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SENTIDO Y ALCANCE DE LA
POLITICA ECONOMICA ARGENTINA

Diversas manifestaciones de caricter publico o que han tras-
cendido al conocimiento del pueblo referentes a la politica econé-
mica del Gobierno Provisional de la Nacién, obligan a insistir
en el enunciado de las lineas fundamentales en que basa su ac-
cién econémica la Revolucién Libertadora.

El gobierno de la Revolucién no ha cedido ninguno de sus
derechos, no ha hecho las cosas en silencio, ni ha hipotecado el
pais. Se ha encontrado con el pais hipotecado, empobrecido, no
s6lo en lo econémico sino lo que es mas grave aun, en lo moral.
Ha tenido que enfrentar a quienes consideran que se puede ceder
en cualquier principio para hacer negocios, con tal de que se salven
las apariencias. Se ha encontrado con que carecia de fuentes de
abastecimiento y no podia obtener créditos en ninguna parte.

Es posible que quienes asi piensan vean con simpatia que
se renueven las conversaciones para otorgar concesiones petro-
liferas como aquella que, para salvar los tultimos restos de su
gobierno, programaba otorgar la dictadura.

Es probable que quienes hacen tales planteos crean con-
veniente que crezca la industria nacional por implantaciéon de
empresas extranjeras a quienes se otorguen cualquier tipo de
concesién. Parece no interesarles de que las nuevas industrias
contribuyan eficazmente al restablecimiento econémico del pais,
al bienestar de los trabajadores y al progreso de la comunidad
que son objetivos fundamentales de una politica industrial.

(*) Declaraciones formuladas a la prenza por el Eefior Ministro de Hacienda de la
Nacién Dr. Eugenio A. Blanco el 10 de diciembre de 1236.



Es lamentable que se ignore deliberadamente las medidas de
gobierno destinadas al desarrollo de nuestra industria.

Es curioso que al hacer esos planteos se olvide que hemos
heredado una industria sin posibilidades de desarrollo, anegada
en sus fuentes fundamentales por la politica econémica suicida
de la dictadura, sin energfa eléctrica, —fué racionada—, sin trans-
portes para el abastecimiento regular de materias primas, sin
haber sido desarrolladas las fuentes nacionales de petréleo, al
extremo de que se proyect6 esa entrega de triste memoria, como
Gnica forma de obtener los préstamos necesarios para la super-
vivencia, aunque en modo alguno para el desarrollo de la in-
dustria. '

Y frente a ese panorama verdaderamente sombrio en que se
encontraba el pafs, podemos ahora mostrar el fruto de una labor
que se ha traducido, no en préstamos espectaculares, ni en concesio-
nes generosas, que nadie las hace, sino en operaciones serias, me-
didas en relacién a las posibilidades futuras de pago, en las mejo-
res condiciones existentes dentro del mercado internacional.

El principal obstdculo con que se ha encontrado el gobierno
de la Revolucién no ha sido la demanda de los paises acreedores
ni que se le haya subestimado en los medios financieros interna-
cionales. El principal obsticulo ha sido la estructura mental de
quienes no han sabido o no han querido apoyar la labor del go-
bierno de la Revolucién, por haber tenido méis en cuenta su interés
econémico o politico y lo han antepuesto al interés comin de la
Reptiblica.

1. —EL REAJUSTE DEL TIPO CAMBIARIO

Uno de los aspectos discutidos en algunos sectores de la opi-
nién pablica ha sido el reajuste cambiario de octubre de 1955.

La desvalorizacién del peso en ese entonces no fué el fruto de
la polftica econémica-financiera del gobierno de la Revolucién, que
acababa de asumir sus funciones, sino la exteriorizacién de un
fenémeno que se intenté disimular con el manipuleo monetario del
gobierno depuesto.
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Debe tenerse presente que el intercambio sufrié una varia-
cién tan violenta desde 1953 a 1955 que, de no mediar las medidas
econémicas tomadas por el gobierno de la Revolucién, corriamos
el riesgo, no de volver a una economia pastoril, sino de ver a nues-
tras industrias ante el hecho inexorable de encontrarse definiti-
vamente frente a su liquidacién por carencia de las materias pri-
mas mas esenciales para su desarrollo.

En los tltimog tiempos del gobierno depuesto se export6 cada
vez menos y el pais se encontré acorralado, pues no disponia de
medios de pago internacionales para abastecerse de materias pri-
mas y otros bienes esenciales para el mantenimiento de la produc-
cion industrial.

En el periodo 1951-55 el déficit en el saldo comercial llegé a
704 millones de délares.

La tendencia deficitaria se ha mantenido en 1956, pero a un
ritmo mucho menor pues fué de 190,1 millones de délares en los
10 primeros meses de este afio, mientras en el mismo lapso de
1955 alcanz6 a 261,0 millones de délares.

No se pueden cambiar las tendencias en pocos meses y habré
que esperar que fructifiquen los esfuerzos del campo al volcarse
la nueva produccién en 1957 para poder comprobar los primeros
signos favorables en el comercio exterior.

La receta ortodoxa tan cara a muchos teéricos irresponsables,
congsistia en reducir los costos de produccién. ; Cémo hacerlo en una
economia estratificada por el total intervencionismo gubernamen-
tal, sin incidir directamente sobre las remuneraciones y por lo
tanto sobre el nivel de vida de la poblacién?

Esto no podia ser aceptado por los representantes de un pue-
blo que habia hecho una revolucién en nombre de la libertad; si
los costos no podian bajar comprimiendo los ingresos del sector
agropecuario que estaba descapitalizado desde hacia largos afios,
era indudable que el estimulo debfa provenir de un mejor precio
de venta.

Los precios internacionales de dichos productos no pueden
ser dirigidos por la Argentina, cuando se trata de mercados com-
petitivos, con grandes abastecimientos.
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El alza en pesos moneda nacional pudo lograrse entonces en
las circunstancias que vivié el pais en octubre de 1955, sélo con
una modificacién de los tipos de cambio,

2.—LA GRAVITACION DE LOS PRODUCTOS AGROPECUARIOS
EN LAS EXPORTACIONES Y EL DEFICIT DEL COMERCIO EXTERIOR

En una reciente reunién de la prensa extranjera un dirigente
politico manifesté su opinién contraria al reajuste de los tipos de
cambio a un nivel realista, por entender que implicaba un encare-
cimiento en el costo de la vida, afadiendo ademads, que creia que
los hechos le estaban dando la razén.

La verdad por él conocida, pero omitida en sus declaraciones,
es que al iniciar un proceso de estabilidad monetaria el gobierno
tuvo que enfocar previamente y con caricter decidido, la recupe-
racién del nicleo productor, en que se sustenta la creacién de di-
visas del pais, y ese niicleo no es otro que el agropecuario. Si se
reducen nuestras exportaciones agrcopecuarias, hay menos divisas
disponibles, y si hay menos divisas, hay menos capacidad de com-
pra en el exterior.

Los resultados inmediatos, en la primera campafia agrico-
la posterior a la Revolucién, son evidentemente alentadores. Los
aumentos en la preduccién y superficie sembrada han sido los
siguientes:

Produccion:
[ 23572710 ST SO 166 %
WBSVA o et A Iae BB BT S 52 %

TEPTE o) wsre ioileveaii | e belomtatis L A0S AR | ¥ 17,1 %
B8 (oY A A B e 0 DS AT 93,0 %
Avena ...........ciiiiiin.n. 35,2 %
Cebada s i e 10,3 %
Centeno ............covvuvnn.. 9,8 %

Fuente:

Ministerio de Agricultura de la Nacién.
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3. —EL REAJUSTE CAMBIARIO Y EL COSTO DE LA VIDA

El alza del costo de la vida fué pronosticado cuando se reajus-
taron los tipos de cambio a la realidad y su impacto no fué supe-
rior al de otras épocas, en que sin ajuste de tipos de cambio, el
peso argentino perdi6 poder adquisitivo.

En efecto, en el periodo octubre 1955-octubre 1956, con el
impacto cambiario, el costo de la vida crecié en 16,5 9% ; mientras
que en el mismo lapso de otros afios en que no hubo ajuste de
cambios, los incrementos observados fueron los siguientes:

19,9 % entre 1944 y 1945;
19,0 % entre 1945 y 1946;
12,7 % entre 1946 y 1947;
17,2 % entre 1947 y 1948;
29,0 % entre 1951 y 1952;
v 11,9 % entre 1953 y 1954,

Al ajustarse los tipos de cambio se ha tenido confianza en que
esa medida ha de redundar en una mayor produccién del agro y
que esa mayor produccién permitird, a su debido tiempo, mayores
disponibilidades de divisas. S6lo de este modo podrin crearse las
condiciones propicias para una mayor abundancia de bienes en
el mercado interno.

La medida dispuesta en octubre de 1955 fué un hecho inevi-
table, pues el no hacerlo hubiera implicado proseguir la tendencia
declinante de nuestra produccién béasica, en desmedro asimismo
de la industria que habia entrado en un periodo de profunda cri-
sis haciendo imposible la recuperacién econémica nacional.

4. —EL REGIMEN DE LAS IMPORTACIONES

Se ha dicho como gran novedad, y es el fundamento del control
de cambios existente desde hace mas de 20 afios, que para equili-
brar la balanza de pagos, el objetivo inmediato es importar lo indis-
pensable y aquellos bienes que contribuyan a la mayor capitali-
zacién posible,

En lo que concierne a las importaciones, nunca como ahora se
ha intreducido al pais lo realmente indispensable y nunca como



gy —

ahora se ha propendido a que el pais tienda a su capitalizacién. Los
datos de los 10 primeros meses del afio en curso muestran que el
23,5 % de las importaciones correspondié a maquinas y motores
industriales, automotores, tractores y repuestos; el 22,0 % a com-
bustibles y lubricantes; el 20,6 % a hierros, metales y sus arte-
factos y el resto a otros rubros necesarios para el mantenimiento
de la industria existente, habiendo disminuido el total de importa-
ciones en 67 millones de délares, con respecto a igual periodo del
afio anterior.

Quien pida una reduccién adicional de las importaciones cons-
pira abiertamente contra nuestra industria y atenta contra el ni-
vel de vida del pueblo trabajador argentino.

iAcaso se ignora que el mecanismo cambiario que legé la
dictadura estaba corrompido por los privilegios en el otorgamiento
de los permisos de cambio y por las operaciones excepcionales,
no existiendo acceso libre a la importacién?

Debe sefialarse la eficacia de los permisos autométicos ya
introducidos para importantes renglones, que constituyen otra
gran medida de la Revolucién, al permitir abastecimientos or-
ganicos sin precipitaciones y de acuerdo con las conveniencias
de los adquirentes.

