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INTRODUCCION

1. Nuevos progresos permitié aleanzar en 1969 la politica
tendiente a lograr el miximo de desarrollo econémico con estabili-
dad monetaria. De tal suerte, la tasa de 6,6 % en que se expandid
el producto brute interno marca la cifra mis alta de los dltimos
cuatro afios, en los que el crecimiento fue en constante aumento. En
cuante al indice del costo de la vida, se elevd en 7,6 %, o sea
una tasa que acusa una intensidad menor que en el afio anterior.

La evolucién de los precios, por su lado, no afecté el salario
real. Por el contrario, aumentaron los ingresos reales de los asala-
riados por mejoras olorgadas en el afio, y por una nueva reduccion
en la tasa de desocupacién que, al llegar al 4,3 %, descendié al
nivel minimo registrado por la estadistica respectiva iniciada en
1963. Tamhién los sectores no asalariades mejoraron sus ingresos.
Por su parte, el consumo y la inversién bruta interna crecieron en
4.5 % y 17,6 %, respectivamente.

2. Todo ello es mas destacable si se considera que, a partir
de mayo, algunos hechos que alteraron la paz social generaron ex-
pectativas negativas en el dmbito cambiario; ello dio lugar a me-
didas de politica monetaria y crediticia destinadas a evitar un uso
indebido de los recursos bancarios. Esta accién se vio facilitada
por la apreciable acumulacién de reservas registrada con anterio-
ridad y por la favorable evolucién de las exportaciones. El Banco
Central pudo asi atender sin tropiezos los requerimientos no habi-
tuales de divisas, al contado y a término, que coincidieron con
importantes cancelaciones de compromisos propios y del sector
pitblico y con un crecimiento de las importaciones, en el que tam-
bién influyé la actividad econdmica en expansién.
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3. La presidn sobre el mercado de cambios vy la salida de di-
visas que fue su consecuencia se tradujeron en una reduccién de
la liquidez, que no tardd en reflejarse en el aumento de las tasas
de interés no bancarias. En esas circunstancias, la politica moneta-
ria del Banco Central se orienté a lograr un mejoramiento de la
situacién cambiaria, actuando sobre las primas de futuro, lo que
derivé en la toma de obligaciones en el mercado a término. Ello
se hizo sin alterar los programas trazados originariamente sohre
expansién de la base monetaria, tanto por redescuentos y adelan-
tos a los bancos comerciales como por créditos al Gobierno Nacio-
nal, de moedo que las medidas adoptadas para restablecer el equi-
librio en el mercado de cambios no interrumpieron el proceso de
desarrollo. El grado de fluidez monetaria asi asegurado no pro-
vocd, por olra parte, un mayor drenaje de las reservas interna-
cionales.

Los medios de pago de particulares aumentaron 10,7 % en
el aflo, mientras que los depdsitos de poca movilidad del sector
privado lo hicieron en 18,9 %. La expaunsién de la liquidez mo-
netaria total alecanzé al 13.3 %, pero, por las circunstancias ya
expuestas, las tasas del segundo semestre fueron menores.

Los préstamos al sector privade aumentaron 26,2 % en el
afio, y 13 % en el segundo semestre. El riesgo de que los fondos
obtenidos por esa via presionaran sobre el mercado de cambios
o sobre la demanda de bienes, determind que en el transcurso del
ejercicio se adoptaran estrictos criterios para la orientacién del
crédito con la finalidad de que los recursos bancarios fueran des-
tinados especialmente a estimular la actividad de empresas me-
dianas y pequefias, mediante la contencién de las lineas de
préslamo asignadas a los principales deudores de los bancos, en
particular los que recurren a fuentes externas de financiacién.

4. En 1969, disminuyé levemente la utilizacién de recursos
del Banco Central por parte de la Tesoveria. Una parte imporlan-
te del desequilibrio continué siendo cubierta con empréstitos colo-
cados en el pais, aun cuando fue menor que en el afio anterior.
Para el conjunto del sector piblico, la diferencia entre los gastos
totales y los recursos corrientes fue mayor que en 1968. Este
aumento del desequilibric {ue afrontado, en medida significativa,
con crédilos del exterior.




5. Es oportuno recordar gue durante 1969 se anotaron se-
fialados progresos en la organizacién {inanciera mundial. La
asamblea del Fondo Monetario Internacional, cuya presidencia
ejercio en la oportunidad la Republica Argentina, resolvié activar
los Derechos Especiales de Giro creados dos afios antes. La puesta
en marcha del sistema brindard al fluir financiero internacional
una nueva fuente de liquidez. En 1970, los paises adheridos reci-
bieron la primera asignacion de tales derechos, habiéndole co-
rrespondido al nuestro 58,8 millones de ddlares. Esta mayor
liquidez internacional se verd ademds acrecentada por el aumento
ya decidido de las cuotas de las naciones miembros del Fondo.

6. En la Memoria anterior se anticipé que, desde comienzos
de 1969, el pais cuenta con una nueva Ley de Entidades Iinan-
cieras. Ella permitivd poner mayor orden en la intermediacién
financiera, extraordinariamente expandida por el surgimiento de
nuevas empresas v modalidades operativas que se irdn adecuando
a las exigencias de un mercado en continua transformacién, Tam-
bién podrd propender a una mejor asignacion de los recursos
disponibles, con miras a un mayar desarrollo y fortalecimiento de
la economia nacional.

7. En el mes de abril fue sancionada la Ley N? 18.188, que
dispuso la emisién de una nueva unidad monetaria sobre la hase
del “peso”, equivalente a cien pesos moneda nacional, y del “cen-
tavo”, centésima parie del peso. Se determing que la medida en-
trara a regir el 19 de enero de 1970.

En los nuevos hilletes se han introducido caracleristicas mits
modernas y se ha unificado su dimensién, detalles que proporcie-
nan seguridad adicional y apreciables economias de costo. Mien-
tras se realizan las tareas que demanda la puesta en manos del
publico de los fuiuros hilletes, se ha resuelto el resellado, con los
nuevos valores, de los de anterior disefic. Todas las especies en
circulacion mantendrdn su curso legal. '

8. El programa econdmico enunciade para 1970 refirma
principios de estabilidad, desarrollo v hienestar social, y el Banco
Central tendrd que adecuar las condiciones de liquidez a los
requisilos de ese programa. Ll crédito bancario, que estard sujelo
en lo que hace a su distribucion a los mismos estriclos criterios
de 1909, ya comentados mds arriba, deberd aumentar en Ia me-
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dida necesaria, pero se atribuye a los sectores privado y externo
el caricter de factores bdsicos de creacion de la oferta monetaria,
pues al sector piblico se lo mantendrd en los niveles registrados
en 1969.

Sin embargo, puesto que la estabilidad es un factor basico
dentro del programa de desarrollo enunciado por el Gobierno, la
ejecucion de la politica monetaria tendrd que orientarse de tal 1
modo que la concrecién de las metas econémico-sociales en él b
contenidas pueden ser alcanzadas sin que afecte dicha estabilidad.




Carituro I

MERCADQ DE BIENES (%)

La oferta interna de bienes crecid 7,2 9% en 1969, con in-
crementos del 6,6 % en el producto bruto interno y de 24,5 % v
16,9 9 en las importaciones y exportaciones, respectivamente.

Dada la tasa de crecimiento de la poblacidn, el producto por
habitante resultd superior en 4,9 % al del afio anterior.

Se regisiré expansién en todas las actividades econémicas,
destacdndose, por su ponderacién. la de la industria manufactu-
rera, con 7,2 %. El sector agropecuario, que ¢l afio anterior habia
registrado una contraceién, anmentd 4,4 % y la consiruccién cre-
cié 14.3 %. Los servicios incrementaron 6,2° %, mejorando la ta-
sa de 1968.

La oferta interna superd en 22 % al promedio del periode
1960-68, en tanto que el producto bruto interno lo hizo en 22 %,
con una tasa acumulativa de crecimiento de 3,2 %.

Los dos componentes de la demanda denotaron avance, co-

rrespondiendo 2 la inversién bruta interna una expansién de
17,6 %, y de 4,5 % al consumo global,

(*} B! términa “biencs” se uiilizn en ol santide de “mercancins y servieios'.
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CUADRO N7 1

PROVISION Y EMPLEQC DE RECURSOS REALES

Oferta interna de bienes Demuanda finel interna
Total

" — Inversio
PERIODO P‘rriut:tn Importn- | Exporta- dl}_ ‘If)(el_ + 1 Cunsumo hl:;;mi;:.

interno | clones () | efomes ()} U 0" terna

{(a) () (c) ~ (e} (e) (f}
(Tin miles de millones de m$n. del afio 1960)
196Gk 1.162,6 1164 134,2 1.134.7 906,8 288,0
1966 1.154,4 1119 144,0 1.122,3 914,3 207,9
1967 1.180,4 118,7 1425 1.151,56 032,1 2194
1968 1.236,1 117,3 136,86 1.216,8 9G67,6 2492
1969 13177 146,0 1569,6 1.304,1 1.011,0 293,1
(Poreentaje de variacion)

1965/64 B4 - 1,1 9.8 72 7,5 6,0
1966/65 0,2 — 3,9 7,3 - 1,1 0,8 — 8,8
1967/66 2,2 1,6 - 11 2.6 1,9 5,5
1968/67 4.7 3,2 — 4,2 8,7 3,8 13,6
1969/G8 G,6 24,5 16,9 72 4,5 17,6

{') Comprende mereancing y servicies reales, volundons o precios de 1860, por la qus lus
importes yue se eonsighan noe son equivolentes n los que figuran en lps cuadros Nros. 1 ¥ G

NOTA: Les estimaciones del presente capitule revisten ecardeter provisional, va quo estin
sujetns a la influencin de lo3z. resultudos del censo ecomimica del nfa 1863 y e
investignciones espeeinles que se estin praocticundo o nivel sectorial. Las snmas de
parciles ¥ las relaciones porcentunles gue figuran en oste cundro puetlen no re-
suliur exactns, por haberse redondenda los valores.

I. LA OFPERTA INTERNA DE BIENES

1. La produccion agropecuaria

La suba de 4,4 9% en la aciividad agropecuaria, a que se ha
hecho referencia, refleja el mayor desarrollo de los sectores com-
ponentes, destacidndose la evolueidn positiva de las explolaciones
agravia, 5,3 %, y pecuaria, 1,4 %. Con relacion al promedio 1960-
68, la mejora fue de 9,3 %.

El 4rea sembrada con cereales vy oleaginosos alcanzd a cast
21,2 millones de hectdreas, extensién que representa un aumento
de 6,4 % con respecto al perfodo anterior, establece uno de los
niveles mds altos logrados en el pais y manliene la tendencia
iniciada, dentro de la {ltima década, a partir de 1966.

No obstante la apuntada mejora, algunos inconvenientes cli-
maéticos afectaron el ciclo evolutivo de la mayoria de los granos
de cosecha fina e influyeron negativamente en los rendimientos
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de trigo, avena y cebada y, consecuentemente, en los volimenes
obtenidos. La recoleccién de lino se recupers, sin embargo, con
relacion a los bajos guarismos del periodo 1967-68.

Los resultados de la cosecha gruesa fueron satislactorios v
se obtuvieron los volimenes mds elevados entre los cereales. Las
sementeras de maiz experimentaron ciertas dificultades de orden
climdtico, pero los mejores rendimientos de algunas variedades v
zonas determinaron, en definitiva, una cosecha 4,6 9 superior. E]
creciente interés de los productores rurales por el sorgo granifero
se concretd en una cosecha sin precedentes de casi 2,5 millones
de toneladas. Se alcanzaron asimismo cifras maximas en la reco-
leccién de arroz, en tanto declinaba la produccion de semillas de
girasol y de mani, como la de frutos de tung.

Entre las forrajeras, fue importante el avance de los cultivos
de alfalfa, atribuido a la expansién de la explotacién ganadera.

Hubo excepcionales cosechas de algoddén vy té, con aumentos
de 59,3 % v 31 %, respectivamente, en relacion con el periodo
anterior, gravitando, en el primer caso, un apreciable crecimiento
del drea sembrada. Aumenté también la recoleccién de cafia de
azicar, mientras que disminuy6 la produccién de uva para vimi-
ficar, en razén del menor caudal de agua para riego en la zona
cuyana, y de tabaco, a causa de la pérdida de gran parte de la
variedad criollo correntino.

Se acrecentd la produccién de hortalizas, legumbres y frutas;
en estas 1iltimas, ello se debié fundamentalmente a haberse Jogra-
do la mdxima cosecha de citricos registrada en el pafs, ya que las
especies de verano, excepto el durazno, acusaron disminuciones
originadas en factores climiticos adversos.

La producién pecuaria experimenté crecimiento, debido, en
especial, a la expansién de la explotacién hovina. La oferta de
hacienda permitié el aumento de la faena, advirtiéndose, como
consecuencia de lua reaclivacion de la exportacién Ja care y del
buen estado general de las pasturas, una més alia purticipacidn de
animales de mayor peso en el faenamiento, en particular novillos.
Ello determing, por razones de rendimiento, una mayor produe-
cién de carne.

La explotacién ovina (carne y lana) registré una baja dz
escasa monta, insinudindose como hecho positivo, a través de la
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composicién de las ventas, la intencién de los productores de re-
constituir los planteles. La produccién porcina se maniuvo practi-
camente sin variantes, lo que indica la estahilizacién de la deman-
da interna, puesto que las ventas al exterior carecieron de signi-
ficacidn.

CUADRO Ne° 2

VOLUMEN TISICO DE LA PRODUCCION AGROPECUARIA

: . Variacianes

SECTOR parcentuales

1069,/1968
1Y SN 4,4
AETario .....cvvieanaanians e e 5,3
Gereales ¥ o ... ovvviin i iin i — 12
TOETRIELAR « v v evvvvrsecarenranrmearannaanrneanees 20,4
OIRAZIIOE08 < v veneerrantrnrareenaanraaanaasssassns — 8,0
Cultivos industriales ....ccieeiivrinraioaaanaaeen 6,7
Trutas § TI0TES o vuvvrree s onaniorerrareannnersnsnens 7.7
Hortalizas ¥ legumbres .....o.ovviviiarennreoneoanns 7,7
PerUATio «vv e iienern e iiciaaraaaanen e eiereeeraeaen 1,4
GANAAD + o v iivr i ie et it s et e 3,2
LUTIB vt e st scsaasanasnsansiobosionanntonraiosons - %5
Lethe ottt i e i e e - 11
Granjo ...veeeiivancneeroanarsnnananns BN 1,7
Construceiones agropeecuarias (1) ...t . 429
Silviculbura, CRZE § PEECR .« - rvenervneeenneerneernanes ' — 4,0

" {1) Incluye s renlizndns por cuenta propin.

2. Las actividades extractivas

El volumen fisico de la produccién de este sector aumentd
5,3 % en 1969 con relacién al afio anterior y 41,7 % respecto
del promedio 1960-68.

La produccién de petréleo, que tiene la mayor participacion
en la industria extractiva, aumenté 3,6 %, tasa que configura una
desaceleracién de la tendencia de crecimienio observada durante
1967 y 1968 (9,5 % v 9.4 %, respectivamente). Sin embargo, la
produccién de 1969 fue superior en 31,9 % a la del promedio
1960-68.
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Por el régimen de la Ley de hidrocarburos N°® 17.319, uno
de cuyos objetivos principales es el de aumentar el mimero de
yacimientos explotables, en 1969 se otorgaron nuevos permisos de
exploracién —que cubren alrededor de 17.500 lm®— en las pro-
vincias de Mendoza y San Juan. Las empresas adjudicatarias com-
prometieron inversiones minimas e irrevocables por un monto
conjunte equivalente a Dls. 20,3 millones, con lo cual la suma
total de inversiones privadas, desde la vigencia de la ley, ascen-
deria al equivalente de Dls. 131,4 millones, de los cuales mis del
50 9, deberia aplicarse en un periodo de tres a cinco afios.

El volumen de gas natural inyectado en cabecera de gaso-
ductos experimenté una baja de 2,2 %, invirtiéndose la tendencia
ascendente de afios anteriores, debido a los menores rendimientos
de algunos pozos de los principales yacimientos en explotacién.
Con relacién al volumen fisico promedio 1960-68 se verificd un
alza de 52 %.

Con el propésito de lograr nuevos volimenes de gas natural,
Yacimientos Petroliferos Fiscales ha contemplado el aprovecha-
miento de las importantes reservas de la cuenca neuquina, median-
te un gasoducto cuya construccién se encuentra a cargo de Gas del
Estado, que permitird unir dicha zona con Bahia Blanca, para
conectar también con el gasoducto del Sur. La habilitacién de esta
obra estd prevista para 1970.

La actividad desarrollada por Yacimientos Carboniferos Fis-
cales en Rio Turbio determind crecimientos de 17,2 % y 10,5 %
en las producciones bruta y comerciable de carbén mineral, res-
pectivamente. Frente al promedio 1960-68 se lograron incremen-
tos-de 101,1 % v 90,5 %, en cada caso.

La produccién conjunta de minerales metaliferos, no metali-
feros (excluidos los combustibles) y canteras de piedra, arcillas
y arenas aumenté 13,1 %, manteniéndose la evolucién favorable
registrada en periodos anteriores, Gravitd principalmente en este
avance la mayor actividad verificada en canteras de piedra y en
minerales metaliferos, acorde con la sostenida demanda de mate-
riales por parte de la industria de la construccién y por la puesta
en marcha de nuevos equipos de extraccién y procesamiento de
minerales de plomo y zinc.



A electos de promover el aprovechamiento de los yacimien-
tos de mineral de hierro, el Poder Ejecutivo aprobé el proyecto
de explotacién de las reservas {ferriferas de Sierra Grande, pro-
puesto por la Direccién General de Fabricaciones Militares. Asi-
'mismp, para fomentar el desarrollo de las industrias bdsicas, dicha
Directién General facilitard la exploracién y explotacién de yaci-
mienios de cobre. molibdeno y otros minerales de primera cate-
roria, en las provincias de San Juan, Mendoza y Neuquén.

3. La produccidn industrial manufacturera

La industria manufacturera alcanzé en 1969, con un indice
superior en 27.5 % al del promedio 1960-68, el mdximo nivel
ae aclividad logrado hasta el presente. Con relacién al afio anle-
ror la expansidn fue de 7,2 %; 10 7 en hienes durables y
3.5 % en no durables.

En este crecimiento gravitaron, enitre otros factores, las in-
versiones. efectuadas por el sector piiblico, especialmente en obras
de infraestructura; los requerimientos de la industria de la cons-
truceion y, la inversion en equipo durable de produccién, que
mvieron efectos multiplicadores sobre el resto de las actividades.
Ademids, se dispuso a lo largo del afio de un mayor volumen
rrediticio, destinado 2 las empresas y a las familias, que contri-
buvé a estimular la demanda.

. . CUADRO N? 3 .

VOLUMEN FISICO DE LA PRODUCCION MANUFACTURERA
Varin-
CONGEPTO 1568 1968 clomes
{Indice base 1960 : 100) (Bn o)
Total: .....0o..... PP 140,0 150,0 7,2
i) Bieries no durables ............. 133,8 141,1 5,5
Alimeéntos, bebidas y tabaco .... 134,9 142,86 2,7
Textil,, confecciones y cueros ... 111,6 114,2 2.3
Productos quimicoz ............. 162,1 1797 10,8
Otros, ..... e e e e i 1397 - 146,7 5,0
i) Bienes durables.................. 1 17 166,5 10,0
Piedras, tierras, vidrio y cerdmiea | 174,2 183,9 5,6
Metales, exeluido magquinarias .. 150,4 1856,8 16,6
Vehieulos 'y maquinaria ........ - 154,8 168,4 . : 8,8
Maquinaria y aparatos eléctricos 120,8 1283 6,6
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Entre los hicnes durables se destacé el crecimiento de la
produccién de metales, cuyo nivel de actividad fue el mas elevado
del perfodo 1960-69. En su desenvolvimiento influyé positivamen-
te 1a demanda proveniente de las industrias de la construccidn y
del automotor, asi como de los fabricantes de equipos. Resultaron
importantes los aumentos en las elaboraciones de laminados ter-
minados de hierro y de acero crudo, habiéndose alcanzade, en
ambos casos, volamenes de produceién sin precedentes. La capa-
cidad de elaboracién del sector fue aumentada por las mejoras
introducidas en la planta industrial de la principal productora de
acero, y por la puesta en marcha, hacia fines de afio, de una
planta de laminacién de chapas en frio en la provincia de Buenos
Aires. :

También fue significativo el avance logrado por el seclor
vehiculos y maquinaria, en el que la produccién de automotores
aleanzé el nivel mas alto registrado en el pais. En la mayor de-
manda de vehiculos influyeron las mejores condiciones de finan-
ciacién ofrecidas para la adquisicién de unidades nuevas, la apa-
vicién de otros modelos y el régimen de crédito al consumo. El
efecto dindmico inducido por este sector elevé la actividad de
otras ramas, especialmente de la subsidiaria, la que, ademis, con-
té con mayores requerimientos para atender el mantenimiento del
creciente parque de automotores.

El aumento de la actividad industrial y la decision empresa-
ria de obtener una mayor productividad, mejorando la tecnologia
para reducir costos, determinaron el ineremento de la inversion,
que favorecié la evolucién del sector de maquinaria.

La demanda de la industria de la construccién se consiliuyo
en el factor de crecimiento de las elaboraciones de cemento port-
land, azulejos y mayélicas, vidrio plano y ladrillos, entre otros
materiales.

También aumenté la produccién del sector de maquinaria y
aparatos eléctricos, especialmente para alender la demanda indu-
cida por la realizacion de los planes trazados en materia energética
y de comunicaciones, que elevaron la necesidad de cables, alam-
lires y transformadores. Asimismo, crecié la produccién de ar-
ticulos eléctricos para el hogar, y de radio y televisién.
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Entre los bienes no durables se destacé el aumento de la in-
dustria quimica, gue alcanzd el mds alto nivel de actividad lo-
grado hasta el presente. El importante crecimiento de la rama
petroquimica, los mayores requerimientos de la indusiria y la
favorable evolucién de las exportaciones fueron los principales
factores de estimulo. En este sector se destacaron, entre otras, las
alzas en caucho sintético, fenol, metanol, negro de humo, fertili-
zantes nitrogenados, dcido sulfdrico, soda cdustica, oxigeno y ma-
terias primas pldsticas. En el periodo se inicié la elaboracién de
alcoholes y solventes de origen petroquimico en escala industrial,
y la de poliestireno expandible, de mltiples aplicaciones en la
industria.

La produccién alimentaria superd a la del afio anterior, de-
bido principalmente al nivel de actividad de la industria frigorifi-
ca, que incrementé la produccién de carme vacuna para poder
satisfacer los mayores requerimientos de la demanda externa. Ade-
més, crecieron las elaboraciones de azlicar, y las de cerveza y
cigarrillos.

El sector textil acusd el indice de menor crecimiento, lo cual
significé una desaceleracién respecto de la evolucién registrada
en 1968. Influyé negativamente, en este aspecto, el invierno poco
riguroso, que provocd retraccién en la demanda de productos ela-
borados con lana. En cambio la demanda del exterior continué
estimulando la preduccién de las curtiembres.

4. La construccion

La industria de la construccién, que denoté fuerte impulso en
1968, mantuvo su tendencia alcista durante 1969, y el nivel de
la produccién aumentd 14,3 %, como consecuencia de incrementos
de 5,5 % en las obras privadas y 26,7 % en las publicas.

El nivel general resultd superior en 49,8 % al promedio del
periodo 1960-68, habiendo participado las obras privadas y pd-
blicas con aumentos de 42,9 % y 56,9 %, respectivamente.

a) Obras privadas

El aumento fue logrado principalmente por el mayor ritmo
de actividad impreso en las construeciones de viviendas y en aque-
HNas destinadas a la industria y al comercio.
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En el sector oficial fue positive el desarrollo de los planes
de vivienda, que coordina la Secretaria de Vivienda de la Nacién.
Se registraron incrementos destacables en las inversiones realiza-
das por el Banco Hipotecaric Nacional, especialmente en el Plan
Federal de la Vivienda —que ejecuta con la cooperacién financie-
ra del Banco Interamericano de Desarrollo— y en el programa de
operaciones corrientes de dicha institucién crediticia. En el curso
del afio se puso en marcha el plan de Viviendas Econémicas Ar-
gentinas (VEA), para atender necesidades del sector social de
menores ingresos, y se concertaron préstamos con entidades finan-
cieras estadounidenses que contribuirdn a la financiacién de la
construccion de viviendas.

Resulté de importancia el crecimiento en las obras que se
financian con fondos previsionales y se dio comienzo al plan de
alojamiento definitivo, dentro del programa de erradicacién de
villas de emergencia.

Se inerementaron las realizaciones del Banco de la Provincia
de Buenos Aires, que estahlecié una nueva linea de crédito para
facilitar la construccién de viviendas para residencia permanente
en jurisdiccién provincial, y las que encara la Comisién Munici-
pal de la Vivienda de la Ciudad de Buenos Aires, dentro del pro-
grama de participacién financiera con el Banco Interamericano de
Desarrollo.

Se mantuvo el alto ritmo de inversiones de los bancos priva-
dos que operan con secciones de crédito hipotecario, y la partici-
pacién del capital de particulares {ue de significacion en el au-
mento verificado en las construcciones privadas.

