobros o pagos
pendientes de liquidacién con el Banco Central. El resto de
la exigencia debe constituirse con ias demads partidas
computables indicadas en la Circular REMON — 1, sin
perjuicio de considerar a este fin el exceso que se registre
respecto del importe minimo sefialado en el pirrafo anterior.

Los incumplimientos a cada una de dichas exigencias,
se consideran como deficiencias de efectivo minimo a todos
las efectos, sujetas al pertinente cargo.

3.8. A fin de solucionar dificultades surgidas en Ia
aplicacion de las pautas dictadas en materia de otorgamientio
de facilidades a entidades con plan de adecuacion o de
saneamiento, se implement6 un régimen para posibilitar la
adecuacion de los intermediarios financieros, dentro del
principio de que las facilidades a otorparse deben constituir
un factor complementario del esfuerzo concreto a cargo de
las entidades, de modo tal que en un lapso de seis meses
hayan de alcanzarse los objetivos a que tienden los
respectivos planes de adecuacion de efectivo minimo o de
saneamiento.

La medida comprende la atenuacién del cargo por
deficiencias en la integracién del efectivo minimo, si bien en
caso de rechazo o incumplimiento de los planes presentados,
dichos cargos deberdn ser recalculados en los meses en que
fueron atenuados; para ajustarlos a los ordinarios.

También dispone el otorgamiento de préstamos para
facilitar el cumplimiento de planes de saneamiento a
entidades de capital nacional segtin el articulo 12 de la Ley
No. 21.526, los que se considerardn de plazo vencido y
exigible su cancelacion, si el Banco Central los declara
incumplidos.

Las respectivas facilidades de este régimen se otorgan
mediante resolucion fundada, ponderando las circunstancias
de cada caso, dentro del principio de tratamiento igualitario
para situaciones equiparables y solo cuando a juicio de esta
Institucion se considere viable el plan presentado.

-3.9. Se dict6 una medida por la que se dispuso atenuar
1a tributacién de cargos por incumplimientos a las relaciones
técnicas por parte de las entidades que cumplan con planes
de adecuacion o de saneamiento,
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La finalidad fue la de instrumentar una polftica
tendiente a la consolidacién del sistema financiero,
facilitando la regularizacidn de las instituciones con
dificultades y a la'vez obviar nuevas prorrogas de cardcter
general de las disposiciones suspensivas de la aplicacién de
cargos por apartamientos a la observancia de esas relaciones
—pasivos financieros en moneda nacional, inmovilizacion de
activos y fraccionamiento del riesgo crediticio—.

Dicha norma admite que las entidades que hayan
presentado o presenten planes de esa ndole, difieran el pagc
del monto de atenuacion de los citados cargos hasta que el
Banco Central adopte resolucion sobre ellos, sin perjuicio de
seguir registrando contablemente el devengamiento de las
sumas adeudadas por ese concepto.

El incumplimiento o rechazo de los planes presentados
determina la exigibilidad de los cargos no ingresados desde
la vigencia de la franquicia, actualizados.

Este régimen también posibilita a las entidades que
registren un incumplimiento y prevean no poder superar tal
situacion en forma mds o menos inmediata, que puedan
presentar un plan de adecuacién dentro de los 30 dias
corridos siguientes al mes en que incurrieron en ese
apartamiento.

3.10. Atento a la situacidén que se planteaba a las
entidades que presentaron planes de adecuacion o de
saneamiento con vistas a regularizar su encuadramiento en
las relaciones técnicas o en sus posiciones de encaje, se
adopté un tratamiento que permite obviar el efecto negativo
recurrente que el devengamiento de los cargos aplicables por
inobservancias ejerce sobre la responsabilidad patrimonial
computable. Para la determinacion de esta tiltima, en los
casos de intermediarios que hayan presentado o presenten
planes de ese cardcter sobre los cuales resultaren de .
aplicacion cargos atenuados, podrin adicionar los
quebrantos originados por el devengamiento de los importes
de los cargos cuyo monto se admite diferir.

Esta franquicia queda sin efecto si el Banco Central
declara incumplido o rechaza el plan presentado, situacion
en que debe recalcularse la responsabilidad patrimonial
computable de los meses pertinentes,

3.11. La Ley 22.903 establecid, para las sociedades en
general, la obligatoriedad de presentar por los ejercicios
inicjados a partir del 23 de setiembre de 1983, estados
contables en moneda constante y, en el caso de sociedades
controlantes, de acompafiar en forma complementaria
estados contables anuales consolidados.




En virtud del mencionado dispositivo legal, el Banco
Central emiti6 la Comunicacién “A™ 551 (Circular
CONAU — 1 — 38) mediante la cual se adaptaron las
“Normas Contables para las Entidades Financieras”, con
vigencia a partir de los balances trimestrales o anuales a
setiembre de 1984 y de los mensuales correspondientes a
diciembre del mismo afio.

3.12. Con relacidn a los servicios especiales, se dictaron

1as normas de procedimiento para la atencién de las
recaudaciones de aportes a favor del Fondo Nacional de la
Vivienda (FONAVI) teniendo en cuenta que por Ley
23.060 se restablecieron las contribuciones con ese destino,
previstas en los incisos b) y ¢) del articulo 3o0. de la Ley No
21.581.

PRINCIPALES RESOLUCIONES VINCULADAS CON
LAS ENTIDADES EN PROCESQO DE LIQUIDACION O
INTERVENCION

— Durante el afio fueron transformadas en liquidaciones
las intervenciones oportunamente dispuestas de las
sipuientes entidades: Banco Vicente Lopez Coop. Ltdo.,
Cia. Financiera Munro 5.A., Ballester Cia. Financiera
S.A., Interplat S.A. Cia. Financiera, Caja de Crédito
Versailles Coop. Ltda., Caja de Crédito Bernasconi
Coop. Ltda., Caja de Crédito Gral. Roca Coop. Ltda.,
Caja de Crédito de los Centros Comerciales Soc. Coop.
Ltda., Caja de Crédito Primavera Coop. Ltda., Coop. del
Foro de Créd., Vivienda y Consumo Ltda. y D’Amore y
Cia. 5.A. de Ahorro y Préstamo para la Vivienda.

El 7 de mayo se produjo la absorcién, por parte del
Banco Mayo Coop. Ltdo., de 1a Caja de Crédito Devoto
Coop. Ltda., entidad gue fuera intervenida
cautelarmente el 26.1.84,

Por Resolucién del Directoric No, 686 del 30.11.84 se

dispuso la liquidacién del Banco Libertador Coop. Lido.
y por Resolucion No. 689 del 4.12.84 el mismo Cuerpo
transformd en intervencién lo dispuesto anteriormente.
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PRINCIPALES NORMAS FINANCIERAS DICTADAS DURANTE EL ANO 1984
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Circular REMON 1 — 141, Operaciones de préstamos entre entidades
financieras, Su concertacion a plazos determinados.

Circular CONAU 1 — 32. Modificaciones en las ““Normas Contabies
para las Entidades Financieras' sobre valuacion de bienes de activo
fijo.

Circular OPASI 1 — 29. OPRAC 1 — 31, Depésitos a plazo fijo.
nominativo iniransferible ajustable por indice de precios combinado.
Normas para la captacién ¥ coloeaciéon de fondos,

Cireular QPASI 1 — 30. Depositos a plazo fijo nominativo
intransferible. Renovacidon automaitiea,

Circular OPASI 1 — 31. Depositos a plazo fijo nominativo
intransferible ajustable a mediano plazo con clausula dolar
estadounidense, Se fija en 160 dias el plazo minimo de permanencia.

Circular CONAU 1 — 33. Modificaciones en las ‘“Normas Contables
para las Entidades Financieras' con motiva de las disposiciones dadas
a conocer para los depdsitos a plazo fijo neminativo intransferible
ajustable con cldusula délar estadounidense. (Comunicacidn “*A” 298).

Gircular CONAU 1 — 34, Modificaciones en las *Normas Contables
para las Entidades Financieras™, Ajuste de las especificaciones de
cuentas *‘Préstamos’, vinculado con la inclusién de créditos a
entidades financieras en liguidacion o quiebra, Incorporacién de una
cuenta para registrar aportes no reintegrables de los gobiernos
nacional, provinciales y municipales, y apertura de cuentas para
registrar aportes sobre intereses v comisiones percibidos.

Circutar CONAU 1 — 35. Decreto No. 1000/83. Normas para la
transferencia entre partidas de ajuste global por entidades que cuenten
con participaciones de inversores extranjeros,

Circular OPASI 1 — 32, Intermediacidn en transacciones financieras
entre terceros residentes en el pais. Se fija el valor nominal minimo de
cada documento.

Circular OPASI 1 — 33. REMON 1 — 146, Otorgamiento de
Certificados de Declaracion Jurada de Necesidades de Importacion,
Deposito bancario previo, Normas complementarias.

Circular COPEX I — 51. OPASI 1 — 34. REMON 1 — 147,
Otorgamiento de Certificados de Declaracién Jurada de Necesidades
de Importacion. Depdsito bancario previo, Normas de aplicacion al
“Depodsito Comunicacion **A" 459*,

Circular OPASI 1 — 35. Rehabilitacion de cuentacorrentistas.
Consideracion por el Banco Central,

Circular COPEX 1 — 52. OPASI 1 — 36. REMON 1 — 160,
Otorgamiento de Certificados de Declaracién Jurada de Necesidades
de Importacion, Depdsito bancario previo. Modificacidon en las normas
sobre actualizacion de la imposicién.

Circular OPASI 1 — 37, REMON 1 — 152. Intermediacién en
transaceiones financieras entre terceros residentes en el pais. Valor
nominal minimo de cada documento, segin las Zonas y clases de
entidades intervinientes,

Circular SERVI 1 — 6. CAMCO 1 — 10. Recaudacidn de aportes y
contribuciones del sistema nacional de prevision. Los depdsitos que se
realicen mediante cheques o giros deben ser impuestas en las casas
pagadoras de esos documentos,
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Circular OPASI 1 — 38. Depdsitos a plazo fijo nominativo
intransferible ajustable a mediano plazo y.con cliausula délar
estadounidense. Se fija el plazo minimo de permanencia,

Circular SERVI 1 — 6. Recaudseion de aportes y contribuciones.
Normas para la recaudacién de aportes con destino al Fondo
Nacional de la Vivienda.

Circular REMON 1 — 155. Integracion del efectivo minimo en
moneda nacional. Saldos acreedores minimos a mantener en la cuenta
corriente abierta en el Banco Central.

Circular REMON 1 — 158, Tratamiento de los incumplimientos en la
relacion ‘'de 1a cuenta “Especial®.

Circular REMON 1 — 159, Articulo 25 de la Ley 22.529.
Otorgamiento de facilidades a entidades bajo plan de adecuacion o de
saneamiento.

Circular OPASI 1 — 39. Depdsitos a plazo fijo nominativo
intransferible ajustable con clausula délar estadounidense. Se fija
ntevo Dlazo minimo de permanencia.

Circular OPASI 1 — 40, REMON 1 — 165. Intermediacion en
transacciones financieras entre terceros residentes en el pais, Limites
operativos.

Circular LISOL 1 — 1. Atenuacién de cargos por incumplimientos a
las relaciones técnicas,

i Circular LISOL 1 — 2. Entidades financieras con planes de adecusacién

o de saneamiento, Responsabilidad patrimonial computable,

Circular OPASI 1 — 41, Se fija el plazo minimo de permanencia de los
depésitos a plazo fijo nominativo intransferible ajustable por indice
de precios combinado.

Circular OPASI 1 — 42, Nuevo plazo para que los bancos resuelvan los
pedidos de rehabilitacidon de cuentacorrentistas.

Cireular REMON 1 — 168, Transacciones financieras entre terceros
residentes en el pais. Normas de procedimiento.

Circular CONAU 1 — 36. Se introducen diversas modificaciones a las
“Normas Contables pars las Entidades Financieras’.

.Circular OPASI 1 — 43. REMON 1 — 176. OPRAC 1 — 40. Depdositos

y créditos actualizables; nueva clausula de ajuste.

Circular CONAU 1 — 37. Publicacidn de los estados contables de las
entidades financieras en el Boletin Oficial, Procedimiento a seguir.

Circular OPASI 1 — 44, Régimen de Garantia de los Depdsitos.
Actualizacién de las sumas que adelante el Banco Central.

Circular REMON 1 —178. OPASI 1 — 45, OPRAC 1 — 42,
Operaciones de intermediacién con titulos—valores piblices. Se {ija
el importe minimo de cada operacion.

Circular OPASI 1 — 46. Depdsitos a plazo fijo nominativo
intransferible ajustable a mediano plazo, Pago trimestral de hasta el
B0 o/o del ajuste devengado acumulado y de los intereses corridos
correspondientes.

Cireular REMON 1 — 180, Integracién del efectivo minimo en
moneda nacional. Se deja sin efecto la disposicién de la Comunicacion
“A" 536 por la cual se alevd al 75 ofo de la exigencia el monto de la
integracion de efectivo minimo a mantener en la cuenta corriente
ghierta en el Banco Central.
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Comunic, “A"” 551 - 8.11.84 Circular CONAU 1 — 38, Estados contables en moneda constante y
balances consolidados.

Comunic. “A" 560 30.11.84 Circular OPASI 1 — 47. REMON 1 - 181. Intermediacién en
transacciones financieras entre terceros residentes en el pais, Valor
nominal minimo de cada documento, segiin las Zonas y clases de
entidades intervinientes,

Comunic, “A” 566 13.12.84 Circular REMON 1 — 182, OPRAC 1 — 44, OPASI 1 — 48, Normas
aplicables a las operaciones ajustables activas v pasivas y cancelacién
del limite especial de préstamos.

Comunic. “A” 573 28.12.84 Circular OPASI 1 — 49. REMON 1 — 184. Intermediacién en

transacciones financieras entre terceros residentes en el pais, Valor
nominal minimo de cada documento, segiin las zonas y clases de
entidades intervinientes.




ANEXO ESTADISTICO

Indices de personal ocupado por la actividad
financiera

Evolucidn del niimero de establecimientos
financieros en funcionamiento

Entidades financieras (Bajas y altas)

Entidades financieras (Resumen del movimiento
entre el 31.5.77 y el 31.12.84)

Liquidaciones
Intervenciones

Estructura de depdsiios segiin grupo
de entidades
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INDICES DE PERSONAL OCUPADO POR LA ACTIVIDAD FINANCIERA (*)

1983 1984

CLASE DE ENTIDAD
1 trim. |n t:riijII trim.lIV trim. | I trim. |11 trim. lIIItrim.I IV trim,

PablicosdelaNacién ............... 99,13 100,82 99,69 99,31 101,10 100,26 100,58 99,89(1})
Piblicos de Provineias . ........... Ve 89,03 89,83 100,09 101,42 101,73 102,23 102,80103,49(2)
Piablicos de Municipalidades . .. ........ 102,87 102,85 104,03 104,84 105,27 107,23 108,03107,95
Total Bancos Pablicos . . ............. 93,89 95,03 100,06 100,69 101,63 101,63 102,11102,19
Extranjeras .. ... ... ... 114,06 115,56 113,29 113,06 109,93 109,47 107,76105,63
Privados Nacionales de Capital . ........ 78,86 81,06 111,60 117,22 119,38 120,28 122,24 123,65(3)
Privados Nacionales del Interior, . .. ... .. 126,43 127,80 90,06 91,69 92,51 9543 96,80 98,37
Total Bancos Privados: , . ............ 106,18 107,97 102,61 105,38 105,94 107,71 108,44109,21
Total BalCOS: ... oo v enrvnnnnnnns 90,20 100,62 101,16 102,71 103,43 104,26 104,84105,22
Companias Financieras Privadas Nacionales

de Capital ............ e e . 78,73 77,66 171,86 61,34 66,72 54,91 51,62 47,37
Companias Financieras Privadas Nacionales

delInterior .................... . 85,06 83,96 80,12 76,83 68,63 65,06 63,91 57,68(¢)
Total Companias Financieras: .......... 82,18 81,06 76,36 69,79 63,22 60,44 58,28 52,99
Cajas de Crédito Privadas de Capital . .. ... 77,41 76,31 - 72,89 72,49 48,69 4418 4408 40,96(5)
Cajas de Crédito Privadas de] Interior . .. .. 96,60 93,42 72,82 68,68 60,61 5435 52,65 389,49(6)
Total Cajas de Crédito: .. ............ 83,57 81,80 7294 71,23 51,12 4744 4683 40,49
Sociedades de Ahorro y Préstamo para la Vi-

vienda u otros Inmuebles de Capital . ... . 83,94 82,61 8288 7482 7562 173,88 173,88 51,29
Sociedades de Ahorro y Présiamo para la Vi-

vienda u otros Inmuebles del Interior . . . . 91,67 91,67 83,33 91,87 52,78 52,78 47,22 4444
Total Sociedades de Ahorro v Préstamo para

la Vivienda u otros Inmuebles: ........ 84,12 82,82 8289 75,21 75,08 73,39 73,26 60,90
Total de Entidades Financieras no Banca-

B T - 8266 8141 176,84 70,78 63,27 60,52 5887 52,41
TOTALDELSISTEMA: . ........c... 98,07 99,31 9950 100,54 100,75 101,27 101,71101,62

(*) Periodo base: 1881/1 : Indice = 100, (1) Banco Nacional de Desarrollo, inf. a Set./B4. (2) Bancas Provineis de San-
ta Cruz ¥ Provincia de La Rioja, inf, a Set./84. (3) Banco Los Pinos Coop. Ltdo., inf. a Set./B4, (4) Cin, Financiera Fin-
ber, inf. a Set./84; Cin, Financiera D'Amfin, inf, a Mnr./B4. (5) Caja de Crédito Practicos Rio de la Plata, inf, a Set./84.
() Cajn de Crédito Sarandi—Dominico—Wilde, inf. 3 Set./84.

75



e ——

o1 87 ve TL £% aL 9z 6  F4 g6 ot Tt Pt QLIGEED A4 SYEVD
zg g1 9g 61 gg 44 £e oy or 14 Tesrrrmne e SETATNNNI SOEILO N VANAIA
-IA VI VEVd ONVISEYd A O¥NHOHV Id SIAVAIIDOS
£81 L8 803 ZO0T 12 TTTL 81¢ az1 912 aeT s Pt SYHAIONVNIA SVINVIWOD
£g T 18 1 o¢ I 6% 1 or T e {uoroeN vj ap sealiqny) OUUAOCHV HA SVEVD
_ . _ I _ I _ . _ T i PP —
g€ 1 ge T 45 T £e 1 ge uolIEN e[ ap s0onqnd
£g z gg Z zg % £g 4 £g g 00 rtrrrrrresececens OTIONUVSHd A SOONVHE
g9 1 £g 1 ce T gc 1 zc T (uopu)N T ap fodn[gnd) SOIIVORLOJIH SOONVE
_ .ﬁ —— H _ H — H — .H P - ------------- OHU_.-.HEH#NM ﬂmﬂmnﬂu ww uwﬁﬁun‘_‘H
— T - T - 1 — T — | S AR [BUoIoEN [B11dE]) 9p SafEanT sopealrd
— H — N .H | ﬁ — . H —_ H ------------------------ wmmu&paym mﬂ movm.—n.ﬂlﬁ
— g - ‘g — g - g - g Frrerrrrees e NOISHAANI 3d SOONVH
SLT €% 69T £g LT £% 09T 2% 0si 08 T seralues) X S9PEPTIUE 2p Sa{E007] Safesinong
59T &6 gL ' TLT o1 18T o1 69 : T * oxe{ugryzy [eyide]) ap saeao]
G0E'T 1jan 0F1'2 OF1 699°T £et GOL'T LET PRLT 5] A [guoweN [eyide) op sa[eoo ] sOprAMF
59 g 69 g L9 q cg g 4:) g oot P sapepljedolungy sp soanqnd
BETT 3T £ET'T R T4 ZeTT 7% FOT'T 7E £80°T A *¥RIDUIACIZ 3D S02IqDJ
¥0g ra £G4 A ggg 4 BLG 1 0L | A uglaBN B[ 3p S00Nq Bd
0V P £0% 9g%¥ £03 L96'E L6T LBL'E 661 PILE FX1 A S SATVIOMANOD SOONVY
06L'¥ 09g ve'¥ Zo¥ yoe'¥ gT¥ 6617 8v7 6TT'¥ 1] 2 P sttt IVIOL
jelyuso 1eguas icluletzh] B1uad [e1jua0
eI esmny g es) L usery ety 8580 eI usEs)
786T £861 Z86T 1861 086T AVaILNi
ap urg

OLNHINVNOIONNI NA SOFHAIDNVNIA SOLNAINIDATIV.LSH Hd OGTWNN THA NOIDYTOAT




ENTIDADES FINANCIERAS
— Bajas y altas —

CONCEPTO l

Namero de entidades

1. ENTIDADES EXISTENTES AL 31.5.77 . . . ... .o v v v i v et

2. BAJAS(21+22+23+24+25+26+27) ..........

2.1, Por revocacion y liguidacion . .. ... e e e e
2.2, Porcancelaciobnasupedide ........... ... i
2.8, Por transformacién individual . . ... .... ... ...
9.31.EnBancoComercial ....... ... v ‘e 74
9.3.2.En Compafiia Finaneciera . .............. e 62
233 EnCajadeCrédito . ........ ... ... e 3
2.4, Por fusién y transformacion .............. e e
2.4.1.En Banco Comercial . ...... e e 234
2.4,.2,En Compafiia Finaneiera . ................ e 2
2.5.Porabsorcién . . .. ..... e e et .
2.5.1.Por Banco Comereial .. ... 00 v oo i i e 60
3.5.2 Por Sociedad de Crédito para Consumo . . ... ....... 3
2.5.3.Por Compafifa Financiera . , . . .... ..o vinvveq s 7
25.4PorCajadeCrédito ... .. ... iin i eans 4
2.5.5.Por Sociedad de Ahorro v Préstamo para la Vivienda u
otrosInmuebles . ..,....... .. i -
2.6. Por cambio de calificacion ........... b e e
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otrosInmuebles . .., ... ... .. 0 i i e e 6
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3.3.1.De Sociedad de Crédito para Consumo . ..,.,........ 1
3.3.2.DeCajadeCrédifo ,........... e e as
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ENTIDADES FINANCIERAS
Resumen del movimiento entre el 31 de mayo de 1977 y el 31 de diciembre de 1984
Existentes . Existentes
CLASE DE ENTIDAD al 31.5.77 Bajas Altas al 31.12.84
BANCOS COMERCIALES . ................ 110 46 138 203
— PiblicosdelaNacidn . ...........¢c0c0v... 1 — 1 2
— Piblicosdeprovineias . .. ..., ... 00 e, 24 — — 24
— Piiblicos de municipalidades . .............. 4 — 1 5
— Privados locales de capital nacional ,......... 64 41 117 140
— Extranjeros ... ... e e e . 17 4 19 32 (1)
BANCOSDEINVERSION ......0cvieivneennn. 5 3 1 3
— Pihblicos de provineias . ....,.... e 1 — — 1
— Privados locales de capital nacional ., .,........ 4 3 — 1
— Locales de capital extranjero, . .. ........... — — 1 1
BANCOS HIPOTECARIOS ..... e e 1 - — 1
— PiablicosdelaNacion ... ........... PPN 1 — — i
CAJASDE AHORRBRO ... ... .0vvrinnennnnns i — — 1
— PhblicasdelaNacion . . . ................. — -
BANCOS DPE DESARROLLO .......... e 2 —_ — 2
— Piiblicos dela Nacién . ......... e 1 — = 1
— Piablicosdeprovineias .. ................. 1 — — 1
COMPANIAS FINANCIERAS . .............. 79 88 96 B7
SOCIEDADES DE CREDITO PARA CONSUMO ... 69 69 - -
CAJASDECREDITO . .............. e 423 378 3 48
SOCIEDADES DE AHORRO Y PRESTAMO PARA
LA VIVIENDA U OTROS INMUEBLES ....... 35 20 — 15
TOTAL: .. ...t it ittt st tennnnns e 726 603 238 360

(1) Corresponden 8 a bancos comerciales locales de capital extranjero ¥ 23 a sucursales locales de entidades extranjeras,
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LIQUIDACIONES

Companias Compafifas| Cajas 32%?:2?;‘111;? Sociedades | Patrimonios
SITUACION Bancos | oo P2 de ahorro | de ! Total
financieras . P para Comerciales| desafectados
y Préstamo| crédito
Consummo
Iniciadas con anterjoridad
alafio1984 ........ 35 356 4 36 6 1 4 121
Iniciadas durante el afio
1984 ... ... 3 9 2 16 0 0 0 30
Terminadas duranie el
aio1984 ......... —2 —1 0 0 0 0 0 —3
Totales . . .00 v v eeans 36 43 6 52 6 1 4 148
INTERVENCIONES
SITUACION Bancos Companias Cajas de Total
financieras crédito
Iniciadas con anterioridad al
aiol1984 ., ........... 1 4 3 8
Iniciadas durante el ano 1984 8 B 7 23
Terminadas durante el afio
1984 . ... .. e —1 —4 -7 —12
Totales . .. .. ... vcunn 8 8 3 19

79



ESTRUCTURA DE DEPOSITOS SEGUN GRUPO DE ENTIDADES

ENTIDADES 31,12.82 31.12.83 31.12.84

(En o/o) (En o/o) {En ofo)

Bancarias ,...... 94,88 95,15 97,61
No Bancarias . . . .. _ 5,12 4,85 2,39
Total .......,.. 100,00 100,00 100,00
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Balance de pagos 1984 *

Trimestres Total

Concepto I [ O [m |V anual

(En millones de dolares)

1 .Trnhmcciones
comientes , . -144 -140 -818.1.390.2.492

a) Mercancias 1.284 1,360 754 103 3.500

b} Serviciosy
transferen-
cias unila-
tersles ., -1,438-1.480-1.672-1.492-5.992

2.Capitales no
compensato -
rios (1) ... =70 36 146 B5'73 G684

3.Erroresy omi-
siones , ... -73 -10 37 -41 -87

4. Papgos  inter-
nacionales (2) -287 -114 -636 -858-1.B856

a) Variacitn
de reservas
internacio-
noles {3) .. 672 299 -G5T -217 1896

Capitales
compensa-
torios (4) -962 -422 -11i1 -609-2.111

c) Asignacidon

da dere-

chos espe-

ciales de

Eiro (4}. . - - - - -
d) Ajustes por

cambio de
paridad (4) 9 11 32 -32 20

b

—r

(1) Ingresos (). (2) Déficit (-). (3) Dixminucién ().

{a) Ingresos {-), (*) Cifras provisionales,

III — SECTOR EXTERNO

1. EL BALANCE DE PAGOS

El balance de pagos de 1984, experimentd una mejora
al reducirse el déficit a Dls. 1.895 millones. Este resultado
tuvo lugar en un marco de control de cambios y pagos que
reflejo la dificil situacion externa de nuesiro paifs.

Dicha mejora provino del movimiento de capitales no
compensatorios, ya que la cuenta corriente mostrd un
déficit algo superior al de 1983, debido al mayor peso de los
servicios que superaron la mejora observada en el balance
comercial.

Este ultimo registrd un superavit de Dls. 3.500
millones que representd un aumento del 5,1 ofo con
relacion al del afio anterior. El resultado alcanzado fue
consecuencia de un incremento de los precios de
exportacion, va que el volumen se redujo; el valor de las
importaciones aumentd debido a las mayores cantidades
ingresadas.

- La cuenta servicios registrd un déficit de Dis. 5.995
millones, que refiejd 1a incidencia de los débitos de
intereses de 1a deuda exteina.

Las transacciones de capitales no compensatorios
registraron un saldo positivo de Dls. 684 millones. Esta
evolucidn de las transacciones auténomas se debid,
bésicamente, al ingreso de capitales regisirado en la ltima
parie del afio bajo la forma de anticipos y préstamos de
prefinanciacion de exportaciones y de préstamos financieros
privados de corto plazo, dado que el ingreso de capitales del
Gobierno Nacional se origind fundamentalmente en la
emision de Promissory Notes y Bonods, destinados a la
cancelacion de obligaciones financieras con seguro de
cambio del sector privado. Este 1iltimo hecho reflejo 1a
continuacion del proceso de transformacion de la deuda
externa privada en piiblica por parte de las autoridades.

El déficit del balance de pagos de 1984 se financid
fundamentalmente con la acumulacion de atrasos, y con
préstamos puente de corto plazo del Tesoro de los Estados
Unidos y de paises latinoamericanos, como asimismo con
certificados de depdsitos constituidos por bancos del
exterior en el proceso de regularizacion de la situacion de
pago de intereses de oblipaciones del sector privado.
También constituyeron una fuente importante de
financiamiento la colocacion de Bonos Externos.
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Durante el primer semestre, se desarrolld una politica
de recomposicion de reservas internacionales que se reflejo
en un incremento de las mismas de Dls. 196 miliones en el
afio. Ello se realizd junto con la regularizacién de atrasos
comerciales del sector privado. Ante las dificultades que
tuvo el pais para acceder a fuentes alternativas de -
financiamiento en ese periodo, se recurrid a la acumulacién
de atrasos en concepto de intereses y de servicios no
relacionados con el comercio exterior.

En el curso del afio se realizaron pagos de intereses a Ia
banca acreedora financiados con préstamos de corto plazo
de Gobiernos y bancos del exterior y la utilizacién de
reservas internacionales. Al finalizar 1984, se hahia
resularizado el pago de los intereses devengados del sector
pablico y privado garantizado hasta el 4.11.84 y del sector
privado hasta el 31.12.83.

Ademds, continuaron abondndose a su vencimiento los
intereses con cobertura a término (seguros de cambio y
pases) y por obligaciones del Banco Central, asi como las
amortizaciones de capital e intereses de titulos emitidos por
el Gobierno Nacional y de compromisos con organismos
internacionales.