Se obszervan ademés los efectos de las importaciones por el
mercado libre; hay ahora repuestos y automotores en poder de
muchas firmas competidoras; camiones importados sin privile-
gios, asi como grupos electrégenos y muchos otros bienes durables
y semidurables, de que carecié organicamente el pais durante
muchos afios, al vivir en la realidad como si estuviera bajo un
régimen de economia de guerra.

5.—EL REGIMEN DE EXPORTACIONES

En lo que concierne a la exportaciones el pais no puede vender
sino a precios competitivos y si la tendencia del mercado inter-
nacional es bajista, habra que exportar un mayor tonelaje para
hacerse de las divisas indispensables para cubrir las exigencias
mas perentorias de la economia nacional.
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Mucho se ha discutido sobre este particular y muchas veces
se ha utilizado este tema como argumento demagégico para soste-
ner que se vende a vil precio nuestra produccién exportable en
beneficio de los compradores del exterior.

Se olvida a este respecto que el deterioro secular en los tér-
minos del intercambio en los paises en proceso de desarrollo
econémico, es un fenémeno comprobado por los expertos de todo
el mundo y que las diversas férmulas técnicas que se han sugerido
para enfrentarlo, atin no han tenido posibilidades de realizacién
practica,

Cuando durante el régimen depuesto la Argentina vivié lar-
gos afos de bilateralismo, tuvo en muchas circunstancias la ilu-
sibn de vender a precios mas carcs que en el mercado interna-
cional, pero también compraba a precios muchos méis caros.

Ningtn pais del mundo esta dispuesto a comprar caro y vender
barato; ningin pafs del mundo va a pagar mas por un articulo
tipico, que tiene un precio internacional més bajo, si no se asegura,
como contrapartida, sus propias exportaciones a precios mas ele-
vados. ;Y entonces qué? Si se compra y se vende méis caro juega
el espejismo monetario y no se beneficia el pais en lo mas minimo.

¢{Hacia d6énde ibamos a encaminar nuestra exportacién de
carnes, por ejemplo, si después de escuchar durante 12 afios que
debiamos buscar nuevos mercados para nuestras carnes, que de-
biamos liberarnos de la relacién obligada con Inglaterra, el gobier-
no de la dictadura no habia hecho absolutamente nada para con-
cretar en los hechos esa solucién?

{A quién le asombra que el maximo volumen de nuestra expor-
tacién de carnes se dirija a Inglaterra, si no existe actualmente
otra alternativa a corto plazo, por falta de mercados, de bodegas
y de organizacién de ventas para exportarlas a terceros paises?

6. — EL COMERCIO BILATERAL Y LA DEUDA EXTERNA
A CORTO PLAZO DE LA DICTADURA

En los regimenes bilaterales de comercio exterior, los saldos
favorables del pais no pueden negociarse sino en el pafs deudor,
a través de adquisiciones de productos de ese origen.
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Se dice, después de preguntarse cémo son los pactos multi-
laterales —lo que indicaria que se los desconoce— si no resultan
mas tiranicos que los bilaterales,

Es esta una simplificacién absurda de los problemas. Se ad-
mite una tirania de los convenios bilaterales, y no se quiere reco-
nocer que la tinica forma de salir de ella es la ampliacién de los
mercados, ¥ que si en esa forma se debe ofrecer nuestros produc-
tos al precio del mercado internacional, se tiene al mismo tiempo,
la ventaja de comprar en competencia en el pais que més convenga.

Si en algunos productos de exportacién se produce baja de
precios, como en el caso de la carne, por una mayor oferta de todos
los mercados vendedores, se oculta celosamente la suba de precios
de otros productos, como es el caso de la lana.

Ese falso planteo se hace justamente en circunstancias en
que se nota claramente la tendencia de todos los paises a eliminar
las restricciones cambiarias, para conseguir un intercambio mas
amplio.

La Argentina que en el momento de la Revolucion regia su
comercio exterior por el sistema bilateral, se veia obligada a
efectuar sus compras en aquellos paises en los que tenia disponi-
bilidades, atin cuando la calidad y los precios no fueran més
satisfactorios que los que hubiera podido obtener en otros mer-
cados. El comercio bilateral restringié la corriente del intercambio,
no permiti6 abastecerse en las plazas mas convenientes y se tra-
dujo, a la larga, con la tendencia declinante de nuestras exporta-
ciones, en una fuerte deuda a corto plazo.en el exterior, proveniente
del uso de los eréditos en los acuerdos bilaterales de comercio y
de las importaciones con pago diferido, recargadas ademais, por
los negociados del régimen depuesto. La estimacién de esa deuda
al llecar la Revolucién Libertadora asciende a 642 millones de
ddlares,

. Qué hubiera pasado con el dictador si se hubiera mantenido
més tiempo en el poder y hubiera persistido en esta politica?

Con reservas monetarias cada vez menores; con un fuerte
endeudamiento en el exterior y con dificultades tremendas en el
abastecimiento, en las cuales el combustible gravitaba en forma
cada vez mas ostensible, no vislumbraba otra salida que la que
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propici6 en los estertores de su gobierno, al intentar consumar
la enajenacién de las fuentes petroliferas de la Patagonia a un
monopolio extranjero.

Asi lo hubiera hecho si la Revolucién Libertadora no hubiera
cortado de raiz y definitivamente esa posibilidad, mediante la
accién de las armas argentinas.

Es curioso que se pregunte si los acuerdos de Paris son o
no méas ventajosos que los del Club de La Haya, concluidos por
Brasil.

La Argentina mantenia un régimen bilateral de comercio,
cuando todas las corrientes internmacionales tendian al comercio
multilateral y hacia la liberacién en los pagos y la integracion
econémica e industrial, lo que se observa cumplidamente con el
resultado de varios afios de gestiones que culminan en Europa
con la creacién de la Unién Europea de Pagos en 1950, a la cual
en neto avance sobre los demas paises sudamericanos para la mejor
defensa de sus intereses, se uni6 al Brasil a través del Club de
La Haya.

La Comunidad Europea del Carbén y del Acero y la Unién Eu-
ropea de Cooperacién Econémica son ejemplos tipicos de esta
tendencia.

Para cubrir nuestros compromisos en el drea del délar hemos
debido vender partidas de nuestro oro y no es posible concebir que
lo sigamos haciendo sistematicamente sin afectar seriamente nues-
tras reservas monetarias. Tendremos que orientar nuestro comercio
hacia zonas ajenas al délar, mientras no logremos estimular las
exportaciones a ese sector o no se modifique la politica proteccio-
nista de los Estados Unidos.

No hay politica discriminatoria hacia el délar en favor de la
libra esterlina, lo que hay, es una realidad que no podemos eludir
ni momentineamente evitar. Debemos comprar a quienes nos
compran, no ya dentro del marco bilateral, sino en el campo mas
vasto de la multilateralidad europea y en el caso de los Estados
Unidos, donde por razones conocidas no juega la transferibilidad
de las monedas europeas a dé6lares, debemos cubrir la brecha con
nuestras reservas de oro.

De ahi la necesidad de estimular nuestras exportaciones agro-
pecuarias. De ahi también, la de obtener el apoyo del capital extran-
jero para cooperar en el proceso de la recuperacién nacional.
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7.—LA CONSOLIDACION DE LA DEUDA EXTERNA A CORTO
PLAZO Y EL REGIMEN MULTILATERAL DE PAGOS

La deuda externa a corto plazo, que en el momento de la Revo-
lucién, llegaba a 642 millones de délares debi6 consolidarse trans-
formandola en una deuda a 10 afios y se encauzd el comercio exterior
hacia bases estrictamente competitivas. Debié también crearse
la posibilidad de comprar en los mercados méas convenientes y de
vender, asimismo, en los mejores mercados.

Los acuerdos de Paris y de Londres fijaron las bases del
comercio multilateral con Dinamarca, Francia, Italia, Holanda,
Noruega, Reino Unido, Suecia, Suiza y la Uni6én Econémica Belgo-
Luxemburguesa.

Desde el 2 de julio de 1956 funciona el régimen multilateral
y desde ese momento es posible intercambiar las monedas de cual-
quiera de esos paises.

8. — LA MULTILATERALIDAD,
LA LIBRA ESTERLINA Y EL DOLAR

El ex-embajador de la Argentina ante las Naciones Unidas,
ha manifestado con ligereza su descontento con la politica mone-
taria internacional de la Argentina. “Como es posible —dice—
que en el momento actual adscribamos nuestro destino econémico-
financiero a un signo tan endeble como el de la esterlina”.

Y méas adelante: “Cémo hemos podido comprometer internacio-
nalmente nuestra economia con un mercado practicamente mono-
pblico a cuyo destino quedaremos atrapados”.

iExtrafia confusién y desconocimiento de la técnica moneta-
ria y de la realidad econémica europea!

Los acuerdos multilaterales de Paris no nos ligan a la libra
esterlina ni a ninguna otra moneda. El signo monetario inglés es
una de las tantas divisas que pueden intercambiarse dentro de las
areas de los paises firmantes de esa acta, que estaban ya agru-
pados en la Unién Europea de Pagos que permite el arbitraje
de sus monedas. Las libras esterlinas de que disponemos pueden
ser convertidas en cualquier momento en francos franceses o
belgas, en liras, en florines holandeses, etc.
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Con la multilateralidad, la Argentina no depende de Ingla-
terra como no depende de Francia ni de Italia ni de Bélgica. La
Argentina vende sus productos a esos paises en la respectiva mo-
neda local y puede transformar su saldo acreedor en cualquier
otra moneda del area multilateral.

La libra esterlina tiene una amplia transferibilidad en el
mundo, con excepcién del délar y, siendo condicién del acuerdo
multilateral el arbitraje en cualquiera de esas monedas europeas,
es indudable entonces que no resulta dependencia alguna de la
Argentina respecto de una divisa determinada, como seria el caso
de la libra esterlina.

La facultad de arbitraje y la posibilidad de compra en cual-
quiera de esos paises, es la gran reforma que implica el régimen
multilateral frente al bilateral.

9. —EL COMERCIO EN EL AREA DEL DOLAR
Y LAS VENTAS DE ORO ARGENTINO

¢{C6émo puede decirse entonees que nos orientemos hacia la
libra y no lo hacemos hacia el délar, cuando la libra esterlina es
sinénimo de franco francés, de franco belga, de florin holandés,
de corona noruega o sueca, ete., etc. Dénde esta el monopolio? ;Es
la situacién actual, acaso consecuencia de la voluntad del Gobier-
no Revolucionario o es un fenémeno que surge de las corrientes
del intercambio?

La realidad —la cruda realidad— nos impide de todos modos
orientar decididamente el total de nuestras compras hacia el area
del délar, porque no obtenemos de ese sector las divisas necesa-
rias para cubrirlas. La experiencia del presente afio demuestra en
forma indudable la aseveracién anterior.