La edificacién de nuevos locales comerciales y para plantas
fabriles continué creciendo, destacandose la iniciacién de la cons-
truccién de erandes hoteles internacionales en diversas zonas del
nafs. baio el régimen de promocién turistica, y la de instalaciones
de nuevos establecimientos industriales al amparo de regimenes
de fomento.

b) Obras piblicas

El crecimiento del 26,7 % verificado en este sector se dehid,
fundamentalmente, a la realizacién del programa de obras de in-
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fraestructura. A ello contribuyd, en buena medida, el adecuado
cumplimiento por parte del Estado de los respectivos compromisos
financieros con las empresas contratistas de las obras.

Para la financiacién de las obras piblicas se recurrié, al
igual que en 1968, al aporte del crédito interno y del externo me-
diante la colocacién de titulos nacionales, con destino al Fondo
Nacional de Inversiones.

Asimismo, el Poder Ejecutivo, a lravés del régimen del Fon-
do de Integracién Territorial, signié prestando asistencia finan-
clera a diversas provincias para la ejecucién de importantes obras
piblicas de interés regional. |

Fn la rama vial los trabajos se desarrollaron satisfactoriamen-
te, manteniéndose la tendencia de aumenlo que se iniciara a me-
diados de 1967. La reanudacién, en el orden nacional, de las li-
citaciones para la construccién y adjudicacién de nuevas obras y
la importanciza v el elevado nimero de trabajos viales en e] eeucion
ariginaron inversiones de significacién, especialmente para el me-
joramiento de las rutas troncales, de los accesos a grandes centros
urbanos y de los sistemas de comunicacién internacional y con la
Mesopotamia. También en el orden provincial se manifestd esa
tendencia al continuarse e iniciarse la construccién de obras ca-
mineras, con inversiones de magnitud.

En obras hidriulicas, eléciricas y de riego, se destacé la labor
desarrollada en la presa de E1 Chocdn y la gestién realizada para
la contratacién de otras ohras que integrarin el importante com-
plejo hidroeléctrico en ejecucién. La construccién de otros diques,
de cenirales de generacién eléctrica y de instalaciones de trasmi-
sion y distribucién prosiguié evolucionando favorablemente.

Un desarrollo positivo se registrdé en la ejecucién de obras
para la provisién de agua potable, de saneamiento urbano, por-
tnarias, de elevadores de granos, de edificaciones piblicas y de
infraestructura aerondutica.

Las comunicaciones internacionales se han beneficiado .con
la construceidn y habilitacién de la estacion Balcarce, de telecomu-
nicaciones por satélite, y de la central de comunicaciones emplaza-
da en la Capital Federal.
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5. Los servicios reales

En 1969 la prestacién de servicios reales subié 6,2 9%, con
lo que se mantuvo el ritmo de crecimiento que se viene observande
desde el afio 1966. Las alzas mds significativas se anolaron en
la actividad comercial, en electricidad, gas, agua y servicios sa-
nitarios, en transportes y en comunicaciones.

La tasa del 12,2 % de aumenlo registrada en la produccidn
de energia eléctrica excede considerablemente a la ya elevada del
afio anterior y esti 90 % por encima de la media anual de los
afios 1960-68. Dicha evolucién —resultante de la sostenida deman-
da proveniente de todos los sectores usuarios, especialmente del
industrial— se vio posibilitada por las ampliaciones de potencia
y por la extensién de las redes de trasmision y de distribucion
realizadas por las empresas de servicio piiblico.

En transporte se produjo un incremento de 6 %, que refleja,
fundamentalmente, la evolucion favorable anotada en el movimien-
to interno de cargas como consecuencia del aumento verificado en
importantes sectores de la produceién, particularmente en la in-
dustria manufacturera. Dicha suba representa menos del doble
de la tasa media anual de crecimiento registrada en el periodo
1960-68 (3.6 9%). -

El alza de mayor magnitud, 25,7 %, se localizé en el trans-
porte aéreo de pasajeros y de carga; también se destacd, entve los
servicios terrestres, el avance de 8,4 ¥ en el sistema automolor
de cargas, que se beneficié, en huena medida, por el mencionado
desarrollo de la produccién manufacturera. Los niveles operativos
del transporte de pasajeros por automotor y por harco mostraron
una tasa de aumento mds moderada. La leve mejora anotada en
el desenvolvimiento de la actividad ferroviaria provino, exclusi-
vamente, del repunte del transporte de cargas, por cuanto el tri-
fico de pasajeros disminuyé.

Con motivo del significativo incremento verificado en la ac-
tividad de correos, de la aceleracién del ritmo de instalacién de
nuevas lineas telefénicas y del mayor movimiento operative del
servicio radiotelegrafico, el producto brute del sector comunica-
ciones subié 7,5 % con respecto al afio precedente. '
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6. Las importaciones

El valor de las mercancias de importacién alcanzé a Dls.
1.576,1 millones, cifra que representa un nivel muy elevado. Con
relacién al afio precedente, resultd superior en 34,8 % vy, frents
al promedio 1960-68, en 32,4 %.

Sobresalieron los despachos de materias primas y otros pro-
ductos intermedios, principalmente por la mayor actividad de los
sectores industriales que demandaron insumos de origen externo y
por las adquisiciones destinadas a adecuar los inventarios 2 los nue-
vos niveles de produceién.

Influyeron también las importaciones de ciertos productos re-
alizadas con anticipacién, ante expectativas de aplicacién de dere-
chos arancelarios con el objeto de promover fabricaciones en el
pais, y las compras de cardcter excepcional, especialmente de trigo
y cemento, destinadas a complementar el abastecimiento interno.
En igual sentido actuaron las variaciones de los precios produci-
das durante el afio en los distintos mercados proveedores.

En el crecimiento de las compras se destacan las de materiales
metaldrgicos, productos quimicos, repuestos y partes para magui-
naria, maderas y papel para diario.

QUADRO IN° 4

COMPOSICION DE LAS IMPORTACIONES DE MERCANCIAS
CONCEPTO 1968 1909 (1)
(En milloncs de ddlares)
1. Bienes de ecapital (3) ....... ... .. iiainn ‘. 2576 3324
2. Bienesdeconsumo (3) ........ i, 48.3 68,4
3. Bienes de utilizacién intermedia ............. 863,4 1.175,8
a) Combustibles y lubricantes .............. 84,6 101,1
B OLTos «ovivinie i it cia et eae i T78,9 1.074,2
] 1 I O 1.169,2 1.576,1

(1) Cifrns provisionales. (%) Incluye también algunos elementos fque son nsimilados o esta
categorin de bienes (materiales parz construcciones ferroviorins, renuestos ¥ partes poarn
miquinas ¥ equipes para el transpovte, ete.). (°} Comprende: alimentos, bebidas, manufae-
turns de tabaco, confecciones, especificos medicinales, artfeulos de perfumerin ¥y cosmética,
juguetes, nrifetles para deportes, nutomdviles, relojes, aparatos de uso doméstics, instru-
mentos musicalts v otros de menor importanein.

FUENTE: Elsboredo por el Baneo Central sobre In base de las smeries del Instituto Na-
cignal de Estadisticn y Censos.
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Resulté destacable el aumento de las importaciones de bienes
de capital, debido a las adquisiciones realizadas por el sector pri-
vado, ya que las del sector oficial disminuyeron. El mis alto
grado de equipamiento de las empresas industriales se vio facili-
tado por las disposiciones que previeron pagos al contado por
montos superiores a los establecidos con anterioridad e, inclusive,
por el total de la importacién, cuando los interesados dispusieran
de fondos propios para tal fin. Ademds, influyeron la reduccién
de derechos de importacién y los beneficios otorgados, mediante
distintos regimenes de promocién industrial, para la introduccién
de equipos de produceidn.

Las importaciones de combustibles y lubricantes fueron su-
periores a las del afio 1968, debido a los mayores despachos de
derivados del petréleo, gas licnado y lubricantes, necesarios para
cubrir el déficit de la produccién nacional.

7. Las exportaciones ()

El valor de las exportaciones de mercancias alcanzé en 1969
un alto mivel, solo superado levemente por los registrados en 1947
v 1948.

Con relacién a 1968 se ha logrado un incremento de 17,9 %,
que obedece, fundamentalmente, a la reanudacién de los embar-
ques de carne vacuna al Reino Unido, interrumpidos practicamen-
te en el primer semestre de 1968 por medidas sanitarias impues-
tas por ese pafs y que fueron reimplantadas en el filtimo trimes-
tre de 1969 para la carne vacuna con hueso; asimismo tuvieron
un apreciable aumento las ventas de maiz, sorgo granifero y cue-
ros vacunos, que responde a la firme demanda internacional. Los
citados productos aportaren el 50 % del aumento mencionado.

El aumento de las exportaciones de bienes de capital respon-
di6 al acrecentamiento de los envios de méquinas de contabilidad,
de estadistica y de calcular, de maquinas para la agricultura y
equipos para comunicaciones. '

Entre los bienes de consumo se destaca el importante repun-
te de las ventas de carne vacuna enfriada y congelada, por la se-

(1) Et volumen correspondiente n mercancins ¥ garvigios ho sido deducido de la ofertn
global en el cuadro N9 1, a fin de chtener la ofertn internn de bicnes.
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CUADRO N? 5
COMPOSICION DE LAS EXPORTACIONES DE MERCANCIAS

CONCEPTO 1968 1869 (1)

(En millunts de ddlares)

1. Bienes de eapital ......... ... ... .. .. ... ... 29,0 36,7
2. Bienesde consumo ... il 440,5 536,0
3. Bienes de utilizacién intermedia ............ 900,4 1.089,5
a) Combustibleg y lubricantes ............... 12,4 5,8
by Otros ... .. 888,0 1.033,7
Tolal: .o 1.367,9 1.612,1

(*) Cifras provizienales.

FUENTE: Elaborndo por ¢]1 Banco Cenirnl svbra ia bhnse de los series del Insiitute Nn-
cional de Estudisticn ¥ Censos,

flalada reanudacion de las compras britdnicas, a lo que cabe agre-
gar la paulatina evolucién positiva de la demanda de otros mer-
cados, tanto tradicionales como nuevos. En la composicién de es-
tas exportaciones se continuaron afianzando en forma notable los
envios de “cortes” refrigerados, que reemplazan en parts a los
tradicionales embarques de “cuartos”™, con el consiguniente benefi-
cio para la economia nacional por el mayor valor agregado.

Persistié asimismo la lirme demanda para los preparados de
carne por parte de los Estados Unidos y algunos paises europeos,
rubro éste que ofrece huenas perspectivas de ampliacién, debido a
la demanda externa potencial y a que la indusiria {rigorifica local
viene adaptando y ampliando sus instalaciones con el objeto de
aumentar sus venlas.

Los embarques de {rutas frescas se mantuvieron en elevados
niveles, en tanto los de hortalizas y legumbres solo crecieron mo-
deradamente.

Entre los articulos manufacturados, experimentaron avances
los envios de libros y revistas, confecciones textiles, té y otros ru-
bros de menor importancia.

Las exportaciones de materias primas y hienes intermedios
acusaron, en general, destacables aumentos. .

Ademds de las mayores ventas de cereales y cueros eurtidos
va mencionadas se incrementd el valor de las colocaédiones de ani-
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males vives para consumo, harina de trigo, materias pldslicas ar-
tificiales, caucho sintético y sus manufacturas, partes para vehicu-
los automotores, y productos de la industria quimica y conexas.
Cale sefialar, por otra parte, que los paises de la Comunidad Lco-
némica Europea acrecentaron sus compras de carne para manu-
factura, rubro para el cual la reglamentacion de ese mercado para
importaciones desde terceros paises no olrece las trabas existen-
tes para los otros tipos del produclo.

Experimentaron bajas los embarques de lanas, debido a la
menor demanda del mercado internacional, y los de metales co-
munes y sus manufacturas.

Declinaren asimismo las ventas de combustibles liquidos, prin-
cipalmente por los menores envios de fuel oil, en tanto que mejoré
el valor de las exportaciones de lubricantes y de carbén residual de
petrileo.

II. LA DEMANDA INTERNA DE BIENES

1. EIl consumo

El consumo global se acrecentd en 4,5 9, con respecto al afio
anterior, contribuyendo a ello casi exclusivamente el seclor priva-
do, dado que el consumo del sector piblico se expandié en algo
menos del 1 %.

T.os gastos de consunto privado crecieron 4.9 % Irente a los
niveles de 1968, tasa 44 % mayor que la media anual de creci-
miento acumulativo de los afios 1960-08. Los mayores aumenlos
se ohservaron en materia de bienes, en tanto que el gasto en servi-
cios subid en forma mds moderada.

Al igual que lo ocurrido el afio anterior, el apoyo financiero
brindado por las instituciones banearias y por los empresarios fa-
cilité la expansién de la demanda efectiva. Por ello, las alzas mis
destacadas entre Tos bienes durahles se produjeron en automotores
v articulos para el hogar, y en indumentaria entre los no durables.

En los rubros de servicios, el mayor crecimienio se observé
en el de electricidad. En cambio, decrecié la utilizacién del trans-
porte ferroviario de pasajeros —medido en pasajeros-kilémetro—,
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en buena parte como consecuencia del desplazamiento de la de-
manda hacia el automotor, por razén de tarifas.

2. La inversion

La inversién bruta interna aumenté 17,6 %, mientras que la
inversion fija, que resulta de excluir la variacién de existencias,
crecié en el periodo 17,7 %, en razén de que los inventarios re-
gistraron un leve aumento con respecto al afio anterior.

La formacién de capital del afio ha side superior en 33,5 %
al promedio de la correspondiente al periodo 1960-68.

La tasa de inversién —resultante de relacionar la inversién
interna con el producto— alcanzd 22 9, con lo cual el incremento
sefialado para el afio analizado fue mayor en 9,4 % al promedio
del periodo antes comentado.

En la formacién del capital fijo del afio se ha destacado el
alza de 19,4 % en el rubro de los equipos durables de produccién,
en tanto gue las construcciones, en su conjunto, se incrementaron
en 15,8 %, correspondiendo a las ohras publicas un desarrollo de
26,7 % v a las privadas de 9,3 %.

El mayor aumento en el equipo durable de produccién se
registré en maquinaria, reparaciones y ofros equipos, con un
23,3 9%, v fue atendido en buena medida con las importaciones
registradas en este periodo. En cambio, el gasto destinado a equipo
de transporte crecié 12,7 % v se realizé exclusivamente en bienes
producidos por la industria local, ya que los importados se redu-
jeron sensiblemente con respecto al afio anterior.

CUADRO N° 6
INVERSION BRUTA INTERNA

Varigciones

CONCEPTO porcentuales
1069 /1868
1. Construcelones ... ..cvvvreriiisienarenrsserannsss 15,8
a) Privadas ... . 9,3
b) Piblicas ... ... i 26,7
2. Equipo de transporte ..... et rae e 12,7
8. Maquinaria, reparaciones y otros .................. 233
4. Variacion de existenciad ........ccvvivriineiennaenss

TR el B

VI




I, PRECIOS

1. Precios al por mavor y costo de la construccién

En el transcurso de 1969 los precios al por mayor experi-
mentaron un alza de 7,3 %, superior a la producida el afio ante-
rior, 3,9 9. En cambio, de la comparacién de los promedios anua-
les surge que el incremento fue de 6,1 % —el menor del decenio—
frente al 9,6 % registirado en 1968.

Si se compara la evolucion de este indicador durante los tri-
meslres, se observa que el nivel general alcanzé su tasa mds alta
en el segundo periodo, 5,5 %, contrayéndose 2,4 % en el wltimo,

Los precios relativos entre los productos agropecuarios e in-
dustriales, que en los tres (ltimos afios prdcticamente no habfan
registrado cambio, experimentaron en 1969 un incremento en {avor
de los precios agricolas, ubicdndose en un nivel levemente superior
al de 1960. En ello influyd principalmente el crecimiento de los
precios de maiz, trigo y girasol.

En la relacién de los precios de productos nacionales e im-
portados, se advierte que estos {iltimos aumentaron en mayor pro-
porcion, correspondiendo los avances mds significativos al rubro
caucho, 30,7 % y madera 24,6 %.

En 1969 el nivel general del costo de la construccion crecié
11,6 9%, es decir con mds celeridad que el afio anterior, 4,3 %.
El promedio anual ascendié 9,6 7., siendo este guarismo también
mayor que el registrado para 1968, 7.6 9%. Los capitulos que in-
tegran este indice registraron —también en nivel de promedios—
incremenios de 11,9 9% en materiales, 7,9 % en mano de obra v
7,5 9% en gastos generales.

2. Precios implicitos

Los indices de precios implicitos del consumo y la inversién
bruta interna aumentaron 6,8 % y 7,6 %, respectivamente. En los
dos cazos, los incrementos de precios resultaron inferiores a los ob-
servados durante el afio 1968. La relacién de ambos indices de
precios da como resultado un encarecimiento relativo de 0,8 % en
los bienes de inversién con respecto al afio precedente.
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CUADRO N¢ 7

PRECIOS RELATIVOS ENTRE LOS PRODUCTOS
AGROPECUARICS E INDUSTRIALES

Precios al por mayor
ARO Pren_ine
Axropecunrios Industrinles relutivos
(Indice base 1960 : 100) (En op)
1963 1958 176,0 111.3
1964 251,1 220,b : 113,9
19656 275,0 287,6 05,6
1966 333,6 343,7 97,0
1967 419.6 431,4 97,3
10G8 461,1 4724 37,6
1969 4982 497,4 100,2

Ipod gl 4 ‘
FUENTE: Instituto Naoecionel de Estadisticn y Censos.
CUADRO N© 8
PRECIOS RELATIVOS ENTRE LOS PRODUCTOS
NACIONALES E IMPORTADOS

Precios al por mayor

Precios
ARO A

Nacianales _ Importadan - relutivos
{Indice base 1960 : 100) (En %)
1963 177,3 156,9 113,0
1964 223,3 1178,6 125,0
1965 201,4 2324 1254
1966 348,2 271,9 125,3
1967 434,0 393,0 1104
1968 476,7 424 4 112,1
1969 499,2 468,% 106,2

FUENTE: Institutc Nacional de Estedfstica y Censos.

22




CUADRO Ne 9

PRECIOS RELATIVOS IMPLICITOS DE LA TNVERSION BRUTA INTERNA
CON RESPECTO AL CONSUMO

Precios implicitos

Precion

i . s
ARO Inveirs;‘(;:nnhrutn Consuma relativos
(Indice base 1960 : 100} {En ©5)
1964 2127 226,0 945
1966 285,3 286,38 99,7
1966 3671 364,89 100,6
1967 458,9 445,6 103,0
1968 b01,1 503,0 99,6
Promedio 1964-68 363,0 363,0 100,0
1969 (1) 539,2 537,1 100,4

() Cifras provisionnles.

3. Costo del nivel de vida

Este indicador registré en el afio un incremento de 6,7 %,
variacién menor que la de 1968, 9,6 %. El aumento promedio
alcanzé a 7,6 %, es decir que fue muy inferior al anotado un afio
antes, 16,2 %.

Marcaron avances la totalidad de los rubros que integran este
indice, destacindose los anotados en los promedios anuales de in-
dumentaria y gastos generales, algo mds del 10 % cada uno, y de
alimentacién y bebidas, 6,2 %.

b
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CariTurLo 11

FINANCIACION DE LA ACTIVIDAD ECONOMICA

I. AHORRO E INVERSION

Durante 1969 el ahorro interno aleanzd a m$n, 1.489,9 mil
millones. Este monto fue inferior en m$n. 78,2 mil millones a la
inversién rveal, diferencia que se {inancié con ahorros provenien-
“tes del exterior. En 1968, la financiacion exlerna de la inversién
fue hastante menor: alcanzd a sole m$n. 6,5 mil millones. Expre-
sado en relaciones porcentuales, en 1968 el shorro externo [inan-
cid el 0,5 % de la inversién real, mientras que en 1969 llegd al
5,0 %.

Medido en precios corrientes, el ahorro interno de 1969 su-
perd al del afio anterior en 19,9 9. Dado que el incremento de
precios enire un aflo y olro no alcanzé al 10 9, de acuerdo con
los dislintos indicadores comentados al finalizar el capitulo ante-
rior, se liene que el aumenio del ahorro intérno, medido en térmi-
nos reales, ha sido sustancial.

La inversién real en valores corrientes aumenté 25,6 %. Lo
que se acaba de decir del crecimiento del ahorro interno en tér-
minos reales es vilido, en mayor medida, para la inversién real,
va que el crecimiento de ésta, en valores nominales, fue superior
al del ahorro interno en 5,7 puntos. Una parte de la inversion real
comprendid activos [ijos destinados ya sea a incrementar el acervo
de capiltal, ya sea a reponer bienes cuya vida 1til ha terminado.
Esta parte de la inversién alcanzé al 98,6 9 del total. El resto,
1.4 90, corresponde a la variacién de existencias que surge de las
estadisticas disponibles. En cuanto a los distintos factores ¢ue mo-
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livaron el sefialado aumento de las inversiones, ya han :ido co-
mentados en las pdginas correspondientes al capitulo I de esla
Memoria,

En 1969, tanto el seclor privado como el sector piblice fuc-
ron {inancieramente deficitarios, por un monto total de mfn. 113.3
mil millones. Es interesante sefialar que en 1968 el resultado fi-
nanciero de amhos seclores implicé un déficit conjunlo, siempre
medide a precios corrientes, de m$n. 41,2 mil millones. De la
mera comparacién de las cifras de ambos afios surge que el déficit
conjunto de los seclores privade y piiblico se expandié a mads
del doble en 1969, aun cuando las cifras de este dltimo afo se
deflacionasen para hacerlas comparables con las del afo anterior.
El nivel del déficit conjunto de ambos sectores esti estrechamente
correlacionado con la expansién del nivel de actividad de la eco-
nomia y refleja los aspectos financieros del proceso de inversiin
real.

Al analizar los sectores, privado y pablico, por separado, se
observa que el déficit del sector piblico aumenté en valores mo-
netarios 13,5 %. Por su parte, el seclor privado modificé el sen-
tido de su resultado financiero: pasd de un superdvit de m$n. 34.7
mil millones en 1968 a un déficit de m$n. 25,6 mil millones en 1969.
Asi, el sector privado desempefié un papel importante en el logre
del mayor nivel de produccién e ingreso que tuve la economia en
1969 en comparacion con el ano anterior.

II. SECTOR PRIVADO

1. Caracteristicus principales

El déficit {inanciero del sector privado para todoe el afio, que
aleanzd, como se ha mencionado, m$n. 25,6 mil millones, es el re-
sultado del primer trimestve con superdvit y de los tres restantes
con déficit por montos que se redujeron paulatinamente, fal
como se puede observar en las tablas financieras trimestrales, pu-
blicadas por primera vez en el apéndice de esta Memoria. La in-
formacidn contenida en dichas tablas puede, en lo que respecta al
sector privadoe, ser presentada sintéticamente del siguiente modo:
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Afio 1969
CONCEPTO Trimestre
Tatal
Primero | Svgundo | Tercero Cunrte
(En miles de millones de mSn.}
Superavit o déficit (—) finan- | [ |
ciecro del sector privado .. 27,2 — 254 — 18,0 :— 4,4 — 25,6
Variacion de actives y pasi-
VOS5
— Sector banecario
Dinero y otros depdsitos .. 842 80,8 (5,6 75,0 305,3
Deuds econ los hancos ¥y
otros pasivos .......... — 47,6 -104,7 |—104,5 |— 99,7 - 3b6,5
— Sector piblico .......... 150 — 32 L9 17— 1,0 15,7
— Sector externo ...... e |— 244 2,0 14,0 16,2 9.9

Como se observa, el comporlamiento del primer trimesire es
bien diferente de los restantes. En el primero, los incrementos e
dinero y otros depdsilos bancarios del sector privado superaron
el aumento de su endeudamiento con los hancos. Con respeclo al
sector publico, el sector privado aumenté en términos netos sus
tenencias de activos sohre aquél; la cifra de m$n. 15 mil millunes
vefleja fundamentalmente la colocacién de la tercera serie de Bo-
nos Nacionales para Obras Piblicas. En lo que respecta a sus re-
laciones con el resto del mundo, el sector privado aumentd su en-
deudamiento con el exterior.

En los Irimestres restanles estas lendencias se invirtieron en
huena parte o desaparecieron. El crecimiento de la deuda con los
bancos superd al aumento de sus tenencias de dinero v otros depd-
s'tos. Las variaciones de los activos y pasives con el sector pibli-
co fueron de menor significacién. Por tdltimo, el szetor privado
comenzé a disminuir el endeudamiento con el sector externo y/o
adquiriv activos sobre el exterior. En esta @ltima evolucidn ha de
verse la influencia de los sucesos de dominio publico acaecidos du-
rante el mes de mayo.

Para el conjunto del afio se tiene que el défic’t del sector pri-
vado [ue [inanciado por el sector bancario.
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2. Mercado de valores privados

La inversién real del sector privado en 1969 superé a la del
afio anterior en 24,8 %. Por su parte, la financiacién de los gastos
de inversién de las empresas, mediante la colocacion neta de ac-
ciones autorizadas por la Comision Nacional de Valores, superd
en 56 % el monto del afio anterior, si bien no alcanzd a ser signi-
ficativa en relacion con el total de la inversidn del sector privado.

CUADRO WN® 12

AUTORIZACIONES DE OFERTA PUBLICA Y COLOCACION DE VALORES

Autorizaciones (1) Colocacidn neta
CONCEPTO
1068 1069 1068 1969
(En miley de millones de v§n.)