Las reservas internacionales del sistema monetario a fin
de 1984 ascendian a Dls. 3.665 millones, de las cuales solo
una parte eran de libre disponibilidad. A Ia misma fecha, los
atrasos acumulados en los pagos externos ascendian a Dls.
4.164 millones. De este total, aproximadamente Dls. 1.317
millones eran refinanciables dentro del marco del acuerdo
celebrado en enero de 1985 con et Club de Paris.

1.1. Intercambio Comercial
— Exportaciones

El valor de las exportaciones de mercancias, de Dis.
8.100 millories, experimentd un aumento del 3,4 o/o con
relacién al bajo nivel registrado en 1983, Tal variacion
resulto del crecimiento de los precios medios de los bienes
exportados (6,7 o/o), que fue atenuado por la disminucion
del volumen (3,2 o/o).

En lo referente a los cereales y a las carnes vacunas,
subsistieron en general las condiciones que caracterizaron el
comercio mundial en 1983, es decir, el predominio de la
oferta y la aguda competencia por los mercados
compradores, circunstancias que se tradujeron en una




declinacion de los precios internacionales, Escaparon a
estas condiciones las semillas oleaginosas, aceites vegetales y
lanas, cuvas cotizaciones experimentaron aumentos
significativos.

La venta de cereales disminuy0, ademds, por efecto de
menores saldos exportables, principalmente de trigo, aunque
la caida de voliumenes fue generalizada; el valor se redujo
también, como ya se comentd, por los menores precios que
registraron éste y algunos cereales menores, cuyo efecto no
alcanz0 a ser neutralizado por las alzas en las cotizaciones
de maiz y sorgo. Esta tiltima situacién reflejé la sostenida
demanda mundial de forrajes, en particular de la Union
Soviética.

Crecieron significativamente los embarques de semillas
oleaginosas, favorecidos por el mayor excedente que brindd
1a cosecha récord de soja y que ademds se comercializd a
precios apreciablemente superiores a los de la temporada
precedente. Asimismo, se registrd un aumento en las
exportaciones de aceites vegetales y subproductos
oleaginosos cuya produccién local viene generando una
disponibilidad cada vez mayor, que se canaliza
favorablemente hacia el exterior.

El ingreso proveniente de las exportaciones de frutas
frescas disminuyo levemente, debido al deterioro que
sufrieron los precios en el mercado internacional.

Los envios al exterior de azicar declinaron con
respecto al afio precedente. Las elevadas existencias en el
mercado mundial originaron situaciones de sobreoferta,
provocando el descenso de los precios y la pérdida de plazas
habituales.

El valor de las ventas de carnes cayé 43,1 o/o con
respecto a 1983 debido, fundamentalmente, a2 1a
competencia de otros paises exportadores, en especial la
CEE v Brasil, cuya fuerte actitud vendedora influyé en la
baja de las cotizaciones. También actud negativamente la
suspensién de las compras por parte de la URSS a partir de
agosto.

Las colocaciones de lanas mejoraron en volumen y en
precio, debido a cierto repunte de la demanda. Los
principales adguirentes fueron la URSS, China, Paises Bajos
y Alemania, Asimismo, se incrementaron las exportaciones
de cueros curtidos, debido a la leve alza de las cotizaciones
internacionales y a la mayor disponibilidad de materia
prima, posibilitada por el aumento de la faena de vacunos.

El valor de las exportaciones de productos de la
industria manufacturera experimentd en 1984 cierta
recuperacion respecto del afio precedente, pero sin alcanzar
los niveles registrados en pericdos anteriores.
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El incremento en la produccion de papeles frente a un’
consumo interno estancado origind excedentes que
pudieron derivarse a mercados externos, bisicamente en los
renglones de papel para diario y de pasta de papel de fibra
larga. Continué la tendencia ascendente verificada desde
1982 en las exportaciones de insumos de la industria
plastica; también en este caso la leve expansién del sector
origind mayores disponibilidades, en especial de
polietileno.

Entre los productos metalirgicos, aumentaron las
entregas de aluminio en lingotes y semielaborado. La inica
productora local de este metal destina actualmente mds del
40 o/o de su fabricacién al mercado internacional. Las
exportaciones de productos siderirgicos, por el contrario,
experimentaron una reduccién ante la alta competitividad
del mercado mundial; a ello se sumaron las restricciones
impuestas al ingreso de estos bienes al mercado '
norteamericano, uno de los principales destinos de las
exportaciones siderirgicas arpentinas.

Las exportaciones de maquinarias y equipos y de
material de transporte fueron superiores a las de 1983. En el
primer rubro se destacan las ventas de equipos de
computacion y de diversos tipos de maquinarias de uso
industrial. Las colocaciones de estos productos se dirigen, en
especial, al area latinoamericana, generalmente mediante la
utilizacién de lineas de crédito acordadas entre este Banco
Central y sus similares de esos paises. En la rama de material
de transporte se destacaron las entregas de naves (cargueros
y otras de menor porte) en cumplimiento de contratos de
construccion con diversos paises.

— Importaciones

El valor de las importaciones de mercancias totalizd
Dis. 4,600 millones, superando en 2,1 o/o a las registradas
en ¢l afio precedente; este crecimiento obedece
exclusivamente al mayor volumen, ya que los precios
guardaron similitud con los de 1983, En el periodo
continuaron influyendo las restricciones al ingreso de bienes
considerados prescindibles. A comienzos de afio, ademds, el
tratamiento de las autorizaciones de las Declaraciones
Juradas de Necesidades de Importacion, con ajuste al
régimen puesto en vigencia en diciembre de 1983,
gexperimenté demoras que determinaron una declinaciéon
sensible en el volumen de los despachos a plaza, de manera
tal que en el primer trimestre resultaron los mds bajos para
ese periodo desde 1970. Posteriormente, al ir
normalizidndose los acuerdos fueron creciendo las
operaciones, siendo ello compatible con el alza en la
actividad econdmica, especialmente la labor de la industria
manufacturera, principal demandante de insumos
importados.




Las mayores importaciones reflejaron, por una parte,
el fuerte incremento relativo de las de bienes de consumo y,
en menor grado, de los materiales de utilizacion intermedia,
y de combustibles y Iubricantes. Las compras externas de
bienes de capital, en cambio, tuvieron una reduccion
importante.

El crecimiento de las compras de bienes de consumo, si
bien significativo, no alterd la relativamente baja
participacidn de este tipo de bienes en el total de
importaciones. Hubo mayores adquisiciones de articulos de
relojeria, de fotografia, de especialidades farmacéuticas y de
alimentos frescos, en tanto que se verificé una declinacion
importante en el rubro de libros y revistas.

Se registrd incremento, 7,1 ofo, en la importacion de
bienes de utilizacion intermedia, extensivo a casi todos los
agrupamientos que lo componen; los valores mds relevantes
se ubican en productos guimicos, metalirgicos, repuestos y
partes para maquinarias y para material de transporte,
siendo ademds importantes las compras de productos
minerales, pldsticos y caucho, y de insumos textiles.

La introduccion de combustibles y lubricantes superd
levemente, 1,4 o/o, a la del afio precedente. El 90 o/o del
valor estuvo constituido por las compras a Bolivia de gas
natural; el resto correspondid a carbon mineral, kerosene,
nafta de aviacién y, en menor medida, diversos lubricantes.
Como en el afio anterior, no se importaron ni petréleo
crudo ni combustibles pesados.

La caida observada en la importacion de bienes de
capital reflejo tanto la contencion de gastos que tuvo jugar
en el sector estatal, como el nivel de capacidad ociosa con
que operd la industria en general.

1.2. Servicios Reales v Financieros

Los servicios reales y financieros del balance de pagos
arrojaron un saldo negativo de Dls. 5.995 millones, monto
superior en 3,2 o/o al del afio precedente. EI aumento del
déficit obedecid a los mayores servicios financieros, ya que
se registraron menares egresos netos en concepto de
servicios reales,

El déficit neto por servicios financieros se estimo en
Dils. 5.712 millones, nivel superior en 5,6 ofo al del afio
1983. Este aumento obedecit basicamente a la
disminucion de cobros por intereses, como consecuencia
de las menores colocaciones en el exterior de reservas
internacionales, y al mayor devengamiento de intereses por
el aumento del endeudamiento externo y de las tasas de
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interés en los mercados internacionales (1). El servicio de 1a
deuda por intereses represent6 el 7,2 o/o del producto bruto
interno y el 68 o/o de las exportaciones del perjodo.

Las remesas de utilidades y dividendos por inversiones
directas efectuadas en el parfs se estimaron superiores en un
2,1 o/o a las registradas el afio anterior.

Con relacién a los servicios reales, la mejora observada
en concepto de gastos portuarios, transacciones de
Gobierno, regalias y comisiones bancarias, compensé los
mayores egresos netos en concepto de pasajes y turismo y
viajes, que reflejaron la mayor afluencia de turistas
argentinos al exterior.

1.3, Capitales No Compensatorios

A diferencia de lo ocurrido en 1983, se registrd un
ingreso neto de capitales no compensatorios por Dls. 684
millones, derivado bisicamente de las operaciones
realizadas por el sector privado durante la Gltima parte del
afio. El ingreso de capitales autdnomos tuvo lugar bajo la
forma de anticipos y préstamos de prefinanciacion de
exportaciones. El financiamiento de exportaciones alcanzé
un saldo positivo de Dls. 693 miillones, de los cuales Dls.
583 millones correspondieron ai cuarto trimestre del afio.

Este resultado reflejé las necesidades de financiamiento
de stocks relativamente altos en algunas actividades y el
elevado costo del endeudamiento interno en los tltimos
meses del afio, como consecuencia de altas tasas de interés.

Debe también destacarse el ingreso de préstamos
privados por Dls. 52 millones que se registrd en el mes de
diciembre, como respuesta a la disposicion que establecid
el reembolso de los préstamos ingresados a plazos no
menores a 180 dias, sin previa autorizacion del Banco
Central. Estos ingresos se vieron incentivados por el
aumento que se registrd en el costo del endeudamiento
interno y la reduccion de la brecha entre el tipo de cambio
oficial y el marginal que se observd en ese periodo.

Durante el afio se completaron las cancelaciones de
operaciones de pase vinculadas con la cancelacion de deudas
comerciales por Dls. 291 millones; en tanto que a partir del
28 de agosto quedaron prorrogadas las cuotas de
amortizacion de las operaciones de pase de empresas y
bancos, hasta tanto se conviniera con la banca acreedora su
régimen de papgo.

{1) Dado que las varlaciones en los tasas de interés externas afectan el balance de
pagos con rezagos, la disminucidn en las tases observadas en 1a iltima parte de
1984 adlo 5e manifestd parcialmente en ege afio.




Continuaron realizandose las transformaciones en
deuda piblica de los vencimientos privados con seguros de
cambio operados en los afios 1982 v 1983 mediante la
entrega de Bonods y “Promissory Notes”. Dicha
transformacién, que alcanzb a Dis. 2.358 millones en 1984,
se reflejd en el balance de pagos en una cajda de los pasivos
de largo plazo de las empresas y en un aumento de los
pasivos de largo plazo del Gobierno Nacional en concepto
de emisién de valores y préstamos financieros.

Las operaciones de présiamos financieros y emision de
valores del sector publico, se limitaron, en lo que atafie al
Gobierno Nacional, a la transformacién de deuda privada
aseguraca ya comentada, v a la cancelacion de cuotas de
aniortizaciones de Bonos Externos 1980 y 1981 por Dls.
152 millones y de empréstitos externos por Dls. 101
millones.

Los desembolsos netos de organismos internacionales a
los sectores publico, privado y bancario, representaron un
ingreso neto de Dls. 124 millones, monto levemente
superior al registrado en 1983.

El financiamiento de importaciones resulté positivo en
Dis. 5 millones. El aumento en el nivel de las importaciones
de este afio respecto al anterior, fue acompafiado por
reducciones en los plazos minimos de pagos de
determinadas compras provenientes de paises integrantes de
la ALADI, asi como de las importaciones amparadas por la
Ley No. 19.640,

En concepto de inversién directa se registrd un ingreso
neto de Dls. 268 millones, como consecuencia,
fundamentalmente, de reinversiones de utilidades y
dividendos por Dls. 248 millones, ya que los ingresos netos
de divisas por el mercado representaron solo Dis. 20 .
millones. )

Finalmente, cabe destacar la evolucion de los depdsitos
locales en moneda extranjera, los que se incrementaron en
Dls. 526 millones durante el afio (1), superando la caida de
Dls. 341 miliones experimentada en 1983. A fines de 1984,
el stock de depdsitos locales en moneda extranjera era de
Dls. 912 millones.

1.4, Capitales Compensatorios

Los movimientos de capitales compensatorios
financiaron tanto el déficit del balance de pagos como el
aumento de las reservas internacionales registrado
esencialmente en la primera parte del afio.

(1) En &l balance de pogos este incremento neto se refleja como un ingrese de
capital de corto plazo de las empresas y un débito del sector bancario.
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En el transcurso del periodo, hubo un ingreso neto de
capitales compensatorios de Dls. 2.111 millones, de los
cuales, Dis. 940 millones deben computarse a la
acumulacién de atrasos, DIs. 600 millones a préstamos de
corto plazo de 1a Tesoreria del Gobierno de los Estados
Unidos (Dls. 500 millones) y del Banco de México (Dls.
100 millones) para el pago de intereses a bancos del exterior,
Dis. 387 millones a la colocacion por parte del Gobierno
Nacional de Bonos Externos 1982 para el pago de
obligaciones externas privadas, y Dls. 215 millones al
aumento neto de los certificados de depésito constituidos
en el Banco Central dentro del programa de regularizacién
del pago de intereses atrasados de Bonods y “Promissory
Notes” pendientes de colocacién al 31.12.83
(Comunicacion “A” 404) y de intereses privados adeudados
a bancos del exterior (Comunicacién “A” 562).

También se registro el ingreso y amortizacion de
diversos préstamos de corto plazo de bancos del exterior
(Di1s. 225 millones) y de gobiernos de paises
latinoamericanos (DIs. 300 millones), que fueron aplicados
a 1a cancelacién parcial de los intereses atrasados adeudados
a bancos del exterior.

En materia de atrasos, el monto registrado a fin de
1984 fue de DIs. 4.164 millones, superior en un 29 ofo al
de fines del afio anterior. De ese total, el 82 o/o '
correspondio a operaciones del sector ptiblico y privado
garantizado y el 18 o/o restante a obligaciones del sector
privado. Como consecuencia de la politica de regularizacion
de los pagos externos, se registrd durante 1984 un cambio
en la composicion de los atrasos; a fines de ese afio, el
54 ofo del total correspondiod a intereses vencidos y el
30 o/o a deudas comerciales, frente al 36 ofo y 47 o/o
registrado a fines de 1983, respectivamente. Dentro de estos
atrasos, Dls. 919 millones por capital y Dls. 398 millones
por intereses eran refinanciables en el marco del acuerdo
multilateral celebrado con el Club de Paris en enero de 1985.

_1.5. Reservas Internacionales (1)

A fines del afio 1984, el stock de reservas
internacionales del sistema monetario ascendi6 a Dls. 3.665
millones, de los cuales Dis. 3.430 millones correspondieron
a tenencias del B.C.R. A, y Dls. 235 millones a la posicién
neta contado de cambios de las entidades autorizadas.

"

(1) Ls definicion de Reservas Internacionales del Banco Centra! computa las
tenencias de: oro, divisas, colocaciones realizables en divisas, valores piblicos,
aceptaciones bancarias, depositos a plazo fijo, a la vista, Bonos del BIRF y del
BID, Derechos Especiales de Giro, posici6n de reservas en el F,M.I,, lineas de
crédito diversas ¥ las cuentas activas y pesivos de la ALADI.




Este nivel de reservas implico un incremento de 5,6 ofo
respecto al stock del afio anterior. Si s6lo se computan lag
tenencias de] B.C.R.A. el aumento fue mayor, 7 o/o.

1.6. Deuda Externa

Se estima que la deuda externa se incrementd en 4 o/o
en el transcurso de 1984, totalizando alrededor de Dis.
47.821 millones al finalizar el afio (1). De ese monto, Dls.
37.628 millones (2) correspondieron a obligaciones directas
con el exterior del sector ptiblico frente a Dls, 33.176
millones a fines del afio anterior. Este mayor
endeudamiento se explica principalmente por la
transformacién en deuda piiblica de la deuda privada
asegurada con vencimiento anterior al 31.12.83, las
colocaciones de Bonex para el pago de obligaciones privadas,
los préstamos recibidos por el Banco Central para la
cancelacidn de intereses a bancos del exterior, v la
acumulacién neta de atrasos publicos.

El sector privado redujo su deuda directz con el
exterior de Dls. 12.829 millones en 1983 a
aproximadamente Dls. 10.193 millones (2) a fin de 1984
En este comportamiento incidié bdsicamente Ja
transformacion de la deuda asegurada comentada en el
pdrrafo anterior, la cancelacién de operaciones de pase y la
disminucién neta de atrasos del sector como consecuencia
de la politica seguida de regularizacion de las obligaciones
comercizles privadas. ‘

1.7. Metas de] Sector Externo en el Acuerdo de Crédito
contingente firmado con el F.M.I.

Metas cuantitativas externas acordadas con el
Fondo Monetario Internacional

| Meta Observado Margen
| (1) (2) @Gry=03)-()

— En millones de Dls, —

1. Stock dereservasinter-
nacionales netas al

311284 ......... — B.B50 — 8.264 — 586
2. Stock de atrasos al .

31,1284 . ... ... . 4,470 4,164 306
3. Deuda del sector pitbli-

coal 31.12.84 ..... 39,700 34,104 5.596

4, Desembolsos netos de
deuda de corto plazo
de entidades del sector
piiblico posteriores al
309.84.......... 2.500 T4 2,428

(1) Dado que log datos sobre deudn externu que surgen del relevamiento no se
hallon min disponibles. las variaciones de la misma, parn 1984 s€ estimaron
considerando hasu:amente los flujos registrados en el balance de pagos. (2) Las
operaciones pmndus con sepuro de cambio vencidas en 1984, se mcluyen en el
cbmputo de la deuds del sector privado.
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Fn el Memorindum de Entendimiento acordado en el
mes de setiembre con el Fondo Monetario Internacional,
las autoridades convinieron el establecimiento de distintas
metas trimestrales para el seguimiento de la evolucion del
sector externo, cuya primera evaluacion se realizo al
31.12.84.

De acuerdo con las metas acordadas el stock de
reservas internacionales netas (1) al 31.12.84 no debia tener
una posicién pasiva superior a Dls. 8.850 millones. El saldo
registrado de Dls. 8.264 millones significd cumplir con las
metas, con un margen favorable de Dis. 586 millones.

En materia de endeudamiento del sector publico (2) se
establecié que no debia superar los Dls. 39.700 millones en
ningiin momento durante la duracién del acuerdo, en tanto
que los desembolsos netos de corto plazo de obligaciones
contratadas a partir del 30.9.84, (3) no podrian ser
superiores a Dis. 2.500 millones. La deuda externa del
sector publico estimada conforme a la metodologia de
medicién acordada con el F.M.1. al 31.12.84, fue de Dls.
34.100 millones y los desembolsos netos de corto plazo
fueron estimados en Dls. 74 millones, por lo que ambas
metas fueron también cumplidas con holgura.

En materia de atrasos, se convino que a fin de 1984 el
mento de deuda externa vencida pendiente de pago no
podia ser superior a DIs. 4.470 millones. El monto
observado de Dls. 4.164 millones resulté sensiblemente
inferior al convenido.

(1) La definicién de ‘*Reservas Internacionales Netas” (saldo del bulance de
pogos} del F.M.1. abarca los componentes de la definicion de reservas
internacionales, empleads por este Banco Central, excepto los nctivos por lineus
de crédito diversns, e incluye ademds en el pasivo: 8) préstamos otorgados por
el F.M.1L.; b) préstamos de spoyc o In balanza de pagos (por ejemplo: préstamos
de residentes y préstamaos puente ¥ 8 mediano plazo de 1a Banca Comercial,
préstumos de Gobiernos, ete.; ¢} obligaciones vencides pendientes de pago
(atrasos); d) operaciones de pase (swops); €) bonos externos entregados contra
pesos, emitidos pare cancelar obligaciones externas; f) otras obligaciones en
moneda extranjéra del Banco Central, que ineluyen, por ejemplo, certificndos
de depdsitos (Ver. Com. “A" 404 y “A” 562). La citada definicion de Reservas
Internacionales Netus es equivalente al saldo del bulance de pagos en el esquema
de presentacion ncordadoe con el F.M.I. Este dltimo difiere del concepto de
pngos internacionnles utilizado como indicador del resultado del balance de
pagos en lus estimaciones del Banco Central, en que para aquells, las
concelaciones con reservas de ls operaciones de pase y de los préstamos de
residentes cedidos ol Banco Central no alteran el resultado del balance de pagos.
Lo mismo ocurre cuando ingresan reservas por operaciones de este tipo. Ello se
debe 8 que estas transacciones no son consideradas en el balance de pagos del
Banco Central como movimientos de capitales “compensatorios”. En cambio,
les variociones de reservas internacionales de las entidades autorizadas para
operar en cambios y de los saldos de lineas de créditos diversas del Banco
Central, aiteran el resultado en la definicién del F.M.I, ¥ no lo hacen en 1o
definicidn del Banco Central. (2) A los efectos de ls medicidon se excluye ls
deuda del sector piliblico derivada de 1a transformacién de la deuds privada
psegurada ¥ los compromisos asumidos por todn otra deuds privada con
posterioridad al 31,12.83. En camblio, se inchiye la totalidad de lus operaciones
de pase por compromisos del sector pliblico y privado. (3) Comprende los
desembolsos netos de deuda del sector pitblico, excepto aquellas que son
consideradas como pasivo de reservas, contratadas con posterioridad ol 30.9.84 &
plazaos de haste 1 afio.




En el programa expuesto por las autoridades
econdmicas en &l Memoridndum de Entendimiento, se
acordé en materia de politica cambiaria que el tipo de
cambio no experimentaria ningn retraso en relacién a la
evolucion de los precios internos e internacionales, ‘
Asimismo, se convino que el tipo de cambio seria ajustado
en 1la medida necesaria para asegurar los objetivos del
programa en materia de balance de pagos. Entre los meses
de agosto y diciembre de 1984, el tipo de cambio promedio
real (1) aumentd en 14 ofo.

Asimismo, se acordd que en la medida en que se fueran
reduciendo los atrasos en los pagos externos y se observara
la mejora esperada en el balance de pagos ¥ en el
financiamiento externo, se estableceria la disponibilidad
automdtica de divisas para pagos y transferencias corrientes
del sector privado al exterior. Otros objetivos fueron el
aumento de la proporcién de importaciones bajo el régimen
de autorizacion automadtica v la no introduccion ni
modificacién de pricticas de tipo de cambio miltiple, con
excepcion de la reclasificacion de las exportaciones con
derecho a reembolso hasta €l limite vigente al 25 de
setiembre de 1984, siempre que tal reclasificacién no
aumentara el promedio ponderado de tales reembolsos.

2. PARTICIPACION DEL SECTOR PUBLICO EN EL
MERCADQO INTERNACIONAL DE CAPITALES

A lo largo del afio 1984 las autoridades econdmicas
continuaren con las negociaciones iniciadas en 1982--1983
referidas, por una parte, a la refinanciacion de la deuda
externa y, por la otra, a la obtencion de créditos adicionales
para atender necesidades de financiamiento inmediatas.

Paralelamente, en los meses de marzo, julio y
diciembre, se concertaron operaciones por las cuales los
gobiernos de Brasil, Colombia, Méjico, Venezuela y los
Estados Unidos de Norteamérica, asi como los once bancos
que conforman el Comité de Bancos Acreedores de
Argentina (2) otorgaron créditos puente al Gobierno
argentino. Los fondos asi obtenidos se utilizaron para
atender los pagos atrasados de intereses devengados por la
-deuda externa del sector publico y privado con garantia del
Gobiemo.

(1) Considerando el promedio simple de la evolucion de los precios al
" consumidor ¥ mayoristas nacionales no agropecuarios. (2) El Comité de Bancos
Acreedores de Argentina estd integrado por: Bank of America N.T. 5.A.; The
Bank of Tokyoe, Ltd.; Chase Manhatton Bank, N.A.; Citibank N.A.; Credit
Lyonnais; Credit Suisse; Dresdner Bank AG.; Lloyds Bank Int"l. Lid.;
Manufacturers Hannover Trust Co.; Morgan Guaranty Trust Co. of New York y
The Royal Bank of Canada. Diche Comité ha actuado desde fines de 1983 como
interlocutor de las nutoridedes econdmicas argentinas, en representacion de la
comunidad financiera internacional, ¥ ha sistido a nuestro pais en la tares de
gestionar la participacion detodos los bancos comerciales acreedores en las
negociaciones relecionadas con 1a deuda externn argentina.
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Con respecto a las gestiones emprendidas ante
entidades financieras privadas del exterior, a comiénzos de
diciembre, se alcanzd un acuerdo bésico con el Comité de
Bancos Acreedores sobre las principales caracterfsticas
operativas y financieras -de las facilidades crediticias a
implementar durante 1985, y cuyos lineamientos bésicos
se resumen a continuacion (1):

— Facilidad Crediticia a Plazo, por un monto total de Dls.
3.700 millones a un plazo total de 10 afios incluyendo 3
afios de gracia, con una estructura de amortizacién
creciente que concentra la mayor parte de los
vencimientos en los iltimos afios. Este préstamo sera
desembolsado en délares estadounidenses y en otras 11
monedas. El 33 o/o del total serd destinado al Banco
Central y el 67 o/o restante desembolsado como
depésitos y adelantos transitorios al Banco Central,
pudiendo ser represtados al sector piiblico y privado. En
cuanto a las tasas de interés aplicables, los bancos
prestamistas podran optar entre la tasa LIBO para
délares estadounidenses mds un margen de 1—5/8 o/o
anual, o la tasa prime de EE.UU. (o 12 de rendimiento
de certificados de depésitos a 90 dias, ajustada por el
costo del seguro de depdsitos y requerimientos de encaje,

_si esta tasa resultara mayor) mas un margen de 1—-1/4 o/o "

anual. Finalmente, para las participaciones en monedas
diferentes al d6lar estadounidense; se prevén tasas fijas
con un rendimiento equivalente a las opciones flotantes
descriptas. Estas tasas serdn fijadas al momento de
firmarse el convenio de préstamao.

— Facilidad de Crédito Comercial y Depésito, por un monto
de Dis. 500 millones.a un plazo de cuatro afios,
amortizable totalmente al vencimiento. El desembolso se
hard, a opcion del prestamista, en dolares estadounidenses
o en las otras monedas previstas en la Facilidad Crediticia
a Plazo. Los fondos desembolsados en estas tiltimas
monedas deberdn permanecer depositados en el Banco
Central durante los cuatro afios de vigencia de la facilidad.
Por otra parte, los fondos desembolsados en délares
estadounidenses podréan ser retirados después de los 90
dias del depésito inicial, para ser aplicados al
financiamiento de transacciones comerciales que no
excederd cada una el plazo de 360 dias. Estas operaciones
podrin implementarse de tres formas: como depo6sito a la
vista (“call”) por los que se pagara una tasa de interés de
1-3/8 ofo anual sobre la tasa LIBO de 24 horas
(*overnight rate™) o como adelantos a 30 6 90 dias,
aplicindose, segiin corresponda, la LIBO aun mes o a
tres meses, mds un margen de 1—-3/8 o/o anual, o bien la -

(1) Para mayor detalle ver *“Repiiblico Argentina: Plan de Financiamiento
1984—85", ’
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tasa prime (o la de rendimiento de los certificados de
depositos a 90 dias ajustada por el costo del seguro de
depositos y requerimientos de encaje, si esta tasa resultara
mayor) més 1 o/o anual de margen. En el caso de los
fondos desembolsados en monedas diferentes al délar
estadounidense, se prevé aplicar tasas fijas con un
‘rendimiento equivalente al de las tasas flotantes antes
descriptas.

Facilidad de Mantenimiento de Crédito Comercial, por un
monto estimado de Dls. 1.200 millones, valida por el
término de un afio. El objetivo de esta facilidad es
comprometer a los bancos a mantener sus niveles de
crédito comercial al 30.9.84. Si durante la vigencia de la
misma los niveles de algiin banco disminuyeran, éste
deberi efectuar una transacciéon comercial por un monto
equivalente hasta completar el total de su compromiso
inicial, o bien hacer un depdsito a la vista (“call”) o un
adelanto por 30 dias al Banco Central a fin de mantener
dichos niveles. Estos depositos o adelantos serdn en
déblares estadounidenses y por los mismos se pagard una
tasa de interés de 1—1/8 o/o anual por sobre la tasa LIBO
- por 24 horas (*“overnight rate”) por los depositos a la
vista, y para el caso de los adelantos a 30 dias se aplicard
la tasa LIBO a un mes mds 1—1/8 o/o anual, o bien la tasa
prime (o Ia tasa de rendimiento de los certificados de
depésito a 90 dias ajustada por el costo del seguro de
depdsitos y requerimientos de encaje, si esta tasa resultara
mayor) mds 3/4 ofo anual de margen. En el caso de que
se compense la disminucion de los niveles de referencia
mediante un créditd comercial, 1a tasa de interés y
comisiones aplicables al mismo serdn pactadas entre las
partes. ’

Facilidad Contingente de Mercado Monetario, por un
monto aproximado de Dls. 1.400 millones que representa

- el monto agregado de los créditos interbancarios
pendientes al 30.9.84, correspondientes a sucursales y
agencias extranjeras del Banco de la Nacién Argentina,
Banco de la Provincia de Buenos Aires y Banco Rio de la
Plata S.A. Esta facilidad permitira al Banco Central
efectuar giros por la diferencia entre el nivel
comprometido por cada acreedor y el nivel real de sus
préstamos interbancarios en el caso de que estos fueran
menores, v hasta tanto el prestamista represte a los
bancos argentinos mencionados restituyendo los niveles
comprometidos. Este mecanismo podra implementarse
por el término de 360 dias, aplicindose la tasa LIBO de
24 horas mds un margen de 1/4 o/o anual, incrementada
en 1/2 ofo anual si los saldos en depdsito se mantuvieran
mads de 30 dias. En el caso de monedas diferentes al dolar
estadounidense, se determinarin tasas de referencia

- equivalentes.
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- Refinanciacién de la Deuda Externa de Prestatarios del
Sector Pdblico. En los acuerdos alcanzados en diciembre
de 1984, se han modificado los principios generales
convenidos en 19821983, basicamente, en los aspectos
referidos al periodo de vencimientos de capital que se
incluyen en la refinanciacion, en los plazos obtenidos
para su refinanciacion y en las tasas de interés aplicables.
De esta manera, serdn refinanciadas las cuotas de
refinanciacion vencidas entre 1982 y 1985 inclusive. Las
deudas refinanciables de 1982 y 1983 se pagatin en un
plazo total de 10 afios con 3 de gracia, mientras que las
de 1984 y 1985 se cancelardn en 12 afios con igual
periodo de gracia que las anteriores, comenzando ambas a
amortizarse en marzo de 1988, La estructura de
amortizaciones pactadas prevé una concentracion en los
ultimos afios, con lo que la vida promedio de estas
operaciones oscila entre 8 y 9 afios.