10. — EL REEQUIPAMIENTO INDUSTRIAL Y LAS ACTUALES
RESTRICCIONES A LA IMPORTACION DE MAQUINARIAS
POR EL MERCADO LIBRE

Las operaciones de importacién de bienes de capital sin uso
de divisas fueron muy utilizadas durante el gobierno depuesto,
pues constituian la base de una serie de negociados ya que se
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concedia una autorizacién particular, sin complementarla con una
norma general que pusiera a los demas interesados en igualdad
de condiciones. Por otra parte, dichas importaciones de bienes, se
realizaban en la mayoria de los casos, adquiriendo el importador
en el mercado paralelo —hoy el mercado es libre— las divisas ne-
cesarias para financiarlas, con lo cual se puede decir, en términos
generales, que siendo imposible establecer si los fondos extran-
jeros provienen realmente de divisas existentes en el exterior,
toda operacién de este tipo puede importar la utilizacién de divi-
sas del mercado libre con la consiguiente presién alcista sobre
el mercado.

El motivo por el cual la politica del actual gobierno ejecutada
por el Banco Central no admite operaciones de importaciéon de
bienes sin uso de divisas es el siguiente: a través del mercado li-
bre, se realizan importaciones a la Argentina por un monto apro-
ximado a los 150 millones de délares anuales que son financiadas
por la contrapartida de las exportaciones por el mercado libre, la
afluencia de divisas por repatriacién de capitales argentinos en el
extranjero y el ingreso de capitales del exterior. Se conoce el mon-
to de las importaciones que se realizan y se puede calcular el monto
de las exportaciones por el mercado libre, pero son desconocidos
los otros dos factores: repatriacién de capitales y afluencia de
capitales extranjeros.

Por otro lado, la industria ya existente requiere un reequipa-
miento de bienes de capital que se calcula en alrededor de 400 mi-
llones de délares, sin considerar en ese célculo a las empresas que
estarian dispuestas a implantar nuevas industrias.

El gobierno ha adoptado como politica general, no otorgar per-
misos individuales que a tantas maniobras se han prestado ante-
riormente. Por el contrario, la norma del Banco Central, consiste
en emitir disposiciones generales que ponen a todos los solicitantes
en un pie de igualdad.

Autorizar tal operacién, implica imprescindiblemente, la au-
torizacién, a todo interesado para entrar maquinaria de ese tipo
y es indudable que un reequipamiento industrial a través del mer-
cado libre de cambios no puede hacerse en forma global e indiscri-
minada. Dado el gran volumen requerido en la importacién de bie-
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nes de capital es evidente que la misma no puede financiarse de
inmediato en su totalidad por el mercado libre.

Se esta estudiando actualmente un sistema de prioridades que
ha de permitir que las maquinarias mis necesarias para la econo-
mia nacional, sean las primeras que se importen.

No se piensa establecer para el reequipamiento un sistema ar-
bitrario de prioridades. La fijacién de un orden obedece a necesi-
dades fundamentales de nuestra economia. Si se reequipara la in-
dustria en forma anirquica, nos veriamos muy pronto frente al
grave problema que surge de la ampliacién o implantacién de nue-
vas empresas que reclaman la importacién de mayores voliimenes de
materias primas y de combustibles, en circunstancias en que atn
no se produce un mayor ingreso de divisas por las exportaciones
del mercado oficial que permita satisfacer esos mayores requeri-
mientos del exterior. Al no poder abastecer a esas industrias, la
situaciéon se tornaria critica, obligando a paralizar las mismas
creandose nuevos problemas, cuyas magnitud seria dificil de pre-
decir en los momentos actuales.

Otra serfa la situacién si el pais hubiera ya concluido nego-
ciaciones financieras con instituciones banecarias del exterior para
el reequipamiento industrial. En tal caso, seria posible acelerar la
liberacién gradual de la importacién de los equipos y magquinarias.

11. — LA RADICACION DE CAPITALES EXTRANJEROS
CON MIRAS A LA RECUPERACION ECONOMICA NACIONAL

Cuando se hicieron las modificaciones cambiarias en octubre
de 1955 se modificé también la ley de radicacién de capitales, pues
la que estaba en vigencia, N° 14.222, adolecia de defectos ¥ no se
ajustaba al nuevo ordenamiento cambiario.

El pais se encontraba frente a tres problemas muy importan-
tes: déficit de energia eléctrica, déficit de transportes y déficit del
balance de pagos y, por lo tanto, sumamente restringida su capa-
cidad de importacién de materias primas. Al mismo tiempo, la
industria ya establecida en el pais requeria un reequipamiento de
‘maquinarias industriales que, sumado al reequipamiento agricola
importaba una cifra estimada en los 400 millones de délares, suma
que no tenia el pais a su disposicidn.
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La situacién de la industria existente, que necesitaba imperio-
samente reequiparse hizo necesario, en primer término obtener
financiaciones externas, las cuales se encuentran en vias de nego-
ciacién. Ello hace que la posibilidad de realizar radicaciones en
masa de capital extranjero, sin un correlativo reequipamiento
de 1a industria argentina existente, colocara a esta iltima en una
situacién de desventaja dada su imposibilidad material para com-
petir comr esas empresas que introducirian los tultimos adelantos
tecnolégicos.

Por otra parte, el déficit de energia, el de transportes y el de
capacidad de importacién de materia prima hace que en estos
momentos cualquier radicacién de industrias que no implique por
si misma ahorro o creacién de divisas, contribuird a agravar la
situacién interna o externa, sin ofrecer ninguna solucion a los pro-
blemas de fondo de nuestra economia.

Por estas razones es que se dicté la Circular del Banco Central
Ne 2.324 fechada el 17 de noviembre de 1955 que estableci6 el ré-
gimen para las inversiones de capital extranjero.

Esa circular dispuso:

1°. — Que la inversién debe ser genuina, es decir que acredi-
te que las disponibilidades con las cuales se adquieran las maqui-
narias y demds bienes que se radican, no provengan de fondos ar-
gentinos en moneda nacional, pues al existir hoy el mercado libre
de cambios, aquellos fondos pueden hacer presién sobre el mismo
para la compra de las divisas extranjeras. Em otros términos, que
se trate de una inversién con fondos provenientes del exterior,
v no de una importacién a través del mercado libre. Es por ello
que se exige que las empresas inversoras sean firmas de reconoci-
dos antecedentes técnicos, comerciales y financieros.

90, — Que las maquinarias sean nuevas, pues existiendo en
la Argentina una demanda extraordinaria, por haber carecido de
ellas durante tantos afios, se trat6 de impedir que comerciantes
inescrupulosos radicaran maquinarias usadas que luego se reven-
dieran con grandes beneficios.

Por otra parte, una politica de esa naturaleza podria pertur-
bar los objetivos de la industrializacién de llegar a costos compe-
titivos en el mercado internacional, ya que el uso de maquinaria
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anticuada, retardaria las posibilidades de liberalizar nuestro co-
mercio exterior.

3%. — Que junto con la maquinaria debe traerse el equipo
necesario para proveer la fuerza motriz. Tal exigencia estd des-
tinada a no recargar el déficit ya existente de fuerza motriz.

4°. — Por tltimo, la circular establece que cuando se radique
una industria en el pais, se otorgari, a toda industria similar ya
instalada, permisos de importacién para maquinarias analogas
a las traidas por la empresa radicada. De esta manera, se salva-
guardan los intereses industriales argentinos al posibilitarles al-
canzar el mismo nivel de eficiencia que tengan las empresas re-
cién llegadas,

Se cuestiona en este momento la necesidad de mantener un
régimen de radicacién de capitales y se pregunta porqué no se
permitié ni se permite la entrada lisa y llana de cualquiera ra-
dicacién extranjera.

Es indudable que de no existir la actual situacién econémica
del pais, (carencia de energia suficiente, imposibilidad inmediata
de aumentar la importacién de materias primas y equipo industrial
viejo y desgastado) no hubiera sido necesario establecer trabas
de ninguna clase a la afluencia de inversiones extranjeras, pero
considerada esa situacién, la eliminacién de las reglamentaciones
acarrearia, a muy corto plazo, los siguientes inconvenientes:

a) Existirfa una afluencia de inversién de capital en aquellas
industrias, cuyos beneficios son mayores a los mas frecuentes en
el mercado sin que esto signifique necesariamente que produzean
o ahorren divisas.

A titulo de ejemplo, se puede mencionar el gran interés pa-
ra instalar algunas industrias que utilizan especialmente mate-
ria prima importada como los juguetes y otros artefactos plasti-
cos similares, donde se dan mérgenes elevados de beneficios, pero
que no producen articulos esenciales para la actividad econémica.

Es indudable que habria miles de pedidos para importar mé-
quinas de moldeo para plasticos, que se amortizan en muchos
casos en pocos meses sin riesgo alguno. En cambio, se posterga-
rian inversiones basicas como la de papel, celulosa y petroquimica
que requieren inversiones importantes y de largo desarrollo.
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b) Esa afluencia de industrias pesaria extraordinariamente
sobre nuestra capacidad de energia eléctrica, de transportes y de
adquisicién de materias primas, con lo que se agudizaria el proble-
ma de los abastecimientos internos, sin facilitar por otra parte,
la solucién del equilibrio de nuestra balanza de pagos.

¢) La radicacién en masa de industrias extranjeras coloca-
ria también a la industria nacional en una situacién extremada-
mente dificil, pues la misma no podra reequiparse en maquinaria
a un ritmo tal que le permita afrontar la competencia interna.
Por otra parte, si a causa de la presién que los mismos industria-
les ejercieran, el Banco Central autorizara libremente la impor-
tacién de maquinaria para equipos industriales, antes de haberse
obtenido los créditos para reequipamiento industrial, veriamos
recargada extraordinariamente la demanda de divisas en el mer-
cado libre.

Tal medida desvalorizaria nuestra moneda en el mercado li-
bre, e impediria el abastecimiento ordenado de ciertas materias
primas, y de ciertos elementos imprescindibles que se realiza
actualmente para la recuperacién econémica del pais (camiones,
generadores eléctricos, maquinas viales, etc.).

d) Esto tltimo presentaria el agravante ain mayor de que
al aumentar la demanda de cambio en el mercado libre, el precio
de las divisas ascenderia pronunciadamente y, en la puja por su
adquisicién, aquellas empresas con rendimientos mas altos serian
las que podrian adquirirlas. Debe tenerse en cuenta que no siem-
pre esas industrias son las que reportan un mayor bienestar eco-
némico para el pais, sobre todo en situaciones como la que vive
actualmente la nacién.

e) Contemplar el interés de la industria nacional no significa
un nacionalismo econémico mal entendido. Basta recordar que los
més importantes paises industrializados posibilitaron su progre-
so mediante un cierto proteccionismo. Para quienes olvidan facil-
mente estos hechos tan importantes de la politica econ6émica,
mencionamos aqui las dificultades que siempre ha tenido nuestro
pais para exportar sus productos més importantes a ciertos mer-
cados (carnes conservadas, lanas, frutas, ete.). Nadie que al ana-
lizar la economia argentina efectiie comparaciones con las poli-
ticas que siguen los demds paises del mundo, podra extrafarse o
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alarmarse por la razonable actitud del gobierno destinada a evitar
graves perjuicios a los productores nacionales.