1. En el mereado bursatil ........ 19,6 277 18,9 29,5
Suseripeion privada ........... 4,8 44 5,0 5,0
Papo de dividendos ............ 10,8 12,8 10,9 13,6
Capitalizacién de revalio contable 2,7 6,0 1,2 6,6
L1 o 1= A 1,5 4,5 1,8 4,b

2. En el mercado extrabursitil .... - 3.0 . 1,0

Total: ,........ e eera e 19,6 30,7 18,% 30,5.

(" En 1068 los dntos corresponden n autorizaciones conferidas por In ex Comigién de Valores.
FUENTE: Las cifraa de 1869 fueren suministrndns par ln Comision Nacional de Valores.

Los aumentos mas importantes correspondieron a colocaciones
por pago de dividendos y por capitalizacién de revalio contable,
en tanto que las emisiones para suseripcién privada alcanzaron el
mismo monto que en 1968. Las colocaciones con las [inalidades se-
naladas se llevaron a cabo, en su mayor parte, en el segundo semes-
tre del afio, periodo en el que la actividad y las cotizaciones del
mercado de acciones decayeron.

No obstante esta declinacién las operaciones en valores pri-
vados en los mercados del pais, realizadas en todo el afio, supera-
ron en 52 % a las de 1968, pues hasta los primeros dias de mayo
habia aumentado progresivamente el volumen y los precios, que,
en ese mes, registraron su nivel mds alto de 1969.
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Esta evolucion favorable, en la primera parte del afio, atem-
perada momentineamenie por el inferés creado por la tercera serie
de los Bonos Nacionales para Obras Pablicas, se habria debido a
la afluencia de inversores del exterior y a una mayor demanda
local incentivada por la eliminacién del gravamen sobre dividen-
dos a cargo de las empresas y por la disminucién de las tasas de
interés en el mercado extrabancario.

En el mes de mayo esa tendencia se invirtié. Dicho cambio
se atribuyé en cierta medida al aumento del precio de los com-
bustibles y reajustes tarifarios, asi como a los acontecimientos de
orden institucional que modificaron las expectativas de las unida-
des econémicas.

CUADRO N? 13
TRANSACCIONES EN VALORES PRIVADOS {1)

CONCEPTO 1068 1568

(Tin miles de millones
de m$n.)

Valor efectivo «.ovvevee i 15,2 26,8
Valor nominal ....civererriiiniiiniaiannianes 14,9 228

(!) Mereade de Valores de Buenos Aires.

Tales circunstancias se tradujeron en la disminucién del grado
de liguidez del sistema econdmico por efecto de los cambios pro-
ducidos en las operaciones con el exterior, al par que aumentaban
las tasas de interés en los mercados financieros.

En el mes de octubre, al elevarse las tasas para las operacio-
nes de cambio a término por modificacién de la tasa de regula-
cién del Banco Central, el mercado de valores privados experimen-
t6 una fugaz reaccién que no perdurd debido a los altos intereses
que ofrecia el mercado financiero extrabancario y a las expectati-
vas sobre el proceso de estabilidad.

3. Los intermediarios financieros no bancarios

Las entidades financieras no bancarias, controladas por el
Banco Central, expandieron su actividad a un ritmo superior al de
los bancos comerciales. El menor crecimiento de la liquidez en
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1969 ha originado lambién en eslas instituciones una disminucidn
en lu lasa de aumento de sus fuentes de fondos.

No ocurrié asi en las compafiias financieras, cuyos porcen-
tajes de incremento de depésitos y de préstamos [ueron adn ma-
yores que los de 1968. Su actividad crediticia, orientada principal-
mente a la {inanciacién de aulomotores, se explica por el aumenlo
de las ventas de estos bienes de consumo durahle.

También fue destacado el crecimiento de los fondos recibidos
v el de los préstamos otorgados por las cajas de crédito al comer-
clo y a la pequena industria. Dichas empresas habrian recarrido
con mayor intensidad a esta fuente de recursos, dada la menor
capacidad de préstamo de que paulatinamente fueron disponien-
do los hancos.

La financiacién de la compra de hienes de consumo durable
¢ imdumentaria continud incrementindose, pero a un ritmo menor
que el de los fondos recibidos por las entidades que se dedican a
esta actividad.

El nivel de la tasa de inlerés pagado por los depdsitos en las
sociedades de ahorro y préslamo para la vivienda, no controladas
por el Banco Central, asi como el hecho de gozar de Ia garantia
del Estado y estar exentos del pago de impuesto a los réditos, ha
originado el fuerte crecimiento de sus imposiciones correspondientes
a cuentas de ahorro libre, pues las relacionadas con contralos no
variaron significativamente en 1969,

4. Mercado de aceptaciones

Este mercado, en el que empresas de importancia colocan
documentos para la obtencién de fondos, registrd durante 1969
tm mayor volumen de operaciones que un afio antes. Tal movi-
miento se infensificé a partir de mediados de afio, época en que
las tasas de interés comenzaron a crecer paulatinamente, hasta
superar los niveles registrados en 1968.
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Gririco NY 1
MERCADO DE ACEPTACIONES
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III. 3ECTOR PUBLICO
1. Caracteristicas principales

El déficit para todo el afio alcanzé a m§n. 87,7 mil millo-
nes. Su financiacién corrié principalmente por cuenta del sector
bancario y, en forma secundaria, por los seclores externo y pri-
vado. La siguiente tabla muestra los resultados financieros del
sector piiblico, que registré superavit en el segunde trimestre.
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Afio 1968
CONCEPTQ Trimestre
Total
Primere | Sepundo | Tercero | Cuarto
Superdvit o déficit (—) finan- (En miles do millones de mn-}
ciero del gector pablice ... |- 10,3 10,3 i— 27,56 |— 60,2 — B7,7
Variaciéon de actives y pasi-
vos:
— Bector baneario
Dinero y otros depositos ., 25,5 10,2 19,9 |— 19,0 36,6
Deuda hacia los bancos y
otros pasivos .......... - 200G |— 154 |— 135 |- 22,8 — 814
—— Bector privade .......... — 15,0 3,2 (— 49 1,0 — 15,7
— Sector externo ........... 92,1 12,3 |1— 29,0 |— 19,6 — 27,2

2. Financiacion de la Tesoreria

El desequilibrio entre los ingresos y los egresos de la Te-
soreria General de la Nacién durante 1969 alcanzé a m¥n. 90,1
mi! millones, 19,2 9% mayor que el del ejercicio anterior.

Las erogaciones totales superaron en 12 % a las del afio
anterior, reflejando aumentos del 12,8 9 en los gastos corrien-
tes y del 9 9% en los de capital. El incremento de los egresos co-
rrientes obedece a los mayores salarios del sector piiblice, otorga-
dos en 1969, mientras que los superiores gastos de capital respon-
den al aumento de los pagos en concepto de inversiones en bienes,
trabajos piiblicos y transferencias efectuadas a las provincias a
través del Fondo de Integracién Territorial.

T.os ingresos se elevaron en 10,9 %, como resultado del com-
portamiento de los de orden tributario, que crecieron en 15,5 %.
Tanto los recursos tributarios provenientes del sector interno co-
mo los del sector externo aumentaron en dicho porcentaje.

Ademids de la implantacién del impuesto a las tierras aptas
para la explotacién agropecuaria, las recaudaciones se vieron fa-
vorecidas tanto por el elevado nivel de importaciones, que derivéd
en un sensible aumento de los ingresos por derechos de impor-
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CUADRO N¢ 14

EROGACIONES, INGRESOS Y FINANCIACION DE LA TESORERIA
GENERAL DE LA NACION

Monto Estructura
CONCEPTO
1068 1960 (1) 1968 1064
(En m:llzsnglé.'n.r;ullnn (En o)
EROGACIONES ... ... ... e iiriiienaas .. 602,1 6741 100,0 140,0
1. Epresos corvientes .........cc...ciian . 448,32 606,0 74,6 76,1
Remuneraciones ...........c.c....v0es N 219.9 270,0 46,5 40,1
Transferencias al sector miblico ........ 96,4 114,6 16,0 17,0
Empreses del Estado ... .......c00. 40,0 30,6 6,6 6.4
Orpaniamos dsscentralizedos ....... s 48,7 65.9 7,6 8,7
[ e 10,7 16,0 1,8 2.4
Transferencias al sector privade ...... .. 48,1 85,2 7 EE
Otros egresos corrientes ........... ceee 85,9 82,3 14,0 1.2
2. Beresos de eapital L....v.ooioiao.s 144,1 167,1 23,9 243
Trabajos piblieos .. ................. . 24,5 28,4 4,1 E-Z
Préstamos n empresas del Estado ... . 82,7 53,2 8.1 “,9
Préstumos v transferencias n provineins . 16,2 20,6 2,7 4,0
Transferencius o organismos descentrnli- o
2 1o T T 824 28.1 b 12
Otres ... .. ees 8.8 26.8 2.0 40
3. Otros egresos de fondos ... .. ... . 9.7 11,0 1.6 L6
RECURS0S CORRIENTES ............. veene | 5265 ag4,0 B7.4 86,0
1. Ingresos tributarios ........ . .. . . 481,8 498,2 71,0 7:}',9
Impuestos scbre los ingreses ..... 95,6 109.9 16,9 1.3
Tmpuestes sobrg ol patrimonio 25,8 48,0 4.8 4,0
Impuestos sobre gl eonsumo, produceidn ¥ .
LrEnspecionss  .......... i ves 186,1 215,68 0.9 2,0
Impuestes sebre comercio exterior ...... 125’-5 199-7 22'9 ?grf‘
2. Ingresos no tributarios .,............... 74,9 ‘2-3 1,"3 "E
3. Otlros ingresos de eaja (°} .......... 21,3 18,0 4.5 1
DESEQUILIBRIC ................... eeareas 73,6 90,1 12,6 134
L. DINero ... iviiiiiiieiiinanaey [1%:] - 03 0.1 - 01
2, Tituloy plblicos (mercado interno) ..... 50,2 27,8 4,6 4,1
ny A corte plazo ....... i veun 11.4 4,0 1.8 0,6
b} A mediano ¥ largo plaze ... ..., 27,8 23,6 4.6 4,5
8. Activos y pesivos con ol exterior ...... —20 19,4 - 043 2,9
n) A corto plaz ...l — — — -
1) A mediano v largo wlezo (3 ... - 2,0 10,4 -~ 0.3 2,
4. Deuda hncin los baneos ............ 94.4 41,7 5,7 4.2
Baneo Central ... ... .. ... ... ..., .. a7 LER: 4.8 5.0
Bancos camerciales () .. ... .. . a0 - 0,4 7.0 -0l 1,2
6. Documentos y ecertificodos de enncelucién
de deudns .iiviireiiiiiiianieiiariraas 6.3 1,4 10 0.2
[T 0 1 T - 2,6 0,4 - 0,4 0,1

{1) Cifros provisjonales. (%) Incluye ingresps de capital no proveniente del nso del erédito
por mfn. 2,7 mil millones en 1968 ¥ mSn. 0,2 mil millones en 196%. () En el zho 1964 in-
cluye ol equivalente en pesos moneds macionnl de un préstemo de Dls. 45 millones recibido
de ENTel. (1) Corresponde s utilizuciones de recursos del Fondo Unifiende de Ins cuentss
corrientes del Gobierno Nacional.
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lacion, como por el cambio en el sistema de anticipos del impues-
to a las venlas y por la reaclivacion econémica generada en el
curso del afio anterior, que se reflejé en el producido del impues-
to a los réditos.

Si bien el desequilibrio de la Tesoreria aumenté 19.2 A
con respecto al afio anterior, las colocaciones netas de valores en
el mercado interno v de Documentos y Certificados de Cancelacion
de Deudas fueron inferiores. También se redujo, aunque levemen-
te, la financiacién proveniente del Banco Central.

La menor utilizacidn de estas fuentes de recursos {ue com-
pensada, principalmente, con el crecimiento que experimenlaron
las obligaciones contraidas en el exterior y la deuda hacia los
buncos comerciales {Fondo Unificado).

Por otra parte, se produjo un aumento de m¥n. 6 mil millo-
nes en los libramientos impagos de la Tesoveria, frente a un cre-
cimiento de m$n. 26,4 mil millones en 1968.

3. Mercado de valores publicos

Los fondos recogidos por el Gobierno Nacional en el merca-
do de valores piiblicos ascendieron a vin. 40 mil millones a lra-
vés de dos nuevas series, tercera y cuarta, de Bonos Nacionales
para Obras Piblicas, tomadas en un 50 9% por los bancos y en
alrededor del 35 9% por los particulares. Inicialmente fueron
suscriptas de la siguiente manera:

Series

SUSCRITTORES
Tercera Cunrtn

{(En miles e millones

de vin.)
Bancos ... e e 6,6 13,9
Particulares ...... ..ot i 13,4 1,0
Reparticiones oficiales ........ ... ... . .. ... —_ 5,1
Total: L it i i ettt ittt e 20,0 20,0

Las operaciones realizadas en el mercado de titulos publicos
con dichos Bonos cubrieron pricticamente el 90 % de sus tran-
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sacciones totales. Ya en 1968 se habia reactivado esle mercado
con las primeras emisiones de los Bonos y en 1969 se vio acre-
centado principalmente por lo operado con la tercera serie, v¥n.
11,7 mil millones.

CUADRO N? 15

TRANSACCIONES EN VALORES PUBLICOS (1)

CONCEPTO 1968 1969

{En miles de millones
de m¥n.)

Valor efectivo ........ooviiiiiiiiiiiiina, 16,4 33,0
Valor niominal .....oiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiee 12,1 28,4

{*} Mercado de Velores de Buepos Aires 5.A.
Gnirico N? 2
BONOS NACIONALES PARA OBRAS PUBLICAS

Rendimientos, en 9%

i
— 12 serte (1) ’_1‘
— - D0 garie (2) ’ ”
tomr e 37 serie (7} t’,l"
varenwaean 41 serie {1} / "
R} P
12 e
ol 1 | N Y A A O

18 1068

(1} Comenzo a cotizar el 7.8.68. (2) Comenzd a cotizar = 7 11 §8.
. "} Comenzb a cotizor el 81.9.69; su tnsa de interés anual fue vlevada del
11 % al 12 % por Decreto NY U840 del 15.7.69. ('} Comenzo a cutizar o
20.0 .64,
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Las unidades econdmicas del sector privado realizaron, a tra-
vés de este mercado, parte de la modificacion de su estructura
de activos, en funcién de la tasa de interés registrada en los res-
tantes mercados financieros. Durante el afio, el rendimiento de
los Bonos signié una evolucién andloga al de las inversiones en
‘el mercado de aceptaciones.

A medida que estas tasas se elevaban, sobre todo a partir
de junio, las cotizaciones de los Bomos declinaron. Resultaban
entonces mas atractivas las colocaciones en intermediarios finan-
cieros no hancarios o en otros activos que Jas expectativas sefia-
laban como mds remuneratives. Ademds, hubo conversién de
cartera por parte de los tenedores de Bonos, entre las distintas
series, sea como motivo de la colocacién de las nuevas emisiones,
sea por proximidad de sorteos de las ya emitidas. En los lti-
mos meses del afio, fondos provenientes de liquidaciones de titu-
los del Empréstito 9 de Julio también fueron invertidos en Bonos.

Fl mercado de titulos del Empréstito, de dimension reduci-
da, se vio influido por las alternativas del precio del oro en el
exterior durante el segundo trimestre y, en el siguiente, por Ia
reinversion de fondos provenientes del rescate de titulos sortea-
dos y por especulaciones acerca de una posible reactivacién del
proceso inflacionario. Estos hechos originaron aumentos en sus
cotizaciones.

Los Bonos YPF, cuyo mercado es menor atn que el del Em-
préstito 9 de Julio, contaron desde principios de afio con un pro-
gresivo aumento de sus precios.

IV. EL SECTOR BANCARIO

1. Caracteristicas principales

Este sector financié a los sectores privado y piblico otor-
gandoles créditos netos (incluyendo la adquisicién de valores) por
m$n. 356,5 mil millones y m$n. 81,4 mil millones respectivamente.
Con respecto al seclor externo, el resultado financiero neto repre-
senté una disminucién de activos externos y/o aumento de pasivos
por un monto de m$n. 60,9 mil millones. En esta evolucién, de ten-
dencia opuesta a la registrada el afio anterior, influyeron las ex-
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pectativas sobre el tipo de cambio surgidas después de los acon-
tecimientos del mes de mayo.

Afio 196D
CONCEFPTO Trimestre
Tatal
Primero | Segundo | Tercers | Cuarto
{En miles de millanes de m$n.)
Superdvit financiero del secter '
bancario ......... . i00ene 0,8 13,7 10,0 10,6 351
Varincién de activos y pasivos:
— Beetor privado
Dinerc y otros depdsitos . |— 84,2 {— 80,6 |— 65,6 (— 75,0 | — 3053
Deuda c/los bancos y otros 476 | 104,71 104,5 99,7 366,56
— Sector pdblico
Dinero y otros depdsites . |-~ 255 [— 10,2 |— 19,9 19,0 | — 36,6
Deuda e¢/los bancos y otras 29,9 15,4 13,5 22,6 81,4
— Sector externo .......... 33,0 |— 16,7 |— 22,6 |~ b5,7 | — 60,9

2. Sistema monetario

Durante 1969 se redujo sustancialmenie la tasa de creacién
de dinero. El aumento de m$n. 150,2 mil millones, en el conjunto
de los medios de pago de los sectores piblico y privado, represen-
t6 11,2 % sobre los saldos al comenzar el afio. En 1968 el incre-
mento fue de 25 %.

Las entidades bancarias utilizaron al maximo sus pesibilida-
des financieras, para hacer frente a Ia creciente demanda de fon-
dos y compensar en parte los efectos contractivos del sector exter-
no. Para ello rednjeron su excedente de efectivo minimo, mn.
41,5 mil millones en diciembre de 1968, quedando en situacién de
déficit de encaje en el filtimo mes del afio, por m$n. 21,3 mil mi-
llones. Ademds, la utilizacién adicional de m$n. 64,7 mil millones
de liberaciones condicionadas de efectivo minimo, en una propor-
cién mayor que la originada por el crecimiento de los depdsitos
bancarios signific6 una disminucién de los encajes medios ohser-

vados en 1908.
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Guarico N" 3

MEDIOS DE PAGO DE PARTICULARES

{En miles de millones de min.)

L.2H)— 1.20h

e B gtdios de pago de particulare:
——— =~ Billetes ¥ maonedat

mememiemt Nepasitos en cugnta corriente
— oy

—] [0

—1 i

145t 14 [t [IH 43 i 67 (3 1864

De manera semejante influyd la modificacién, aungque no muy
pronunciada, de la estructura de depdsilos por tipo de imposicién
y por zonas geograficas, con una disminucién en la participacién
de los constituidos a la vista en la zona A y un aumento en los de
plazo en la zona B, que tienen los menores porcentajes de encaje.

Estos movimientos en los hancos, juntamente con la disminu-
cion de la proporcién de billetes y monedas de los particulares en
el total de recursos monetarios, derivaron en un incremento de la
relacién entre tales recursos y la base monetaria.

Dentro de la oferta monetaria, la liquidez primaria de parti-
culares no experimenté una modificacion apreciable en su com-
posicién, manteniéndose la tendencia hacia una mayor participa-
cién de los depdsitos en cuenta corriente. Sin embargo, este mo-
vimiento se ha visto atemperado por la utilizacién de sus saldos en
operaciones con el exterior.
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Los depdsitos de poca movilidad de particulares, hasicamen-
te los constituidos en cajas de ahorro, volvieron a crecer como en
1968 a una tasa mayor que la registrada por los medios de pago.
Dada la variacién de los precios internos el rendimiento de tales
colocaciones no ha significado pérdida de capital en términos re-
ales. Los depésitos del Gobierno crecieron en 10 %.

La demanda de saldos monetarios reales del sector privado
crecié apreciablemente en 1969 si se toma su saldo promedio con
respecto al de 1968. Tal comportamiento se ha originado en un
mayor ingreso real, asi como en la paulatina consolidacién del
proceso hacia la estabilidad que implicé menores tasas de interés.
Sin embargo, desde mediados de afio, el costo del dinero se elevo
en consonancia con el menor grado de liquidez, al par que la ac-

"Gririco N° 4

FINANCTACION DEL GOBIERNO Y EMPRESAS PRIVADAS

{En mifes de millones de m&n.J
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t1) Noncluye financinpon de las empresas publicas.
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tividad econdmica reducia la fuerte tasa de crecimiento que venia
registrando y que, para todo el periodo, se tradujo en un aumento
del producto brato de 6,9 %, comparade con el obtenido en 1968.
La evolucion de estas variables se refleja en la velocidad de rota-
cién de los depésitos en cuenta corriente que, luego de un primer
semesire a menores niveles que en 1968, en el periodo final de
1969 vuelve a alcanzar y aun a superar los valores de un afio antes.

3. Creacién primaria de dinero

La base monetaria no registré variaciones de significacion. No
obstante ello, sus componentes variaron por montos apreciables;
los depdsitos de los bancos comerciales en el Banco Central dismi-
nuyeron en m$n. 58,7 mil millones, monto algo menor al aumento
del circulante que, en su totalidad, pasé a integrar las tenencias del
sector privado. Esta transformacién de depésitos de los bancos en
circulante se originé fundamentalmente en la ereacién secundaria
de recursos monetarios por parte de dichas entidades, basada a su
vez en la ulilizacion de sus reservas y de liberaciones condicio-
nadas.

Sector externo

El efecto monetario de las operaciones con el exterior, que
fue contractivo por m$n. 42,6 mil millones, representé un cambio
de tendencia con respecto a lo acontecido en los afios anteriores.
En 1968 la expansién alcanzé a m¥$n. 43,5 mil millones.

Aquella contraccién habria sido ain mayor de no haberse
visto atemperada, a partir de mayo, por el impacto indirecto que,
sobre la liquidez interna, tuvo la regulacién de la tasa de cambio
a término a un nivel (4 %) inferior al de equilibrio, fijada con
el fin de evitar el encarecimiento de los préstamos tomados en el
exterjor cuyo costo estaba subiendo en momentos en que la tasa
de interés interna descendia,

A medida que los egresos de divisas verificados desde ese
mes reducian paulatinamente la liquidez de la economia, la lasa
de regulacién del cambio futuro establecida por el Banco Central
posibilits a algunas entidades hancarias con lineas de erédite del
exterior, la obtencién de fondos en moneda nacional al Hquidar las
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divisas correspondientes en el mercado, cubriéndose simultineamen-
te con compras de moneda extranjera en el Banco Central.

De esta manera tales entidades oblenian, mediante su posi-
cion de cambios, recursos adicionales a su capacidad prestable,
parte de los cuales no habrian sido voleados a las fuentes de pro-
duccién o comercializacién por las empresas, sino destinados a
la adquisicién de divisas. Por ello el Banco Central dispuso,
a fin de octubre, que los bancos que poseian posicién de cambios
al contado en descubierto debfan recuperarla hasta alcanzar ni-
veles corrientes,

Al promediar octubre las tasas internas de interés conlinua-
ban en alza, tendencia iniciada a mediados de afio, lo que per-
mitié al Banco Central elevar al 8 % el tipo de regulacidn para
incentivar la oferta de cambio fuituro del sector exportador en
momentos en que habitualmente se incrementan sus ventas en ese
mercado. :

Los vencimientos de los coniratos a término concerlados has-
ta ese momento con el Banco Central se liquidarian en huena
parte a principios de 1970, periodo que estacionalmente registra
un mayor ingreso de divisas originadas en el comercio exterior.
Consecuentemente no se producirian grandes variaciones en las
reservas inlernacionales del pais ni en la liquidez interna, moti-
vadas por los movimientos del balance de pagos.

La tasa de regulacién a un nivel menor que el de equilibrio
tuvo efeclos semejantes a la tasa de redescuento de la banca cen-
tral cldsica, es decir expansiva, evitando en esie caso un efecto
- contractivo equivalente a una buena parte de los compromisos a
término asumidos por el Banco Central.

Sector Gohierno

La {inanciacién adicional otorgada por el Banco Central al
Gobierno Nacional alcanzé wn monto andlogo al de 1968, com-
pensando la mayor parte del efecto monetario contractive que
tuvieron las operaciones con el exterior.

Sector hancario

Los acuerdos para la financiacién a través de los bancos de

procesos estacionales se limitaron a los sectores azucarero y viti-
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vinicola, asignindose a las entidades gue achian en las zonas de
produccién limites globales por m$n. 15,5 y 2,5 mil millones res-
pectivamente, y se prorrogaron algunas lineas de crédito a f{in
de adecuarlas a las variaciones del mercado. Ademds, se habi-
litaron recursos por m$n. 11 mil millones para la atencién de los
requerimientos de los meolinos harineros, vinculados con la com-
pra de materia prima.

Con respecto a las financiaciones especiales, se destinaron
m$n. 1,8 mil millones para afrontar necesidades provocadas por
factores climdticos adversos. Por otra parte se incrementaron
apreciablemente los acuerdos con destino a la financiacién de in-
versiones orientadas a promover un mayor desarrollo de las eco-
nomias regionales, a través de planes de capitalizacion de los
bancos oficiales y mixtos de provincias. Dicha accién posihilita,
al mismo tiempo, la consolidacién financiera de estas entidades.
Los acuerdos ascendieron a m$n. 2,1 mil millones.

