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ESTRUCTURA DE LA TESIS---_.....-- ----

1 - Para los años 1946 a 1965 se incluyen los siguientes capítulos:

!f1Q§~~!L!!d~an12

Medidas de política Bancaria y Fiscal y resultados obteni
dos

AÑ0-12ig: Se analizan además:
Reformas bancarias del año 1946 y 1949
Plan Quinquenal 1947/1951

!!Q_~: Se analizan además:
Plan Econ6mi co 1952
11 Plan Quinquenal 1953/ 1957

!ÑO ~22: Se analizan además:
"Informe Preliminar Acerca de la Situaci6n Econ6mica" pre
parado por el Asesor Econ6mico y Financiero de la Presiden
cia de la Naci6n, Doctor Raúl Prebisch. 
"Moneda Sana o Inflaci6n Incontenible - Plan de Restab1eci
miento Económico" preparado por el Asesor Econ6mico y Fin;!!
ciero de la Presidencia de la Naci6n, Doctor Raúl Prebisch

!~-1~21: Se analizan además:
El reordenamiento Bancario de 1957

!ÑO 195§: Se analiza además:
Plan de Estabilizaci6n 1958

AÑ0-1~: Se analiza además:
Plan Nacional de Desarrollo 1965/1969

11 - Se incluye un capítulo de Q~~~:!:..2L~~~~~, con los siguientes
aub oapf tulos:

1 - Evoluci6n de la política Econ6mica Argentina entre 1946/1965

11 <- La Inflación en la República Argentina en el ci tado período

111 - Evolución de los Precios y Salarios

111 - Por último se incluyen las Conclusiones Finales.
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~Q..llli
MEDIDAS DE POLITICA BANCARIA y FISCAL Y RESULTADOS OBTENIDOS.
----------~------------ - -------------_..-

En el afto 1946 se produce una profunda reforma en los mecani!

mos bancarios y monetarios en el pais t a los efectos de poder colocar a

la eoonomía argentina en las mejores condiciones posibles frente a los

problemas originados como consecuencia de la postguerra y a las propias

necesidades de su desarrollo interno.Ya en 1944 con la creación del Con-
sejo Nacional de Postguerra se trató de estudiar y de prever en la medi

da de lo posible las repercusiones que el cese de las hostilidades po

dría producir en el ámbito econ6mioo. El período que se inició a partir

de agosto de 1945 aparecía signado por los hechos que se destacan a COi

tinuaci6n:

I - Extrema simplificaci6n en el esquema de fuerzas del poder pol!

tico en el plano internacional;

II - Lentitud en la reconversi6n a las tareas de paz t de 108 esfuer-
zos aplicados a la !uerra;

III - Intensa disminuci6n en la capacidad productora de bienes y se¡

vioios que hacía perdurar la escasez reinante;

IV - Caráoter exclusivista de los esfuerzos que hacían las !randes

naciones -empobreoidas o n6- para la reconstrucci6n de su anti-
guo poderío económico o para el mantenimiento y ensanche del

que habían adquirido durante la guerra.

La terminaoión de las hostilidades enoontr6 a la Repú.blica Al

gentina sin &raves deterioros en sus mecanismos produotivos si bien se

había operado una disminución en la cantidad de bienes de consumo a dis-
posici6n de la poblaci6n al tiempo que los ingresos aumentaban conside-

rablemente. lo que provocó aumentos de preoios, la industria fabril y

manufacturera continu6 acreciendo su importancia dentro de la economía

del país. Las exportaciones no se balancearon con las importaciones du

rante el petí odo b'lico lo que traj o como consecuencia la acumulaci6n de

oro y divisas en buena medida no utilizables y numerosos artículos de
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primera necesidad fueron suministrados a las Naciones Unidas. Para que

esta forma de comercio fuera posible el Gobierno se v16 en la necesi

dad de pagar a los exportadores argentinos, por sus cr'di tos sobre el

exterior, con billetes emitidos por el Banco Central, lo cual orisin6

un aumento considerable en los ingresos monetarios contribuyendo a la

elevaci6n de los precios internos;hecho 'ste que se atanu6 en parte por

las medidas adoptadas para restr ingir la expor taci6n de algunos artí cJ!

los. La finalizaci6n de la seaunda Guerra Mundial había dejado por su

parte una serie de experiencias tales como el crecimiento industrial de

la Repáblica Argentina, había demostrado que un correcto uso de las ri

servas monetarias del país podría permitir alentar dichas industrias,

había demostrado también la desventaja que para el valor de los produc-
tos agropecuarios significaba la colocaci6n de loe miamos en manos de

un solo comprador y había remarcado tambián 10 negativo de carecer de

una flota mercante propia.

Por todo lo expresado anteriormente tuvieron nacimiento las

ideas que luego fueron concretadas en una serie de leyes, que naciona

lizaran el Banco Central, fijaban un nuevo régimen para los dep6sitoe

bancarios; daban forma a la8 nuevas cartas or~'nicas de los Banco ofi

ciales y establecían una serie de disposiciones sobre control de cam

bios, sociedades mixtas, Comis16n de Valores, Instituto Argentino Mix

to de Reaseguros e Instituto Arsentino de Promoci6n del Intercambio.

La finalidad fundamental de tales medidas había quedado sin

tetizada en la propia carta orgánica del Banco Central cuando se decíal

"promover, orientar y realizar la política econ6mica adecuada para mas

"tener un alto grado de actividad que procure el máximo empleo de 108

"recursos humanos y materiales disponibles y la expansi6n ordenada de

"la economía con vistas a que el crecimiento de la riqueza nacional pe¡

"mita elevar el nivel de vida de los habitantes de la Naci6n".

La citada reforma por otra parte pretendía ser un medio áti1

para la concreci6n en la práctica de un plan de Gobierno a mediano p1!
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zo que abarcaba el período 1947/1951.

El hecho m's significativo que marca la iniciaci6n del aao b!

jo informe es el crecimiento de nuestras industrias. En efecto en el p!

ríodo 1935/40 la producci6n industrial creci6 a un ritmo del 7% anual.

A partir de 1941 y hasta 1943 se acelera notoriamente el ritmo con que

crece la actividad industrial que en esos tres aaos fu' de un l~ depr3

medio, como resul tedo del estímulo que represent6 la intensa reducci6n

de las importaciones por el cierre de los mercados proveedores y la cOI

versi6n de las industrias a la producci6n b61ica en 108 paises oon los

ouales se seguía oomerciando. En resumen desde 1935 a 1946 la producci6n

industrial y minera casi se duplica y la de construcciones aumenta en un

6~. En cambio la produoci6n &anadera y de granja solamente aument6 un

4~ durante el citado período 1 la agricult1.U'8 disminuy6. Los hechos a

puntados anteriormente, trajeron como resultado importantes modificaoio-
nes en el campo social, porque afectaran la oomposici6n 1 la ubicaci6n

de la8 fuerzas del trabajo nacional. En efecto, la cantidad de obreros

ocupados en las industrias aument6 en los últimos aaos en aproximadame¡

te 500.000 personas lo que signific6 haber duplicado el número de obre

ros ooupados en 1935, resultando a todas luoes evidente que en buena ~

dida la oitada redistribuci6n de personal ocupado se loar6 en detrimen

to del sector agrícola-ganadero.

Dioha cir cunstancia traj o tambi'n como oonsecuencia una mod1

f1caci6n en el volumen de las importaciones por vía de la sustituci6n

por el mercado interno de elementos que con anterioridad se importaban.

De todas maneras nada hacía prever en 1946 que las importa

ciones tenderían a disminuir, sino por el contrario se estimaba que d1

chas importaciones tenderían a aumentar, aunque con una oomposici6n d1

ferente.

De allí sur&i6 la necesidad de una política de cambios, la

que fu' fijada por el Poder Ejecutivo Nacional, por Decreto-Ley número

12.596/46, por el cual se puso a car&o del Banco Central de la Repúbl!

ca Argentina todas las operao1ones relacionadas con el control de la

1
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Este afio marc6 tambián un marcado ascenso en las importacio

nes sobre todo en aquellos rubros de los cuales el país se vi6 privado

durante el período bélico, tales como combustibles, materias primas y

elementos para la construcci6n y las industrias que producen máquinas

y bienes diversos para la producción, hierro y otros metales en diver

sas formas, productos químicos, caucho, maquinarias agrícolas y vehío~

loe para los transportes internos, eto.

En el transcurso del aao se reforzaran extraordinariamente

las exportaciones y casi se duplicaron las importaciones, y de un modo

general el saldo de los rubros corrientes alcanzó un saldo de 1361 mi

llones. Sin embargo, el saldo neto positivo import6 solamente m$n. 239

millones porque una buena parte de la oitada suma fuá destinada al re~

cate de los empréstitos externos en d6lares y francos suizos y a la as

quisici6n de la Compañía Unión Telef6.nica, operaciones ~stas que insu

mieron en conjunto m$n.761 millones.

Con las modificaciones introducidas por el Decreto-Ley núme

ro 14.957/46 al texto de la Ley 12.155 qued6 por su parte resuelto el

problema que planteaba la limitaci6n establecida .en el artículo 40 de

la misma, frente al progresivo aumento de las tenencias de divisas da

compensaci6n con garantía de su valor en términos de oro.

El artículo 40 de la nueva Carta Orgánica preoisaba el con

cepto ya que equiparaba con el metálico, las divisas cuyo valor con r!

1aci6n al oro ee encontraren avaladas por una garantía seria. Y dado

que lae garantías que cubrían a las divisas que integraban las reser

vas monetarias, satisfacían plenamente a dichas exigencias, fue posi

ble cancelar los certificados de custodia de oro y divisas que se halla-
ban en circulaci6n y a cuya colocaci6n se había recurrido como solu-

ci6n transitoria para mantenerse dentro de las disposiciones de la Ley

12.155.

El Ministerio de Hacienda había prorrogado hasta el 30 de js

nio de 1946 el plazo fijado para la supresi6n del tipo de cambio que
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se aplicaba a los prod~ctos de exportaoi6n "no re!ular".
I •

La vi~enoia de esta medida fue diferida hasta el 8 de octu-

bre a fin de estudiar la situaoi6n en los diferentes renglones y poder

deoidir, sobre la base de informaoiones que se solioitaron a los expo¡

tadores, el r'gimen de oambios que en adelante se les aplioaría.

De acuerdo con el estudio realizado, se mantuvo el tipo com

prador preferencial para aquellos artíoulos que justifioaban un trata

miento más favorable. Para ello se tuvieron en ouenta, entre otros ele-
mentos de juicio, las perspectivas de afianzamiento de las exportaoio-

nes en los mercados del exterior, las posibilidades de expansi6n de la

industria para ampliar su participaoi6n en el abastecimiento de los mar-
cados extranj eros y la importanoia num'rica de la mano de obra dedioa-

da a producir para la exportaci6n.

Por Decreto-Ley N° 12.596 del 3 de mayo de 1946 el Poder Ej!

cutivo Nacional puso a cargo del Banco Central el control de cambios,

centralizando así en esa Instituci6n todas las funciones relativas a di-
Cha polítioa la que hasta ese entonces y desde la disoluci6n de la Of!

cina de Control de Cambios eran ejercidas por diversos organismos.

De acuerdo can loe tárminos del decreto mencionado, el Banco

Central, como organismo nacional encargado del manejo y regulaci6n de

las reservas monetarias del país, debía determinar la forma en que ten

drían que utilizarse esas reservas, dándoles una aplieaci6n preferencial

de pago de aql1ellas importaciones de materias y elementos indispensa

bles para el normal desenvolvimiento de las actividades del país y para

las necesidades del consumo ql1e no pudieran ser atendidas en el merca

do interno por la industria argentina.

En cuanto a la centralizaci6n de funciones relacionadas con

el control de cambios, la aplicaci6n del Decreto nO 12.596 trajo como

resultado la transferenoia al Banco Central de las tareas de inspecoi&l

y de sumarios que tenía a su oargo la Direeci6n Nacional del Impuesto

a loe R&ditos, la di801ue16n de la Camis16n de Divisas creada con ca-
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rácter transitorio por el artículo 18 de la Ley 12.160 y la anulaci6n

de la autorizaci6n acordada en relaci6n a las operaciones de cambios a

la Corporac16n para la Pramoci6n del Intercambio S.A., cuyas funciones

pasaron a ser ejercidas por el Instituto Argentino de Promoci6n del ID
ter cambio, entidad de carácter nacional. creada por Decreto-Ley número

15.350 del 26 de mayo de 1946.

Dado la importancia que revest1an las compras que las depen

dencias oficiales realizaban en el exterior y teniendo en cuenta la cc!!

veniencia de centralizar las operaciones, a fin de encuadrarlas dentro

de la po11tica de cambios que aplicara el Banco Central, el Poder Eje

cutivo Nacional, por Decreto-Ley N° 15.841 del 31 de mayo de 1946 dis

puso darle intervenci6n en esas operaciones.

Las medidas de cambios para concretar en la pr4ctica el con

tralor relativo de las importaciones, se aplicaron en dos etapas. En

la primera de ellas, que entr6 en vigor el 29 de noviembre de 1946 se

estableci6 el r4gimen de previo eetudio en cada caso, para las maquin!

rias y motores y se fijaron cl1'otas de importaci6n para una aerie de a!:

t1culos.

La segunda etapa de las medidas de cambio. puesta en vigen

cia el 20 de enero de 1947, consisti6 en modifioar los tipos de cambio

para una serie de artículos y establecer el permiso de cambio can ca

rácter general para todas las importaciones.

El Decreto-Ley que di6 una nueva Carta Orgánica al Eanco C,,!!

tral de la Bepública Argentina facilitó por otra parte la posibilidad

de que el mismo actuara como regulador del mercado de valores. En efeg

to, la citada disposioi6n legal establecía que además de las inversi~

nes a que autorizaba la Ley 12.155 el Banco Central podr1a comprar y
vender en plaza, con fines exclusivos de regulación bursátil o moneta

ria valores nacionales hasta un importe no superior al 10% del prome

dio de los saldos de los dep6sitos bancarios en los tres últimos aaos.
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" Las reformas bancarias argentinas del año 1946 tuvieron por

'~je de la transformaci6n, la garantía de los dep6sitos bancarios por la

''Naci6n, los que eran recibidos por los bancos por cuenta y orden del~

"co Central. Pero, en cambio las operaciones activas de la inversi6n con

"tinuaban por cuenta y riesgo de loe propios bancos. En raz6n de que ea

"tos agotarían rápidamente los recursos disponibles que podían poseer

"provenientes de sus recursos propios y como por el nuevo rtSgimen se les

~bía privado de los fondos provenientes de los dep6aitos, recibidos eho-
''ra como mandatarios, debían recurrir en el nuevo r4g1men al Banco Cen-

"ual de la :República Argentina en demanda de fondos. En estas condic1o

tlnes, según se decía en el respectivo documento oficial, los bancos se ma-
~ejaban por su propia determinaci6n en las operaciones de acuerdos de

IlprtSstamos, adqu,isici6n de títulos, acciones y obligaciones y otras col,2

"caciones, "dentro de la política general del cr~dito que, como corres

"ponde, sef1ale el Banco Central para todo el país".

I~a Nota de Elevaci6n de los antecedentes donde se fundaba la

tlreforma, previ6 que se establecería para cada banco "determinados márg!

'nes" revisables y elásticos, para admitirles operaciones de descuento

"bancario, crtSditos en cuentas corrientes, inversiones en valores mobilia-
"rios y pr'stamos a mediano y largo plazo, 'sto último con sujeci6n a

'normas especiales en ouanto a su destino, garantías, oportunidad de con

"cederlos y monto total afectable a tal tipo de pr~stamos que será perm!

"tido exolusivamente para fines de pramoci6n econ6mica. Era la idea de

"una política selectiva de cr'dito para una expansi6n ordenada de la ec,2

nnomía. Así lo declaraba el mismo documento al expresar que quedaría en

'~anos del :Banco la posibilidad de manejar los bancos y el mercado mone

"tario, con el agregado de tener facultades efectivas, qu.e aclaraba "has-
"ta ahoro inexistentes" para "trazar y dirigir una política de or'dito

'~ancario inspirada en las modalidades y necesidades de nuestro desarro

"110 econ6mico, que actúe como un poderoso medio de propu1si6n sobre la
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"capacidad productiva del país••• •• La nota expresaba más adelante que,

"hecha la salvedad de las políticas creditioias en los aspectos agrarios

"e industrial, desarrolladas "siempre por medio de los bancos oficiales

"1 con fondos del Estado, poco o nada efectivo se ha hecho para que el

"cr6dito bancario tuviera una orientaci6n econ6mica sincera". haciendo

"notar la gravedad de la amisi6n frente a la obligación le!al que ha te

,~ido el Eanco Central de "promover no sólo la liquidez sino además el

"buen funcionamiento del crádito bancario•••• ". Se vinculaban estas i

Ildeas entendiendo que se referían al modo como el cr'dite se concedía

"para concluir que "el concepto cualitativo -que contiene el principio

"de toda una polítiCa nueva, hasta ahora no desarrollada- ha sido en ri-
"gor bastante olvidado o desentendido por los bancos. en cuanto 'sto. m!

"ran preferentemente hacia el rendimiento de sus inversiones más que ha

"oia el efecto de tonificaci6n econ6mioa que de 61las pueda resultar" ,

"terminando el pensamiento con la severa admonici6n de que "tampoco les

~a sido recordado con la necesaria insistencia y autoridad por el Ean

"co Central, al cual correspondía tener la iniciativa en la materia".

" Por áltimo en la Nota se sostenía que había prevalecido el

"oriterio cuantitativo en el manejo del cr'dito sin que se hubiesen

"prácticado las discriminaciones necesarias como una conseCUal cia de la

"organizaci6n ortodoxa del Eanco de 1935.
'~as reformas bancarias de 1946 se propusieron dotar al Banoo

"Central nacionalizado de los medios necesarios para cumplir tales pro

~6sitos debiendo reflejarse de estas dos maneras. segÚn se expresa "pa

'Una parte, el plan influirá en los márgenes o calificaciones de redes

'~uento e inversiones para las carteras bancarias••••y por otra, aten

"diendo al destino de los pr6stamo8 efectuados por los bancos" pudiendo

""establecer tasas diferentes para su redescuento o cauci6n en el Eanco

~entral. con lo cual el maiíor beneficio que los bancos recojan co1noi-

"dirá con el desarrollo de aquellas operaciones que más convenga incre

'~entar dentro de las orientaciones eco.n6mioas de la política nacional".
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"La reforma de 1946 asi~ó al Banco Central la grave raspons!

nbilidad de constituirse en el promotor de la expensa6n ordenada de la

"economía nacional. El inciso a) del artículo 30 del Decreto-Ley 14.957

11 eliminado por la Ley 13.571 de 1949 le fijaba como primer objetivo"Pro-
"mover, prientar y realizar, en la medida de sus facultades legales, la

"política adecuada para mantener un alto grado de actividad que procure

"el m'ximo empleo de los recursos humanos y materiales disponibles y la

"expansi6n ordenada de la economía, con vistas a que el orecimiento de

"la riqueza nacional permi ta elevar el nivel de vida a los habitantes

11 de la Nación".

"Este objetivo, más propio de las atribuciones de los órganos

ti directos del Gobierno Nacional, que de la misi6n de un Banco Central,

"como luego se estableció en 1949, da una idea de los prop6sitos perseg~

"dos eon la naci onalizaci6n del Banco Cm tral.

"El Estado mediante estas reformas tomó a su cargo la diree

"ci6n económica del país a fin de impulsar las actividades y asegurar el

"pleno empleo y el mejoramiento del nivel de vida de la poblaci6n.El in

"tervencionismo estatal no podía prescindir de las palancas monetarias

"y crediticias a fin de subordinarlas a la política econ6micas del país.

"El procedimiento de recepci6n de los depósitos bancarios por

"cuenta del Banco Central di6 al mismo un eficaz instrumento para cen

"tralizar el manejo monetario y crediticio. Todo el cr6dito que hacían

"los bancos debía ir al redescuento t pues prácticamente carecísn de re

ti cursos propios para hacer BUS operaciones, ya que se quebró la necess

"ria relaci6n de reciprocidad entre depósitos y pr'atamos bancarios y de

"esta manera los bancos quedaron sometidos al contralor y a la posible

"planificaci6n del :Banco Central.

"El "redescuento" obligado de las inversiones bancarias para

"que los bancos pudieran atender a sus clientelas, tenía estas consec~

" cias:

"- Permitía un control cuantitativo del cr6dito, porque el volumen & te
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'~ersiones de los bancos estaba condicionado a las sumas que por vía

"del redes cuento proveía el Banco;

"- El "redescuento" imprescindible de las inversiones bancarias daba al

"Banco Central la oportunidad de ejer cer el examen de cada crédito en

"particular abriendo así la posibilidad de hacer un control cuali tati

"vo. EatÓ, en la realidad fue solo una eufórica manifestaci6n te6rica

"porque la masividad de operaciones y la burocracia que adorn6 el &18

"tema, redujo todo el mecanismo a formales juegos contables sin aden

Ntrarse en la esencia de las operaciones;

,~ Complementaba estos medios con las tasas de redescuento d1scriminato

"rias, ya que según la Ley podían ser diferentes en el conjunto, siem

"pre que "sean uniformes dentro de la misma zona o plaza bancaria para

"cada clase de operaciones".

"El Banco Central nacionalizado en 1946 estuvo en condiciones

"de manejar un sistema bancario que por el régimen de garantía integral

Nde los dep6sitos recibidos del p4blico. pudo dejar de lado las reglas

"c1'sicas de la liquidez bancaria, facilitando los acuerdos de creditos

~ mediano y a largo plazo y los préstamos a organismos del Estado. En

~a experiencia de solo tres años fue necesario modificar la Carta Org!

"nics del Bftnco Central suspendiendo en el año 1949 los requisitos lega

'~es de los mínimos de reserva en oro y divisas, que ya no se contaban

"en la cantidad necesaria exigida por la Ley.

"La política de cr~dito basada en la moneda diri!ida y la fac!

'~idad que tenían los bancos para movilizar los activos mediante una Op!

"raci6n automática de redescuento que s6lo podía ser analizada "a poste

" riori" por el Banco Central y que permitía hacerla con cualquier inver

" si6n que hicieren los bancos con prescindencia del grado de liquidez y

n de la naturaleza de los deudores -aunque se tratase del Estado mismo o

" sus reparticianes- produjo una tendencia creciente en la emisi6.n que a

" cus6 permanente firn¡eza en el período compr endido entre los añoa 1949 a

"1957."
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Durante el afio 1949 se sancionó la Ley 13.571 que introdujo

una serie de reformas en materia de legislaci6n bancaria.

El Banco Central de la Repáblica Argentina era considerado

como una entidad autárquica dependiente del Ministerio de Finanzas

que tendría por obj eto:

a) Concentrar y movilizar reservas y ejercer el control de los cambios

para moderar los efectos que sobre el valor de la moneda y la acti

vidad ecan6mica pudieran tener las fluctuaciones del comercio exte

rior y los movimientos internacionales de capitales y su inversi6n;

b) Efectuar la regulaci6n del er6dito y de los medios de pago.a fin de
I

crear condiciones que permi tieran mantener un alto grado de ocupa-

ci6n y el poder adquisitivo de la maneda;

e) Vigilar la liquidez y el buen funcionamiento del orádito y aplicar

la ley de bancos (texto ordenado) y las dam's normas legales que en

su consecuencia se dictaren, 7

d) Ouidar el regular desenvolvimiento del mercado de valores mobilia

rios y actuar como agente financiero del Gobierno Nacional en las

operaciones de cr'dito interno y externo y en la emisi6n y atenci6n

de los empr'stitos páblicos.

La citada Ley establecía tambi'n que en funci6n de los tipos

de redes cuento que se fijaran, el Banco Central podría determinar las

tasas mínimas y máximas de inter's que los bancos percibirían por sus

distintas operaciones. Esa determ1naci6n se efectuaría teniendo en cuen

ta el estado del mercado monetario y la política de pramoci6n econ6mi

ca que se desenvolviera por medio del crádito y podría consistir en t!

sas diferenciales según fuera el destino de los pr'etamos que efectua

ran los bancos.

La Naci6n por la citada Ley procedía a garantizar todos los

dep6si tos de dinero hechos en los bancos, parti culares y mixtos esta

blecidos en el país, en cuenta corriente, caja de ahorros, plazo fijo

o bajo otras denominaciones que constituyeran dep6e1tos bancarios a jU!
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c10 del Banco Central de la Repdblica Argentina. En consecuencia 4e e!

te garantía, los establecimientos bancarios procederían a registrar a

nombre del Banco Central los referidoe dep6sitos, así como los mov1miee

tos que por cancelaciones, retiros, transferencias o nuevos ingresos se

produjeran en las respectivas cuentas.

Para sus operaciones de descuento e inversi6n, los bancos determ!

nar'n su capital y reservas disponibles y los fondos que mediante elr!

descuento de sus propias carteras o de otra manera les proporcionase

el ]anco Central.

Loe límites y las condiciones del redescuento serán fijados

por el Banco Central según el estado del mercado monetario y la liqui

dez de cada establecimiento.

Corresponde destacar que para la exp1icaci6n de la reforma

bancaria de 1946 he preferido transcribir la parte pertinente de la pu...
blicaci6n de la Facultad de Ciencias Ecan6micas titulada "Folíticasdel

Banco Central de la Repdb1ica Argentina en las diferentes etapas" por

considerarla perfectamente ilustrativa y compartir dichos puntos a.vis...
ta.
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El citado plan formulado en una 'poca en que en el país se h!

bían acumulado srandes reservas por su posici6n de abastecedor de 108

frentes de batalla persi~u6 como postulados principales la 1ndependencla

econ6mica, situando la economía del país al servicio de todos los bab!

tantes. Su trascendencia surge del sumario. El Flan abarcaba tres gran

des capítulos: Gobernaci6n del Estado, Defensa Nacional y Economía.

Cada uno de ellos se subdividía en temas, cuyos rubros princ!

pales eran estos: Primer capítulol Política, Salud Pública, Educaci6n,

Cultura, Justicia y Exterior. El segundo: Defensa Nacional, no contenía

discriminaciones, y el tercero, tenía estas siete secciones: Problemas

demográficos, Obra social, Energía, Trabajos páblicos y transportes,Pr~

ducci6n, Comercio y Hacienda. Veamos ahora la síntesis del citado plan:

P...O;;¡.;;L;;I_Tlli:

1 - Se crearía un cuerpo de abogados para el asesoramiento jurídico del

Estado. Sus funciones serían amplias en las defensas,instituciones de

sumarios, participaci6n en las licitaciones y, además realizarían estu

dios profesionales para mejorar las leyes y las reglamentaciones v1gen-

tes.

2 - Se modificaría substancialmente el rágimen municipal instituído por

la Ley 1260, reemplazando el Concejo Deliberante electivo y popular por

una comiai6n de legisladores: 1 senador y 16 diputados (11 de la mayo

ría y 5 de la minoria) elegidos por las Cámaras respectivas,la que cum

pliría las funciones de aquel cuerpo. Sin embargo, 81 OongresO podría

recabar para sí el conocimiento de cualquier asunto que hubiera resuel

to o en que interviniera la comisi6n.