De lo expuesto precedentemente, surge que la posicién del
gobierno en materia de inversiones extranjeras es la siguiente:

Mantener el régimen actual de radicaciones de capitales que
permitird a todos los fondos genuinos y productivos de origen
extranjero ingresar a la actividad econémica de nuestro pais.

Continuar la negociacion de créditos en el exterior que per-
mitan el reequipamiento de las industrias existentes en el pais.

Activar los trabajos de incremento de la produccién energé-
tica, mediante la aceleracién de los planes de reactivaciéon de
Yacimientos Petroliferos Fiscales (Y.P.F.), la inmediata puesta
en marcha de las licitaciones de la superusina y otras obras eléc-
tricas del interior ya proyectadas, sin permitir que los trabajos
sean demorados por la discusién doctrinaria o interesada que
afecte el comienzo de esas obras.

Aceptada la recuperacién prevista para nuestras exporta-
ciones en el afio 1957 y las financiaciones ya obtenidas para nues-
tro sistema de transportes y una vez que los créditos para el
reequipamiento y el incremento de la produccién de combustible
y energia tengan un cierto grado de concrecién material, se po-
dra liberalizar la radicacién de capitales extranjeros, sin riesgo
grave para el futuro econémico del pais.

12. — HACIA UN SANO Y VIGOROSO DESARROLLO INDUSTRIAL

Una de las criticas mis comunes en que se incurre en ciertos
medios, consiste en afirmar que el gobierno estia en contra de la
industrializacién nacional. Quienes asi hablan confunden comple-
tamente por falta de informacién o por sus intereses creados los
términos de la cuestién.

En primer lugar llaman “industria” sélo a la industria li-
viana, productora de articulos de consumo, la cual, indudable-
mente, en un mercado mal abastecido y sin competencia, ofrece
perspectivas de jugosas ganancias.

Esta industria se ha desarrollado ampliamente en el pais
en los tltimos tiempos, y el Gobierno Revolucionario ha tomado
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medidas apropiadas para asegurar su abastecimiento, a pesar del
déficit del balance de pagos.

Pero el problema de fondo es el abastecimiento nacional de
materias primas y de combustibles para esa industria liviana.
Por lo tanto, el fundamento del desarrollo industrial reside, prin-
cipalmente, en el incremento de la explotacién minera y en la im-
plantacién de la industria siderirgica y de la industria quimica
pesada.

En ese sentido, que nadie se llame a engafio. Ninguno de los
gobiernos argentinos ha sentado bases tan firmes, como las que
trata de establecer el Gobierno de la Revolucién.

El Plan Siderturgico (Ley Savio) se aprobé en 1946. Sin
embargo, hasta 1955 se habian realizado adquisiciones en el exte-
rior por sélo un monto aproximado de 15 millones de délares. El
Gobierno Provisional ha reactivado contratos que habian quedado
sin perfeccionar por valor de 20 millones de délares y ha adqui-
rido nuevos compromisos por valor de 32 millones de d6lares todos
con destino a la planta de San Nicolas, es decir que mientras en 9
afios se realizaron inversiones por 156 millones de délares, en un solo
afio se han adquirido compromisos por 52 millones de dé6lares para
cuyo cumplimiento dentro del afio 1956 el Banco Central de la
Reptiblica Argentina ha expedido ya permisos de cambio por méas
de 10 millones de dé6lares. Para el desarrollo del plan sidertirgico
en el Norte, especialmente en Zapla, el Banco Central ha desti-
nado en el afio un cupo de divisas de 15 millones de délares.

L Quiénes pueden insistir todavia con el sonsonete de la vuelta
a la economia pastoril? ;Quiénes, sino los interesados en destruir
la obra de la Revolucién Libertadora y volver a tiempos oscuros
en que muchos negocios espurios se hacian a la sombra de la
dictadura?

Se estudian ya los planes para la implantacién de la indus-
tria quimica pesada que puede desarrollarse en condiciones 6ptimas
en nuestro pais y que hasta la fecha no habia sido objeto de nin-
guna atencién por parte de los ‘“industrializadores” politicos o
“apoliticos”.

Para el mis eficaz desarrollo de la industria manufacturera,
el gobierno ha acordado, ademads, con los paises limitrofes, en los
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recientes convenios, un mecanismo de pagos que representa una
carga financiera de aproximadamente 600 millones de pesos anua-
les, amplidndose asi los mercados y posibilitando a la industria
aleanzar una dimensi6n mis econémica, que ha de permitir la
reduccién de los costos de produccién.

No falta quien dice, poniéndose en el extremo opuesto de
critica, que basta con desarrollar nuestras exportaciones para
resolver todos nuestros problemas.

La industrializacién es una exigencia ineludible del progreso
técnico y del desarrollo econémico, y las consideraciones que
mueven al Gobierno a promoverla, no se basan en apreciaciones
empiricas, sino en el sélido conocimiento de los principios en que
debe fundamentarse un desarrollo arménico de la economia
argentina.

Por mucho que la tecnificacién de la agricultura lograra
acrecentar los saldos exportables, a pesar del creciente consumo
interno de productes agropecuarios, los mercados exteriores pre-
sentan ciertos limites insalvables. Hay una desigualdad notoria
y manifiesta entre el crecimiento relativamente lento de la deman-
da exterior de la produccién primaria latinoamericana y el cre-
cimiento relativamente ripido de la demanda de productos manu-
facturados, conforme se opera el crecimiento econémico en esos
paises.

Es una caracteristica universal del desarrollo econémico, que
conforme el ingreso por habitante se eleva por encima de ciertos
limites minimos, la demanda de productos primarios crece con
menor intensidad que la de los articulos industriales y servicios.

Este fenémeno tiene considerable influencia en el comercio
entre los grandes centros industriales en general y los paises de
produccién primaria. A igualdad de crecimiento del ingreso por
habitante, la demanda de importaciones industriales tiende a
crecer con mas celeridad que la demanda de importaciones pri-
marias.

Las importaciones de productos primarios en los centros
industriales no aumentan en un grado compatible con una tasa
satisfactoria de crecimiento en los paises productores de materias
primas y alimentos. La elasticidad-ingreso de la demanda de este
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tipo de importaciones en tales centros es por lo comin baja, ¥y
esta baja elasticidad se acentia por la politica restrictiva de la
importacién. Todos estos factores en conjunto explican por qué
las importaciones de productos primarios en los paises industria-
lizados tienden a aumentar con mucha menor intensidad que la
demanda de bienes industriales en los paises productores de ma-
terias primas y alimentos. Cabe citar un ejemplo relevante. A cada
aumento del 1 por ciento en el ingreso por habitante en los Estados
Unidos, las importaciones de productos primarios tienden a
aumentar 0,66 por ciento, al tiempo que un aumento equivalente
en el ingreso por habitante de América Latina tiende a incrementar
la demanda de productos industriales en un 1,58 por ciento.

Es pues impresionante la discrepancia entre las elasticidades-
ingreso de la demanda en los dos aspectos analizados.

Para corregir los efectos de esta disparidad, no hay otro
camino en los paises de estructura semejante a la de la Argentina
que promover la produccion industrial, ya que de no hacerlo asi,
no podrian obtener todos los bienes industriales que necesitan a
cambio de sus exportaciones.

En consecuencia, si un pafs productor de materias primas ha
de crecer en forma espontinea con ritmo mas lento que los paises
industriales, y si se propone desarrollarse econémicamente e ir
atenuando la diferencia de ingreso con ellos —o mantenerla por
lo menos— tendra una tendencia permanente al desequilibrio, pues
sus importaciones industriales tenderan a crecer mas que sus
exportaciones primarias. No le es posible a ese pais aumentar
estas ultimas mediante el estimulo de las primeras. No tiene pues
otra solucién que limitar sus importaciones a lo que le permite
su capacidad de pagos exteriores. Qi no lo hace mediante una
seleccién que disminuya o elimine algunas importaciones, a fin
de poder aumentar otras, se vera forzado, por el juego de las
fuerzas econdémicas, a comprimir su ingreso y a disminuir su
ritmo de crecimiento para corregir el desequilibrio, 0 a comprimir
Jas importaciones mediante la depreciaci6én monetaria.

Es inevitable la reduccién de las importaciones hasta lo que
permite la capacidad de pagos exteriores de cada pais. La dis-
tincién fundamental esti entre si esta restriccién se hace esponta-
neamente en detrimento del ritmo de crecimiento, o se hace de
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manera deliberada en favor de ese ritmo. Cualquiera que sea el
camino elegido, el pais que asi procede no esta reduciendo en for-
ma arbitraria el comercio mundial, sino que procura, simplemente,
restablecer el equilibrio: trata de mantener sus importaciones
dentro de lo que le permiten sus exportaciones a los centros in-
dustriales.

En consecuencia, la industrializacién argentina es una impo-
sicién ineludible del desarrollo econémico. Sin industrializacién
nuestro péxis no podri crecer mas de lo que crecen sus exporta-
ciones, ni procurarse mas manufacturas que las escasas que con
ese medio puedan pagarse en el exterior. Por lo tanto: la indus-
trializacién es esencial para la aceleracién del ritmo de crecimiento
econdmico.

El Gobierno Provisional no piensa en destruir la industria-
lizacién argentina. Por el contrario, lo que se propone hacer es
afirmar una linea de proteccién prudente y razonable para la
industria, que no desnaturalice el propésito de su creacién y no
impida la adquisicién de sus productos por aquellos sectores que
crearan su demanda auténtica. En otros términos, nadie niega la
necesidad de la proteccién para vigorizar las primeras etapas de
las industrias nacientes, pero nadie puede aceptar que esa pro-
teccién sea de tal magnitud que desvirtde la finalidad primordial
de producir nuevas riquezas asequibles al usuario en términos
razonables de precio y calidad.

El desarrollo industrial y la substitucién de importaciones
han sido elementos esenciales de la expansién del nivel de vida
argentina durante las dos tltimas décadas y existe una urgente
necesidad de impulsar nuevas substituciones de importaciones en
los préximos afios.

Con el fin de coordinar su accién en materia de politica eco-
némica, el Gobierno Provisional instituyé el Consejo Econémico
Social compuesto por los Ministros del ramo econémico, los que
proponen conjuntamente al Gobierno las medidas fundamentales
a adoptar en materia econémica, financiera y social que respondan
a su programa de conjunto.