Se estima refinanciar Dis. 7.000 millones por
vencimientos originales de 1982—1983 y Dls. 2.900
millones por los de 1984—1985. Se incluyen 12 monedas
v las opciones de tasas de interés serdn las siguientes: a)
tasa LIBO a 3 6 6 meses mds un margen de 1—-3/8 o/o
anual, b} tasas domésticas a 3 meses mds un margen de
1-3/8 o/o anual, siendo la tasa para dolares
estadounidenses la del rendimiento de los certificados de
depbsito a 90 dias, ajustada por el costo del seguro de
deposito y requerimientos de encaje, c) tasas fijas que
aseguren un rendimiento comparable al de las tasas
flotantes, Hasta tanto se firme el acuerdo global de
refinanciacion, se contintia renovando trimestralmente la
deuda incluida en la operatoria, aplicando a esas
tencvaciones técnicas las tasas de interés correspondientes
al programa de refinanciacion.

- Refinanciacion de la Deuda Externa de Prestatarios del

Sector Privado. En los acuerdos alcanzados a fin de afio
se prevé una operatoria de refinanciacién de la deuda del
sector privado trasladando la obligacién en divisas al-
sector pilblico, tanto si esa deuda contaba con un seguro
de cambio con vencimiento entre el 1.1.84 v 31.12.85, 0
con convenios de pase (“swaps’’), asi como si no estaba
cubierta por algunos de estos mecanismos y su '
vencimiento de capital ocurria hasta el 31.12.85. En

cada caso el Banco Central emitird bonos a nombre de la
Repiiblica cuando existiera un seguro de cambio, o a
nombre propio cuando se tratara de una deuda sin seguro
o de una operacion de pase. Estos bonos tendrin un plazo
total de 10 afios con 3 de gracia y las opciones de tasas de
interés son las siguientes: a) tasa LIBO a 6 meses mas un
margen de 1-3/8 o/o anual, b) tasa de rendimiento de
los certificados de depsito a 90 dias, ajustada por el
costo del seguro de deposito y requerimientos de encaje,
mds un margen de 1—3/8 ofo anual. Teniendo en cuenta




que la legislacién argentina actual s6lo prevé Ia
aplicacion de las tasas LIBO y prime para 1a deuda
refinanciada del sector privado, hasta tanto se incluya en
la misma la tasa sefialada en la opcidn b), se calcularin
intereses a tasa prime mas un margen de 1 o/o anual.

3. POLITICA CAMBIARIA

En 1984 se mantuvieron, en general, las principales
caracteristicas de la politica cambiaria del afio anterior, a
saber, el establecimiento diario por parte del Banco Central
de los tipos de cambio comprador v vendedor en el mercado
unico de cambios, y la existencia de controles a los pagos
externos al requerirse para la venta de cambio, para una
amplia gama de conceptos, la autorizacion previa del Banco
Central.

La tasa de devaluacion de la divisa estadounidense
fijada diariamente por las autoridades estuvo, en general,
por debajo del alza de los precios internos durante la
primera parte del afio, pero el deterioro del tipo de cambio
real resultante se corrigi6 a partir del altimo trimestre de
1984 cuando el tipo de cambio nominal —promedio— se
ajustd en 93 o/o frente a un aumento en los precios
mayoristas —nivel general— de 63 o/o.

El mantenimiento de un estricto control sobre los
pagos externos reflejd la persistencia de la critica
situacidon externa-del pais. Sin embargo, las restricciones
impuestas a las importaciones a fines de 1983 se fueron
eliminando a partir de mediados de 1984, a medida que se
registraba una evolucion favorable del balance de pagos.

A fines de febrero, las entidades financieras autorizadas
para operar en cambios quedaron facultadas para otorgar las
garantias que constituyan obligaciones en moneda
extranjera destinadas a facilitar 1a realizacion de
exportaciones argentinas, a solicitud de exportadores
autorizados, a favor de empresas o reparticiones piiblicas
del exterior.

Desde el mes de mayo, las entidades autorizadas y
casas de cambio fueron facultadas para realizar con clientes
arbitrajes de venta de divisas y billetes extranjeros conira
compra de oro amonedado o en barras de ‘“buena entrega®™
El oro que adquirieran podria ser enviado al exterior contra
ingreso de divisas a las respectivas posiciones de cambio.
Asimismo, podrian cursar sin consulta a este Banco las
ventas de cambio en concepto de gastos, comisicnes e
intereses bancarios, que correspondieran a operaciones de
importacion, en los casos en que se contaba con la
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respectiva autorizacién para el pago, parcial o total, de la
operacion principal a la que se vinculaban, o bien en los que
su pago hubiera sido autorizado por disposiciones generales.

Al finalizar el primer semestre, se establecid que las
solicitudes que presentaran a este Banco las empresas
transportadoras extranjeras o sus agentes, para transferir al
exterior o suscribir Bonos Externos, por los importes
correspondientes a pasajes cobrados en pesos en el pais,
s6lo podrfan formalizarse hasta las sumas en moneda
argentina, parciales o totales efectivamente cobradas, cuyo
servicio de transporte hubiera tenido comienzo de ejecucion,
deducidos los gastos abonados en el pais y los pendientes de
pago o liguidacién. Los pasajes emitidos y abonados en el
pafs debian tener como punto de iniciacién cualquier lugar
de 1a Repiiblica. Esta situacién se mantuvo hasta que en
el mes de noviembre se dispuso que este Banco no
consideraria solicitudes de transferencias por el mercado
tinico de cambios o suscripcidon de Bonos Externos de la
Republica Argentina, correspondientes a la remesa al
exterior de recaudaciones por la venta de pasajes, excesos de
equipaje no acompafiado cobrados en pesos en el pais,
cualquiera fuera el medio de transporte que se utilizara por
empresas transportadoras extranjeras o sus agentes en la
Repiiblica Argentina.

En el mes de agosto se extendio la obligacion de
negociar en el mercado unico de cambios las sumas netas
percibidas o acreditadas en moneda extranjera en concepto
de fletes y pasajes ganados por medios de transporte de
bandera o matricula extranjera arrendados por empresas
locales.

A partir del mes de setiembre, las entidades autorizadas
para operar en cambios fueron facultadas para cursar
directamente, a solicitud de exportadores argentinos, ventas
de cambio destinadas a la compra de pliegos de licitaciones
internacionales. En ese mismo mes, se dieron a conocer las
disposiciones que regirian el pago de fletes de exportaciones
e importaciones argentinas respecto de la transferencia al
exterior, por parte de empresas extranjeras, de fletes
cobrados en nuestro pais en pesos y para las remesas que
efectuaran las empresas argentinas, para atencion de sus
unidades, que rumplieran trafico internacional, las que
fueron complementadas en el mes de diciembre con las
normas que, adicionalmente, regirian para los agentes
transportadores aduaneros, para el cobro y remesa de los
fletes de importaciones argentinas por servicios que se
efectuaran por el régimen de cargas consolidadas.

También en el mes de setiembre, se¢ defermind que se
considerardn pedidos de capitalizacion de préstamos '
externos en moneda extranjera, amparados por seguros de
cambio concertados en virtud de las Comunicaciones “A”




31, “A” 137y “A™ 327 y complementarias, y a los cuales
no se hubieran aplicado las disposiciones de la
Comunicacién ““A” 251 y sus complementarias
(transformacidn de la deuda privada en ptiblica).

Desde el 28 de noviembre, los préstamos financieros
que ingresen en divisas, mediante negociacion en el ‘
mercado de cambios, deberian concertarse a plazos no
inferiores a 180 dias v en todos los casos con fecha cierta de
vencimiento, y podria efectuarse el reembolso de capital y
el pago de los intereses, directamente por la entidad
autorizada interviniente, sin reqlierir la previa autorizacion
del Banco Central.

En diciembre se faculto a las entidades a dar curso
directamente a ventas de cambio por ¢l valor de los fletes
correspondientes a las operaciones de exportacion e
importacion argentinas, por las remesas de fondos
recaudados en pesos en el pais en concepto de los fletes
anteriormente citados, por empresas extranjeras de
transporte internacional, previa deduccion de los gastos
locales que, cuando corresponda, deben cubrirse con fondos
ingresados del exterior y negociados en el mercado de
cambios. Asimismo se autorizaron los pagos
correspondientes a gastos en el exterior de medios
argentinos de transporte internacional de mercaderias,
quedando excluidos los gastos relacionados con los servicios
por pasajes. En e! caso de gasios en el exterior de medios
argentinos de transporte, quedan circunscriptos a los que
cumplan trifico internacional regular.

También en el mes de diciembre, se dieron a conocer
normas para la liquidacion de obligaciones del sector
privado por intereses devengados e impagos de créditos
financieros externos, cuyos acreedores fueran entidades
bancarias del exterior y cuyos vencimientos se hubieran
producido entre el 3,10.83 y el 31.12.83. El deudor quedd
facultado para transferir al banco acreedor del exterior el
importe en divisas correspondiente al 10 ofo de la
obligacidn, confecciondndose para el 90 o/o restante un
certificado a 120 dias.

4. OPERACIONES CAMBIARIAS

4.1. De las entidades autorizadas para operar en cambios

Las entidades autorizadas para operar en camnbios
efectuaron una adquisicion neta de Dls. 2.458 millones por
transacciones realizadas en monedas extranjeras convertibles.
Esta cifra se origin6 en compras de las entidades al piblico
por valor de Dis. 8,990 millones y en ventas por DIs. 6.532
millones,

99



100

4,2, Del Banco Central

‘La liquidacién de divisas canalizadas directamente por
el Banco Central en concepto de créditos externos al sector
publico, incluido el B.C.R.A., alcanz6 a Dis. 2.992 millones,
mientras que el total de cancelaciones, incluidos capital e
intereses, totalizd Dis. 5.643 millones. Para cubrir este
déficit, asi como el aumento de Dis. 235 millones en el
stock de reservas internacionales, el Banco Central conté
basicamente con compras netas a las entidades autorizadas
por Dls. 2.426 millones (1), cobros de letras de exportacion
por Dls. 308 millones, e intereses de colocaciones.de
reservas por Dis. 198 millones.

4.3. De cuentas especiales

a) Convenios de créditos reciprocos
— Sistema de ALADI

Los convenios de crédito reciproco suscriptos por el
Banco Central dentro del marco de la Asociacion
Latinoamericana de Integracién, luego de efectuadas las
compensaciones multilaterales, arrojaron un saldo negativo
de Dls. 25,5 millones.

Al no haber participado Bolivia en las compensaciones
multilaterales del afio, los saldos a nuestro favor resultantes
de ellas fueron negociados bilateralmente. Ecuador y 1a
Repiiblica Dominicana no participaron en la primera
compensacion y los saldos resultantes a nuestro favor por
Dls, 5,7 y Dis. 0,3 millones, respectivamente, también se
cancelaron en forma bilateral. Pemi tampoco participo en la
primera compensacion y la cancelacion del saldo resultante
a nuestro favor de Dis. 5,9 millones, se negocio entre
ambos paises.

En cuanto a Brasil, en enero y febrero se abonaron Dis.
26 millones y Dls. 20 millones, respectivamente,
correspondientes a saldos pendientes de la segunda -
compensacion de 1983, Del saldo a favor de este Banco de
la primera compensacion de 1984 (Dls. 68,9 millones),
Brasil canceld el 1o. de agosto Dls. 30 millones y el resto fue
trasladado a la segunda compensacion. Asimismo del saldo a
nuestro cargo de esta segunda compensacion, Dls. 50
millones, fueron debitados en la tercera compensacion, la
que arroj6 un saldo a nuestro cargo al 31.12.84 de Dis.
176,9 millones.

{1) Lo diferencin entre esta cifra ¥ 1o que surge de las operaciones de las
entidades putorizadas obedece bisicamente o distintas fechas de contabilizacion.




En febrero se dio conformidad al Banco Central del
Ecuador para utilizar Dls. 0,6 millones de su crédito con
este Banco, a fin de reducir su saldo deudor con el Banco de
México S.A., utilizando el sistema de uso multilateral de
“linea de crédito”.

— Banco National de Cuba

Las cuentas del Convenio de Crédito Reciproco conel
Banco Nacional de Cuba arrojaron saldos cuatrimestrales
positivos por un total de Dls. 30,7 millones, los que fueron
cancelados en la forma establecida en dicho instrumento.

— Banco para el Comercio Exterior (U.R.5.S.) y Bank
Handlowy W Warszawie (Polonia)

Se firmaren convenios de crédito reciproco con estos
pafses por Dis. 5 millones.

b) Lineas especiales de crédito

— Para financiar exportaciones promaocieonadas

Se concretaron nuevos convenios mediante los cuales
se otorgaron lineas de crédito a:

— Banco Nacional de Cuba Dis. 600,0 millones (Dls.
200,0 millones por afio).

— Banco Nacional de Panamd por DIs. 30,0 milllones.

— Banco de Guyana por Dls. 5,0 millones.

— Banco Nacional de Comercio Exterior S.A. {(México)
por Dls. 50,0 millones,

— Ministerio de Economia y Finanzas — Tesoro
Publico (Republica Centroafricana) por Dls. 10,0
millones.

— Banco Beninés para el Desarrollo por Dls. 10,0
millones (Repuiblica Popular de Benin),

— Bank Handlowy W Warszawie por Dls. 40,0 millones
{Polonia).

— Banco Central de la Repﬁblica de Guinea por Dls.
10,0 millones.

Se aprobé la ampliacion del monto de las lineas de
crédito ya existentes con los siguientes bancos:

- Banco Central de Reserva de El Salvador (de Dls. .
15,0 millones hasta Dls. 20,0 millones).

— Banco Central dé Nicaragua (de Dls. 15,0 millones
hasta Dls. 45,0 millones).
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— Banco Central de Ia Repﬁblica_deinicaﬁa (de Dls. .
30,0 millones hasta Dls. 40,0 millones).

— Banco Nacional de Desarrollo de Senegal (de Dls.
15,0 millones hasta Dls. 20,0 millones).

y se acordaron prorrogas al plazo de utilizacion de las lineas
de crédito otorgadas a China, Cuba (1), El Salvador y
Uruguay,

c) Otros
— Financiamiento con Bolivia

A fin de cumplimentar los compromisos existentes
para continuar con las obras ferroviarias en Bolivia, nuestro
pais efectué anticipos durante el afio por DIs. 1,2 millones.
Las amortizaciones se efectiian de acuerdo con lo
establecido en los documentos suscriptos entre ambos
gobiernos, es decir en cuotas fijas el 31 de marzo y el 30 de
setiembre de cada afio.

5. RELACIONES CON INSTITUCIONES
INTERNACIONALES Y POSICION ARGENTINA

5.1. Fondo Monetario Internacional
- Utilizacion de recursos

Al 31.12.84 la deuda de Argentina con el FMI por uso
total de crédito ascend{a a DEG 1.121 millones.

a} Servicio de Financiamiento Compensatorio por caida de
Exportaciones

EI Directorio Ejecutivo del FMI aprobé el 28 de
diciembre la utilizacion de recursos al amparo del Servicio
de Financiamiento Compensatorio por caida de

Exportaciones, la que se concretaria en enero de 1985, por
DEG 275 millones, :

b} Acuerdo Stand—-by

El Directorio Ejecutivo del FMI aprobé el 28 de

(1) La prérroga mencionada se refiere o la extension hasta el 30.6.84 del plazo
de la linea otorgadn en el afio 1973 por Dls. 600,0. millones y no se relacions
con el otorgamiento de una nueva linen de crédito para exportaciones
promocionadas mencionada més arriba,




diciembre un Acuerdo Stand—by a favor de nuestro pafs
por DEG 1.419 millones para el periodo 28.12.84 al
27.3.86.

Dicho monto equivale al 127,5 ofo de la cuota de
Argentina (DEG 1.113 millones) y se financiara con
recursos ordinarios y tomados en préstamo por el organismo,
- conforme a la politica de mayor acceso. Los giros bajo este
acuerdo se realizarian durante 1985 y 1986.

— Cargos

En virtud de las utilizaciones de recursos concretadas
en 1983 se pagaron durante 1984 cargos por las tenencias
de pesos argentinos en poder del FMI en exceso de nuestra
cuota (Financiamiento Compensatorio, DEG 520,1
millones y Acuerdo Stand—by, DEG 336,8 millones), al
cierre de los trimestres finalizados en enero, abril, julio y
octubre por un total de DEG 14,2, DEG 13,9, DEG 15,1 y
DEG 15,1 miillones, respectivamente. Estos cargos se
computaron a una tasa del 6,6 ofo anual para el gjercicio
del FMI correspondiente al periodo 1.5.83 al 30.4.84 y del
7 o/o anual para el ejercicio 1.5.84 al 30.4.85.

Se abonaron cargos correspondientes a la parte del
Acuerdo Stand—by relativa a los recursos obtenidos en
préstamo por el FMI, al vencimiento de los semestres
finalizados en junio y diciembre por un monto de DEG 14,0
y DEG 14,8 millones, respectivamente. Estos pagos
corresponden a tasas de interés del 10,67 ofo y 10,97 ofo
anual para el primer y segundo semestre, respectivamente,
las que, a su vez reflejaron el costo neto para el FMI de la
obtencion de los fondos mas un 0,2 o/o por afio.

Con respecto a la utilizacion de la asignacion
acumulativa neta de DEG de la Cuenta de Tenencias de
DEG (DEG 318.4 millones), se pagaron cargos netos-a fin
de cada trimestre —31.1, 30,4, 31.7 v 31.10— por DEG
6,8:DEG 6,9; DEG 7,3 v DEG 7,5 millones,
respectivamente. Estos cargos reflejaron un tipo de interés
que se calcula semanalmente en base a tasas de mercado de
ciertos instrumentos de corto plazo en los paises cuyas
monedas constituyen la cesta de valorizacion del DEG. A
titulo ilustrativo, se sefiala que el promedio de esta tasa
fue del 8,92 o/o para el afio 1984.

Al cierre del gjercicio del FMI, fin de abril, se pagaron
cargos por DEG 0,04 millones, y a fin de diciembre se
abonaron cargos por servicios de la Facilidad de
Financiamiento Compensatorio por DEG 1,4 millones y del
Acuerdo Stand—by por DEG 3,5 millones, ambos por las
operaciones aprobadas a esas fechas. Cabe destacar que por
compras ajenas al tramo de reserva, el cargo por servicio es
equivalente al 0,5 ofo de la transaccion.
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Para poder cumplir con los pagos anteriormente
mencionados, ¥ dada la utilizacion total de nuestro pais de
sus tenencias de DEG de 1a Cuenta Especial de Giro, en cada
oportunidad se procedid a adquirir de otros paises
participantes, con la asistencia del FMI, 1a suma necesaria de
DEG contra el pago de ddlares estadounidenses.

5.2, Banco Internacional de Reconstruccion y Fomento

Por Ley de 1a Nacion No. 23,133 del 30 de setiembre
de 1984, se aprobd un aporte de la Repiblica Argentina al
organismo, consistente en la suscripcion de 77 acciones del
capital por el equivalente a DIs. 9,3 millones de los cuales se
abonard Dis. 69.666 antes del 30 de junio de 1986.

En virtud de la ejecucidén de proyectos por parte de
prestatarios argentinos, el BIRF efectu6 desembolsos por
Dls. 91,5 millones (1) y se realizaron amortizaciones por
Dls. 67.4 millones.

a} Asaciacion Internacional de Fomento

El 6 de agosto de 1984, 1a Junta de Gobernadores
adopto la resolucién correspondiente a la Séptima '
Reposicion de Recursos del organismo. La misma sefiala
que nuestro pais efectuaria un aporte por el equivalente
aproximado de Dls. 18 millones, el que deberd integrarse
una vez sancionada la norma lepal autorizante.

b} Corporacion Financiera Internacional

Durante el ejercicio, el organismo aprobd préstamos a
empresas argentinas por valor de Dls. 25 millones y canceld
préstamos por DIs. 1,7 millones. Efectud inversiones en
capital societario por valor de Dls, 6,7 millones. Refinanci6
deudas vencidas por valor de Dls. 1,6 millones vy reprogramd
vencimientos futuros de préstamos desembolsados por Dis.
4,1 millones. Las empresas beneficiadas fueron Ipako S.A.,
Massuh S.A., Alpesca S.A., Inversiones Industriales S.A.,
Investment Management Company S.A. (en formacién),
Soyex 8.A.y el Banco de la Provincia de Buenos Aires,

5.3. Banco Interamericano de Desarrollo

Durante el corriente afio, el BID otorgd préstamos a
nuestro pafs por el equivalente de Dls. 401,3 millones,

{1} En los primeros once meses.




destinados a programas de Agua v Energia Eléctrica,
reactivacion industrial, reactivacion de la agricultura y
ganaderia y un programa del INTA para investigacion,
expansion y productividad agropecuaria.

En virtud de la ejecucion de proyectos por parte de los
prestatarios argentinos, el BID efectud desembolsos durante
1984 por ¢l equivalente de 110,8 millones y las
amortizaciones alcanzaron al equivalente de 54,2 millones (1).

De acuerdo con la Sexta Reposicion de Recursos del
oTganismo, se concreto el pago de la primera cuota del
aumento al capital interregional, por el equivalente en pesos
de Dls. 14,8 millones, Dicho pago corresponde al
incremento del aporte de nuestro pais que es el equivalente
en pesos de DIs. 77,5 millones, aprobado por Ley No.
23.065 del 30 de mayo de 1984, el que se integrard en
cuatro cuotas anuales.

De igual forma, se abond la primera cuota del
incremento de Ia contribucion argentina al Fondo para
Operaciones Especiales, por un monto de 13.942,5 millones

- de liras italianas sobre un total de 55.700,0 millones de liras,
pagaderas también en cuatro cuotas anuales, aprobado
también por la citada Ley.

5.4. Fondo Financiero para el Desarrollo de 1la Cuenca del
Plata

Durante el ejercicio, fue efectivizada la dltima cuota
del aporte inicial de capital al organismo, por cuenta del
Gobierno Nacional, por el equivalente de Dls. 2,7 millones.

6. POLITICAS REGIONALES EN MATERIA
MONETARIA Y FINANCIERA INTERNACIONAL

6.1. Integracion econdomico—financiera regional

La Asociacién Latinoamerieana de Integracion
(ALADI) evalué el funcionamiento y las medidas tendientes
al perfeccionamiento del Convenio de Pagos y Créditos
Reciprocos.

La Quinta Reunion de 1a Comision Asesora de Asuntos
Financieros y Monetarios se realizo en febrero—marzo en
Montevideo, Uruguay. A fines de marzo tuvo lugar en
Puerto Espafia, Trinidad y Tobago, la Sexta Reunion del
Consejo para Asuntos Financieros y Monetarios.

{1} Detos al 31.10,84,
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A mediados de setiembre se celebro en Puerto Plata,
Repiiblica Dominicana, Ia Sexta Reunion de la Comision y
la Séptima del Consejo para Asuntos Financieros y
Monetarios.

En cuanto al Segundo Mecanisme del Acuerdo de
Santo Domingo, en febrero—marzo se realizd la Cuarta
Reunién de la Comisién en Montevideo, Uruguay, y a fines
de marzo la Cuarta Reunidn del Consejo en Puerto Espafia,
Trinidad y Tobago, en las cuales se recomendaron y
aprobaron las solicitudes de prérroga de sus respectivas
disposiciones presentadas por los Bancos Centrales de
Bolivia y Republica Dominicana.

6.2. Grupo Intergubemamental de los Veinticuatro sobre
Asuntos Monetarios Internacionales (G—24)

Nuestro pais desempefid la Vicepresidencia 1ra. del
G—24 (siendo Presidente India v Vicepresidente 2do.
Egipto). Estos cargos son por pericdos anuales, por lo que
Argentina pasari a ocupar la Presidencia en 1985, En virtud
de las funciones que tiene asignadas, ha colaborado en la
preparacion de la documentacion y Agenda Comentada de
1as reuniones del G—24 (a nivel de Suplenties vy de Ministros),
que se realizan, por lo general, en los dias previos a las de
los Comités Provisional y para el Desarrollo del FMI y el
Banco Mundial respectivamente.

Durante 1984 se realizaron reuniones en Washington,
D.C., EE.UU. en los meses de abril y setiembre, con la
finalidad de compatibilizar Ia posicion de los paises en
desarrollo frente a los temas que son motivo de discusion en
los mencionados Comités,

El G—24 publicd un informe sobre 1a Reforma del
Sistema Monetario y Financiero Internacional donde,
entre otras cosas, se propone la realizaciéon de una
Conferencia Monetaria Internacional, recogiendo ia opinién
generalizada de los pafses en desarrollo, expresada tanto en
retiniones regionales como durante la V Ministerial del
G—77 celebrada en marzo/abril de 1983 en Buenos Ajres.

6.3. Otras participaciones internacionales

En el mes de marzo se celebraron en Puerto Espafia,
Trinidad y Tobago, las reuniones de Gobernadores de
Bancos Centrales del Continente y de los Gobernadores de
Bancos Centrales Latinoamericanos y de Espaiia.

En setiembre, tuvieron lugar en Puerto Plata,
Repiblica Dominicana, las reuniones de gobernadores de
Bancos Centrales Latinoamericanos y de Espafia, la de
Gobernadores Latinoamericanos, de Espafia y de Filipinas
ante el FMI v el BIRF y la Asamblea del Centro de
Estudios Monetarios Latinoamericanos (CEMLA),




PRINCIPALES NORMAS CAMBIARIAS DICTADAS DURANTE 1984

Disposicidn Fecha Contenido
Comunic. *“C” 1314 5. 1.84 Dispuso un plaze improrrogable de 30 dias para concretar la
C.T. No. 4987 renovacién y compensacidn de las operaciones de pase 8 que se
refieren las Comunicaciones **A’" 327 del 1.5.83, “A" 328 del
1.6.83 ¥ complementarias, cuyos contratos hayan vencido entre el
5.3.83 ¥ el 1.9.83. Vencido dicho plazo, los contratos no renovados
dejarin de tener efecto y quedarin cancelados.

Comunic. *A’ 4356 13. 1.84 Establecié las condiciones del deposito bancario para la obtencion de

COPEX 1 —48 Certificados de Declaracion Jurada de Necesidades de Importacion
{Decreto No. 319/83 — Resolucion M.E. No, 8/84).

Comunic, “A" 436 18, 1.84 Con referencia a las Comunicaciones “*A' 61 del 24.0.81 y A" 76

CAMEX 1—172 del 30.10.81, en lo reiacionado con la contratacion de seguros de
tambio de la Comunicacion “A” 31 del 5.6.81 y commplementarias,
para cubrir jos intereses de préstamos financieros, al observarse que
1as entidades habrian efectuado coberturas indebidas, dio
instruceiones a fin de no entorpecer ni demorar el pago de los
intereses a los acreedores.

Comunic, “B*” 952 "18. 1.84 Establecid la consideracion por parte del Banco Central de la

anulacion de seguros de cambio concertados por virtud de las normas
de las Comunicaciones “A" 31 del 5,6.81 y “A™ 137 del 5.7.82, v
complementarias, cuando el pedido tenga por objeto la
capitalizacion de los créditos externos en divisas, con ajuste a las
normas que en su ¢caso sean de aplicacion, e tenor de la “‘Ley de
Inversiones Extranjeras, texto ordenado en 19807,

Comunic, “A’ 464 17, 2.84 Fijo normas complementarias sobre los depasitos a qug se refiere la

OPASI1—33 Comunicacion ‘A" 435.

REMON 1 — 146
Comunie, “C" 1497 22, 2.84 Puso nuevamente en vigencia lo establecido en el Capftulo ITI, punto

C.T. No. 5002 3. de Iz Comunicacion “A" 13 del 2.3.81, en el sentido de que las
entidades autorizadas para operar en cambios pueden emitir
garantias destinadas a facilitar la realizacion de exportaciones
argentinas, a solicitud de exportadores autorizados, a favor de
empresas o reparticiones plblicas del exterior, sin la previa
autorizacién del Bance Central.

Comunie. “A’ 457 24, 2.84 Modifico las condiciones de pago al exterior para las importaciones
COPEX 1 - 49 con destino al Area Aduanera Especial ereada por Ley No, 19.640,

de acuerdo con lo dispuesto por Resolucion M.E. No. 95/84.

Comunic. “A” 458 24, 2.84 Establecid normas complementarias sobre los depdsitos a que se
COPEX 1 —50 refiere Ia Comunicacion **A’' 435.