3 - Antes de promover a la provincializaci6n de los territorios, el Po

der Ejecutivo consideraba necesario procurar, primero, el bienestar ec~

n6mico y el mejoramiento jurídico político de esas gobernaciones.

4 - 60n el prop6sito de ampliar la expresi6n democrática del país, dos

iniciativas propiciaban la ampliaci6n de la ley electoral nO 8871, aCOL
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dando los derechos cívicos a la mujer mayor de 18 años y a los subofi

ciales y agentes de policía.

SALUD PUl3LICA:
-----~

1 - En este aspecto el gobierno efectuaría los estudios y las investi

gaciones de carácter sanitario y social, jurídico y estadístico para

preparar un proyecto de C6digo Sanitario y Asistencia Social, que se

ajustaría a las directivas que se enunciaban y con la finalidad de me

jorar el nivel sanitario de la pOblaci6n.

L~,_!2__I_O.-N:

1 - La enseBanza primaria comprendería a los nifios de 5 a 14 años. Los

deficientes y retardados mentales estarían comprendidos en un régimen

especial oon profesores adeouados.

2 - La enseñanza secundaría sería también gratuita y se impulsaría la

enseñanza t~cnica, hasta culminar en los cursos de perfeccionamiento y

especializaci6n. Habría f~~~~~dades para que pudieran cursarla los es

tudiantes aventajados y que no contaran con recursos.

3 - La enseBanz8 universitaria, como la primaria y la secundaría, sería

tambíen gratui te para aquellos que no pudieran costearla. La asisten:cia

sería obligatoria para los alumnos regulares y cursarían aquellos que

realmente hubieran acreditado vocaci6n para el estudio a través de las

calificaciones precedentes. La cátedra sería incompatible con otras ag

tividades. Es decir, que los maestros deberían dedicarse a la enseñan

za ánicamente, como ocurría en otros países de Europa y para lo cual

serían remunerados suficientemente.

4 - El Poder Ejecutivo contemplaría, adamás, el fomento por el Estado

de todas las demás manifestaciones de la cultura, de las ciencias y las

artes, ayudando a los centros de difusi6n, de investigaci6n y de es~

dios hist6ricos.

JUSTICIA:----
1 - La Justicia Federal tendría una nueva organizaci6n y a la misma se

ingresaría con títulos habilitantes, debiendo ascenderse en las distta
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tas etapas de la carrera, mediante un esca1af6n.

2 - La extensi6n del fuero del trabajo constitu!a una innovaci6n dentro

de nuestro pa!s y reconoc!a antecedentes en otras naciones. Hasta esem2

mento la justioia de trabajo aotuaba solamente en la Capital y los te

rritorios: en lo sucesivo tendría jurisdicci6n en todo el pa!s, lo que

importaba un progreso social evidente.

3 - Se creaba el Estatuto del Notariado, que reglar!a en lo sucesivo ~

funciones de estos profesionales.

4 - Se institu!an los tribunales contenciosos administrativos para dil~

c1dar los problemas que tuvieran vinculaci6n con los hechos de las re

particiones públicas, en cuanto éstas se desempeffaren como entidades de

derecho público. Se trataba tambián en este caso de una innovaci6n rac~

mada por las mejoras expresiones del derecho público.

DEFENSA NACIONAL:-------------
1 - El plan de defensa nacional estaba estructurado teniendo en cuenta

la necesidad de consolidar, perfeccionar y modernizar el ejército.Abar

caba la orientaci6n espiritual del cuadro de oficiales, una ley para

tiempos de guerra, la creaci6n da un fondo permanente para los mismos

fines, la creaci6n de liceos, instrucci6n de cuadros, construcci6n de

cuarteles, etc.

2 - Tambi~n se instituida el Registro Nacional de las Personas, en don

de se anotarían todas aquellas de existencia visible que vivieran en el

pais. Con ello se aseguraba el censo permanente de las personas. También

habría registro de mujeres.

PROBLPMAS DEMOGRAFICOS:-------- -
1 - En la exposici61l de motivos sobre estos problemas se sostenía que el

problema de la colonizaci6n no podía abordarse sin contemplar los demás

problemas demográficos, tales como la nupcia1idad, fomento de la natal!

dad, mortalidad y la inmigraci6n. Luego se refería a los diversos aspeg

tos de la colanizaci~n, en la forma que debía proceder el Estado,las m!

didas complementarias a adoptarse, la defensa de loa pequeños propieta-
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rios, la colonizaci6n particular y la de las grandes propiedades.

2 - Ley de arrendamientos rurales, trataba las relaciones entre colonos

y propietarios, con una orientaci6n definidamente sooial, asegurando el

uso de la tierra a los trabajadores del campo y excluyendo todo explota-
ci6n irracional del suelo. Cada propietario deberia proveer a los arren-
datarias: una casa-habitaci6n oonstruida oon materiales oatables y en

oondioiones higiénioas, oompuesta, como mínimo, por tres piezas, cocina

galeria y retrete con ducha; un pozo de bomba que asegurase el agua a la

poblaci6n, alambrados perimetrales, etoétera. Entre las obligaoiones del

looador estaba la de mantener el predio libre de plagas y malezas.

3 - El oapitulo relativo a la aparceria, que podría ser agrícola o pecu!

ria, fijaba las normas para los oontratos que sa realizaran entre los

propietarios y los oolonos, por los ouales los primeros entregaban la

cosa o cosas de su dominio a otro para la explotaci6n agraria en oual

quiera de sus espeoialidades, a condioi6n de repartirse los frutos.

4 - En el proyeoto de bases para la inmigraci6n se establecía que 'sta

seria espontánea, seleccionada y encauzada según las neoesidades del p~

y que sería asistida desda su llegada a éste según la índole, situaci6n

y finalidad del inmigrante.

El Estado no subvencionaría la inmigración, pero, en cambio, la 0t
ganizaría y daría todas las facilidades para su incremento. Se estable

oía, además, que en ningún caso la inmigración sería restringida ni pr~

hibida por razones de origen ni de crados de ninguna especie. Se procu

raba la asistenoia común a todo inmigrante que careciere de todos losma-
dios eoon6mioos. La inmigraci6n oolectiva se haria oon intervención del

Estado y la ley prohibía toda explotaci6n del inmigrante. Los grandes

latifundios en zonas declaradas de oolonizaci6n inmigratoria o no, po

drían ser expropiados por causa de utilidad pública.

OBRA SOCIAL:--------
1 - La ley del accionariado obrero ena una oreaci6n sooial y mediante

ella se proouraba una variante al rágimen del asalariado, facilitando
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la inoorporaci6n de los obreros a las empresas industriales.

2 - Se proouraba tambi'n la creación del r6gimen del seguro social que

cubriría la totalidad de la poblaci6n. De acuerdo a estas bases, las sc-
tuales cajas de jubilaciones creadas por ley, no podrían hacer nuevas a-
filiaciones, quedando como r4gimen a extinguir. Se exceptuaban de esta

norma las cajas de jubilaciones de empleados públicos, civiles, milita

ras, tanto del orden nacional camo provincial y municipal. que continU!

rían con sus regímenes.

3 - Se fomentaría la construcci6n de viviendas, oastigando los terrenos

baldíos oon el aorecentamiento de los impuestos, que se reservarían pa

ra formar un fondo para esa finalidad. Por su parte, el Instituto Naoi~

nal de Previsi6n Social, la Administraci6n Naoional de la Viviends, el

Banco Hipotecario Nacional o el organismo especial que pudiera crearse

formularían en un plazo perentorio un plan de oonstrucci6n de viviendas.

ENERGIA:---
1 - La ley de la reorganización de la Direoci6n Nacional de la Energía

unificaba todaa las repartioiones que tenian relaci6n con este problema:

Y.P.F., Gas, Combustibles y Minerales S6lidoa y Vegetales y Agua y EneI

g!a El~ctrioa.

2 - La Ley Nacional de Energía oomprendía el plan de obras a efectuarse

dando preferencia a las necesarias para el suministro de energía eléc

trica y gas en las zonas del país no abastecidas y descentralizar las~

dustrias mediante la preferente utilizaci6n de gas natural y de ener&!a

hidroeléctrica. Se colocaba bajo la jurisdicci6n nacional todo lo q¡e se

relacionara con la produoción, la transmisi6n, la distribuci6n y venta

de energía eláctrica en la Capital Federal y territorios nacionales,así

oomo las que se encontraran interconeotadas con un país extranjero, la

capital o un territorio naoional con una provincia o más. Prácticamente

se fijaba para todos estos problemas la jurisdioci6n nacional. Se eata

bleo!a tambián el contralor nacional sobre estas actividades y el r'gi

men de servidumbres.
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se una intensificaoi6n de aotividades 1 por ende de movimiento moneta

rio durante los aftos 1949 y 1950 que seftalaban desde el punto de vista

crono16gico y financiero el "centro de gravedad" del Plan.

Camentando en apretada síntesis los medios y las consecuencias

derivadas de la aplicaci6n del mismo, podemos afirmar que se utilizaron

como medios: la nacionalizaci6n bancaria. el rágimen de garantía inte

gral de los dep6sitos, el redescuento canalizado y la organizaci6n del

Instituto Argentino de Promoci6n del Intercambio.

Los resultados obtenidos fueron los siguientes:

lo) - La economía se estrangu16

20 ) - Se subestim6 la producci6n del campo

30) - No hubo suficientes exportaciones

40) - Se desordenaron las inversiones, las que en buena medida se re!

lizar on sin or den ni m6todo

50) - La agricultura no creci6 más como consecu.encia del 6xodo rural,

el uso de vieJas técnicas, el vuelco de los esfuerzos hacia la

industria

60) - Se cre6 una industria liviana que a medida que crecía hacía au-
mentar los requerimientos cada vez mayores de materias primas

de importaci6n

70) - Falt6 industria pesada, acero, combustibles, transportes.

-------000-------
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TRABAJOS PUBLICOS y TRANSPORTES:-- -------. - -
1 - En este capítulo se enunciaban las obras a desarrollarse y que com

prendían obras sanitarias, construcciones de puertos, saneamiento de zo-
nas urbanas, rectificación del Riachelo, urbanización de la ribera, con!

trucciones de edificios escolares, fomento del turismo, construcci6n de

caminos, extensi6.n de vías f'rreas e impulso de la flota fluvial del El

tado.

PROnuCCION:-- --
1 - Fo.men~o industrial: Comprendía las medidas aduaneras de defensa, 11
beración o rebaja de derechos aduaneros, la política de los subsidios,

r'g1men preferencial en los cambios, la desgravación impositiva, la fi

nanciaci6n y orádito para las aotividades industriales y toda otra le

gislaci6n orientada a ese propósito central.

2 - La ley de Pesoa y Caza Marítima.

3 - La ley de protección y fomento forestal.

4 - Creaci6n del Centro Nacional de Investigaciones Agropecuarias.

COMERCIO EXTERIOR:---------
1 - Se procedía a la modifioación de la ley de aduanas, colocándola de

acuerdo a las necesidades de la realidad eoonómica e industrial.

2 - Se oreaba un Duerpo técnico, auxiliar, administrativo y polioía a

duanera.

El oitado Plan inoluíEL también un oapítulo titulado "Finan

zas" donde se analizaba en detalle su finanoiaoi6n ouyo monto total se

elevaba a mSn. 6662,7 millones. Del citado importe mSn. 681,7 millones

correspondían a Gobernaci6n del Estado y mSn. 5981 a Economía, lo que 1!

presenta una proporción de 10,2 ~ Y 89,8 ~ respectivamente, lo que da

una idea clara de la importanoia eoon6mioa del Plan. Las inversiones r!

produotivas del Plan representaban 6590 millones, mientras que 72,7 mi

llones se destinaban a gastos de organizaoi6n ~ió1al. Del oitado 1mpoL

te de 6662,7 millones a que alcanzaba la presupuestación del quinquenio,

se caloulaba lastar termino medio por año unos 1332 millones, preTi6nds
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~Q_lli1

MEDIDAS DE POLITICA BANCARIA y FISCAL Y RESULTADOS OBTENIDOS.-- -- -- _.--.---------_. - ---
En 1947 los recursos monetarios internos se pusieron al serví

oio de las actividades productivas y el poder de compra se destinó al

reequipamiento de la Naci6n y a la adquisici6n de nuevos elementos in

dispensables. Al mismo tiempo se reanudó la corriente inmigratoria ten

diente a acelerar el crecimiento demogr'fico. En las industrias se re

gistr6 un inoremento en el total de horas trabajadas, la producci6n a

gropecuaria super6 el volumen del afio anterior 1 la incorporación de e

lamentos de transporte permitió aumentar en cerca de un millon de tone

ladas los embarques de granos. Al mismo tiempo se trat6 por todos losm!

dios de reequipar y ampliar el aparato productor del país tropezándose

con el inconveniente de que como consecuencia de la posguerra los país~

europeos, tradicionalmente proveedores de bienes de producci6n se encan-
traban abocados a reconstruir sus propias economías, por lo que la ob-

tenci6n de los citados elementos se hacía dificultosa o imposible.

Las dos terceras partes de las exportaciones del período se

destinaron a países con convenio en tanto que el !rueso de las compras

se realizaron en los Estados Unidos de Norteam'rica. Al 31 de diciembre

de 1945 la Repúblioa Argentina disponía de un saldo de oro y divisas de

mln. 5.700 millones, de loa cuales más de m$n. 4.000 millones se habían

acumulado desde 1941. Ese considerable incremento de la existenoia se

produjo camo consecuencia de la imposibilidad de realizar importaoiones

en el volumen acostumbrado, especialmente para reponer los equipos en

uso y establecer otros nuevos que permitieran intensificar la producoió~

Tal volumen de divisas acumuladas se utilizaron en buena medida entre

1946 y 1947 en la adquisición de equipos para acelerar el prooeso de ~

dustrializaci6n del país, en la cancelaoión de la deuda externa y en la

nacionalizaoi6n de los servicios páblicos.

Por otra parte, la suspensión de la convertibilidad de la 11
bra esterlina priv6 al país de obtener los d6lares necesarios para ad-



- 21 -

quirir en o~oa .eotoxes los artíoulos esenoiales que el area de la ci

tada moneda no podía suministrar e hizo neoesario que se afrontara la

nueva situaoi6n oon energía y prugenoia para amortiguar sus efectos so

bre la eoonomía del país. El 20 de enero de 1947 se implantó el r'gimen

de permiso previo de oambio can oarácter general para todas las tmport!

ciones. De esta manera se completó el sistema puesto en práotioa a fi

nes de 1946 cuando se fijaron cuotas para la importaoi6n de algunos ar

tíoulos y se dispuso el r6gimen del previo estudio en oada caso para aB

torizar el in~eso de maquinarias y motores. El sistema del permiso pr!

vio de cambio por el que en un principio se otorgaban divisas sin limi

tación, excepto para los artículos con cuota o sujetos a estudio previo,

faoilit6 la informaoión estadística que permiti6 a las autoridades se

guir de oeroa el curso de las oawpras en el exterior y la forma como se

iban camprametiendo las reservas monetarias del país. A medida que se

comprobaba que los per.misos otorgados en determinados rubros cubrían y

en algunos casos aún excedían d. las necesidades del mercado, se proce

di6 a suspender su otorgamiento, utilizándose identico criterio con re!

peoto a la importaoi6n de artículos presoindibles.

Este sistema de regulaciones partioulares se mantuvo hasta a

gosto de 1947 en que la suspensi6n de la convertibilidad de la libra e!

terlina y la intensa utilizaoi6n que ya se había heoho de las reserva.

de oro y divisas libres obligaron a establecer los lineamientos de una

nueva política de oambiOs, con las siguientes características:
a) Determinaci6n de grupos de meroaderías esenciales para las cuales

se habían de otorgar permisos y

b) Faoilidades para que las compras se orientaran hacia los países

oon los ouales se habían concretado convenios y naoiones limítro

fes.

Con ello se ~rat6 de asegurar la continuidad de los abasteci

mientos esenoiales, de faoilitar a los paises europeos el pago de las

exportaciones efectuadas a los mismos y de reservar en la mayor medida
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posible, les disponibilidades de divises libres.

En materia da control de fondos se consideró oportuno acordar

plena libertad a la entrada de capiteles, cualquiera fuere su destino,

asegurando a su vez a los inversores el retorno de sus fondos, como a

simismo sus rentas, segán una escala establecida de acuerdo con la na

turaleza de las colocaciones y el plazo de inversi6n.

Simultáneamente se consider6 conveniente regimentar las sal!

das de fondos aplicándose en cuanto a los r'ditos de los capitales in

vertidos las mismas normas que las establecidas para las nuevas inver

siones y se dispuso que se considerarían los pedidos para transferen

cias en concepto de servicios financieros producidos a partir del l°da

enero de 1947 aj~stados a una escala establecida -hasta un máximo del

12% anual- según fuera la naturaleza y el plazo de la colocaci6n. Con

respecto a las inversiones en el exterior que desearan efectuar las

personas radicadas en la Repdblica Argentina se resolvió que serian a~

torizadas siampre que lo permitiera la situación del mercado de cam

bios y se contara con la opinión favorable del Instituto Mixto de In

versiones Mobiliarias.

En otro orden de cosas y consecuente con los prop6sitos enun

ciados de variar el destino de las inversiones y aumentar el incentivo

del capi tal privado para a etuaz en la indus tria y otras a ctividadee !

fines, camo tambi'n de regular, metodizar y fortaleoer en general el

mercado de valores mobiliarios. el Poder Ejecutivo Nacional por decr~

to nO 15.625 del 4 de junio de 1947 cre6 el Instituto Mixto de Inver

siones Mobiliarias integrante del sistema del Banco Central.

-------oOo-----~~
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J4EDIDAS DE POLITICA BANCARIA y FISCAL Y RESULTADOS OBTENIDOS.--- --- - --~~------_-.-_----
Durante el ejercicio en cuesti6n la eoonomía argentina conti

nu6 soportando la gravi taci6n de las perturbaciones econ6mic~:tinancie

ras y monetarias de índole internacional creadas por la Segunda Guerra

Mundial, que entorpecieron la circulaci6n de los bienes y servicios eB

tre los diversos mercados. Encontrándose prácticamente deternido el m~

vimiento triangular del comercio exterior, el país debi6 procurar me

diante la concertaci6n de convenios bilaterales la colocaci6n de sus

bienes exportables y la obtenoi6n de los de importación requeridos por

las necesidades del mercado interno. Este año marca tambi6n una serie

de hechos tales oomo una tendencia bajista en la ootizaoi6n de los oe

reales en los principales mercados del exterior; un aoelerado proceso

de industrializaoión que traj o como oonsecuencia el aprovechamiento pl,!

no de la mano de obra disponible, y el ingreso al país de una masa a

preoiable de trabajadores calificados. Las exportaciones del período

considerado se dirigieron fundamentalmente al continente europeo y Re!

no Unido (78,5 ~) en tanto que los Estados Unidos de Norteam'rica rets

vieron una pequeña parte de las mismas (9,8 ~). En cambio oon respecto

a nuestras importaciones ocurri6 el fen6meno oontrario, pues loe Esta

dos Unidos de Norteam6rica aparecieron oomo el principal proveedor oon

el 38 %del total. Tal situaci6n de desequilibrio en raz6.n de la incon

vertibilidad de la libra trajo como conseouencia una acentuada dism1ng,

ci6n en las tenencias de oro y divisas. En 1948 la naoianalizaci6.n de

los ferrocarriles de capital inglás exigi6 considerables cantidades de

moneda extranjera, las que deben agregarse a las utilizadas en la ad

quis1ci6n de bienes de capital, materias primas y combustibles requer!

dos en el proceso de industrializaci6n y de bienes de consumo para el

manten~iento del bienestar social. La política de cambios se orient6

por su parte hacia las importaciones provenientes de los paises ooncqe
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venios de campensaci6.n y de los limítrofes can respecto a los cuales se

contaba can mayores disponibilidades de divisas. En la distribuci6n de

los permisos de cambio se di6 preferencia a la importac16n de aquellos

artículos conceptuados como esenciales para el mantenimiento de la act!

vidad econ6mica y el adecuado abastecimiento del mercado interno. En e

fecto, casi la tercera par te (31,6 ") de 108 valores de 108 permisos fué

para la tmportaci6n de maquinarias, motores, herramientas, accesorios,

repuestos y elementos para transportes y más de la mitad (58,6 %) para

materias primas, productos semielaboradoe, combustibles y lubricantes.

El 30 de julio de 1948 y en virtud de lo dispuesto por la Ley

N0 12.988 se dispuso la contrataci6n con compañías argentinas de todas

las operaciones de seguros y reaseguros de carácter comercial, por ia

portaciones o exportaciones cuyo riesgo estuviera a cargo del importa

dor o exportador argentino, respectivamente.

Durante el ejercicio que se comenta, se resolvi6 en el mes de

junio acordar un tipo de cambio comprador más favorable, que se denomi

n6 especial preferencial (mln. 500 por cada 100 d61aree o su equivalen

te en otras monedas) para las divisas provenientes de las exportaciones

de ciertos productos, preferentemente industrializados, de loe cuales by

biese excedentes exportables y existiesen dificultades para su colocacidn

en el exterior.

El Decreto NO 21.36Z/48, reglamentario del artíoulo 30 de la

Ley 12.987 relativa al Plan Siderúrgico declar6 comprendidos en la fij!

ci6n preferencial de cambio otorgada por dicha ley a las maquinarias,as

cesorios, repuestos, materias primas, combustibles, materiales 7 produS

tos que se importasen can destino a la instalaci6n, construcci6n,ampli!

oi6n y renovaci6n de las plantas siderúrgicas reconocidas e inscriptas

en el Registro creado por Deoreto N0 31.537/47 siempre que la industria

nacional no los produjese en forma normal y en cantidades suficientes y

que la instalaci6n, empliaci6n, renovaci6n o producci6n respondiese a

las exigencias del mencionado Plan.
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Oon respecto al control de fondos se r eeolvi6 permitir 1ibr!

mente y en cualquier momento el reintegro del capital y la transferen

cia al país de origen de las utilidadee, rentas, intereses o divideDdm

producidos por capitales extranjeros ingresados en divisas libres des

pu6s del 10 de enero de 1948.

Asimismo se acordaron mayores facilidades para el reconoci

miento del capital foráneo existente en el país al 31 de diciembre de

1947, con lo que se eliminaron los inconvenientes que impedían, en al

gunos casos, determinar el monto de las inversiones que era necesario

conooer para autorizar los servicios financieros, en la medida que lo

permitieran las disponibilidades del mercado de cambios.

:Para ..refor'Zar la posioi6n adoptada por el Banoo Oentral en

la conducci6n de la polítioa de cr6dito, el :Poder Ejeoutivo Nacional

dict6 el 27 de octubre de 1948 el Decreto N° 33.425/48 que contenía m!

didas de orden crediticio y econmnico destinadas fundamentalmente a cqa

batir la inflaci6n.

Dentro de los lineamientos generales del citado decreto, 00

rresponde destacar los siguientes:

lo) Quedaba suprimido todo pr6stamo bancario de carácter especulativo.

20) El Banco Centra1 de la Repdb1ica Argentina disminuiría la cantidad

que facilitaba para e1 redescuento en el porcentaje que fijare el

Consejo Econ6mico Naciona1.

30) El Banco Oentral procedería al aumento de la tasa de redescuento.

40) En virtud de la falta de mano de obra el Banco de Cr6dito Indus

tria1 Argentino no consideraría pedidos de orádito para la instal!

ci6n de nuevas industrias o ampliación de las existentes, excepto

en los casos de aquellas consideradas de inter6s nacional o que

ingresaren al paie trayendo el personal necesario.

50) El Banco Hipotecario Nacional atendería operaciones destinadas a

facilitar la casa propia a fin de ayudar a resolver el problema de

la vivienda, y el Consejo Econ6mico Nacional podría autorizar exce~



cio.nalmente préstamos con destino distinto al seaalado.

- ...---000....---..
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lAlrante el ej eroicio baj o informe la reouperaci6n econ6mioa de

Europa era un hecho visible que se reflej6 en el mejoramiento de la pr2

duoci6n.

Los principales países de estructura industrial volvían a es

tar nuevamente en condiciones de suministrar especialmente artículos de

consumo c~a posible introducci6.n al pais sin trabas hubiera implioado

más tarde un extremo ouidado en la concertaci6n de convenios comercia

les para evitar que las manufacturas nacionales se resintieran por el

ingreso de productos foráneos en cantidades desmedidas.

Por otra parte, la colocaci6n de nuestras típicas exportaoio

nes agropecuarias que se habían realizado con relativa facilidad duran

te los primeros aftos de la postguerra ampezaba a tropezar con los in

convenientes propios de un mercado internaoional competitivo con su caa

siguiente baja de precios creada por la progresiva nivelaci6n mundial de

la oferta con la demanda.

El resultado de las circunstancias apuntadas anteriormente

fu' que se contrajeran nuestras exportaoiones durante buena parte del

año. Recián pudo modifioarse la tendencia deolinante de nuestras expo¡

taoiones, cuando se oonsider6 oportuno el reajuste de algunos tipos de

cambio y de nuevos precios de venta al exterior, a raiz de la fuerte

desvalorizaci6n de la divisa inglesa en el mercado internacional, ocu

rrida el 17 de septiembre,que fue seguida por la de muchos países COM

petidores de la República Argentina.

Las exportaciones que habían llegado a niveles máximo en 1948

pero que se habían resentido en los primeros meses de 1949, rep~taron

al finalizar el año•. Los valores de los embarques fueron con todo inf!

riores a los de años anteriores. Esta disminuoi6n de las exportaciones

se debi6 prinoipalmente al menor volumen físico embarcado de granos y

subproductos, oon el agravante de que las citadas exportaciones se d1-

r~---
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rigieron en un 87,3 %hacia el Reino Unido, países del continente euro-
peo y naciones americanas limítrofes, mientras que las ventas a los Es-
tados Unidos de Norteam~rica absorbieron solamente el 10,3 %de los em

barquea. Con respecto a las importaciones el aBo se inici6 con una a

bultada demanda de permisos previos de cambio acordados y de compromi

sos pendientes por lo que el Banco Central tuvo que adoptar una políti-
cs en~rgica para coordinar el ritmo futuro de la demanda de cambios.

Fué necesario ante esas circunstancias proceder al otorgamiento de los

permisos de cambio con criterio rigurosamente selectivo para que no se

afectaran los abastecimientos imprescindibles del país y la salud pá

blics y posteriormente centralizar los ingresos de d61ares en una cueS

ts del Banco de la Reserva Federal de Nueva York, para aplicar a pagos

comprometidos una parte de las futuras entradas de esa divisa proven1es

te de las exportaciones argentinas.

Como resultado de estos hechos, las adquisiciones deb1er"Oll.2

rientarse principalmente a los países con divisas de campenaaci6n, con

los que en ese entonces, se mantenían suficientes disponibilidades en

moneda extranjera.