Asimismo, por Decreto N° 6.778 del 13 de abril de 1956, el
Gobierno dispuso la formacién, bajo la dependencia del Consejo
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Econémico Social, de un Grupo Conjunto de expertos argentinos
y de las Naciones Unidas, que bajo la direccién del Doctor Rail
Prebisch, formulard un programa que acelere el desarrollo del
pafs al mismo tiempo que atente la vulnerabilidad exterior de la
economia argentina. Dicho programa, que ya se encuentra en la
Gltima etapa de elaboracién, una vez estudiado por el Consejo
Econémico Social serd elevado al Gobierno para su aprobacién e
inmediata ejecucién.

Actuando en forma coordinada con la Comisién Conjunta,
se han creado en los Ministerios correspondientes los organismos
destinados a orientar nuestra economia en la forma prevista por
esa programacion.

Al fomentar el desarrollo del agro para abastecer a la indus-
tria y al promover el desarrollo de ésta, el Gobierno Provisional
tendra en cuenta, ante todo, el interés y el bienestar comun de la
Nacién, que son los objetivos fundamentales de su gestién.
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He invitado a los sefiores periodistas con el objeto de recti-
ficar afirmaciones del Embajador Olivieri, referentes a la poli-
tica atémica argentina, aparecidas en €l “New York Herald
Tribune” del 29 de noviembre.

No es necesario esfuerzo alguno para mantener “abierta”
la politica atémica argentina a todas las orientaciones promiso-
rias, por la sencilla razén de que nunca se ha pensado en “ce-
rrarla’.

Dicha politica es completamente amplia, sin exclusiones de
ninguna naturaleza: compramos donde mis nos conviene. La Co-
misién Nacional de la Energia Atémica adquirié en Holanda un
sincro-ciclotrén y un acelerador en cascada; en Alemania la Fa-
brica de Ezeiza para la fabricacién de uranio metalico; el ins-
trumental de sus laboratorios, casi totalmente en los Estados
Unidos de América; los radioisétopos en Inglaterra, ete. Para
la adquisicién del reactor experimental se llamé a licitacién a
la cual se presentaron siete firmas norteamericanas y una inglesa;
la adjudicacién recayé en una firma norteamericana.

La actual Comisién Nacional de la Energia Atémica ha con-
tinuado los tramites para la terminacién de algunos convenios
firmados en época anterior y ha iniciado estudios para nuevas
adquisiciones en varios paises. En mi visita a Inglaterra me in-
teresé por conocer las fibricas para la preparacién de uranio me-
talico porque estamos considerando la posibilidad de adquirir una
de mayor capacidad que la actual. Llegado el momento de hacerlo,
se llamara a licitacién internacional, como se hace en todos los
casos analogos, y compraremos lo que mas convenga a los inte-
reses del pais.

(*) Deplarncién formul_adn a la prensa por el sefior Director Nacional de la Energia
Atémica, Ing. Capitin de Navio Ingeniero Esp. D. Oscar A. Quihillalt el 7 de
diciembre de 1956.
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Mi corta visita a Inglaterra respondié a una invitacién para
agistir a la inauguracién de la central electro-nuclear de Calder-
Hall. Hice para ello un breve paréntesis en mis tareas como Pre-
sidente de la Delegacién Argentina a la Conferencia para la crea-
cion del Organismo Internacional de Energia Atdémica, reunida
en Nueva York, donde quedaron los demés integrantes de la
delegacién.

Las tnicas negociaciones en curso son las que se realizan
con el Gobierno de los Estados Unidos de América, a fin de dar
término a las gestiones, ya muy avanzadas, para la adquisicién de
un reactor experimental de acuerdo con el convenio bilateral fir-
mado y aprovechando el ofrecimiento hecho por el Presidente
Eisenhower. La Argentina se beneficiard con ello, como otros
paises de Latino-América, inclusive en cuanto a la ayuda norte-
americana de 350.000 délares, para contribuir al costo del mencio-
nado reactor.

De todo lo anterior resulta evidente que:

1°, — La afirmacién de que ‘“una Comisién Especial esté nego-
ciando acuerdos atémicos con Gran Bretafia”, es absolu-
tamente inexacta.

2%, — La afirmacién de que existen “negociaciones en curso
que pondrian el futuro atémico argentino en manos in-
glesas” es también absolutamente inexacta.



POLITICA ATOMICA ARGENTINA ©

He invitado a los sefiores periodistas con el objeto de recti-
ficar afirmaciones del Embajador Olivieri, referentes a la poli-
tica atémica argentina, aparecidas en €l “New York Herald
Tribune” del 29 de noviembre.

No es necesario esfuerzo alguno para mantener “abierta”
la politica atémica argentina a todas las orientaciones promiso-
rias, por la sencilla razén de que nunca se ha pensado en “ce-
rrarla”.

Dicha politica es completamente amplia, sin exclusiones de
ninguna naturaleza: compramos donde més nos conviene. La Co-
misién Nacional de la Energia Atémica adquirié en Holanda un
sincro-ciclotrén y un acelerador en cascada; en Alemania la Fa-
brica de Ezeiza para la fabricacién de uranio metilico; el ins-
trumental de sus laboratorios, casi totalmente en los Estados
Unidos de América; los radiois6topos en Inglaterra, etc. Para
la adquisicién del reactor experimental se llamé a licitacién a
la cual se presentaron siete firmas norteamericanas y una inglesa;
la adjudicacién recayé en una firma norteamericana.

La actual Comisién Nacional de la Energia Atémica ha con-
tinuado los tramites para la terminacién de algunos convenios
firmados en época anterior y ha iniciado estudios para nuevas
adquisiciones en varios paises. En mi visita a Inglaterra me in-
teresé por conocer las fabricas para la preparacién de uranio me-
talico porque estamos considerando la posibilidad de adquirir una
de mayor capacidad que la actual. Llegado el momento de hacerlo,
se llamara a licitacién internacional, como se hace en todos los
casos anilogos, y compraremos lo que mas convenga a los inte-
reses del pais.

(*) Declaracién formulada a la premsa por el sefior Director MNacional de la Energia
Atémica, Ing. Capitin de Navio Ingeniero Esp. D. Oscar A. Quihillalt el 7 de
diciembre de 1866.



ot

Mi corta visita a Inglaterra respondié a una invitacién para
asistir a la inauguracién de la central electro-nuclear de Calder-
Hall. Hice para ello un breve paréntesis en mis tareas como Pre-
sidente de la Delegaci6n Argentina a la Conferencia para la crea-
cion del Organismo Internacional de Energia Atémica, reunida
en Nueva York, donde quedaron los demés integrantes de la
delegacion.

Las tnicas negociaciones en curso son las que se realizan
con el Gobierno de los Estados Unidos de América, a fin de dar
término a las gestiones, ya muy avanzadas, para la adquisicién de
un reactor experimental de acuerdo con el convenio bilateral fir-
mado y aprovechando el ofrecimiento hecho por el Presidente
Eisenhower, La Argentina se beneficiard con ello, como otros
paises de Latino-América, inclusive en cuanto a la ayuda norte-
americana de 350.000 délares, para contribuir al costo del mencio-
nado reactor.

De todo lo anterior resulta evidente que:

1°. — La afirmaci6én de que “una Comisién Especial esté nego-
ciando acuerdos atémicos con Gran Bretafia”, es absolu-
tamente inexacta.

2°, — La afirmacién de que existen “negociaciones en curso
que pondrian el futuro atémico argentino en manos in-
glesas” es también absolutamente inexacta.



1l - CUADROS NUMERICOS Y GRAFICOS



— 34 —

"BIsaw sogswiad 7 so| ap oipawmolg — (21)
"0061 ®P 24qnP0 Op L7 ¥ Odaud Bp g orpawod g — (11)
'0g'ye fugwm ap
§0J ojpamoid [P Q06[ Op AMqUWBWIp Op g [@ ¥ISEY ‘uUImIOlIAS0d °g6'E] 'U$W Bp olpomoad :gggl Op SAqNIR0 BP L7 ¥ oddua ap § opoldd — (01)
‘00'81 "ugw 2p odpy ‘mylaj ved Ip BIndsd( QGG 2P FIGNII0 Op LZ B 0JAUA Bp g oedE[ [@ U ()'Q UFW Bp [eIualaead odil — (§)
‘00°81 ‘ugw ap odiy ‘ByYdd] BS? B JJUILIOMNE0J 'gYET 9P 24qnido Op Lz ¥ 0l13us ep g osdE] [@ ua g’y ‘ugm ap omseq odil — (g8)
"UYI9) ®WE3 ¥ ejuawdopiaisod ‘Qgp'sl "ugw ap odyy £ ggGl Ap SIqnId0 ep L B 0Jaua ep g osde| [@ ua Q'L "ugw ep [URuatajaid odil — (1)
‘0081 "ugw ap odyy ‘syoe] wea ap epndeap 'L GUEL AP BIqNIN0 AP LZ B Odaua 2p g osdw]| [@ Ua ()'g ‘ufw Ap ospq odi], — (9)
"odjEgq lopapuda [@ ®ied ('L ‘ugw £ o021syq Iopmidwiod [3 wied (Q'¢ ‘U§W ¥ JEZ[JOD U QIUIWOD 38 (GG AP Ojsodw ap gz PP Med ¥y — (g9)
"6F61 2P [l4gE ® 0JOUd Bp EBIJID Bp suodElp IF OU ! IIQUIBIDIP-0ATUW OIPAWOLT — ()
'60°9 "ugW ® 9z0D BF GRGI OP AIqNIV0 2p Jpaed W — (§)
0L ugsw Sp [eradsy Jopeidwod odij un
FpWapes QIBII 'OpEUD BQIIE opojrad [@ uj “PjuawimAlidadsal ‘[ur Iagaad pap & Jlopeadwiod P wied (p'g ‘ugw £ (0g'L 'ugw ® Qz10d
ed (g61 9p 2iquanas ap s [ap Jysud y§ CLg'g ‘ugw g, £ gL'g ugw .Y, [8PuUaIazaid Jopapuaj fgl'e Cugw g, £ gy Cugw VY,
[ejouaiajaid Jopeidwo]) :Eajuaindis OlqWEd 3P eI[ElOUAIIAAd B0l O] AP ojpawiodd [P epuaddwod | (9§] 0IE0BE - GFGl @dquido,, oporzad | — (Z)
OUBIXI [P UQIIEI
-9p[EUCd U2 OpUFWO} ‘EYIa] ©EI ¥ JjuIIONIS]SOJ CBUEIAWY E[INIY PP S|V eouanf Ud UQIIBLIJ0D B[ 8p J8wq B[ 2IqoE GFG1 EISEH — (1)