Se otorgaron adelantos especiales por m$n. 8,6 mil millo-
nes destinados a la rehabilitacién de las empresas comprendidas
en el régimen de la Ley N° 17.507, que tienen dificuliades para
recurrir al erédito bancario usual en la medida necesaria.

Asimismo, se autorizd uma linea de crédito al Banco Indus-
trial de la Repiblica Argentina por m$n. 8,2 mil millones, dis-
criminados en m$n. 5,1 mil millones al sector industrial y m$n. 3,1
mil millones con destino a atender necesidades de crédito de las
empresas construcloras de obras piiblicas.

Se continud apovando la accidn del Banco Hipotecario Na-
cional para la financiacidn de viviendas, y, ademds, la del Banco
Municipal de la Ciudad de Buenos Aires, que, por intermedio de
la Comisién Municipal de la Vivienda y la coparticipacién finan-
ciera del Banco Interamericano de Desarrollo, urbaniza y edifica
en el parque Almirante Brown y en la Ciudad General Belgrano.

En materia de bienes manufacturados exportables, los fondos
asignados para atender su produccién tuvieron poca significacion.
Tampoco varié sustancialmente la compra de leiras provenientes
de la exportacién de esos bienes, régimen cuya vigencia terminé
en setiembre de 1969. Hasta octubre las letras compradas re-
nresentaban un monto de Dls. 10,4 millones frente a Dls. 5,2 mi-
llones correspondientes a 1968.
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CUADRO N© 18
TINANCIACION DEL BANCO CENTRAL A BANCOS DEL PAIS

Acuerdos en: Deudlns a fin de:
DESTINO 7 |biferemcin — | |Piferencia
1968 1969 1068 1068
(En miles de millones de m3n.)
REDESCUENTOS .....0ccviviamvinans . 26,2 1,7 - 21,5 62.6 8,1 - 5
I. Secior agropecuario ...o...vas veeo A8 4,3 - 14,8 31,5 30,2 - 1.3

Junta Nacionnl de Granos ...... 15,0 - — 15,0 26,0 26,0(%) N

Cosechn fino .......coiiivannn 0,7 - - W7 - - -

Vitivinieultura  .......... ... s a1 HE - 0,6 1.2 14 0.2

Pasturas .oeeeceeersnssssneecass |— LE(F) —- 1.5 3.1 1.4 - 4T

Fuctores climdticos nidversos ... 0,6 1.8 1,2 1.4 1.2 0.2

Citrienltura ,......oorvirrenennn - - - [tA ] - -01

TFruticultura  ...ocviiiiiiieeaa 0.7 — - L7 - — -

Repoblncién de enmpos  ........ - - - 0,1 0,1 -

OEPOS vvnenrivosurnoarsecaranssan 0,5 - - 0,5 - 0.1 0.1

II. Sertor fndustrial ... .o o0h 7l 0,4 - 7 310 a8 P R

Froduceién de energia .......... - - - 4.4 4.4 -

Ventas a organismos {lel Estado .. 1.8 - — 4,8 15,2 114 - 1.8

Minerin .v.veocccoscosonaransracss - o1 .1 02 0,1 w 0,1

Tntegracion de empresns industrin-

L e baeee e - - - LX) 3 - 01
Promocidn DESCQUETR .......ew-ss - - - 0,5 L%} -
Promoeién lechern .....e...eeen - - = 0.2 0.1 - 0,1
Trigorifiecos del Valle del TRio o

=72 o+ T e - - - {(]]i g'i -
Promoeién quegern L .o.oiiiaa-e - - B . -
Exportaciin de nezienr .........-. 2.9 -, - 2.0 2.5 " 116 2.0
L1 2o TN 0.3 0.3 0.3 0.2 - 41

HT Especial o oooiiiiiriieniiiannnins - - - 0,1 1 -
ADELANTOS ....ciieevvinanvnrnn- vaea 35,6 53,7 17.1 88,% 148,6 20,1
Promoeién econdmica (B} .......... 1.3 21 0.8 5.3 6,0 12
Silos ¥ elevadores ......o.o.ieoeis - - - 2.2 1.4 - 0,8
Empresas constructoras de obras pi-

BHERS wevemnsrrnannenes i 11 41 2,0 2.0 41 11
Viviendas (4 ..evvrennen ieieraaen 44 6.8 2.5 47.06 54.2 e
Trapnsformaeion AEearia  .....cie.- 17 - - 7 &8 2.4 0.1
Construceidn y compra de bunues =, = = 1.4 1.5 - oA
Cofin de AZOEAT ......oveevrenenns 16.2 15,5 - 01 162 178 1.1
Vitivinieulura  .ooviiiieeennanans 11 B& [ — 0.6 11 It -
Industrin molinern ..............-- 8.0 11,0 3.0 - 14 1.0
Siderurgizs ...... 1 - - 18 1.6 19 03
Nchabilitseién de empresas ........ - 8.6 8.6 = 2'2 4.2
Sector industrinl (¥} .....c000eieee | T 1 &1 7.0 128 5,1

REDESCUENTOS Y ADELANTOS ..., | 61.8 57,4 - 44 [1511 167,7 16,6
SALDOS TRANBITORIAMENTE DEU-

DORES EN CUENTAS CORRIENTES

BANCARIAS ... .oiiiiiiiiiaiinnenees - - - 1.8 10,1 3.3
Totnlt .. et ity 61,8 57.4 - 44 1529 177.8 . 21,9

(1) Operaciones pendientes de formalizucidon. () Reduccidn del margen otorgado. {7) Incluye ade
lantos ligades n planes de eapitalizacion. (1) Incluye valores.
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En setiembre se {ijaron nuevas normas para la financiacién
de exportaciones promocionadas, de modo que los bancos que las
atendfan con recursos provistos por via de redescuento pueden
alora financiarlas con desafectaciones de efectivo minimo.

También se continué financiando a la industria nacional con
liberaciones de encaje para la venta a plazo de bienes destinados
a equipar organismos estatales.

4. Creacion secundaria de dinero

El aumento de depdsitos en los bancos comerciales fue apre-
ciable, m$n. 186,5 mil millones, frente a In escasa variacién de la
base monetaria del Banco Central. La expansién secundaria, fun-
damentalmente a través de préstamos a empresas, fue posibilitada
por los factores ya comentados: reduccién de las reservas libres,
mayor utilizacién de liberaciones de encaje v también por los prés-
tamos otorgados por alguna de esas entidades con lineas de cré-
dito en moneda extranjera recibidas del exterior cuya cobertura a
término realizaron en el Banco Central a la tasa de regulacién

del 4 9.

a) Politica de crédito- y efectivos minimos

Durante el transcurso de 1969 los bancos continnaron ma-
nejando sus carteras de préstamo denitro del amplio margen que
supone la eliminacién de los controles cnalitativos del crédito
dispuesta a mediados de 1968.

Esa flexibilidad, unida a la capacidad de préstamo derivada
del mantenimiento del régimen de efectivos minimos vigente, les
permitié disponer de amplias posibilidades en la asignacion del
erédito. La amplitud de esa capacidad y el ritmo que se ohservd
en el olorgamiento del crédito, determinaron que esta Institucién
en distintas oportunidades sefialara a dichas entidades la necesi-
dad de programar la colocacién gradual de los fondos en funcién
de las reales necesidades de la economia, a fin de conservar re-
cursos que les permitieran atender los requerimientos adicionales
de financiacién en periodos de actividad estacional, evitindose
asi las repercusiones que podiian derivar de una politica de
crédito demasiado expansiva para un plan de crecimienlo eco-
némico con estabilidad monetaria.

43

e




Algunos sucesos de orden general producidos a mediados de
afio despertaron expectativas sobre la futura evolucién de los pre-
cios y del tipo de cambio, lo cual contribuyé al incremento sus-
tancial de la demanda de crédito, que fue atendida con cierta
liberalidad por el sistema banecario. _

La acelerada utilizacién de recursos prestables, especialmen-
te en el tercer trimestre del afio, coincidié con imporlanles egresos
de fondos al exterior, por lo que esa politica suscité perturbacio-
nes en la evolucién ordenada del mercado crediticio y de cambios,
a la par que por agotamiento de sus margenes de {ondos se crea-
ban a los bancos perspectivas de temsidn crediticia para las de-
mandas de fin de afio.

Ello obligé a esta Institucidn a pedir nuevamente la colabo-
racion de los bancos y a formular luego indicaciones expresas
sobre los criterios a que debian ajustarse en materia de adminis-
tracién del crédito. Dichas directivas estin especialmente orienta-
das a lograr la reduccién de las lineas de erédito que permitieron
prescindir de facilidades comerciales de proveedores del exterior;
sustituir financiaciones regulares del extranjero o suplir desajus-
tes financieros resultantes de transferencias de utilidades al exte-
rior o de una insuficiente radicacién de capitales por parte de
algunas empresas, al par que sefialan la necesidad de asignar
prioridad a los reclamos de las firmas pequefias y medianas, que
son las que tienen menores posibilidades para resolver sus pro-
blemas. En este sentido, los bancos debieron adoptar las previsio-
nes necesarias para estar en condiciones de asistir suficientemente
a esas empresas, incluso medianle un reajuste en la distribucién
de sus préstamos.

Asimismo, en esa oportunidad se subrayé la prohibicion de
exceder los niveles mdximos de tasas de interés establecidos en
mayo de 1969.

Resta sefialar la medida adoptada en el mes de julio de 1969,
mediante la cual se complementd el régimen de préstamos perso-
nales que viene atendiendo el sistema bancario, autorizandolo a
satisfacer cierta demanda crediticia de especial contenido social

que hasta entonces quedaba al margen de la accién de esas en-
tidades,
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Los préstamos de orientacién selectiva otorgados por el

con-

junte de hancos, mediante la utilizacién de fondos provenientes
en su casi totalidad del efectivo desafectable, se expandieron apre-
ciablemente tal como se puede observar en el siguiente cuadro:

CUADRO N° 19

PRESTAMOS DE ORIENTACION SELECTIVA OTORGADOS POR FL CONJUNTO

DE BANCOS (1)
Saldos al 31 de diciembre

Zonn A Zona B Total

COLOCACIONES
1958 1068 1068 1068 1968

1969

(En miles de millones de m$n.} (%)

GRUPO I ...i.ooiiviiviirnnnns 49,7 81,1 152,7 1978 02,4 268,9
Corto plazo . ........0voeeeen. 41,2 60,2 54,6 95,7 95,8 1559
Préstamos purn  mavtos  de

evolueion industrin]l {Cire.

B, 517 ¥ B. 528) ........ 17,2 18,3 5.4 04 22,8 27,7
Préstamos personales .., ..., 14,8 24,8 39,8 70,7 54,6 95,5
Financineidn de empresns ac-
gentinns  constructoras  de

obras pidblicas ........... 4,2 9,7 9,8 5.9 7.6 15,6
Finnneiacion de Ias ventas

de emipos .............. 1,6 2,3 2.6 5.4 4,2 7.7
Obras ..ovuveieirrennrarinns 8,4 3,0 3,6 4,5 6,9 9,3

Financiacidn o mediano pinze
de inversiones .........,..... 8,5 10,9 08,1 102,1 106,86 1130
En el sector de produccidn

primaria ... i00....., 3.4 5.1 85,2 88,1 84,6 91,2
En el sector de produecidn

industrinl .............,.. 5,0 5.5 3.5 5.1 B,5 10,6
Adelantos al Banco Hipote-

curio Nacional ..,....... - 0,1 B3 8.4 8.3 B,
Ofras ...oiiiiiiinii., 0.1 0,2 1,1 0,5 0.2 0.7

GRUPO II ,.................... 78,1 98,32 3,2 3.8 81,3 102,1
Fineneincién a  exporindores

(Cire. B. 502} .,...,,..... 12,0 16,1 0,3 0.6 13,2 16,7
Financinciéon de exportseio-

nes promocionadas  (Cire,

B. 689) ...iiiiiiiiiiin.. - 0,8 - - - 0,8
Finaneineidn a la industrin

argeniine de ventns o pla~

ztt qle_hienes de capital, nd-

quiridod por organismos pii-

blieos {Circ. B. giB) ..... 11,0 7.5 0.2 0.2 12,1 277
Bones Nacionales para In-

vorgiones Baneaviay ..,,... 47,1 46,56 27 2,9 49,8 40,4
Otras ..., 6.2 T4 —_ 0,1 6,2 7.5

Total: .. ... 1278 169,4 156,9 201,06 281.7 371,40
(%) Atendidos en ru ensi totalidad con fondes provenientes del efectivo desufectable. (%) Ci-

Irns provisionales,
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b) Evolucién de los bancos comerciales

‘La expansion de la cartera de préstamos, m$n. 311,5 mil
millones que representan un 26,1 % de aumento en el afio, fue
considerable frente al crecimiento de 14,2 9 de los depésitos
totales, porcentaje que es menor aiin para los constitvidos a la
vista, por el sector privado (9,9 %).

La casi totalidad de las inversiones de los bancos se realizd
en préstamos a empresas y particulares, pues los eréditos conce-
didos al Gobierno solo alcanzaron a m$n. 16,4 mil millones a tra-
vés de la utilizacion del Fondo Unificado y de la absorcién de
Bonos Nacionales para Obras Pdblicas por esas instituciones.
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Para el olorgamiento de estas financiaciones adicionales las
entidades bancarias contaron, tal como ya se ha sefialado, con la
intensificacion en la utilizacién de liberaciones condicionadas, 1i-
neas de crédito recibidas del exterior y el excedente de encaje que
posefan en diciembre de 1968, m$n. 41,5 mil millones; se legd
asi al iiltimo mes de 1969 con una deficiencia de m$n. 21,3 mil
millones.

Este monto responde a la situacién de los bancos oficiales
nacionales que presentaron déficit de efectivo desde setiembre y
a la de los bancos particulares de la Capital Federal que lo regis-
traron solamente en diciembre. Los bancos provinciales, en cam-
bio, mantenian en ese mes un monto de importancia como reservas
excedentes, en tanto los bancos municipales y las sucursales de
hancos del exterior las habjan reducido a porcentajes mintmos con
respecto ‘a sus depdsitos.

CUADRO N° 21

ESTADO DE LOS EFECTIVOS MINIMOS Y RECURS0S PRESTABLES
DE LOS BANCOS

Efective minime Reeursos prestables (1)
CONCEPTO Diciemnbre Diciembre
1068 1969 168 1068
{Unidades)
Bancos con deficiencins .......... 8 31 1 19
Bancos €ON EXCES0S .vvevvnnvnn.n 113 88 120 100
121 119 (%) 121 119 (2)

{En milea de millones de m¥n.)

Deficiencias .........covvnnnn b 0,4 39,2 — 16,7
EXEBE0B . .vviiiriiiiii i 419 17,9 80,6 30,9
Exceso o deficiencia (—} neto ..... 416 |— 21,3 80,5 14,2

{t)8e computain el margen no utilizade o no contabilizade de redescuenios y adelunton y el
margen no invertido en los préstamos autorizados por exigencins desafectebles de cfective mi-
nimo. (*) Durante 1969 se habilité una institucion banecaris, dos bancos fueron adquirides por
otras entidades bancariag vy dos se fusionaron,
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La reduccidn de los recursos prestables a través del afio sig-
nificé para los bancos, dado el ritmo de otorgamiento de présia-
mos, la disminucién de sus disponibilidades en m$n. 65,4 mil
millones. Ademés acudieron a créditos del Bance Central y liqui-
daron posiciéon de cambio al contado.

CUADRO N® 22
EXIGENCEA LEGAL DE ETFECTIVOS MINIMOS

Diciembre
Diferen-

EXIGENCIAE cia
1968 1069

(Promedios diarios, en miles
de millones de m$n.)

A - Exigencias de efective ... .......00.uus 160,5 183,5 23,0
1o Minima o oveeniiiiii it ieierieianas 152,0 173,7 21.7
2, Dell00 % vuonerernecnnareeanncncnnan- B.,5 9,8 1,3
B - Exigencias desafectables (1} ............. 351,1 409,3 58,2
. ¥ 1]
-Grupos I Zona A y Iy II Zona B(®) ..... 194,1 231,0 36,9
Grupo II Zong A (3) ....ovvvviinnnn. e 157,0 178,3 213
C - Total de exigencias (A + B) ......... ves 511,6 592,8 81,2
D - Exigencias desafectables aiin pendientes de
inversion (3) ... i iiiiiiiii i (87,7 (81,2) j (— 6,3)

() Incluye lns sumos pendientes de inversién en préstomos y valores. (%) Préstamos perso-
nales; finsnciseidn a mediano plaze de inversiones en les sgectores de produccidn primaria
e industrinl o de ventas de enuipos realizandas con igueles destinos; finaneireidn de empresas
argentiinag constructorag de obras piblicas; erédditos para organiemoes dedicades a la ensefinnza
¥ parn bhibliotecns populares; préstamos para Ia evelueion de empresas industricles. (%) Pro-
moridn de exportacienes no tradicionales y n partir del § de setiembre de 1069 financiacion
de exportaciones promocionadas; financiacidn o la industrin argentinn de ventas a plozo da
bienes de espitnl adquirides por orgonismos piblicos; Bonos Nncionales para Inversiones
Banearisns u otros valores nacionaoles. Eslns operaciones también pueden ser reslizndes por
lag eosas boncavins de In Zonu B. (') Integradns en efective pero incluidns cn el rubro B.

5. Sistema no monetario

Los bancos que olorgan préstamos hipotecarios recibieron
depésites a un ritmo similar al de 1968, alrededor del 50 % de
crecimiento. Dicha expansién resulta importante si se la compara
con la correspondiente a los fondos colocados en cajas de ahorro
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del conjunto de bancos, ya que ésta alcanzé a 26,4 %, tasa sus-
tancialmente menor que la registrada en 1968, tal como ocurris
también con el ritmo de creacién de dinero.

CUADRO N* 23
INSTITUCIONES DE CREDITO HIPOTEQARIO

Variaciones Saldos Variaciones Saldos
CONGCEFTO nl CONCEPTO — 71— al
1968 | 106p [81.12.60 168 | 106y |B1.12.68
(En miles de millones {Iln miles de millones
de m$n.) de m$n.)
Depdsilos ......... L] 404 545 | 1676
Sector privade
Fréstnmos  ........ 40,7 74,2 [ 230,1 |Capital, reservas ¥ uti- :
Tidades ........... 8,4 7.0 24,6
Seclor Gobierno
Valores nacionnley . 2,8 6.4 B [Otros oouoiiaan..., — 3,8 84 |~ 11,4
Oblignciones en el pais ’
=) 5,0 4,8 60,5
1. Con el Haneo
Cantral ....... a7 4,7 51,7
2. Con los bancos
comercieles ¢ hi-
potecarios ...,.. 2.8 01 B.§
Ohligaciones con el
exterior (<) ...... 25 6,4 11,7
Disponibilidades . .,.. 0,2 4,4 14,8
Total: .............. 45.0 70,8 ;1 1857 |Total: ,............. 4540 78,8 185,7

El aumente de los préstamos otorgados por el conjunte de
estas Inslituciones, m$n. 71,2 mil millones, significé un fuerte
crecimiento, aunque algo menor al de los depésitos. Incrementaron
ademis su cartera de titulos pablicos en m$n. 0,4 mil millones.

En las secciones especiales para participacién en valores mo-
biliarios, en cambio, la expansién de los préstamos concedidos en
1969 a los sectores oficial y privado fue de 39,9 %. Més reducida
fue la tasa de crecimiento de los depésitos, 23,7 %, semejante a
la de las cajas de ahorro de los bancos.
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CUADRO N® 24

SISTEMA DE CUENTAS ESPECTIALES

PARA PARTICIPACION EN VALORES MOBILIARIOS

CONCBPTO

Variaciones

1068

196%

Snldos
al
41.12.69

Disponibilidades ....... ..o it

Sector oficial ...... . i .
Gobierno Nacional {Valores pitblicos) .....
Otros gobiernos y reparticiones oficiales

(Préstamos) ... .o

Seckor privado ... i i
Debentures ....0.cveeeiiiviriarerarnones
Otros valores (Acciones) ................

Préstamos a bancos del pais ... .0 . 00
Otras cuentas del ackivo .......... ... ...,
ACTIVO = PASIVO ... ..o,

Depdsitos de particulares .................
Reservas y utilidades ............cc00itn
Otras cuentas del pasivo .................-

{En miles de millonca

10,3

10,7
5,3

5,4

12,0
9,0
3,0

— 3,0
- 01
29,9
274
2,7

- 0,2

de mbn.}
— 95

13,8
—~ 38

17,6
20,9
17,56
3.4
1,3

27,2

123,3
0,8
‘3,0

La colocacién de la tercera y cuarta series de Bonos Nacio-
nales para Obras Piblicas en el sector privado no habria influido
en los depésitos de estas secciones en la medida en que habria
afectado, en marzo, a los depdsitos de ahorro de entidades que

otorgan préstamos hipotecarios.
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Capituro I

EL SECTOR EXTERNO

I. INFLUENCIA DE LA COYUNTURA ECONOMICA MUNDIAL

Las dificultades que se venian manifestando en la economia
mundial desde 1967 se mantuvieron durante buena parte de 1969,
afio en que la intensa actividad econémica fue acompafiada de
persistentes presiones inflacionistas, Esta evolucidn, observada
desde tiempo atrds en algunas naciones desarrolladas de Occiden-
te, se fue expandiendo al resto de los pafses industrializados.

Como consecuencia de la politica antiinflacionista llevada a
caho en todos los paises afectados, se intensificé el endurecimiento
del mercado internacional de capitales, las tasas de interés acusa-
ron ingentes subas y se incrementaron los movimientos especulati-
vos, que giraron alrededor de la devaluacidn del franco francés
y de la revaluacién del marco aleman.

La intensa actividad econémica determindé que el comercio
mundial superara el nivel de 1968 en més del 10 7. Sin embargo,
esta tasa mo se distribuyé en forma equitativa, ya que fue muy
superior para los paises industrializados. Si bien las exportaciones
de los paises en vias de desarrollo experimentaron un aumento,
éste no aleanzé a todos los renglones ni al velumen que podia
esperarse, ya que se mantuvieron las pricticas proteccionistas que
vienen aplicando los paizes industrializados, asi como la politica
de ventas en condiciones concesionales.

Dentro de este marco, la Argentina se favorecié por la ex-
pansién de sus exportaciones en ciertos renglones tradicionales.
aunque, como se sefialé en el capitulo 1, la colocacién de algunos
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productos resulté afectada, en ciertos casos, por la mencionada
politica de las Comunidades Europeas, y en otros, por invocadas
razones de orden sanitario.

Los beneficios logrados por las mayores exportaciones efec-
tuadas por los paises en desarrollo fueron contrarrestados en gran
medida por el aumento de los precios de los productos importados,
en razon, segin los casos, de una oferta insuficiente, de la soste-
mida demanda mundial y de mayores costos de produccién.

Ademds, los costos de importacién crecieron por los mayores
gastos financieros. Resulta obvia, por su estrecha vinculacién con
el desarrollo econémico, la repercusién que esta suba tiene en las
adquisiciones de bienes de capital.

La expansion econdmica interna en la Argentina estuvo acom-
paiada por un fuerte incremento en el volumen de las importa-
ciones, que alcanzé tanto a los renglones corrientes como a los de
bienes de capital. En el mayor valor de las compras influyé
también el aumento de los precios, destacdndose entre las subas
mds importantes las referentes a cancho natural, maderas, metales
no ferrosos, hierros y aceros.

Si bien el mercado de capitales denoté un endurecimiento, la
Argentina pudo colocar, a las tasas vigentes, sin mayores inconve-
nientes, empréstilos externos por un monto de alrededor de Dls. 75
millones.

La devaluacion del franco francés vy la revaluacién del marco
alemdn tuvieren escasa repercusién en la posicién externa del
pais.

Un aspecto destacable que presenté el panorama internacio-
nal fue el acuerdo por el cual se dispuso activar los derechos
especiales de gno a partir del 1? de enero de 1970, como contri-
bucién a un mejor funcionamiento del sistema monetario inter-
nacional.

IL ' LAS TRANSACCIONES CON EL E\TERTOR
1. El balance de pagos

a) El intercambio de mercancias y servicios

El intercambio de merecancias con el exterior resulté uno de
los mds altos de la posguerra y superé en ‘79 { % al pmmedm del
periodo 1960-1968.
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El valor de las exportaciones alcanzé a Dls. 1.612,1 millones,
con un incremento del 17,9 % con relacién al afio anterior, ha-
biendo influido particularmente la evolucién favorable de la de-
manda internacional, que se tradujo en aumentos de las ventas de
maiz, sorge granifero y cueros vacunos, asi como la reanudacién
de embarques de carne vacuna al Reino Unido, tal como se sefiala
en el capitulo L

El monto de las importaciones excedié en 34,8 %, al del afio
precedente, alcanzando a Dls. 1.576,1 millones, el mds elevado
de los dltimos veinte afios. En este alto nivel gravitaron, en espe-
cial, el crecimiento de la actividad industrial, el alza de los pre-
cios internacionales y la Intensificacién del proceso de inversiones
del sector privade.

De tal manera, si bien el intercambio de mercancias continud
arrojando superdvit, éste disminuyé de Dls. 198,7 millones en

1968 a Dls. 3G millones en 1969.

El aumento de las exportaciones se tradujo, principalmente,
en mayores ventas a los paises integrantes del Mercado Comin
Europeo (Dls. 83,5 millones), al Japén (DIls. 43 millones), al
Reino Unido (Dls. 50,3 millones) y a Espafia (Dls. 10,3 millo-
nes), mientras que se redujeron los embarques a los Estados Uni-

dos (Dls. 17,1 millones).