La política desarrollada en 1949 fu~ pues el resultado de un

estudio detenido de las necesidades del país, de su grado de abasteci

miento y de su posición de divisa. En ese sentido se fijaron los cupos

de divisas a comprometer en nuevos permisos, se estableci6 la cantidad

a acordar para cada artículo según el grado de abastecimiento de la pl!

za y se dieron a conocer las nuevas listas de artículos por países que

permitieran satisfacer las necesidades de la economía nacional,de acue¡

do al siguiente orden de prioridades: l0 artículos medicinales; 20 ar

tículos esenciales; 3° artículos no esenciales.

Las estadísticas de las importaciones muestran una firma 0

rientaci6rL hacia la adquisici6n de materias primas, combustibles y bi!

nes de capital realizadas a un ritmo menor a las del ejercicio ante-

r í or ,
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Las importaciones por su parte sufrieron un reajuste dr'stico

en las efectuadas de los Estados Unidos de Norteam6rica en razón de la

escasez de esa divisa.

La producción agropecuaria fue menor que la de los ejercicios

anteriores debido principalmente a la reducción de las cosechas de ce

reales y lino.

En materia de producción agrícola~ el desplazamiento ocurrido

en los últimos afios en los cultivos de cereales y lino hacia los de ín

dole industrial planteó el problema de reintegrar dichos cultivos a sus

niveles anteriores. Para ~plir con el citado propósito el Gobierno ~~

curó atraer una inmigración seleccionada de agricultores y encaró unpr~

grama escalonado de importaci6n de maquinaria agrícola que tuvo princi

pio de ejecuci6n con el otorgamiento de un importante cupo de divisas 11
bres para su adquisición. Por otra parte y en el orden interno, el Go

bierno con un plan de fijacián anticipada de préciosretributivos trató

de dar a los productores agrícolas un mayor incentivo para aumentar los

cultivos.

La producción industrial por su parte registró un ligero des

censo con relación al año precedente.

La política crediticia se caracterizó por la estrecha vigilan

cia en el otorgamiento de los prástamos, para evitar la utilización de

fondos en objetivos que no propendieran la mayor creación dé bienes y

servicios. En tal sentido se procedió a eliminar el mantenimiento de di

terminados subsidios que se venían dispensando a algunos productos ali

menticios y servicios públicos, financiados en buena parte con apoyo~

cario y se fijaron normas estrictas para la obtención de pr'stamos por

loe organismos oficiales desoentralizados

Can el propósito de ordenar el otorgamiento y utilización de

los permisos previos de oambio acordados y pendientes de aplicación en

poder de las reparticiones públicas y firmas particulares, se dispuso

proceder a la reconsideración de las respectivas autorizaciones. A tal
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fin los permisos debieran ser presentados nuevamente al Banco para ser

revalidados.

La aplicaci6n de esa medida que se estableci6 de oonformidad

con las direotivas del Consejo Econ6mioo Nacional permiti6 la aceptacddn

de la mayoría de las solicitudes presentadas que correspondían entre o-
tros a los permisos relativos a mercader!as que se enoontraban en puer-

to o en viaje, a las pagadas anticipadamente y a las consideradas esen

ciales.

Por Decreto N° 3.071 del 9 de febrero se estableci6 que los

c6nsules argentinos en el exterior no deber!an visar los documentos de

embarque de mercaderias destinadas a la Repdblioa Argentina, si no se

comprobaba previamente que la firma importadora de plaza habia obteni

do el permiso previo de cambio. Camo se agregaba que la falta de esa vi-
saci6n impediria el desembarco de las mercaderias, las empresas navie-

ras solo tomarían las cargas que contaran con la documentaci6n de embar-
que en regla.

En cuanto a las meroaderías que ya se encontraban en puerto o

en viaje, se permiti6 su importaci6n previo pago de recargos equivalen

tes al 50~ de su valor cuando se trataba de articulos cuyo pago se efes

tuaba por intermedio del Mercado de Licitaciones y al 30% en los casos

de meroaderías comprendidas en el mercado oficial.

Por razones de abasteoimiento interno se redujo a seis meses

el plazo de venoimiento de los permisos, el que posteriormente fu4 el!

vado a nueve meses. Se suprimi6 tambi4n la tolerancia del l~ en exoe

so sobre el valor de los permisos que se habían acordado para que los

importadores pudieran solucionar situaciones eventuales, pues se hacía

necesario contar con cifras ajustadas de los compromisos en divisas Pi

ra que el otorgamiento de los nuevos permisos quedara subordinado a la

posici6n de oambios.

En el mes de octubre se di6 amplia informaoi6n respecto de

los ,ar,.t!culos que podrían ser importados y su cl.asificaci6n a los efes
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tos de la aplicaci6n de los tipos de cambio; simultáneamente se public6

el folleto "Rágimen de oambio de las Importaciones" que ecomplet6 esas

normas.

En cuanto al control de fondos, en virtud del reordenamiento

practicado a principios del año, los Bancos podían efectuar directamen

te los pagos al exterior por gastos e intereses bancarios, derechos y

gastos de renovación de marcas y patentes, recaudaciones consulares,su!

cripciones a libros y revistas, pensiones y jubilaciones, ~uda famil~

a residentes en EspaBa e Italia y gastos de extraoción y legalizaoi6nde

documentos personales.

Por otra parte el Banco Central se enoargaba de oonsiderar las

transferencias correspondientes a fletes y pasajes oobrados en pesos pcr

empresas extranjeras, comisiones y gastos vinculados al intercambio 00

mercial, gastos de buques y aeronaves argentinas en el exterior,seguros,

servicios informativos, gastos de enfermedad y otros pagos.

Can respecto a su polítioa de or~d1to, el Banco Central debi6

hacer un distingo entre el redescuento de préstamos generales al pábli

co, el de pr6stamos oficiales -en su mayor parte para financiar las opa-
raciones del Instituto Argentino de Promoción del Intercambio- y btros

pr6stamos especiales como los que tenían por objeto satisfacer requeri

mientos estacionales de la producción y distribución de bienes, necesi

dades de empresas de servicios páblicos o erogaoiones en las que estu

viera comprometido el interás social.

Can la experiencia adquirida se dictaron algunas disposicio

nes complementarias y aOtaratorias contenidas en el Decreto N0 22.246

del lo de septiembre de 1949, tendientes a permitir la expansión del re-
desouento para atender preferentemente las demandas justificadas de la

producci6n, de la industria y del comereto;a mantener la política esta

blecida de fijar límites especiales para determinadas necesidades esta

cionales; a congelar el redescuehto de cráditos personales a los emple!

dos páblic~; a imponer requisitos adicionales para el redescuento de
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pr6stamos oficiales y a establecer la intervenc16n previa del Consejo

Econ6mico Nacional en algunas de esas operaciones, principalmente las

financiaciones espeoiales al Inst1~to Argentino de Promoci6n del In

tercambio.

-------000-----
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MEDIDAS DE POLITICA BANCARIA y FISCAL Y RESULTADOS OBTENIDOS.--------- . ---------.---....-.---.-- --~ -----
Durante 1950 se trató de abastecer al mercado interno con ma

terias primas y semielaboradas, combustibles y demás elementos indispen

sables, sin desmedro de permitir la renovación y el perfeccionemientode

las plantas e instrumen tal manufacturero cuando lo requerían las modal!

dades productivas o ello podía hacerse sin afectar la posici6n de oro y

divisas.

En el r'gimen cambiario imper6 un decidido oriterio selectivo

al prestarse prefer~nte atenci6n al otorgamiento de per.misos de cambio

destinados al sostenimiento de la salud pública, la satisfacci6n de ne

cesidades energéticas, conservaoi6n de los medios de transporte y sumi

nistro de productos orítioos esenciales para la eoonomía y cultura b4s!

ca de la :Naci6n.

A fin de sustentar el ri1Eo de la producci6n industrial se pr,2

cedi6 en forma acelerada a otorgar permisos de cambio para los abastec!

mientos esenciales, agilizando su trámite y creando amplias faoilidades

para que tales operaciones pudieran concertarse en el más breve plazo.

Para ello se activ6 la importaci6n de artículos críticos me

diante el acuerdo automático de los respectivos permisos previos de cam
bio.

La polítioa comercial se mantuvo con arreglo a lbs principios

vigentes en esa ápoca. En las diversas negociaoiones que se llevaron a

cabo se tuvo especialmente en cuenta la colocación de los excedentes e~

portables y la selecci6n maé apropiada de los rubros de importaci6n,fo¡

mados principalmente por materias primas y productos esenciales.

En lo que concierne a las relaciones financieras con el ex

terior se dictaran diversas normas tendientes a eliminar algunos reqU!

sitos que existían para el ingreso de capitales foráneos, los que a la
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'poca de la cual nos estamos ocupando podían entrar al país sin mayo

res formalidades.

Tambi~n se regularizaron las cuentas provenientes de 1mport~

cionea de origen estadounidense.

El reordenamiento cambiario llevado a cabo a fines de agosto

tuvo por objeto primordial simplificar las diversas tasas de cambio ~e

regían en el mercado. Al informarse dichas tasas en un número menor de

cotizaciones, ee trat6 de mejorar el movimiento de los embarques y de

orientar las importaciones de modo que no alteraran la estabilidad del

mercado nacional y a su vez permitieran el cumplimiento de los divers~

convenios comerciales y financieros sUBcriptos.

El acreoentamiento de las exportaciones al mismo tiempo que

facilit6 el abastecimiento foráneo permit16 reforzar las tenencias de

oro y móneda extranjera. DiCho acrecentamiento fu' aoompaBado en 1950
con una polítioa crediticia basada en la distribuci6n de los fondosbia

carias hacia aquellos sectores privados que permitieran el aumento de

la producci6n del país.

Se trat6 de seguir de esa manera los lineamientos antiinfla

cionistas trazados por el Decreto nO 22.246 del aao 1949.

De acuerdo con tales directivas el cr4dito cualitativamente

dirigido se canaliz6 hacia las actividades eoon6micas susceptibles de

cubrir la satisfacci6n de las necesidades básicas, al suministrarse

pr'stamos a tipo de interés rebajado, a la aotividad agropecuaria y

pr6stamos de apoyo y fomento a la producci6n industrial.

Durante el ejercicio bajo infor.me se experiment6 un aumento

en el volumen físico de todas las exportaciones con excepci6n de las

oarnes mientras que para las importaciones segui6 privando el criterio

selectivo en la adjudicaci6n de los permisos previos de cambio, con el

fin primordial de mantener la salud pública y las actividades econ6mi

oas fundamentales del país.
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En dicho período se reforz6 la adquisici6n de materias primas,

de productos semielaborados para la industria, de combustibles y lubri

cantes y de elementos para el agro.

Los medios de pago crecieron en el ejercicio bajo informe en

5087 millones de pesos contra 5596 del aao anterior.

El orádito se orient6 fundamentalmente hacia el seotor rural

tratando en la medida de lo posible de eliminar poco a poco al acopia

dor. De esa manera se trat6 de crear en el productor una capacidad ecS

n6.mica que le permitiera adquirir maquinarias, comprar semillas, pagar

los gastos de roturaoi6n de la tierra, de sus laboree culturales,de la

recoleoci6n y comercializaci6n de la cosecha, etc.

Idéntica polítioa se sigu16 con relaci6n al crádi to caaerciill,

hipotecario e industrial.

Durante los meses de enero y septiembre se efectuaron distri

buciones significativas de divisas que se destinaron a la importaci6n

de artíoulos afectados al cuidado de la salud pdblica y al mantenimie~

to de lss primordiales actividades econ6micas y culturales del país.En

el otorgamiento de permisos de oambio a los organismos ofioiales Se di6

prioridad a las solicitudes destinadas al abastecimiento de bienes de

consumo, respecto a la importaci6n de bienes de capital. En este sent!

do debe destacarse e specialmente la ampli tud de criterio con que fu.e

ron considerados los pedidos destinados a cubrir las necesidades de e

nergía, pues tanto la importaci6n de combustibles, cama el plan de ac

tivaci6n de la producoi6n nacional de petr6leo y carb6n, recibieron pr.!

ferente atenci6n, al igual que la demanda de elementos de perforaoi6n,

destilaci6n, transporte y conducci6n y de repuestos para generadores

de corriente eléctrica.

Para lograr una mayor afluencia al país de los oapitales e~

tranjeros que se introdujeran bajo la forma de divisas, con miras a

una inversi6n estable y productiva y con el prop6sito de eliminar pau-
latinamente la fiscalizaci6n vigente, se facult6 a las instituciones
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autorizadas para dar curso direoto a los ingresos de fondos que revis

tieran esas oaraoterístioas. Con el mismo fin se r esolvi6 permi tir a los

banoos efeotuar sin autorizaci6n previa, los d'bitos y cr6ditos en mon!

da nacional, en las cuentas de los titulares extranjeros que respondie

ran respectivamente, a la compra o al rescate o venta de valores públi

cos y privados.

Durante:el ejercioio baj o informe continuaron aplicándose las

medidas antiinflacionistas dictadas en el bienio anterior, concretadas

en los decretos del Poder Ejecutivo Nacional Nros. 33.425/4B y 22.246/

49. Para lograr el más estricto cumplimiento de esas medidas se hizo

saber a los b ancas, por Cir cular N° 1208 del 10 de ener o que los pr 'sta-
mas que en el futuro les fueran sefialados por apartarse de las normas

sobre política de cr'dito, no serían aceptados en redescuento ni admi

tidos camo margen de garantía y deberían someter al Banco Central un

plan de liquidaci6n de dichos pr'stamos en el más breve plazo posible,

cuyo oumplimiento sería tenido en cuenta al considerarse eventuales s2

licitudes de ampliaci6n de límites de redescuento. Todo ello sin per

juicio de la adopci6.n de otras medidas que se estimaran procedentes,t!

les como el uso, con relaci6n a las entidades y personas responsables,

de las facultades que acordaba el artículo 28 de la Ley de Bancoe;

Concordantemente con la política del Gobierno Nacional de e!

ttmular la producci6n del campo, el Ministerio de Finanzas, por Resolg

oi6n N° 147 del 30 de junio, autoriz6 al Banco Central a fijar tipos

reducidos de inter6s para el redescuento de 108 adelantos y descuentos

que se otorgaren con ese destino. En virtud de dioha autorización el

Banco Central fij6 a partir del 10 de julio, tasas especiales de 1nte

r6s las que fueron dadas a conocer por Circular N0 1274.

-------oOo--~~
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MEDIDAS DE POLITICA BANCARIA y FISCAL Y RESULTADOS OBTENIDOS.------ ------------...-_--------------------
Los hechos económicos que a raíz de los acontecimientos in

ternacionales de pública notoriedad afectaron durante 1951 los precios

y la distribuci6n de materias primas y productos esenciales perfilaron

desde un primer momento la orientación sobre el rumbo que debían seguir

las autoridades argentinas en materia de aprovisionamiento de productos

foráneos. En tal sentido se trató de acelerar al máximo las compras en

el exterior de aquellos bienes necesarios para su desarrollo econ6mico.

Dicha medida implic6 de hecho un intenso uso de las reservas monetarias.

Dado que el valor de las exportaciones no pudo crecer al mismo riJ¡

mo que las importaciones, el saldo del comercio exterior result6 ampli!

mente deficitario como así también la balanza de pagos. En consecuen~a

hubo que recurrir no solamente al empleo de las tenencias monetarias s1

no también a las posibilidades que ofrecían los convenios comerciales y

de pagos, los que al permitir la reciprocidad crediticia facilitaban en

parte estos aprovisionamientos.

La política implantada en ese momento fuá la de que las reser

vas aureas y de cambio debían estar subordinadas a las necesidades de

la e conomía nacional y no ser ésta la que debiera depender de sus fluc

tuaciones erráticas.

Las medidas adoptadas por las autoridades gubernamentales en

favor de la economía agr opecuaria, cuyos principales aspectos compren

dían una política de precios estimuladores y un apoyo crediticio corr!

lacionado, la intensificaci6n de la mecanización de las tareas rurales,

la fijaci6n anticipada de los precios básicos para sus principales pr3

duetos y su actualizaci6n en funci6n de las variaciones posteriores en

los costos de producci6n, trataron de responder en todo momento no s6

lo al prop6sito de aumentar la capacidad de producci6n para facilitar

el creciente consumo interno, sino también el poder volcar los excede~
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tes exportables al mercado mundial lo que al crear una mayor oferta de

divisas permitiría la obtención normal de las materias primas y de los

bienes durables requeridos para el país. Desgraciadamente dicha polít!

ca no di6 muchos resultados.

Durante el ejercicio bajo informe se persistió con la práct!

ca de selección de las importaciones y los inconvenientes producidos

en el exterior para la obtenci6n de suministros críticos obligaron a

las autoridades monetarias a emple.ar~todos los medios a su alcance p!

ra hacer frente a estas anomalías ajenas a su jurisdicci6n, con la a

plicaci6n a ese fin de los recursos cambiaríos y crediticios, sin de!

cuidar por cierto, la incorporaci6n de los elementos t4cnicos exigidos

por la elaboraci6n fabril.

Durante el citado ejercicio se importaron 12,1 millones de

toneladas, las que al efectuarse en un mercado mundial inflacionista,

con escasez de materiales estratégicos incidió en un alza sumamente

grande de los valores efectivos, los que asimismo se vieron afectados

por el reajuste de los tipos de cambio. De este modo, el monto de lo

importado sobrepasó en un 117,6 % la cifra de 1950.

El volumen físico de las exportaciones que alcanzó en 1951 a

5.782.000 toneladas disminuyó en un 22,7'f, con relaci6n a las cifras del

ejercicio anterior. Los precios obtenidos en 1951 si bien fueron en gran

parte superiores a los del período anterior, no tuvieron las alzas pr~

nunciadas observadas en los de los artículos de importación. La produ~

ción agrícola-ganadera por otra parte experiment6 en este ejercicio una

marcada disminución con relaci6n a ejercicios anteriores, fundamental

mente en razón de factores climatológicos adversos.

La producci6n industrial continu6 sin mayores tropiezos su

desarrollo registrando un indice de crecimiento con relación a 1943 de

150,8%. Los medios de pagos se elevaron en mane 5576 millones.

El balance de pagos, en razón de los hechos apuntad~s ante-
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rior.mente registró un dáficit de 559 millones de pesos.

El sistema de permisos previos de cambio de despaCho automá

tico se aplicó, con el propósito de facilitar el abastecimiento de una

extensa námina de productos considerados esenoiales.

Con respecto a la importaci6n sin uso de divisas se estable

ció, que tales permisos previos quedaban sujetos al pago de una indem

nizaci6n del 20 %por la parte no utilizada, que debería garantizarse

por intermedio de una institución autorizada. Posteriormente se suspe~

dió dicho rágimen y se requirió la revalidaoión de los permisos.

En 10 que respecta a las importaciones financiadas a plazos

se dispuso limitar las mismas a los permisos previos de cambio para la

importaci6n de maquinarias y equipos industriales y sus repuestos. Con

el objeto de facilitar la financiaci6n del importador en una divisad1!

tinta a la del país de procedencia de la mercadería fuá autorizado el

arbitraje.

Tambián se prest6 especial atención a la importación de ma

quinas agrícolas. Así, de acuerdo con un plan de financiaci6n a dos

años que comenzó a regir el l0 de junio de 1951 se dispuso el otorg!

miento de permisos previos de cambio, a liquidar por el mercado ofi

oial, para la introducción de tractores y maquinaria agríoola origina

rios de los Estados Unidos de Norteamárica y Canadá, por un valor de

167,2 millones de pesos.

A fin de facilitar el desenvolvimiento de las compras en el

exterior, se autorizó a los usuarios para que pudieran reemplazar la m!

teria prima a importar, por aquellas mercaderías incluidas en la circB

lar que sirvi6 de base a la emisi6n de los respectivos permisos previos

de cambio. En cuanto a los importadores no usuarios, s6lo se les auto

rizó sustituciones de partidas cuando se trataba de articulos incluí

dos en el mismo rubro a que se refería el permiso originario.

En virtud de las anormales condiciones en que se desenvolvió

el comercio internacional, se dispuso que los permisos previos de cam-
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bio serían válidos p~+a las partidas embarcadas durante su vigencia,

siempre que los despachos a plaza se iniciaran dentro de los quince

días de la llegada de los barcos.

Igualmente se adoptaron otras medidas que facilitaran la 1m
portaci6n de materiales oríticos, materias primas y repuestos y para

solucionar la situaoi6n qe los embarques que habían sido afeotados por

la huelga portuaria estadounidense.

Las fluotuaciones contínuas en los preoios vigentes en el m~

oado internaoional obligaron a fijar poroientos variables para el otOt

gamiento de oomplementos de valor, que se determinaron en funoi6n a la

esenoialidad de las meroaderías a importarse. Ese oriterio no fuá epl!

oado a los permisos de oambio de despacho automático, dadas las oondi

oiones exigidas para su obtenci6n.

Con el objeto de propender a la colocaci6n en el exterior de

diversos productos del agro y manufacturados, se fijaron durante el $

jercicio tipos compradores de cambio más favorables para una serie de

mer caderías.

Durante 1951 continuaron rigiendo las normas de regulaci6n

crediticia basadas en los decretos nros. 33.425/48 y 22.246/49 del Po

der Ejecutivo Nacional.

Can el prop6sito de perfeccionar y uniformar su aplicaci6n,

se procedi6 a la revisi6n y ordenamiento de todas las disposiciones e

instruociones dictadas al respecto, las que fueron publicadas el 17 de

julio como anexo de la Circular nO 838.

Con al fin de que el crádito se orientase hacia las inversio-
nes más convenientes para los intereses de la colectividad y contribu-

yera de la mejor manera posible al desenvolvimiento de la economía na

cional, se adoptaron una serie de medidas tendientes a conocer la com-
"

posici6n actualizada de la oartera banoaria, especialmente en cuanto

al monto y evoluci6n de los prástamos vinoulados al seotor agropecua-



- 41 -

rio.

De acuerdo con esos prinoipios la oifra tope de redesouanto

de préstamos ordinarios se ampli6 en todos los banoos en forma simul

tánea, en la oportunidad y montos convenientes para tratar de facili

tarle la adecuada atenoi6n de la mayor demanda de crádito legítimo.

En el período bajo informe se mantuvo el régimen de aouerdos

de márgenes espeoiales para los cráditos a empresas de servioios públ!

coa o con destino a operaciones de evidente interés nacional y el de

límites de redescuentoe estacionales para satisfacer los requerimien~

de actividades básicas de la economía nacional.

Por Decreto N0 15.032/51 se puso en vigor la reglamentaci6n

del Decreto N0 12.338/49 que autorizaba el otorgamiento de préstamos

a los productores agropecuarios perjudicados por factores climáticosy

por plagas de la agricultura, sin pago del interás correspondiente,el

que tomaba a su cargo el Estado.

------000-------
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MEDIDAS DE POLITICA BANCARIA y FISCAL Y RESULTADOS OBTENIDOS.
--~---------------------------------

Al anunciarse el 18 de febrero de 1952 la aplicación del Plan

Económico, aún no se habían exteriorizado una serie de acontecimientos

que, durante el transcurso del año, darían la pauta del estado de tran

sici6n que caracterizó la economía del país en dicho lapso. El elemento

preponderante en la concatenación de los fen6menos econ6mico-financie

ros ocurridos en el año 1952 fué el magro resultado de la producción a

gropecuaria, que castigada por factores climáticos adversos, afectó no

solo los saldos exportables, sino también la oferta regular en el merc!

do interno de algunos de sus productos más significativos.

Se plante6 asi desde comienzos del a~o, a la par de una menor

capacidad de exportaci6n, con su repercusión en las tenencias y oro y

divisas y su ulterior impacto en la contracción del poder de compra ex

terior, el problema de una demanda interna creciente, fruto del mayor

bienestar social que debía encauzarse orgánicamente para evitar la ace

leración del proceso inflacionista ante las perspectivas de un relaja

miento en la disponibilidad ieneral de bienes.

Las consignas del Plan Económico de 1952 eran acrecentar la

producción agropecuaria y la de los otros renglones de la actividad na

cional, orientar el comercio exterior hacia una reducción de las impor

taciones, estimular las exportaciones de aquellos productos con saldos

disponibles y promover la austeridad en los consumos, para facilitar el

incremento del ahorro como factor indispensable en la reanudaci6n de la

futura expansi6n econ6mica.

Con el objeto de morigerar el efecto depresivo que en la crea-
ci6n de divisas tenían los menores saldos exportables de muchos produc-

tos del agro, se procuró favorecer, mediante concesiones cambiarias, la

colocaci6n en el extranjero de los productos primarios de los cuales ha-
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bía existencias disponibles.

Asi, con la aplicaci6n elástica de los tipos de cambio, se fa...
vorecia principalmente la exportaci6n de lanas, que al activarse en la

segunda mitad del año atenu6 el descenso de la posici6n de divisas.

Otras medidas importantes adoptadas con la misma finalidad,fue...
ron las que dispusieron la negociación previa al embarque del cambio pro...
veniente de las exportaciones y las tendientes a incrementar en forma

ágil y expeditiva las operaciones de pase en las principales divisas.

La severa racionalización de los abastecimientos del exterio~

el menor poder adquisitivo en ciertos sectores originado por los resul

tados precarios de las principales explotaciones agropecuarias; la pol!

tica de austeridad en los consumos preconizada en el Plan Econ6mico de

1952 y la contenci6n en el ritmo de crecimiento de los medios de pago,

mediante la selecci6n crediticia sistemática afectaron durante el afto

el volumen de la producción industrial.

La intenaificaci6n de la política de crádito selectiva trat6

por un lado, de volcar una proporci6n importante del potencial bancario

a la explotaci6n agropecuaria para obtener su pronta recuperación y,por

el otro, de desalentar las operaciones especulativas o las acti.idades

inconvenientes desde el punto de vista econ6mico.

Simultaneamente la consecuci6n de esos principios crediticios

hizo posible frenar el ritmo de orecimiento de los medios de pago y er~

condiciones propicias para un saneamiento del mercado.

Durante el ejercicio bajo informe, el volúmen físico de las

exportaciones se redujo drásticamente debido a los resultados desfavo

rables de la campaña agrícola 1951-1952. Can excepci6n de los oleagin2

sos (excluido el lino) y sus aceites, cueros y lanas que tuvieron un

repunto en el tonelaje embarcado, en todos los demás rubros estadísti

cos se anotaron descensos, que adquirieron especial significaci6n enl~

granos y subproductos. De allí que los embarques d~otaran una disminu-
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ción del 47,5% respeoto al año anterior.

En los valores tambián pudo oomprobarse un aflojamiento que

fuá del orden del 34,6% con relación a las cifras del año precedente.

Dicha menor exportación oon relación a 1951 repercutió especialmente

en los embarques al Reino Unido y otros paises del area de la libra,

países occidentales del continente europeo y Brasil.

El criterio selectivo en las importaciones se vió acentuado

en 1952 por la necesidad de adecuar las menores disponibilidades mone...
tarias y los recursos crediticios de los convenios comerciales a los

abasteoimientos de estricta esencialidad econ6mica; aplicándose para

los bienes durables y semidurables, el r'gimen de pago diferido.

Los valores de las importaciones disminuyeron en este ajerc!

cio en un 20,3% con relaci6n al ejercicio anterior.

El balanoe de pagos arrojó un d~ficit de mln. 1890 millones,

que se reflejó en más de sus dos terceras partes, en el sector de div!

sas de oompensaoión.