LO9IET z L8‘eg 00°8T 00'8T (z1) 9961
86'9¥I'T (11) 3L°63 (o1) 9€°LT ) LT'L (8) 926 (L) 226 (9) LT'L Q96T
96'L96 9365 86'ST 00'g 09'L 0g°'L 00°g $961
36'296 LL'3E L6'ST 00's 0g's 09'L 00'9 £96T
6LTLO'T 66'23 £0'PT 00's 0g's 09°L 00‘s 661
68'ETIT'T 00'€3 0271 00's 09‘L 0s'L 00‘s 1961
08'FI8 60°9T gL'0T (@ OL'V (2) 89'9 (z) 309 (3) €6'S 0961
(v) €0°669 96°0T L8'g (z) €6'8 (8) 69'% (z) 08'V 9g'e 6761
BL'198 Qg9 av'y gL'8 £G'F 86'C 9g's 8¥61
98'273 ag'y 80'F gL'8 g2'v 86'¢ 9g's LT61
22'093 SI'y 60°F gL's bl 2 £6'S 9g°s 9761
L8'V2E : 70'p : 2% : 9g's aF61
16°113 g g0'F 2 £3'v ! 98's VP61
69'96T * 90'p x £3'7 * 9g's gy6I
CL'Fel : €37 ; €3y : 98‘s Br6I
09°69T : ¥y . €37 : 98'ge 1761
q9'pQT : LEV : g2'y : 9g's 0F6T
L8V : ee'y : £8's : 13'8 6861
SI'68T 2 368 - 18'8 * L0'8 886T
P8'9LT ? £e'e : €3'8 . £0'8 LE6T
L3'931 . 69'e - Iv's . 108 9861
08'62T - 08'¢ ) 9%'e ? 90°g g6l
(®zuo 1o0d "ugw uy) (e9p aod "ugw ugy)
[eluadagaad oaseyg [Flauaiajadd oopsug
ouyy Amr“o op O1AIVEVd HY41T 10papusa odi], Zopeadwod odi], SONY
£043 wzuo g
op ugiawzizo) T V1 01 4 0
0 d VO 4 3 W

OHO 3d OID3¥d A OIFNYD Id SOdIL — 1



1. TIPOS DE CAMBIO Y PRECIO DEL ORO
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2. — COSTO DE LA CONSTRUCCION EN LA CAPITAL FEDERAL,
COSTO DEL NIVEL DE VIDA Y SALARIO MEDIO NOMINAL Y
REAL DEL OBRERO EN LA INDUSTRIA

sl | amwn | eeTRE
Perfodos AT da ajusta-
riwonn | % (e
tal Federal S Nominal Real
(Indices, base 1948 = 100)
1935 . 76,9 84,1 (2) 109,4 (2
1936 . 85,0 85,9 (2 101,1 @)
1937 . 87,0 86,8 99,8
1938 . 85,0 88,0 103,56 (2)
1939 (1) 86,1 89,0 103,4
1940 77,2 88,6 88,1 99,5
1941 86,5 91,4 90,8 99,3
1942 93,6 97,8 96,0 98,2
1943 100,0 100,0 100,0 100,0
1944 111,6 102,6 109,6 106,8
1945 132,8 119,9 119,7 99,8
1946 169,1 145,2 145,8 100,4
1947 224,6 168,1 206,6 122,8
1948 300,4 193,1 281,9 146,0
1949 386,1 259,8 383,6 147,6
1950 454,8 330,8 464,7 140,6
1951 665,1 461,6 588,4 127,6
1952 699,4 649,8 723,1 111,3
1953 705,3 676,56 791,6 117,0
1954 772,6 703,1 923,3 131,3
1955 822,5 739,0 1.036,5 130,7
Setiembre 1956 966,6 937,1 (8) 1.088,8 117,7

(1) No se dispone de datoe anteriores a 1940,
(2) Cifras estimadas.
(8) Cifra correspondi

b

ta & a.




2. COSTO DE LA CONSTRUCCION, COSTO DEL NIVEL DE VIDA Y
SALARIO MEDIO NOMINAL Y REAL DEL OBRERO EN LA INDUSTRIA

Indices, base 1943 ~100 Indices, base 1943 =100
1.200 il e i 1.200
1.000 |- —{ 1.000
SALARIO MEDIO NOMINAL POR
OBRERO EN LA INDUSTRIA
800 - e00
600 - - &00
400 |- COSTO DEL ~ 400
: NIVEL DE VIDA
Ity (EXCL. ALOVAMIENTO)
COSTO DE LA CONSTRUCCION ¢
200 - EN LA CAPITAL FEDERAL ; SALARIO REAL POR — 200
\-' OBRERO EN LA INDUSTRIA
P '
0 | T S [ S S | R S ) S ) R | S e

1985 36 37 26 39 40 41 42 43 44 45 80 47 48 49 50 51 52 53 54 55 56
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3. CEREALES Y LINO
INDICES DE LA SUPERFICIE CULTIYADA

Indices, base 1942/43 =100 Indices, base 1942[43 =100
||liil|li|||||l|]Ll|l!l|'|l]20"
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4. CEREALES Y LINO

Indices, base 194243 =100

| L L L A L

I

INDICES DEL VOLUMEN FISICO DE LA PRODUCCION AGRICOLA

Indices, base 1942/43 =100
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5. — VOLUMEN FISICO DE LA PRODUCCION INDUSTRIAL

Industrias manufactureras

o Nivel Electrici- Industrias

general e Bienes dud y gas extractivas

Lot durables no durables
(Indices, base 1943 = 100)

1935 746 () 77,0 () 93,6 (1) 70,0 (1) 66,3 (1) 46,4 (1)
1036 79,6 (1) 81,6 (1) 94,7 (1) 75,9 () 72,2 (1) 57,6 (1)
1937 82,1 83,8 95,3 78,9 75,2 63,2
1938 85,8 (1) 87,2 () 96,2 () 83,4 () 79,7 (1) 71,6 (1)
1939 89,56 90,6 97,1 87,8 84,1 79,9
1940 91,7 ) 92,6 (1) 96,7 (1) 90,6 (1) 87,2 (1) 86,3 (1)
1941 93,8 94,3 96,3 93,4 90,3 92,6
1942 96,9 1) 97,2 (1) 98,2 (1) 96,7 (1) 95,2 (1) 96,3 (1)
1943 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
1944 112,2 113,4 120,9 110,2 106,6 100,1
1945 112,2 114,2 120,5 111,5 103,5 92,1
1946 125,3 128,8 141,7 123,3 113,7 80,8
1947 143,56 1484 187,1 131,7 124,6 88,3
1948 146,2 150,3 179,6 137,6 135,8 88,2
1949 1414 1444 162,3 136,6 140,6 86,3
1960 146,0 148,4 165,9 140,7 151,6 86,8
1951 150,1 152,1 177,2 141,0 159,6 91,6
19562 140,6 140,9 165,9 129,9 158,3 95,9
1953 139,2 138,0 160,0 128,2 166;6 103,1
1954 150,9 149,9 176,7 138,1 180,1 108,6
1955 164,6 163,56 202,7 146,3 1924 113,9
1956 (2) 170,6 169,3 188,2 160,8 207,8 115,6

(1) Cifras estimadas.
(2) Cifras correspondientes n setiembre, Gltimo date disponible.




5. VOLUMEN FISICO DE LA PRODUCCION INDUSTRIAL

Indices, base 1943 =100

Indices, base 1943 =
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6. PORCIENTOS DE GARANTIA EN ORO Y DIVISAS NETAS

L SOBRE BILLETES EMITIDOS
\ O CIRCULACION MONETARIA

SOBRE BILLETES EMITIDOS
O CIRCULACION MONETARIA Y
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IV - INFORME MONETARIO






INFORME MONETARIO ¢

1. — INTRODUCCION

El Ministerio de Hacienda de la Naci6n inicié hoy la publicacién
de un informe monetario que comprende el Balance Consolidado
del Banco Central y el sistema bancario del pais. Este informe
se darid a conocer en adelante todos los meses con cifras actuali-
zadas al 30 del mes precedente a la publicacién de cada informe.

El informe contiene dos anexos: el primero, sobre la situacién
de Medios de pago internacionales expresados en délares, a fin
de evitar posibles confusiones por la variabilidad de los tipos de
cambio, y el segundo, sobre Medios de pago internos, que expresa
el estado del mercado monetario argentino.

Con esta nueva prictica, el Ministerio de Hacienda aspira
a que el piblico, por medio de los principales érganos de informa-
cién, esté permanentemente al corriente sobre los asuntos mone-
tarios, crediticios y cambiarios que tanta gravitacién ejercen
sobre la economia nacional. De este modo, se concreta una mani-
festacién maéas de los propésitos de la Revolucién Libertadora,
de dar a publicidad todos los hechos y asuntos de gobierno, que
por razones obvias deben ser difundidos en todos los sectores del
pueblo.

En este primer informe, se expresan las cifras correspon-
dientes al 30 de setiembre de 1955; al 31 de diciembre del mismo
afio y finalmente, al 30 de setiembre ppdo.. Ello ha de permitir
apreciar la situacién monetaria en los comienzos de la gestién del
Gobierno Provisional de la Naci6én; la situacién monetaria a fines
de 1955, como elemento de referencia, y la situacién monetaria

(®) Cifras al mes de Setiembre de 1956.
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imperante al cumplirse un afio de dicho gobierno. En lo sucesivo,
el informe mensual proveera finicamente las cifras a fines del
tiltimo mes previo a la publicacién del informe, segin se dijo més
arriba, y las diferencias en mis o en menos que se observen
respecto a los guarismos correspondientes al mes anterior.

Informe Lionetario N° 1 (setiembre 1956)

El informe monetario presenta en primer término, el activo
del Banco Central y sistema bancario del pais que incluye como
rubros principales:

1) Oro y divisas,
2) Titulos del Estado y otras obligaciones publicas,

3) Adelantos transitorios al Gobierno Nacional y a los Go-
biernos Provinciales y Municipales para necesidades
fisecales,

4) Préstamos y adelantos del sistema bancario;
v luego el pasivo correspondiente que comprende:

a) La circulacién monetaria (billetes y moneda subsi-
diaria),

b) Cuentas con el exterior, (depédsitos afectados al pago
de obligaciones en el exterior y otras deudas),

¢) Los depésitos en el Banco Central y demdis bancos del
pais, efectuados por los particulares y por los entes
publicos y privados,

d) Las obligaciones pendientes por créditos hipeteca-
rios, y

e) La cuenta patrimonial y otros sub-rubros de menor
cuantia o de significacién sélo temporaria.

El anexo N¢ 1, sobre Medios de pago internacionales expresa
la posicién de oro y divisas en el Banco Central (mercado oficial).
En cuanto al mercado libre, dadas las caracteristicas de su fun-
cionamiento, no se incluyen cifras sobre su movimiento y volumen.