En cuanto a las importaciones, se destacan los incrementos
registrados en las adquisiciones al Mercado Comiin Europeo (Dls.
1077 millones), a los paises del drea de la ALALC (Dls. 90,7
millones), a los Estados Unides (Dls. 75,8 millones) y a Espaia
(Dis. 21,3 millones).

El intercambio con los EE. UU. continué siendo negativo y
alcanzé a DIs. 205,5 millones, frente a Dls. 112,6 millones del
afio anterior, mientras que el saldo de las transacciones en mer-
cancias con el Mercado Comiin Europeo se redujo a Dls. 205,5
millones (Dls. 229,7 millones en 1968). Por su parte el resultado

“del comercio con la ALALC, que venia siendo positive desde 1966,
fue negativo en Dls. 1,7 millones, no obstanle las mayores ventas
de trigo al Brasil.

El saldo de las transacciones de servicios reales y financieros,
como es habitual, resulté negativo, esta vez por Dls. 255.3 millo-
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nes, frente a Dls. 213,2 millones en 1968. Se observan incremen-
tos en las transferencias netas al exterior en concepto de pasajes,
y servicios diversos, asi como de las correspondientes a utilidades
y dividendos.

b} Movimiento de capitales no compensatorios

El movimiento de capitales no compensatorios arrojé ingre-
s0s netos por Dls, 106 millones, suma inferior en Dls. 69,2 millo-
nes al saldo positivo del afio anterior.

La financiacién de importaciones determiné ingresos por Dls.
115,2 millones {en 1968 Dls. 4,8 millones), como consecuencia
del aumento de las compras en el exterior, dado que en general
no se habrian registrado variaciones en la modalidad de pago a
los proveedores.

Del mismo modoe, el aumento de las exportaciones, en par-
ticular de manufacturas, y los regimenes que facilitan la finan-
ciacién de nuestras ventas al exterior, dieron como resultado que
los créditos comerciales netos concedidos en el afio aleanzaran a
Dls. 35 millones, {rente a Dls. 4.8 millones del afio anterionr.

Las utilizaciones y amortizaciones de préstamos de organis-
mos internacionales arrojaron un ingreso neto de Dls. 74,4 millo-
nes, de los cuales mds de Dls. 40 millones se aplicaron a obras
de infraestructura, en especial para produccion de energia eléc-
trica.

Asimismo, se obtuvieron durante el afio nuevos préstamos por
un monto superior a los DIs. 200 millones, entre los que se des-
tacan los concedidos por el Banco Internacional de Reconstruceion
v Fomento a Servicios Eléctricos del Gran Buenos Aires (SEGBA),
Dls. 60 millones, v a la Direccidn Nacional de Vialidad, Dls. 25
millones, y por el Banco Interamericano de Desarrollo al Banco
de la Nacidn Argentina, Dls. 52,9 millones.

Cabe destacar que el monto global de préstamos de organis-
mos inlernacionales y gubernamentales pendientes de utilizacion
alecanza a mds de Dls. 450 millones.

Durante 1969 el sector piblico recurrié en forma mds inten-
sa a la financiacién externa, a [ravés de préstamos a largo plazo
y de la emisidn de titulos, tales como las operaciones de crédilo
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CUADRO N© 26
BALANCE DE PAGOS (*)

CONCLTTO 1067 1968 1969

(En millones de ddlares)

I. MERCANCIAS ... ... ..ot 369,0 ©198,7 36,0
1. Exportaciones ............... 1.464,5 1.367,9 | 1.6121
2, Importaciones ............... —1.096,6 -~1,169,2 1—1.576,1
II. BERVICIOS ..........c.c0iienn — 1918 — 213,2 |- 2553
1. Servicios reales ........... e i= 722 - T1,7i— 9059
2. Servicios financieros (1) ..... — 119,86 — 141,56 |— 1594

III. TRANSFERENCIAS UNILATE-

RALES ... .. i — 30 — 40— 43
1V. MOVIMIENTO DE CAPITALES
(oo compensatorios) (%) ........ 243,8 175,2 186,0
1. Sector privade .............. 2327 1984 |~ 68
a) large plazo .............. - 31,7 — b1 71,9
b) corte plazo .............. a54,4 133,56 {— 7B,B
2. Seetor piablico .............. - 0,9 74,5 103,2
a) gobiernos locales ........, - 1,5 - 1,0 1,0
b) Gobierno Nacional ...... .. 0,6 75,5 102,2
3. Sector bancario .............. 12,0 - 277 9,4
V. ERRORES Y OMISIONES ..... — 32 2,8 81 (4
VI. PAGOS INTERNACIONALES (5) 414,8 159,56 [— 109,5
1. Reservas internacionales (va-
rigeldn) (%) ...l 470,8 BT7,3 |~ 2599
2. Movimiento de capitales (com- :
pensatorios) (F) ... 00 — 85,0 102,2 150,4
a) Banco Central de la Repi-
blica Argentina .......... — 1259 17,9 83,2
b) Gobierno Nacional ........ G0,9 84,5 67,2

(*) Cifras provisionales, () Comprende el rubro “Ingresos ¥y egresos provenientes de inver-

siones”. ()} Eprisos (—). (%) Incluye el ajuste por devalumeidn de o libra esterlinn y otraas

moneilas {Dls. 1,0 millones). (") Incluye el ajuste de paridad del frmnco franeds ¥ ol mareo

aleman (Dls. LB millones). (5} Déficit (—}. (") Disminuciones (—). (7} Ingresos (—).

NOTA: E] presente esquemn se ha elsbornde con el propdsite de facilitur el andlisis de lua
trunsncciones. En el Apéndice Estndistico se ugrega el cuadro resumen y Jas tablos
complementarias del balance de pagos de 1968 y 1069, prepavndns sobre In bose del
Manunl de Balanee de Pagos del Fonde Menetario Internacionnl,

62




a favor de la Empresa Nacional de Telecomunicaciones con la
ITT y el Deutsche Bank, por Dls. 45 millones, la colocacién de
bonos seriados por Dls. 50 millones en el mercado del eurodélar
y el empréstito emitido en Alemania por D.M. 100 millones.

No obstante los mayores ingresos netos obtenidos a través de
la financiacién del comercio exterior, de los préstamos de orga-
nismos internacionales y de la colocacion de bonos y titulos pibli-
cos en el mercado internacional, el ingreso neto de capitales no
compensatorios se redujo apreciablemente. Gravilaron en este re-
sultado los movimientos financieros a corto plazo realizados por
el sector privadoe que, de un ingreso neto de Dls. 115,7 millones
en 1968, en 1969 pasaron a ser negativos en Dls. 143,2 millones.
En este distinto comportamiento habrian influido ciertas expecta-
tivas generadas hacia mediados del afio.

c) Resultado de las transacciones con el exterior

Las transacciones con el exterior registraron un déficit de
pagos de Dls. 109,5 millones, interrumpiéndose asi la serie de
resultados positivos obtenidos a partir de 1963.

Las reservas internacionales se redujeron en Dls. 259,9 mi-
Hones, dado que, ademés de {inanciar el déficit de pagos sefialado,
se debieron afrontar cancelaciones netas de obligaciones de tipo
compensatorio por Dls. 150,4 millones, suma gque constituye el
monto mds elevado de amortizacién de este tipo de créditos que
se haya realizado hasta el presente. Entre ellas se destacan los
pagos a hancos de Estados Unidos, Europa, Canadd y Japén (Dls.
66,2 millones), Bonos Externos 5 9 (Dls. 28,7 millones) y Refi-
nanciacion 1963 (Dls. 30,1 millones) y 1965 (Dls. 12,4 millones).

2. Disposiciones relacionadas con el sector externo

‘Durante el afio 1969 se continué con la politica de promo-
cién de exportaciones, tanto de bienes manufacturados como de
productos primarios, especialmente de los destinados a los paises
integrantes de la Asociacién Latinoamericana de Libre Comercio.

En ese sentido se redujeron los derechos de exportacién im-
plantados por Ley N® 17.098, teniendo en cuenta el desarrollo
de la produccién y la situacién de cada rubro en el mercado local
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e internacional, al par que, para facilitar también la colocacién
de mercaderias en el exterior, se exceptud a diversos articulos del
pago del impuesto a las ventas. Asimismo, se amplié la lista de
productos heneficiados con reintegros de impuestos y se perfeccia-
né el sistema crediticio especial para la financiacién de las expor-
taciones promocionadas.

La venta al exterior de bienes manufacturades fue impulsada
también por la puesta en prdctica del seguro de crédito a la
exportacién para los riesgos extraordinarios. En diciemhre de
1969, la Compafiia Argentina de Seguro de Crédito a la Expor-
tacién S. A., que administra ese tipo de riesgos por cuenta del
Estado Nacional, comenzé a emitir pélizas, las que a fin de ese
mes habian aleanzado un monto de Dls. 267.811 por exportacio-
nes a algunos paises latinoamericanos.

La accion del Banco Central en materia de imporlaciones se
tradujo en mayores facilidades para concertar [inanciaciones de
compras de bienes de capital. En el mes de enero se elevd a Dls.
20.000 el limite para las operaciones que pueden pagarse al con-
tado y, por lo tanto, sin la obligacién de apertura de crédilo
documentario.

En abril se amplié la lista de los casos que quedaban exen-
tos de cumplir con el régimen financiero establecido en 1967 para
las importaciones de bienes de capital, a efecto de facilitar su
introduceién cuando son originarios y procedentes de Bolivia,
FEcnador, Paraguay y Uruguay.

Al comienzo del ejercicio {uevon reordenadas las disposicio-
nes relativas al régimen de depdsitos previos de importacién, lo
cual constituyé una importante medida para la agilitacion de trd-
mites administrativos. Se publicaron nuevas néminas de productos
de importacién exentos de depdsitos previos, que fueron actuali-
zadas en el mes de mayo con motivo de las modificaciones intro-
ducidas en la Nomenclatura Arancelaria y Derechos de Impor-
tacion.
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3. Operaciones cambiarias

a) De las instituciones autorizadas para operar en cambios

Como ocwrrié durante el ejercicio anterior, en 1969 no se
alteré el tipo de cambio del peso moneda nacional con respecto al
délar estadounidense. Las cotizaciones se mantuvieron en el nivel
de m$n. 350 por délar o su equivalente en otras monedas.

En las operaciones al contado con sus clientes, las institucio-
nes autorizadas para operar en cambios debieron afrontar una
demanda neta de Dls. 99,2 millones, en su mayor parte satisfecha
por el Banco Central, ya que sélo Dls. 27,7 millones se cubrieron
mediante la reduccién de la posicién contado de las propias insti-
tuciones, que se situé asi a fin de 1969 en Dls. 13,6 millones.

En las transacciones a término se registré una marcada re-
duccidn de la oferta, razén por la cual los compromisos de las
instituciones autorizadas se incrementaron en Dls. 58,3 millones,
siendo transferidos integramente al Banco Central, ademds de Dls.
20.8 millones de su posicién pasiva. Como resultado de estas ope-
raciones, la posicién a término de las instituciones autorizadas,
que era pasiva en Dls. 7,6 millones al comenzar el afio, a fines
de 1969 se transformé en activa por Dls. 13,2 millones.

La tasa de intervencién del Banco Central disminuyé del 6 %
al 4 % a partir del 23 de mayo y se elevé al 8 % desde el 15 de
octubre en adelante,

b) Del Banco Central

La demanda neta transferida por las instituciones autoriza-
das significé para el Banco Central un egreso neto en divisas libres
de Dls. 114,7 millones. Ademds, debié afrontar cbmpromisos pro-
pios por Dls. 110,3 millones, del Gobierno Nacional por Dls.
133.4 millones y de empresas, organismos y reparticiones publi-
cas por Dls. 183,2 millones. Por otras operaciones tuvo egresos
por Dls. 22,6 millones, que totalizaron asi, para el afio, Dls. 562,2
millones.

Los ingresos, que alcanzaron a Dls. 330 millones, provinie-
ron de operaciones con paises con los que se mantienen convenios
de créditos reciprocos y bilaterales (Dls. 43,3 millones), eréditos
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CUADRO N7 28

OPERACIONES DE CAMBIO A TERMINO EFECTUADAS
POR LAS INSTITUCIONES AUTORIZADAS (1)

Afio 1869

CONCEPTO Trimestre Total

Primero Segurnido Tarcero ‘Cuarto

(En millonts de ddlares)

I. Con sus clientes (1.) -~

F @) 1= 01 | —529 |— 499 44,6 | — 583
1. Compras (a) — (b) 16,3 | — 55,1 | — 5838 29.% | — 67,7
a) Concertaciones ..| 136,5 82,4 62,9 109,2 391,0
b) Transformaciones| 120,2 137,56 121,7 79,3 458,7
2, Ventas (b) — (a} ..l — 16,4 2,2 8,9 14,7 a4
a) Concertaciones .. 12,2 114,56 115,8 87,3 433,8
b) Transformaciones| 103,8 112,7 1247 102,0 4432

II. Con el Banco Central

Py 4+ €2y ......... .. | — 184 57,0 70,7 - 30,0 79,3
1. Comapras (&) — (b) = 184 57,0 70,7 | — 30,0 79,3
a) Concertaciones ..| — 57,3 B3,6 26,3 1672
b) Transformaciones 184 0,3 12,8 b6,3 87,9
2, Ventas (b) — (a) ..| — — — — —
a} Concertaciones .. — — — —— —
b) Transformaciones — — i — -
IIT, Ajustes .............. — 0,1 [ — 0,3 — - 0,2

IV. Variacion de la posicion
a término de las insti-
tuciones autorizadas
(I} 4 (I1) - (111} ..| — 18,5 4,2 20,5 14,6 20,8

('} No inciuye Ins operaciones efectundes por el régimen de Jn Circulnr R. C. N9 289, refe-
rente a los préstames del exterior que se destinen a financisr exportaciones a pafses con
acuerdo de créditus reciproews.
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CUADRO N* 20
OPERACIONES DE CAMBIO A TERMING

Torcenlaje anual resubants de los tipos mdxbme y minimo
registrados mensualmente durante 1969

A dias:
MES an 80 180

Miximo Minimo Maximo Minimo Maximo Minima
Enero ....ccovnn 2,6 0,76 3,2b 1,25 4,0 2,6
Febrero ........ 1,0 1,0 2,0 1,5 3,6 2,76
Marzo .--...... 1,6 1,0 2,25 15 3,7b 2,875
Abril ool 2,7 1,0 3,0 2,0 3,15 3,0
Mayo .......-.. 3,75 2,5 4,0 2,75 4,0 3,5
Junio ........ .. 4,0 3,26 4,0 3.6 4,0 4,0
dulio ......o0.n 4,0 1,875 4,0 2,75 4.0 3,87
Aposto ......... 4,0 2,25 4,0 2,875 4.0 3,875
Setiembre ...... 4,0 2,25 4,0 3,0 4,0 3.625
Qetubre ........ 8,0 4.0 8.0 4,0 8,0 4,0
Noviembre ..... 5,6 0,75 6,0 1,75 7,0 4,0
Diciembre ...... 7,0 1,0 7,25 2,5 7,75 3,75

otorgados a la Institucién (Dls. 12,6 millones), al Gobierno Na-
cional (Dls. 94 millones) y a reparticiones, empresas y organis-
mos del Estado y bancos oficiales (Dls. 115 millones). Otros
ingresos menores alcanzaron a Dls. 65,1 millones. Como resultado
de las transacciones efectuadas, las reservas del Banco Central se
redujeron Dls. 232.2 millones.

La posicién pasiva a término del Banco Central se incremen-
t6 en Dls. 77,5 millones, ya que las muevas concertaciones de
ventas (Dls. 196,1 millones) superaron a las liquidaciones de las
efectuadas con anterioridad (Dls. 118,6 millones). Entre estas
operaciones se incluyen las realizadas de acuerdo con la Circular
R. C. N 289, que mejoraron la posicién del Banco Central en Dls.
1,8 millones.

¢) De cuentas especiales
— Convenios bilaterales de pago

Se continuaron cursando operaciones mediante las cuentas
especiales con algunos paises con los cuales el nuestro estuvo
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vinculado por convenios bilaterales. Tales cuentas registran ope-
raciones de crédito originadas, generalmente, en adquisiciones de
bienes de capital con pago diferido,

En dicha situacién se hallaban Checoslovaquia, Hungria v la
Union de las Repablicas Socialistas Soviéticas.

Durante el ejercicio la Argentina cancels sus saldos acreedo-
res finales con Checoslovaquia y Hungria, continuando en vigor
la *“Cuenta Especial” con la U.R.S.S.

Por otra parte, en virtud de los créditos. otorgados oportuna-
mente a Bolivia para la continuacién de obras ferroviarias, se
efectuaron transferencias por Dls. 3,2 millones y dicho pais amor-
tizé deudas por Ds. 1,2 millones.

~ Convenios de crédito reciproco

Se mantuvieron en vigencia los convenios de erédito recipro-

co suseriptos por nuestro pais con Bolwla Colombia, Chile, Mé-
xico, Paraguay y Pertl.

De acuerdo con lo convenido, las compensaciones mnltilate-
rales de saldos se efectuaron cada tres meses, ano]ando las si-
guientes cifras a nuestro favor:

Al Millones de ddlares
31. 3.6 ... ... ... ve 14,0
0. 6.60 ............... 21,8
0. 9.69 ... ..ol 8,0
811269 ..., 1,1
Total: ... ... ... ... .. ... 44,9

—-Lineas especiales de crédito a paises limitrofes

EL 15 de octubre se suscribié entre el Banco Central de la
Repiiblica Argentina y la Corporacién de Fomento de la Produc-
cién, de Chile, un convenio por el cual se otorga a ésta una linea
de crédito por Dis. 6,5 millones para posibilitar la adquisicién en
nuestro pais de ganado reproductor, maquinaria e implementos
agricolas, bienes de capital y equipos indusiriales.
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Para la compra de animales de reproduccion, estimada en
Dls. 5 millones, se {financia el 100 9% del valor FOB, amortizable
en 5 cuotas anuales iguales y consecutivas, con un plazo de gracia
de 24 meses. Para los restantes productos se financia hasta el
90 % de su valor FOB, y la amortizacién se extiende a 16 cuotas
semestrales iguales y consecutivas, con un periodo de gracia de
18 meses.

Ademds, el Banco Central de la Repiiblica Argentina, por in-
termedio del Banco de la Nacién Argentina, adopté las medidas
financieras necesarias para llevar a la prictica las exportaciones
de carne vacuna al Uruguay, en virtud del Acuerdo celebrado entre
ambos Gobiernos por notas reversales del 18 de setiembre, ten-
dientes a facilitar el envio de 5.000 toneladas de ese producto.

I RELACIONES CON INSTITUCIONES INTERNACIONALES
Y EXTRANJERAS

1. Instituciones financieras
— Fondo Monelario Internacional (FMI)

El 14 de abril de 1969 vencié el acuerdo “stand-by™ concer-
tado con ese organismo un afio antes, sin haberse utilizado los re-
cursos puestos a disposicién de la Argentina. En razén del nivel
alcanzado por las reservas internacionales, no fue necesario trami-
tar un nuevo convenio de ese tipo.

Debido a que el FMI utilizd nuestra moneda para giros de
otros paises miembros por un monto equivalente a Dls. 21,2 mi-
1lones, nuestra posicién en el “supertramo de oro™ se elevé al equi-
valente de Dls. 30,3 millones.

El 28 de febrero nuesira Cancilleriz procediéd a depositar
en el Fondo el “instrumento de participacién”™ para formalizar la
inclusién de la Argentina en la Cuenta Especial de Giro, que quedd
concretada a partir del 6-de agosto.

En virtud de la designacién de la Argentina para presidir las
Asambleas del FMI y del BIRF durante el ejercicio 1968-69, el
sefior Ministro de Economia y Trahajo de la Nacion actué como
Presidents de la Asamblea de Gobernadores del FMI celebrada

en Washington durante seliembre y octubre. Entre las resolucio-
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nes adoptadas, cabe destacar la de emitir derechos especiales de
giro equivalentes a Dls. 9.500 millones durante los primeros tres
afios a partir del 19 de enero de 1970, a razén de Dls, 3.500 mi-
Hones el primer afio y Dls. 3.000 millones en cada uno de los res-
tantes.

A nuestro pafs se le asigné la suma de Dls. 58,8 millones,
como parte de la primera distribucién anual de derechos especia-
les de giro, que se efectudé a principios de 1970 entre los 104
paises adheridos al sistema por el citado mento global de Dls.
3.500 millones.

El mecanismo acordado determina que, a través del Fondo
Monetario Internacional, los paises participantes que afronten di-
ficultades de balance de pagos o disminucién de sus reservas ex-
ternas podrin obtener monedas convertibles a cambic de los dere-
chos especiales de giro que les fueron asignados. Esas divisas las
proveerdn otros paises adheridos, cuya posicién de pagos y reser-
vas externas sean suficientemente sélidas.

— Banco Internacional de Reconstruccién y Fomento {BIRF)

El 24 de junio se suscribieron documentos aprobatorios por
los cuales se concede a la Direccién Nacional de Vialidad un cré-
dito por Dls. 25 millones, destinado a la financiacién parcial de
un proyecto que comprende la mejora de cuairo tramos de camino.

El 14 de noviembre, el Directorio del BIRF otorgd a Servi-
cios Eléctricos del Gran Buenos Aires (SEGBA) un crédito por
Dls. 60 millones, destinado a la renovacidén de las redes de distri-
bucién e instalaciones de SEGBA en la Capital Federal y el Gran
Buenos Aires. Con estas operaciones el total de los préstamos de
este Organismo a la Argentina se elevé a Dls. 361,7 millones.

En virtud de la designacion a que se hizo referencia en el
caso del Fondo Monetario, la 1iltima Asamblea del Banco Inter-
nacional de Reconstruceidén y Fomento fue presidida por el sefior
Presidente de este Banco, en su cardcter de Gobernador por nues-
tro pais.

—- Corporacién Financiera Internacional

Esta filial del Baneco Internacional de Reconstruccién y Fo-
mento efectud inversiones en nuestro pais, durante el ejercicio, por
un total de Dls. 8 millones.
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" Ellas correspondieron a dos préstamos otorgados el 4 de mar-
zo y ¢l 8 de abril, respectivamente, a Didlmine Siderca S. A., por
Dls. 3 millones, y a Editorial Codex S. A., por Dls. 5 millones,
para incrementar la produccién de acero en barras y disponer de
capital de trabajo, en el primer easo, y para instalar méquinas
mmpresoras y proveer de capital operativo, en el segundo.

— Banco Interamericano de Desarrollo (BID) ()

En el periodo considerado se hizo efectiva la tercera y tlli-
ma cuota de Iz contribucién argentina al Fondo para Operaciones
Especiales, la que se aboné en pesos moneda nacional por un equi-
valente de Dls. 22.701.000.

Con imputacién a los recursos de Capital Ordinario, el BID
otorgd crédito-a Propulsora Siderdirgica S. A. por un importe de
Dls. 5,3 millones, destinado a financiar servicios téenico-profe-
sionales para la primera etapa de la instalacién de una planta
siderfirgica; al Banco de la Nacién Argentina, Dls. 8 millones,
para fomentar la tecnificacién del agro; a Gas del Estado, Dls. 20
millones destinados a la construccién de un gasoducto entre Neu-
quén y Bahia Blanca, y a la Secretaria de Estade de Obras Pabli-
cas, Dls. 25,5 millones, para gastos de apertura v canalizacién del
canal lateral del Parand de las Palmas. '

Del Fondo para Operaciones Especiales le fueron concedidos
al Banco de la Nacién Argentina créditos por Dls. 20,7 y 8,9 mi-
llones, para fomento de la agricultura; a la Secretaria de Estado
de Energia y Minerfa, Dls. 5 millones, para transmisién v distri-
bueion de energia eléctrica en la provineia de Misiones; al Con-
sejo Nacional de Educacién Téenica (CONET), Dls. 12 millones,
que serdn utilizados en un programa de expansion y mejoramien-
to de la educacién técnica en diversas regiones del pais, y al Servi-
cio de Lucha Sanitaria (SELSA), Dls. 10,5 millones, para inten-
sificar la campafia contra la fiebre aftosa, con miras a su erradi-
cacion definitiva.

El total de los préstamos concedidos por el BID a nuestro
pais durante el ejercicio alcanzé a Dls. 115,9 millones, que en

() En la Memorin anterior, pagina 71, undécimn Iinea, dice: 6.607; debe decir: G.06T.
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1969 es la cifra mds alta lograda por la Argentina de las institu-
ciones {inancieras internacionales.

2. Integracién econdémico-financiera regional

— Asociacién Latinoamericana de Libre Comercio (ALALC)

El proceso que lleva paulatinamente a los paises latinoame-
ricanos haeia la concrecién del objetivo de integrarse en un merca-
do comiin continué desarrollindose dentro de la agrupacién zonal
que incluye a la Argentina.

Uno de los hechos més destacables acaecidos durante el ejer-
cicio lo constituyé la firma del Acuerdo Subregional Andino, el
26 de mayo, entre Bolivia ,Colombia, Chile, Ecuador y Perii, como
resultado de la Declaracién de Bogotd, del 16 de agosto de 1966.
La compatibilidad de dicho acuerdo con el Tratado de Montevideo
fue reconocida por el Comité Ejecutivo Permanente de la ALALC,
por Resolucién del 9 de julio de 1969.