La produoción industrial experiment6, tomando oomo índioe el

año 1943 = 100, una baja del 6,3% oon relaoión al año anterior.

La política de or6dito practicada mediante la observación

sistemátioa del grado de desarrollo de los distintos sectores que int!

graban la economía del país trató de seguir fundándose en las normas

anti-inflaoionistas que regían desde años anteriores.

En este sentido el programa de préstamos tendió a apoyar de

cididamente la produoción agropecuaria, que junto con la industria re

presentaban los puntales de nuestra economía. La introduoción del cré

dito Agrario Planificado y la ampliaoi6n de los márgenes da redescuen

to trataron de faoilitar el prooeso de recuperación en ese sentar pro

ductivo. Mientras se lograban esos objetivos fuá neoesario hacer fren

te, con la ayuda bancaria, a los desequilibrios previstos en el Plan ª
conómico, especialmente en ciertos sectores industriales, en los casos

en que las condiciones del empresario y las normas crediticias vigentes
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así 10 autorizaban.

Los medios de pago se incrementaron en mane 3.875 millones,

lo que acus6 una contracci6n del 30,8% con re1aci6n al aumento operado

durante el año anterior.

Desde ellO de enero se suspendi6 el rágimen de permisos pr!

vios de cambio de despacho automático implantado en diciembre de 1950,

debido a que ya se habían cubierto los cupos globales en divisas asig

nadas a varias naciones, pero se mantuvo en vigor para Perd y países

limítrofes.

En vista de las dificultades surgidas en los mercados prove!

dores para el suministro de bienes, en el mes de abril .e admiti6 la !

nulaci6n total o parcial, de los permisos previos de cambio con uso in

mediato de divisas, con financiaci6n a plazos y sin uso de divisas,sin

exigir el pago de la indemnizaci6n del 20% que establecían las normas

generales.

A partir del 23 de julio, se dispuso que los permisos previos

de cambio con uso inmediato de divisas, solo podrían ser utilizados ha.-
ta cubrir el valor de los cr'ditos documentados que con imputaci6n a las

mismas hubieran sido abiertos por instituciones autorizadas. En conse

cuencia, toda importaci6n no financiada a plazos o sin uso de divisas

debía estar amparada por tales cr6ditoe.

Posteriormente se estableci6 que a partir del 15 de noviembre

los permisos previos de cambio acordados y los que se otorgaren en el

futuro, 8610 podrían ser utilizados para despachar a plaza mercaderías,

siempre que estas hubieran sido embarcadas despu6s de la fecha de otor

gamiento d el respectivo permiso.

Con respecto a las exportaciones, se estableci6 que desde el

21 de enero el pago de las mercaderías que se exportaran debería efec

tuarse con anterioridad a su envio o con crádito documentado irrevoca

ble a pagar contra documentaci6.n de embarque en Buenos Aires.
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Simultáneamente se suprimi6 la categoría de exportadores au

torizados, facultados a realizar los embarques sin justificar ante la

Aduana la negociaci6n del cambio respectivo.

En cuanto al trámite de las operaciones de cambio, ee deter

min6 que a partir del 3 de marzo los exportadores estarían obligados a

constituir, con anterioridad al embarque de la mercadería, un seguro de

cambio que implicara el compromiso de negociar al contado las divisas

provenientes del valor FOB de los productos exportados, salvo los casos

en que ya se hubieran pagado antecipadamente.

Con relaci6n a las transferencias de fondos, con fecha 10 de

marzo se establecieron nuevas disposiciones relativas al oobro de fle

te y pasajes en pesos moneda nacional, por parte de las empresas de n~

vegaoi6n y aeronavegaci6n, nacionales y extranjeras, a los efectos de

la consideraci6n de su envío al exterior, previas las deducciones por

atenci6n de los gastos de buques y aviones en el país y por el reinte

gro de la parte de pasajes no utilizada.

Con respecto a la política de crédito, la intensa demanda del

mismo por parte de los diversos sectores que contribuían a la forma

ci6n de la renta nacional, requiri6 durante el ejercicio bajo informe,

una ampliaci6n de los límites de redescuento que acordaba el Eanco Ce~

tral de la República Argentina a los otros bancos para sus operaciones

de préstamos. En su tijaci6n se trat6 de continuar aplicando la polít!

ca antiinflacionista iniciada en aaos anteriores. Asimismo, loe recur

sos bancarios se siguieron suministrando a la actividad agropecuaria,

extracci6n minera y elaboraci6n industrial de artículos no prescindi

bles.

En concordancia con esos principios, se ampli6 con car~cter

general a iDdos los bancos del país loe ma1rgenes asignados para redes

cuento de pr~stamoe ordinarios, tanto para el sector agropecuario co

mo para los de las demás actividades econ6micas. Al mismo tiempo se

mantuvo sin variaciones la política de otorgamiento de m'rgenee eeta-



-~-

aiona1es.

En 81 caso particular de algunas empresas de actuac16n inob

jetab1e afectadas por la retracci6n comeroia1 se arbitraron préstamos

especiales de ayuda bancaria. El otorgamiento de loe citados préstamos

fuá asignado con carácter experimental a los Bancos de la Naci6n Argen

tina e Industrial de la República Argentina.

Con respecto al sector agropecuario se prosigui6 intensamen

te con la política de ap~yo a las explotaciones de este tipo, no 8610

con las tasas de inter's y de redescuento menores a las aplicadas a

otras actividades, sino también mediante la uti1izaci6n de todos los

resortes bancarios.

Con el prop6sito de dar impulso a la producci6n del campo,el

Ministerio de Finanzas aprob6 en el mes de marzo la reglamentaci6n que

estructuraba el Or'dito Agrario P1anifioado, aplicado primero por el

Banco de la Naci6n Argentina y posteriormente extendido a los otros b~

ooe de la principal zona agríoola-ganadera. Las disposiciones del c1t!

do crádito tendían a la sistemat1zac16n paulatina del cr'dito para que

éste coadyuvara activamente en la racionalizaoi6n de las explotaciones

agropeouarias. El Mapa Eco16gico preparado por el Ministerio de Agriou!

tura y Ganadería constituía la base de ese Plan, pues partiendo de la

diferenciaci6n de los diferentes tipos de cultivo y actividades ganad!

ras que satisfacieran las mejores condiciones de productividad por re

giones, se establecieron prioridades y 6rdenes preferenciales de cr~d!

to para cada localidad de las respeotivas zonas eco16gicas.

En el mes de febrero ee comunic6 a los bancos que, sin per

juicio de otras eventuales sanciones, el monto de los prástamos que h~

bieran sido observados por el Banco Central por contrariar las normas

vigentes sobre política de crédito, debería ser imputado a un límite es

pecial de redescuento al que sería aplicable una tasa anual del 15 %,
quedando automática y definitivamente reducidos en igual suma los már

genes originarios de redescuentos.
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Posteriormente se reiter6, a las entidades bancarias que de

bían dar estricto cumplimiento a esas directivas, recomendándoseles la

adopci6n de medidas tendientes a disponer de una informacián document!

da acerca de sí los prestatarios reunían las condiciones reglamentarias

para obtener el apoyo crediticio, y si destinaban efectivamente los fon-
dos recibidos para el fin solicitado. Además se les seña16 los requisi-

tos mínimos que debían exigir para la presentación, consideración y ve

rificaci6n de las solicitudes de prástamos y se les instruy6 acerca de

la vigilancia a ejercer sobre los acuerdos realizados y respecto de las

eventuales sanciones a aplicarse en caso de incumplimiento de esas di

rectivas.

Dichas medidas fueron completadas al finalizar el año con la

puesta en marCha de la reestructuración de los sistemas informativos y

estadísticos sobre el movimiento de los prástamos.

Las bases principales del citado relevamiento estadístico e

ran las siguientes:

a) Estadística mensual de saldos por actividades y naturaleza y garan

tía de las operaciones de crádito, mediante la codificación de to

das las cuentas deudoras y su reordenamiento en los bancos;

b) Estadística mensual de acuerdos, recuperaciones, renovaciones irre

gulares y otros conceptos relacionados con la dinámica de las oper!

ciones de cr~di to;

c) Organizaci6n de 10& legajos de deudores en los bancos, con el obj!

to de, lograr la máxima uniformidad en los antecedentes de trámite y

d) Relevamiento peri6dico sobre el estado econ6mico-financiero de los

deudores bancarios.

~ ECOliQMICO_1922

Para la explicación del citado Plan he preferido transcribir

la parte pertinente de la publicación de la Facultad de Ciencias Econ§

micas titulada "llol:!ticas d el Banco Central de la Repdblica Argentina
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en las diferentes etapas" por considerarle. perfectamente ilustrativa y

compartir dichos puntos de vista. La publioaci6n de referenoia formula

los siguientes comentarios:

"La puesta en marcha del Primer Plan Quinquenal había estimB

"lado la economía nacional. Toda la responsabilidad en el desarrollo de

"los procesos inflacionarios argentinos deben ser atribuídos, como oaB

"ea original de propagaci6n, a la concepci6n y ejeouci6n del programa

"econ6mico-eocia1 contenido en dicho Plan, para cuya realizaci6n no p,2

"día haber continuado un régimen ortodoxo de Banco Central; había sido

"necesario que pudieran habili tarse disponibilidades a un Banco Indus-

"trial que acordaba créditos a mediano y largo plazo y que no tenía SB

"ficientes recursos disponibles; el ahorro que se dirigía a la inver

!t ei 6n tranquila de la oédula hipotecaria debería ir a la oolooaci6n en

"papeles industriales, por lo que se suprimi6 aquel título de renta de

"tanto prestigio; y, por fin, había sido preciso dar al Gobierno la p,2

"sibilidad de realizar una gran política expansionista que constituía

"el meollo de su programa econ6mico."

"Este cuadro general se resumía en los tres grandes postula

"dos del Plan: a) Independencia econ6mica; b) Industrializaci6n; c) F,2

"mento de la vivienda, cuya realización debía conducir a la p~rdida de

"las reservas monetarias acumuladas por la Nación en largos años, el e!l

"deudamiento de la Tesorería por cifras siderales y el encarecimiento

"progresivo de los bienes y servicios que reclama la colectividad para

"au sustento y necesidades diarias. El peso moneda nacional símbolo de

tila soberanía económica que tanto se esgrimía entonces, paso a la con

"dici6n de no ofrecer interESs en los mercados de cambios."

"La investigaci6n de los hechos económicos de esa experien

"cia política, econ6mica y social que ha sembrado todos los males que

"no puede corregir todavía la Argentina, y las deducciones que surgen

"de cálculos de ·'indices de liquidez" (según los planteos de Horsefield)

"p ermf, ten ubioar ~ en los años 1948/49 los años 6ptimos del régimen, don-
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"de se forma el verdadero !!~!!.!L-ª!_12!:.2~'!s~de la inflación argen

tttina, cuando luego de puesto en marcha el plan de Gobierno de 1947/51,

"se form6 un clima de especulación, de creación de empresas comer cialea

"r de realización de negocios rápidos y marginados con relaci6n a mu

"chos principios morales tradicionales en el pueblo argentino, dirigi

"dos con preferencia 8 la retención y a la venta de mercaderias, dej~

"do de lado las inversiones y los negocios productivos a lo que se agr,!

"g6 la importancia que alcanzó el I.A.P.I. y la acción fiscal en otros

"aspectos de la economía nacional.

"Influyeron además otras circunstancias para hacer más grave

tl el panorama:

"l0: Las sequías de las campañas agricolas de 1949/50 y de 1950/51 hi

"cieron malograr las cosechas de cereales en proporciones casi ab

"solutas, restando de este modo saldos exportables necesarios para

"la formación de disponibilidades en divisas, indispensables para

"nuestras compras en el exterior. El perjuicio no se detuvo en el

"aspecto agrícola, sino que se redujeron los planteles ganaderos

"por falta de praderas, registrándose altas mortandades de anima-

""les, lo que vino a resentir el mercado de carnes interno y el ex

"terno. La situación empezó a mejorar desde la campaBa rural a P&t

"tir del afio 1952.

"20: Se había operado un &xodo de trabajadores del campo atraídos por

"las mejores remuneraciones de la industria y del comercio, con el

Utas consecuencias:

"-Abandono de las tareas rurales, suelta de tambos y reducción de

" sementeras.

U-Aumento de consumo interno, relativamente de acuerdo con la pro

" ducci6n y en forma absoluta, por la mayor capacidad de compra de

.. aquella población y transferida a los centros poblados.

"-Menores saldos exportables y por lo tanto, inferior acumulaci6n
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" de divisas para las compras en el exterior.

"3°: La producción de materias primas y de transformaci6n industrial!

"cuear on un ritmo lento en relaci6n con la mayor demanda interior.

"4°: Falt6 oportuna reposici6n de maquinarias y productos esenciales a

"ciertas industrias.

"Frente a esa emergencia nacional las dificultades pudieron

"salvarse con la contratación de un empr6stito en los países proveedo

"res, pero el Rágimen había hecho de la "Independencia Econ6mica"una de

"las banderas de su pr estigio y no s e podía usar de tal recurso. Tam

"bi6n se pudo usar de mayor liberalidad bancaria en el orden interno,

"pero se prefiri6 con toda cordura, no introducir nuevos estímulos b8!:!

"carios y crediticios, porque se hubiera abierto aún más la brecha in

"flacionaria.

"Frente a los acontecimientos, tampoco podía pensarse en una

"política deflacionaria por las consecuencias desfavorables que hubie

"ra introducido en los negocios y en el trabajo, con los cierres de es
"presas y la desocupaci6n consiguientes. Se busc6 el oamino normal de

"mantener la eoonomía en el estado a que había llegado, oonsolidando y

"estabilizando los negocios con medidas de orden interno enderezadas a:

"--Aumento de la producoi6n;

"--Austeridad en el consumo; y

"--Fomento del ahorro.

"Estos postulados tenían el siguiente alcance:

"~!nto de l!_~ro~~coión:

"En primer tármino vigilando el trabaj o para que no se haga

"a desgano o con bajos rendimientos, por incomprensiones entre el oap!

"tal y el trabajo, y en segundo lugar, reoomendando que no se empleen

"mátodos dirigidos a mantener una baja producoión o la retracción de

"meroaderías, con prop6sitos especulativos o de competencia desleal.

"Se consideraba que el 'xito del Flan se alcanzaría con la r!
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"cionalizaci6n del consumo industrial y doméstico y la consolidaci6n de

"la capi talizaci6n en el país.

tlAusteridad en el consumo:- -----...------
"Los prop6sitos eran: Aumentar el volumen de los saldos expo¡:

~tables; y reducir, en lo posible, las importaciones.

"~~~ Ahorro:

"Para frenar el gasto y la presi6n sobre la demanda de artícE;

"los de consumo de la poblaci6n, agregando como medios conexos:

ti_La estabilizaci6n de los precios de los artículos que afectaban

.. el nivel de vida de la poblaci6n;

"-El aumento del poder adquisitivo de los salarios mediante el pe!:,

.. feccionamiento de los m6todos y la simplifioaci6n de los meoani!

.. mos de distribuci6n de meroaderías.

"~~~~.J:!~ill~gYi2~~!±flan.
"Las medidas adoptadas por el Banco Central para la aplioa-

"ci6n del Plan, se relacionan con:

"El cr6dito:Acentuar la política de selecci6n crediticia en- -
"lo que se relaciona al carácter o naturaleza de las actividades que se

"fomenten, para que exista una arm6nica coordinaci6n y uniformidad con

"las otras medidas que se adopten.

"El fomento del ahorro:Elevar la tasa de interés y aumentar------------
"los lími tes hasta los cuales los dep6si tos redi túan intereses.

"Las realizaciones en el aspeoto bancario cumplidas en esta

It emergenoia, son las siguientes:

"l. Cr'dito agrario planificado

"2. Crádito selectivo a las demás actividades

"3. Crédito de fomento para la vivienda modesta

"4. Excepciones al régimen general de cambios

"5. Reglas para la recepci6n de dep6sitos de ahorros.

"La responsabilidad del crédito agrario planificado recaía s~
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Ubre el Banco de la Naci6n para orientar el crádito hacia la mejor ut!

"lizaci6n de las tierras, aplicando cada explotaci6n en su lugar opti

"mo según las condiciones agro16gicas de cada suelo y fomentando el oul-
"tivo de granos que tenía más mercado internacional.

"Se acentuaron las medidas de la polítioa creditioia para al

"canzar una arm6nica coordinaci6n y uniformidad oon las demás medidas

"del :Plan.

"Se trat6 de reaotivar la construcoi6n alentando la edifioa

"ci6n de viviandas modestas con planos "normalizados" preparados por~

"quiteotos del Banco Hipotecario, de costos bien estudiados y con di!

"tribuci6n de cada construcci 6n con posibilidades de ampliarlas arm6

"na camen'te con recursos de los mismos interesados a medida que las f!

tlmilias crezcan.

"En materia de cambios se exceptuaron de ciertas reglas a 1m
"portaciones necesarias para la agricultura y operaciones del l.A.P.l.

"Se elev6 la tasa de inter~s de las cajas de ahorros.

"Se consideraba que las medidas bancarias aplicadas al Plan

"tendrían estas proyeociones:

"-Asegurar a las industrias madres los medios de financiaci6n de su

" ciclo anual productivo, para que en adelante los produotores del

" campo trabaj en sin preocupaoiones financieras;

"-Alcanzar por la vía indirecta del crádito una radicaci6n racional

" de los oultivos y la repoblaci6n ganadera de los campos;

"-Favorecer tambián por el crádito, la mecanizaci6n agrícola, camo

" medio para trabajar a menores costos de producci6n;

"-Desalentar las empresas especulativas o que no tengan inter's ge

.. neral, restándole el apoyo crediticio;

"-Organizar el comercio y la industria por la política selectiva~l

" crádi to en el sentido de que subsistan empresas con autonomía ec,2

" n6mica y de interés general;
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"-Arraigar la familia, proporcionándole la vivienda;

"-Propender al e spíri tu de ahorro popular; y

"-Afianzar la prosperidad colectiva por la estabilidad econ6mica y

" por la expansi6n ordenada de nuestras fuentes de riqueza dentro

" de un rágimen de plena ocupaci6n.

"Tan excelentes prop6si tos no podían ser alcanzados, porque

"evidentemente la economía nacional estaba estrangulada, no solo por

"los desastres agrícolas, sino por un conjunto de causas. Es singular,

"mente interesante destacar que la actividad del campo en dos desas

"tres seguidos, fueron las que lesionaron definitivamente el rágimen

"como si hubiese sido un inesperado "bumerangtl que castigaba a quienes

tlfundaron su política econ6mica con olvido absoluto de las tareas rur!

"les.

"Para tal estrangulamiento jugaron un papel preponderante]as

tlsiguientes influenoias:

ti-Mayor oonsumo de la poblaci6n, como resultado de la más acentuada

" concentraci6n urbana y de la oreciente ocupa cí én industrial en los

ti grandes aglomerados, que dio una superior capacidad de oompra, s~

" bre todo, a las clases populares.

ti-Más importantes requerimientos para la inversi6n en edificaciones

" y en bienes de capital. En este último aspecto se pr oduj o la ma

n yor preei6n sobre todo en 1947 y 1948 cuando después de la Guerra

te Mundial el país debi6 reabastecerse, manifestándose índices altos

" en los añoa siguientes por las necesidades en equipos industria

ti les, materiales y elementos de las industrias en marcha.

"-Falta de artículos de importaci6n especialmente de oonsumo, por

lt carencia de sufioientes divisas para las adquisiciones en el e~

lt terior.

"-Reducci6n de los recursos provenientes de la exportaci6n, por los

t. menores saldos disponibles; los términos d el intercambio y la s1

11 tuaci6n desfavorable de los mercados para algunos produotos trad,!
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" oionales de la produoci6n argentina."

A pesar de todas estas medidas el país no se reouperó de sus

fallas estruoturales. En efeoto, el orecimiento total en 10 affos fuá

solamente del 3,5%, la economía se estrangu16 portcarencia de industria

pesada y autoabastecimiento de oombustibles, desquicio monetario, banc!

rio, administrativo, tácnico y laboral. Durante 1952 y 1953 se detuve

en parte el creoimiento de la inflación, pero al no haberse corregido

las fallas estructurales de la economía se siguió con 108 males de siem

pre y la inflación volvió a agudizarse nuevamente.

!L~_QUIN.9Y~_!22JL!ill

El segundo plan quinquenal fué presentado al Congreso de la

Nación y aprobado por Ley N0 14.184 el 21 de diciembre de 1952.

Este nuevo Plan era continuaci6n del primero. En ál se insi!

tía, empero, con mayor ánfasis aún, en cuanto a la nueva ordenaoi6n de

la economía y la política sooial de la República impresa desde un pria

oipio por el Superior Gobierno.

El II Plan fué elaborado con más rigor científioo y con mej~

res elementos organizativos que el primero. El propio Presidente así

lo manifestó en el mensaje respeotivo. Además, el II Plan, lo mismo q¡e

el anterior, respondía a la forma combinada de planificaci6n, o sea a

quélla de cuya ejecución se encargaba el Estado y la que se encomenda

ba simultáneamente a la economía de mercado, si bien bajo control de

áquel.

La Planificaoión escogi6 como objetivo fundamental: "La cons2,

lidación de la independencia eoonómica para asegurar la justicia social

y mantener la soberanía política".

La Ley pertinente tenía carácter eopecial, y el alcance de loa

objetivos seffalados reconocía las siguientes definicionesl a) los obje

tivos fundamentales que determinaba la política permanente y definida

de la Naci6n sobre las materias del Plan en General; b) los objetivos

generales que seffalaban normas y medios para alcanzar el objetivo f~
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damental, y tendrían vigencia hasta tanto fueran cumplidos, y c) los

objetivos especiales que serían cumplidos en el quinquenio comprendido

entre el l0 de enero de 1953 y el 31 de diciembre de 1957.

Además se establecían dos disposiciones complementarias de 1m
portancia, a saber: a) El Poder Ejeoutivo determinaría la competencia

y responsabilidad de sus organismos a los efeotos del oumplimiento de

los objetivos que se establecían para la acci6n del Estado, y b)El PU!

blo y sus organizaciones sociales, econ6micas y políticas, mediante el

desarrollo libre de sus actividades, habrían de cumplir los demás obje-
tivos con el apoyo del Estado hasta los límites previstos en oada mate-
ria.

La airecci6n del Plan sería ejercida por el Presidente de la

República por vía del Ministerio de Asuntos T~cnicos, que actuaría con

el asesoramiento del Consejo Nacional de Planificaci6n, integrado por

delegados de todos los ministerios nacionales, de las provincias adhe

ridas al r~g1men de planificaci6n,de la Municipalidad de la Capital F!

deral y de los territorios nacionales.

El 11 Plan Quinquenal abarcaba, prácticamente, todas las ao

tividades del país. Ello se apreciará mejor examinando los siguientes

oapítulos: el primero se refería a la Acci6n Social, que comprendía la

Organizaci6n del Pueblo, el Trabajo, la Previsi6n, la Educaci6n,la CU!

tura, las Investigaciones Tácnicas, la Salud Pública, la Vivienda y el

Turismo. El segundo capítulo tenía r elaci6n con la Acci6n Econ6mica que

comprendía la Acci6n Agraria, Acci6n Forestal,Minería,Cambustibles, H!
dráulica, Energía El~ctrica, Rágimen de Empresas e Industrias.El tercer

Capítulo se relacionaba con el Comercio y las Finanzas y abaroaba e1C,2

mercio Exterior, el Comercio Interno, Política Crediticia, Política M~

netaria y política Impositiva. El cuarto capítulo eran los Servicios y

Trabajos Públicos: Transportes,Vialidad, Puertos,Comunicaciones, Obras

y Servicios Sanitarios y el quinto comprendía la Racionalizaci6n Admi

nistrativa, la Legislaci6n General, las inversiones del Estado y los
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Planes Militares.

Uno de los objetivos fundamentales del Plan era el de lograr

el mayor incremento posible de toda la producci6n del país, cuya estru2

tura, se hallaba basamentada sobre los productos primarios, múltiples y

variados, y sobre la manufactura en general.

Examinando esquemáticamente algunos objetivos espeiales pode

mos decir lo siguiente:

l. En cuanto a la !22!§a-AS!~!' el Plan establecía las siguientes pr!

visiones:

Trigo. El cultivo de este cereal debería cubrir en la cosecha 1957/

58 una superficie de siembre de 8.000.000 de hectáreas, lo que represe~

taría un aumento en superficie sembrada igu~l al 33% con respecto al pr,2

medio 1947 a 1951; el incremento de la producci6n estaba previsto en un

27%, y los saldos exportables en un 38% con respecto al Primer Plan Quin

quenal.

Lino. El cultivo de lino debería abarcar en la cosecha 1957/58 una sg

perficie de 2.000.000 de hectáreas, lo que constituía un aumento del 44%

en superf~cie cultivada y permitiría sobre el promedio 1947/51, en cond!

ciones normales, mediante el cumplimiento de los objetivos correlativos

del Plan, un incremento de la producci6n igual al 62% con respecto al Pr!

mer Plan.

Maíz. Este grano debería cubrir en la cosecha 1957/58 una superfioie

de 7.000.000 de hectáreas. Esta meta representaría un aumento en superf!

cie cultivada igual al 146% y permitiría elevar la producci6n en un 154%

y el saldo exportable en 299% con relaci6n a los promedios de 1947/51.

Alfalfa. El cultivo de este forraje abaroaría en 1957 una superficie

de 8.000.000 de hectáreas, lo que representaría un aumento del 21% con

respecto al promedio de superficie sembrada entre 1947 y 1951.

Girasol. El área sembrada de este oleaginoso debería llegar en 1957

a dos millones de hectáreas, lo que equi'vaIdlría a un aumento del 24% s2
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bre el promedio general del quinquenio 1947/51. Se estimaba que en con

diciones normales la superficie de cultivo seffalada como meta permitiría

obtener una producción de 1.100.000 toneladas.

Algodón. El área cultivada con esta fibra sería incrementada en un 40%

con r especto al promedio del Primer Plan y en 1957 debería cubrir 650.000

hectáreas. La producción de algod6n, en condiciones normales medias, se

ría de 130.000 toneladas de fibra y permitiría la disponibilidad conse

cuente de un saldo exportable aproximado de 30.000 toneladas.

CaBa de azúoar. El área total de los cultivos de caña de azúcar d!

bería ser en 1957 de 300.000 hectáreas, con lo que se producirían aprox!

madamente, 750.000 toneladas de azúcar. Ello significaría un aumento del

26% sobre el promedio de 1947/951.

Producción bovina. El Plan preveía un aumento del stock en un 10 ~

con respecto a los cálculos de 1951. El incremento debería satisfacer un

racional consumo intern9;además, permitiría la exportaci6n de 380.000 t2

neladas, a partir de 1957, lo que representaría un aumente de 52 ~ sobre

los saldos exportables de 1951 que sumaron 250.000 toneladas.

Producción porcina. Las existencias habrían de ser aumentadas en un

60~ sobre el promedio de 1947/51, a fin de posibilitar una producción a

nual de carne igual a 200.000 toneladas.