Comunic, “A” 459 29, 2.84 Establecié condiciones en relacion al depésito previo para las
COPEX 1—51 solicitudes de autorizacidon de pago al exterior por importaciones.
OPASI 1 — 34
REMON 1 — 47

Comunie, “A* 465 14. 3.84 Complementd la Comunicacion *A” 278 del 26.1.83, disponiendo la
CAMEX1—173 emision de los Bonos de Abgorcion Monetaria — 6ta. Serie,

Comunic, “A" 466 16. 3.84 Fij6 normas complementarias para el depésito a que se refiera la

. COPEX 1—52 Comunicacitn A" 459,

OPASI1—36
REMON 1 — 150
Coraunic. “A" 473 4, 4,84 Amplio a 540 dias, a contar del emharque, el plazo para el ingreso de

COPEX 1 —54

ias divisas provenientes de exportaciones de libros y revistas.

107



Disposicidon

Fecha

Contenido

Comunic. “C" 1518
C.T. No. 5033

Comunic, “C" 1624
C.T. No. 5034

Comunie, "A™ 401
CAMEX 1 —74

Comunic. ‘A" 494
COPEX 1—57

Comunic, “A” 498
CAMEX 1175

Comumnic, “A" 499
CAMEX 1—176

Comunic, A" 506
CAMEX 1 —197

Comunie, A" 511
CAMEX 1—178

Comunic. "A" 515
CAMEX 1—17¢

108

18, 5.84

22, 5.84

4, 6.84

13. 6.84

15, 6.84

15, 6.84

4. 7.84

26, 7.84

2, 8.84

Faculto a las entidades financieras autorizadas para operar en
cambios y casas de cambio para realizar con clientes, arbitrajes de
ventas de divisas y billetes extranjeros contra compra de oro
amonedado o en barras de "buena entrega®, El oro que adquieran
s0lo podrd ser destinado a ser enviado al exterior contra ingreso de
divisas a las respectivas posiciones de cambio,

Determind que las ventas de cambio en concepto de gastos,
comisiones e intereses bancarios que correspondan a operaciones de
importacidn, podran ser cursadas por las entidades autorizadas sin
consulta a este Banco en los casos en que se cuente con la respectiva
Formula 4008C autorizads para el pago, pareial o total dela
operacion principal a la que se vinculan, o bien que su pago haya
sido autorizado por disposiciones generales.

Modifico las tasas de futuro dadas a conocer por las Comunicaciones
“'A’ 220 del 24,9.82 y A" 327 del 1.6.83.

Establecio que las importaciones de productos provenientes y
originarios del Brasil, negociados en el dimbito de la Asociacién
Latinoamericana de Integracién, no comprendidas en el régimen de
pagos para hienes de capital, se podréan abonar total o parcialmente
contra documentacion de embarque o con financiacion a plazos.

Dispusd que las solicitudes presentadas a este Banco por las empresas
transportadoras o sus agentes, para transferir al exterior o suscribir
Bonos Externos, por los importes correspondientes a pasajes
cobrados en pesos en el pais, sblo podrin formalizarse por las sumas
en moneda argentina, parciales o totales, efectivamente cobradas,
cuyo servicio de transporte haya tenido comienzo de ejecucion.
Deberin deducirse los gastos abonados en el pais y los pendientes de
pago o liquidacidn. Los pasajes emitidos y abonados en nuestro pais
deben tener como punto de iniciacion cualquier lugar de la
Repiiblica. Las empresas mantendran a disposicion de este Banco la
documentacion.

Complementd la Comunicacidn “A™ 278 del 26,1.83, disponiendo la
emision de los Bonos de Absoreion Monetaria — 7ma. Serie.

Fijo hasta el 31.7.84 como iiltimo plazo para gue los titulares de
contratos de seguros de cambio vencidos hasta el 31.12.83
—concertados oportunamente de conformidad a lo establecido en
las Comunicaciones “A* 31 del 5,6.81 vy *A” 137 del 5.7.82 y
complementarias, y 1as normas dispuestas mediante Comunicaciones
A" 251 del 17.11.82, “A’ 272 del 11.1,83, A" 404 del 4.11.83 ¥
“A" 425 del 9.12.83 que establecieron el mecanismo de atencién—
se presenten ante este Banco solicitando 1a entrega de los Bonos
Nominativos en Dolares Estadounidenses u Obligaciones del
Gobierno Nacional en Dolares Estadounidenses; vencido el plazo, el
contrato de cambio quedara anulado, procediéndose a la devolucion
del importe en pesos abonado a este Banco conforme g la
metodologia establecida en la misma Comunicacion.

Con relacion a 1a Comunieacian *A’ 506, prorrogd hasta el 31.8,84
el plazo fijado para que las titulares de seguros de cambio se
presenten a este Banco solicitando la entrega de log Bonos
Nominativos en Dolares Estadounidenses u Obligaciones del
Gobierno Nacional en Délares Estadounidenses,

Establecit que las normas de las Comunicaciones A" 315 del
13.6.83 y “A™ 347 del 21,7.838, alcanzan también a los fletes y
pasajes ganados por medios de transporte de bandera o matricula
extranjera arrendados por empresas locales, deducidas —cuando
corresponda— las sumas destinadas a 1a atencién de las unidades
en el exterior, ’




Disposicion

Fecha

Contenido

Comunie, “A»” 517
COPEX 1—58

Comunic, “A" 526
CAMEX 1 — 80

Comunic, *A" 526
CAMEX 1—81

Comunie, ““A" 529
CAMEX 1 —82

Comunic, “B" 1260

Comunije, **C’’ 1720
C.T. No, 5069

Comunic, “A” 530
CAMEX 1—83

Comunic. A" 532
CAMEX 1 —84

Comunic. “A” 537
COPEX 1—59

Comunic, *A” 538
CAMEX 1 — 85

9. 8.84

28. 8.84

31. B.B4

3. 9.84

6. 9.84

7. 9.84

10, 9.84

13. 9.84

28. 9.84

2.10.84

Amplid a 120 dias, a contar del embargue, el plazo para el ingreso de
las divisas provenientes de exportaciones de extracto de quebracho
(NADE 32.01.00.01.01 y 32.01.00.01.11).

Establecio una prérroga por 180 dias de los vencimientos de capital
de operaciones de pase reguladas por la Comunicacion “A" 327 del
1.6.83, vinculadas con las operaciones de pase concertadas de
acuerdo con los términos de las Comunicaciones A" 129 del
28.5.82, “A” 130 del 28.5.82 v A" 136 del 5.7.82 y 5us
respectivas renovaciones hasta tanto se convenga con los acreedores
el régimen general de papos y refinanciaciones en el marco de las
negociaciones emprendidas, Las respectivas renovaciones se
efectuaron por el 100 o/o del valor del contrato a término en
concepto de capital, En todos los demas aspectos se aplicaron las
disposiciones de la Comunicacidon ¥ A" 327 y complementarias.

Prorrogd hasta el 1.10.84 el plazo fijado por las Comunicaciones
“A” 5068 v A" 511 para que los titulares de seguros de cambio se
presenten a este Banco solicitando la entrega de los Bonos
Nominativos en Dblares Estadounidenses u Obligaciones del
Gobierno Nacional en Dolares Estadounidenses,

Complementaria de las disposiciones dadas a conocer por la
Comunicacion A" 525. Determind la prorroga de los plazos de
amortizacion del deposito indisponible previsto por la Comunicacion
A" 327 v su modificatoria, la Comunicacién “A’* 361,

Dio a conocer el texto de las disposiciones Nros. 211/84 y 214/84 de
1a Direccidon Nacional de Transporte Aérec Comercial, relativas al
pago de fletes vinculados al transporte aéreo de mercaderias de
importacion.

Facultd a las entidades autorizadas para operar en cambios para
cursar directamente, a solicitud de exportadores argentinos, 1as
ventas de cambio destinadas a la compra de pliegos de licitaciones
internacionales, debiéndase ecumplir con todas las disposiciones que
resulten de aplicacion.

Determind las disposiciones gue regirdn el pago de fletes de
exportaciones e importaciones argentinas, Estas disposiciones
regirdn para la transferencia sl exterior, por parte de empresas
extranjeras, de fletes cobrados en nuestro pais en pesos y para las
remesas que efectfien las empresas argentinas para atencion de
gastos de sus unidades en el exterior, que cumplan trafico
internacional,

Establecid que se considerarin Jos pedidos de capitalizacion de
préstamaos externos en moneda extranjera, smparados por seguros de
cambio concertados en virtud de las Comunicaciones A" 31 del
5.6.81, “A* 137 del 5,7.82 y complementarias, ¥ a los cuales no se
hubieran aplicado las disposiciones de la Comunicacion A" 251 del
17.11.82 y sus complementarias. La consideracion de esos pedidos
se hard con ajuste a determinadas condiciones. Los interesados
podrin presentar los pedidos en Formula 4008A hasta el 28.12.84.,

Incluyé en el régimen de la Comunicacion “A* 517 del 9.8.841a
posicion NADE 32.01.00.01.99. Los demas {extractos curtientes de
origen vegetal), iinicamente el extracto de quebracho semiscluble
atomizado y/o decolorado en agua fria y calienie,

Complementaria de las disposiciones de la Comunicacién “ A’ 530.
Reglamentd el pago, en pesos argentinos o en moneda extranjera,
de fletes correspondientes a importaciones argentinas ganados por
buques de empresas no conferenciadas. A partir del 3.10.84, para el
pago de esos fletes deberd mediar una certificacién sobre la tarifa
de ““conferencia’ vigente al momento del embarque, que sera
extendida por Secretaria de Transporte Fluvial y Maritimo.
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Disposicion

Fecha

Contenido

Comunic, A’ 542
CAMEX 186

Comunic, “A" 545
CAMEX 187

Comunic. “A”» 547
COPEX 1—60

Comunie. “B" 1329

Comunic, “A” 552
COPEX 1—81

Comunie. “A” 553
CAMEX 1—88

Comunie, A’ 554
COPEX 1—52

Comunie, **A” 556
COPEX 1—63

Comunie, A" 558
CAMEX 1—89

110

18.10.84

23.10.84

29,10.84

20.10.84

13.11.84

15.11.84

21.11.84

28.11.84

28.11.84

Complementd la Comunicacién “A' 278 del 26.1,83, disponiendo la
emision del Bono de Absoreion Monetaria — 8va. Serie,

Armnplid el monto de la primera gerie de “‘Bonos Nominativos en
Délares Estadounidenses — Tasa Prime*’ (BONOD — Tasa Prime) en
U%S 50.000.000 valor nominal, manteniendo las caracteristicas,
condiciones y modalidades de los titulos dadas a conocer mediante
Comunicacién **A™ 404 del 4,11.83.

En concordancia con lo establecido por Resolucion M.E. No.
1090/84, dispuso que las divisas provenientes de exportaciones cuya
declaracion aduanera se hubiera oficializado antes de la fecha deben
negociarse al tipo de cambio vigente al 26.10.84. Dicha disposicién
no alcanza a los productos comprendidos en la ley No. 21453 cuyas
ventas hubieran sido declaradas a la Junta Nacional de Granos hasta
el 20,10.84 ni a los de exportacion promocionada o de exportacion
tradicional con plazo para el ingreso de divisas con declaracién
aduanera oficializada antes de la fecha, casos para los cuales se
comunicara diariamente un tipo de cambio especial,

Dispuso que el excedente de la posicion general neta del mercado
inico de cambios, al cierre de las operaciones del 26.10.84, .
denunciada en Formula 111 6 4033, segiin corresponda, por los
bancos oficiales del Estado Nacional, oficiales y mixtos de ios
estados provineiales y municipales y demés entidades, casas, agencias
¥ oficinas autorizadas para operar en cambios, incluyendo para el
cileulo la tenencia de letras —ex Circular “B* 1058—, deberd ser

vendido a este Banco, por su equivalente en dolares estadounidenses

al tipo de cambio de $a 11.060,50 por 100 délares. A los efectos de
determinar la equivalencia en doblares de las distintas monedas, este
Banco informaré los tipos de pase correspondientes.

Dispuso gue los productos provenientes y originarios de los Estados
Unidos Mexieanos correspondientes a operaciones gue integren los
Programas de Intereambio Compensado con el citado pais, se podrin
abonar total o parcialmente contra documentacion de embarque,

Determiné que este Banco no considerard solicitudes de
transferencias por el mercado iinico de cambios o suscripeian de
Bonos Externos de la Repiihlica Argentina, correspondientes a la
remesa al exterior de recaudaciones por la venta de pasajes, excesos
de equipaje y equipaje no acompaiiado, cobrados en pesos en el pafs,
cualquiera sea el medio de transporte gue se utilice (aéreo, maritimo,
fluvial o terrestre), por empresas transportadoras extranjeras o sus
agentes en la Repiiblica Argentina, ‘

Dio a conocer el régimen cambiario de compensacion a gue se refiere
el articulo 1° de la Resolucion M.E. No. 1172/84, aplicable a las
exportaciones cuyos permisos de embarque se hubiesen oficializado
a partir del 29.10.84 y por las cuales se hubieran liquidado divisas
antes de dicha fecha,.

Dispuso que las importaciones de productos provenientes y
originarios de Peril negociados en el Acuerdo de Alcance Parcial No.
i de la ALADI ¥ del Uruguay negociados en el Acuerdo de Alcance
Parcial de Complementaciéon Econdmica No. 1 dela ALADI, podran
abonarse total o pareialmente contra documentacian de embarque,

Establecid que los créditos financieros en divisas que ingresen a
partir de esa fecha mediante negociacion en el mercado finico de
cambios, deberin concertarse a plazos no inferiores a 180 dias yen
todoes los casos con fecha cierta de vencimiento, El reembolso de
capital y el pago de los intereses, podri efectuarse directamente por
1a entidad autorizada interviniente, sin requerir la previa autorizacion
del Banco Central.

Las transferencias deberin efectuarse al vencimiento de log pPlazos
establecidos a su contratacion, y sélo con una anticipacién de hasta
dos dias hibiles.
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Disposicion

Contenido

Comunic. “A* 562
CAMEX 190

Comunic. A" 567
CAMEX 191

Comunic. “*A’ 570
CAMEX 1—92

Comunic. “C’ 1886
C.T. Na. 5117

Comunic. *‘C*" 1887
C.T. Ne. 5120

19.12.84

19.12.84

26.12.84

26,12.84

Dio a conocer normas para la liquidacion de obligaciones del secior
privado por intereses devengados e impagos de créditos financieros
externos, cuyos acreedores sean entidades bancarias del exterior,
Alcanzarin a los vencimientos que hubieran acurrido entre el
53.10.83 y el 31.12.88 ¥ para cuyo pago exista una presentacion
efectuada ante este Banco al 31.1.84 en Férmuls 4008G, pendiente
de autorizacion. El deudor podri transferir al Banco acreedor del
exterior el importe en divisas correspondiente al 10 ofo dela
obligacion. El 90 o/o restante, mas el monto correspondiente a los
intereses devengados sobre aquel importe serd remesado para el
crédito de la cienta del Banco Central en el Banco de 1a Nacién
Arpgentina — Sucursal Nueva York (certificado a 120 dfias).

Respecto de la Comunieacion “*A" 530, dio a conocer normas que
rigen para los agentes transportadores aduaneros, para el cobro y
remesa de los fletes de importaciones argentinas por servicios que se
efectlienr por el régimen de carpas consolidadas.

Dispuso la emision del Bono de Ahsoreian Monetaris — 9na, Serie,

Fijo una prorroga hasta el 29.3.85 de la fecha de vencimiento
establecida por la Comunicaciéon “A* 532 para ia presentacidn de
solicitudes de capitalizacién de deudas en moneda extranjera
amparadas por seguro de cambio, Asimismo informé que'las citadas
normas son de aplicacion a obligaciones formalizadas a través de
operaciones de pase {Comunicacion *A'" 327),

Determind que las entidades autorizadas quedan facultadas para dar
curso directamente a ventas de camhio por los conceptos
contemplados por Comunicaeidon ““A* 135 del 5.7.82, punto 2
(apartados 2.2.2_, 2.2.9. y 2.2.10.). En el caso de gastos en el
exterior de medios argentinos de transporte, quedan circunseriptos a
los que cumplen trafico internacional regular,
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ANEXO ESTADISTICO

Balance de pagos — Afios 1980/84

Balance de pagos de 1984 — Tablas
complementarias:

— Servicios reales y financieros

— Capitales no compensatorios
. De las empresas a largo plazo
;: De las empresas a corto plazo
. Del Gobierno
. Del sistema bancario

— (Capitales. compensatorios

Variacién de valer, volumen y precio de las
exportaciones de 1984

Variacién de valor, volumen y precio de las
importaciones de 1984

Composicion de las exportaciones de mercancias
Composicion de las importaciones de mercancias
Intercambio comercial argentino

Fuentes y usos de las reservas internmacionales del
Banco Central de la Reptiblica Argentina

Reservas internacionales

Pasivos externos, en 1983, por acreedor
Deuda externa, por acreedaor al 31.12.83
Stock de atrasos

Estimacion de la deuda externa al 31.12.84

Cotizacion del délar estadounidense en los
mercados de cambio durante 1984
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!
“ BALANCE DE PAGOS
fi ‘'CONCEPTO 1980 1981 1982 1983 (*) | 1984 (*)
!
{En millones de dblares)
1. TRANSACCIONES CORRIENTES .......... oo —476878 —4.714,0 ~-2.357,7 —24610 —2.4921
1. Mercaneias .. ... ... ... 't ntnnennenn -—2.619,2 —287,0 2.286,8 3.331,1 3.500,0
a) Exportaciones(FOB) ................. 8.021,4 9.143,0 7.623,7 7.836,1 8.100,0
b) Importaciones (CIF} ... ............... —10.5640,6 —9.430,0 —5.336,2 —4.505,0 —4.600,0
2. 8ervicios . .. ... .. e e e —2.27156 —4.404,6 —4.676,0 —5.B807,6 —5.9949
a) Serviciosreales . .......... e . —740,1 — 7049 425 — 399,56 — 2828
h) Serviciosfinancieros (1) . . . ............. — 16314 —3.699,7 —4718,6 —5.408,0 —5.7120
! 3. Transierencias unilaterales . ............... 229 — 224 31,5 15,4 2.8
’ '
i II. TRANSACCIONESDE CAPITALES NOCOMPENSA-
| TORIOS (2) 4 v v et veee e e eeeeeaene e 2.561,7 1.489,7 —2.3235 —1.419,0 684,3
|
} 1. De Ias empresas ....... P e e e e 1.968,1 —1.061,3 —3.060,3 —1.360,3 —825,0
! a) Largoplazo ........... ... .. ... . ... 3.927.0 7.600,4 17327 131,686 —2.489,2
I b) Cortoplazo ., ........ e e —1.858,9 —8.651,7 —4.793,0 —1.491,9 1.664,2
1 2. Del GODIEIND . . .o\ oo et e 933,8 2.537,4 — 3810 29,7 2.152,3
| a) Gobiernoslocales . .. ................. 243,4 156,8 12,1 2,6 0,5
‘\ b) Gobierno Nacional ................... 690,4 23806 —393,1 271 21518
2. Delsistemabancario . ................ N — 380,2 3,6 11178 — 88,4 —643,0
I0. ERRORESYOMISIONES . .. ............... —2984 —208,8 —399,3 —324,3 — 86,9
! IV. PAGOS INTERNACIONALES (3) . . .. ......... —2,514,5 —3.433,1 —5.080,6 —4.204,3 —1.894,7
[ 1. Reservas internacionales{(4) ............... —2.796,1 —3.806,5 —651,1 2437 1958
2. Movimientos de capitales compensatorios (5} . .. . 142.2 79,6 —4.535,0 -3.,202,2 —2,110,5
g a) Banco Central de ]a Repiiblica Argentina . . . . . — — —2951,2 —2710,4 —1.7249
‘i b) Gobierno Nacional . ......... e 142,2 79,6 —1.583,8 —4918 — 386,5
i 3. Asignacién de Derechos Especiales de Giro (5) ., . — 73,6 —69,h — — —
[ 4. Ajustes de valuaeidn (6) . . ... ...vurenn ... 212,9 363,3 105,6 —1.245,8 20,0

; Disminuetones (—). {5) Ingresos {(—). {§) Comprende los ajfusies de los rubros IV -1 ¥ 2. Aumento del activo neto (—).

.

{*} Cifras provisionales. (1) Comprende el rubro “Ingresos y egresos provenientes de inversiones”, (2) Egresos {—). (3) DéHcit (—). (4)
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BALANCE DE PAGOS DE 1984 (¥) — TABLA COMPLEMENTARIA

Servicios reales y financieros

PARTIDA Crédito Débito Saldo
(En millones de délares)

TOTAL: ....... C e r et e e 2.021,4 8.016,3 —5.9949
Serviciosreales . . ... v i e ae e B 1.766,1 2.039,0 —282.9
Fletes y 88guros . ... ... .0t veusnan e r e 557,1 - 857,1
Fletes . .. oovvvevrenncnnnn e e IV 508,0 — 508,0
BEBUIOE . & vt it vt it st e e e e e e 49,1 — 491
Viajes al y del exterior . . . .. [ ' 439,2 599,3 —160,1
Transportes diversos .. ......... e e e e e 488,0 630,3 —142,3
Pasajes . ....... e e ee s 141,86 252,8 —111.3
Gastosdepuerto . ...... ... ... ¢ttt . 346,2 2849 61,3
Fletamentosaplazo .. ....... ... ... 0,3 92,6 —92,3
Transacciones del Gobierno no incluidas en otras partidas . ... 62,0 132,0 — 70,0
Servicios diversos . ... . it e st e h e et R 200,8 677,4 — 467 .6
Servicios financieros . ............ e 265,3 5.977,3 —b5.712,0
Utilidades y dividendos ....... e e 1,1 440,0 —438,9
Intereses . . ... e e e 264,2 5.637,3 —5.273,1

(*) Cifrns provisionales.
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BALANCE DE PAGOS DE 1984 (*) — TABLA COMPLEMENTARIA

Capitales.no compensatorios

De las empresas a corto plazo (1)

Active Pasivo
PET! — Pasivo
PARTIDA Cr‘?dltP Déhito Aumento Crédito De.bltc_> Aumento | neto
(Dismi- (Dismi-
o {Aumento) neto (Aumento) < neto
nucion) nucibn)
(En millones de dodlares)

TOTAL: ... it i it iaeranes . . 1.664,2
Finaneiacion de importaciones . . . . - — — 3.682,6 3.403,5 179,0 179,0
Financiacion de exportaciones (2) . . 692,6
Préstamos .. .....c.c. ... e — — — 212.8 200,9 11,9 11,9

Empresas privadas . ... ........ - — 170,1 158,4 11,7 11,7
Empresasdel Estado .. ........ — — — 42,7 42.5 0,2 0,2
Activos y pasivos diversos (3) ... .. . 780,7

(*} Cifras provisionales. (1) Excluye las entidades bancarias, (2) Puede comprender variaciones de pasivos. (3) Comprende movimientos
de capital de plazo no individualizado. (.} Informacion no disponible,
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BALANCE DE PAGOS DE 1984 (*) — TABLA COMPLEMENTARIA
Capitales no compensatorios

Del sistema bancario

Activo Pasivo
—— —— Pasivo
PARTIDA i Cr?dltf) Débhito Aumento Crédito De.blt"? Aumento rieto
(Dismi- (Dismi- | =
e (Aumento) neto {(Aumento) o neto
nucion) nueion}
(En millones de dblares)
TOTAL: ....... e s e e 363,3 947 .4 584,1 38,0 96,9 — 58,9 — 6430
Bancos comerciales . ... ....... 10,8 563-,1 552,3 8.6 39,8 —31,2 —b5H83,5
PLEStAINOS .+ v oo v v e eene e — — - 8,6 308 —312 —312
del Banco Interamericano de De-
sarrollo (BID} .. ......... — — — 1,9 10,8 -89  —89
del Banco Internacional de Re- )
construccion y Fomento(BIRF) - — — 6,2 12,7 — 6,6 —6,5
Otros ........ e - — -— 0,5 16,3 — 15,8 —15,8
Letras de exportacién .. ... .. . 10,7 - — 10,7 - - — 10,7
Otros (1), . . v v e e e 0,1 563,1 563,0 - — — — 563,0
BancoCentral .............. 352,06 384,38 31,8 29 .4 b7,1 — 279 — 59,6
Letras de exportacion ., ... .... . 362,6 384,3 - 31,8 — — — —31.8
Cartas especiales de erédito . . . . . — — o - — - —
PAsSIVO BRI PESOS . . v v v v v v v e v v — — . — — 16,0 — 16,0 — 18,0
Otros ..., ..t iennnn. — — — ' 29,4 411 - 11,7 — 11,7
(*) Cifras provisionales, (1) Incluye aumento de Activos Dls, 27,4 millones (Préstamos al exteriox),
BALANCE DE PAGOS DE 1984 (*) —TABLA COMPLEMENTARIA
Capitales compensatorios
Estado al l -Estado al ..
PARTIDA . 31.12.83 l 31.12.84 Variacion
(En millones de dolares)
TOTAL: ...... e m e et e a e e a s 7.737 9,848 2111
Banco Central ... .. 5.661 7.385 1724
ALTHSOB . o o vttt e e 3.222 4.164 942
Préstamos de Bancos del Exterior ,......+......... - 1.260 1.850 600
FML............ e e e 1.172 1.139 —33
Depdsitos Comunicacion “A" 404 ..., ... e e, . 17 174 167
Depositos Comunicacion “AP 562 . . v v v v st v et et vnn — 68 B&
Gobierno Nacional .. .. v vevereensneeeennneennnnns . 2.078 2.463 387
Bonaos Externos de la Repiblica Argentina . ..... e 2.074 2,481 387
Agencia para el Desarrollo Internacional (ADI}, . . ... 000 2 2 —

(%) Cifras provisionales,
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VARIACION DE VALOR, VOLUMEN Y PRECIO DE LAS EXPORTACIONES

DE 1984
Variaeion de:
CONCEPTO 1984 {*) 1983
Valor Volumen Precio
(En millones de délares) (En o/o)
TOTAL: .. .. Ch et e . e e e 8.100,0 7.836,1 34 —3,2 6,7
I — ANIMALESVIVOS Y PRODUCTOSDELREI-
NOANIMAL . . ...t v it v v e e v aenean 428.0 677,71 — 36,8 — 39,6 4.6
1. Carnes y menudencias comestibles , . , . .. 2448 430,1 —43,1 — 41,2 =31
— Carne vacuna y menudencias. ..., ... 185,7 3384 — 45,1 — 43,4 —3,1
— Otrascarnes, ...,.... e e e 59,1 91,7 — 38,6 —33,3 —3,2
2. Ofrosproductos . ................. 183,2 247.6 — 26,0 -— 36,7 17,0
II — PRODUCTOS DEL REINO VEGETAL .... 3.467.4 3.544,2 —2,2 — 5,6 3,6
1, Frutasfreseas .. .................. 108,7 121,86 — 10,6 — 5,4 — 5,5
2. Cereales ... .. .. ... e e 2.221,9 2.892,6 — 23,2 —22.8 —1,1
b e o - o T e 971.,0 1.474,0 — 54,1 —28,3 —81
—Maiz ........ e 743,3 803.4 —7.5 —147 8,6
~— Sorgograniferc ................ 458,8 b554,3 —17,2 — 19,7 3,1
— Otroscereales . ................ 48,8 60,9 —19.9 —1,2 — 18,8
3. Semillas oleaginosas . .,............. 9199 364,1 152,6 1191 15,3
4, Otrosproductos .. ................ 216,9 166,8 30,8 11,4 17,4
I — GRASASYACEITES ............ e 926,9 538,1 72,2 B.6 58,6
1. Aceitesvegetales, . . . .............. 897.3 517,2 73,6 9,4 58,6
2. Otraspgrasasyaceites . . ., . ........... 29,6 21,0 41,2 —11,0 58,7
IV — PRODUCTOS DE LAS INDUSTRIAS ALI-
MENTICIAS, BEBIDAS Y TABACO ...... 11221 1.147.0 —2.2 3,4 —B,5
1. Preparados de carne y peseado . ....... 1473 178,7 —15,2 1,3 —16,4
2. Residuos de las industrias alimenticias . . . 698,56 642.6 a7 17,2 —7,3
3. Otrosproductos . ........... e 276,3 330,7 —16,6 — 22,3 7,5
V — PRODUCTOSMINERALES . ........... 353,0 a71.6 —6,0 — 6,2 2,0
V1 — PRODUCTOS DE INDUSTRIAS QUIMICA Y
PLASTICA ARTIFICIATES .. .......... 3818 377,2 i,2 ~0,8 1,9
VII — CUEROS, PIELES, PELETERIA Y SUS MA-
NUFACTURAS .......... e v 333,0 300,1 10,9 8,7 2,0
VII— LANAS Y OTROS TEXTILES e 3189 2245 421 15,9 22,6
1, Lanas ., ..... e e 1749 1449 20,6 8,2 11,4
2,0tros .......... e e e 144 2 79,6 81,3 30,0 39,6
IX — DIVERSOS ARTICULOS MANUFACTURA-
DOS . . e s e e 768,9 655,8 17,2 14,0 2,0
1. Metales comunes y sus manufacturas . . 310,0 318,4 —2,6 —4.6 2,0
2. Maquinariag . ., ... .. e e e 210,0 180,7 16,2 13,9 2,0
3. Material de transporte . ............. 169,0 92,2 72,4 68,9 2,0
4, Oftrosarticulos ., . . ......cov v in... 89.9 64,6 39,2 36,6 2,0

(*) Clfras provisionales,
FUENTE: Elaborado por €l Banca Central sobre la base de 1as geries del Instituto Nacional de Estadistica y Censos,
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VARIACION DE VALOR, VOLUMEN Y PRECIO DE LAS -
IMPORTACIONES DE 1984

Variaciones de:

CONCEPTO . 1984 (*) 1983
: Valor Volumen Precio
(En millones de délares) (En o/o) -

TOTAL: ..t e it i et vt ee s Pee e 4.600,0 4.504,3 2,1 2,1 -
1. Bienesdecapital . . . .. ... .. i 600,0 768,8  —22,0 —21,2 —1,0
2. Bienesde consumo . ... ... .0 i it 250,0 208,8 19,7 19,6 0,2
3, Combustibles y lubricantes . . . . . e 460,0 4563,6 1,4 1,7 —0,3
4, Materiales de utilizacion intermedia ,.,...... 3.290,0 3.073,1 7,1 6,8 0,2

— Productos delreinovegetal . .. ......... 1000 94 8 5,5

— Alimentos, bebidas y tabaco ... ........ 45,0 36,4 23,6

— Productosminerales ................ 140,0 132,4 5,7

— Productos quimicos . ............ ... 350,0 902,9 5,2

— Plasticosyeaucho , . . ... ......... - 260,0 266,6 —25

— Maderas ....... 000 e 70,0 63,7 9,9

— Papel v pasta de papel e et e e 85,0 128,6 — 33,9

— Texfiles .. ....iviien i iennnann 130,0 118,6 9,6

— Productos metallirgicos .. ......c.000.. 5560,0 463,6 21,3

— Miquinas y equipos (repuestos ¥ partes} 600,0 5b8,4 7,5

— Materinles de transporte (repuestos v partes) 210,0 170,0 23,6

— Otros .. ... e e e e e 150,0 137,1 9.4

(*) Cifras provigonales,
FUENTE: Elaborado por el Banco Central sobre la base de las series del Instituto Nacional de Estadistica ¥ Censos.
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COMPOSICION DE LAS EXPORTACIONES DE MERCANCIAS

CONCEPTO 1580 1981 1982 1983 1984 (*)
(En millones de dalares)
i, Bienes de capital ., ,,.,.... P e P 367,9 3119 4241 193,7 283,8
2. Bienesdeconsumo .............. e 2.175,3 1.811.,4 1.824,6 1.635,4 1.818,5
3. Bienes de utilizacion intermedia . .. ........ 5.478,2 7.019,7 5.375,0 6.007,0 5.997,7
a) Combustibles y lubricantes ., ., ......... 279,7 622,1 550,6 350,8 3469
b) Otrosbienes . ......... e e 5.198,6 6.397,6 4,824 4 5.656,2 5.650,8
—Trigo........... e 814,86 762,6 676,4 1.474.0 971,0
—Maiz ...... e bl e e s e 512,56 1,308,7 584,9 8034 743,3
—8Sorgo ... e e 207,8 636,8 507,7 554,83 458,8
—8oja ... . e f e 6245 6297 4327 330,7 8494
— Residuos oleaginosos .. ........ e 338,7 291.8 347.,8 5443 643,3
—Lamas ... .. i e e e - 234,5 286,6 184,7 1449 1747
Total: . .. ......... P et e e 8.021.4 9,143,0 7.623,7 7.836,1 8.100,0
(*) Cifras provisionales,
FUENTE: Elaborado por el Banco Central, sobre ln base de las series del Instituto Nacional de Estadistica y Censos,
COMPOSICION DE LAS IMPORTACIONES DE MERCANCIAS
CONCEPTO 1980 1981 1982 1983 1984 (*)
(En millones de délares)
1.Bienesdecapital . .. .............. e 2.392,0 2.059,1 950,4 768,8 600,0
2. Bienes de consumo .. ... . e e e e 1.856,8 1.632,0 394,9 208,8 250,0
3. Bienes de utilizacién intermedia . .. ........ 6.291.8 5.738,9 3.991.6 3.526,7 3.750,0
a} Combustibles y lubricantes . ......... . 1.074,9 1.0114 671,6 4536 460,0
b) Otros bienes de utilizacion intermedia . . . , 5.216,9 47275 3.320,0 3.0731 3.290,0
Productos del reino vegetal . ... .. PP 1848 131,6 1125 948 100,0
Alimentos, bebidasy tabaco . .......... 56,6 61,6 42,3 36,4 45,0
Productos minerales .......... e r e e 181.,8 161,28 1439 1324 140,0
Productos quimicos ............ Ve 1.065,1 936,6 870,2 8029 950,0
Plasticoycaucho . ............... e 450,3 381,0 248,5 266,6 260,0
Maderas ...... et e e 185,56 128,5 64,2 63,7 70,0
Papel ypastadepapel .,............. 306,2 2878 174,86 128.6 85,0
Textiles ........ e e e e 253,0 248,56 1228 1186 130,0
Productos metalirgicos . ............. B86,1 611,1 487,2 463,86 550,0
Miquinas y equipos {repuestos y partes) , , , 1.076,6 1,228 4 7548 568,4 600,0
Material de transporte (repuestos y partes) 237,1 263,56 153,6 170,0 210,0
Instrumental, ete. ......... e e 126,5 126,8 - 59,9 54.2 60,0
Varios . ... it i Ceee 218,3 161,3 76,56 B2.9 90,0
Total: ......... P et A e e 10.5640,6 9.430,0 5.336,9 4.504,3 4,600,0

(™) Cifray provisionales,

FUENTE: Elaborado por el Bance Central, sobre la base de las series del Institute Naclonal de Estadistica ¥ Censos,
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INTERCAMBIO COMERCIAL ARGENTINO

— Exportaciones —
Comunidad Estade Resto
ANO Total ALADI | Econdmica Acos Trdn Japén URSS del
E Unidos
uropea . mundo
(En millones de ddlares)
1980 8.0214 1,730,7 21724 696,0 86,3 210,9 1.614.2 1.510,9
1981 D.143,0 1.818,1 1,955,0 843,0 30,8 166,0 2.963,0 1.3671
1082 7.623,7 1.5614,7 1.6286,0 1.008,0 134,4 283,1 1.586,3 1.471,2
1983 7.836,1 1.026,8 1.656,1 766,1 3964 376,6 1.635,8 1.989,3
1984 (*) 8.160,0 1.3834 1.943,0 847,9 430,2 271,2 1.187.8 2.036,5

(*) Cifras provisionales,

FUENTE: Eiaborado por el Banco Central, sobre 1a base de las series del Instituto Nacional! de Estadisticn y Censos.




FUENTES Y USOS DE LAS RESERVAS INTERNACIONALES DEL
BANCO CENTRAL DE LA REPUBLICA ARGENTINA

CONCEPTO 1980 1981 1982 1983 1984
(En millones de délares)
I. RESERVAS, al principio del periodo . . ......... 10.137,6 7.288,3 3.719,1 3.013,1 3.204,9
II. FUENTES..... e r e e 31116 5.2096 6.225,3 8.484,7 5.972,0

Compras netas a entidades autorizadas para operar en

cambios . ... i e e P s - — - — 2.426,0
Compras a organismos oficiales de comercmhzacmn — - — — —
Cobros netos de convenios de pagos y otros créditos

sobreelexterior . ... .. it i e s e — — 11,1 — —_
Cobros de letras de exportacion Circular R C. 693—

RE. 2L{1) ottt i e e e 297,3 343,4 5337 4015 3078
Créditos-al Banco Central de la Repiiblica Argentina - — 360,0 3.039,0 1.605,4
Créditos al Gobierno Nacional . . ... ... Cr e e 1.230,3 3.916,2 4113,1 3.304,8 1.397,1
Créditos a reparticiones, bancos oficiales, empresas y

otros organismos’'del Estado .. ........... ... 45,9 B1,9 229,2 58,6 899
Derechos especialesdegito , . . ... .0 v v v v v v v, 73,6 69,6 - — —
Ingresos diverBOs . . . o v v v v vt bt i 1.464,6 708,6 978,2 1.680,8(%) 2456,8

IH. USOS . ... it i i ii et e vin e s e e 5.960,9 8.778,8 6.931,3 8.2029 5.747,3
Ventas netas a entidades nutonzadas para operar en

cambios ........ N 4.124,2 5.126,5 929.8 370,7 -
Pagos netos de convenios de PBEOB . v v v v v nnvnnon , 254,65 766,56 - 68,9 27,0
Cancelaciones de obligaciones () ....... b s 958,6 2.239,0 6.671,3 7.283,7 5.642,7

del Banco Central de la Repiblica Argentina .. ... — — 417.2 8314 1.020,6

— con el FMI y Tesoreria de los Estados Unidos . . . — — — 43,4 1267

— con lgs bancos de Europa, Estados Unidos y ofros

PAlSEE . ... it i i i i ) — — - 663,0 722.8

S 172+ 1< : — — 417.2 125,0 171,0

del Gobierno Nacional . ... .. e e b et ey 823,7 2.119,1 5.105,4 51319 2.618,3

de empresas y reparticionesdel Estado . ........ 1349 1199 1487 11,3204 2.003,9
Aportes a organismos internacionales .. ......... 12,9 19,2 14,1 3,6 12,6
Otias OPeraciOnes , . . . v v v v v m e tvavsecnnenns 610,7 627,86 316,1 566,1 65,0

IV, RESERVAS,alfindelperiodo ............... 7.288,3 3.719,1 3.013,1 3.2049 3.429.6

(1) Capital e intereses. (2) Incluye revaluacian del oro por Dls, 1,288 miilones,

RESERVAS INTERNACIONALES

CONCEPTO 1980 1981 1982 1983 1984

(En millones de dblares a fin de perfodo)
TOTAL: .. ...ttt ettt eans Ce e 7.683,6 3.877,0 3.225,9(!) 3.469,6(!)3.665,4(1)

BANCO CENTRAL PE LA REPUBLICA ARGENTINA ... 7.288,3 3.719,1 3.013,1 3.204,9 3.429.6

Oro ....... C e e 1846 1846 1846 1.421,0 1.421.0
DEvIBAE . . vt et it s et 513,8 364,38 246,4 263,0 244 8
Convenios de pagos y otros eréditos sobre el exterior . . . . . 384,9 272,7 321,86 597,3 745,1
Activas . ... .. vt it et e e e e e 578,6 544,0 Bb4 4 670,9 1.0441
Pasivas . ... ..cc it e i, e —193,7 —271,3 —232.;8 —173,6 —2990
Colocaciones realizablesendivisas . . ... ... .00 v s v 5.540,8 2.219,2 21609 901,0 993,4
Fondo Monetario Internacional — Posicion de reserva .. .. 338.,9 276,6 09,6 — —
Derechos especialesdegiro . . . ... .o i v i e i v n e 325,3 401.,3 - 22,6 25,56

ENTIDADES AUTORIZADAS PARA OPERAR EN CAM- ‘
BIOS . .....citiiininnennnnnn Ce e 395,2  157,9  212,8(') 264,7(') 235,8(1)

(1) Gifra provisional,
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PASIVOS EXTERNOS, EN 1983, POR ACREEDOR

(En millones de dolares)

Deuda Externa Interese Total
CONCEPTO excluyendo intereses Teses s *
en mora Pasivos (*)
en mora
SECTORPUBLICO ......... 32.196 980 33.176
Instituciones bilaterales ., . .. 1.481 54 1.536
Instituciones multilaterales . . . 1.494 22 1.516
Fondo Monetario Internacional 1.173 - 1.173
Tenedores de bonos (excluyen- )
doBONOD) .......... 4.208 - 4.208
Refinanciacion de deuda exter- .
na con seguro de cambio (1) 1.233 217 1.450
Bancos ... ..., ccveunn (1.110) (196) (1.308) :
Otros . .........c00... {123) (21) (144)
BANCOS (2) .« v v v e e e ns 20.243 651 20.894 ’
Otros acreedores . .. ... . ... 2.364 36 2.400
SECTOR PRIVADO ......... 12.685 244 12.829
Instituciones bilaterales . ., .. 119 - 119
Instituciones multilaterales . . . 254 - 254
Bancos ............ - 9.815 190 10.005
Otros acreedores. . ... ..... 2,397 bd 2.451
TOTAL ........... e e s 44.781 1.224 46.0056

(*) El total de pasivos incluye la deuda externa mds los intereses en mora, (1) Incluye certificados de depasito (CDs) del Banco Central
{2) Incluye la refinanciacion de pases.
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STOCK DE ATRASOS AL:

I 30.12.83 30.6.84 30.9.84 I 30.12.84

— En millones de délares —

TOTAL DE ATRASOS .... 3.222 3.778 4,234 4,164
Comercial Piblico. .. ... 771 1.172 1.040 1,191
Comercial Privado . s 762 230 ) 39 39
Intereses . ........... 1.175 1.8556 2.528 2.258
Otros .............. 524 521 627 676




ESTIMACION DE LA DEUDA EXTERNA AL 31.12.84 (1)

— En millones de dolares —

DEUDATOTAL .............0.. 47.821
Deuda Piblica (2) . ............ 34.203
DeudaPrivada (2) ............. 9.464

ATRASOS ... ...t eennn 4,164
Piblicos ........... e e 3.426
Privados . .......... 0.0 739

(1) Estimado sobre 1a base de los flujos del balance de pagos e informaciones parciales del mercado cambia-
rio, encuesta de deuda externa ¥ formularios presentados al Banco Central para el pago de oblipaciones
vencidas, .

(2) Excluidos atrasos.



COTIZACION DEL DOLAR ESTADOUNIDENSE EN LOS
MERCADOS DE CAMBIO DURANTE 1984

— Promedios mensuales —

PERIODO Mercado Unico (*)

(En pesos argentinos por
dolar estadounidense)

Enero ......... .. .. 24.8853
Pebrero ..............c.. ... 277690
Marzo............. e 30.8580
Abril ., ... .. 35.0784
Mayo ...... e e e e e e e e e 40.8442
dunio ...l 476159
dJulio . ... .o e 56.1653
Agosto . ....... ... 68.4012
Setiembre ... ................. 83.3947
Octubre ... .... ... .......... 104.2775
Noviembre .. ................. _ 133.3772
Diciembre . . .................. 160.8394

(*) Tipos vendedores cierre del Banco de la Naeion Argentina.




CAPITULO IV

ACTIVIDAD ECONOMICA Y PRECIOS

1. Oferta y demanda global
2. Evolucidn sectorial
3. Evolucion de los precios

— Anexo estadistico
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Producto bruto interno sectorial

A precios de 1970

Variaciones porcentuales respecto del

afio anterior

Concepto

| 1980 | 1981 ]1982 | 1983 |1984

TOTAL: . . ... 0,7 -62

Productores de

mercancias . . -28 -9.2

Agricultura, ca-
za, silviealtu-
ray pesea

Explotacion de
minas ¥ can-
teras . . ... b.8 0,6

Industrias ma-
nufactureras,.

-7 24

-3,8 -16,0

Construcciones 11 -13.8 -

Electricidad,gas
¥ ague ., .., . 78 -11
Productores de
servieios . . . . 4.6

Comercio alpor
mayor ¥ al por
menor,restau-
rantes ¥ hote-
les . ..... 5,6
Tratgportes, al-
maceramiento
¥ comunica-
ciones . ... 0,6
Establecimien -
tos financie-
Y03, SEEUTOS ¥
bienes inmue-
bles, . ....
Servicies comu-
nales, socieles
¥ personales 2,2 2,0

-3.2

-3,7

12,3

-G8 -

-5,3 -

-5.2
-23
7,8
0,3
~47
188

3,1

-8,0

18,3

-26

11,6

-0,1

a1 2.0
51 1,3
07 2,8
21-08
108 4.3
-6,8-20,7

8,0 54

i0 2,8

3,2 4.4

3.6 4.0

-7.6 0,4

1,9 1,9

Exportaciones e importaciones

de bienes y servicios
A precios de mercado de 1970
Vuriaciosies respecto del sio anteriar

E-22] Importaciones
D Exporiaciones

ofp

— -4

EGRO 1981 1982 1983

1984

IV — ACTIVIDAD ECONOMICA Y PRECIOS

1. OFERTA Y DEMANDA GLOBAL

Durante 1984 la oferta y la demanda global
aumentaron 2,1 o/o, habiendo registrado sus componentes
un comportamiento disimil,

Oferta ¥y demanda global
{a precios de 1970)

" Variaciones con respecto a 1983

Concepto 1984/1983

(En o/o}

Oferta Global . . . ... P e 2,1
Producto bruto interno .. ... ... v s 2,0
Impaortaciones . ., ... e e e e 2,7
Demandaglobal ., ... .. .. ivien i 2,1
CONBUIMO . . v tv vt v e en v nroan o 6,8
Inversion bruta interna . . ... .. e — 18,2
Exportaciolnes ...... . e e . —3,0

Fl incremento del producto bruto interno se debid a la
favorable evolucion de los sectores producteres de
mercancias (1,3 o/o) y de servicios (2,8 o/o0). Dentro del
primer grupo, el sector Agricultura, caza, silvicultura y pesca
crecio 2,6 ofo alcanzando un valor récord por el aporte del
subtotal agricola (5 o/0) en tanto el pecuario registr6 una
caida de 1,5 ofo. La actividad manufacturera y el sector
Electricidad, gas y agua se incrementaron 4,3 ofo y 5,4 ofo
respectivamente, mientras que la Explotacién de minas y
canteras redujo su actividad en 0,9 o/o y la-industria de
la construccion en 20,7 ofo. Este titimo sector registra una
declinacion por cuarto afio consecutivo.

Todos los sectores productores de servicios
aumentaron su actividad. Estos crecimientos fueron:
Comercio, restaurantes y hoteles 4,4 o/o; Transportes,
almacenamiento y comunicaciones 4 o/o; Establecimientos
financieros, seguros y bienes inmuebles 0,4 o/o v Servicios
comunales, sociales v personales 1,9 o/o.

Las importaciones lnego de declinar durante el primer
semestre revirtieron su tendencia, promediando en el afio
una suba de 2,7 o/o.

El tinico componente de la demanda global que mostrd
un comportamiento positivo fue el consumo, que crecié
6,8 o/o, influido por un aumento significativo del salario
real.
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Inversion bruta interna y
consumo total

Vuriacianes respecto del uito anterior
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La inversidn bruta interna disminuyé 18,2 o/o a raiz
de las caidas de las existencias y de la inversion bruta fija
(12 o/0). La variacién negativa de la tiltima se debid a las
declinaciones de la inversion en construcciones y en equipo
durable de produccion de 17,1 ofo y de 3,0 o/o,
respectivamente.

Las exportaciones de mercancias y servicios
retrocedieron 3,0 o/o, bdsicamente por la caida que
mostraron las colocaciones externas de aquellas en la
segunda parte de 1984,

2. EVOLUCION SECTORIAL

2.1. Agricultura, caza, silvicultura y pesca

El producto bruto interno del sector alcanzé
nuevamente en 1984 un valor récord, superior en 2,6 o/o al
anterior registro méximo, correspondiente a 1983. Ello fue
consecuencia del desarrollo creciente de las producciones
agricolas que, por otra parte, vienen contando con
condiciones climdticas de excepcion desde 1981/82.

Producto bruto interno de la produccion agropecuaria
(a precios de 1970)

1984%
Sector {583%

(En o/o)
1. Agriculturayecaza . . .. ... iv e enn. 2,7
a) Agricola . ... ... o e e 5,0
Cereales ... ... ...¢0vervnnvnnn. — 0,4
Oleaginosas .. ,................. 26,7
Cultivos industriales . .. ... ........ —B5,6
Frutasyflores .................. 2,1
Hortalizas y legumbres , . . . ... ...... —0,3
BWyPecuario .. .................... —1,5
Ganadovacuno . ................ —0,1
Ganadoovine ,................. — 246
Ganadoporeino . ................ 0.8
Ganado equinoyeaprino . .......... — 20,2
Lena ... .. i e e e — 4.8
Teche . . . ... ... ... ... .ot — 57
Granja .. .......ccii . 3.1
¢) Construcciones agropecuarias (1)...... 14,2
d)Caza...... ... .., - 7,2
2. Silvicultura y extraccion de madera ,..... 1;7
8. Pesea ......... . ..., e e —174
Total: . . .. o it e e s e 2,6

{1} Comprende s6lo las realizndas por cuenta propia,




Producto bruto agropecuario

Variaciones respectao del afio anterior

1950 1981 1982 1983 1984

— e Agricultura, caza. silvicultwra y pesca

=== Subtotal ageicala
e+ 0--++ Subtotal pecuario

Fl producto bruto generado del sector agricola alcanzé
en 1984 un valor maximo, que implica una tasa acumulativa
de incremento anual de 3,7 ofo en el periodo 19701984,
Esta tendencia se contrapone con el relativo estancamiento
de las actividades pecuarias, cuyo nivel de produccion es
inferior en 8,7 ofo al récord de la serie correspondiente a
1976.

FEl desarrolio de 1a agricuitura estd determinado
principalmente por el crecimiento de los cultivos de
oleaginosas y por los excelentes rendimientos dei trigo,
merced a las condiciones climdticas y al incremento del drea
fertitizada, que han compensado la disminucion del drea
sembrada; la produccion de este eereal es la segunda en
importancia, s6lo superada por la del ciclo 1982/1983. Se
han ampliado, en cambio, las superficies destinadas a girasol
y soja. En este 0ltimo caso se produjo una cosecha récord.

El valor bruto de los cultivos industriales experimento
una reduccién, como consecuencia de las menores cosechas
de cafia de azhcar y uva para vinificar, no obstante los
mayores volilmenes de tabaco, yerba mate y algoddn en
bruto.

La produccion de hortalizas y legumbres no arrojé una
variacion significativa respecto de 1983. Crecid el valor
agregado por las frutas y flores, en especial por los mayores
aportes de manzana, ciruela y algunas variedades de citricos.

En el sector pecuario se verifica una baja de 1,5 o/o,
causada por la menor actividad registrada en todos los
subsectores, excepto ganado porcine y productos de granja.

El valor agregado por la ganaderia vacuna
practicamente no mostrd oscilacion respecto de 1983, La
faena total se estima en 12,1 miliones de cabezas, o sea,
6,1 o/o mds que el afio anterior, en que alcanzé a 11,4
millones; el valor del ganado comercializado para faena
aumenté solo 3,4 o/o, pues el peso medio por animal

‘descendid de 214 kgs. en 1983 a 208 kgs. en 1984. Las

existencias en el lapso enero—diciembre de 1984 crecieron
735.000 cabezas, mientras que en el afio anterior el
aumento fue de 1.255.000 cabezas. Este hecho y otros
indicadores, tales como la elevada matanza de hembras y
animmales jovenes y el deterioro acentuado de los precios
reales de la hacienda, demuestran el cese de la recuperacion
de los planteles iniciada en el segundo semestre de 1982 y el
creciente desinterés de los productores por esta actividad,

La produccidn ovina (carne y lana) mantuvo una
tendencia declinante, agravada en este caso, por las pérdidas
de majadas de la zona central de la Patagonia, a raiz de las
intensas nevadas.

135



136

El clima desfavorable en las principales cuencas de
Cordoba y Santa Fe originaron una menor produccion de
leche.

El crecimiento que se advierte en la actividad dedicada
en los productos de granja obedece fundamentalmente a la
mayor produccion de aves, circunstancia especialmente
destacable en el tiltimo trimestre del afio.

Los factores negativos que vienen afectando en los
tiltimos afios a la pesca subsistieron en 1984, determinando
la reduccion del valor agregado, 17,4 o/o, respecto de 1983.

2.2, Explotacion de minas y canteras

La explotacién de minas y canteras registrd una cafda
del 0,9 o/o respecto del afio precedente.

Producto bruto interno del sector
explotacion de minas y canteras

- 1984

Concepto 1983
(En o/o)
Minasdecarhdn . ...\ ... et ieiennnarsnes — 8,6
Petrdleo ygasnatural ., ... ... 0 v vnnneren 0,6
Minerales metalicos . . . v v v v v vt e, 1,9
Otrosminerales . .......¢0vevenonnnnnsrs — 13,7
Y o7 1 —0,9

En minas de carbdn, 1a actividad a cargo de
Yacimientos Carboniferos Fiscales se redujo principalmente
a rafz de inconvenientes provocados por un siniestro y,
como consecuencia, la salida de servicio de 1a usina eléctrica,

Las extracciones de petréleo y gas natural denotaron
en conjunto una ligera suba, 0,5 o/o, con respecto del afio
anterior. Durante los dos primeros trimestres se verificaron
resultados positivos, en tanto que los restantes registraron
retracciones. Este comportamiento estuvo influido por la
merma, 2,2 o/o, operada en la produccién de petrdleo en
1984 con relacién a 1983, perfodo en que se habia operado
un estancamiento en la extraccién debido a la demora en la
renegaciacion de los contratos respectivos.

No obstante ello, nuestra produccion atendid las
necesidades locales, por lo cual no fue necesario realizar
importaciones, y se canalizaron exportaciones de algunos
derivados refinados de petréleo.




Producto bruto industrial

Variuciones respecia el afo anterior

- ole — 10

- —_—10

- A R R T e

1980 1981 1982 1983 1984

En minerales metdlicos se verificé un aumento del
1,9 o/o. El rubro de otros minerales es el inico que
mantuvo su tendencia decreciente durante todo 1984,
estando su nivel anual por debajo de 1983 en 13,6 ofo. Con
excepcion de boratos, que observé un comportamiento
netamente positivo a lo largo del afio, el resto de los
productos (caliza, arena y canto rodado) observaron mermas.
El comportamiento de estos articulos se halla intimamente
ligado a la retraccion operada por la industria de la
construccion.

2.3. La industria manufacturera

La actividad de la industria manufacturera mostrd en
1984 un crecimiento de 4,3 ofo respecto del afio precedente;
se superd asi el nivel logrado en los afios 1981 y 1982, pero
no se alcanzd el correspondiente a los restantes periodos
anuales desde 1971.

Los incrementos de mayor relevancia se verificaron
entre los bienes no durables, 5,8 o/o, extensivos a todos sus
sectores componentes; en los bienes durables el alza fue de

" solamente 2,0 o/o, influida por el crecimiento de su rubro
~mds importante, fabricacién de productos metilicos,

maquinaria y equipo, habiendo decrecido el resto de los
sectores integrantes.

Considerando los periodos trimestrales, la tasa mayor
de crecimiento en relacion con los correlativos de 1983 se
verifico en el segundo trimestre, 7,6 ofo, para decrecer luego
a 3,2 o/o y 3,6 o/o, respectivamente, en los perfodos
posteriores. La serie trimestral desestacionalizada demuestra
que a partir del tercer trimestre comenz6 a verificarse una
declinacién en el ritmo de labor de la industria. Ello
contribuyo a atenuar el resultado positive del afio.

Diversos factores actuaron sobre el desenvelvimiento
del sector manufacturero. Entre ellos cabe mencionar el
crecimiento del salario real respecto de 1983, que derivd en
el mayor requerimiento de bieneg de consumo,
especialmente de no durables. La rentabilidad negativa de
las tasas de interés, en la mayor parte del afio, al desalentar
esas colocaciones, permitieron una mayor canalizacion de
fondos hacia la adquisicién de bienes por parte de los
consumidores y una adecuacion por parte del sector
industrial de los inventarios de productos terminados y de
insumos a los mayores niveles de venta, verificindose
asimismo un leve crecimiento en la inversion en equipos
durables de produccion de origen nacional. Favorecieron
también el desarrollo de la actividad cierto incremento
registrado en las ventas externas de diversos rubros y la
priacticamente nula competencia de la importacién, habida
cuenta de las restricciones impuestas al ingreso de
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mercancias y a la evolucion de los precios relativos de los
bienes importados frente a los nacionales, especialmente en
Ia segunda parte del aiio.

Nuevamente resultd un factor negativo para el sector
manufacturero la persistencia en la declinacion de la

actividad de la construccion, gran demandante de bienes
industriales.

Producto bruto interno de la industria manufacturera

(a precios de 1970)

1984

Concepto 1983

(En ofo)

1.Bienesdurables .. ... .. .0ttt 2,0

Industria de la madera ¥ productos de la madera,
inclujdosmuebles . ........ ... —3,2
Fabricacién de productos minerales no metalicos, ’

exceptuando los derivados del petrdleo y del car-

v O —8,8
Industrias metdlicas basieas . . . ... ....... ... —4.5
Fabricacién de productos metélicos, maquinaria ¥

eqUIDO ... e e . 6,0

2. Bienesnodurables. ......... et e - 5,8
Productos alimenticios, bebidas v tabaco . ., ... . 7,6
Textiles, prendas de vestir e industria del cuero . , 4.9
Fabricacion de papel y productos de papel;impren-

tasyeditoriales ........... ... 000, 3,2

Fubricacién de sustaneias guimicas, v de productos
quimicos, derivados del petréleo y del carhén, de

caucho y plasticos , .. .. ... .. 0oL 5,5
Otras industrias manufactureras , . ... oo b0 v v 4.3
Total: . . v ittt i i e e e e e 4,3

Entre los bienes durables, registré comportamiento
positivo su componente mds relevante, el sector de
fabricacion de productos metdlicos, maquinaria y equipo,

Se destaco el alza verificada en la rama de mdquinas y
equipos para la agricultura, continuando la tendencia a la
recuperacion ya registrada en el afio anterior. La fabricacién
de tractores alcanzé a 12,326 equipos, frente a 8.079 de
1983. Continuo crecienda la produccion de motores a
combustién interna y también resultd superior la actividad
en la rama de fabricacién de productos metélicos, .

excluido maquinarias. Se elevd el nivel de la rama de
productos eléctricos para el hogar, bdsicamente lavarropas y
heladeras. La construccion de mdquinas para oficina, ,
cilculo y contabilidad mantuvo el volumen del afio anterior,
continuando la importante corriente exportadora de estos -
bienes. '




La produccion de automotores totalizé 170.851
unidades, resultando superior en 6,6 o/o a la del afio
precedente. Crecid también la fabricacion de autopartes,
La industria ferroviaria evidenci6 cierta declinacién en su
nivel de trabajo, limitindose a la reparacion de cochesy
unidades propulsoras. También mostré un
comportamiento negativo la labor de la industria naval, al
no contar con nuevas ordenes de construccion de barcos
en reemplazo de aquellos que fueron termindndose,

La retraccion de la demanda por parte de la industria
de la construccién influyé decisivamente en la merma
observada en la fabricaci6on de productos minerales no
metalicos, cemento entre ellos, vy en Ia labor de la industria
de Ia madera.