El Comité se reunié entre junio y setiembre en sesiones ex-
traordinarias para evaluar el proceso de integracidn. Sus conclu-
siones, que se trasladaron a la IX Conferencia Otrdinaria de la
Asociacidn, se refieren a la modificacién del Tratado de Montevi-
deo, al plan de accion para la etapa 1970-1980 y a medidas desti-
nadas a promover el intercambio zonal.

Entre el 27 de octubre y el 12 de dlciembre se llevé a cabo
en Caracas la IX Conferencia Ordinaria de la ALALC, de la que
emané un protocolo (Protocolo de Caracas) cuyo cumplimiento
significara introducir sensibles modiflicaciones al Tratado de Mon-
tevideo. Por él se amplia el periodo de transicidn hasia el 31 de
diciembre de 1980 y se determina que la formacién de la lista
comiin y sus normas se discutirdn a mds tardar el 31 de diciembre
de 1974; se disminuye del 8 % al 2,9 9% la desgravacién media
ponderada anual de los aranceles vigentes para terceros paises y
se prevé que, ante dificultades insalvables, cualquiera de las par-
tes contratantes podrd conceder reducciones de gravimenes en con-
diciones que le sean favorables, que antes del 31 de diciembre de
1973 se efectuardn los estudios para la formacién de un mercado
comin y que en 1974 se iniciardn las negociaciones colectivas pa-
ra hallar nuevas f6rmulas de integracidn econdmica.

A los efectos de fijar normas que faciliten la integracién fi-
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nanciera, mejorande las relaciones interbancarias y las existentes
entre las entidades bancarias y el comercio importador y exporta-
dor, se efectué en Montevideo, entre el 19 y el 23 de mayo, la
reunién de la banca comercial de los paises de la ALALC, a la que
también concurrieron representantes de bancos centrales como ob-
servadores. De esta reunién surgieron diversas recomendaciones,
que se elevaron al Comité Ejecutivo Permanente de la Asociacion,
entre ellas las referentes al sistema de pagos, rembolso de cobran-
zas y negociacién de créditos documentarios.

La Comisién Asesora de Asuntos Monetarios, por su parte,
realizé su oclava reunién en Lima, entre el 21 y el 24 de julio, y
considerd el informe producido por el Segundo Comité Téenico
Especial cuya formacién habia resuelto la VIII Reunion de Go-
bernadores de Bancos Cenirales Latinoamericanes, y que pocos
dias antes se habia expedido sobre la creacién de un mecanismo
de apoyo al balance de pagos de los paises latinoamericanos.

La Comisién, en su informe final, analizé el funcionamiento
del sistema de pagos, su vinculacién con el Mercado Comiin Cen-
troamericano, los resultados de la tercera reunién de la banca co-
mercial, las restricciones monetarias que dificultan el comercio y
las influencias de los tipos de cambio, y aprobé el mecanismo pro-
puesto por el Segundo Comité Técnico Especial.

Entre el 24 v el 26 de setiembre se llevé a cabo en Sanlo
Domingo la Quinta Reunién del Consejo de Politica Monetaria y
Financiera de la ALALC, que consideré el citado mecanismo que,
a esa fecha, contaba también con la aprobacion de la IX Reunidn
de Gobernadores de Bancos Centrales Latinoamericanos, como
“Acuerdo de Santo Domingo”.

El Consejo dio conformidad al citado Acuerdo y encomendé
a la Comisién Asesora de Asunios Monetarios la preparacién del
Reglamento necesario para llevar a la prdctica el sistema, reco-
mendando al Comité Ejecutivo Permanente la ampliacién de las
facultades del propio Consejo. Asimismo, encargdé a la Comision
Asesora la prosecucién de los estudios sobre otro mecanismo mul-
tilateral de apoyo a los balances de pagos con aportes no zonales,
sobre la base de un proyecto presentado por la delegacion del Ban-
co Central del Brasil en la reunién del Segundo Comité Téenico
Especial de Lima.
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—— Reuniones de Gobernadores de Bancos Cenlrales
Latinoamericanos

La Octava Reunion se desarrolld en Williamsburg (EE. UU.)
a fines de abril. Una de sus recomendaciones fue —como se ex-
presé— constituir el Segundo Comité Técnico Especial que habria
de continuar el estudio de un mecanismo de apoyo a los balances
de pago de los paises latinoamericanos, ya iniciado por el primer
grupo similar que habia analizado el tema en México entre el 13
y el 20 de enero, en virtud de lo resuelto en la anterior reunién
de Gobernadores que luvo efecto en Tegucigalpa en 1968.

Entre otras cosas, resolvié también encomendar al Centro de
Estudios Monetarios Latinoamericanos que concentrara las infor-
maciones de los bancos centrales sobre medidas destinadas a adop-
tar una ley de titulos-valores en América Latina y que efectuara
una encuesta entre las mencionadas instituciones respecto de la
emisién de cheques de viajero latinoamericanos.

La Novena Reunién tuve lugar en Santo Domingo en el mes
de setiembre, y su decisién mds importante fue la de aprobar el
informe del Segundo Comité Téenico Especial y suscribir, previas
modificaciones, un documento anexo que se denominé “Acuerdo
multilateral de apoyo para atenuar deficiencias transitorias de li-
quidez”, conocido como “Acuerdo de Santo Domingo”.

Con respecto a la adopcién de una ley uniforme de titulos-
valores para América Latina se resolvié remitir a la Organizacion
de Estados Americanos los comentarios recibidos por el CEMLA
v, ademds, requerir de dicho Centro la presentacién de un informe
sobre el tema a la Décima Reunidn, a celebrarse en 1970.

Al tralarse nuevamente el punto relativo a Jos cheques de via-
jero, se instruvé al CEMLA para que convogue un Comité Técnico
ispecial, que deberd presentar su informe también a la Décima
Reunién de Gobernadores.

— Sexta Reunién de Gobernadores de Bancos Centrales del
Continente Americano
En oportunidad de celebrarse la reunién latinoamericana de
Williamsburg (EE. UU.), a fines de abril, se realizé también alli
esta reunion continental, que analizé problemas de la financiacién
del desarrollo, la circulacion monetaria y la cooperacién finan-
ciera enlre bancos centrales.
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CariTuLo IV

SISTEMA FINANCIERO

1. Ley de eniidades financieras

Sobre la base del anteproyecto sometido por el Banco Cen-
tral al Ministerio de Economia y Trabajo, el Poder Ejecutivo Na-
cional dictd, con fecha 15 de enero de 1969, la Ley N¢ 18.061,
de entidades financieras.

Dicho instrumento legal tiene, entre sus objetivos fundamen-
tales, organizar y unificar el mercado financiero y dar claridad
v seguridad a sus operaciones, integrando en un solo régimen a
todas las entidades que median habitualmente entre la oferta y la
demanda piiblicas de recursos financieros, sometiéndolas a tales
efectos, al control de esta Institucién.

Ademis de los hancos comerciales —de depdsitos y descuen-
tos— comprende a los bancos de inversién, hipotecarios, las com-
pafias financieras, las sociedades de crédito para consumo, las
cajas de crédito y otras que podrdn incorporarse en lo future, a
medida que lo exijan las diversas modalidades que puedan surgir
en el mercado.

Asimismo, al abarcar todo el dmbito financiero —bancario
v no hancario— procura lograr que el crédito cumpla con eficien-
cia su papel, adaptindose en cada circunstancia a las necesidades
impuestas por la situacién econdémica del pais,
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2. Awtorizaciones
a) Nuevos bancos y {iliales.

En 1969 este Banco autorizd la habilitacion de setenta y cin-
co {iliales de bancos particulares en el interior del pais y de die-
ciocho en la Capital Federal. También autorizd la creacién en esta
plaza del Banco Federal Argentino y la incorporacién de sendas
filiales de los bancos de la Provincia del Chubut y de la Provincia
de Santiago del Estero.

Ademds, sobre la base de la fusién y transformacién de di-
versas cajas de crédito, se aprobé la habilitacion del Banco Re-
gional de Cérdoba, Sociedad Cooperaliva Limitada.

b) Entidades {inancieras no banearias y filiales

Fueron autorizadas cnarenta y seis entidades financieras no
bancarias (veinticinco en el cardcter de compafias financieras y
veintiuna como sociedades de crédito para consumo). Del total,
treinta vy seis sociedades —diecisiete compafiias financieras y die-
cinueve sociedades de crédito para consumo— ya se encontraban
desarrollando actividades sujetas al control de este Banco, en vir-
tud de disposiciones anteriores a la Ley N° 18.061.

De las entidades auiorizadas, dieciséis estdn radicadas o pro-
yectan instalarse en la Capital Federal y las restantes en el inte-
rior del pais.

También se die conformidad a la instalacién de trece filiales,
de las cuales tres -——en el interior del pais— corresponden a com-
pafifas financieras y diez a sociedades de crédito para consumo
(dos filiales en la Capilal Federal y ocho en el drea conurbana).

3. Actividades iniciadas en 1969
a) Bancos y filiales

En el curso del afio comenzaron a funcionar el Banco Regio-
nal de Cérdoba, Sociedad Cooperativa Limitada, y las filiales —en
la Capital Federal— de los bancos de la Provincia de Corrientes
v de la Provincia de Santiago del Estero.

En el interior del pais se habilitaron ochenta y cuatro {filia-
les de bancos particulares y cincuenta v tres de bancos nacionales,
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provinciales (oficiales y mixtos) y municipales. En la Capital Fe-
deral, el nimero de filiales habilitadas fue de veintinueve.

Cabe destacar, asimismo, que el Banco de Galicia estahlecio
una filial en la ciudad de Londres (Inglaterra}.

) Entidades financieras no bancarias y filiales

Comenzaron a operar cuatro compafias financieras (dos en
la Capital Federal y dos en el interior del pais) y una sociedad
de crédito para consumo, en el interior del pais. Tres de las en-
ttdades habian sido autorizadas durante el afio 1968.

Se habilitaron veintiocho filiales (trece de compafiias finan-
cieras y quince de sociedades de crédito para consumo), veintiuna
de las cuales corresponden a autorizaciones concedidas antes de
1969. Tres de las filiales se encuentran radicadas en la Capital
Federal y el resto en el interior del pais.

4. Concentracion
a) Empresas bancarias

Con motivo de autorizaciones acordadas con anterioridad, se
concretd la absorcién del Banco de Bahia Blanca por parte del
First National City Bank, y se realizé la fusién de los bancos Po-
pular de Concordia y Agricola, Comercial e Inmobiliario del Uru-
guay en una entidad denominada Banco Unido del Litoral, con
sede en Concordia (Provincia de Entre Rios).

b) Entidades financieras no bancarias

Se antorizé la fusién de dos sociedades de crédito para con-
sumo de la Capital Federal, una de las cuales, la absorbida, man-
tenia =olicitud de antorizacién en trimite y, a su vez, se admiti6 el
funcionamiento en el domicilio de ésta, de una filial de la entidad
absorbente.

5. Determinacion del cardcter de las entidades financieras

En cumplimiento de las disposiciones contenidas en el articu-
lo 10° de 1a Ley N2 18.061, se requirieron a las instituciones dis-
tintos elementos de juicio que permitirdn su calificacién y poste-
rior inscripeién en el registro respectivo.
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6. Situacion de las entidades financieras no bancarias

Durante 1969, se resolvié acordar la autorizacién a cuarenta
y seis entidades. Ademds, se desestimaron setenta y cuatro pedi-
dos de autorizacién, de los cuales treinta y tres corresponden a
cajas de crédito, veintiuno a compafiias financieras y veinte a so-
ciedades de crédito para consumo.

CUADRO N® 30
ENTIDADES FINANCIERAS NO BANCARIAS

Sociedndes

SITUACION Comnafills | de cradito Caizs. do Total
maneieras parg consumo crddlito

Autorizadas .......... 61 52 — 113
Con solicitud de auto- '

rizacion en tramite . 86 95 G46 827
Total: .......cccvn... 147 147 646 940

7. Compensacicn de valores
a) Camara Compensadora de la Capital Federal

Automatizado el canje del primer periodo de compensacién
de 24 horas, se dieron posteriormente los pasos mecesarios para
hacerlo con el de 48 horas, que se estd desarrollando dentro de
las pautas previstas, las cuales se circunscriben, momentdneamen-
te, al dmbito de la Capital Federal. En un futuro mediato abar-
card al resto de su circuito ubicado en el territorio provincial ale-
daflo.

Asimismo, con el objeto de una mejor integracién del men-
cionado proceso, se ha resuelto incorporar en el sistema de liqui-
dacién de valores rechazados, la semiautomatizacién de los res-
pectivos comprobantes.

Cabe sefialar que el total de documentos procesados lleva un
promedio aproximado de 40.000 unidades para el canje de 24
horas y de 250.000 para el de 48 horas.

80




b) Interconexién de las camaras compensadoras

Se aprecia un incremento de las operaciones a través de este
sistema, cuyo desarrollo, segin el esquema proyectado oportuna-
mente, contempla la incorporacién de un mayor niimero de cama-
ras al actual de siete, incluida la de la Capital Federal.

¢) Cdmaras compensadoras del interior

Se habilitaron seis nuevos organismos compensadores: Tan-
dil, Tres Arroyos y Pergamino (Provincia de Buenos Aires); Ra-
faela (Provincia de Santa Fe); Goya (Provincia de Corrientes),
y Presidencia Rogue Sdenz Pefia (Provincia del Chaco).

Con estas inauguraciones se llegé a un total general de trein-
la y nueve cdmaras compensadoras en el interior, que se encuen-
tran agrupadas dentro de un sistema que cubre pricticamente todo
el pafs.

d) Fiscalizacién de cdmaras compensadoras

Se realizaron alternadamente nueve fiscalizaciones de rutina
a las camaras compensadoras existentes, a los efectos de vigilar
st funcionamiento y solucionar problemas que surgen de su mis-
ma marcha.

Asimismo, se atendid Ia verificacién de los convenios de can-
je de valores que remiten para su aprobacién las localidades del
interior donde no funcionan edmaras compensadoras y que rigen
sus operaciones de intercambio bancario de documentos, funda
mentalmente a través de las cldusulas de tales acuerdos.

8. Fiscalizacién de bancos ¥ otras entidades financieras

Se dio cumplimiento al plan de verificar determinados as-
pectos de la gestion de las entidades bancarias y, al propio fiem-
po, prosiguieron los contactos orientados a analizar algunas ope-
raciones, a captar necesidades de la plaza bancaria y a colaborar
en la superacién de las dificultades que pudieran aparecer en la
aplicacién de disposiciones de la autoridad monetaria.

Se realizé un programa de visitas a localidades del interior
y del Area Metropolitana, con el objeto de verificar la obhservancia
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de las normas que rigen la percepcién de intereses y comisiones
por préstamos y la libranza de cheques sin suficiente provisién
de fondos,

Ademds, se continuaron las tareas extraordinarias de andi-
toria en los bancos deudores y codeudores por préstamos del Ban-
co Interamericano de Desarrollo.

En cuanto a las entidades financieras no hancarias, se cum-
plié €l plan de inspecciones para las inscriptas en el registro co-
rrespondiente y se analizaron aspectos parciales de sociedades con
solicitud de inseripeién en tramite.

También se efectuaron visitas e inspecciones en materia cam-
biaria y respecto de la actividad de entes no bancarios.

La tarea de fiscalizacién desarrollada motivé la sustanciacion
de actuaciones sumariales a entidades hancarias y personas fisicas,
en cumplimiento de lo dispuesto por el articulo 32 del Decreto-
Ley N? 13.127 (Ley de bancos) y posteriormente por el articulo
35 de la Ley N9 18.061 (Ley de entidades {inancieras).

Por otra parte, por infracciones al régimen sobre libramien-
to de cheques sin suficiente provisién de fondos, se procedié a la
inhabilitacién de 81.618 personas fisicas o firmas para operar
como cuentacorrentistas, lo que representa un aumento de 34,6 T
con relacion a 1968.

9. Conversign a nominativas de las acciones de los bancos que se .

hallan constituidos como sociedades andnimas

~ En cumplimiento de las disposiciones contenidas en el articu-
lo 119 de la Ley de entidades financieras, se establecié el 30 de
abril de 1970 como plazo mdximo para que las entidades com-
prendidas concluyan todos los trdmites legales vinculados con la
conversién de referencia.

10. Declaracién jurada de los directores, administradores, sindi-
cos y gerentes de entidades financieras

También se establecié la obligacién de presentar una decla-
racién jurada por parte de los direciores, administradores, sindi-
cos y gerentes de las entidades financieras, por la que conste que
no se encuentran comprendides en las inhabilidades del articu-
lo 122 de la Ley de entidades financieras.
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11. Controles minimos a cargo del directorio de cada entiduad
financiera

Se dictaron diversas normas sobre coutroles minimos que
deberd realizar el 6rgano directivo de las entidades comprendidas
en la Ley N? 18.061, previéndose por primera vez la posibilidad
de utilizar servicios de auditoria externa para realizar esas [un-
ciones, con la debida informacién a ezte Banco.

12. Liquidaciones

Se continud con las gestiones judiciales y administrativas re-
lacionadas con la liquidacién de entidades.

Con referencia a la liquidacién del ex Bance Israelita del
Rio de la Plata, se realizé una distribucién provisional de {ondos
por un monto de m¥n. 290 millones entre los acreedores con pri-
vilegio general, habiendo percibido el Banco Central m§n. 287,2
millones.

Ademads, se procedié a inscribir la extincion legal de tres
cociedades en liquidacién.
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CAPITULO V

OTRAS ACTIVIDADES DEL BANCO

I. REGISTROS DE CORREDORES, CASAS Y AGENCIAS DE CAMBEBIO

No hubo cambios en las disposiciones vigentes desde el 29
de julic de 1964 por las que se resolvié el cierre temporario de
los Registros de corredores, casas y agencias de cambio.

En 1969 se suspendié a dos casas de cambio, se cancelé la
inscripeion de una de ellas en el registro, se levanté la suspensién
aplicada a otras dos y se inscribié a una por haberse modificado
su naturaleza juridica. '

Por otra parte, se produjo la suspensién de dos agencias, la
cancelacién de otras dos y la rehabilitacién de cuatro, asi como
una modificacién de firma.

Fueron inscriptos cinco corredores de cambio, por haber mo-
dilicado su razén social, v se cancelaron catorce Inseripciones.

II. EL BANCO CENTRAL COMO AGENTE FINANCIERO DEL
GOBIERNO NACIONAL
Este Banco intervino en la emisién y colocacién de emprés-

titos de la deuda piblica nacional y atendié los correspondientes
servicios de amortizacion y renta, conforme al siguiente detalle:
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1. Deuda piiblica interna

a) Emisiones

La emisién de titulos nacionales alcanzd a v&n. 98 mil millo-
nes, distribnidos como sigue:

QUADRO N 31
EMISION DE TITULOS NACIONALES

Disposicitn Monio do e Fechas ez
SELIE emisidn (En
5 p
millones de — Servicio semes-
Ne Facha v§n.) Extineion il e renis

BONOS NACIONALES PARA OBRAB PUBLICAS - FONDO NACIONAL DR
INVERSIONES - 12 5 (')

38 Decreto 652127, 2.69] 15.000,0 15. 3.73; Mavzo-setiembre
ae ,, 7701 4. 3.69 8.000,0 |i5. 3.73| Marzo-setiembre
40 ” 5.333115. 9.69{ 25.000,0 115. 8.73] Marzo-setiembre
BONOS NACIONALES FARA INVERSIONES BANCARIAS - 1060 - 4,78 %% (%)
1% Resolucion 5 |14, 1.69| 10.000,0 [15. 1.70} Julio-enero

2% ,, 28 120. 5.69| 20.000,0 1. 6.70 Diciembre-junio
38 ' 60 |24, 9.69 5.000,0 |28. 9.70] Marzo-setiembre
42 " 69 131.10.69 5.000,0 1,11.70| Mayo-noviembre
5o ” 82| 8.12.69f 10.000,0 9.12.70| Junio-diciembre

{1} Amortizaeinn: por serieo o In par 20 9% al segundo aiio, 34 5% al tercer afio ¥ el saldo
el 50 ¢4 & su vencimiento. %) Absorbides por entidodes bancaring pnra refinaneiny Ias
series vencidas durante este periodo.

h) Servicios

Los servicios de renta operados en el afo lotalizaron
m$n. 8.982,9 millones y los titulos retivados de la circulacion
alcanzaron a v§n. 60.467,2 millones, discriminados asi:

CQUADRO N° 32
SERVICTOS DE AMORTIZACION DE TITULOS NACIONALES

Millones

EMISIONES de vED.
Bonos Nacionales para Inversiones Baneavias ........o0vvvvn.s 50.000,0
Bonos Nacionales para Obras Pablieas ....... ..o 6.700,0
Empréstito de Recuperacion Nacional - 9 de Julio ......... 1.677,8
Crédite Argentino Interno ......ouivni i nernn.. 1.596,4
Bonos Consolidados del Tesoro Nacional .................... 318,8
Bono Representativo del 3 % ... ..ovii it ienne 173,5
Titule Naeional de Ahotro ... .. .. .. . . cciiiiiiiiernon.. 0,7
Totals o i e i 60.467,2




¢) Letras de Tesoreria de la Nacién

Como resullado de las suscripeiones y cancelaciones realiza-
das durante el afio, m$n. 397.853,7 vy m$n. 419.453,0 millones,
respectivamente, se registré una disminucién en la circulacién de
estos papeles de mfn. 21.599,3 millones con relacién a la del
ailo anterior, quedando fijadu en m$n. 278.663,0 millones al 31
de diciembre de 1969.

Al cierre del periodo, el rendimiento mdximo para el plazo
de un afio queds establecido en 10,5 %.

2. Deuda piblica externa
a) Emiziones

— “Bonos Seriados del Empréstito Exlerno con vencimien-
to en 1972/74”

Su emisién, por un total de Dls. 50 millones {Euroddlares)
en dos partidas de Dls. 25 millones cada una, fue dispuesta por
Decreto N° 4.036/69. Este empréstito, a cinco afios de plazo, fue
acordado por un consorcie financiero internacional presidido por
el Bankers Trust Co. El interés es variable, pagadero para la pri-
mera partida, el 29 de enero y el 29 de julio de cada afio, y para
la segunda partida, el 7 de febrero y el 7 de agoste de cada afio.
La amortizacién se eflectuard en cinco cuolas semestrales iguales;
la primera, pagadera a partir del tercer afio de las respectivas
fechas de emisidn.

La fecha de emision para la primera partida fue el 29 de
julio de 1969, y para la segunda, el 7 de agosto de 1969.

Su producido ingresé al Fondo Nacional de Inversiones crea-

do por la Ley N? 17.579.

—— “Empréstito Externo de la Repiiblica Argentina - 8 9 -
1969/79”

Su emisidn, por un total de D.M. 100 millones, fue dispuesta
por Decreto N° 8.087, del 12.12.69. Este empréstito, que fue
colocado en el mercado de capitales de la Repiiblica Federal de
Alemania a través de un consorcio de bancos encabezado por el
Deutsche Bank de Francfort, es a diez afios de plazo y reditda
un interés de 8 7 anual, pagadero el 12 de junio y el 19 de
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diciembre de cada afio. El primer cupdn vencerd el 19 de junio.

de 1970. Su amortizacién se efectuard en ocho cuotas anuales
iguales de D.M. 12,5 millones cada una, a partir del 1?2 de di-
ciembre de 1972.

b) Servicios

El monto de los servicios de renta que, en distintas monedas,
vencieron durante el ejercicio, representd un eguivalente de Dls.
16,6 millones. En concepto de servicios de amortizacion se trans-
firieron diversas divisas, cuyos equivalentes en délares y liras
alcanzaron a 45,4 millones y 5.504,4 millones, respectivamente.

¢) Letras de Tesoreria de la Nacién

En 1969 no se emitieron letras en moneda extranjera, en

tanto que se electuaron cancelaciones de acuerdo con el siguients

detalle:
CUADRO N® 33

LETRAS DE TESORERIA EN MONEDA EXTRANJERA

In circulacich - En circuloeion
al 51.12.G8 Cancelndns al 81.12.69

(En millones de libras esterlinos)
80 - 0,5 7,5 (1)

{En millones de délares}

765 - 1,3 6,2 (2)
1,7 ) 1,0 0,7 (2)
86 8,6 — (%

A In orden de: () Gfn. de Teanvies Angla Argentina ¥ otras (5 ¢ onual). (%) S. A. del
Puerto de Rosarin (5 ¢» snual). () Sociednd de Electricided de Rosario (6 ¢ onunl}, {3}
Ebaseo Industries Ine. de Nueva York (G614 % nnual).

III. EMISION DE BILLETES Y MONEDAS

1. Nueva unidad monetaria

El 15 de abril de 1969 fue sancionada y promulgada por
el Poder Ejecutivo Nacional la Ley N® 18.188 que, en su articulo
19, dispone que, a partir de una fecha que se determinaria por
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decreto —vy a mds tardar el 19 de enero de 1970— el Banco
Central emitirfa los valores monetarios sobre la base del “Peso”,
equivalente a cien pesos moneda nacional.

Posteriormente y por Decreto N? 7.250, del 7 de noviembre
de 1969, se determiné que la nueva emisién se haria a partir del
1% de enero de 1970.

Para cumplir ese mandato hubiera bastado modificar
las planchas originales que se utilizan para la impresién de bille-
tes s6lo en las partes en que se menciona su valor. No obstante,
se considerd propicia la oportunidad para modernizar el disefio
de la nueva linea a emitir, introduciéndole caracterisiicas acor-
des con la més avanzada técnica en la materia.