Producci6n ovina. El stock sería incrementado en un 5% con respecto

al promedio 1947/51, a fin de elevar la producción anual de carne de

140.000 a 210.000 toneladas (promedio 1947/1951).

Leche. Las existencias de ganado vacuno para la producción de leche,

pasarían ae la cifra actual de 3.300.000 cabezas a la de 4.000.000 en 1957

con lo que se obtendría un aumento de un 54%.

Lana. La producción total de lana sería incrementada en un 8%, vale

decir, de 188.000 a 203.000 toneladas.

2. En cuanto a Cam~~!!~, el Plan se proponía obtener los siguientes

incrementos en la producción:
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Petr6leo. En el quinquenio 1953/57, la producción nacional de pe

tr6leo crudo sería aumentada hasta alcanzar en 1957 unas 6.000.000 de

toneladas.

Oleoductos. En el quinquenio 1953/57 Empresas Nacionales de Ener

gía (YFF), construiría los siguientes oleoductos: a) Salta-San Lorenzo

y b) Plaza Huincu1-Bahía Blanca.

Gas natural. Se incrementaría la producci6n de gas natural hasta

alcanzar en 1957 a 5.500.000 m3.por día, cifra que representaría un a~

mento del 140% con respecto a la producci6n actual.

Carb6n mineral. En 1957 el país produciría 1.200.000 toneladas de

carb6n bruto, aproximadamente.

Carbones vegetales. La producción de combustibles vegetales sería

intensamente fomentada mediante la ayuda del Estado, especialmente en

los obrajes particulares. Además, se efectuarían explclaciones direc

tas a cargo de Empresas Nacionales de Energía.

3. La producci6n de ~~ía-!!!ctri2! se incrementaría notablemente m!

diante:

a) La terminaci6n de 31 centrales hidroeléctricas en ejecuci6n

con una potencia de 353.000 kilowatios y una generación de 1.382.000.000

kilowatios hora por año; y b) la iniciaci6n y terminación de dos centr!

les hidroeléctricas con un total de 18.000 kw. Y una producci6n anual

de 76.000.000 de KWh.

La producción de energía termoeléctrica sería desarrollada

en el quinquenio mediante: a) la terminaci6n de 9 centrales termoelég

tricas en ejecución que correspondían a una potencia instalada de

46.000 kilowatios; y b) la iniciación de 3 centrales termoeléctricas

con una potencia de 306.000 kw. librando al servicio 2 de ellas y la

habilitación de una central termoeléctrica del Gran Buenos Airas que

produciría una potencia total de 300.000 kw.

Con relación a la industria, comercio y política crediticia

y monetaria el Plan establecía lo siguiente;
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l. El objetivo fundamental del Plan, en materia de Industria consistía--------
en alcanzar "el máximo desarrollo compatible con el equilibrio econ6mi-
co y social tI ~y sería realizado sobre las sigui en tes bases: a) "La act!

vidad industrial del país sería conducida por el Estado, con la coope

raci6n de las organizaciones interesadas cuando correspondiera, con el

fin de lograr la autarquía en la producci6n esencial para la economía

social y la defensa del país; y de manera especial debería llegar al es-
tablecimiento y consolidaci6n de la industria pesada: siderúrgica, me-

talúrgica y química, y b) El Estado auspiciaría y fomentaría el desa

rrollo nacional de las industrias y, en particular, de aquellas que p~

sibili taren el máximo aprovechamiento de los recursos naturales y de la

producci6n primaria, en condiciones estables de eficiencia técnioa y !

con6mica" •

Los objetivos generales del Plan podían resumirse en los si

guien tes puntos:

Materias primas. El Estado se comprometía a asegurar, por medio de

sus organismos pertinentes, la disponibilidad de materias primas,median

tela) el fomento de la producci6n de materias primas industriales; b)

el ordenamiento de su abastecimiento cuando se tratare de materias pr!

mas de producci6n nacional y de su importaci6n cuando no hubiera en el

p$ís; c) la formaci6n de reservas de materias primas indispensables a

la actividad industrial y la defensa nacional; d) las previsiones ade-
cuadas en la formulaci6n de los convenios internacionales a fin de O]

tener preponderantemente la importaci6n de las materias primas neces~

rias.

Mano de obra. El Plan, a este respecto, se proponía obtener

una mayor eficiencia y productividad del trabajo en la industria. Es

te objetivo sería logrado mediante: a) la capacitaci6n obrera; b) el

mejoramiento de los factores ambientales y c) el perfeccionamiento de

métodos, elementos y condiciones técnicas del trabajo.
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Industrias del Estado. Por medio de sus organismos competentes,el

Estado desarrollaría o implantaría establecimientos industriales,en los

siguientes casos: a) cuando excedieran de las posibilidades de la indu!

tria privada o carecieran de interás para la misma, y b) cuando ellofU~

ra esencial para la defensa o indispensable para la economía social de

la Naci6n o su independencia econ6mica.

Crádi to bancario y comercializaci6n. El crédi to bancario industrial

sería planificado, a fin de lograr especialmente: a) la promoci6n y el

desarrollo de las industrias cuya radicaci6n y afianzamiento fueran de

inter~s nacional; b) la racionalizaci6n de las empresas industriales;c)

la consolidaci6n y el desarrollo racional de las actuales industrias;c)

la radicaci6n de nuevas industrias, y e) la descentralizaci6n industrial

y desarrollo de las economías regionales.

En cuanto a la comercializaci6n de los productos industriales,

el Plan tendía a lograr los siguientes objetivos: a) la eliminaci6n de

intermediarios innecesarios, facilitando el acceso de los productos al

mercado interno e internacional; b) el abastecimiento normal de produg

tos esenciales al consumo popular e industrial, racionalizando la pro

ducci6n y distribuci6n de aquéllos; c) la adecuada fiscalizaci6n de la

calidad de los productos y en general de las normas que se establecían

en materia de lealtad comercial; d) la creaci6n y el afianzamiento del

mercado interno para la producci6n industrial; e) la promoci6n de las

exportaciones de la producci6n industrial del país en funci6n del int~

r é s nacional.

Prioridades industriales. El Plan establecía que la acci6n del Es

tedo, en materia de promoci6n industrial, sería desarrollada según el

siguiente orden de prioridades: 1) Siderúrgica; 2) Metalurgia; 3) Alu~

minio; 4) Química; 5) Mecánica; 6) E16ctrica; 7) Construcci6n; 8) Fo

restal; 9) Textiles y Cueros y 10) Alimentaria.

2. Comercio. Tanto el comercio exterior como el del interior 1;en!an
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extraordinaria importancia y significaci6n. El Plan establecía que am

bos deberían ser conducidos por el Estado, y que la rama del exterior

seria ejercida por los organismos especificos y las organizaciones ec~

n6micas y sociales de los interesados constituídas por los trabajado

res, productores, industriales, comerciantes y consumidores y por las

empresas privadas y particulares conforme a las leyes pertinentes.

Algunos objetivos generales del Plan eran los siguientes:

1) Los principios generales de politica internacional argentina. Sus pUB

tos principales eran estos: a) las relaciones econ6micas internaciona

les s6lo podrían realizarse plenamente entre naciones libres; b) el des~

rrollo de los países econ6micamente menos evolucionados debería lograr

se por la industrializaci6n progresiva y por el perfeccionamiento tácn1

co de las tareas agropecuarias que les posibilitaren alcanzar, mediante

t'rminos de intercambio equitativos, condiciones de menor vulnerabili

dad ante la variabilidad de los factores externos; C).,el comercio intet

nacional debería realizarse mediante la aceptaci6n mundial del concepto

de paridad entre los precios de los artículos manufacturados y de mate

rias primas; d) la adopci6n de una politica anticíclica universal y pe~

manente que el comercio exterior debería seguir en su desarrollo,podría

preservar a las naciones menos desarrolladas de las tendencias depresi

vas que se generan en las naciones más industrializadas.

2) Respecto al comercio con los mercados latinoamericanos, el Plan ex

presaba que el comercio exterior del país en relaci6n con las naciones

latinoamericanas sería realizado teniendo en cuenta la necesidad impe

riosa de complementar mutuamente las economías nacionales sobre bases

de estricta igualdad e independencia económica y política, y con la f1

nalidad de realizar en forma conjunta la defensa económica de Amárica

Latina.

3) Con relación al mátodo a aplicarse en el comercio internacional, el

Plan expresaba que el Estado actuaria mediante la concertaci6n de con-
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venios bilaterales en la medida necesaria para fomentar y consolidar el

intercambio exterior y hasta tanto la economía internacional posibilit~

ra el comercio multilateral.

4) Respecto a la venta de los saldos exportables de la producción naci2

nal, el Plan establecía que ello lo haría el Estado en forma dire~~a y

cuando así resultare conveniente. Por igual razón el Estado compraría

combustibles, materias primas y bienes de capitel básicos que requiri~

ra el desarrollo agropecuario, industrial, minero y de la defensa naci~

nal, con el fin de obtener precios justos y condiciones ventajosas para

el país.

3. Política crediticia y monetaria. A este respecto, el Plan establecía

que la acción crediticia sería conducida por el Estado mediante planes

periódicos, que serían elaborados teniendo en cuenta el estado econ6mi~

co y financiero del país y su posible desarrollo, y atendiendo a las n~

cesidades ordinarias y de fomento.

En cuanto a los créditos bancarios de fomento, ellos serían a-
plicados a la promoción de las siguientes actividadesl a) acción econó-

mica de asociaciones gremiales, cooperativas y profesionales; b) implau

tación y desarrollo de nuevas especies agropecuarias; c) implantaci6n

de nuevas industrias; d) proceso y organizaci6n de la distribuci6n de

mercaderías de interés para el bienestar social; e) aplicación de nue

vas mejoras tácnicas a la producción agropecuaria, minera o industrial;

f) habilitaci6n económica de tácnicos; g) investigaciones especiales, y

h) instalación de plantas pilotos.

Con relación a la política monetaria, el Plan establecía que

~sta se hallaría directamente vinculada a la política crediticia y, en

particular, al monto de los créditos y a su distribución en créditos de

producción y de consumo.

Además, la política monetaria, debía tender a alcanzar los s~

guientes objetivos: a~ el mantenimiento de un ritmo dinámico creciente

en los volúmenes de producci6n y de consumo por habitante, y en el ni-
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vel de ocupaci6n; b) la defensa del poder adquisitivo de la moneda, y

por consiguiente, de los salarios; c) la moderaci6n de los efectos que

pudieran ejercer sobre la economía los movimientos cíclicos y las flug

tuaciones estacionales; d) suavizar con medidas anticíclicas las alte~

nativas y desequilibrios que se registraron en los períodos de prospe

ridad y depresi6n; y e) la flexibilidad suficiente frente a posibles

alteraciones necesarias del signo monetario nacional.

El monto y composici6n de las reservas monetarias deberían

guardar relaci6n con los egresos normales de divisas y las alternati

vas del balance de pagos.

EL PRESUPUESTO GENERAL DE INVERSIONES DEL II PLAN.-------------------------------
Para atender todas las realizaciones proyectadas en el Plan

1953/57, se fij6 la cantidad de m$n. 33.500 millones. La distribuci6n

de esta suma se haría según el siguiente detalle:

Acci6n Social

l. Previsi6n y Asistencia Social
2. Educaci6n
3. Culture
4. Salud Pública
5. Vivienda
6. Turismo

Acci6n Econ6mice

l. Colonizaci6n
2. Agricultura
3'; Ganadería _.
4. Conservaci6n Recursos Naturales
5. Forestal
6. Minería
7. Hidráulica
8. Combustibles
9. Energía Eléctrica

_10. Industria Siderúrgica y Metalúrgica
11. Industria Manufacturera y Mecánica
12. Industria Química
13. Industria Pesquera
14. Industria Nav~l

m$n. l:.J12.:..§QQ~Qº

70.000.000
440.000.000

28.700.000
700.000.000
121.100.000

20.000.000

10.881.100.000
-_--._---~-

200.000.000
722.500.000
150.000.000

60.000.000
75.000.000

240.000.000
800.000.000

4.600.000.000
2.500.000.000

980.000.000
145.000.000
260.000.000
48.600.000

100.000.000



Otras Obras y Servicios Públicos

l. Transportes
2. Comunicaciones
3. Vialidad
4. Puertos y Vias Navegables
5. Obras Sanitarias
6. Seguridad
7. Investigaciones Tácnicas
8. Estudios de Planificaci6n
9. Edificios Públicos

10. Otros Trabajos

Planes Militares

l. Ej~rcito

2. Marina
3. Aeronáutica
4. Defensa Nacional

Plan Nacional

Aporte Nacional a Planes Provinciales

Total de las inversiones estatales
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lL.~~QQ.:.QQQ

5.000.000.000
2.215.000.000
3.500.000.000
1.050.000.000
1.280.000.000

490.400.000
130.000.000
15.000.000

203.000.000
355.700.000

i~QQQ!.2Q~QQ2

1.260.000.000
1.200.000.000
1.140.000.000

400.000.000

30.500.000.000

_...hQ.QQ:.QQQ.!.QQQ

33.500.000.000

Los recursos del Plan. Las inversiones presupuestadas serian financi!

das mediante recursos provenientes del crédito público, fondos con de~

tino especifico y, progresivamente, mediante el producido de las obras

retributivas ejecutadas en virtud de la r ealizaci6n de los propios pIs

nes. El Poder Ejecutivo podría tambián utilizar proporciones reducidas

de crádito bancario a plazo intermedio.

El Plan establecía dos distingos importantes respecto al mo

do de financiar las inversiones, a sabera! a) las no retributivas (que

eran las sociales, de fomento, defensa nacional, etc.), serían costea

das con ahorros reales, que deberian ser absorbidos mediante la negoci~

ci6n de titulas de la deuda'pública, cuya amortizaci6n seria efectuada

con los ingresos normales (rentas,generales), y b) las inversiones re

tributivas se financiarían con ahorros reales que serian absorbidos,

preferentemente, mediante la negociaci6n de títulos de la deuda públi

ca y, con carácter complementario, con recursos provenientes de sobre-
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precios, tasas espeoiales y otros ingresos.

Regulaci6n anual de los Planes. La ley respectiva disponía

que los Planes serían regulados anualmente por el Poder Ej ecutivo a fin
,

de ser adeouados a la situaci6n econ6mioa, social y política del momea

to, y teniendo en cuenta especialmente los siguientes elementos:a) di!

ponibilidad de mano de obra; b)situaci6n del país en materia de equipos,

materiales y medios de transporte; c) situaoi6n monetaria de la Naci6n;

d) recursos finanoieros; e) índioes estadísticos:eoon6mioo-financieros,

demográficos y sociales, y en especial, referidos a la renta naoional y

al ahorro.

Luego, el Poder Ejeoutivo formularía anualmente un Plan int!

gral de inversiones para las obras, trabajos y servicios públicos in

cluídos en el Plan.

Durante el quinquenio 1953/57 las inversiones del Estado se

rían orientadas, preferentemente, hacia las realizaoiones de carácter

.retributivo, y a tal efeoto,se fij6 el siguiente orden de prioridades:

l. Acci6n Agraria (Colonizaci6n, Agricultura, Ganadería y Conservaoi6n

de Reouersos Naturales), Energía (Energía Eláctrica y Combustibles),

Minería e Industria Siderúrgica, Metalúrgioa y Químioa.

2. Transportes, Vialidad, Obras Sanitarias e Hidráulica.

3. Puertos y Vías Navegables, Comunioaciones y Forestal.

4. Investigaoiones Técnicas e Industrias manufacturera, Mecánioa,Pesqu!

ra y Naval.

5. Salud PÚblica y Seguridad

6. Previsi6n y Asistenoia Sooial y Estudios de Planificaoi6n.

7. Vivienda

8. Educaci6n y Cultura

9. Turismo y otros trabajos

10. Edificios públicos
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Podemos afirmar en apretada síntesis que dicho Plan a pesar

de haber sido estructurado con bastante perfecci6n partía de plenteos

irreales y objetivos inmediatos, medio y finales que eran solamente!

nunciados te6ricos. El Plan sirvi6 fundamentalmente de tema para la

propaganda politica no pudiendo detener un proceso de deterioro queb~

nefici6 en un 37 % sus ingresos a la clase obrera sin aumentar su pr~

ductividad. En efecto, el crecimiento real de la economía fuá de 3 1/2%

en 10 afios por lo que la mejora conseguida lo fu~ como consecuencia del

deterioro de la clase media y del sector agropecuario.

------000------
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AÑO l~j.

MEDIDAS DE POLITICA BANCARIA y FISCAL Y RESULTADOS OBTENIDOS.-------------------------- -------_...

La evoluci6n del país en el año 1953 se caracteriz6 por una

consolidaci6n de la situaci6n monetaria y una reactivaci6n econ6mica

que contrast6 con la pausa impuesta durante el ejercicio anterior.

La producci6n de granos finos que fué excepcional en el año

agrícola correspondiente a este ejercicio permiti6 recuperar el ritmo

de las exportaciones, facilitar los aprovisionamientos foráneos den

tro de las condiciones imperantes en el mercado y afianzar ostensibl~

mente las reservas de oro y divisas.

El mantenimiento de los precios básicos en la compra de las

cosechas sigui6 constituyendo un estímulo notorio para proseguir las

tareas rurales, no obstante las perspectivas desfavorables de los pr~

cí.os ~nternacionales.

Ese régimen de sostén de los precios agrícolas se compleme~

t6 con un crédito liberal que se distribuyó entre los distintos sect~

res del agro para facilitar el incremento de la producci6n.

La estructura cambiaria fué un instrumen to muy valioso en

el ordenamiento de las compras del exterior y en la distribución equ!

tativa de los permisos de cambio, que contaron con un sistema de difg

si6n pública de las adjudicaciones, hecho por primera vez en el país

por intermedio de los Boletines Informativos de Cambios.

El rágimen informativo implantado por el Banco Central pe!

mitió que los beneficiarios conocieran en forma analítica la distribg

ci6n de divisas, así como los rechazos y las anulaciones. Asimismo el

sistema implantado tendió a orientar las adquisiciones en t&rmino de

aquellas divisas disponibles por la posición en moneda extranjera o

por la índole de los convenios comerciales concertados con otros paí-

ses.

Con la regulaci6n de divisas se logró, por un lado, mantener
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los abastecimientos imprescindibles para el país, a fin de no lesionar

sus actividades econ6micas básicas y por el otro, colocar prudentemen

te todos aquellos productos que exigían un régimen flexible de cambios

que posibilitara su exportaci6n.

En el sector agropecuario el Crédito Agrario Planificado ob

tuvo un amplio apoyo entre los productores.

El volúmen físico de las exportaciones L euper6 ampliamente

los guarismos anotados en 1952. En efecto, las mismas alcanzarón a 7,2

millones de toneladas, contra 3,0 millones de toneladas en el ejercicio

anterior, todo ello debido fundamentalmente al mayor volúmen físico de

granos y subproductos. Los valores pasaron de m$n. 4.392 millones en

1952 a mSn. 7.070 millones en 1953.

Con relaci6n a las importaciones persisti6 durante 1953 la p~

litics selectiva en el otorgamiento de los permisos de c~~bio. Logrado

el incremento de la posici6n de oro y divisas y la negociaci6n de mu

chos convenios comerciales, se fué acelerando el proceso de la conce

si6n de permisos de cambio para aquellos productos del exterior en los

que la situaci6n de abastecimiento de la plaza permitió seguir esa cou

ducta. Fué así que durante el segundo semestre de 1953, de acuerdo con

las necesidades del país, el orden de preferencias establecido y los ob

jetivos del 20 Plan Quinquenal, se hicieron distribuciones amplias de

moneda extranjera entre los distintos sectores de la economía nacional.

Si se analiza la distribuci6n de los artículos esenciales importados,se

nota que el país sigui6 abasteciéndose en el período considerado en caU

tidades apreciables de combustibles y lubricantes, de arpillera, hierro

para fundici6n, azufre, etc.

Como consecuencia de la reanudaoi6n de la oorriente exportad~

ra y de la tendenoia con que se realizaron las importaciones, el saldo

de la balanza de pagos arroj6 un superávit ,de m$n. 1.771 millones oon

tra un saldo negativo de m$n. 1.890 millones en el ejeroicio anterior.

La polítioa cualitativa del orédito prosiguió resueltamente
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durante 1953 dentro de los objetivos delineados en el Plan de Gobierno.

El Cr~dito Agrario Planificado iniciado en el año anterior, culmin6 en

el ejercicio con su aplicaci6n generalizada en las distintas zonas geo

gráficas servidas por los bancos del país.

La implantaci6n de normas ágiles en la negociaci6n de las co~

sechas y la entrega directa de su importe monetario al productor,tendi~

ron a hacer más eficaz la acci6n bancaria en el campo y crearon una ma

yor fluidez en las transacciones rurales.

A su vez el crádito hipotecario fué ampliado de acuerdo con

los principios del Flan de Gobierno y trat6 de dirigirse a asegurar a

todos los habitantes del país, la posesi6n de una vivienda adecuada,h!

giénica, confortable y económica.

Por su parte los medios de pago experimentaron un incremento

neto de 8.770 millones.

La preparaci6n del Presupuesto de Divisas permiti6 adecuar o¡

gánicamente las importaciones a las tenencias de oro y divisas y a las

perspectivas de ingresos futuros de moneda extranjera, lográndose alpr2

pio tiempo una distribuci6n más racional de los cupos asignados para el

año.

La mecanizaci6n agraria fué encarada en forma activa, favorecie~

dose la introducci6n de maquinarias y equipos rurales. También fué obj~

to de preferente atenci6n el otorgamiento de permisos de cambio para la

importación de combustibles s6lidos y líquidos, al igual que para aque

llas importaciones destinadas a asignar la prestaci6n regular del serv!

cio público de electricidad.

Por Decreto N0 22.497/53 refrendado por los Ministros del Gr~

po Econ6mico y Resoluci6n conjunta N° 678 de los Ministerios de Hacien

da y Finanzas del 20 y 27 de noviembre, respectivamente, se declararon

comprendidas en el régimen general del control de cambios las importa~

ciones que a partir de la fecha indicada en primer término se realiza

ren por las Aduanas y Receptorías situadas al sud del Paralelo 42 - ~i~

chas medidas tendían a asegurar a esa importante zona patag6nica el no~
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mal abastecimiento de mercaderías y materias primas necesarias para el

desarrollo econ6mico, a costos de importaci6n inferiores a los que re

gían anteriormente.

En virtud de la Ley N0 14.222 que determinaba el rágimen de

la radicaci6n de capitales extranjeros para inversiones en la industria

y la minería, el Poder Ejecutivo dispuso por el artículo 24 del Decreto

reglamentario N0 19.111/53, que el Ministerio de Finanzas por interme

dio del Banco Central de la República Argentina realizara una encuesta

de los capitales extranjeros invertidos en el país al 26 de agosto de

1953 y elevara un proyecto de decreto en el que se considerara la si

tuaci6n de los ingresados antes de esa fecha.

El Banco Central, el día 16 de noviembre, al dar a conocer

esa disposici6n estim6 oportuno ampliar la encuesta, incluyendo todos

los fondos, valores y bienes de cualquier otra naturaleza, que repre

sentaran inversiones en el país de titulares domiciliados o residentes

en el exterior a la fecha citada, fijando el día 30 de diciembre de 1953

como plazo para la presentaci6n de las declaraciones, el que se prorr~

g6 a pedido de las partes interesadas hasta el 3 de marzo de 1954.

La acci6n crediticia emprendida durante el ejercicio fué a

justada en el curso del afio, adecuándola a las nuevas exigencias de

la actividad econ6mica después de la pausa impuesta en 1952.

Para ello fué necesario, como primera etapa, adaptar a esas

circunstancias las normas sobre política de crádito establecidas en la

circular E.8 (julio de 1951). Dichos ajustes se concretaron a algunos

aspectos que merecían atenci6n preferente en la situaci6n imperante en

el mercado nacional, y junto con otras medidas destinadas a agilitar

la administración del crédito o a eliminar algunas prácticas inconve

nientes originaron la Circular B 52 que se refería a los siguientes

puntos:

a) La innovaci6n consistente en regular los prástamos en funci6n del c!

pital o responsabilidad afectada exclusivamente a la actividad inob-
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jetable de la empresa, o sea, después de eliminar del patrimonio de

la misma la parte de la acci6n o negocios que se aplicaban a final!

dades inconvenientes desde el punto de vista del interés general,de~

tacándose, en cambio, que si la parte objetable era de naturaleza e~
I

peculativa, no procedía el apoyo bancario;

b) La eliminaci6n del requisito de la manifestaci6n particular de bienes

a los socios de una empresa, cuando no comprometían su firmeza indiv!

dual en las operaciones de crédito de aquella;

c) La obligaci6n impuesta a los bancos de informar al solicitante de un

crédito denegado las causas de la negativa;

d) El reemplazo del concepto "prescindible" por el de "superfluo" excl!!

yéndose de este carácter las heladeras, lavarropas mecánicos y demás

artefactos de uso familiar que contribuyeran al mejoramiento del ni

vel de la vida de la poblaci6n;

e) La viabilidad de los créditos que coadyuvara directamente a la real!

zaci6n de ventas a plazo al público, siempre que no constituyera una

financiaci6n de carácter extraordinario y que no se refirieran al co-
mercio de artículos suntuarios o superfluos.

También se continu6 con la práctica establecida en 1952 de o

torgar márgenes especiales para facilitar a los bancos, la financiaci6n

de importaciones, que en su casi totalidad se realizaron mediante créd!

tos documentados con "cubertura anticipada" régimen que esta vez se ex

tendi6 también para financiar importaciones de países limítrofes. Fina!

mente, de acuerdo con las directivas impartidas por el Equipo Econ6mico

Nacional en el sentido de incrementar la actividad de la construcci6n,

se ampliaron los adelantos de fondos concedidos a los bancos que otorg~

ban préstamos hipotecarios, autorizando límites que prácticamente dupl!

caron los del ejercicio anterior

------000------
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MEDIDAS DE POLITICA BANCARIA y FISCAL Y RESULTADOS OBTENIDOS •
.-.--_-------~..------------------ - ----

El volúmen físico de las exportaciones que llegó a 9,6 mill~

nes de tonelad~siué superior en 2,3 millones al ejercicio anterior, a

pesar de lo cual los valores recaudados fueron inferiores en mSn. 468

millones a las cifras de 1953, en raz6n de la baja producida en la cot!

zaci6n de los productos agropecuarios en el mercado internacional.

Con respecto a las importaciones se adjudicaron permisos por

mane 7.255,9 millones, cifra ésta que supera en mSn. 1.995,8 millones

a las del ejercicio precedente. Las materias primas y productos semie

laborados para las industrias absorbieron el 46,8 %de dichas importa

ciones; las maquinarias, motores, herramientas y accesorios el 17,2 %;
liJ3 combustibles el 15,3 %y los elementos para transportes el 9,2 %.

La balanza comercial arroj6 un superávit de mine 536 millo

nes y un resultado neto de mane 351 millones.

Con respecto a las inversiones foráneas se autorizaron nueve

propuestas por un monto de m$n. 159,1 millones.

Otro de los aspectos que fué objeto de una especial atención

por parte de las autoridades nacionales era el que se refería a la si

tuaci6n de los capitales invertidos en el país con anterioridad a la

sanción de la Ley N° 14.222.