El sector de industrias metdlicas bdsicas, evidencid un
menor nivel de actividad en su rama de productos
ferrosos, en parte por una menor demanda interna y
también por las dificultades que enfrentd el sector
siderirgico para acceder al fuertemente competitivo
mercado externo. Contrariamente crecid la rama de
metalurgia no ferrosa.

En el agrupamiento de bienes no durables, cuyos
sectores componentes mostraron alzas en su totalidad
frente al afio anterior, se destacé el incremento verificado
en el rubro de productos alimenticios, bebidas y tabaco,

- 7.5 o/o. La industria de la carne denotd un mayor ritmo de
labor, al aumentar la disponibilidad de animales para faena;
crecid el consumo interno de productos cdrneos,
disminuyendo en cambio los volimenes exportados. Hubo
mayor actividad en los rubros de la industria ldctea, de
productos de Ia molineria, de panader{a y en la refinacion
de azicar; la corriente exportadora y la holgada
disposicion de materia prima determinaron el crecimiento
en la industria aceitera. La rama de bebidas continué la
recuperacién observada a partir de 1983, centrada
bdsicamente en los renglones de bebidas gaseosas y
cervezas, decreciendo en cambio la elaboracion de vinos. La
industria del tabaco también mostré un comportamiento
positivo.

El sector de textiles, prendas de vestir e industria del
cuero denotd un alza global de 4,9 oo, que se origind
principalmente en la industria bdsica —hilander{as,
tejedurias— y, en menor gradoe, en la fabricacién de
prendas de vestir. En cambio, decrecio la labor de las
curtidurias, reduciéndose las ventas internas de prendas y
otros art{culos de cuero, en tanto que se mantuvo la
corriente exportadora de cueros curtidos.

La fabricacion de papel y productos de papel,
imprentas y editoriales registrd un crecimiento de 3,2 o/o.
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La elaboracidn de pasta de papel y de papeles y cartones
se mantuvo en los niveles de 1983, creciendo Ia de envases
y la actividad de imprentas y editoriales.

En el agrupamiento de fabricacién de sustancias
quimicas y de productos quimicos, derivados del petroleo
y del carbén, de caucho y plistico, que en conjunto
denotd un alza de 5,5 ofo respecto del afio precedente,
mostraron mejor nivel casi todas las ramas que lo
componen, registrando alzas importantes la elaboracion de
insumos bdsicos para la industria plastica, de abonosy
plaguicidas, de productos farmacéuticos, de articulos de
perfumeria y tocador, de caucho v sus manufacturas
v manufacturas plasticas. La fabricacion de pinturas, en
cambio, mostrd un leve descenso, igualmente que la labor
de las refinerias de petréleo.

2.4, Electricidad, gas y agua

El producto bruto interno generado por este sector
registrd un incremento de 5,4 ofo respecto del afio 1983,
como consecuencia de los avances verificados en todos los
rubros que lo integran. Con este crecimiento el sector se
ubict en el nivel histdrico mads alto. El comportamiento
positivo obedecio, principalmente a la incorporacion de
nuevas centrales de produccion de energia eléctrica y al
uso mas intensivo de los equipos existentes. Mediante la
extension de los servicios hacia nuevas dreas del pais, se
pudo satisfacer una mayor demanda de energia del sector
industrial y del consumo residencial.

Producto bruto interno del sector
Electricidad, Gas y Agua

(a precios de 1970)

1984

Concepto 1983
(En o/c)
Energiaceléctrica........covviiivinen... 4.9
L 6,6
Aguay Servieios Cloacales ............... 5,8

Total ..... Cereaieesesiaeranaan e . e 5,4

En el afio se verificé un incremento en el aporte de la
energia eléctrica de origenes nuclear e hidraulico,
decreciendo, en cambio, la generacion térmica, debido a la
decision de limitar la utilizacién de los combustibles
liquidos que requieren en este tipo de centrales.




Durante 1984 merece destacarse la habilitacion
parcial del Complejo hidroeléctrico Alicurd, en la provincia
del Neuquén, con dos turbogeneradores de 250 MW cada
uno, y la central hidroeléctrica Arroyito, en la provincia
precitada, con una potencia de 40 MW, ambas integradas al
sistema inierconectado nacional.

Con relacion al incremento observado en la
distribucion de gas natural y licuado y la produccion de
servicios sanitarios, ello obedecio, especialmente, a la
expansion de los servicios hacia nuevos centros
poblacionales.

2.5. Construcciones

El producto bruto interno del sector construcciones
fue 20,7 ofo inferior al registrado el afio anterior. Este es
el cuarto afio consecutivo que se aprecia una baja en la
actividad, y el nivel ahora alcanzado es apreciablemente
menor a los logrados desde 1970.

La caida comentada afecto tanto a la construccion
privada como a la pliblica. En el primer caso, sin embargp,
debe destacarse que durante el Giltimo trimestre se revirtio
esta tendencia, en lo que influy6 el aumento de las que se
realizan con el apoyo financiero del FONAV] y del Banco
Hipotecario Nacional, que fueron superioresen 12,4 ofo a
las del afio precedente. Se observd también un aumento de
los permisos para Ia iniciacion de obras aprobadas por las
municipalidades de todo el pais, especialmente las
correspondientes al interior.

En lo concerniente a las obras piiblicas la disminucidon
obedece a las limifaciones que en materia presupuestaria
enfrentan los distintos entes piiblicos.

Producto bruto interno del sector construcciones

(a precios de 1970)

Concepto %g—g—fgl—
{En o/o)
ObrasPrivadas ........................ —0,2
ObrasPablicas .................cc..... —384
Total ....oevvnnn.. . —20,7
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3. EVOLUCION DE LOS PRECIOS

Durante 1984 se produjo una nueva aceleracion del
proceso inflacionario. Los indices de precios al consumidor
y al por mayor crecieron 688,0 o/o y 625,7 o/o,
respectivamente, en tanto que en 1983 las alzas fuéron de
433,7 of/oy 411,3 ofo.

Desde el inicio del afio, 1as autoridades econdmicas
anunciaron pautas para las principales variables del
sistema —tasas de interés, tipo de cambio, salarios, tarifas
piiblicas— en un intento de influir en el mecanismo de
formacién de los precios, al morigerar las expectativas de
los agentes econdmicos. El régimen de precios _
implementado a partir de diciembre de 1983 determiné
que, en el primer trimestre de 1984, se produjera un atraso
relativo de los precios de los productos no agropecuarios
respecto de los productos agropecuarios, no sujetos a
control. Ello origind que luego se flexibilizara el régimen
mencionado.

Esta distorsion de los precios relativos y la
persistencia de altas tasas de inflacién, indujeron a los
agentes y sectores econdmicos a tratar de fortalecer su
participacion relativa en la distribucidn de los ingresos,
realimentando de esta manera el proceso inflacionario. En
agosto v setiembre esta situacion se manifestd con mayor
intensidad debido al fuerte incremento experimentado por
el precio de la carne vacuna, lo que dio lugar aque en el
mes de setiembre se alcanzaran las tasas de inflacion mads
altas del afio: 24,7 ofo para los precios al por mayor y
27.5 ofo para los precios al consumidor. Durante el cuarto
trimestre se intensifico el ritmo de ajuste del tipo de
cambio y de las tarifas del sector piiblico en términos
reales.

Dentro de Ios precios al consumidor, los mayores
incrementos correspondieron a los rubros Esparcimiento y
Educacién (816,2 o/o), Atencién médica y Gastos para la
Salud (798,8 o/0), Indumentaria (749,4 of0) y
Alimentacion y Bebidas (713,2 ofo0). Los rubros
Transporte y Comunicaciones (684,0 o/0), Equipamiento
y Funcionamiento del Hogar (665,1 o/0), Bienes y
Servicios Varios (585,7 o/o) y Vivienda, Combustible y.
Electricidad (526,1 o/o0), presentaron tasas. de variacion
anual inferiores al promedio.

Considerando el indice de precios al por mayor surge
que los precios no agropecuarios de origen nacional
aumentaron 624,4 o/o, en tanto que los agropecuarios o
hicieron en 618,4 o/o. Tales guarismos reflejan una caida
relativa de los precios agropecuarios con respecto a los no
agropecuarios del 0,8 o/o durante 1984, continuando la
tendencia evidenciada en 1983 cuando el descenso fue de
6,5 o/o.




El nivel general del indice de precios y tarifas de las -
empresas piiblicas pagadas por los usuarios (que incluye
impuestos) crecié un 811,9 o/fo. El rubro de mayor
incidencia fue Combustibles cuya suba alcanzé a 906,6 ofo.
Si se consideran los precios percibidos por las empresas
piblicas, o sea neto de impuestos, tanto en el nivel general
como en el de Combustibles, se presentaron alzas del
633.9 o/o, lo que pone de manifiesto una transferencia de
recursos hacia la Tesoreria. Excepto el subsector
Comunicaciones, que subié 730,8 o/o si se incluyen
impuestos y 739,3 o/o si se excluyen los mismos, el resto
de los que componen el indice presentd idéntica variacion
en ambos conceptos: Energia (490,6 o/o), Transportes
(647,8 ofo) e Industrias y Servicios (643,9 o/0).
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ANEXO ESTADISTICO

Provision v empleo de recursos reales

Evolucion del producto bruto interno a precios
de 1970

Evolucién del producto bruto interno del
sector agropecuario

Evolucion del producto bruto interno de la
industria manufacturera

Evolucion del indice de obreros ocupados en la
industria

Evolucion del salario total medio mensual por
trabajador industrial

Evolucion de los precios

Precios relatives entre los productos agropecuarios
¥ no agropecuarios nacionales

Precios y tarifas de empresas publicas, en valores
constantes
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PROVISION Y EMPLEO DE RECURSOS REALES

Oferta ‘Demanda
PERIODO Producto Inversion
bruto Importaciones Total Consumo bruta Exportaciones Total
interno interna N
(En miles de pesos argentinos a precios de 1870)

1980 11,1142 1.622,9 12.807,1 9,020,7 2.544,3 1.242.1 12,807,1

1981 10.421 .2 1.628,1 12.049.3 B.752.4 1.956,56 1.340,3 12.049,3

1982 9.878,6 942 9 10.821,5 7.804,7 1.656,9 1.358.9 10.821,5

1983 10.182,0 898,5 11.080,4 8.090,1 1.516,7 1.473,7 11,0804

1984 10.389,56 923,1 11.312,6 8.643,4 1.240,0 1.429.2 11.3128

(Variaciones porcentuales con respeqto al afio anterior)

1980 0,7 42 8 48 5,6 7,2 —4,1 4.8

1981 - 6,2 — 3,8 —5,9 —3,0 —23,1 7.9 - 5,9

1982 —5,2 —421 —10,2 — 10,8 — 15,3 1,5 —10,2

1983 3,1 — 4.7 2,4 a,7 — 8,56 8,4 2,4

1984 2,0 2,7 2,1 6.8 — 18,2 - 3,0 2.1

EVOLUCION DEL PRODUCTO BRUTO INTERNO
A PRECIOS DE 1970
Variaeién poreentual con respecto
al ano anterior
SECTOR
1980 1981 1982 1983 1984
1. Agricultura, eaza, silviculturay pesea . .. .. .., — 6,7 2,4 7,3 0,7 2,6
2, Explotacion de minasy canteras .. .. ....... 5,8 0,6 0,3 2,1 —0,9
3. Industrias manufactureras . .............. —3,8 — 16,0 — 4,7 10,8 4,3
4. Electricidad,gasyagua .. ............... 7.8 —11 3,1 8,0 5,4
5. Construceidn . .. ...... e e e e 11 -13,8 —19.8 —6,8 — 207
6. Comercic al por mayor y al por menor, restauran-
tesyhoteles . .. ......... ... ... ‘e 5,6 —§,8 —18,3 3,2 4.4
7. Transporte, almacenamiento y comunicaciones . 0,6 —3,7 —2.6 3,6 4,0
8. Establecimientos financieros, seguros y bienes in-
muebles . ... ... ... ... . e 12,3 —5,3 —11,0 — 7,5 0,4

9. Servicios comunales, sociales y personales .. . .. 2,2 2,0 —0,1 1.9 1,9
Total: . v s it i e i e e et 0,7 - 6,2 —5,2 3.1 2,0

147



EVOLUCION DEL PRODUCTO BRUTO INFTERNQ DEL
SECTOR AGROPECUARIO
— A precios de 1970 —

Variacién porcentusl con respecto al
afo anterior

SECTOR
1880 1981 19B82%* 1983%* 1984 %
1, Agriculturayeaza. . .........ccv 0. —6,2 2,6 7,1 0,7 2,7
aYAgrieola .., .., ... ... .., e — 5,6 7.8 9,56 slv 5,0
Cereales ... ......c.iiimmntonnnn —17,0 31,2 8,3 0,7 — 0,4
Oleaginosas . . ... .. v innv v vnnns — 10,7 3,0 16,9 1,6 26,7
Cultivos industriales ... ............ —1,6 — 7.3 10,9 —4.9 — 5,6
Frutasyflores . ... ............... 0,5 — 6,8 21 3,6 2,1
Hortalizas y legumbres. .. .. ... ...... —54 —1,7 9.9 5/v —0,3
bjPecuario . ......... ¢, - 8,8 —3.8 31 1,1 —1,5
Ganadovacuno . ................. —9.6 — 5,6 3,1 2,6 —0,1
Ganadoovino ................... —6,b - 2.0 —4.9 —13,6 — 24,6
Ganadoporeino . ............ ... ... 7,3 — 18,7 - 16,6 6,6 0,8
Ganado equino ¥y eaprino . . .. ........ — 23,0 5,6 23,4 2.8 — 20,2
Lana .. ... .. i e i —4,0 -— 0,5 —17.8 0,1 —48
Leche . ... ... ... 0. —0,2 —0,9 9,4 —29 —B,7
Granja . ....... 0.0 i, 12,0 15,4 2,6 —2.9 3,1
¢) Construcciones agropecuarias {1) . ...... —11,1 —158,3 12,4 16,4 14,2
diCaza . .. ....... .ty —3,4 20,0 —5,8 —1,3 - 7.3
2. Silvicultura y extraccion de madera ... ... . —25,8 —9,2 — 15,3 99 1,7
B.Pesca . ... ... e et — 34,4 ~ 3,5 32,5 —85 —174
Total: .. ...... ... e e e, —6,7 2,4 7.3 0,7 26

{1 Comprenrde las realizadas por cuenta pronia. {*) Cifras provisionales.

EVOLUCION DEL PRODUCTO BRUTO INTERNO DE LA
INDUSTRIA MANUFACTURERA
— A precios de 1970 —

Variacion porcentual con respecto al
ang anterior

SECTOR
1980 1981 1982 1983 1984
1. Bienesdurables . ................... — 4.7 —241 —5,6 147 2,0
Industria de la madera y productos delamade-
ra, incluidos muehles . ., ... .. b e —3,0 —12.9 — 15,3 --4.3 —3,2
Fabricacion de productos minerales no metili- '
cos exceptuando los derivados del petrdleo
yvdelearbon . .......... e e e, - 3,5 — 17,6 —9,3 11,7 — 8.4
Industrias metalicas basicas . . . ... .. e — 8,0 ~—13,0 12,4 6,6 —4.5
Fabricacion de productos metilicos, maguina-
Hayequipo . ... iuie e —44 —28,1 —8,.2 19,1 6,0 A
2. Bienesnodurables .................. —3,1 —10,2 —4,2 8,56 58 ' :
Productos alimenticios, bebidas y tabaco . . , . 1.8 — 3.9 —9,2 5,2 7,6 '
Textiles, prendas de vestir e industria del cuero —15,1 —20,1 —1,0 12,8 4.9
Fabhricacion de papel y productos de papel;im-
prentasy ediforiales ... ............ —6,8 — 18,2 5,5 7,0 3,2
Fabricacion de sustancias quimicas y de pro- |
ductos guimicos, derivados del petrdleo y I
del carbdn, de caucho y plasticos . ., ... . 0,9 — 74 —-1,3 10,2 5,5 f
Otras indusirias manufactureras . . . . . R, — 3,8 —16,0 — 4.7 10,8 4.3
Total: . ...... e et e e e e e - 3.8 — 16,0 —~ 4.7 10,8 4.3
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EVOLUCION DEL INDICE DE OBREROS
OCUPADOS EN LA INDUSTRIA

SECTOR 1980 1981 1982 1983 1984

{Base 1970 : 100}

Productos alimenticios, bebidas y tabaco . . .. . .. 101,8 95,5 97,7 100,2 99,1
Textiles, prendas de vestir e industria del cuero . . 64,1 51,7 51,6 54,9 60,3
Industria de la madera y productos de la maders,

incluidosmuebles . . ... ................ ) 8b,4 78,8 74,1 75,1 74,1
Fabricacion de papel y productos de papel; impren-

tasy editordales . ... .................. 81,4 78,1 73,3 73,9 75,2

Fabricacion de sustancias quimicas y de productos
quimicos, derivados del petrdleo y del carhon, de
cauchoyplasticos . .. . ................. 100,0 88,56 82,6 84,8 86,9

Fabricacion de productos minerales no metalicos,
exceptuando los derivados del petrdleo y del car-

bon . ............. e et e 86,9 77,8 71,0 74,6 75,4
Industrias metalicasbésicas . . ... ... ........ 1147 101,2 94.6 99,0 1071
Fabricacion de productos metalicos, maquinaria y ’ )

BOUIPO . .. ... e e e e e 88,8 72,56 62,9 64,8 67,7
Total: . o .ttt s i i et e e 88,2 77,1 73,0 75,4 7.6

NOTA: Elaboracidén sobre la base de datos del Instituto Nacional de Estadistica v Censos,
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EVOLUCION DEL SALARIO TOTAL MEDIO MENSUAL
POR TRABAJADOR INDUSTRIAL (! )

Periodo Salario nominal

Salario real ( 2)

188l .. i v P 8.984,8

1982 ... 0n e e 21.286,3

1983 ... s i . 122.224.9

1984 ....... e 1.080.268,4

1984

Enero .. ....c0000 ek e 378.126,1
Febrero .......c.ci v, Ca 339.345,9
Marzo .. ....on .. et e 443.127,5
Abril ... .., et et e e e 555.761,3
Mavo v . it v i it a s . 664.209,8
Junio ... e e e e 788.436,6
JUED . oh s e 928,960,3
Aposto .. ... .. ... e ' 1,131.597,5
Setiembre . .... ... 0o 1.357.939,2
Qctubre ....... v PR . 1.812.807,9
Noviembre ,........... e 2.078.077,0
Diciembre . ...... s e 2.484.832,8

(Indice base 1976:100}

106,4
91,2
114,4

144,86

161,5
123,8
134,56
142,3
145,3
146,3
1457
1445
135,9
152,1
161,86
151,5

{1) Incluye la remuneracién percibida por el obrero industrinl en eoncepto de horas trabajadas {normales y extras); premios ¥ bonifica-
ciones; asignaciones familiares; vacaciones, enfermedad y accidentes y otros {excluido aguinnldo), (2) Colculado gobre la bose de la

evoluci6n del Indice de precios al consumidor (Nivel general).
FUENTE: Instituto Nacional de Estadistica y Censos,
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EVOLUCION DE LOS PRECIOS

Al por mayor Al consumidor Costo de la
. censtruceidn
PERIODO .
Nivel No agropecuarios Nivel
al al
gener Nacionales Importados gener
(Variacion porcentual con respecto al afio anterior)

1980 ,..... e e 75,4 B0,4 74,5 100,8 109,1
19B1 .. .. e 109,86 112,2 187.7 104,5 97,0
1982 ... .. ... e 256,2 2348 3771 164.8 172,56
1983 ...... e 360,90 358,8 338,7 343,8 436,4
1884 . ........... U 575,1 588.6 568,29 626,7 647,7

Diciembre de : {Variacion porcentual con respecto a diciembre del afio anterior)
1979 .. 128,9 135,9 105,7 139,7 142,0
I980 ... it 57,5 65,4 59,6 87,6 101,99
1981 .......... e 180,2 166,68 237,56 131,3 107,7
1982 ..ot 311,3 295,9 497.3 209,7 268,2
1983 ... il 411,3 _ 426,6 342,2 433,7 559,1
1984 .. ... .. i 625,7 6244 661,5 688,0 596,3

1984 (Variacion porcentual con respecto al mes inmediato anterior)
Enero..... . .coviinn 11,4 8,7 20,4 12,5 8,0
Febrero ............... 15,9 14,0 13,0 17,0 13,6
Marzo . .......... RPN 18,4 18,2 14,9 20,3 18,4
Abril . ... ... L., 19,7 20,8 14,2 18,5 19,1
Mayo .. ... iininnnnn 18,8 15,6 16,0 17,1 16,6
dunio ... ..., 16,6 16,5 22,6 17,9 23,2
dJulio ... ...t 15,5 19,2 14,2 - 18,3 18,3
Agosto ... ... e . 21,9 21,2 20,0 22,8 20,2
Betiembre . ............. 24,7 23,6 21,0 27,5 22,4
Qctubre . ... .. ... e e 15,4 15,4 20,3 19,3 18,8
Noviembre ............. 14,7 15,0 24.6 15,0 16,2
Diciembre ... ........... 23,2 . 23,9 20,8 . 19,7 17,9

FUENTE: Instituto Nacionnl de Estadistica y Censos,
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PRECIOS RELATIVOS ENTRE LOS PRODUCTOS AGROPECUARIOS

'Y NO AGROPECUARIOS NACIONALES

Indices de precios al por mayor Precios
PERIODO Agropecuarios No agropecuarios r(&zl?twos
nacionales nacionales ——1
(2) (b) ()

(Base 1981 : 100) (En o/o)

1981 . e e e e 101,191800 . 101,1145645 100,1
1982 L. e i 398,050953 338,508074 117.6
19B3 . ... i e e 1.884 815657 1.663,154301 121.,4
1984 ... . 12,304 ,6 10.695,2 115,0

1984

B} 1=) 4 o N U . 4.141,676456 3.556,698500 116,4
Febrero . ... ... ennnnnnn- 65.035,918839 4,066,020655 124,2
MarZo . o oo v i e e e e e 6.027,432603 4,793,759598 128,7
Abril L. e 7.133,1433564 5.791,129174 123,2
Mayo .. ........... e e e e e 8.879,806434 6.926,828414 121,0
P81 1T« 9.666,020246 8.072,476196 119,7
Julio .. ... i e e 10.307,3 9.619,3 107.2
Agosto ... .. e e 13.100,3 11.662,2 112.3
Setiembre . ........ 00 17.512,4 14.409,8 121,56
Octubre ......... et e 19,699,7 16.630,3 118,6
Noviembre ..........c.ouneon 21.143,8 '19.126,4 110,6
Diciembre . ..« v oo it e vnn e 25.506,5 23.699,0 107,6

FUENTE: Instituto Nacional de Estadistica ¥y Censos.
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PRECIOS Y TARIFAS DE EMPRESAS PUBLICAS, EN VALORES CONSTANTES
— Precios pagados por los usuarios (incluido impuestos) (*) —

Nivel s . ‘ . _ Industrias y
ARNO General Combustibles Energia ’I‘ransport?e Comunicaciones Servicios (OSN)
(Indice 1960 : 100)
1980 ...... 103.3 100,4 82,7 1064 1490 68,9
1981 ...... 117,0 117,83 93,9 101,1 .173,1 60,2_
1982 . ..... 91,8 999 66,4 74,8 1154 36,2
1983 ...... 1004 1191 69,8 80,1 88,1 26,8
1984 ...... 117,68 1498 66,7 84,0 88,6 21,7
1984
Enero.......,. 111,0 136,4 76,2 841 84,4 22,0
Febrero ...... 109,1 135,0 72,9 82,0 81,9 21,3
Marzo........ 104,9 1304 68,3 71,9 78,0 21,1
Abril ... ... .. - 104,6 131,2 66,1 76,4 75,8 20,4
Mayo ........ 109,1 1386 65,8 76,9 79,2 - 21,0
dJunio .. ...... 116,0 1476 66,4 80,8 89,6 22,1
dulio ........ 1272 165,0 65,1 89,0 92,6 22,2
Agosto . ... ... 129,8 1686 _ 64,5 91,9 95,1 22,9
Setiembre .. ... 122,6 15B.,6 61,2 86,9 92,1 2156
Octubre ... ... 122,8 158,1 61,9 B7,4 943 . 21,6
Noviembre .. .. 1268 = 162,0 61,8 89,5 100,3 22,4
Diciembre , ., , .. 1279 166,8 : 60,2 86,2 99,2 22,4

{*) Promedio anual, '
FUENTE: Sindicatura Genersl de Empresas Pliblicas,
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CAPITULO V

FINANZAS PUBLICAS

1. Evolucion Financiera del Tesoro Nacional

&8

. Financiamiento al Sector Piblico no Financiero

w

. Resultado de las operaciones con titulos
publicos

4. Mercado de valores

— Anexo estadistico



Participacion de los ingresos en el
financiamiento del gasto dela
Tesoreria General de la Nacion
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V — FINANZAS PUBLICAS

1. EVOLUCION FINANCIERA DEL TESORO NACIONAL

'El gjercicio 1984 estuvo caracterizade basicamente
por el recordenamiento del gasto publico dentro de un marco
general de reduccion de las erogaciones y del déficit fiscal.

E! Tesoro Nacional, que desde 1983 atiende la mayor

_ parte de los requerimientos financieros de todo el sector

publico, redujo en 1984 su necesidad de financiamiento en
términos reales en un 33 o/o respecto del afio anterior. Este
resultado fue producto de una baja de los egresos (22 ofo)
sustancialmente superior a la de los ingresos (3 o/o).

Movimiento de Fondos de la Tesoreria General
de la Nacién

Valores constantes (’)

Concepto Ao 1983 (| Afo 1984 | Variacion
. — En millones de §a —ofo—
de Diciembre 84 —
I. Ingresos ,..... e 632.668 616.099 —2,6
O . Bgresos .. ........... 1.700.063 1.334.268 — 215
III. Necesidad de financiamien- .
to .......... ke . 1.067.396 718.169 — 327
- a) Uso neto del erédito . . — 13.706 37.128 _
b) Banco Central ... ... 1.328.656 640,558 — 61,8
¢) Amortizacién.. .. ... .: 230.167 1.842 —09,2
d) Fondo Unificado . ... 47.729 46.151 —3,3
e) Otros medios de finan-

ciacién .. ... e —65.117 — 3.826 —

(*) — Los valores mensuales se han ajustado con la variacion del Indice
de Precios al por Mayor — Nivel General, a diciembre de 1584,

— INGRESOS

La evolucién de los ingresos, al igual que en afios
anteriores fue determinada por el comportamiento de la
recaudacidn tributaria, que aporté mds del 90 o/o, siendo
inferior en 1 ofo respecto de 1983.
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Ingresos tributarios netos del Tesoro Nacional

Estructura porcentual .
‘Concepto , 1983 | 1984
1. Ingresos tribgtarios ........... 100,0 100,0
Principales Impuestos Coparti-
cipados . ................ 441 -34,8
— A las ganancias .......... 6,9- - 48
— Al valor agregado ........ 226 - 18,8
— Internos unificados . ...... 8,6 7.6
— Sobre capital de las empre- _
T 6,0 3,8
Principales Impuestos no Co- -
participados ............. 49.5 56,6
— Combustibles .......... " 172 - 303
—8ellos ................, 0,8 0,2
— Derechos a la importacién . 124 - - 9,6
— Derechos a la exportacién . 19,1 16,5

Otros Impuestos ... ........ 6,4 8,6

2. Aportes s/Ley 22.293 al Sistema :
Previsional ................ 264 20,0

3. Ingresos tributarios netos (1 —2) 73,6 80,0

Los ingresos no mostraron un comportamiento
uniforme. Los originados en el gravamen sobre Ia ,
transferencia de combustibles resultaron 46 o/o superiores
a los del afio anterior, mientras se observaron caidas en i
otras fuentes importantes de recaudacion. La del Impuesto E
al Valor Agregado se redujo en 14 o/o; la de Internos
Unificados en 4 ofo y 1a del Impuesto a las Ganancias en
33 ofo.

Como consecuencia de las evoluciones de los
distintos impuestos, los principales coparticipados
resultaron en términos reales 18 o/o inferiores al afio
anterior, y los no coparticipados 5 o/o superiores. Ello
provocs un cambio en la participacion relativa de los
tributos en el total de la recaudacién, correspondiéndole
al gravamen sobre la transferencia de combustibles el primer
lugar con 30 o/o, comparado con el tercer lugar y 17 o/o
del total en el afio 1983.
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En consecuencia se operd un cambio en la
participacion de los impuestos no sujetos al régimen de
coparticipacion federal que del 49 o/o del total en 1983
representaron el 57 ofo en el ejercicio 1984. Como
contrapartida de esta evolucion, la participacion de los
ingresos coparticipados descendi6 del 44 o/o al 35 ofo.

- La reimplantacién de las contribuciones al FONAVI en
abril, y de los aportes patronales al Sistema de Seguridad
Social én agosto, determinaron un incremento de la
recaudacidn efectivamente percibidas por el Tesoro
Nacional —y también por las provincias— al reducir la
afectacion de ingresos tributarios al sistema previsional.

— EGRESOS

~ Las erogaciones de la Tesoreria General de la Nacién
reflejan la politica de contencién del gasto aplicado en el
periodo. Los egresos corrientes mostraron, respecto al afio
anterior, una caida de 11-o/o en términos Teales mientras
gue los de capital declinaron 80 o/o.