Se opté por la unificacién del tamafio en todos los valores
—criterio ya adoptado por la mayoria de los paises americanos— .
reduciéndolos a 155 x 75 milimetros. Ello permitird obtener ma-
yor rendimiento del papel especial que se utiliza, con apreciable
economia en el costo final del billete. Se dispuse, asimismo, re-
producir en su reverso paisajes nacionales.

La nueva linea de billetes estara comstituida por los valores
de $1, 5, 10, 100, 500 y 1.000, que Hevarin una filigrana con la
figura del Escudo Nacional.

En el anverso de los ejemplares de hasta 10 pesos inclusive,
se reproducird la efigie del General Manuel Belgrano y, en los
de denominaciones superiores, la del General José de San Martin.

Sobre la base de tales caracteristicas se encargaron a la Casa
de Moneda de la Nacién los trabajos preparatorios y, mientras
tanto, dado el tiempo perentorio de que se disponia para poner
en marcha la transformacién prescripta por la ley, se resolvié que
la gran masa de billetes del actual disefic que excedieran las ne-
cesidades al 31 de diciembre se resellaran con sus nuevos valores.

Asimismo, se tomaron los recaudos necesarios para diferen-
ciar las nuevas monedas, fraccionarias de la unidad monetaria, de
las que se hallaban en circulacion, y se decidid acufiar valores de
1, 5, 10, 20 y 50 centavos con un didmetro que varia entre 15,5
y 20,5 mm. En el anverso figurara la efigie de la Libertad, y en
el reverso, el valor en nimeros y el afio de acufiacidn.

Fijados sus valores y adoptado el formato circular, de uso
generalizado en la mayoria de los paises, se procedié a seleccio-
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nar las aleaciones mds convenientes, partiendo del principio fun-
damental de que el costo del Luapel debia guardar 1elauun ade-
cuada con el valor legal del signo.

Para los cospeles de uno y cinco centaves se opld por una
aleacion de aluminieo y magnesio, y para los restanles, por olra
de colire, aluminio y niguel.

Por razones de orden prictico, la ley prevé que los billetes y
monedas gue se reemplazan mantendrin su curso legal por su
equivalente en “pesos” y “cenlavos” de la nueva unidad, hasta
gue este Banco dispenga su canje dentro de los plazos que {ije
aportunamente.

Canje de billetes y monedas desmonetizados
A raiz de resoluciones adoptadas por el Directorio hacia
fines de 1968, se continué con el canje de monedas y hilletes
desmonetizados. Por dichas resoluciones se amplia a 10 aiios, a
partir de la fecha de desmonectizacion, el plazo para su canje.

4. Cese de curso legal de las monedas de m$n. 0,50

A partir del 12 de setiembre, dejaron de tener curso legal
las monedas de 50 centavos, que podrdn ser canjeadas hasta el 31
de agosto de 1979.

IV. PLAN DE ORDENAMIENTO ESTRUCTURAL

Como resultado de las medidas aprobadas en esta materia, se
puso en funcionamiento la nueva estruclura orginica del Banco
—en los niveles de gerencia y depariamento— con la Iinalidad
de ajustarla en mayor medida al cumplimiento de los objetivos
y funciones que le asigna su Ley Orgdnica.

Este nuevo ordenamiento, acorde con las directivas del Go-
bierno Nacional en materia de racionalizacion administrativa, ha
significado una sustancial veduccién de sectores de los niveles
indicados.

V. RESULTADO DEL EJERCICIO

Los ingresos brutos superaron a los egresos en mn. 3.297.7
millones. Se aumentaron, en la medida necesaria, el fondo para
amortizacién de hienes muebles v las provisiones para guelrantos
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nor liquidacién de bancos y otras entidades, para saldos deudores
y consolidacién de bances del pais y para reintegro de inlereses
al Banco Industrial de la Reptblica Argentina. Ademds, se efectud
el castigo del activo constituido para reflejar la deunda por adelan-
tos sobre préslamos hipotecarios del Banco Hipolecario Nacional,
que oportunamente fue destinada a aumentar el capital de esa
institueién. La utilidad neta del ejercicio resultd asi de min.
1.666,6 millones,

De acuerdo con lo dispuesto por el articulo 369 de la Carta
Orginica, el 50 % de la utilidad neta resultante fue transferido
al Banco Industrial, por cuenta del Gobierno Nacional, para au-
mento de su capital. Se resolvid destinar el otro 50 % al fondo
de reserva general y reservas especiales,

En el cuadro que signe se muestran las variaciones de las

reservas, Jas provisiones y los fondos de amortizacién.
N
' CUADRO N7 34

RESERVAS, FONDOS PARA AMORTIZACION Y PROVISIONES

Adiadienciones
setacio-
CONCEPTO S as 0 letacto Bnides
1960
(En millones de m8n.)

Reserva general -...o.oiiieiieiennn 6.525,0 483,83 T7.018,9
Reserva especial para los bonos con-

solidados  ..veeveeeannnnn eraaden 53,6 — 53,5
Regerva para repuiacion de valores . 5.963,6 — 5.963,6
Reserva para inmuebles ........... 1.000,0 — 1.000,0
Fonde para beneficios al personal .. 1.640,0 { %gg’g 1.990,0

s [ — 2000 ;

TFondo de prevision ................ 200,0 200.0 200,0
Fondo para amortizacion de biznes | !

inmuebles . ...iiiiiiiiiiiiaean, 211,8 - 22 209,6
Fondo para smortizacion de Dbienes f_ 25

MUEbles o .ooeiiiiiiii i 18211 978 2074
Provision para quebrantos por ligquida- !

cién de bancos y otras entidades . 2111.7 f 432,7 1.517.3
Provisién para saldos deudores y con- B i LN P2 e

solidacidn de bancos del pais ..... 8.500,0 1.000,0 9.500,0
Provisidn para valores mobilarios .. 390,0 —_ 390,0
Provisién para rzintegro de intereses

al Banco Industrial de la Repiiblica

Ar‘gc.entma ...................... 173,8 15,0 189,4
Prnl\flslén para asuntos en tramite ju-

dieial ... ..ol .. 173,6 - 14 172,3




El capital y las reservas, en conjunto, ascendieron a m$n.
17.226 millones, cifra que excede en m$n. 833,3 millones a la de
un afio atras.

CUADRO N? 35
CAPITAL Y RESERVAS

Fin de:
CONGCEPTO Diferencin
1068 1968

(En millones de m#fn.)

Capltal «eieeiea e, 1.000,0 1.0000 | @ —

Reserva general . ................. 6.536,6 T.018,9 433,3
Reservas especiales ................ 8.857,1 9.207,1 3560,0
Total: ... i e 16.392,7 17.226,0 833,3

Y
.“.
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BALANCE GENERAL AL 31

ACTIVO

DE DICIEMBRE DE 1969

PASIVO

ORO Y DIVISAS
Oro, divisas ¥ coloeaciones renlizables en divisns .....
Owros nctivos en monedn extranjern ................... .
APORTES A ORGANISMOS INTERNACIONALES, POR
CUENTA DEL GOBIERNO NACIONAL
Al Fondo Maonetnrie Internacionnf

B ooro oooveveiiiannn.,, 34.625.086.457
En monect tioaal, por
2 10.609.350.088
Otros en monedu noeopal oL ... 1.28.1.846.435
A otros urganismos internncionu’es
Endivisas ..., 4.037.312.306
En moneds nucional ... .. .. .. ... 9.410.204.500

OTRAS OBLIGACIONES DLEL GORIERNO NACIONAL

Valeres plbliens .o o o
Bona de Saneamiento Uancu. i
Hanus Consofidadns  del Tesoars
Adeiantes transifovies ...... e

Diferencias de enmbio ... ... . e

DANCOS DBEL PAIS
Redescuentos y wdelantos ... v o e
Adelantus svbre préstomas lu]:ule_Lm.ln .................
Valoves hipoteenrivs ... .. .ot
Valaves industriales

PAIS ... [ et b iy,

OTRAS CUENTAS DEL ACTIVO
Biepes inmuohles
Lienes muebles

CUENTAS DE ORDEN

VALORES RECINDOS EN CUSTODTA
En el banen .o,
Fuern del baneo ... o
VALDRES RECIBIDOS EN CALCION
En el banea ..., . el
Fuern dol banco ... .
NEGOCIACION DE TITULOS Y OTRAS OPERACIUNES
POTL CUENTA DEL GOBIERNO NACIONAL
En el baneo ..o
Fuern de] basco

NOTA: Los importes en monedn noeional de 103 nietivos ¥ pasiv
baience reflejan: 1v) La revaluacion de esos conceptos o razdn de min,

OTRAS INVERSIONES EN VALORES MOBILIARIOS, DEIL

min.

128.180.795,048
5.193.867.971

42.450.283.870

13,347.616.875

249.138.059.611
28.400.206.82)
24.107.417.545
19,780.072.786
H7,421.261.008

113,082,571, 464
FLBBLAGA OG0
b5 U658

7.474.083.048

2093600, 402
2u7.441.427
12.186.111.142
16.260.056

130.874.603.000

B5.806.800.745

a64.854.1148.171

176.007.386.222

338,142,452

12,629,011 1427

HT.126.508.485

$18.580.514.154
12.188.477

651.201.658

20.2.07.402.058)
1.200.24R8.700

041.005.732,220

di8.061.702.6%1

'-I
-l
=

RRUAES]

21.447.051. 658
464.440,865.100

B —

CIRCULACION MONETARIA ... i
DREPOSITOS )
Cuentag corrientes banenving L,.... .
Del Gaobierno Naociomal ... oo
Otros ofieindes v et ot e ..
B 3 o =

FONDO MONETARIO INTERMACIONAT, - CUENTA Nv ¢

Por cempre de divisas .....oiiiiiiiiees PN
DUDGSIED ottt inaeaearaoreevarvarmnrarrareeaneneeinnsean
BANCO TNTERNACIONAT, DE NECONSTHUCCION Y
FOMENTO - CUENTA “A" ... . .iiiiianirrnas s
SALDOS A FAVOR DE CORNESPONSALES EN EL
EXTERIOR ........ccevvvinn e

OTRAS OBLIGACIONES EN MONEDA EXTRANJERA ...

OTRAS CUENTAS DEL I'ASBEVO

Fando parn amortizacién de bienes inmuebles ,,.........
Fonda pars amortizaeion de bienes mueldes ... ... ..
Provision pare quebrantos por liquidacidn de hum.n: ¥
otras entidades ............ Chedssiraasaasaa ey
Provisidn para ssldos dumlules ¥ cnnanllduunn o Luneos
del pais L .oiuiiiiiiiiariiaanens s
Provisitn parp valores mobiliarivs
Provisién parn reinlegro de intereses al Daneco Tadw nrmi
de la Repalliecn Argentinn ........ .
Provisidn parn asuntos en trimite judie ml
Bunco de ln Nueidn Arvgentina - Esterilizuvion de 13 mlins
provenientes del seclor giblico noeianal ...............
Cuentas transitoring pnsivas ...,
B T T

CAPITAL Y RESERVAS

Capite]l oottt i i i e
Teservn  general
Reservu especial pura los bonos consulidados

Reserva para regufneion de valores ..., ..., . ... .. ...
Neserva parn inmuebles ...
Fondo pora beneficins al pers
Tondo de prevision ........oivinniii iy

GANANCIAS Y PERDIDAS ................. ... ...

CUENTAS DE ORDEN

DEPOSITANTES DE VALORES BN CUSTODIA ..........
DEPDSITANTES DE VALORES EN CAUCION ... ........
GOBIERNO NACGIONAL - OPRERACIONES DW TITULOS ¥

OTROS VALORES ......... [ Ceeiteieiiaaaaa

OTRAS CUENTAS PASIVAS

1.7755,618.601.763

—

w3 en org ¥y divisas de este
18 por délure,

Druelieada ef 19 de diciembre de 1987 en cumplimiento de lo dispucsto en el articuln
T¢ del Decreto-Loy N© 18,125/57; 2%) El registro de Ins operaciones poesteriores de

JORGE B, GUIARD
Jefe del Depurtamente de Conlabilidad

LORENZO L. D'ATLRSSANDTO
Gzrente de Administracién ¥ Conénbilidad

T3.719.025.019
2. 184.780.516
HLH4R.66L

4. 170L088.060

1.225.795.531

200.600.402
207481027

I.617.800.000

0.500,000,000
190.600.000

180,400,000
372272116

4.547.825.600
TAN6.6RLEAL
4468118y

1.00¢.000.000
[N R
a8.452.786
6.963.600. 188
1.000.000.009
1.640.000.000
200, 000008

1L.756.611.661.763

B0.1TH.542.016

1.423.705.5:83

$50.000.600

L0741 87h

42.440.642.073

24.0004.680.868

16.092,665,.975
1.666.G06.679
095,782,220

B18.951.702.601
67.677.710.141

21447661653
404.440.865.10%

In siiruiente formn: n) Active: las divisns ingresan nt iipo de costo vy egresan al

tipo promedio ponderada de lags exisienies. b} Ppsivo: ecuando son contrnidas,
ablizoeivnes se repistian al tinrg le combio vigente on el momenta; al ser

zadas o canceladss, se lns disminuye al tipp premedio ponderide.

ALFREDO D. MASTROPFIERRO
Gerente General

FERNANDO GARCIA OLAND

Sindico

EGIDIO JANNELLA

Presidente

Ing

amorti-



CUENTA DE GANANCIAS Y PERDIDAS | AL 31 DE DICIEMBRE DE 1969

[ HABER
DEBE i 1
! mn. l
m§n.
TRESES
[NTERESES B 2.638.987.B45
Valores del Gobiernn Nueiongzl ... .. ..vceviiiiran vees .633.98T..
s/Fondes esterilizados del sector publico necional ....... 661.750.183 :5Egnn de Saneamicnte Bancario .............ooiea-o.. 218.904.583
H s/Bonos Conpsolidados del Tesoro Nacional ...... 491.505.824
i lantes tronsitorins al Gobjerno Nrpeionnl 1.284.486.016
i s/ Adelant
COMISIONES s/Redescuentos ¥ adelantas ,....ooieniiiiiiiiii i 223;;&3;3;
. éatimoa hipoteearios ....... .T48.61
Banco de l¢ Nnoeidn Argentina - Cuentas “Dfectivo mi- 3%3?::2:"&;:&22:&? gn::;:.gnl%e baneos ....eeen.. A 248,809,083
nimo" de otros bancos ............... et R 52.695.461 s/Vaolores industrinles & cargo de baneos .,.....o...... . 272,707.241
Bunco de la Nacién Argenting - Depdsites de entidudes 5/Otras inveraiones en valores mobiliarios, del pals ..... . ﬂs.ﬁﬂﬁ.ws
financieras - Cargos por deficiencins de efectivo ..., be.170 Cargos por deficiencins de efectivo ........ e . EGEESE?‘E 194.955.170
6/Operaciones de eambio ....eeivieeiinineiiiinn 2,702 6§2.750.333 OLFes wovvnnnriiiiisii e 90,278, 8.134.382.
|
DIFERENCIA DE NEGOCIACION DE VALORES COMISIONES
i de titul P e 104.820.438
Inversiones en valores mobilinrios ............eveenonn... 167.083.526 s/ Operaeiones de tltalos ... ... oliiln penen
GASTOS GENERALES DIFERENCIA DE NEGOCIACION DE VALORES
et s 123.793.650
Guslos en personal ............. .o, 2.980,785.220 Inversiones en valores mobiliarios .....ooooonionioinens ’
Otros gastos ......... ... ... i R 566.876,409 4.556,660.719
DESCARGOD DE GASTOS GENERALES
GASTOS DE EMISION MONETARIA 4
Gustas en personal .......... o "B BL0.047 167.955.987
Materfales .. ..oouoi 237 559,124 (00T J= 21711 N R .
Acofineién e jmpresion ... ... ... 846.103.215 15,981,076
Otras @astos ....oeeeuenvneonnunennn 107.976.204% 681.657.638 DIVERBOS ©0viiieenniaitrinenrenn e .
)
CONTRIBUCION AL INSTITUTO DE SERVICIOS
SOCIALES BANCARIOS .. ..................... faariens 165.983.052
DIVERBOS . ...oiieii i e e P 48,368,662
DOTACIONES PARA FONDOS DR AMORTIZACION,
CASTIGOS Y PROVISIONES
Tondo para umortizncién de bienes muehles ......... . a7 g2 230
Provisién para quebrantes por liguidacién de bantces ¥
otras entidades ................ r e e s 482.714.238
Pravision parn saldos deudores y consolidacion ile bancos
L R < 1.000,000.000
Provisidn parn reintegro de interises nl Danco Industrin
de la Hepiblien Argentina ............... e 15.600.000
Bunco Hipotecnrio Nacional - Capitalizucidon de adeluntus
6/Dréstamos  hipotecariosn ...........eec.vsrennnn.inn.. 155.000.000 1.601.136.477
UTILIDAD NETA ....ooviiinenieninann . 1.666.606.679 e e
b 8.626.883.268
8.626.653.268 ——m—
— e L ;
i
ALFREDO D. MASTROPIERRO EGIDIO TANNELLA
JORGE R, GUIARD LORENZO L. D'ALESSANDRO ; Gerente Genaral reaitle
Jefe del Departumento de Contahbilidad Gerente de Administracion y Contabilidad

FERNANDO GARCIA OLANO
Sindico



INFORME DEL SINDICO SOBRE LA GESTION OPERATIVA
DE LA INSTITUCION

Buenes Aires, 3 de febrero de 1970,

Al sefior Presidente del

Bance Central de la Repiiblica Argentina,
D. Egidio lannella,
S/D.

He analizado y {firmado el halance general y la cuenta de
Ganancias y Pérdidas de la Institucién, correspondientes al ejer-
cicio finalizado el 31 de diciembre de 1969, que no me han me-
recido observacién.

Saludo al sefior Presidente con la consideracién mds distin
guida.

Fdo.: Fernanpo Garcia Qrano

Sindicn

bk
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OFERTA Y DEMANDA GLOBAL, POR GRANDES SECTORES

(En miles de millones de m$n., a precios de 1960)

CONCEPTO 1964 1965 1966 1967 1968 1960 (*)

OFERTA GLOBAL ...... 1.180,8 [1.268,9 !1.266,3 [1.294,0 |1.353,4 1.463,7
Producte bruto interno . |1.063,1 [1.15%,6 |1.154,4 |1.180,4 [1.236,1 [1.31%,7

Importaciones de merea-
derias y eervicios .... | 117,7 | 116,44 | 111,9 | 113,7| 1173 | 146,0
DEMANDA GLOBAL .... [1.180,8 {1.268,9 [1.266,3 |1.284,0 |1.353,4 |1.463,7
Consumo (}) ........... 843,4 | 906,38 | 914,83 | 932,31 | 967,6 |1.011,0
Inversién bruta interna . | 2151 | 228,0 | 207,9 | 219,4 | 249,2 | 2031

Exportaciones de merca-
derins y servicios .... | 1222 | 134,2 | 144,0 | 1426 | 1366 | 159,6

{*} Cifrns provisionales. (1) El vonsuma, ul obtenerse por residuo, ineluye varinciones de
existencins no coptadns en la estimacidn de o inversitn.
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PRODUCTO BRUTO INTERNO, FOR SECTORES DE ORIGEN

(En miles de millones de m$n., o precios de 1960)

CONCEPTO 1964 1966 1966 1867 1968 1968 (*)

Sectores productores de
mercaderias ., ......... 549,8 | 6025 | 598,4 | 6153 | 6454 | 690,1

Apropecuario, silvicultu-
ra, caZa y pesea .... | 173,2 | 183,56 | 176,6 | 184,2 | 177,0 | 1848

Explotacién de minas ¥

canteras ............ 14,3 14,9 16,8 17,7 19,0 21,0
Industrias manufacture-
PAS 4eirniannnns 327,01 | 368,7 | 3679 | 370,6 | 3981 | 426,8
Construceidn .......... 35,1 35,4 38,1 42,8 50,4 b7,6
Sectores  productores de
servicios .............. 426,1 | 455,6 | 461,0 | 4685 | 4890 ¢ 519,5
Electricidad, gas, agun v
serviciog sanitarios .. 17,0 19,4 20,9 25,4 24,2 26,4
Transportes ........... 63,7 70,0 70,3 70,8 74,8 79,0
Comunicaciones ........ 8,7 8,6 8,6 8,6 9,0 9.7
Comercio .............. 169,9 | 1749 | 173,5 | 176,0 | 1848 | 2087

Bancos, seguros y pro-
piedad de vivienda .. 40,0 41,6 42,9 43,9 45,8 46,7

Servicios gubernamenta-
185 our e, 676 | 698 | 7,7| 79| 721| 726

Otros servicios ........ 68,2 | 71,3 | 732 50| 782 | 8Ll

I'roducto bruto internae, al
costo de factores ...... 975,9 11.058,1 |1.059,4 |1.083,8 [1.134,5 [1.209,6

Producto bruto interno, a
precios de mercado .... |1.063,1 {1.152,5 1.154,4 (1.180,4 |1.236,1 {1.317,7

{*) Cifrns provisionnles, estimadns sobre la base de las varinciones de los cilculos con pe-
riodicided trimestral,
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INVERSION BRUTA INTELNA, POR TIPD DE BIEN

(En miles d= millones de m%n., a precios de 1960) ;

COMNCEPTO 1964 1965 1866 1967 1808 1969 (*) E
Construecién ,....... ceeer| 825 | s54| 90,3] 980 1141 1321
Privada «oveeenneeennns 51,4 | 68| 618| 636] 7L,6| 783
Piibliea .. .oveninianns 31,1 | 286 | 285 | 844 | 425 538 f

Equipo durable de produc-
L T1) WA 113,5 | 116,2 | 1158 ] 120,5 | 134,7 | 160,9

Equipo de transporte .. 43,7 50,3 46,0 47,0 49,6 56,0
Maquinaria y otros .... 60,7 57,0 61,0 64,6 76,3 95,7
Reparaciones .......... 9,1 8,9 8,8 8,8 8,8 T 92

Inversign bruta interna fija | 196,0 | 201,6 | 206,1 | 2185 | 248,8 | 2830

Variacion de existen-
cias {1} ..... dhesesses 19,1 26,4 1,8 0,9 0,4 —

INVERSION BRUTA IN-
TERNA ............ ... | 2153,1 | 228,0 | 207,9 | 219,4 | 249,2 | 293,0

(*) Cifrns provisionales. (1) Incluye les principales productas spropecusries y un importante
grupo de materias primas y articulos manufacturados.
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VELOCIDAD DE ROTACION DE 1LOS DEPOSITOS
CORRIENTES DE PARTICULARES

Frecuenrein mensual
en el afio
MES
1968 1864
ENero ... 4,40 3,91
Febrevo .. ... o 8,44 3,02
Marzo ..o 3,80 3,69
Abril oo 3,84 3,75
Mayo ... o 3,01 3,64
Junle ... 3,39 3,76
Julio ... 3,96 3,98
Agosto ... ..o 3,78 3,66
Setiembre ............. ... . L 3,60 3,75
Octubre ........ ... ... ... ... ... 3,88 3,97
Noviembre .......................... .. ... 3,64 3,19
Dictembre ................ ... ... ... .. ... 4,05 4,70
Promedio anual ......... ... . . . . ... .. ... . .. ... . 3,79 3,75
OAUCIONES BURSATILES - ARO 1969
MES Nominal Efectivo 'I_‘asn‘ f’e
interés
(En millones de m$n.) (En )
Enero ... 451,0 366,7 1,70
“Febrero ... oo 412,3 367,9 1,70
Marzo ............... .., 4452 4159 1,60
Abril ..o 464,0 462,1 1,70
Mayo ..o 417,98 4512 1,70
dunfo Lo 458,2 440,2 1,70
Jubo ...l e 432,4 £19.8 1,70
Agosto ...l 409,8 402,86 1,70
Setiembre ............ ... .. .. ... . .. 403,86 384,86 1,70
Octubve .......... ... ... ... ... " 403 4 368,9 1,70
Noviembre .............. .. ... ... . 4221 383,2 1,70
Diciembre .................. . ......... " 488,3 4253 1,70




AUTORIZACIONES CONFERIDAS POR LA COMISION NACIONAL DE
VALORES (3} A SOCIEDADES ANONIMAS INDUSTRIALES, COMERCIALES
Y FINANCIERAS PARA EFECTUAR OFERTA PUBLICA DE TITULOS VALORES

EN 105 MERCADOS BURSATIL Y EXTRABURSATIL

VALORES 1067 1968 1969
{Iin millones de v$n.)
I. En el mercado bursatil ................. 17.630 | 19.567 | 27.672
1) De empresas cuyas acciones se cotizan
enBelsa .......... ... oo il 16.870 | 19.567 | 27.672
Para colocar privadamente (%) ..... 6.548 4,963 7.3568
En pago de dividendos ............. 8.968 | 10.818 | 12.855
Por capitalizacién de reservas ...... 360 917 1.408
Por gratifieaciones al personal y ho-
norarios al Direetorio ............ 38 211 43
Colocaciones ya realizadas ......... - - -
Por capitalizacién de revalio conta-
ble - Ley N? 16.272 ............. 011 489 151
Por capitalizacién de revaiio conta-
ble - Ley N° 17385 ............. - 2.169 5.857
2) De empresas cuyas acciones se incorpo-
ranalaBolsa ...................... G660 - —
Colocaciones ya realizadas ......... 660 e -
II. En el mercado extrabursitil ............ : : 3.000
HTI. Total: ... ... e, ... 17.530 | 19.567 | 30.672

(') Bn los sfios 1967 y 1048 las cifras corresponden n auiorizaciones de cotizoeidn conferidas

nor lu ex Comisidn de Valores, (*) Incluye emisiones sin derecho de Treferencia dg Ips
accionistas,

MONTO DE LAS AUTORIZACIONES TOTALES CONFERIDAS

Valares provineinies Pupeles de empresns Total

ARD ¥ municipales mixtns ¥y privadas {n
{En millones de vén.)