A fin de contemplar la situaci6n de esas inversiones, se r~

quiri6 a las firmas con capitales foráneos que tenían utilidades tran~

feribles, de acuerdo con las normas cambiarias que regían en esa época,

que solicitaran su reconocimiento, a los efectos de acogerse a las dis-
posiciones del artículo 23 del Decreto reglamentario nO 19.1ll!53de la

Ley N° 14.222, que establecía las circunstancias a que dichas utilida

des se considerarían como inversiones en moneda extranjera, sujetas a

sus disposiciones precisas, en cuanto a las remesas de utilidades y

reintegro de capital.
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En cuanto a las inversiones anteriores a la sanción de la Ley

14.222 que se dedicaran a la actividad industrial o minera, cumplieron

los objetivos previstos en la ley citada y no realizaren transferencias

de utilidades, se les permiti6 transferir las devengadas por ejercicios

iniciados a partir de esa fecha, siempre que se cumplieran los requisi

tos establecidos por el Decreto N° 637/55 del 17 de enero y hasta el 8%

sobre el saldo neto del capital que resultare del ajuste que se determi-
naba en dicho decreto.

La planificación del crédito constituy6 uno de los aspectos

más significativos de la política bancaria. En efecto, durante 1954 se

dispuso de un presupuesto de divisas, de conformidad con lo estableci

do en el plan de gobierno. En materia agropecuaria debe destaoarse la

fijaci6n de listas de prioridades a aloanzar mediante el crédito agrario

planificado. Se tendi6 asimismo a una redistribución del orédito entre

las distintas casas bancarias del país y a la concesión de márgenes e1

tacionales y espeoiales de redes cuento que propendieran a satisfacer

los requerimientos de las fuerzas productoras. Dentro de los aspeotos

concretos de la labor desarrollada deben destacarse los fondos entreg!

dos al l.A.P.l. para la negociaci6n de las cosechas y el nuevo régimen

hipoteoario implantado a comienzos del año para la construcci6n de vi

viendas. También se prest6 preferente atención al apoyo a la industria

y a la minería.

Con relación a los medios de pago, los mismos experimentaron

un incremento de m$n. 8.882 millones.

En materia de promoción agrícola se autoriz6 en el transcurso

del ejercicio, la instalación de cuatro firmas que se encargarían de la

fabricaoión gradual y progresiva de 13.200 tractores anuales. Los capi

tales comprometidos del exterior y otras inversiones de origen local que

las citadas empresas deberían realizar en el país superaban la cifra de

m$n. 1.000 millones debiendo hacerse notar que dichas empresas se acogi!

ron a las disposiciones de la Ley N° 14.222 por tratarse de radicaoiones
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definitivas. Las cuatro fábricas deberían importar durante el desarrollo

de sus planes, conjuntos y partes de tractores que, representando alred~

dor de un 80/90% de un tractor completo en el primer año, irían reduciell

do esa proporción ulteriormente, hasta llegar al 5% en el último año de

integración de las plantas.

Para atender a la importación de esos conjuntos y partes de tra~

tores, así como a la de equipos industriales, materias primas y repuesto~

el Banco Central se comprometi6 a otorgar divisas a las cuatro fábricas,

durante el lapso de cuatro años, por un valor que excedía 10$-:140 millo

nes de d6lares, cuyos pagos se efectuarían a plazos.

Concurrentemente se aprob6 la importación de 5736 tractores ar-
mados, por un valor de 23 millones de d6lares, con financiación a pla-

zos, los que deberían embarcarse en su totalidad antes del 31 de marzo

de 1955.
De conformid~d con la política señalada en el Plan de Gobierno,

de incrementar las ventas en el exterior de los productos del país,el Bau
co Central, con intervenci6n de la Comisi6n de Fomento de las Exportacio-
nes, acord6 durante el ejercicio, tipos de cambio más favorables a dive~

sos artículos de la producción nacional.

En los casos de artículos manufacturados que fueron beneficia

dos desde el mes de julio con el tipo de cambio del mercado libre,se di!

puso que dicha concesión alcanzaba exclusivamente a las exportaciones de

los artículos especificados en las respectivas circulares, en cuya fabr!

cación no se incluyeran materias primas o elementos de importaci6n, cuyo

valor superara el 20% del costo de los mismos.

Estas facilidades cambiarias en el sector de las exportaciones

de artículos manufacturados, se otorgaron sin que ello impidiera conce

der tipos de cambio más convenientes a las ventas al exterior de ciertos

productos agropecuarios, minerales y medicinales que así lo requerían.

Le política de crádito se reflej6 decididamente en la promoci6n

y afianzamiento de la producci6n agropecuaria, el incremento de los pré!
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tamos hipotecarios para la construcci6n de viviendas y una serie de dis

posiciones tendientes a afirmar la capitalización del país.

Entre las medidas concretas puede mencionarse la fijaci6n, por

parte del Banco de la Naci6n, de metas de producci6n a alcanzar por in

termedio del Crédito Agrario Planificado; la rebaja de las tasas de int~

rés para las operaciones comunes de préstamos; las nuevas normas que re

gulaban el acuerdo de créditos para el pago de pavimentos y la financia

ción de la construcci6nde obras públicas.

Los márgenes de redescuento para préstamos comunes se amplia

ron en forma simultánea para todos los bancos del país, en las oportuni

dades y medidas convenientes, para facilitarles la correcta atención de

las necesidades financieras corresponddentes a las actividades econ6mi~

consideradas como útiles.

También se prosiguió con el acuerdo de márgenes estacionales

tendientes a satisfacer los mayores requerimientos transitorios de act!

vidades básicas de la economía, originados por la culminación de los re!

pectivos procesos de producci6n, y con la práctica de acordar márgenes

especiales para operaciones perfectamente determinadas como de interés

nacional, entre las que se destacaban las destinadas a financiar import!

ciones que en su casi totalidad se realizaban mediante créditos documen

tados con cubertura anticipada. A este último tipo de márgenes se incor

poraron los correspondientes a los préstamos de financiación de obras PB
blicas y para el pago de pavimentos, dentro de las condiciones especifi

cadas en las respectivas reglamentaciones.

Por último, los adelantos sobre préstamos hipotecarios fueron aume~

tados en los importes que se estimaron adecuados para hacer frente a una

demanda en continuo crecimiento, de acuerdo con las concJuciones a que se

arribara en los estudios realizados, en los que se tuvo principalmente

en cuenta las posibilidades de los mercados monetariO-bancario, de mate

riales y de mano de obra y los obj etivos de la política de pr omocí én de

la vivienda y radicación de la población rural propiciados por el Gobie~

no.
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Por último y con relaci6n a las tasas de interés bancario, se

estab1eci6 que las entidades bancarias no podrían cobrar por sus prést~

mos ordinarios tasas superiores a las aplicadas con mayor frecuencia d~

rante el trimestre abril-junio de 1953.

-~----oOo------

~.
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MEDIDAS DE POLITICA BANCARIA y FISCAL Y RESULTADOS OBTENIDOS.------------ . ----------------------
El año de referencia aparece signado como muy especial en r~

zón del cambio de gobierno que se produj o a fines de septiembre.

En tales cirounstancias existían fundadas inquietudes aceroa

de la evoluoión de la economía argentina y parecía indispensable la a

dopoión de medidas de saneamiento.

Las orisis económicas anteriores no habían afectado de manera

muy profunda la capacidad de recuperación de la economía. La que en ese

momento afrontaba el país aparecía en cambio oomo el resultado de dese

quilibrios estructurales que venían de años atrás y que retrasaban el

desarrollo orgánico de una economía que contaba con recursos potencia

les considerables oapaz, bajo otras circunstancias, de determinar una

elevada t asa de crecimiento. No cabe duda alguna de que tales desequi

librios en alguna medida se originaron en factores externos desfavora

bles que resultaba evidente que en su mayor parte fueron el resultado

de un intervencionismo que además de haber sido agudo y alcanzado a t~

das las actividades, no se orient6 a corregir la acci6n negativa de a

quellos factores sino que por el contrario, acrecent6 sus efectos per

niciosos.

Una de las manifestaciones más importantes de la aludida fal

ta de equilibrio estuvo dada por la evolución que experimentaron el de~

arrollo industrial, las necesidades de importación y la capacidad del

país para pagar sus adquisiciones externas.

El desarrollo de la industria nacional cont6 con una decidi

da protección oficial y pudo mostrar aumentos significativos; pero el

crecimiento de la industria, al mismo tiempo que suplia importaciones,

motivaba por otro lado la necesidad de una mayor importaci6n de combu!

tibIes, materias primas y bienes de capital en una proporción mayor a

la de las sustituciones logradas.



- 79 -

La mayor demanda de las importaciones no coincidía con un au

mento correlativo de la capacidad del país para poder pagarlas, a lo que

debe agregarse una pertinente reducci6n en la superficie sembrada de los

principales productos, junto con una sensible baja en los precios de los

mercados internacionales.

Igual tendencia se observ6 en la producci6n ganadera. Dicha me

nor producci6n debida no solamente a los factores climáticos, como acon

teci6 en 1952, sino también al desaliento de los productores, provocado

por el régimen de comercializaci6n oficial, que no les permiti6 benefi

ciarse con las altas cotizaciones internacionales en el momento en que

las mismas rigieron, para hacer recaer en cambio, sobre ellos, casi t~

do el peso de la baja de precios. Al mismo tiempo un mayor consumo in

terno hizo mermar también las disponibilidades para la exportaci6n.

El deterioro de la capacidad exportadora del país llev6 a la

necesidad de comprimir al máximo las importaciones, y la incorporaci6n

de bienes de capital debi6 atenderse con operaciones de pago diferido.

En el curso del año 1955 las existencias de oro y divisas del

Banco Central que en alguna medida se habian recuperado en el período

1953/1954 experimentaron una nueva reducci6n que hizo que las mismas r~

presentaron una pequeña parte del valor mínimo a que alcanzaron nuestras

importaciones, con lo cual se redujo enormemente el papel que dichas r!

servaswnían como elemento compensador de los saldos negativos del balan

ce de pagos.

La rigidez de las importaciones y los compromisos adquiridos

con el sistema de pago diferido, que en el pr6ximo año exigiría un im

porte del orden de los 260 millones de d61ares, tornaron 'crítica la si
tuact én,

De acuerdo con el Decreto-Ley del año 1946 que modific6 su cat

ta orgánica, el Banco Central tenía a su cargo la misi6n de promover, ~

rientar y realizar la política econ6mica adecuada para asegurar la expau

si6n ordenada de la economía, elevar el nivel de vida de los habitantes
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de la Naci6n y regular la cantidad de crédito y de los medios de pago, ~

daptándolos al volumen real de los negocios, a fin de mantener el poder

adquisitivo de la moneda.

Sin embargo, y no obstante su carácter de instituci6n autárqu~

ca que debía gozar de la más completa independencia, el Banco Central no

pudo cumplir la misi6n que se le había encomendado en raz6n del crecie~

te intervencionismo estatal que termin6 transformándolo en un mero ins

trumento técnico para la provisi6n de fondos a un vasto y complicado m!

canismo oficial. De este modo no solamente no pudo ejercer su acci6n r~

guladora tendiente a mantener el valor de la moneda, sino que se vi6 can

vertido en agente de creaci6n de la inflaci6n. Solo en lo que atañe al

sector privado, cuyas necesidades de crédito se vieron acrecentadas co

mo consecuencia del alza ininterrumpida de los costos internos, le fué

posible desarrollar alguna acci6n de contenci6n, especialmente con res

pecto a las operaciones especulativas que el proceso inflacionario est!

mulaba.

En 1949 las reservas de oro y divisas del Banco Central con r!

laci6n a los billetes y obligaciones a la vista, descendieron hasta el

m!nimo establecido en el artículo 22 de la Carta Orgánica.

En octubre de dicho año se suspendi6 la vigencia de esa dis

posici6n con lo que la utilizaci6n de crédito bancario por varios org!

nismos del Estado pudo así proseguir más allá de los limites que impon!a

aquella cláusula de disciplina monetaria, sin que en ningún momento se

manifestase preocupaci6n gubernativa por las consecuencias econ6micasy

sociales de la expansi6n desordenada de los medios de pago. Junto al

constante aumento de los costos internos, los tipos de cambio estable

cidos para nuestras exportaciones resultaron cada vez más irreales y

llevaron a cifras impresionantes las pérdidas del IAPI.

Correlativamente, para las importaciones se mantuvieron tasas

cambiarias no menos irreales que al mismo tiempo que colocaban a los pr~

ductos nacionales en desventajosas condiciones competitivas, daban oca-
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si6n a beneficios extraordinarios para algunos sectores favorecidos en

la distribuci6n de divisas.

El resultado de todo este estado de cosas fue un tremendo cr!

cimiento en el costo de la vida que paso al 550% de aumento con rela

ci6n a los guarismos de 1946. Ello permite afirmar que la inflaci6n mo

netaria, desatada en el país, por una vana tentativa de movilizar rique

za con el fácil expediente de la inyeoci6n incontrolada de medios de pa

go, 0010c6 a la gran masa de la poblaci6n argentina, en oasi todos sus

seotores, ~n un estado de permanente inestabilidad eoon6mioa.

De aouerdo con las estimaciones sobre produoto e ingreso de la

poblaci6n, ouyos resultados analíticos fueron dados a conocer a mediados

de 1955, en el curso del último decenio la tasa de crecimiento del prod~

oido medio por habitante fu' muy pequeña y qued6 muy por debajo de las

registradas en el mismo período en otros países.

Algunas de las oauses que explican este fen6meno hacían a las

bases mismas del aparato productivo en su conjunto, tales como el desme

joramiento de los sistemas de transporte y el d'fioit energático. Otras

tenían relaci6.n con el desequilibrio en el crecimiento de los diversos

seotores de la economía, en el deficiente abastecimiento de materias pri

mas para la industria -además de combustibles- derivado de las dificult!

des del balance de pagos; en la mala orientaci6n de los recursos produc

tivos y en el desparejo proceso de capitalizaci6n que debía realizarse

con bienes de origen extranjero.

La presi6n de los medios de pago sobre una rezagada oferta de

bienes distorsion6 la relaci6n normal de loa valores y desv16 los recut

sos naturales y humanos hacia aplicaciones menos productivas.

El régimen de distribuci6n de permisos de cambio, aboli6 el

juego de la libre oompetencia y favoreoi6 actividades que no siempre

fueron las más ventajosas para el país.

Los aumentos generales de salarios oonoedidos oomo una manera

de evitar el deterioro que en los mismos provocaba el fen6meno de la i~
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flaoi6n. no hioieron otra oosa que aoelerarla y se operaron de tal man!

ra que implioaron una redistribuci6n del ingreso en favor de la clase o-
brera, pero en detrimento del sector agropecuario y de los integrantes

de la clase media.

El desarrollo econ6mico de la Argentina fué objeto de un aná

lisis minucioso por parte del Asesor Eoon6mico y Financiero de la Fres!

dencia de la Nación, Doctor Raúl Previsch quien en cumplimiento de sumi-
sión llevó al Excmo. señor Presidente Frovisional su "Informe Prelimi-

nar " con fecha 24 de octubre. Dicho asesor amplió su análisis con otro

informe ti tulado "Moneda Sana o Inflación Incontenible tl y formuló un

plan de restablecimiento econ6mico. Tanto el Informe Freliminar como el

plan son objeto de análisis en capitulo separado.

Las recomendaciones incluidas en esos documentos, las opinio

nes de la Junta Consultiva Nacional y las de la Comisi6n Asesora Honor~

ria de Economia y Finanzas, informan algunas de las medidas adoptadas

por el Gobierno.

Una de las principales, conforme al plan de emergencia, fuá el

reajuste y unificaci6n de los tipos de cambio. adecuando el valor de la

moneda a la realidad econ6mica y llevándolos a niveles que aproximada

mente correspondiesen a la relación de los precios internacionales con

los del mercado interno.

El nuevo tipo de cambio oficial permiti6 modificar los ¡re'cios t

para el productor agrario sobre bases mucho más remunerativas.

El estimulo a la producción y con ello, el aumento de los sal

dos exportables, fué objetivo principal de dicha politica, con la que

se procuraba proveer a la recuperación económica del campo y al incre

mento del poder de compra externo, requerido para hacer frente a los !

levados compromisos contra!dos con el exterior y a la necesidad de se

guir importando elementos esenciales, para la recuperación y desarrollo

de la economfa ,

También se cre6 un mercado libre de cambios que qued6 librado al
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juego de la oferta y la demanda. A la vez que se tendía a la progresiva

liberaci6n del régimen cambiario, se simplificaban los procedimientos y

se facilitaban diversas operaci ones financieras, como así también el a

bastecimiento de numerosos artículos de importaci6n, capaces de soportar

un mayor tipo de cambio y que dejarían por lo tanto de pesar sobre las

disponibilidades de divisas del mercado oficial.

Aquel mercado brindaba también la posibilidad de estimular la

exportación de productos d.el país, permi tiéndoles competir en mej ores

condiciones en los mercados internacionales.

Pero como la determinación de los nuevos tipos de cambio, d~

ría origen a utilidades extraordinarias derivadas de una medida de go

bierno dictada pensando en el interés general, no habría sido justo que

ello se tradujera en beneficio exclusivo de aLguncs sectores.

Se estim6 así, de estricta justicia, absorber tales beneficios

y se previ6 la forma por la que se nivelarían tales diferencias, median

te un sistema transitorio de retenciones en el caso de las divisas de

exportaci6n y en el de las de importaci6n a través de un gravamen ex

traordinario a ser pagado por quienes dispusieran de permisos de cambio

acordados antes del 28 de octubre de 1955. Se fijaron asimismo, recargos

para algunas importaciones en el mercado libre, con el prop6sito de briU

dar protecci6n a la industria local hasta tanto se reajustaran las rela

ciones de precios.

Con los recursos así obtenidos, se procedio a crear el "Fondo

de Restable cimiento Econ6mico Naci onal" cuyo manej o fue confiado a un

"Consejo de Administraci6n" constituido por representantes de la agri

cultura, la ganaderia, la industria, el comercio y el trabajo. Se pro

cur6 con ello que el empleo de dichos fondos se aplicara a lograr el

prop6sito fundamental de reintegrarlos a la colectividad por la vía de

programas de fomento tecno16gico y econámico de la producción agropecu~

ria, y de subsidios transitorios a los artículos de consumo popular, a

fin de impedir la e1evaci6n de sus precios y su incidencia en el costo
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de la vida.

Toda vez que la modificaci6n de los tipos de cambio se traduc!

ría en un alza de los precios de los bienes de consumo, el Gobierno Na

cional, paralelamente a la adopci6n de las medidas cambiarias,encar6 el

estudio de otras, conducentes a resguardar el nivel de vida de la pobl!

ci6n. Además de los subsidios mencionados, se eliminaron algunos impue~

tos indirectos que gravaban los artículos alimenticios; asimismo,se ini

ci6 el análisis de otras modificaciones impositivas y un ajuste inmedi!

to de los salarios.

La reforma cambiaria venía así a estar integrada por un con

junto de normas dirigidas a estimular las exportaciones, mantener y a

gilizar el ritmo de las importaciones, habilitar la vía normal para las

transferencias financieras y otrosmovimiento3 de fondos con el ex

terior, aliviar el mercado oficial de cambios y eliminar los déficit r~

sultantes de subsidios inflacionarios.

Con respecto a las transacciones bursátiles, en el mes de oct~

bre se dispuso el e ese de la intervención del Insti tuto Mixto de Inver

siones Mobiliarias en esas operaciones.

Los resultados obtenidos en el transcurso del ejercicio ~ueden

sintetizarse de la siguiente manera:

La producción experiment6 -tomando como base el afio 1950- un a~

mento del 4,2% con relación al ejercicio anterior, mientras que la agri

cultura aumentó en un 3,3%. Idéntico guarismo de aumento le corresponde

a la explotaci6n pecuaria.

La minería aumento un 6,4% y las industrias manufactureras un

10,5%.

El volÚffien físico de las ~portaciones solamente alcanZÓ a 6,9

millones de toneladas contra 9,7 millones en 1954. Ello responde a me

nores ventas de grano y subproductos y de otros productos agricolas.Los

valores sin embargo aumentaron debido a los mejores precios obtenidos.

El valor de los permisos de cambio para importaciones otorgados

en el afio fué inferior al de 1954, pero la proporción de los distintos
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grupos de mercaderías no sufrió variantes de consideración, alcanzando

las autorizaciones para materias primas y productos semi elaborados con

destino a las industrias, el 50,6% del importe total, mientras que el

17,5% correspondi6 a combustibles y lubricantes. El valor total de lo

importado alcanz6 a m$n. 6125,2 millones contra m$n. 7255,9 millones en

el ejercicio precedente. El balance de pagos arrojó un saldo negativo

de m$n. 153 millones. El incremento neto de los medios de pago alcanzó

a m$n 10.600 millones y fué determinado nuevamente por la política cr~

di ti cí.a ,

Con respecto al régimen de cambios corresponde señalar que de!!

de el 29 de agosto de 1950 venían rigiendo en el mercado oficial de cam

bios, en relación con los artículos que el Banco Central determinaba,

los tipos básicos de m$n 5 y m$n 7,50 por d6lar -o sus equivalentes en

otras monedas-, para la compra y la venta de divisas por los bancos,en

los casos de exportaciones e importaciones, respectiv~ente. Coexistían

en el mismo mer cado tipos prefer enciales de mJn. 7, 50 para la compra y

m$n. 5 para las ventas, siempre en relación con el d61ar. Además, se ~

peraba en otro mercado que, aunque se lo denominaba libre, era tambi'n

oficialmente controlado, en el cual la cotizaci6n del d61ar se mantenía

alrededor de m$n. 14 por unidad.

Dos factores concurrieron a impedir el equilibrio que era de

desear entre los equivalentes en moneda nacional de las compras y las

ventas de divisas, en las cuales el Estado intervenía sea en forma o~

tensible o velada. Por una parte, el constante crecimiento de los cos

tos, colocaba a diversos artículos fuera de competencia en el mercado

internacional, lo que motiv6 el otorgamiento de una serie de tasas más

elevadas que las básicas oficiales para la negociaci6n del cambio pro

veniente de su venta al exterior. Por otra, procurando evitar en lo iU

terno aumentos adicionales a los que originaban otras causas, el come!

cio de importación se desarrollaba a m$n. 5 por dolar para los combus

tibles y a m$n. 7,50 para el resto de los abastecimientos corrientes.



- 86 -

En períodos en que las exportaciones típicas disminuían progresivamente,

ocurría, que iban creciendo las compras de divisas a tipos caros y las

ventas a tipo barato, con el consiguiente perjuicio para las finanzas n!

cionales.

Por decreto N° 2.000/55 del 27 de octubre, el Gobierno Provisio-
nal dej6 sin efecto los tipos de cambio vigentes en el mercado oficial y

fijó una tasa única basada en la cifra de m$n. 18 por d61ar que en él se

negociase.

Nuevas disposiciones -decretos nros. 2.001/55, 2.002/55,2.003/

55, 2.004/55, 3.038/55 y resolución N° 986 del entonces Ministerio de Fl,
nanzae- establecieron el gravamen extraordinario para el despacho a pla-

za de mercaderías amparadas por permisos otorgados a los tipos anterio

res; la retención de una parte de las mismas que se liquidasen a los e~

portadores en sus ventas de divisas; la facultad del Banco Central de

implantar recargo de cambio en las importaciones que pudieran abonarse

por el mercado libre; la creaci6n del "Fondo de Restablecimiento Econó

mico Nacional" y la creación de un verdadero mercado libre de cambios.

Con relación a la situación de los permisos pendientes de ut!

lización al reordenaree el régimen de cambios, visto que su empleo que

daba sujeto al pago de gravámenes y recargos de cambio, el Banco Central

autorizó que esos permisos fuesen devueltos, sin tener que abonar indem

nizaciÓn por los titulares que así lo deseasen. Asimismo, por Decret~Ley

N0 5152/55 y la Resolución N0 1001/55 de los Ministerios de Finanzas y de

Hacienda en conjunto, dictada en consecuencia de aquel, establecieron un

sistema para que el pago del gravamen y los recargos se realizasen hasta

en 20 cuotas semestrales iguales, cuando se vincularan con bienes de ca

pital a incorporarse a plantas de los interesados, y en 9 cuotas mensua

les, en los demás casos.

El 27 de octubre, por Resolución N° 986 del Ministerio de Fin~

zas, que establecía que las transferencias financieras y dem's movimien

tos de fondos de y hacia el exterior, se realizarían libremente, a los

tipos de cambio convenidos entre comprados y vendidos no requiriéndose
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autorización previa, se estableció que a partir de ese momento, las op~

raciones por el mercado libre podrían ser realizadas en cualquier divi

sa genuina y sin cumplirse requisito alguno. En la citada resolución se

destacó la conveniencia de la eliminaci6n de las restricciones que las

normas vigentes imponían a los capitales extranjeros y demás bienes de

titulares del exterior que existían en ese momento en el país, pero a

tendiendo a las perspectivas del balance de pagos, se consideró también

que ese propósito no podría alcanzarse inmediatamente.

Hasta que la situación del mercado libre de cambios permitie

ra la supresión gradual de dichas restricciones, esos bienes se mantuvi!

ron sujetos al contralor del Banco Central, circunstancia ésta que no

fué 6bice para resolver la libre disposición de:

a) Los fondos, valores y demás bienes depositados a nombre de titulares

domiciliados en países limítrofes;

b) Los dep6sitos existentes en billetes extranjeros, así como los que se

constituyeran en el futuro;

c) Los fondos originados en operaciones posteriores al 27 de octubre de

1955;

d) Las utilidades, beneficios, intereses, dividendos o rentas de inver

siones extranjeras, que se hubieran hecho exigibles a partir del 3G

de junio de 1955, y

e) El contravalor en pesos de los fondos ingresados por el mercado li

bre de cambios después del 27 de octubre de 1955.

Con el objeto de llegar a la liberación total, se dispuso la

realización de una encuesta, según cuyos resultados, hacia fines de 1955

el monto de los bienes de dichos titulares existentes en el país, ascen

día a m$n. 17.589 millones.

Con relación a la política crediticia, se tuvieron en cuenta

las siguientes normas generales de política crediticio-bancaria:

- Acentuar la selecci6n crediticia, en forma de apoyar la producción de

bienes requeridos para satisfacer las necesidades básicas de la pob1!
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ci 6n, moderando 1 simul táneamente el rimo de aument os de los l:Cmi tes de

r edescuento,

Acentuar la política de fomento y expansión de la producción agropecu!

ria, de manera especial con relaci6n a los productos tradicionales de

nuestro comercio de exportaci ón;

- Desalentar el cr~dito que favoreciera la financiación de existencias

escesivas o la retención de inventarios;

Procurar que las inversiones en activo fijo se llevaran a cabo media~

te la incorporación de nuevos capitales;

Adecuar el estículo crediticio en favor del desarrollo industrial a

condiciones racionales de expansión, difiriendo para más adelante el

apoyo encaminado a facilitar el establecimiento de nuevas industrias,

o la ampliación de las existentes, cuando no se produjeran elementos

esenciales para la economía del país y gravitaran negativamente sobre

esta última al significar un consumo adicional de energía y de materias

primas de importación, mayor demanda de crédito bancario con la corre

lativa incidencia sobre los medios de pago y sobre el proceso inf1aci~

nista o un mayor recargo sobre el sistema de transportes;

- Por el contrario, encauzar todos los esfuerzos hacia aquellas produc

ciones básicas que aún no habían alcanzado un desarrollo equilibrado

con el de la industria de transformaCi6n, tales como las extractivas

en general, los combustibles y la energía, la producción siderúrgica

básica y la renovación del material de transporte;

- Alentar la capitalizaci6n de las utilidades, denegando el apoyo a las

ampresas que en medida no razonable retiraran o distribuyeran los be

neficios obtenidos;

- Reemplazar el t'gimen de financiaci6n de los cráditos hipotecarios,m!

diante la colocaci6n por el Banco Central de un título o bono.