Dentro de las erogaciones corrientes las de operacion
mostraron una reduccién en términos reales de 3 o/o, con
un comportamiento disimil de sus componentes. Los gastos
en personal experimentaron un aumento de casi 10 o/o en
tanto que los pagos originados en compra de bienes y
servicios no personales cayeron 41 ofo.

Los intereses de la deuda tuvieron un incremento de
16 o/o, originado en la atencion de obligaciones con el
exterior. Este aumento en gran parte obedecid a la atencion
de los servicios de renta de los titulos emitidos para
regularizar los seguros de cambio vencidos en 1982 y 1983.

Otro componente del gasto que ha mostrado una
reducci6n significativa es el referido a las transferencias para
financiar erogaciones corrientes y de capital de otros niveles
_del sector ptiblico. En forma global este rubro cayo un
23 o/o; las declinaciones mds pronunciadas se produjeron en
el traspaso de fondos a Organismos Descentralizados (33 ofo)
y a Empresas Piblicas (30 o/o). Las transferencias a
provincias se redujeron en menor proporcion (10 ofo) -
elevando su participacion en el total de transferencias del
20 ofo al 24 o/o en el dltimo afio.’

— FINANCIAMIENTO

En el financiamiento de las erogaciones se observo un
aumento significativo de la participacion de los ingresos
tributarios que, del 29 o/o en 1983, pasaron a cubrir el
46 o/o de los gastos en 1984,
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El desequilibrio resultante fue financiado en su mayor
parte por el Banco Central, que aportt el equivalente al
45 oo de las erogaciones lo que, en moneda constante y
respecto del afio anterior, import6 una cafda del 52 o/o.

Fuentes alternativas de financiamiento, aunque de
menor significacion, han sido el uso del Fondo Unificado de
Cuentas Oficiales y 1a colocacion rieta de titulos piiblicos
que, a diferencia de 1983 arroj6 un resultado positivo.

2. FINANCIAMIENTO AL SECTOR PUBLICO NO
FINANCIERO

Hi financiamiento global al sector piiblico
—Administracién Nacional, Provincias, Empresas y Sistema
Nacional de Seguridad Social— originado en el sistema
financiero interno y en el externo, alcanzo al 7,4 ofo del
Producto Bruto Interno, reduciéndose en consecuencia en
3,4 puntos porcentuales respecto a 1983.

Financiamiento al Sector Publico no Financiero

En ofo del PBI a precios corrientes

Afio 1988 ‘ Arfio 1984
Concepto Sem.| Sem. | Total | Sem. |Sem.| Total
1 19 Anugl I II Anuasl

. I. Financlamiento Interno 5,9 16,4 131 568 T8 7.2

1. Crédite .. ..... 8,0 91 16,6 83 8,0 8.8

2, Depdsitos . ..... 2,1 2,7 2,6 27 12 1.6
II, FinanciamientoExtemo 06 —38 ~—23 21 056 02

III. TotaldeFlnanciamiento .
atrm......... 65 128 108 77 18 74

Del total de financiamiento el grueso correspondio a
crédito interno y, dentro de éste, al otorgado por el Banco
Central que se convirtit en la principal fuente de recursos al
mantenerse las restricciones impuestas a partir de 1983 para
acceder al crédito bancario y a la colocacion de titulos por
parte del sector piblico nacional.

El financiamiento externo tuvo, en 1984, una
participacién minoritaria revirtiendo el resultado negativo
del ¢jercicio anterior.




3. RESULTADO DE LAS OPERACIONES CON TITULOS
PUBLICOS

Las operaciones de mayor significacion respondieron
a la regularizacion de toda la deuda del sector privado con
seguros de cambio vencidos hasta el 31 de diciembre de
1983. Ello derivd en una colocacion de valores en moneda
extranjera por un total de Dls. 2.507 millones, que se
distribuyeron entre Bonos Nominativos en Délares
Estadounidenses (DIs. 688 millones) y Obligaciones del
Gobierno Nacional en Délares Estadounidenses (Dls.
1.819 millones), elevando la circulacion total de esos titulos
a Dls. 1.401 millones y DIs.2.339 millones, respectivamente.

Continuo también la colocacién de Bonos Externos de
lIa Repuablica Argentina—~1982, especialmente para efectuar
pagos al exterior, incrementandose Ia circulacion de estos
titulos en Dls, 401 millones. Considerando la amortizacion
parcial de las series anteriores (1980 segunda cuota.y 1981
primera cuota), la circulacién neta de las tres series vigentes
de Bonos Externos ascendié a Dls. 3.777 millones al
finalizar 1984.

Con respecto a Ja Deuda en moneda nacional debe
mencionarse la emision de cinco nuevas series de los Bonos
de Absorcion Monetaria totalizando nueve series hasta el
presente. En noviembre se amortizé parcialmente la 1ra.
Serie reduciéndose su circulacién en 14 o/o.

Como resultado de lo sefialado se observg que el uso
del crédito fue positivo en.$a 7.791 millones, debido a que
el producido neto de las colocaciones de titulos nominados
en moneda extranjera, $a 8.736 millones fue compensado
en parte por la amortizacion de valores emitidos en moneda
nacional, §a 945 millones.

Con relacion a los titulos mantenidos en cartera por el
B.C.R.A,, se procedid a consolidar las Letras de Tesoreria
Nros. 1 al 8/84 mediante la emision del Bono Consolidado
del Tesoro Nacional —1984— 1ra. serie por $a 90.000
millones.

Analizando la evolucion de ]a deuda piblica en forma -

global puede verse que la participacion de las obligaciones

- en moneda nacional, incluidas las tenencias de este Banco,
ha ido declinando en los dltimos cinco afios, pasando de -
representar el 75 ofo en 1979 al 23 o/o en 1984, Este
comportamiento en gran parte obedecit al rescate de los
titulos en poder del ptiblico a fines de 1982 y a la
declinacion relativa de los papeles con cldusula de ajuste del
capital ya que, al finalizar 1984, el 80 o/o del pasivo
existente en moneda nacional correspondia a titulos de
valor fijo, en cartera.
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Se verifica una creciente participacién de la deuda en
moneda extranjera, la que se ha incrementado en 35 ofo en
el Gltimo afio, debido principalmente a la ya mencionada
regularizacion de los seguros de cambio vencidosen 1982 y
1983. Si bien esas operaciones no implican un mayor
endeudamiento del pais, en cambio modifican la relacién
entre deuda piblica y deuda privada externa.

4, MERCADO DE VALORES

FEl monto negociado durante el afio 1984 en el
Mercado de Valores de Buenos Aires ascendio a $a 141.837
millones, correspondiéndale una participacion de 86,8 o/o
de ese total a los titulos publicos y de 13,2 o/o a los papeles
privados.

Montos operados en el Mercado de
Valores de Buenos Aires

‘Valores consitantes (*)
Concepto % %
1982 1983 1984
(a) {b) {c} .
{En millones de §a) {En o/n)
Total negociado: . . . 437.397 332.469 323.290 — 26,1 —2,8
— Valores Piblicos , 393,347 276.679 269.378 — 31,6 -—2.3
Bonos Extémos . . 301,032  2756.579 269.378 — 10,6 — 2.3.
Valozes Nacionales
Ajustables , ., ., . B81.528 —_ — - —
Cédulas Hipotecas
rias Argentinas . 10.786 - — - —_
«= Veglores Privadas ., 44,060 56.880 53.912 22.4 — 5,2

(*) Los valores se han ajustado con la variacitn del Indice de Precios al por Ma-
yor, Nivel General, al mes de diciembre de 1084,

El monto operado con titulos piiblicos se redujo en
valores constantes, en un 2,76 o/o con respecto a 1983. Los
tinicos titulos de la deuda ptiblica en circulacién con
cotizacion bursitil en el pafs, fueron los Bonos Externos.

En cnanto al sector privado, al 31 de diciembre se
enconiraban en condiciones de cotizar 236 empresas de las
cuales solo 146 lo hicieron en forma periddica.

Dentro de las distintas ramas de actividades se
destacaron las negociaciones efectuadas en el sector
metalirgico (25,1 ofo del total efectivo negociado en el
afio), industrias quimicas (18,3 ofo) y papeleras y artes -~ |
grificas (12,8 ofo).




A partir del 6 de agosto de 1984 el Mercado de Valores
de Buenos Aires implement6 la negociacion durante el
periodo de rueda de las operaciones de caucidon con Bonos
Externos.

Esta modalidad operativa adquirio creciente
importancia; segin puede observarse en el siguiente cuadro:

Operaciones de caucidon con Bonos Externos
: Montos Saldos a fin
Mes .
operados de cada mes
— En u$s de valor nominal —
AgOBEO . ..\ iu v 9,328.500 6,122.978
Setiembre , ...... P 43,723.750 20.447.876
Octubre ,.,....,....... 212.5667.306 95.172.7566
Noviembre ,..... e 192,266,326 48.146.926
} Diciembre . . ..,........ 320,256.980 115.910.375
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ANEXO ESTADISTICO

Ingresos, egresos y necesidad de financiamiento
del Tesoro Nacional

1Js0 del crédito deil Gobierno Nacional

Crédito neto del Banco Central al Sector
Piblico no financiero

Detalle de la circulacién neta de la deuda del
Gobierno Nacional, por plazo
{(En moneda nacional)

Detalle de la circulacién neta de la deuda del
Gobierno Nacional, por plazo
(En moneda extranjera)

Deuda del Gobierno Nacional

Evolucion de 1a circulacién de la deuda del
Gobierno Nacional
(En moneda extranjera)

Bonos de absorcion monetaria (Colocaciones
trimestrales durante 1983 y 1984)

Circulacion de Bonos Nominativos y
Obligaciones en doélares por concepto de
pago o garantia

Relacién entre montos operados en el Mercado
de Valores de Buenos Aires y valor efectivo
de emisiones en circulacién — Afio 1984

Autorizaciones concedidas por la Comision
Nacional de Valores a sociedades anonimas
industriales, comerciales y financieras para
efectuar oferta piiblica de titulos valores
en los mercados bursitil y extrabursétil

Autorizaciones de oferta piiblica y colocacion
de valores
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INGRESOS, EGRESOS Y NECESIDAD DE FINANCIAMIENTO
DEL TESORO NACIONAL (1)
19838 1984
CONCEPTO . A precios . . A precios Variacion .
ﬁ;ﬂ?ﬁiﬁi Estructura| de diciem- cﬁnl')r ri::‘.:t:ss Estruetura| de diciem- real
bre de 1984 "~ bre de 1984
{En millones (En millones (En millones
de $a) (En o/o) de $a) {En o/a) de $a) (En ofo)
Ingresos ............ 41,226 33,4 632,658  208.322 48,9 616.099 —2,6
1) Corrientes . ... ... 36.955 29,2 581.628 287.055 48,0 585;642 ) 0,7
a) Tributarios ., ... 35,798 29.0 566.382 276.286 46,2 559,207 —1.3
b) No tributarios . . 1.157 0,9 16.246 10.769 1,8 26.435 - 73,4
2) De capital ....... 15 - 352 119 — 1856 — 474
3) Otros ingresos . . .. 4.256 3,5 50.678 11.148 1,9 30.272 — 40,3
EBresos . . . v v v v v v nan 1235386 100,0 1.700.053 598.125 100,0 1.334.268 — 21,56
1) Corrientes . . ... .. B1.274 65,8 1.126.010- 438,030 73,3 997.877 —11,4
2} De capital ...... A 15.679 12,7 226.307- 8.816 2,2 44,348 — 804
3) Otros egresos . . . .. 26,583 21,6 347.736 151.279 246 292,043 — 16,0
Necesidad de financiamien-
to ........ e 82.310 66,6 1.067.395 299.803 50,1 718.169 - —32,7
1) Uso neto del crédito 3.196 —13.706 7.791 37.128 ) —
a) Interno . ., . ... —2.821 — 126,062 — 944 416 —
b) Externo ,..... 6.017 112.346 8.7356 36.712 —67,3
2) Uso neto adelantos a ‘
proveedores . , , . . —142 --2.698 —120 — 402
| 3) Banco Central . ... 109.637 1.328.656 273,776 640.558 — 51,8
4) Amortizacion otras :
deudas ,...... . 28.194 230,167 989 1.842 — 99,2
B)Otros . ... ... ¢, —1.310 7.304 14.593 32.742 348,3
a) Fondo Unificado 3.190 47.729 22,384 46,161 — 3,3
b) Variacién de caja — 4.045 —30.870 - —5.280 —7.028
¢) Documentos de
cancelaciones y
pagarés . ..... — 2 —14 --13‘ . 3. -
d) Cancelacion deu-
da con el Banco : :
Cenfral ...... — 453 —9,641 —2.488 —6.384
6) Partida de ajuste . . . — 8717 ) — 21,994 4,752 9.986 -
{1) A fin de permitir la comparacin, los valores mensuales se han ajustado con el Indice de Preclos gl por Mayor, nivel general, & dictem-
bre de 1984, : ’
FUENTE: “Movimiento de lg Tesoreria General de lan Naclon", Secretaria de Estado de Haclends y B.C.R.A,
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USO DEL CREDITO DEL GOBIERNG NACIONAL
— En millones de $a. —

CONCEPTO I trimestre I1 trimestre | III'trimestre IV trimestre Afio 1984
“Usodelerédito . . .., ........ ..., 4.173 2744 2.822 —1.948 7.791
1. En moneda nacional ........ .. . 211 266 © 103 —1.562b6 "—045
Bono de Absorcion Monetaria . . . . 211 - 266 103 —1.626 —945
a) Colocaciones ..., .......... 211 268 1038 830 1.410
b) Amortizaciones .........., . - - — 2.3566 2,365
2. En moneda extranjera ......... 3.962 2.478 2.719 — 423 8.736
Bonos EXternos . ............ 2.134 - 1.886 6.415 — G683 9.851
a) Colocaciones ............. - 2173 6.484 6.986 7.952 23.595
b} Amortizaciones ........... 39 4.698 - B71 8.686 13,744
Letras de Tesorerfaenu$s ...... — - — - -
a) Colocaciones ,...,.,...... 2.612 - -8.021 - 12.533
b) Amortizaciones ........... 2,612 ‘ - 9.021 — 12,533
Bonos Nominativos en Délares Esta-.
dounidenses . ., ............. 652 - 298 513 . 644 2.106
a) Colocaciones .. ........... 652 298 513 : 644 . 2.106
b) Amortizaciones ........... - - - - -
Obligaciones en ufs e b ek e s 1.244 7 666 1.789 895 4,695
a) Colocaciones . ........... : 1.244 666 1.789 896 4.595
b} Amortizaciones ........... - - - - -
Otros externos . . . . . R —68 - 372 —5.998 —1.379 —17.816
a) Colocaciomes .. .. .......... 301 — 21,589 — 21.891
b) Amortizaciones ,.......... 36e 372 27.687 1.379 28.707
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CREDITO NETO DEL BANCO CENTRAL AL SECTOR PUBLICO NO FINANCIERO

— En ofo del PBI a precios corrientes —

1983 1984
DESTINO DE L.OS FONDOS I 0 T v I I ot v

Trim, | Trim, | Trim, | Trim Trim. | Trim. | Trim. Trim.
. Transferencias al Tesoro Nacional . .. .. 1,7 3,2 5,4 9,0 5,8 3,9 2,0 1,56
. Crédito al sistema de Seguridad Socizal —0,3 06 —07 1,4 3 —03 —02 0,1
. Pago de intereses de Titulos Piblicos . , . 1,8 1,3 1,3 1,6 1,2 i4 1,2 2,6
— Enmonedanacional ........... 0,8 0,3 0,3 0,3 0,2 0,2 0,1 0,2
— En moneda extranjera ., .,........ 1,0 1,0 1,0 1,3 1,0 1,2 1,1 24

. Resultado del uso del crédito ... .. .. 45 —32 -—043 1,4 -0,7 —03 —0,2 —
.Pagodeatrasog . . . ... ... L. 0., 3,7 4,0 47 115 2,2 2,2 1,2 6,1
. Total de financiamiento , .. .. ....... 11,4 58 104 249 8,8 6,9 4,0 10,3
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DETALLE DE LA CIRCULACION NETA DE LA DEUDA DEL GOBIERNO NACIONAL,
POR PLAZO (1)

{n moneda nacional)

A fin de:
DENOMINACION DEL INSTRUMENTO 1983 1984
Valor Valor Valor Valor
nominal efectivo nominal efectivo
(En millones de $a)
Total: .. ... f e e s e s e e a e b e e 146.073,0 505.621,2
LarpoPlazo . . ... .............. e 140.006,56 274.062,9
Bono Unificador de Deudas Consolidadas 1980 98,4 08,4 97.6 97,6
Bono Nacional de Consolidacién Econémico —
Financiera . . ... v i it moeer vrvnaan 10,1652,4 50.089,5
Bono Consolidado del Tesoro Nacional 1982 3.284 5 3.284,5 3.264,6 3.264,8
Bono Nacional de Consolidacion de Deuda Pre-
visional ,.,.... e e r e e e 137,86 137,68 50,7 B0,7
Bono Nacional de Consohdacmn de Deudas
1983 —Ley No. 22749 .............. 7.648,7 7.648,7 9,569,4 9.569,4
Bono Consolidade del Tesoro Nacional 1983 14,4245 14,4245 14,294,7 14,2947
Bono Consolidado del Tesoro Nacional 1983
28, 8erie . ... .. L i e e e 18.938,6 18.938,6 18,7681 1B.768,1
Bono Consolidado del Tesoro Nacional 1983 )
da. 8erle . ... et e e s i e e 36.931,7 36.931,7 36.599,3 36.599,3
Bono Consolidado del Tesoro Nacmnal 1983 -
da. Serie., . ........ e e e 48.389,1 48.389,1 47.953,6 47.953.6
Bono Consolidado del Tesoro Nacional — Ban—
co Hipotecario Nacional —1983 . ........ - — 3.385,4 3.385,4
Bono Consoclidado del Tesoro Nacional 1984
la.Sere . . .o v i n it e - - 90.000,0 9¢.000,0
PlazoIntermedio ........... i uuenn 6.067.,6 49,398 4
Bono de Absorcion Monetaria — 1a, Serie . , . 547,56 2.916,9 446,0 18.128,3
Bono de Absorcidon Monetaria - 2a, Serie . . , 574,0 166,1 BBO,7 16.728,6
Bono de Absoreion Monetaria — 3a. Serie , . . 286,7 799,9 311,7 6.639,4
Bono de Absorcidon Monetaria — 4a, Serie , , . 92,0 185,6 176,4 2,717.8
Bono de Absorcion Monetaria — ba. Serie . . . — — 153,3 1,401.,6
Bono de Absorcion Monetaria — Ga. Serie . . . - — 2924 1.742,2
Bono de Absorcidén Monetaria — 7a. Serie . . . — - 287,3 1,150,8
Bono de Absorcion Monetaria — Ba, Serie | . - — 375,0 889,7
Bono de Absorcion Monetaria — 9a, Serie . , . - — — -
CortoPlazo . ...... ...t iiinennas 182,159,9
Letras de Tesoreria ( Art. 51, C.0. —B.C.R.A.) — — 182.159,9 182.159,9¢)

(1) Incluye titulos en cariera del B.C.R.A. (2) De este tltu.lo se consigna el valor nominal por cuanto corresponde a la obligaci6n real- -

mente asumida por el Gobiemo Nacional,
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DETALLE DE LA CIRCULACION NETA DE LA DEUDA DEL GOBIERNO NACIONAL,

POR PLAZO (1)

(En moneda extranjera)

DENOMINACION DEL INSTRUMENTO

En circuls-
cion a fines
de 1983

Colocacidn
de 1884

Amortiza-
cion de 1984

En cireuwla-
cidn a fines
de 1984

TOTAL:
Largo Plazo
Empréstitc Externo de la Repiiblica Argentina — 7 1/2 o/o
1070 B . i e e e,
Empréstito Externc de la Repablica Argentina — 7 1/2 ofo
10T B e e e e
Empréstito’ Externo de 1a Repiiblica Argentina — 6 1/2 ofo
1078 88 . e e e
Empréstite Externo de Ia Repiiblica Argentina en yens Japone-
cesB6,40/0 1978 —1a.Serie .. ... ... ... ...t
Emprestlto Externo de la Repiiblica Argentina — 6 1]9 ofo
1978/88 ... e e e e e e

Bonos de la Repiiblica Argentina 1978/89 . ... ..........
Empréstito Externo de 1a Repfiblica Argentina — 7 1/2 o/o

1070 80 . e e e
Empréstito Externo de la Repiblica Argentina — 5 1/2 o/o
1OTO B .. e e e
Empréstito Externo de la Repubhca Argentina — 9 7/8 ofo
1079 BE e e e
Empréstito Externo de la Repiblica Argentina en yens japone-
5e5880/01979—2a. Serie . ........ ...
Empréstito Externo de la Repiiblica A.rgentma — 6 1/2 ojo
1980/90 L e

Empréstito Externo de la Repiiblica Argentma en yens japone-
ees B.80/01980—3a. Serie . ..., ... ...t

BonosExternos 1980 . . ... .. ..., . ...
Préstamo Externo de la Repubhca Argent:ma — 1980/86
BonosExternos 1981 ... ..... ... ... ...,
Crédito por francos sujzos 200.000.000 & 3/4 ofo 1978 —
e O
Préstamo Externo de la Repiiblica Argentina en Délares Estado-
unidenses 1981/84 . . .. ... .. ...t e
Préstamo Externo de la Repiiblica Argentina por u$s 600,000, DDO
1881/88 ............... e e e e e e

Bonos Externos 1982 . . ... ... ... .......... Ve
Convenio de Cooperacién Financiera entre el Estado Espafiol v

la Replblica Argentina . . ... .. ... ................
Obligaciones externas a mediano plazo {Contratos Petroleros)

Plazo Intermedio

Obligaciones del Gobierno Nacional en u$s (Promissory Notes)
Bonos Nominativos en Dis. Estadounidenses . .. .........

Corto Plazo

(En millones de dolares estadounidenses)

7.332,4

5.3349

4,6
36,8
55,1
58,3

55,1
63,0

55,1
33,1
50,0
86,3
34,9
86,3
4914
250,0
8743
56,5
250,0

600,0
2.260,2

9,1
4,8

1.232,8
520,1

712,7

764,17

334,2
430,5

4761.8

401,0

2.507,2
1.819,2

688,0
1.853,6

728,3
1.125,3

2.159,9

314,7

2,7

36,8

60,2
109,3

14,8

3,4
0,7

1.845,2

725,9
1.119,3

9.893,8

5.380,8

1,8

3.740,0

2.339 3
1.400,7

773,1

336,6
436.6

(1) Las diferencias observadas en los montos en circulacidén, valuados en délares se deben a variaciones registradas en los tipos de pase de

la moneda de emision,
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EVOLUCION DE LA CIRCULACION DE LA DEUDA DEL GOBIERNO NACIONAL
(En moneda extranjera)

. Titulo Empréstitos Bonos B?nns', Promissory Letras - Total
Periodo Externos Externos Nominativos Notes de i Préstamos General
(A fines de:) en usgs Tesoreria

(En millones de dblares estadounidenses)
Diciembre de 1980 836,8 146,5 — — 796,6 432.6 2.212,5
Diciembre de 1981 765,56 1.255,5 - — 955,2 634,2 3.610,4
Diciembre de 1982 713,3 3.056,5 - — 3586,7 1.362,8 5.478,8
1983
Marzo . ......... 692,56 3.216,5 18,5 7.1 346,1 1.417,6 5.698,0
dJunio . ..,....... 636,0 3.353,3 199,3 69,3 334,7 1.698,7 6.191,3
Setiembre . .. ... . 626,7 3.509,0 478,9 222,2 328,1 1.636,9 6.802,9 .-
Diciembre ....... 618,7 3.546,0 12,7 520,1 334,2 1.606,8 7.338,5
1984
Marzo . ........ . 636,7 3.615,1 954,56 942,0 335,2 1.606,7 8.090,3
dunio . ......... 589,4 3.675,0 1.090,3 1.220,9 342,8 1.593,6 B.611,9
Septiembre . ..... 505,2 3.774,2 1.219,2 1.666,4 342,8 1.692,7 9.100,57
Diciembre . ...... 451,9 3.777,4 1.400,7 2.339,3 336,6 1,688,0 9.893,8

173



BONOS DE ABSORCION MONETARIA L
— COLOCACIONES TRIMESTRALES DURANTE 1983 Y 1984 — _ ” .
(En millones de u$s) :

AFINDECADA | 1a. 2a. 3a. 4a, Ba. 8a. 7a. 8a. 9a.
TRIMESTRE: J Serie Serie Serie Serie Serie Serie Serie Serie Serie :
_i_
1983 —1 — — — — — — — — — :
1983 —1I 2420 1b1,1 — - — — - — -
1983 — III 300,6 2379  220,8 — - — — - —
1883 —1IV 4,9 185,0 66,1 92,0 - - — = — :
1984 —1 —1,83 26 06 282 1073 26,5 - — —
1984 —1I 24,3 1,6 1,1 35,2 43,9  186,6 - - — ‘
1984 — [11 0,1 - 0,9 — 1,8 58,5 22.6 - —
1984 — IV — 1248 2,5 22,4 21,0 0,3 20,8 264.7 375,0 (1)
Circulacion al 31,12.84 446,0 580,7 311,7 176,4 153,3 292,4 2B7.3 3756,0 —
{1) 5e emitid en diciembre de 1884 pero no se efectusron operaciones, ‘
4‘5
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AUTORIZACIONES CONCEDIDAS POR LA COMISION NACIONAL DE VALORES A
SOCIEDADES ANONIMAS INDUSTRIALES, COMERCIALES Y FINANCIERAS
PARA EFECTUAR OFERTA PUBLICA DE TITULOS VALORES EN LOS

MERCADOS BURSATIL Y EXTRABURSATIL

CONCEPTO

1983

1984

I.Enelmercadobursdtil . ... ....,..........cv'un..
1. De empresas cuyas acciones se cotizan en Bolsa
Para colocar privadamente .. ...,
En pago de dividendos
Por capitalizacion de reservas
Por gratificacion al personal y honorarios de directorio . . .
Por capitalizacion de revaliios contables Ley No. 19.742 . .
Por canje de acciones. , .
Varios

........

............

II. En el mercado extrabursitil

Porsuseripeion . . . ... ... . . . .. .
En pago de dividendos
Incorporaciones

.............................

{En $a v/n)
6.646.858.681

6.643.365.611
231.386.951
1.111.710.500

4,810.188.239

490.079.921

3.493.070

32.169.229

B02.299
31.366.930

6.679.027.910

53.891.714.610

63.574.592.060
742,598.5680
15.463.595.169
190,290,299

37.177.765.887

342.126

317.122.650

25.320.650
25.219.600

101.050

53.917.035.260

AUTORIZACIONES DE OFERTA PUBLICA Y COLOCACION DE VALORES

Autorizaciones . Colocaciones
CONCEPTO
1983 1984 1983 1984
(En $a v/n)
1, Enelmercadobursatil . ....... 6.646.858.681 53.891.714.610 4.063.736.368 21.643.231.718

231.386.9561
1.111.710.600

Suscripeibn privada
Pago de dividendos . .........
Capitalizacidon por revaliios conta-

bles ....... e e 4.810.188.239
Otros ........ - . . 493,572,991
2. En el mercado extrabursitil . 32.169.229

6.679.027.910

742.598.580
15.463.595,169

37,177.765.887
507.754.974

25.320.650

53.917.036.260

63:503.758
583.267.637

3.131.606.684
2856.367.389

37.622.365

4,101.367.733

130.312.620
6.008.181.178

15.504.128.108
600.812

37.989.602

21.681.221.320
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VI — OTRAS ACTIVIDADES DEL BANCO

1. FISCALIZACION CAMBIARIA

A fin de fiscalizar el cumplimiento de las normas de
cambio y en uso de las facultades conferidas por la Ley del
Régimen Penal Cambiario No. 19.359 —t.0. 1982—, se
realizaron inspecciones respecto de presuntos ilicitos
cambiarios. La actividad se fradujo en 341 expedientes
referidos a inspecciones concluidas, que fueron elevados
durante el afio.

En razon de la gravedad de distintas transgresiones
verificadas, se inhabilité para cursar operaciones cambiarias
y aduaneras a algunos involucrados, disponiéndose, ademads,
medidas cautelares para asegurar la eventual responsabilidad
pecuniaria de los investigados y 1a prohibicién de ausentarse
del territorio nacional.

También, durante aproximadamente 90 dias, la cuarta
parte de la dotacién del Cuerpo de Inspectores de Cambio
—cuyo niimero no fue incrementado— estuvo afectada al
cumplimiento de mandatos judiciales relativos a la
intervencion de 8 Casas de Cambio.

Se encard la realizacion de un plan dé inspecciones
dirigido a verificar las declaraciones de la deuda externa del
sector privado al 31,10.83, con el objetivo bdsico de
determinar fehacientemente el monto real y demds
condiciones de 1as obligaciones. A este solo efecto se contd
con un grupo de profesionales contratados.

1.1, Sumarios

Duranie 1984 se iniclaron 66 sumarios y fueron
dictadas resoluciones finales en 53 expedientes, aplicdndose
102 multas, 35 inhabilitaciones temporarias, 1 cancelacion
en el Registro de Corredores de Cambio, 11 absoluciones
y 6 extinciones de la accién penal por fallecimiento.

Se dispuso el decomiso de valores secuestrados en 27
oportunidades, se declard la responsabilidad solidaria de
20 personas, se ordend la exclusién de responsabilidad
solidaria de 10 personas y el sobreseimiento de 48
sumariados.