1957 1.137 (=) 3.089 4,194
1958 219 4,746 4.965
1969 329 11.308 11.687
1960 456 23.326 23.781
1961 301 30.725 31.0176
1962 211 20.987 30.198
1963 400 24,084 24,784
1964 2.100 20.650 31.640
1965 8.300 24776 30.076
1966 . - 16.555 16.555
1967 - 17.530 17.530
1968 - 19.667 19.56%
1969 — 30.672 30.672

(') Excluidos los vnlores destinndos n conversion de titulos internos. (*} Incluye vin. 1.000

ntillones de “Bonos Plan Reactivacion YPF.

NOTA: Lng nrutorizaciones a partir del mes de enero de 1960 son conferidas por Ja Comisidn
Naciona! de Valoves, ereadn por Ley N9 17.811.



COMPARIAS FINANCIERAS (1)

{Evolucién de algunos rubros)

CONCEPTO

81.12.68
Y

#1.12.69
%)

Diferenciz

Albsolute

Relativa

Disponi‘bilidades ...................

7 7 RS
Banecos ......ceiiann. e

Recursos de terceros ..............

Recibidos en cardcter de préstumo
o dnversion . ....viveiinnacanis

del pais ....onvveiiii
del extranjero ...............

Pngos diferidos ...........oouesn

no decumentados ............
documentados ...... ...

Otros ..... e r e e e

del sector piblico ............
del sactor privado ...........

Recursos propiog ....ovnveeiiiiann
Préstamos (1) ...,

Utilidades diferidas y a realizar en
gjercicios futuros ... ...l

1.998,2

368,8
1.629,9

23.576,9

21.869,3

21.676,0
198,3

38,1

31,6
6,5

1.665,5

150,2
1.5i0,3

47718
31.358.7

3.577,7

(En millones de m$mn.)
2.487,0 488,8

702,4 3441
1.784,6 144,7

38.254,6 | 14.677,7
36.085,7 | 14.218,4
35.007,5 | 14.321,5
88,2 | — 105,1
318 |~ 63
800 |— 15
17— 48
2.137,1 167,5
196,3 46,1
19408 | 4215
74428 | 1.671,0
50.222,7 | 18.867,0
7.23%,6 | 1.660,9

{En %o}
245

96,0
3,3

62,5

(1) Estada de 72 empresss. (%) Mo es ln misma muesira que Jn consignada en ln Memoria

anterior. (1) Cifrns provisienales. {4} Incluye intereses a vencer en elercicios futdros.

by




CAJAS DE CREDITO (1)
(Evolucidn de algunos ruliros)

41.12.68 | 81,12.69 Diferencin
CONCEPTO e oy

Absoluta Telativa

(En millongs de nijn.) (En o)
Disponibilidades ...........convntn . 110.475,9 | 12.057,0 | 1.581.1 15,1
CaJl vvveervnranroarennnnonasonn 1.370,9 | 1.699,6 328,7 240
BAnCos ..i.iivrecninsrianraacnas 8.741,9 | 10.096,2 | 1.354.,3 15,5
OFAS vvrvnerrcectcnansanraasnenn 363,1 261,2 |- 101,89 | — 28,1
Recursos de lercercs .............. GR.193,6 | B8.533,6 | 30.340,0 53,1
Imposiciones de titulares ........ 57.475,6 | 87.365,9 | 29.880,3 52,
OLroS vevernsvnnnnones Ceereaeeea 718,0 | 1.171,7 459,7 64,0
del sector pablice ............. 1209 1081 |- 128 | — 10,6
del sector privade ............. 897,1 | 1.062,5 472,5 79,1
Recursos Propits cvevevereraeavesen 12.467,0 | 18,182,1 | 5.716,1 45,8
Préstamos coveecnravesneneraasirnn 58.241,8 | 93.231,1 | 35.085,3 60,2

Utilidades diferidas y a realizar en

ejercicios futures ... ... a0l 487,54 TN 360,3 80,1

{1 Datos corrcspondientes o 400 cooperativas da erédite que reciben imposiciones, (*) No ea
In misma muestrn que ln consignnda en ln Memorin anterior. (°) Cifres provisionales.

SOCIEDADES DE CREDITO PARA CONSUMO (1)
(Evolucién de elzunos rubros)

Diferencin
CONGEETO 31.12.68 | 81.12.69
© © Ahsealuta Reletive
(En millones de mfn.) (En %)
Disponibilidades .......... - 0o 1.314,8 | 1.630,9 316,1 24,0
L - WP 3249 408.9 24,0 25,0
BANCOS v vevvvrarnacessoesnnrnnns 0899 | 1.222,0 232,1 23,4
Recurses de terceros .............. 15.646,0 | 21.466,7 | 5.920,7 38,1
Recibidos en cardeter de préstamcs
o de inversién ....... . 000 8.928,0 | 13.659,5 1 4.63b.,6 51,9
del pais ... ... ... ool 8.923,9 113.569,5 | 4.636,6 51,9
del exterior .......c.c00nvenn — — — -
Pagos diferidos .......... ... .n 5.187,% | 6.356,4 | 1.168,5 225
no doeumentados ............ 2.058,2 | 2.607,0 H48.8 26,7
documentados ............ ... 3,129,7 | 8.749,4 619,7 19,8
Otros ..... eee et iy 1.434,2 1.5650,8 116,6 81
del sector pdblico ............ 108,7 103,1 — 3,8 — 3,4
del sgetor privado ........... 1.327,6 | 1.447,7 120,2 9,1
Recursos propios ...... e 4.864,1 : 5.615,2 751,1 15,4
Préstamos .oviveiiiiiiiinniiiaan 20.556,2 | 27.620,0 | 6.973,3 33,9
Utilidades diferidas y a realizar en
ejercicios futures ................ 4839 | 1.1B6,3 03,4 145,7

(1) Estado de 106 empresas {74 que reeurren al shorro piblico y 32 que difieren el pago o
los nomerc{t}ntes adheridos al sistsma - Circular I, F. N@ 57). () No ps lg misma muesira
nue Ju consignadn en ln Memorin' anterior. (%) Cifras girovisionales,



MERCADO DE ACEPTACIONES

Tasus medias reales ponderadas sbonadas a
los inversores en el afio 1969

Plazus en ding:
MES
4 an 120 158 180 Miis de 180
Enero ........ 15,0 16,1 17,9 17,7 18,0 20,7
Febrero ....... 15,6 17,1 176 17,0 17,6 19,7
Marzo ........ 13,6 16,8 17,1 15,5 17,1 20,0
Abril ......... 14,1 18,0 16,9 7.2 17,1 19,1
Mayo ........ 15,4 15,8 16,9 16,2 16,6 18,6
Junio ......... 14,7 16,2 17,1 17,1 17,3 18,9
Julio ......... 16,0 16,9 17,9 17,5 17,5 20,1 4
Agosto ....... 16,9 17,2 17,8 17,7 18,3 20,7 !
Setiembre ..... 17,3 17,4 18,6 18,3 18,6 20,2 3
Cetubre ....... 174 18,1 19,2 19,5 19,3 21,4
Noviembre .... 19,5 21,6 20,9 20,7 20,9 223
Diciembre .. ... 20,8 214 21,6 221 223 23,6

ENTIDADES DE AHORRO Y PRESTAMO PARA LA VIVIENDA

{Evolucién de algunos aclivoz y pasivos {inancieros)

Suldos al:
CONCEFTO

31.12.67 | a1.12.68 | s1.12.60
(Bn miles de millones de mén.)
1. Disponibilidades ....................... 0,3 0,6 0,6
2. Coloeaciones ............ ... ... ... 0,4 0,9 1,4
3. Créditos .......... oo i, 6,4 10,9 19,6

4. Colocaciones y bienes a realizar ....... 0,1 — —
6., Fondo de ahorro ..........uviunnn. ... 5,8 0,5 18,4
Libre ... 1,3 5,6 13,9
Contractual ......................... 4,5 3,9 4.5

6. Dendas financieras .................... 0,4 1,6 18
7. Otras obligaciones ..................... 0,2 0,6 0,6

Numero de entidades rl; 31.12.67: 89; 31.12,68: 30; 31.12.69: 8.
FUENTE: Caja Federal de Ahorra ¥ Préstamo pare Ja Vivienda.




COMPANIAS DE .SEGUROS

Evolucidn de algunes activos

Baldos ()}
1967 1968 160D

CONCEPTO

(En miles de millones de m$n.)

1. Disponibilidades ....................... 11,6 15,5 19,2
2, Titulos pablicos ........ccivivnivnnnens 4,9 9,0 15,8
3. Préstamos hipotecarios ................ 5,3 8.6 11,7
4. Valores privados ............ ... 0., .. 1,6 2,2 2,6

() Los dotos de eada fecha corresponden nl 81 de diciembre del niio onteior si son ecom-—
pafilas extranjerns ¥ a ejercicies cerrados durante el perimide si e fvatn de compoiiing

nicionales.
FUENTE: Superintendencia de Seguros de Iz Nacidn.

Pl



DEUDA PUBLICA FEDERAL INTERNA

Circulacién neta de valures

A fin des
Difercncia
1068 1960
VALORES
fles de | Partici- | piles Partici- . G

l:rltlili:ne: pi:g:jﬂ ?ﬁi}f;n‘,ff plt:;i::’lc; Absolutn Hfﬂ““"“

de vin. | {(En %) | de v8n. |(En %) (En )

Total general ........... 5799 | 100,0 | 591,2 | 100,0 11,3 24
Largo plaze .......... 205,2 35,4 | 196,7 33,3 [— 85 {— 41

Bonos del Tesoro ... - —_ 101,56 17,2 | 101,56

Bono Consolidado del
Tesoro Nacional

|
1068 - 0,25 % .... 26,1 4,5 25,8 44 [— 03 |— 1,1 [
Bono de Saneamiento i
Baneario 0,25 % .. 28,7 5,0 28,4 48 |— 0,3 |- 1,0 !
Bonos Nacionales para i
Inversiones Banea- ¢
rias 0,76 % (1) ... 4,3 08 - — |— 4,8 |-100,0 |
Bone  Representativo
3% . 14,2 2.4 14,0 24 |— 02 |- 14 !
Obligaciones de Pre- B
visién Secial 4 % ¥ A
i 45,1 7.8 22 0,4 |— 42,8 [— 95,1

Empréstito de Recupe-
raeién Nacional - 9
de Julio - 7 % .... 5,7 1,0 4,2 0,7 [— 1,5 |— 26,3

Plan de Inversién y
Capitalizaciin B ¢ . 76,7 13,2 18,1 3,0 |— 58,6 |— 764

Crédito Argentino In-

terno B %% ........ 3,2 0,6 1,8 08 |— 14 [— 438
Otros ....ovviuvnn.. 0!7 0|1 OrT 0:1 - -
Plazo intermedio ....... 28,5 5,1 66,1 11,2 36,6 | 1241

Bonos Nacionales pa-
ra Obras Piblicas -
Fondo Nacional de i
Inversiones - 12 9% . | 20,6 51| 661| 11,2} 38G6 | 1241 i

Corto p}azo ............ 345,2 59,5 328,4 55,5 - 16,8 - ‘-1,9

Letras de Tesoreria de !
la Naeién ......... 800,3 51,8 | 278,6 47,1 |— 24,7 (— 72
Bonos Nacionales para
Inversiones DBaneca-
vias 0,76 % (1) ... 44,9 7.7 49,8 8,4 4,9 10,9

(*) En 1968, el tipo de interds de cstos volores era del 234 % ¥ B 9%, semiin las distinins series.




DEUDA PUBLICA FEDERAL INTERNA

Circulacidn neta por scclores de inversion

A fin de:
Diferencin
1968 1989
SECTORES
Miles de | Inriiei- | pfiv 1a | Partici- :
millones | noeign | millones | pacidn | Absotuta | Relativa
de vim | (Bn %) | de vgn, § (En %) ”
Potal general ............ §79,9 | 100,0 | 581,27 106,0 11,3 1,9
Cajaos Nacionales de Pre- .
visidn Secial ......... 1561 | 26,9 1278 21,6 [— 28,3 |— 18,1
Reparticiones Nacionales 6,6 1,1 19,1 3,2 12,5 | 1894
Banco Central de la Re-
piblica Argentina ... | 3801,6 52,0 | 30%,5 52,0 5,0 2,0
Otros bancos oficiales .. 41,0 7,1 48,6 77 4,6 11,2
Bancos particularves . ... 40,4 7,0 49,0 8,3 8,6 21,3
Compafiias de Segures y
Capitalizacién ....... 6,5 1,1 n,2 1,G 2,7 415
Otros inversores ....... 277 4,8 33,0 5,4 5,3 10,1




DEUDA PUBLICA FEDERAL EXTERNA

Circuloeion neta de velores

Tn eireu- En cireu-
VALORES locién | Pmisidn o e 1““31551
R B e
(En millones de dolares)
Total general .. ................ 303,0 77.3 7.3 66,3 i326,3
Alarpoplaze ................ 214,2 27,3 27,3 28,2 [225,6
Letras Tepeeiales (Cia. Anglo
Argentina de Tranvias y
Otras) (1) cevvnvrennn 19,2 - - 1,3 | 17,9
Letras Especiales (5. A. del
Puerto de Rosario § 95) . 7,6 - - 13| 62
Empréstito Externo de la Re-
piblice Argentina 19G1-T4
B b ooeernrrneenenns 1127 - - 16,8 1103,7 ()
Empréstito Externo de 1a Re-
piblica Argentina 1967-70
L 26,0 - - — 27,2 (%)
Empréstito Externo de la Re- '
piblica Argentina 1968-78
T 00 vieneaianarssnarnnns 25,0 - - - 27,3 (%)
Certificados de Obligaciones
colocados en Italia Tl % 7,5 - - 3,8 N
Certificados de Obligaciones
colocados en Italin 8 % . 3.6 - - 1.3 1.8
Tmpréstito Externo de la Re-
piblica Argentina 1869-79
8 Ch ieiiinriiinaeaeeans - w3l 273| — |[2713(®)
Obligaciones colocadas en
Ttnlia 8% 9% ....vvvinnns 13,7 - — 3,21 10,8
A plazo intermedio .......... 80,3 50,0 50,0 29.6 {100,7
Bonos Externos de la Repi-
blica Argentina & ¢ -
1965 ¥ 1966 ......nnn... 23,6 - - 28,6 | —
Letras Especiales (Sociedad
de Electricidad de Rosa-
TIo) (1) vvvirnivecniennas 1,7 - - 10| 0,7
TEmpréstito Ehtm no de la Re-
publieca Argentina 196B-73
T Db vrerrennnrneesnnen 250 | — - — | 250
Empréstito Externo de la Re-
piblica Argentina 1968-73
B% ..... et aaaaa 25,0 — — — 25,0
Bonos Seriados del Emprés-
tite Externc 1972-74 (3} . - 50,0 50,0 — 500
A corto plazo ............... B,5 - — 851 —
Letras de Tesoreria Especia-
les (Boise Cascade Corp.)} 8,5 - - 851 —

(t} El interés esté considerado en el monto de Ins letrns, (?) Bl incremento del importe de
estos empréstites obedece nl revalio del marco alemdn en octule de 1968, (%) Tipo de inte-

rés variable & determinar.
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BALANCE DE PAGOS (1) - TABLA COMPLEMENTARIA

Tletes y semuros sobrg embarques internacionales

1068 1969
TARTIDA
Crédito Débito Suldo Crédito Débita Suldo
{En millnpes de ddlares)
3. TOTAL ....... 63,0 3,0 60,0 81,1 4,1 7.0
3.1. TFletes ... 62,0 - ¢62,0 79,0 - 9,0
3.2. Seguros . 1,0 3,0 — 2,0 2,1 4,1 — 20

BALANCE DE PAGOS (1) - TABLA COMPLEMENTARIA

Transporles diversos

1968 1569
FARTIDA
Crédilo Débito Saido Crédite Débito Sallo
{En millones du délsres)

i, TOTFAL _...... 86,8 81,5 5,3 85,3 1045 | — 14,2
1.1. Pasajes .| 153 44| —281 13,2 59,8 | — 46,6
4.2, Gastos por

tuarios ... 71,8 40,1 31,4 72,1 44,7 a7d

{1y Cifras previsionales.




BALANCE DE PAGOS (1) - TABLA COMPLEMENTARIA

Ingresos v egresos provenienles de inversiones

1968 1069
PARTIDA
Crédito Eéhita Saldo Creédite Débito Saldo
[En millones de dolnres)
6. TOTAL ....... 374 178,9 | — 141,5 40,2 1996 | — 1594
6.1, TUtilidades ¥
dividendos 4,8 97,0 | — 92,2 29 1090,4 | — 106,5
6,2, Intereses ,. 32,6 81,9 | — 493 37,3 90,2 1 — 52,9
BALANCE DE PACOS (1) - TABLA COMPLEMENTARIA
Scervicios diversos
1968 1069
TARTIDA
Crédito Débito Sulde Crédito Débito Saldo
{En millones da déluves)

8. TOTAL ....... 38,0 128,3 | — 91,3 44,7 152,44 | — 1077
8.1. Regalins 1,8 643 | — 62,5 4,5 (8,1 | — 63,6
8.2. Comisiones 14,9 23,0 — 12,1 15,2 247 — 9,80
8.3. Otres ..... 25,3 42,0 — 16,7 25,0 50,6 { — 348

(") Cifrns provisionales,
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BALANCE DE PAGOS (%) - TADLA COMPLEMENTARIA

Autoridudes monetarias - Partida: 15.12. Préstamos

Esindo al:

CONCEPTO

BANCO CENTRAL .............. b eatraaer e eeraaa TR
Eximbook - Convenio de conselidaeion (afio 1063) ...,
Coenvenin de erédito con ln Agoncin pura el Desarrollo Internacional
Baneo Toleramericano de Desarrollo ..,....... [ s .
Convenio de erédilo con hancos de Canedd (nfio 1967} .....
Cenvenio de erélito con baness de Jupdn (afio 1967y ...,
Canvenio de erédito con banros de EE. TU. (afio 1967) i,
Convenio deo erdlito con bances europeos f{afio 1967) ........

Linea de eréditn cedida por un consorcio de buneas argentines . ...
TESORERIA GENERAL BE LA NACION . ...,

Donos Externos de ln Repiblien Argentinn § 5 .........
Gbligaciones 8% ¢t con Italin (Refinunciacion afio 1965) ,.......
Refinancizcidn neordiila por palses de Europa v Japén (afio 1063)
Refinanciacion acordada por pafses de Europa y Japdn (afio 1966)

Apencin para el Desurrelle Internncional ..., Cererrraneiaea
Refinenceiaeidn acordada por el Eximbank (zfio 1963) .............
Refingneineién acordada por ¢l Eximbank (afio 1865) ........

31.12.67 q1.12 .68
{Tin millones de délnres)

230,1 LI 3]
23,8 15,2

.4 2.4

1,7 1.6

A0 1.2

a,0 1,2
40,0 83,3
10,7 Th.5

- 260
250,1 165,56
9.1 3.0
16.2 13,7
63,3 q2.2
47,8 42,0

HE N 48.8
) 438

.9 5,7

BALANCE DE PACOS () - TABLA COMPLEMENTARIA

Autoridades monelarias - Partida: 15.312, Préstamos

CONCEPTO

Tstudo al:

BANCO CENTRAL ....... ..................... e

Eximbnnk - Coenvenio de consolidaeidn (afio 1863) ........ceenvunn.
Convenio de erédiio ron lan Agonein para el Desarrolle Internacional
Hnneo Tnteramericano de Desarrollo ... .......... e e
Convenig de erédilo con banees de Cnondd (afio 1967) .............
Convenio de erédito con bancos de Japén (nfio 1967} .............
Convenio de crédito con baneos de EE. UU. (afio 1967} ............
Conveniv sle erédito con bances europens (afie 1067} ..............
Linea de e¢rédito cedida por un consorcio de bancos srgentinos

TESORERIA GENERAL DE LA NACION ... . ... . .. e

Bones Externos de la Repablien Argentina § 65 ................. .
Dbligaciones B4 ¢ con Italin (Refinaneineion afio 1063) .,......
Refinancigeion acordads por peises de Europs ¥ Japdn (afio 1963)
Refinaacioeion acordada por puiges de Buropn y Japén (afio 1065)
Agenein pora el Desarrollo Internneionnd ..., ... oeviiiien.nns
Refinuncineifn fcorduds por ef Eximbank (afic 1963) .............
Refinancineidn acordada por el Eximbank (afio 1965} .............

31.12.68 41.12.69
(En millones de ddlares)

2124 120,2
15,2 8.1
2.4 1.8

1.6 2.2

1,2 2.5

4,2 2.5

83,3 50,0
4.4 45.0
26,0 16,0
163,68 98,4
28,0 0,2
11,7 15
42,2 21,7
42,0 24,6
38,8 36,2

4,8 2,3

5,7 1,0

(') Cifras peovisionales.
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FUENTES Y USO5 DE LAS RESERVAS INTERNACIONALES DEL
BANCO CENTRAL DE LA REPUBLICA ARGENTINA

CONCEPTO

I. RESERVAS, al principio del periodo ...

II FUENTES ... ..ot

111,

Compras netas a instituciones autorizadas
para operar en cambios .............
Cobros netos de convenios de créditos re-
ciprocos ¥y de convenios bilaterales ...
Créditos al Banco Central de Ia Repiblica
Argentina ... ... i,
Créditos al Gobierno Nacional .........
Créditos a reparticiones, bancos oficia-
les, empresas y otros organismos del
Estado .......................... .
Fonde Monetario Internacwna] - Posicion
en el “tramo de oro” ... ... ...,
Fonde Monetario Internacional - Posicidn
en el “supertramo de oro” ..........
Ingresos diversos ......................

Ventas netaus a instituciones autorizadas
para operar en cambios ..............
Pagos netos de convenios de créditos re-
ciproeos y de convenios bilaterales ...
Cancelaciones de obhiipaciones eon el ex-
terior (1) .oooiiivinn i e
del Banco Central de Ia Repiiblien
Arpentina ............ ... ......

cen el Fondo Monetario Internacional

¥ Tesoreria de los EE. UU. ....,..

con Bancos de FKuropa, EER, UU ¥
otros pafses .....................

otros diversos

Afio
19G8 1869
(En millones d= délures)
754,2 792,14
487,2 330,0
142,6 —
99,8 43,3
26,7 12,6
80,8 84,0
25,9 115,0
69,6 -
9,1 21,2
32,8 43,9
449,0 562,2
- 112,7
£37,8 4269
129,2 110,32
89,7 -
47,2 89,1
12,3 21,2
135,8 133,4
172,8 183,2
11,2 929 8
792,4 560,2

{") Capita] e interés,
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TASA ANUAL DE LA COTIZACION A TERMINO
DEL DOLAR ESTADOUNIDENSE ()

A dins:

FIN DE:

an G0 ab 120 160 180
(En ¢a)

1962 45,6 43,0 87,6 24,8 34,9 34,9
1964 25,8 25,8 26,5 26,5 26,5 26,5
1964 21,5 21,5 21,6 21,5 21,5 21,5
1966 8,6 10,0 11,5 12,4 14,3 15,3
1966 11,6 18,8 16,0 17,5 18,9 20,4
1967 8,0 8,0 8,0 8,0 8,0 8,0
1968 1,50 1,76 2,25 2,50 2,75 2,25
1969 5,00 5,25 5,50 5,75 6,25 6,50
Ene. 1969 ...... 0,75 1,00 1,25 1,50 2,25 2,75
Feb. , ...... 1,00 1,25 1,50 2,95 2,75 3,125
Mar, ., eeeee- 1,26 1,625 2,25 3,00 4,50 3,75
Abr, ., .- 2,75 2,75 2876 | 3,125 3,25 3,50
May., , ...-. 3,125 8,25 3,375 3,625 3,75 4,00
Jun, . ... 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00
Jul . .. 3,25 1,50 3,625 3,75 3,876 8,875
Ago. 0 eeees 3,35 4,50 3,78 3,75 3,876 4,00
Seb. ;0 eeeeas 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 | 4,00
Geb, 4 oveee- 7,00 7,50 7,50 7,50 7,815 7,875
Nov. ,  oeoeen 1,00 1,875 2,95 2,00 3,50 4,25
Die. . -eneee 5,00 5,25 5,60 5,75 6,25 6,50

(") 1nformueion suministruda pur el Bance de ln Naeidn Argentinn, El monto resultante que
surge de aplicar In tnsa que tiene #igno positivo, es abonady per el eomprador.
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5L TERAINO
DE TMPRIMIR EN LOS
TALLERES GRATICOS LUMEN
5A.CLF.
CALLE HERRERA 527
TEL., 20 - 4043
BUENOS AIRES
REPURLICA ARGENTINA
EN EL MES DE
ENERO
DE MIL NOVECIENTOS
SETENTA Y UXO
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