No obstante los lineamientos expuestos, frente a la existencia

de una demanda de crédito legítima e insatisfecha, comprobada a través

de muestres r ealizada~, consecuencia l6gica del encarecimiento de mat,2
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riss primas y otros costos de producci6n, fué necesario otorgar nuevas

ampliaciones de los límites de redescuento para préstamos comunes. A

ese respecto se sigui6 la norma de concederlas en forma simultánea pa

ra todos los bancos, y teniendo en cuenta a los fines de la distribu

ci6n de los nuevos fondos, la capacidad de desarrollo y la magnitud de

los dep6sitos y de los recursos propios de cada institución bancaria,

así como la más racional y adecuada radicación del crédito en las dis

tintas zonas y sectores económicos del país.
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COMENTARIOS SJBRE EL ItINFORME PRELIMINAR ACERCA DE LA SITUACION ECONOMICA It
--_--.-_-------~---------------------------

PREPARADO POR EL ASESOR ECONOMICO y FINANCIERO DE LA PRESIDENCIA DE LA NA-------------------_..._----------------------=
2!Q!f.LJ~Q~Q!LE~~_PREBI~.-

En dicho informe el Doctor Prebisch analiz6 las causas por las

cuales el país atravesaba una crisis tan marcada en su desarrollo econ6

mico.

Luego de hacer notar que en 1955 el producto por habitante era

apenas superior en 3,5% al de hacía diez años remarca el hecho de que el

país para poder lograr un consumo superior al producto, estaba contray8U

do imprudentes deudas exteriores y prosiguiendo un serio proceso de des

capá talizaci6n.

En las condiciones en que se encontraba la economía en 1955, no

se podía acelerar el ritmo de producci6n en raz6n de que: primero, no ~a

posible acrecentar las importaciones de las materias primas y combusti

bles requeridos para un ri tmo más e.cti vo de producci6n, segun.do, este m!!

yor .ti tmo requería importaciones de maquinarias y equipos, pero la prec~

ria situaci6n de cambios no permitía acordar permisos de cambio para la

importaci6n;tercero, aún cuando esos bienes pudieran importarse en gra~

des cantidades, no había fuerza motriz suficiente en raz6n de la crisis

existente en este reng16n y cuarto, el sistema de transportes estaba n2

toriamente descapitalizado.

La deuda externa alcanzaba a 757 millones de d61ares. Frente

a dichos compromisos, las reservas del Banco Central sumaban solamente

450 millones de d6lares, con la posibilidad de poder reconstituir gra

dualmente otros 150 millones de d6lares que el Banco Central facilita

ra a los bancos privados después del cierre del crádito exterior, pro

vocado por la cesasi6n de pagos externos en ~ue incurri6 la Argentina

en 1949.

Las razones por las cuales se había llegado a tan delicada si

tuaci6n eran las siguientes:
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Primero: el proceso de industrializaci6n se hizo a expensas de la efi

ciencia de la explotaci6n agropecuaria, disminuyendo las exportaciones,

las que por otra parte se vieron perjudicadas por la reducci6n de pre

cios en el mercado internacional;

Segundo: No se sigui6 una acertada política de eus ta tuci6n de importa

ciones, ni se crearon las industrias básicas para fortalecer la econo

mía del país;

Tercero: No se di6 a la explotaci6n del petr6leo nacional el fuerte es

timulo que necesitaba ineludiblemente, con lo que la provisi6n de com

bustible extranjero absorbía una proporci6n muy exagerada de la capacidad

de importaci6n.

El Estado sigui6 una política err6nea en materia de inversiones

de capital y los fuertes saldos acumulados despuás de la segunda Guerra

Mundial se malograron en inversiones frustradas o improductivas y parte

se dedic6 a repatriaciones de deuda y capital extranjero ya existente en

el país, ,·cuando era apremiante realizar nuevas inversiones, principalmen-
te en agricultura, transportes, energía y vivienda.

La inflaci6n por que atravesabe el país, reconocía según Prebisch,

un doble origen. Por una parte, los aumentos masivos de sueldos y sala

rios sin el correlativo aumento de productividad, y por la otra, la ex

pansi6n del crédito bancario para cubrir el déficit en las operaciones

de productos agropecuarios (4000 millones de pesos), el déficit de tran~

portes (2000 millones de pesos) y las operaciones hipotecarias (4500 m!

llones de pesos).

A continuaci6n el Dr. Prebisch analizaba los obstáculos preseu

tes en el desarrollo econ6mico argentino. A su juicio, estos eran los

sigui en tes:

lo) Debilitamiento del ritmo de desarrollo.

El ingreso por habitante en 1955 era apenas superior en un 3,5~ al

de hacía 10 años.

20 ) Critica situaci6n de la balanza de pagos.
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El ejercicio 1955 arrojaría un déficit de 186 millones de d6lares.

Can el citado déficit los compromisos a fin del año llegarían

a 757 millones de d6lares cuyos vencimientos estaban e~calonados de la

siguiente manera:

Año 1956 - - 260
It 1957 - - - - 173

" 1958 - - - - 145
It 1959 104
tl 1960 Y sig. 75

757- - -------
La composici6n del citado importe era la siguiente:

-----------------------------------------
CONCEPTO Millones de

d61ares
---------~-----------------------------

Uso de créditos en los convenios bilaterales •••••••

Deuda por importaci6n de pagos diferidos •••••••••••

Deuda al Banco de Exportaci6n e Importaci6n ••••••••

Varios •••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••

TOTAL:

233

409

57

58---------
757

Además había servicios financieros atrasados cuya transfereu

cia el Estado se había comprometido a realizar y que ascendían aproxi

madamente a 2.000 millones de pesos.

Frente a estas obligaciones, el país contaba con 450 millones

de d61ares en reservas monetarias contra 1.682 millones de dólares en el

año 1946.

Las reservas del país se habían visto privadas por otra parte

de una masa de 150 millones de dólares que debieron ser facilitados por

el Banco Central para hacer frente a las consecuencias de la cesación

de pagos exteriores en que incurri6 el país en 1949.

El sistema de negociaciones bilaterales para las importaciones

ocasion6 un encarecimiento de por 10 menos el 20~. De tal manera, la r~
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lación de precios del intercambio argentino que había empeorado por fa~

tores internacionales ajenos a la determinaci6n del país, experimentó

nuevos perjuicios como consecuencia de una serie de prácticas que meno~

cabaron seriamente la capacidad de negociación exterior de la Argentina.

Los factores que llevaron a la precaria situación en divisas

eran los siguientes:

10) La considerable disminución de las exportaciones y el empeoramiento

de sus pr~cios relativos. Dicha situaci6n se produjo como consecueB

cia de haber desalentado a la producción agraria y no haberse promg

vido el desenvolvimiento de las exportaciones industriales.

20) La orientación de la política de industrializaci6n.

30) El aumento intensivo de las importaciones de petróleo por no haber

se aprovechado eficazmente las reservas del país. Las importaciones

de petróleo y carb6n, llegaron a absorber prácticamente la quinta

parte de las importaciones del país en el último quinquenio.

Otros factores contribuían a agravar los problemas porque atr~

vesaba el país, tales como la crisis de energía eléctrica.(Solamente en

el Gran Euenos Aires existía un déficit de 300.000 kw.); la descapitali-
zaci6n del sistema de transportes, sobre todo en materia ferroviaria,

donde los tácnicos sefialaban la necesidad de un plan de renovación a

desarrollar en 15 años, a un costo total de 22.000 millones de pesos

(calculados al cambio de m$n. 7,50 por dólar) de los cuales 1400 millg

nes de d6lares correspondían a las importaciones de material.

El informe procedía luego a analizar la intervención del Es

tado y la inflación. Dicha intervención estatal se tradujo a la postre

en un marcado descenso de la productividad. El crecimiento de los gas

tos del Estado fuá considerable a tal punto de que en 1954 significaban

el 22% del ingreso bruto nacional. La Administraci6n Pública Nacional

contaba con un enorme excedente de personal supérfluo y mal remunerado.

La inflaci6n fuá también según el Dr. Prebisch una de las cou

secuencias de la intervenci6n desacertada del Estado en la vida econ6mi-
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ca del país. Uno de los factores desencadenantes de la misma era de ca

rácter monetario, el otro radicaba en la política de sueldos y salarios.

En materia monetaria la creaci6n excesiva de medios de pago pr~

venía fundamentalmente del dáficit en que el Estado incurría en sus ope

raciones agropecuarias, en el manejo de los transportes y en la forma de

financiaci6n de las operaciones hipotecarias.

Los resultados de 1954 y 1955 ilustraban suficientemente al re~

pecto:

---------------------------------------
CONCEPTO 1954 1955

------,------------------------------------
Dáficit en las operaciones de granos ••••••

Déficit en los transportes (1) ••••••••••••

Financiaci6n de operaciones hipotecarias ••

TOTAL:

4.500

1.600

3.800

9.900

3.500

2.000

4.200

9.700

(1) Sin incluir 1.500 millones de dáficit, correspondientes a las
amortizaciones según precios de r enovact én,

Con relaci6n a la política de sueldos y salarios, los sucesivos

aumentos masivos producidos no fueron acompaffados del correlativo aumen

to de productividad, 10 que hi~o que tales mejoras se tradujeran en au

mentos de precios.

Durante el lapso considerado (10 años) se produjo una redistri

buci6n, pues mientras el ingreso real del conjunto del país, por habitan

te solo aumento en 3,5%, los obreros industriales experimentaron un in

cremento del 37% logrado a expensas de los productos rurales y los tra

bajadores de la clase media.

A continuaci6n el informe proponía las soluciones inmediatas

las que para una mayor claridad se transcriben literalmente:

"1._ Los graves problemas que ha de afrontar el país en materia econ6mi

11 ca exigen dos 6rdenes de medidas: las medidas de carácter inmediato, P!
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"ra aliviar la precaria situaci6n actual y estimular prontamente las fue!:,

lizas de la e conomía, y las medidas de más largo aliento, que deberán se

"guir a las primeras a fin de corregir las fallas estructurales de aque

"lla y restablecer el pleno juego de sus fuerzas dinámicas.

tlEn este informe se recomiendan las medidas inmediatas más urgentes y

II s e mencionan otras que están preparándose. En cuanto al segundo orden

tlde medidas, constituye el objeto de un programa de restablecimiento que

"deberá elaborarse sin tardanza.

"2._ Las medidas inmediatas son apremiantes. En primer lugar, hay que dar

"fuerte incentivo a la producci6n agropecuaria, elevando apreciablemente

"los precios mediante el desplazamiento de los tipos de cambio artificial

"mente sobrevaluados y permi tiándole así acrecentar su débil fuerza capi

'ftalizadora; hay que facili tarle, además, la importaci6n sin trabas de los

"bienes productivos que requiere y que no produzca convenientemente la iE;

"dustria nacional.

"No basta acrecentar en esta forma las posibilidades de exportación de

"productos tradicionales. Es indispensable alentar exportaciones nuevas,

"especialmente de artículos industriales. Este es uno de los fines con

"que se propone el restablecimiento del mercado libre de cambios, en don..,.

"de los exportadores de tales productos podrán vender sin trabas las co-

"rrespondientes divisas. El otro propósito es iniciar en esta forma la

"progresiva liberalizaci6n del mercado de cambios.

"3.- El mercado libre servirá, por otro lado, para realizar importacio

"nes urgentes de bienes de capital y sus repuestos. Además de los bienes

"produc tdvoe para las actividades agropecuarias, hay necesidades impos

"tergables de importaci6n para aliviar momentáneamente las otras ramas de

"la actividad económica, especialmente en los transportes y la energía.

"Las importaciones de automóviles se han venido realizando a través del

"mercado clandestino, que se transformaría en libre. Será indispensable

tlrestringir intensamente y en forma temporal estas importaciones, para

"que puedan realizarse las de bienes productivos.
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"4.- No cabe esperar, sin embargo, que el mercado libre pueda permitir la

"importaci6n de todos los bienes de capital que se requieren con urgencia.

"Ser~, pues, indispensable acudir al crádi to exterior.

"5.- En este sentido, el petr61eo plantea un caso muy especial de necesi

"dad impostergable de bienes de capital. Según los técnicos, la producción

"del país, que sería en 1955 de 5,3 millones de metros cúbicos, incluído

"el gas natural, podría elevarse hacia 1958/59, si se toman oportunamen

"te todas las medidas necesarias, a una cifra que se estima pruden temen

"te en alrededor de la millones de metros cúbicos, con las reservas ya

"compr oba da s y con el programa normal de perforaci6n de pozos.

"La soluci6n del serio problema actual de abastecimiento no sería ta!!

tIto de producción como de transporte. Para resolverlo habría que cons

"truir oleoductos y gasoductos y realizar otras inversiones. Al mismo

"tiempo, habría que planear el incremento de la producción futura con

"nuevas exploraciones y perforaciones. Ello exigirá una inversión extrao!:,

"dinaria, además, de los gastos normales que requiere la producci6n ac

"tual, del orden de los 200 millones de d61ares en importaciones y m$n.

"3.000 millones en gastos locales. El aumento de la pr oduc oí én nacional

"significará un ahorro en divisas que puede superar los 100 millones de

"d61ares anuales. En la medida en que la inversi6n en dólares no pueda

"cubrirse con créditos holgados, satisfactorios y que no tengan especi!!

"les implicaciones, se justificaría acudir a las reservas monetarias p!!.

"ra realizar las adquisiciones en el exterior, siempre que se ratifiquen

"plenamente la validez técnica y econ6mica de aquellos proyectos y las

"estimaciones en que se apoyan.

"6.- Todo ello requerirá tomar decisi one s sin demoras. Por otra parte,

"podría comenzarse a desarticular progresivamente el aparato de medidas

"intervencionistas.

"Además de iniciar la liberaci 6n del mercado de cambios, cabría tomar

"en seguida ciertas medidas en igual sentido en materia de precios y

tlotras tendientes a dar fluidez a los factores productivos, especialmeE:

"te en la producción agrícola.
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"7.- Además de la expansión del orédito hay otro ~aotor de inflaoión,oo

"mo ya se dijo: al alza de sueldos y salarios. Es indddable que el desp~

"zamiento de los tipos de oambio hará subir los precios, pero todo indioa

"que esta alza será moderada. Si para haoerle frente se hioieran ajustes

"masivos de sueldos y salarios, se alentaría nuevamente la espiral de oos

titos y preoios. Desapareoería así el estímulo a la producoi6n rural y no

"podrían evitarse nuevas devaluaoiones monetarias. Hay que evitar a toda

"oosta estos efectos perturbadores, pero no podría oerrarse los ojos a

"la situaci6n de ciertos grupos de obreros y empleados cuyos ingresos no

"han tenido ajustes satisfactorios y oompatibles con la situaci6n actual.

"En esos casos es necesario y conveniente reajustar prudentemente sus r!

"muneraciones. Por otra parte, la eliminaci6n de trabas a la producci6n

"y distribución y el aumento de productividad podrán contribuir a absor

"ber parte del impacto de los aumentos de preoios, evitando que todo él

"incida sobre los ingresos reales.

118.- También habría que tomar medidas inmediatas para aliviar la presi6n

"inflacionaria hasta hacerla desaparecer. Por el lado monetario, el des

"plazamiento de los tipos de cambio, además de permitir la elevaci6n de

"los precios, extirpará el déficit de las operaciones de produotos agro

"pecuarios, en cuanto a la expansión del crédito para operaciones hipot~

"carias, podría cubirse en gran parte con los títulos que absorberán los

"nuevos regímenes jubilatorios, si bien es cierto que éstos podrían traer

"algún aumento inicial de la presión inflacionaria. Quedaría siempre el

"déficit del transporte y la expansión que van a provocar inversiones in...
t1dispensables. Pero ello podría neutralizarse con factores normales de

"absorci6n, principalmente el incremento de los depósitos de ahorro, y

"por el aumento de las necesidades circulatorias del páblico. En conse

"cuencia, desde el punto de vista monetario, el proceso inflacionario

"podría detenerse con una política firme que no debiera ser deflaciona

"ria en forma alguna; con una serie de medidas juiciosas es posible ter...
"minar con la inflación monetaria sin oontraer la aotividad eoonómica
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"ni provocar desocupaci ón.

"No será posible evitar el alza de precios provocada por el desplaza

"mien to de tipos de cambio, puesto que es for zoso alentar la producción

"rural transfiri~ndole una parte del ingreso real del resto del país. p!

"ro sí habrá que procurar que esta carga se distribuya equitativamente.

"Y sobre todo sería indispensable que los grupos de altos ingresos contr!

lbuyan al sacrificio que requiere el programa de restablecimiento de la !

"concmfa argentina.

"9.- Tomadas las medidas inmediatas, sería indispensable iniciar la pre-
"paración de ese programa. Habrá que hacer un c~lculo de las inversiones

"que se requieren para llevar la producción agropecuaria a un alto nivel

"de eficiencia, sin lo cual quedaría frustrado todo empeño de recupera-

"ci6n.Para renovar el ma.terial de transporte y conjurar el déficit de su

l1~xplotación; para superar la crisis de energía y abastecer normalmente

"el consumo del país; para aliviar el balance de pagos de importaciones

"que podrían substituirse razonablemente, y, en fin, para aumentar la pr!2,

"ductividad y crear los estímulos y condiciones prop~c~as a la acelera

"ción del desarrollo económico del país y a la correcci~n progresiva de

"su vulnerabilidad exterior. A medida que esto vaya dando sus resultados,

"se podrá desenvolver un vasto plan de construcciones populares, a fin de

"afrontar la grave crisis a que se ha llegado en la vivienda argentina.

"No cabe suponer que la Argentina pueda realizar todas estas inversi2,

"nes con sus propios recursos. La posibilidad que pudo entreverse hace

"más de un decenio de que el paí.s llegase a un grado de madure z económi

lt ca que reduj era a in.significante cuantía la necesidad de capital extran

I~ero, se ha vuelto a alejar por un buen míme rc de años.

"El capital extranjero ha sido objeto de controversias en el país y con-
ttvi~ne que su papel se esclarezca an te la opinión p~blica. Si se ha de su

"perar rápida.mente la crisis actual de desarrollo, se requieren emprésti

"tos e inversiones privadas del extranj ero. Si no se desea adm í, tirIos, el



- 99 -

"país tendrá que resignarse a continuar, indefinidamente, su precaria si

lttuaci6n actual. Tales son los tárminos del problema y no es posible mo

ltdificarlos.

ltSi el país elige el primer camino tendrá que crear las condiciones

"favorables al acceso de ese capital, comenzando por contener la infla

"ción y tomando severas medidas para equilibrar el balance de pagos.

"En esta forma estará el país en condiciones de negociar empréstitos

"con honor y dignidad y de evitar inversiones privadas onerosas o incom

"patibles con el prestigio nacional, atrayendo espontáneamente aquellas

"que no necesitan privilegios especiales. Surge nuevamente la confianza

"internacional en la potencialidad argentina, y un sano programa de res

"tablecimiento, aplicado con firmeza, contribuirá a consolidarla."

El informe estudiaba también el reajuste de los cambios y el esti

mulo a las exportaciones proponiendo salir de la sobrevaluación ficticia

y perturbadora de la moneda argentina.Proponía en tal sentido el reajuste

de los tipos de cambio lo que tendría un doble prop6sito; extirpar el dé

ficit en las operaciones de granos por una parte, y por la otra, elevar

los precios pagados al productor agropecuario a fin de darle al mismo el

estímulo indispensable para aumentar rápidamente la producción, y ofre

cerle los recursos necesarios para promover la tecnificación de las ta

reas agropecuarias. Se proponía la creaci6n de un mercado libre de cambio,

el que funcionaríu en forma paralela al mercado oficial, debiendo mante

nerlo bajo control hasta que no se lograse un positivo mejoramiento en el

balance de pagos. En cuanto al equilibrio de la balanza de pagos se indi

caba que no resultaría suficiente alentar las exportaciones sino que t~

bién habría que contener firmemente las importaci~nes realizadas con re

cursos corrientes. Se hacía hincapié en la adopción del rágimen ~lltila

teral y en cuánto a las importaciones de pago diferido, se estimaba que

no eran recomendables, por lo menos en la forma en que se habí<nvenido

realizando hasta ese momento.
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Con relación a los 757 millones de dólares pendientes de pago

se sugería la conveniencia de encontrar fórmulas que permitieran escal~

narlos para dar lugar a que pudiera restablecerse el financiamiento nor

mal de la balanza de pagos •

Con relación a la importación de bienes productivos se indic~

ban dos caminos en primera instancia: 10) Autorizar operaciones por el

mercado libre y 2°) Contratar empréstitos extranjeros, recalcándose la

necesidad imperiosa de importar bienes de capital para el petróleo,la pr~

ducción de energía el~ctrica y los transportes.

En cuanto a lae medidas de liberación, se indicaba que había que

restablecer la fluidez de los factores productivos en el campo argentino.

El régimen de negociación de las cosechas sería objeto de consl

deración en el programa que se estaba preparando. Con relación al control

de precios era factible y recomendable aplicar inmediatamente una políti

ca de liberalización en una serie de artículos, hasta que la ejecución de

medidas antiinflacionarias permitiera desarticular todo el aparato monta

do anteriormente. Se indicaba también que no había razón para que el Ins

tituto Mixto de Inversiones Mobiliarias subsistiera como organismo regula

dor del mercado de valores, lo cual no significaba en absoluto que aque

lla parte de sus funciones relativas al aliento del ahorro y a su inver

sión, tuviera que abandonarse.

Con relación a la política antiinflacionaria, al llevar los t!

pos de cambio a un nival más compatible con la realidad, tendrían que su

bir los precios de los artículos impor tados" aunque con menor amplitud

que la del alza de la divisa.

De todas maneras, el reajuste de los tipos de cambio alentaría

la producción agropecuaria al elevar los precios de colocación de dichos

artículos. En resumen, el alza moderada de los precios internos result~

.té'. lógica de las medidas preconizadas era la única forma de transferir a

los productores rurales el incremento del ingreso que necesitaban para a~
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mentar la producción. Complementando dichas medidas deberían desecharse

los aumentos masivos de sueldos y salarios para evitar nuevas elevacio

nes de precios, que influirían sensiblemente en la espiral inflacionaria,

desalentando de nuev:o a la producción agropecuaria.

Ello no implicaba en manera alguna que no se hicieran ajustes

paroiales de sueldos y salarios en los sectores más rezagados.

La conclusión que se derivaba de todo ello no podía ser más cla...
ras para reaotivar la producción agraria sin lo cual no podría restable-

cerse la economía del país y para oorregir la situación de los grupos re...
zagados serían necesarios ciertos sacrificios de orden coleotivo que irian

disminuyendo a medida que aumentase la productividad.

Con relación al r'gimen impositivo se propiciaba la creac16n

del gravámen a los automotores y la elevación del impuesto sobre aquella

parte de rádito que se dedicara al consumo por enoima de ciertos niveles.

Al mismo tiempo se propiciaban medidas para reorganizar el instrumento de

percepción de los impuestos que parecía haberse dislocado seriamente.

Con relación al déficit producido, unos m$n. 4.000 millone~ oro
~ ...

venían de las oper~ciones en productos agropecuarios financiados por el l.

A.P.l.; este déficit quedaría eliminado al desplazarse los tipos de cam

bio. En cuanto al d'ficit de 2.000 millones del sistema de transportes no

resultaría imposible enoararlo inmediatamente y en cuanto al financiamie~

to de las operaciones hipotecarias, mientras no pudieran restablecerse

las c'dulas hipotecarias, las citadas operaciones podrían atenderse con

los títulos del Estado para las nuevas Cajas de Jubilaciones, cuyos apot

tes, calculados en unos 2.500 millones de pesos, podrían cubrir buena pat

te del citado importe. En cuanto a los gastos del Estado, se propiciaba

la posibilidad de economías apreciables, especialmente en lo relacionado

con la adquisición de bienes. Con relación a la eliminación de personal

del Estado no se consideraba conveniente, porque el país no tenía fuerza

de absorción para masa de desocupados. En síntesis las medidas antiinfl!
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cionarias preconizadas consistian en evitar la inflaci6n de costos por un

lado y por el otro, en ir disminuyendo progresivamente la creaci6n de di

nero en las operaciones del Estado.
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COMENTARIOS SOBRE "MONEDA SANA O INFLACION INCONTENIBLE - PLAN DE RESTA------------------------------------------ -
~!M!!~.!.Q2~OM!.22~¿ªEP~ADQ_~..!&..!§!~Qg !ºQ~ICQ..Ull!~Q!!R..Q

~.l!~§2!.:QBiQll_DE ~_~º!Q!L_;QQQ!Q.!!_ª~._!~ªm§2ª.

En el citado informe el autor aclaraba que el alza en los pr!

cios internos, provocada por el ajuste an los tipos de cambio, no podia

evitarse. En tal sentido sugería la necesidad imperiosa de efectuar ciet

tos aumentos de sueldos y salarios, adoptándose los recaudos necesarios

para que 108 citados incrementos se reabsorbieran dentro de la misma eC2

nomía, sin trasladarse a los consumidores bajo la forma de nuevas alzas

de precios. Se hacia necesario evitar la adopci6n de soluciones que ace~

tuaran la intensidad del fen6meno inflacionario que venía desenvo1viánd2

se en el pais. A fines de 1955 los medios de pago en circulaci6n a1canz!

ban a 60.000 millones de pesos moneda nacional los que habían tenido en

el transcurso del tiempo, la siguiente evo1uci6n:

32,7

31,7

26,5

23,1

23,1

22,6

12,8

25,6

20,7

15,6

2.419

3.109

3.420

3.767

4.644

5.597

3.875

8.770

8.882

8.128

------------------ci;c~aci6;_a-----Iñ~r;~ñto;---%-~-respecto--

AÑos a la circulaci6nfines de año anuales del aao precedeB
te.

------------------------(MillO~e;-~m$ñ:)------------------------

1945 7.389

1946 9.808

1947 12.917

1948 16.337

1949 20.104

1950 24.748

1951 30.345

1952 34.220

1953 42.990

1954 51.872

1955 60.000

El objetivo fundamental de la política monetaria y financiera
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del Gobierno, debería ser por lo tanto el limitar el crecimiento de los

medios de pago a lo que exigiera el incremento de los bienes y servicios

que constituían el ingreso nacional.