En dicho anexo puede apreciarse una fuerte declinacién en
la tenencia de oro del Banco Central debido en parte al aporte
que la Nacién ha debido efectuar al incorporarse al Fondo Mone-
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tario Internacional. Segilin es sabido, dicho aporte al Fondo y el
efectuado en délares al Banco Internacional de Reconstruccién
v Fomento, no soclamente no significa una pérdida de medios de
pago internacionales, sino que amplian considerablemente, por
el mecanismo operatorio que rige el acuerdo de los préstamos de
esas instituciones, las posibilidades de financiacién de nuestro
pais en el mercado internacional, que supera ampliamente el
monto de esos aportes. Por otra parte, puede observarse también
una declinacién del saldo negativo de divisas, lo que refleja una
disminucién progresiva, en el plano internacional, de las deudas
que el régimen depuesto legara a la Revolucién Libertadora. Se
espera que estas deudas, en su mayoria, podrin ser consolidadas
a largos plazos, cuando se formalicen las negociaciones que actual-
mente se realizan con los paises acreedores.

En el anexo N¢ 2, sobre Medios de pago internos, puede
apreciarse un aumento de la cantidad de moneda y crédito en
circulacién, debido a los nuevos préstamos acordados para la
construccion de viviendas, asi como para la industria, el comercio
¥y la produccién agropecuaria. Este factor expansivo de los medios
de pago se ve a su vez contrarrestado por el incremento de los
depésitos en caja de ahorro y otros de poca movilidad, asi como
por el proveniente del Fondo de Restablecimiento Econémico Na-
cional, que alcanza a m$n 4.197 millones, y finalmente, por el
aumento considerable de los depésitos oficiales.

En sintesis, a los factores expansivos que tienden a acre-
centar los medios de pago, se han contrapuesto una serie de
factores de absorcién, que han contrarrestado en buena parte esa
expansién. Es evidente, entonces, que los aumentos de precios,
en la medida que ellos se han producido en el periodo bajo informe,
provienen en forma preponderante del aumento de los costos y
no de la accién monetaria.

29 de Noviembre de 1956.
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2.— BALANCE CONSOLIDADO DEL BANCO CENTRAL Y SISTEMA
BANCARIO DE LA REPUBLICA ARGENTINA
Al Al

Al
UBROS 80-9-56
= 80-9-55 | 81-12-55 (2)

(en millones de mégn)

Y o i B 8 L e e A 91.638,5 | 107.844,1 | 120.686,0
I.,—ORO Y DIVISAS (3) ¥ (5) +vvvvvivunnnennnn, 8.886,0 | 18.800,0 | 22.042,4

1.-Oro: Refleja la existencia total del oro que
posee el Banco Central, tanto en el pais como
en depdsito en sus corresponsales en el exte-
rior. La wvalorizacién efectuada en el afio
1935, al revaluarse las existencias de la ex-
Caja de Conversién, se modifica en oportu-
nidad de producirse cada movimiento de com-
pra o venta de oro: los ingresos se contabi-
lizan por el valor de libros de las divisas
utilizadas para su compra; los egresos, en 1
cambio, por el costo promedio en el momento
de la venta. Al 30-9-56 las existencias eran
de 7.361.000 onzas troy de 31,1 gramos cada
una. A 35 délares estadounidenses por onza
troy, segin el valor fijado por la Tesoreria
de los Estados Unidos, y al tipo de cambio
oficial de m$n. 18.— por délar, este oro equi-
valdria a m$n. 4.6387 millones ............ 1.6234| 1.6234| 1.081,4

Divisas: Equivalente en pesos moneda nacio-
nal, al tipo promedio de costo, de los saldos
en monedas extranjeras a favor del Banco
Central y de los bancos autorizados a operar
en cambios en sus respectivos corresponsales
del exterior.

N
1

Los saldos en poder de los bancos comer-
ciales corresponden a las denominadas posi-
ciones ‘“contado” en divisas del Mercado Ofi-
cial que mantienen por cuenta del Banco
Central, y del Mercado Libre que constituye
una inversién propia. Se advierte que, por
disponerlo asi el régimen cambiario en vigor,
las entidades autorizadas mantienen como
posicién contado las divisas del Mercado Ofi-
cial ya abonadas en el exterior en concepto
de créditos documentados, hasta después del
despacho a plaza de las mercaderias impor-
tadas. Por razones similares se origina tam-
bién un abultamiento en las inversiones del
Mercado Libre, por lo que el anilisis de las
equivalencias resultantes exige una depura-
cion que se procura realizar en estos mo-
TENEOBL i oraiaa ainteain os)almsaave 8ol Al a ats e el on 7.262,6 | 17.176,6 | 20.782,3
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RUBROS

Al
80-9-65

Al

81-12-55

Al
30-9-56
(2)

3.-Cuotas en Organismos Financieros Interna-
CIOTRIEE T o o oy s A a4 a5 e e e ala

a) Fondo Monetario Internacional: Refleja el
aporte en oro del 25% de la cuota de
dolares 150 millones asignada a nuestro
pais, al ingresar en esa institucién, conta-
bilizado al tipo promedio de existencia en el
momento de efectuarse la correspondiente
TEANEEEPENCIR iy ivas wieimiv s s s s os

b) Banco Internacional de Reconstruccién y
Fomento: Refleja el aporte en divisas del
2 % de la cuota de délares 150 millones,
contabilizado al tipo promedio de existen-
cia de la divisa utilizada en la transfe-
TOIMCIA 4 vvvnretnannansnneneaneanennnns

1.- Bono de garantia: Valor actual del Bono de
m$n. 400 millones entregado por el Gobierno
Nacional al crearse el Banco Central y al mo-
dificarse su carta orginica, por el monto de
los billetes sin garantia metdlica de antiguas
emisiones y por la totalidad de la moneda sub-
sidiaria que emitia el Tesoro Nacional ......

2. - Titulos Publicos y Otros: Valor de las existen-
cias de titulos del Crédito Argentino Interno
(CAI) y otros (contabilizados al tipo de coti-
zacion ex-cupdén) adquiridos por el Banco Cen-
tral para invertir reservas, utilidades, ete., o
regular el mercado. En los bancos comercia-
les comprende los valores cotizables o no en
Bolsa emitidos por los Gobiernos (Nacional,
Provinciales y Municipales), como ser CAI,
Bonos del Tesoro, Letras de Tesoreria......

III. — ADELANTOS TRANSITORIOS A LOS GO-
BIERNOS NACIONAL, PROVINCIALES Y MU-
NICIPALES PARA NECESIDADES FISCALES

En el Banco Central representa la deuda del Go-
bierno Nacional por adelantos efectuados para
cubrir insuficiencias estacionales o transitorias
en la recaudacién (Art. 30, Ley 13.571, t. 0. en
1949), y en los bancos comerciales incluye prés-
tamos a los Gobiernos provinciales y municipales
para repatriacion de deudas, construccién de vi-
viendas, atencién de déficit de presupuestos, ete.

(en millones de m$n)

9.773,8

350,8

9.423,0

1.520,5

9.826,5

350,8

9.475,7

2.691,2

178,7

167,4

21,3

10.809,4

350,38

10.458,6

1.869,8
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RUBROS

Al
30-9-55

Al
31-12-566

Al
830-9-56
(2)

1V.—PRESTAMOS Y ADELANTOS DEL SISTEMA
BANCARIOIA) Liahenaieiiasidesnsion BRI

1.

- Operaciones hipotecarias: Representa el mon-

to de los préstamos directos con garantia real
hipotecaria otorgados por el Banco Hipote-
cario Nacional y las secciones especiales de
algunos otros Bancos provineiales y comereia-
les. Ademés incluye los montos provenientes
de la venta de inmuebles a plazos y présta-
mos acordados por el Banco Industrial de la
Repiblica Argentina a plazo largo. No com-
prende los adelantos o descuentos que se for-
malizan con garantia de ese tipo en forma
accesoria, ni tampoco aquellos que s¢ afian-
zan posteriormente en defensa de créditos
preoxistentes: lnh s il e e e e

a) Banco Hipotecario Nacional.............

b} Otros Baneos ... .meeeiesvvesniarssias

Préstamos y Descuentos. ...........c.o0..s

a) Particulares y Empresas: Constituye el
saldo adeudado a los bancos por particula-
res (personas fisicas o juridicas de derecho
privado) en concepto de adelantos en cuen-
ta corriente, descuento de documentos, an-
ticipos sobre letras de exportacién; letras,
transferencias y giros comprados, créditos
documentados y cartas de crédito, présta-
mos prendarios, en gestion, mora o arreglo,
para todo tipo de actividades agrarias, in-
dustriales, comerciales, de servicios, ete...

b) Entes Publicos: Créditos por anticipos a
entidades oficiales (personas juridicas de
derecho piblico, excluidos los Gobiernos),
tales por ejemplo, I.A.P.I, I. N. G. E,, L.N.
C., LAM.E., Fondo Compensaciéon Azicar,
e e A ey o e R o

B P UASE T N O Cin e s st e e

I.— CIRCULACION MONETARIA (BILLETES Y
MONEDA SUBSIDIARIA) (4) ........c00unn

1.-

En manos del piblico: Registra el monto de
billetes y monedas de todas las denominacio-
nes entregados a la circulacién que se hallan
en manos del piblico. No figura el numerario
existente en la Tesoreria del Banco Central

(en millenes da

71.458,2

19.447,2
15.299,3
41479

52.011,0

31.739,1

20.271,9

91.638,5

27.679,4

76.526,4

20.649,6
16.184,2
4.465,4

55.876,8

34.226,8

21.650,0

107.844,1

31.812,8

mén)

85.964,4

23.893,6

18.471,1
5.422,5

62.070,8

38.678,8

23.392,0

120.686,0

31.793,4
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Al
Al Al
30-9-56
YRR 08 $0-9-65 | 81-12-65 @

(en millones de m$n)

ni en la caja de las otras instituciones banca-
rias. No incluye tampoco el monto de billetes
antiguos que no fueron presentados al canje
y que no tienen curso legal, pero si aquellos
cuyo plazo para canjearlo en el Banco Cen-
tral no ha vencido alin......cocovvevanvnns 27.703,0 | 31.868,0| 31.918,0

2. - En el Banco Central y Sistema Bancario: Re-
presenta el monto de billetes en poder del
Banco Central y de billetes y monedas en
caja de los bancos comerciales. El efectivo en
monedas en poder del Banco Central se debita
directamente a la circulacién monetaria. Tén-
gase presente que las cifras del Banco Cen-
tral y bancos comerciales précticamente se
compensan debido a que el encaje en efecti-
vo de los bancos comerciales constituye a su

vez un pasivo del Banco Central.......... . |— 236|— b52|— 119,6
a)Banco Central ..........ccovieveeinnens 5.039,7| b5.607,2| 6.393,2
b) En caja de los otros bancos...... eveens —5.063,3 (— 5.662,4 |—6.512,8