2. REGISTRO DE CASAS, AGENCIAS, OFICINAS Y
CORREDORES DE CAMBIO

Desde el 12.1,84 se encuentra suspendida la recepcion

de solicitudes de autorizacién para instalar nuevas casas y
agencias de cambio, transformacion de agencias en casas de
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cambio e instalacion de nuevas filiales de casas y agencias de
cambio. En cuanto se refiere a transformaciones de agencias
en casas de cambio, sz exceptuaron de la prohibicion hasta
el 31.3.84, a aquellas que se plantearan juntamente con la
fusion o compra de fondo de comercio de otras entidades.
En lo gue hace a filiales, desde el 2.4.84 en adelante se
admitieron solicitudes para su instalacion en zonas de
frontera o centros de turismo internacional sin servicio o
con servicie insuficiente, lo que debid justificarse
fehacientemente. En cuanto a la recepcion de solicitudes de
autorizacion para actuar como corredor de cambio, la
misma quedd suspendida transitoriamente entre el 12.1.84 y
el 31.3.84,

En 1984 inici6 actividades una casa de cambio de
conformidad con la autorizacion conferida antes de las
disposiciones restrictivas mencionadas, y se canceld a su
pedido una oficina. Ademds se revoco la autorizacién de una
casa de cambio, que se encontraba exclhiida por hallarse
suspendida.

Por otra parte, fue habilitada una filial de casa de
cambio autorizada en 1983. Ignalmente fue conformado 1
aviso de agencia para la instalacion de filial, Ia que fue
habilitada. Asimismo se procedio al cierre de 3 filiales de
casas: 2 a solicitud de la interesada y 1 como consecuencia
de la revocatoria anies mencionada.

Se produjeron 15 inscripciones de corredores, 1
cancelacidon a su pedido v se revocd 1 autorizacion de un
titular que se encontraba suspendido.

Con las modificaciones referidas, el niimero de casas,
agencias y oficinas de cambio y el de corredores de cambio,
al 31.12.84, es el siguiente:

. Capital .
Entidades | Federal Interior Total
Casas de cambio ., ... .. 53 47 100
Casas centrales . .. .... 36(1) 17 63
Filiales . ........... 17 30 47
Apencias de cambio . . ... 24 36 60
Casas centrales . ... ... 20(2) 26(3) 46
Filiales , ... ........ 4 10 i4
Oficinas de cambio - 3 s 3
Corredores de Cambio . . . T1(4) — 71
Total: . ........ou... 151 83 234

Se excluyen:
(1} 3 suspendidas. (2) 2 suspendidas, (3) 1 suspendida. (4) 10 suspendidos,




3. COMPENSACION DE VALORES

3.1. Camara Compensadora de la Capital Federal

En el curso del afio se incorporaron al organismo
compensador metropolitano doce nuevas entidades, a saber:
Banco Republica S.A., Banco de los Arroyos Cooperativo
Ltdo., Banco Sdenz S.A., Banco Bei Cooperativo Ltdo.,
Banco Coinag Cooperativo Ltdo., Banco Israelita de
Cordoba S.A., Banco Provencor S.A., Banco Florencia S.A.,
Nuevo Banco de Santiago del Estero S.A., Banco de la
Provincia de Formosa, Banco Crédito Liniers S.A. v Banco
Popular Financiero S.A.

Dejaron de participar los Bancos Vicente Lopez
Coop. Ltdo. (por haberse dispuesto su liguidacion),
Continental S.A. (fusién por absorcién —por parte del
Roberts S.A.—) v de la Empresa Coop. Ltdo. (por cierre
de su filial Buenos Aires).

En consecuencia, el total de miembros asciende a
147, que corresponden a 146 entidades bancarias y
ENCOTEL (Empresa Nacional de Correos y Telégrafos).

3.2. Camaras Compensadoras del Interior

Con motivo de la incorporacion de nuevas entidades
bancarias a distintas cAmaras compensadoras de! interior del
pais, se modificaron 25 convenios, que fueron revisados y
autorizados.

Mediante Resoluciéon No. 307 del 28 de junio de
1984, el Directorio aprob6 la creacidn de nuevas cidmaras
compensadoras en las ciudades de Lincoln (Pcia. de Buenos
Aires), Gualeguaychi (Pcia. de Entre Rios), Reconquista
(Pcia. de Santa Fe), Concepcidon (Pcia. de Tucumidn) y Rfo
Grande (Territorio Nacional de la Tierra del Fuego,
Antartida e Islas del Atlantico Sur).

De las citadas, fue habilitada la correspondiente a
Reconquista, con 1a que el total de organismos
compensadores asciende a 71, distribuidos en las cindades
Capitales y localidades mds importantes del pais.

4. EMISION Y CIRCULACION MONETARIA

El 22 de mayo de 1984 fue puesto en circulacién el
billete de¢ $a 500, y el 29 de noviembre de ese afio, el de
$a 5.000. Asimismo, fueron emitidas las monedas de $a 1,
el 6 de julio,y de $a 5y $a 10, el 3 de diciembre de 1984.
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Cesaron en su curso legal 1os siguientes valores de Ia
anterior linea monetaria Pesos (Ley 18.188): ¢l 2 de enero
de 1984,las monedasde $§1,$ 5,5 10,3550y $ 100 y las
alusivas al Campeonato Mundial de Fatbol del afio 1978 de
$20,850,5100,$1.000, $2.000y $ 3.000yel2de
abril los billetes de § 500, § 1.000 y $ 5.000.

El total de billetes emitidos fue de 550,5 millones de
unidades, por un valor de $a 504.145,6 millones.
En cuanto a monedas, la cifra ascendio a 399,5 millones de
unidades, por un valor de $a 369,1 millones.

Se retiraron de la circulacion para su renovacion
340,1 millones de billetes (340,0 millones de 1a linea Pesos
(Ley 18.188) ¥ 0,1 millones de la linea Peso Argentino),
por un valor de $a 541,8 millones.

5. CAPACITACION DEL PERSONAL DEL BANCO

5.1. Plan de Capacitacion, Formacion y Desarrollo
Integral para el Personal

Continué el Plan aprobado durante el afio 1983. Se
dictaron en el Instituto de Capacitacién los siguientes
Curses.

Formacion de Instructores
Conduccién y Desarrollo del Personal
Andlisis Administrativo I
Comunicacién v Motivacion

Técnicas de Dindmica Grupal
Anilisis y Evaluacion del Desempefio

Didéactica y Técnicas de Aprendizaje

Asimismo se llevo a cabo una “Encuesta de
Necesidades de Capacitacion” para atender necesidades
especificas de cada Gerencia dando origen a la
implementacion de los siguientes cursos;

Ley Nacional de Procedimientos Administrativos
Programacién BASIC para WANG VS
~ Presupuesto — Técnicas Presupuestarias
Curso bdsico de Estadistica
Curso Avanzado de Estadistica

Fuﬂdamentos del Procesamiento Electrénico de
Datos




Lenguaje de Programacion EASYTRIEVE
Fundamentos de Computacion

Bésico de Programacion I

Bisico de Programacion II

QOperacion del Sistema LB.M.

El dictado de dichos cursos estuvo a cargo de
instructores seleccionados entre los funcionarios del
Banco. Esta accidn capacito a 612 agentes con un total
de 19.080 horas/hombre,

5.2. Otras actividades corrientes de Capacitacion
Se desarrollaron las siguientes actividades:
a) Idiomas: se dictaron los siguientes cursos en el
Laboratorio del Banco:
New English Course (4 niveles)
Free Lab Work (1 nivel avanzado)
Seminario (para alumnos avanzados)
Curso especifico para funcionarios.
b) Programas en ¢l pafs: se atendieron en diferentes
. centros educativos, abarcando las dreas de:
Computacion y Sistemas
Recursos Humanos
Economia
Museo y Numismdatica
Derecho

Asuntos Contables

¢) Visitas de estudio de funcionarios bancarios
extranjeros: el Banco Central recibié a un
funcionario del Deutsche Bundesbank —Alemania
Federal— '

d) Programas en Instituciones del exterior: se
cumplieron 15 programas en Organismos tales como
el FM.I; CEM.L.A. y CR.E.L (Centro Regional de
Ensefianza de la Informédtica — Madrid — Espafia).

e) Becas en el exterior para estudios universitarios de
post—grado: el Banco Central posee 10 becarios
realizando estudios en distintas disciplinas.
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f) Intercambio con otras Instituciones: se establecid
un convenio con el CONET para que durante el afo
1985 brinde capacitacién acerca de las distintas
técnicas de ensefianza con métodos audiovisuales.

6. COMPOSICION DEL DIRECTORIO

Durante el transcurso del afio 1984 integraron el
Directorio de esta Institucién los funcionarios que se
mencionan seguidamente, quienes ejercieron 10s cargos que
en cada caso se especifican:

" Presidente: Dr. Enrique Garcia Vizquez

Vicepresidente: Dr. Leopolde Portnoy
Vicepresidente 2o.: Dr. Carlos'R. Céntin

Directores: Dr. Aldo A. Arnaudo
Cont. Carlos Marcelo Da Corte
Dr. Juan José Guaresti (niete)
Dr. Alberto Pombo
Dr. Felipe Tami
Dr. Benjamin Zavalia

Sindico: Dr. Jorge A. Bacque
Gerente General: Dr. Pedro C. Lopez

Secretario del Diréctorio: Sr. Rodolfo J. Giddice

7. RESULTADO DEL EJERCICIO

Los recursos netos obtenidos durante el ejercicio
cerrado el 31 de diciembre de 1984 pueden discriminarse
por su origen de la siguiente forma:

(En millones

de $a.)

Intereses y comisiones del Gobierno Nacicnal 7.003,4
Intereses, actualizaciones, cargos ¥ comisiones

{neto) del Sistema Financiero ......... 591.229.4
Compensaciones sobre reservas de efectivo mi-

nimo — Resolucién 593/84 . . . ... .. ... (397.671,7)
Pérdidas.por colocacion de Certificados de Par-

ticipaeidn . ... i e e N (11.694,4)
Otras cuentas (neto) .......... NP 2.193,3
Total: ... ..... b r e ee e 191.260,0

|
il
2:3




Restando del total as{ obtenido las pérdidas
operativas del Banco (Gastos Generales neto de Descargo
de Gastos Generales 3a 6.565,2 millones) se determina la
utilidad bruta del ejercicio 1984 que asciende a
$a 184.694,8 millones, superior en un 707,6 ofo con
relacion al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 1983.

Se aumento el Fondo para Amortizacion de Bienes
Muebles en $a 13,0 millones equivalentes a las altas
producidas durante el ejercicio. Se incrementaron, ademsds,
1a prevision que cubre el eventual reintegro de multas y
otros cargos apelados en $a 2.153,3 millones y la previsién
para contribucién sobre los intereses del Préstamo
Consolidado en $a 5.510,9 millones; se previsiond por el
eventual resultado de asuntos en tramite judicial la suma de
$a 50,0 millones. Se asignd a la prevision para quebrantos
por liquidacién de entidades financieras la cantidad de
$a 8.924,1 millones, a la prevision sobre créditos al sistema
financiero $a 2.356,8 millones y al Fondo de Garantia de
los Depésitos Ley No. 21.526 $a 1.210,3 millones.

De esta manera el total de Dotaciones para Fondos de
Amortizaciéon de Garantias y Previsiones asciende en ¢l
presente ejercicio a $a 20.218,4 millones. Deduciendo esta
cifra de la utilidad bruta, resulta una utilidad neta para el
gjercicio 1984 de $a 164.476,4 millones,

En el curso del afio 1984 se efectuaron ajustes de
resultados correspondientes a ejercicios anteriores por un
monto pogitivo de $a 14.408,2 millories, que sumado a la
utilidad del ejercicio 1984 —$a 164.476,4 millones—
arfoja un total de resultados de $a 178.884,6 millones.

De acuerdo con lo dispuesto por la Ley No. 21.577,
articulo 23, el 50 o/o de la utilidad neta resultante debe
ser transferido a Rentas Generales. Se resolvié destinar el.
otro 50 ofo al fondo de reserva general y reservas _
especiales —articulo 45, inciso a) de la Carta Orgénica—.

En el cuadro que sigue se muestran las variaciones de .
las reservas, los fondos de amortizacién, garantias y
previsiones.
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Reservas, fondos de amortizacidon, garantias y previsiones,

Adjudica-
ciones
Concepto Slaété;s o nfecta- Sla;%t;s
ciones (—)
1884
(En millones de $a.)

Regservageneral , ., ....,... 689,56 3.178,1 3.867,7
Reserve para inmuebles ., , . ... 0.5 — 05
Reservaespecial . ......... 54,8 1912 246,1
Fondo para smortizacion de bie-

nesmueblés . .., ........ 3,7 13,0 18,7
Fondo de garantia de los depositos

—Ley No.21.626 . ....... 3.886,6 . 2,420,6 6.316,0

. —1,3)

Fondo de gargntia —Ley No. 25510 170.8 1.181.7) 1.300,7
Prevision para quebrantosporligui-

dacién de eniidades financierns 3.743.8 8.924,1 12.668,0
Prevision sobre créditos al sigstema

finonciero , ., ... .. eaeaa 11.008,7 2,356,9 13.362,6
Prevision para contribucion sobre

intereses del préstamao consolida-

: —1.034,0) -

L= L 2487 5.601.1) 5.515,8

Previsidon para asuntos en tramite —o08)
L)

judietel . . , ., .. e 0,8 50.0) 50,0
Previsidn para reintegro de multas —09

¥ otros cargos apelados |, ., | . 150,53 P 153‘3; 2,302.7

Capital y Reservas

E! capital y las reservas, en conjunto, con la

asignacion de $a 89.442,3 millones, resultante de la

distribucion de la utilidad neta correspondiente al ejercicio
cerrado el 31 de diciembre de 1984 —Reserva General

$a 82.383,3 millones, Reserva Especial $a 6.409,0 millones
vy Fondo de Previsién $a 650,0 millones— ascenderi a $a
93.556,6 millones, monto superior en un 2.173,9 o/o al
existente &l cierre del gjercicio.




EJECUCION DEL PRESUPUESTO ANO 1984
(En $a.)

a) Fuentes v usos de los recursos

FUENTES Us0s
Intereses netos sobre financiaciones Eropaciones corrientes . . . ... 8.391.858.109,33
al Gohierno Nacional . . ... .. .. 6.995,377.817,52
. Erogaciones de capital . ..... 112.320.022,31
Comisiones netas sohre colocacion '
detitulos . ............... 8.036.150,20 | Remanente del ejercicio . . . . . 184.7556.834.047,03

Intereses y comisiones netas prove-
nientes del sistema finaneciero . . .

Intereses netos sobre letras de expor-
tacion. .. ........ e

65.078.879.630,33

1.228.311.925,71

117.949.407 654,91

191.260.012.178,67

TOTAL: | 191.260.012.178,67
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ACTIVO

BALANCE GENERAL AL 31

ORO, DIVISAS Y OTROS ACTIVOS EXTERNOS

Oro-........... e e e e e e
0
ComremosALADI e e e e e e e e
Colocaciones realizables en dlwsas ........ RN e e
Derechos especialesdegiro . . ... ... .. iiiiiv i e
Otros créditos en moneda extranjera ... ... ..o vv v s v ... v

28.660.6562.705,52
106.785.521.947,99
15.462.062.432,44
365.426.173.844,75
1.687.186.031,52
57.047.078.226,56

(En $a.)

245.058.665.188,78

APORTES A ORGANISMOS INTERNACIONALES, POR CUENTA DEL
GOBIERNO NACIONAL -

Aportes al Fondo Monetario Internacional .. .. ...............
Aportes a otros organismos internacionales . ... ...............

6.567.993.910,86
23.505.116.855,89

30.073.110.766,75

CREDITOS AL GOBIERNO NACIONAL

Valores pablicos . . .. v vt i s e e e e
Bonos Consolidados del Tesoro Nacional , . ., .. ...... e
Bono Unificador de Deudas Consolidadas . .......... e e e
Bono Nacional de Consolidacién de Deudas 1983 . ... ...........
Adelantos transHOrIos . . ... v it e e e e e e e
Adelantos para la cuenta Regulacion Monetaria . . ..............
Recursos devengados sobre créditos al Gobierno Nacional ., .......

165.605.325.600,00
214.306.449.127,10
97.613.289,19

" 8.570.890.649,20
24.052,665.115,23
423.811,688.956,96
4.648.917.000,70

841.092.849.738,38

CREDITOS AL SISTEMA FINANCIERO DEL PAIS

Deudas de entidades financleras . . . .. ... .00 vn i RPN
Deudas de entidades financieras —Ley No. 22,510 .......,.......
Deudsas de entidades financieras intexvenidas . .. ........... PP
Deudas de entidades financieras en liquidacién . . .. .............
Deudas de patrimonios desafectados, en liquidacién . ............
Recursos devengados sobre créditos al sistema financiero del pajs

212.471.645.447,67
1.978.590.043,00
3.383.352.939,46
10.264.056.883,36
541.874.165,96
721,660.970.587,61

950.300.490.067,06

OTRAS CUENTAS DEL ACTIVO

Bienes inmuebles .. ... e e e i e e e et
Bienesmuebles, ... ............... e e bt b e

Cuentasarendir ,...... e e e e e e e h e e
Inversiones Reserva Especial . e e e e e
Utilidades a cobrar e inversiones admmlstradas por cuenta del Fondo de

Garantia —Ley No. 22510 ........... . .00 v...
Cuentas transitorias activas . . . .. ........ e e e e e
Activosdiversos .. .. .... ...t ek e e e

2.090,73
16.692.927,62
69.252,963,10
81.513.421,59

246.051.497,60

1.233.000.000,00
155.846.703.387,55
741.796.634,43

158.235.012.922,62

CUENTAS DE ORDEN

VALORES DEPOSITADOSENCUSTODIA ... ... ..ov v ann. .
VALORES DEPOSITADOSEN GARANTIA . . .............. .

NEGOCIACION DETITULOS Y OTRAS OPERACIONES POR CUENTA
DEL GOBIERNONACIONAL ............... .. Pae e

MONEDA EMITIDA FUERADE CIRCULACION ...............

VALORES NO NEGOCIABLES POR CUENTA Y EN NOMBRE DEL
GOBIERNO NACIONAL . e e s e

DERECHOS POR ACTIVOS — DE PATRIMONIOS DESAFECTA.DOS
EN LIQUIDACION, A REALIZAR . N

PASIVOS —DEPATRIMONIOS DESAFECTADOS, EN LIQUIDACION,
AREALIZAR . e e e e e e

JORGE R, GUIARD
Contador General

192

2.225.660.128.683 59

31.5632.954.788,28
2.245.369.773,78

14.160.968.375,16
107.220.079.747,56

30.947.717.697,24
2.387.125.844,43

2.387.125.844 43
190.490.664.273,79

381.372.006.344 67

HECTOR J. VILASECA
Subgerente General

e



DE DICIEMBRE DE 1984

PASIVO

CIRCULACION MONETARIA .. ... e e e e
DEPOSITOS
Depaositos de entidades financieras
En cuentacorrlente, . . . ..., ....... . . 587.721.908.942,38
En cuentas especiales. ... ...... v e e 16,704.072.364, 45

Depositos del Gobierno Nacional .. .......... e s

Otros depdsitos oficiales ............. e e e e

Depdsitos diversos . . . .. i v in s ittt i s e
OTRAS OBLIGACIONES CON EL GOBIERNO NACIONAL

Resultados de operacionesdeeambio . .., ... . e, .

Fondos del Bono Nacional de Consohdacmn Eeonimico—Financiera
OBLIGACIONES CON EI, SISTEMA FINANCIERO DEL PAIS

Obligaciones con entidades financieras .. .......... e
ORGANISMOS INTERNACIONALES

Fondo Monetario Internacional — Cuenta No. 1

~ Por comprade divisas .. ..... s e easeas... b4,967.828.5619,78
" Depdsito . .. e i 2.480.900. 719,32

Fondo Monetario Internacional — Asxgnacmn de derechos especiales de

ger ............................ J S
Banco Interamericano de Desarrollo .. ............ e
Otras cuentas de organismos internacionales . ........... baean

DEUDAS POR CONVENIOS

Convenios de pago A.L.ADL .. ..... e e e e e
OtrosconvenioBE dePagD . .. .. v v v v vt v v v n s e e

OTRAS OBLIGACIONES EN MONEDA EXTRANJERA

B.L.D. — Cofinanciacién de letras de exportacion . ... . e
Préstamos de bancosdel exterior . ..., ... ........ e
Depositos en moneda extranjerp ... ... .. 0. e
Otras obligacionesexternas. . ... ... . oo v v i v n v an e e

OTRAS CUENTAS DEL PASIVO

Fondo para amortizacion de bienes inmuebles . .. ....... e e
Fondo para amortizaciéon de bienes muebles .. ........... e
Fondo de garantia de los depomtos — Ley No. 21.526 . DN
Fondo de garantia —Ley No. 22,610 . . .. .. i i v i v i s .
Prevision para quebrantos por hquldacmn de entldades financieras . ., .
Previgion sobre créditos al sistema financiero . ... .. .. .. ... ...,
Prevision para contribucién sobre intereses del préstamo consolidado .
Prevision para asuntos en trdmite judicial . ..................
Prevision para reintegro de multas y otros cargos apelados . ... .. ‘-
Retenciones, descuentos y cobranzasal personal , . .. ........ ...
Ob].lgacmnes en el pms por fondos provenientes de organismos interna-

cionales ... ... ie e s e e e e e e e
Obligaciones diversas . . .. .. co .t iui e e e
Compensacion devengada sobre reservas de efectivo minimo — Reso-

lueibn No. B93/B4 ., ... .o
Cuentas transitoriaspasivas , . . . .. ... oo 00 e e Ve

CAPITALY RESERVAS

Capital . ... ... it i s e
Reservageneral .........¢000ivvneenecoennnn e e
Reserva para regulacion de VAlOTes o\ o e e
Reserva para mmuebles ....... e e e e e e
Reservaespecial . ................ e et a e e
Fondo de prewmon e e, sk a i e

RESULTADOS
Gananciasypérdidas . . .. ... ... . i i i e ‘e

CUENTAS DE ORDEN

DEPOSITANTES DE VALORESENCUSTODIA . . .............
DEPOSITANTES DE VALORES ENGARANTIA . .....,.......
GOBIEORRNOS NACIONAL—OPERACIONES DE TITULOS Y OTROS
VALORES ... .. it ottt s s s s e e e e e e e e et e
DEPOSITARIOS DE MONEDA EMITIDA FUERA DE CIRGULACION
OII;.GE%NISMOS INTERNACIONALES — VALORES NO NEGOCIA-
L} S U S S A O UL AL LI I ST BT
OBLIGACIONESPORPASIVOSDEPATRIMONIOSDESAFECTADOS
ENLIQUIDACION . . . v v v v v v o to v o en oo sty o a e s o o b oty ot
ACTIVOS DE PATRIMONIOS DESAFECTADOS EN LIQUIDACION,
AREALIZAR . ... uiutuenn.. f e e e
OTRAS CUENTAS DE ORDENPASIVAR © ... .............. .

JORGE A. BACQUE
. Sindico

(En $a.)

604.425.981.306,83
4.458.572.766, ,B9
10.542, 791 29
1.331.466.753.86

470.768.167.678,46

610.226.563.618,57

108.887.183.595,25
2.056.359.378,57

110.,943.542.973,82

57.448.729.239,10

2.661.529.982,64
17.147.832.306,99
90.573.674.748,34

16.240.672.5608,16

167.731.766.276,97

22.938.326.467,21
88.711,83

22.938.414.179,04

426.638.179,20
49.639.,250.000.00
10.393.180.242.89
5.322.882.141,01

58.781.950.663,10

2.090,73
16.692.927,62
6.315.989.197,22
1.300.665.958,80
12.668.016.512,56
-13.362.584.189.70
5.515.752.174,00

50.000.000,00.

2.302.668.453,98
309.420,33

2.740.086.112,68
17.694.362,88

352.702.737.058,02
188.047.036.837,82

6B85.040.135.296,34

10,000,00
3.867.745.536.03
5.963,61
509.259,36
246.051.497,60
712.86

4.114.322.969,46

178.884.602.619,68
2.225.660.128.683,569

31.542.954,788,28
2.245.369.773,78

14.160.868.375,16
107.220.079.747,566

30,947.717.697,24
2.387.125.844,43

2.387.125,844.43
190.490.664.273,79

381.372.006.344,67

J.J. ALFREDO CONCEPCION ‘
Presidente
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PERDIDAS

ESTADO DE RESULTADOS POR EL

INTERESES

Sobre operaciones con entidades financieras . ..............
Sobre obligaciones con el sistema financiero del pais . ... ... ..

COMISIONES

Sobre operaciones de prefina.nciaci(m de exportaciones .

.....

PERDIDAS POR COLOCACION DE CERTIFICADOS DE PARTI-
CIP.ACION

GASTOS GENERALES

Gastosenpersonal .....,..........0..... e e e e
Gastos de emigibnmonetaria . . ., ............. e e e
Ga.stos de cﬁmara compensadora . ........... e e

Gastos atencion Deuda Pibliea ...... f e e .
Otfrosgastos. . ....... e e e e e e e e

COMPENSACION SOBRE RESERVAS DE EFECTIVO MINIMO —
RESOLUCION No. 593/84

RESULTADOS NEGATIVOS DIVERSOS

Contribucion a rentas generales . ., ........,.. e
Varios ...., e et s e

DOTACIONES PARA FONDOS DE AMORTIZACION, GARAN-
TIAS Y PREVISIONES

Fondo de garantia de los depésitos — Ley No, 21.526 ........
Fondo para amortizacién de bienesmuebles , ., ............
Prevision para quebrantos por liquidacion de entidades financie-
L
Prevision para contribucion sobre intereses del préstamo consoli-
dado ........
Prevision para remteg'ro de multas y otros cargos apelados . . ...
Prevision para asuntos en tramite judicial . .......... PP
Prevision sobre créditos al sistema financiero . .......... e

AJUSTE DE PERDIDAS DE EJERCICIOS ANTERIORES

Intereses . ,..... e r e e e e e s s e e e [

Cargos ., ....... e e e e e

JORGE R, GUIARD
Contador General
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(En $a.)

429.178.968,87

7.169.774.066,02 7.5698.953,034,89

867.839.860,19

11.594.438.777,26

2.408.069.172,07
1.833.190.382,93
90.498.389,24
1.691.285.854,03
1.283.638,40

700.229.738,48  6.814.557.175,15

397.5671.686.259,26

2.000,000.000,00

130.084.678,24 2.130.084.678,24

1.210.267.888,76
13.005.344,55

8.924.079.171,96

5.610.904.619,70
2.153.310.962,51
60.000.000,00

2.366.830.441,14 20.218.398.418,62

5.317.755,81
4,666.526,96

164.476,442.797 24
14.408.159.822,44 178.884.602.619,68

625.690,435.106,06

HECTOR J. VILASECA
- Subgerente General




EJERCICIO CERRADO EL 31.12.84

GANANCIAS
(En %a.)
INTERESES GANADOS"
Sobre créditos al Gobierne Nacional . . .., ... ... e e . 6.995.377.817,52
Sobre créditos al sistema financierodelpais. . . ........... .... .73.505.089.693,07
Sobre ofras operaciones . .. ... ... v it v vttt e . 1.268.894.958,05 81.769.362.268,64

ACTUALIZACIONES GANADAS

Sobre créditos al sistemna financierodelpais. . . .. ... . ... ... ..
CARGOS

Por deficiencias de efective minimo ... . ... ... .. ... .o

Porinmovilizacion desctivos . . .. ... . i i i, Vs

Por operaciones de prefinanciacion de exportaciones promocionadas

Porvarios ........¢c .0ttt anaen e e e e e
COMISIONES GANADAS

Sobre operaciones de titulos . .. ... ... e e e e e

DESCARGO DE GASTOS GENERALES

Gastosenpersonal ........ el e e
(Gastos de cimara compensadora ., . ... . e h e e e
Gastos aterlcion Deuda Piiblica .. ., . et e e
Otrosgastos . . .. .....-. e e s e e s e .

RESULTADOS POSITIVOS DIVERSOS

Por la activacion de materiales para emisién monetaria . . . . .. e
Varios ........ e i e e e e e

AJUSTE DE GANANCIAS DE EJERCICIOS ANTERIORES

Intereses . . .. .....viveii iy R
Actualizaciones . ............ e et
Descargo de gastos generales . . .. .. e e e
Diversos . ......... e e e ey

AJUSTE DE PERDIDAS DE EJERCICIOS ANTERIORES

DIVEIBOS . v v v v v v o v v n v nnnanas e et et

JORGE A. BACQUE
Sindico

2,367.729.683,567
197.645.407,78
154.240.146,14
67.280.145,02

106.056.024,66
69.568.307,65
1,119.037,68
72.642.842,36

613.899.405,83
2.440.776.652,18

1.361.283.173,62
12,987.136.595,47
1.665.082,21
67.810.869,27

523,404.046.029,14

2.786.895.282,51

8.035.150,20

249,386.212, 34

3.064.676.058,01

14.417.895.670,67

138.434,64

625.690.435.106,06

4.J. ALFREDO CONCEPCION

Presidente
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INFORME DEL SINDICO

En cumplimiento de lo dispuesto en la Carta Orgdnica
del Banco Central de la Republica Argentina (Ley No.
20.539 — Art. 43 y modificatoria), el Sindico presentd el
siguientc informe: ’

Buenos Aires, 28 de febrero de 1985

Al senor Presidente del

Banco Central de la Repiblica Argentina
doctor J.J. Alfredo Concepcion

S/ D

He analizado y firmado el Balance General y 1a Cuenta
de Ganancias y Pérdidas de la Institucidn, correspondientes
al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 1984, que no
me han merecido observacion.

Saludo al sefior Presidente con la consideracion mds
distinguida.

Fdo.: Jorge A. Bacque
Sindico




Se termind de
imprimir en
SOLDINI y Cia. S.AILCE.
Av. Regimicnto de Patricios 234
1265 - Buenos Aires
Republica Argentina
en ¢l mes de
Setiembre
de mil novecienios
uchenta y cincu
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