1I. — DEPOSITOS AFECTADOS AL PAGO DE OBLI-

GACIONES EN EL EXTERIOR Y OTRAS
DEITDAS (5)) o is v ool siotisjoiss sissiaiatatsiessiars 3.616,9 | 12.095,1| 10.601,5

1. - Deudas por divisas a corresponsales en el
exterior: Equivalente en pesos moneda nacio-
nal de las deudas en moneda extranjera a
favor de corresponsales en el exterior d=l
Banco Central y bancos comerciales........ 3.030,0 | 11.051,7| 10.281,1

2.-Saldo de préstamos del Banco de Exporta-
cion e Importacion de Washington (Exim-
bank): Equivalente en moneda nacional del
saldo actual del préstamo por délares 100 mi-
llones acordado a un consorcio de bancos ar-
gentinos con el aval del Banco Central..... 285,6 268,8 252,0

3.-Convenio Argentino-Francés - Cuenta Provi-
sién: Representa nuestra deuda por 1.000 mi-
llones de francos franceses més intereses,
adquiridos al Banco de Francia mediante
crédito en su cuenta en moneda argentina.. 301,3 774,6 68,4

III. — DEPOSITOS (4) .....ccivimviiriinnnnnnennnns

Corresponde a los saldos de las cuentas abier-
tas por todo concepto en el Banco Central y
demas instituciones ........vvviiiiiiiiiinn 47.482,5| 50.196,9 | 61.794,2




RUBROS

Al
80-9-56

Al
81-12-56

Al
30-9-66
(2)

1.-En el Banco Central de la Reptiblica Ar-
POTEINA L o o e s e s

a) Oficiales: Refleja principalmente el monto
de los saldos asignados por el Gobierno
Nacional para la atencién de la deuda pii-
blica; Fondo de Restablecimiento Econg-
mico Nacional (saldo ain pendiente de
transferencia al Banco de la Nacién Ar-
gentina), IMIB (Saldo a la orden de la
liquidacién), Cuenta A del Fondo Margen
de Cambios y otras de menor importancia.

b) Particulares y empresas, etc., y otros de
poca movilidad. Consignan saldos de las
cuentas corrientes de entidades no banca-
rias que operan en cambios, cheques emi-
tidos por el Banco Central pendientes de
pago, saldo a favor del Ufficeio Italiano
dei Cambi, c/Afectacién Empréstito, y
otras de menor importancia.............

2.-En el Sistema Bancario....................
B) CORTIENERR. . v aimmsmmmeiis i s G e

— De gobiernos y reparticiones oficiales.
Saldos de cuentas abiertas en los bancos
comerciales a favor de los gobiernos y
reparticiones diversas, para acreditar
sumas recibidas por cuentas de organis-
mos oficiales (aportes para institutos
de previsién, cajas de jubilaciones, re-
caudacion de impuestos, ete.).........

— De particulares y empresas. Representa
los saldos acreedores en cuentas co-
rrientes de los particulares (personas
fisicas y juridicas de derecho privado)
¥ que son movilizables mediante che-
ques y saldo de letras, transferencias
¥y giros emitidos en pesos moneda na-
cional, pendientes atn de pago por las
plazas por la cuales fueron libradas..

b) Depdsitos de poca movilidad. Saldos de las
cuentas caja de ahorro, a plazo fijo, de-
positos judiciales y usuras pupilares. ...

IV.— CUENTAS VARIAS . ciuiveesnsinniiissci

1.- Obligaciones pendientes para créditos hipote-
carios. Representa el monto de los saldos en
circulacién de los bonos emitidos por el Ban-

(en millones de

605,56

309,2

296,3
46.8717,0
28.292,1

9.831,2

18.460,9

18.584,9

4.116,2

1.338,1

1.033,2

304,9
48.858,8
29.600,2

9.814,0

19.786,2

19.258,6

4.574,8

m$n)

622,2

328,0

294,6
61.171,6
38.421,6

15.556,1

22.865,4

22.750,1

6.121,0
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Al
Al Al
80-9-66
ARG 80-9-55 | 81-12-55 (2)
co Central para recaudar fondos que se des- el e b

tinaron a crédito hipotecario y de las obliga-
ciones emitidas por el mismo para absorber
disponibilidades de las cajas de prevision crea-
das por las leyes Nros. 14.397, 14.398 y 14.399. 1.050,1| 1.030,4| 1.5564,7

2. - Otras cuentas. Representa el saldo de diver-
s0s rubros activos y pasivos que no configu-
ran operaciones bancarias halituales, como
las inversiones en inmuebles y otros activos
fijos compensables con sus respectivos fon-
dos de amortizacién, los activos y pasivos
transitorios por intereses cobrados o pagados
¥y no devengados, etc........ Tt e 3.066,1| 3.544,4| 4.566,3

V.—CUENTAS TATRIMONIALES ............... 8.743,5| 9.164,5| 10.370,9

1.- Del Banco Central de la Repiblica Argenti-
na. Representa el monto de las cuentas pa-
trimoniales: capital, reserva general, reservas
especiales para honos consolidados, bonos de
garantia, fluctuaciones del valor de titulos,
para consolidaciéon de bancos, posibles que-
brantos en operaciones de fomc to, ete., y
saldo de las cuentas de resultado........... 3.839,0] 4.082,0| 4.630,0

2. - Del sistema bancario. Consigna el monto del
capital integrado de acuerdo a las cartas or-
ganicas de los bancos oficiales y estatutos
de los bancos particulares, Incluye ademis
las reservas legales, facultativas, estatutarias
cualquiera sea su destino, En el caso de las
cuentas de resultados de bancos comerciales,
dado que las fechas de cierre de ejercicio
no son coincidentes, las cifras corresponden
al monto acumulado de utilidades brutas de
distintos periodos anuales, que se van trans-
firiendo a las cuentas capital, reservas, fon-
dos de previsién y dividendos en honovarios,
a medida que se producen los cierres de ejer-
CICIOR 1o el it e ere e e 4.904,6 | 5.082,5| b5.740,9

NOTAS: (1) Comprende las cifras del Banco Central, Bancos Oficiales y 101 instituciones bancarias
comerciales que al 30/9/66 ze encontraban bajo el régimen de la ley de Bancos.
(2) Cifras provisionales sujetas a reajuste de poca significacion.
(3) Ver el anexo N? 1, sobre medios de pago internacionales.
(4) Ver el anexo N? 2, sobre medios de pago internos.

(6) La reforma cambiaria del 28 de octubre de 1955 establecié el nuevo tipo de cambio
oficial de m$n. 18.— por ecada ddélar estadounidense. A raiz de ello deben realizarse
reajustes en la posicién de oro y divisas del Banco Central —que actualmente se encuentrs
en su etapa final de estudio— para actualizar la situacién que surge de las diferencias
entre los tipos actuales promedios de contabilizacion y el nuevo tipo de cambio fijado
para el dolar y demds monedas.



A continuacién se presentan esos reajustes:

POSICION AL DIA 30 -9 - 1956

3 Al tipo de
A los ti
RUBROS actuales de ddiamsn. Dor | Diterencias
contabilizacién iohtes
(En millones de m§n)
A ACEIVOS. i cmmetsmivns 4.107,0 8.757,6 4.650,6
1 ORD, e s, 1.081,4 4.637,4 3.556,0
P B R 2.846,9 3.391,2 544,23
3. Cuotas de organismos in-
ternacionales .......... 178,7 729,0 550,3
B. PASIVOS ............... 3.365,6 6.288,3 2.922,7
1. Deudas por divisas a co-
rresponsales en el exte-
5 1) 8.045,2 4.917,6 1.872,4
2. Saldos por préstamos del
Bximbanle ..cuisinessen 252,0 1.302,3 1.050,3
3. Convenio argentino-fran-
cés - Cuenta Provisién., . 68,4 68,4 —
C. SALDOS NETOS ........ 741,4 2.469,3 1.727,9
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Anexo No 1

3.—MEDIOS DE PAGO INTERNACIONALES

POSICION DE ORO Y DIVISAS DEL BANCO CENTRAL DE LA

REPUBLICA ARGENTINA .

b B8 30?91-'55 S | S
(En millones de délares)
L Org e Gl e (1) 371 371 258
II. Divisas libres ............. 2 74 34 23 (3)
III. Divisas de convenio......... (2) — 180 - 219 — 185 (4)
IV. Divisas multilaterales ...... (2 — = 25 (B)
Subtotal (I a IV)........ 265 186 121
(ANIRE oot o R —_—————— SeerataRd 53 53 52
Total (I & V)...v... L - 318 239 173
NOTAS: (1) Valuado al precio oficial de la Tesoreria de los Estados Unidos, de 35 délares por cada

(2)

onza troy.

Para las conversiones a ddlares se han utilizado los siguientes tipos: a) paridades co-
munieadas por los reapectivos paises al Fondo Monetario Internacional; b) tipos de
pases obtenidos considerando las mencionadas paridedes v la cotizacién de cada moneda
en el mercado de Arbitrajes de la Unién Europea de Pagos: ¢) tratindose de dolares
canadienses, escudos portugueses y pesetas, Ins cotizaciones del mercado de cambios de
Nueva York.

(8) Incluye délares estadounidenses, francos suizos y escudos portugueses.

(4)

Incluye, en las dos primeras columnas (al 30-0 y $1-12-55), libras esterlinas, cruzeiros,
florines, coronas checas, suecas y danesas y délares de convenios con Alemznia Ocei-
dental, Austria, Bélgica, Bolivia, Brasil, Bulgaria, Checoslovaquia, Chile, Dinamarca,
Ecuador, Finlandia, Holanda, Hungria, Israel, Italia, Jap6n, Méjico, Paraguay, Polonia,
Rumania, Rusia, Yugoslavia ¥y Uruguay. En la columna al 50/9/56 se incluyen los saldos
de convenios detallados anteriormente, con excepcion de libras esterlinas y las nuevas
cuentas multilaterales originadas en el Acuerdo de Paris. Las cuentas anteriores, en pro-
ceso de liquidacion y reajustes con los paises signatarios de ese Acuerdo se computan co-
mo “de convenio”.

Incluye los saldos de las nuevas cuentas multilaterales con Bélgica, Dinamarea, Francia,
Holanda, Italia, Noruega, Suecia ¥ Suiza. También se computan los saldos de las opera-
ciones realizadas en libras esterlinas a través de las cuentas denominadas “transferibles”,
drea compuestn actualmente —de acuerdo a la decisién de las autoridades monetarias briv
tinicas— por 41 paises. Por lo tanto el imbito de transferibilidad de la libra esterlina es
mayor que el determinado por los recientes tratados multilaterales firmados por nuestro
pais, que s6lo conceden esa facilidad a las divisas de las naciones que han suscripto el
acuerdo de Paris,
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