En el citado informe se procedía luego a analizar las necesi

dades y formas de financiación para el ejercicio 1956, las cajas de pre

visión y el aporte jubilatorio, el aumento de los sueldos y salarios para

lo cual se establecía como premisa fundamental que el mismo se cumpliera

a expensas del beneficio de los empresarios y mediante el incremento de

la productividad y el problema del personal del Estado.

A continuación se pasaba a enunciar los objetivos del Plan de

Restablecimiento Económico, los que se enunciaban de la siguiente manera:

I - !:!:odJ:!.2ción A~.2Eec~~~.-

"1._ Mantener el incentivo a los productores mediante un nuevo reaju!

"te de precios (dentro del actual tipo de cambi o) que permi ta hacer frente

"al aumento de costos provocado por el ajuste de la moneda a su valor real.

"2._ Construir silos y elevadores de campaña y dotar a los ferrocarr!

"les de elementos para el transporte a granel, a fin de reducir la neces!

"dad de importar arpillera y de rebajar los costos de producci6n.

"3.- Mejorar la vialidad rural, especialmente los accesos a los cami

"nos tr oncales y a las estaciones de ferr ocarril.

"4.- Mej orar la técnica agrí cola y ganadera. Con tal prop6sito, se fo!:,

tImará un Instituto que difunda rápidamente las buenas prácticas ya proba

"das en el país y las vigentes en países extranjeros de similares condici,2

"nes , El Instituto emprenderá, asimismo, la investigaci én tecnológica en

"materia agropecuaria y la difusi6n práctica de sus resultados.

"Deber' manejarse por los propios productores bajo la supervisi6n

"del Estado, que aprobará sus pl.anes de investigaci6n y difusi6n.Los ga,!

"tos iniciales serán cubiertos por el Fondo de Restablecimiento Econ6mi

"co, y los de su ulterior funcionamiento por una parte del actual grava

"men de cambios, transformado en recurso impositivo.

"5.- Eliminar las prácticas que impiden el mejor aprovechamiento de
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"la mano de obra y de los equipos de producci6n y movilizaci6n de las c.Q

"sechas y productos pecuarios.

"6.- Estimular el desarrollo y perfeccionamiento de la maquinaria a

"grícola producida en el país y facilitar la importaci6n de maquinarias

"y equipos que no se produzcan econ6micamente.

"7.- Estimular la producci6n de abonos, herbicidas, plaguicidas y s,2

"millas de granos y forrajeras más productivas y resistentes y facilitar

"su importaci6n en caso necesario.

"8.- Reestructurar el mercado interno de hacienda tendiendo a que los

"beneficios ganaderos se distribuyan equitativamente entre la totalidad

"de los productores.

"9.- Alentar la exportaci6n de carnes y subproductos a mercados tr!

"dieionales y estimular la formaci6n de nueves mercados.

"10.- Estudiar la tipificaci6n de las hacienda~, en vista de las n,2

"cesidades de los mercados internos y exteriores.

11 - !:!:~li22!2!L!a.9.ill!:~!_~_~d.~.

"1.- Establecimiento de la industria siderúrgica.

"2.- Establecimiento y expansi6n de las industrias metalúrgicas y

"mecáni cas que se sus tentan s obr e la siderurgia:

"a) Aceros especiales

"b) Fabricaci6n de locomotoras Diesel

ti e) Fabricaei6n de vagones de ferrocarril

"d) Fabricaci6n de tractores y automotores econ6mieos

tt e) Otras industrias mec~nicas y metalúrgi ca s

tt3.- Desenvolvimiento de otras industrias substitutivas de la impor

taci6n:

tia) Papel y celulosa, promoviendo la plantaci6n de especies forest!

les adecuadas.

"b) Industrias químicas básicas.

"c) La industria petroquímica, que utilizando una pequeña fracci6n

del gas de petr61eo, puede producir plaguicidas, plásticos, di
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"solventes y antidetonantes.

"d) Otras industrias que permitan reducir econ6micamente el empleo

It de divisas extranj eras.

"4._ Fromoci6n de la producci6n minera por la venta del cambio de

"exportaci6n en el mercado libre y la ayuda tácnica y crediticia del Es

" tado.

III - 1~a!Leorll!!.

"1._ Transporte ferroviario: aumentar la eficiencia y mejorar los

"equipos, a fin de atender la demanda insatisfecha de transporte, reducir

"el tiempo y extirpar progresivamente el desequilibrio entre gastos e in

"gresos. Con tal prop6si to deberán considerarse las siguientes medidas:

"a) Adquirir locomotoras Diesel y material ferr oviario moderno.

"b ) Reorganizar los talleres para disminuir el tiempo de reparaci6n

ti de las locomotoras y mej orar apreciablemente el aprovechamiento

"del material de movimiento.

"c)Mejorar los procedimientos de trabajo y eliminar gradualmente el

"personal incompetente.

"d)Absorber el personal excesivo mediante el aumento del tráfiCO, res

"pondiendo a la demanda insatisfecha de transporte.

"d) Revisar y aumentar adecuadamente las tarifas.

"2.- Subterráneos y tranvías: medidas similares a las anteriores,P!

"ra mej orar su eficiencia.

"3.- Transporte automotor: traspasar el material a la explotaci6n

"privada mediante la organizaci6n cooperativa de empresarios individua

"les u otras formas de explotaci6n.

"4.- Transporte aéreo: aquí también es posi ble mej orar rápidamente

tila eficiencia con mej or administraci6n. Se estima que con el material

"presente, convenientemente reacondicionado, se podrá aumentar en alred~

"dor de tres veces los servicios actuales. Con este objeto se considera

"oonvena en t e el traspaso de Aerolíneas a la actividad privada, conforme

"con las sigui entes bases:
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"a) El estado transformará parte de su capi tal en obligaciones de in-

" terés moderado y venderá el resto del capital en acciones de sub~

11 cripci6n exclusivamente nacional entre usuarios del servicio aér e o,

" el personal de la empresa actual del Estado, y el público.

tlb) La nueva entidad privada funcionará de acuerdo con los reglamentos

" y la supervisi6n del Estado.

tIc) El Estado facilitará a la nueva empresa la contrataci6n de crádi~

" tos exteriores para renovar el material de transporte aére o,

lid) Con el nuevo material y el reacondicionamiento del existente y su

ti mej or utilizaci6n, así como con el otorgamiento de un subsidio pcr

ti unidad transportada, similar al de otros países, la nueva empresa

11 podrá extirpar el apre ciable dáfici t actual de Aer olíneas Argent!

" nas, permitiándole reabsorber el personal excesivo con el aumento

" de tráfico.

"5.- fIlransporte marítimo y fluvial:

tia) Intensificaci6n del empleo de las vías navegables y del tráfico

ti de cabotaje, a fin de aliviar la demanda de transporte terrestre,

ti especialmente ferroviario.

tlb) Mayor y mejor utilizaci6n de los puertos del país.

IV - !:~r 61~.2.

tl1._ Firme continuaci6n de la política tradicional contraria a las

"cono ee í onee privadas, a fin de resguardar el país de laacci6n de comba:,

"naciones monopolistas internacionales.

tl2._ Exploraci6n y explotaci6n directa por el Estado, o mediante cCB

tltratos de prestaci6n de servicios en que se aporte capitales y coopera

"ca én tácnica, a fin de promover un más intenso aprovechamiento de los r~

"curaos petrolíferos del país.

"3.- Construcci6n de oleoductos y gasoductos. La financiación de es

titas obras será cubierta en la siguiente forma:

"a) La parte concerniente a la importaci6n de material extranjero,

ti mediante el empleo de reservas monetarias en la medida en que
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" no sea dable conseguir créditos exteriores compatibles con la

" política tradicional del petr61eo. Hay varias proposiciones a,2

" tualmente en estudio.

"b ) La parte de inversiones dentro del país, con la mi tad del pro

" ducto de la liquidaci6n de los bienes mal habidos; mientras e:!

" ta liquidaci6n n or se realice, y para cubrir lo que faltare, se

" hará uso del crédi to interno.

V - ;§ne~!!!.

"1.- Medidas de pronto efecto:

Ita) Acelerar la construcci6n de las líneas de transmisi6n de la usina

" de San Nicolás y de las obras de interconexi6n, que permitirán al

Il Gran Buenos Aires disponer de 190.000 kw. adicionales entre medi!!

" dos y fines de 1957.

tlb) Importar grupos electr6genos y unidades integrales de rápida ins

" talaci én,

Il e) Acelerar la terminaci6n de obras en construcci6n en el interior

" del país y la iniciaci6n de otras nuevas.

"d ) Tomar medidas para raci onalizar y economizar el uso de la corrie!!

" te el'ctri ca.

ti

Il

"

"

"

"

It e) Transformar la empresa de Rosario en la forma sugerida en el pun

It to 2,a) y soluci6n del problema inmediato mediante la interco-

" nexi6n con San Nicolás.

"2._ Medidas de efectos posteriores:

Ita) Ampliar las actuales instalaciones en Puerto Nuevo que podrán au-

mentar el potencial en 310.000 kw. hacia fines de 1959, para lo

cual las obras deberán licitarse sin dilaci6n. Se ha designado

una comisi6n para estudiar las concesiones actuales; sin perjui

cio de las conclusiones a que se llegue es indispensable trans

formar radicalmente las estructuras de las empresas actuales.Una

de ellas, la C.A.D.E. adeuda al estado alrededor de 530 millones,

aparte de otras sumas importantes que están en discusi6n, a lo

"
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11

11

11

11

11

"

11

11

cual habrá eventualmente que agregar la financiaci6n de cuanti~

sas inversiones adicionales en la ampliaci6n que se proyecta,

por un valor aproximado de 3.000 a 3.500 millones de pesos.Todo

ello podría transformarse en acciones que el Estado ofrecería

en suscripci6n a ser cubierta en plazos, a los industriales, al

público y a las organizaciones obreras, a fin de que entre todos

ellos constituyan la mayoría del capital accionario.

"b) Ejecuci6n del proyecto de nueva usina términa en Dock Sud para

300.000 kw. adicionales.

II C ) Estudio de otros proyectos en el interior del país.

tl 3. - Medidas de efectos posteri or es a 1960:

"a ) Estudio del proyecto del Salto Grande.

IIb) Estudio de las posibilidades del desarrollo de la energía en la

tl cuenca del Paraná.

II C ) Exámen de las posibilidades de utilizaci6n de la fuerza at6mica

,. en la producci6n de energía; el estudio pertinente ya se ha ini-

11 ciado por la Comisi6n de Energía At6mica.

VI - Obras Públicas.-----------
111._ Vialidad:

"a) Reconstrucci6n y extensi6n de la red de caminos rurales con re

"cursos aportados por el Fondo de Restablecimiento Nacional.

"b) Reconstrucci6n del resto del sistema de caminos con los recursos

"ordinarios de Vialidad.

"e) Construcci6n de nuevos caminos mediante el sistema de peaj e y la

"intervenci6n de la iniciativa privada.

"d) Elaboraci6n de un programa de largo alcance de desarrollo en la

"vialidad nacional.

112._ Obras Sani tarias:

"a ) Prosecuci6n de las obras comenzadas e iniciaci6n de otras nuevas

" con el concurso financiero de los interesados.

"b) Elaboraci6n de un programa de largo alcance para suplir graves
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deficiencias y prever las exigencias del futuro desenvolvimien

to del país.

"3.- Puertos:

"a) Modernización y mejoramiento de los puertos con la instalaci6n

.. de nuevos equipos y la realización de obras que faciliten el m~

" vimiento portuario.

"b ) Reorganización de la administración de los puertos, especialmea

" te el de Buenos Aires, para darle unidad de acción y corregir

" las serias fallas que presenta actualmente.

VII - Y.!vie~

"1.- El estudio completo del problema y sus soluciones más urgentes,

"mediante la creación de una Comisión Nacional de Vivienda.

"2.- La iniciaci6n inmediata de un plan de vivienda popular que se

"financiará con la mitad del producto de los bienes mal habidos, sin per

"juicio de las operaciones de crédi to interno que sea aconsejable realizar

"mientras se proceda a dicha liquidación.

"3.- Tomar medidas para aumentar la productividad en la construc-

"ci6n de viviendas, mediante:

"a) La implantación de nuevos procedimientos.

"b ) La creación de un régimen de incentivos que incremente la pro-

" ductividad del trabaj o.

"4.- La revisión de la ley de alquileres para:

"a) Eliminar las restricciones que desalienten la construcci6n de

11 viviendas, al trabar la libertad de locaci én,

"b) Atenuar gradualmente sus disposiciones para estimular la oferta

" de viviandas en locaci én ,

VIII - Q2~~~~teri2!:-l2~!~~~~gos

"1.- Medidas de aliento a la exportación de productos agropecuarios

"e industriales.

"2._ Estímulo de la substitución de importaciones de acuerdo con un

"orden de prelaciones basado en la economicidad de las distintas industrias
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mico.

"aar las

"a)
It

It

"
"b)

"
"
"

"y su contribuci6n al fortalecimiento de la economía.

"3.- Promoci6n del intercambio con los países latinoamericanos, es

"pecialmente con los países vecinos, procurando abrir nuevas líneas de

"complementaci6n industrial. Materias primas y productos industriales que

"no sea dable adquirir en los mercados tradicionales, por no permitirlo

"la capacidad de pagos exteriores del país, podrían procurarse en los

"paises vecinos a cambio de exportaciones argentinas de otras materias

"primas y productos industriales.

IX - ~~Sogi~ion~s f!~~~!!~~_~~E-~!_~!~~t~.

"1.- Envío de una misi6n financiera a Estados Unidos a fin de real!

siguien tes gesti ones:

Empréstitos para cubrir en los pr6ximos tres años una parte de

las necesidades más apremiantes de bienes de capital y en la m~

dida en que sea prudente hacerlo teniendo en cuenta nuestra ca

pacidad de pagos en d61ares.

Obtenci6n de recursos adicionales en d6lares a fin de facilitar

los a la iniciativa privada argentina para la modernizaci6n de

sus equipos, por intermedio del nuevo Banco de Desarrollo Econ§

"2._ Envío de una misi6n financiera a Europa, que tendrá a su cargo

"es ta s gestiones:

Ita) Arreglo de la deuda de pago perentorio y a corto plazo emergente

" de los convenios comerciales y las importaciones de pago diferido.

"b ) Concertaci6n de nuevos empréstitos para cubrir el resto de las

" necesidades más apr emiantes de importaci6n de bienes de capital

" en los pr 6ximos tr es años.

It c) Revisi6n de los convenios bilaterales, en los sectores del comer

"
"

cio europeo en que ello fuere posible, a fin de facilitar las

transacciones multilaterales y la progresiva dilataci6n del ámbi

" to en que éstas se operan.

"3.- Estímulo de las inversiones privadas de capital extranj ero a

"través del mercado libre de cambios, y determinaci6n de los campos de
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"acc í én en que se vería con agrado su realizaci6n.

--4._ Ingreso al Fondo Monetario y al Banco Internacional de Recons

"trucci6n y Fomento. La Argentina es el único país de la América Latina

"que no participa en estas insti tuciones públicas, creadas dentro de la

ItCarta de las Naciones Unidas a la que está adherida nuestro país. Con

ttell o se ve privada de dos fuentes muy sanas de crédito internacional

ttdestinadas a promover el desarrollo econ6mico y la estabilidad moneta

"r í a, La incorporaci6n a ambas entidades deberá hacerse expresando cIar,!!

ttmente las normas a que se ajustará nuestra política monetaria y finan

"ca era en sus aspectos internacionales.

X - Folítica de Estabilidad Monetaria._.--._------------ --
ttl._ Aumento de sueldos y salarios en la actividad econ6mica privada.

ttEste aumento es ineludible a fin de atenuar en lo posible en los grupos

"de ingresos inferiores, así como en los otros grupos rezagados en el pro-
"ceso de inflaci6n, las consecuencias de la devaluaci6n monetaria sobre el

It costo de la vida popular. El Estado deberá ej erci tar toda su gravi taci6n

"en este reajuste de las r emuner a cd one as

"a ) Se tenderá al establecimiento de remuneraciones mínimas de acuerdo

tt con las zonas económicas del país y se promoverán aumentos en las

ttcategorías superiores al mínimo.

ttb) El mínimo y los aumentos deberán ser absorbidos por los beneficios

"de los empresarios y el incremento de la productividad del trabajo.

ttc) Los aumentos deberán negociarse en cada fábrica entre el empresario

"s el sindicato, sin perjuicio de las normas generales que estable~

tt ca la organizaci6n sindical.

Itd) La remuneraci6n mínima y el aumento de sueldos y salarios no po

ttdrán transferirse al consumidor en forma de alza de precios.

"e ) Del cumplimiento del pr op6si to anterior serán dir ectamente respon

ttsables los empresarios, que concertarán entre sí arreglos de pre

"cios estabilizados por ramas de actividad, se encargarán de su a

u pl i ca ci 6n y propondrán al gobierno las medidas correctivas indis-
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"pensables para mantener la polí tica de estabilizaci 6n, sin per j ui

"cio de la flexibilidad que las circunstancias dispongan.

"2.- El aumento de sueldos y salarios en la administraci6n pública d~

"berá tambián vincularse al aumento de productividad, en la siguiente

"forma:

"a) Establecimiento de una escala de aumentos que parte de un mín1

"mo y suba hasta las categorías superiores del personal que han

"sido fuertemente castigadas por la inflaci6n.

"b) El cumplimiento inicial de esta escala se realizará con un au

"mento medio del 10 % en los sueldos y salarios.

tic) Conforme se produzcan vacantes ordinarias o por eliminaci6n

"de.l, personal incompetente, la mitad de la e conomía se dedica

"r á a absorber gradualmente el aumento realizado de acuerdo con

"el inciso b) y la otra mitad al cumplimiento de la escala pr,!

"vista en el punto a).

"3.- Aumento de la recaudaci6n impositiva:

tta) Por medidas destinadas a evitar la evasi6n fiscal.

"b) Por aumento de la tasa progresiva del impuesto sobre los r'di

"tos y su elevac16n ~en las categorías superiores.

"c) Por un impuesto especial que grave el incremento de valor en

"los contratos de arrendamiento en especie.

"d ) Por un impuesto e special a las ganancias extraordinarias.

"e) Por medidas que absorban para el Estado las ganancias cír cung

"tanciales derivadas del ajuste de los tipos de cambio.

IIf) Por otras medidas fiscales.

tl4.- Restablecimiento del crádito público interno a medida que se ava!!

"ce en el saneamiento monetario:

"a) Restablecimiento de la cé duka hipotecaria argentina sobre bases

"financieras senas, especialmente para la vivienda popular, urb~

"na y rural, y para las inversi ones pr oducti vas en el campo.

"b) Colocací6n en el público de emprásti tos para financiar las in

"ver siones del Estado.
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XI - ~.2!í tic!L!l!lJ29!!~!Y~.

"a) Disminuir los impuestos a los consumos esenciales en la medida

"que lo vaya permi tiendo el aumento de la recaudaci6n de los gr!!

"vámenes directos.

"b) Estudiar medidas de desgravaci6n parcial, a fin de estimular la

"implantaci6n de actividades que interesa desarrollar.

"e) Desgravar parcialmente o no aumentar el impuesto a la parte del

"rádi to que se reinvierta para acrecentar la capacidad productiva.

XII - Administraci6n Pública.-----------
"1._ Revisar el ordenamien to ministerial presente y reorganizar el

"mecanismo administrativo del Estado; descentralizar las funciones; dar

"responsabilidad a los jefes en todas las categorías y hacerles partici

"par activamente en la selecci6n y calificaci6n de su propio personal.

"2._ Eliminar el personal que careciera de la indispensable idone,!

"dad, y redistribuir el personal sobrante.

"3.- Establecer el servicio civil, con normas estrictas para los

"nombramientos, calificaciones, ascensos y eliminaciones, con la interven

"ci6n del personal en las diferentes jerarquías.

"4.- Restablecer la autonomía de los Bancos oficiales y demás orga

lInismos especializados del Estado, ajustando su funcionamiento a normas

"de orientaci 6n y vigilancia.

XIII - Intervenci6n del Estado.-----------------
"1._ Liquidaci6n de empresas comerciales e industriales con la de-

"bida preferencia a la iniciativa nacional;

"a) Empresas de la Direcci6n de Industrias del Estado;

"b) Empresas de automotor es;

"e) Aerolíneas Argentinas;

"d) Destilería de San Nicolás, para aprovechar grandes inversiones

"hasta ahora frustradas;

"e) Otras empresas comerciales e industriales en que no se compr orng

"tiera ningún interés colectivo al traspasarlas a la iniciativa

"privada.
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"2._ Eliminaci6n progresiva del control de precios:

"Cuando se hayan eliminado definitivamente los factores infla

"cionarios, de acuerdo con lo establecido en el punto X, el control de

"precios resul tará innecesario. Mientras tanto, habrá un período en que

"se seguirá esta política:

"a) Responsabilizar a los empresarios en la acci6n estabilizadora

"en los precios, mediante el régimen de convenios a que se re

"fiere el punto 1, c ) en la Secci 6n X;

"b) Proseguir la eliminaci6n gradual de los controles en todos a

"quellos casos en que, por actuar la libre competencia, ello

"a.Len'tar e el crecimiento de la producci6n sin encarecer súbi t!!

"mente los consumos populares;

"c) Eliminar progresivamente los subsidios de precios a medida que

"el aumento del ingreso real en la poblaci6n permi te absorber

"sus efectos sobre el costo de la vida.

tl 3.- Eliminaci6n gradual del control de cambios:

tla) Supresi6n de los permisos de importaci6n en el mercado oficial,

"a medida que mejore la situaci6n del Balance de Pagos;

Ifb) Medidas tendientes a la unificaci6n de tipos y mercados.

"4.- Promover el libre juego de la oferta y la demanda, por medi

"das destinadas a c cmbaní.r las prácticas restrictivas de la competencia

"y el perfeccionamiento de las leyes contra los monopolios.

XIV - §!st~~~E.2!!:!.2.

"1._ Autonomía técnica y administrativa del Banco Central como or-

"ganismo exclusivo del Estado:

"a) Su presidente deberá tener amplia independencia para cumplir y

"hacer cumplir la ley, y gozar de la inamovilidad de los magis

t1trados de la Suprema Corte mientras dure su mandato. No desem

t1 peñará funciones ministeriales ni tendrá responsabilidades po

"líticas, pero participará en las reuniones de gabinete en que

"se consideren problemas de política econ6mica y financiera, en
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"cumplimiento de las funci ones de Consej ero que concierne al Bancoj

"b) El Banco Central tendrá amplias funciones de orientaci6n general y

"supervisi6n de las operaciones del sistema bancario y, entre ellas,

"tendrá la facul tad de establecer un efectivo mínimo, aquivalente al

"incremento total de los dep6sitos de los Bancos.

"2._ Devoluci6n de sus responsabilidades al sistema bancario:

"a) Retorno a los Bancos de los dep6si tos transferidos al Banco Central;

"b) Libertad de los Bancos para decidir sus propias operaciones, bajo

"su exclusiva responsabilidad y de acuerdo con la orientaci6n de la

"política credi ticia trazada por el Banco Central.

"3.- Saneamiento de los Bancos oficiales:

"a) Determinaci6n de las párdidas hasta el momento del cambio reciente

"de autoridades y pr ocedimien tos de liquida ci én,

"b) Determinaci6n y liquidaci6n de los cráditos morosos a la misma fe

"cha.

"4._ Transformaci6n del Banco Industrial en un Banco aut6nomo de Des

"arrollo Econ6mico, de acuerdo con las siguientes bases:

"a) Transferencia al Banco de la Naci6n de las operaciones corrientes

"de crádito industrial;

"b) Realización de operaciones de financiamiento de inversiones a pla

"zos medios y largos, ya sea directamente o a travás del sistema

"bancari o;

"e) Emisi6n de obligaciones y realización de oper'a ca ones de cr é dí, to iU

"terno y externo a los fines del inciso anterior.

"d) Vinculaci6n de firmas nacionales con firmas extranjeras para faci

"li tar operaciones de pr omoci 6n, financiamiento y cooperaci6n tácn!,

"ca.

"5.- Consolidación a largo plazo de la deuda bancaria a corto plazo de

"firmas o actividades que necesi ten aliviar la carga de sus o ompr omisos

tlfinancier os, para desenvolverse normalmente.

Dicho plan fué duramente criticado por diversos sectores de la
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actividad econ6mica del país en razón de que las medidas tomadas por el

Gobierno no se ajustaron a la letra del mismo y en buena parte de los

casos inclusive llegaron a ser contraproducentes.

Personalmente no tengo la más mínima duda de que tanto eliB

forme como el plan fueron encarados con realismo, sentido patri6tico y

rigor científico y de que su aplicaci6n en la práctica hubiera redunda

do en beneficio de la economía del país.

----------000----------



- 118 -

AÑo 1956
MEDIDAS DE POLITICA B~""iOARIA y FISCAL Y RESULTADOS OBTENIDOS- --- --

El análisis de la evoluci6n general de la economía argentina

durante 1956 permite comprobar que durante su transcurso se 10gr6 so~

tear situaciones particularmente apremiantes, pero que el proceso hacia

la recuperaci~n se manifest~ en forma lenta. El problema aparecía radl

cado en el persistente desequilibrio de la balanza de pagos. Es as!~ue

dicho bal~~ce cerr6 con déficit a pesar de que la reforma cambiaria de

octubre de 1955 tuvo por efecto una apreciable expansi6n de los culti

vos en la campaña 1956/1957, lo que dado la evo1uci5n légica de los cl

clos vegetativos no produjo efectos en el período bajo informe. Al mi~

mo tiempo continuaron declinando en el mercado internacional, los pre

cios de los principales productos de exportacién. El saldo desfavorable

se registré sustancialmente en el área del délar, mientras que con los

paises que pasaron a integrar la zona multilateral, el intercambio l~

gré equilibrarse y se operé tambi~n cierta mejora en la posici6n glo

bal con los de moneda de convenios bilaterales. Dicho déficit se hizo

t~~ marcado que pr~cticamente se había llegado a una inminente interru~

ción de los abastecimientos desde Europa.Con el acuerdo provisional de

Paris se pudo superar esta situación, al avenirse en principio los pal

ses europeos a la consolidación de las deudas acumuladas y a continuar

sus suministros con imputación a nuestras exportaciones corrientes.Tam

bién se explica que en 1956 no se pudieran atender nada ~s que en m!
nima parte las necesidades· de r eequí.pannen to existentes desde tiempo ~

tr's.

Otro de los hechos significativos fue que con una producci6n

de bienes y servicios que no sobrepasé a la del año anterior, losaumeu

tos de sueldos y salarios, dada su magnitud, actuaron decididamente c~

mo factor inflacionario.

Corresponde destacar ~ambi~n la incorporaci5n de la Rep~bli

ca Argentina al Fondo Monetario Internacional y al Banco Internacional
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de Reconstrucci~n y Fomento, as! como a otros organismos de colaboración

monetaria y financiera.

Con relación a la actividad interna, la misma se mantuvo a un

nivel satisfactorio puesto que la producci~n cont6 con un mercado inter

no sostenido; el monto de los ~uebrantos comerciales fue el m~s bajo de

los ~ltimos años y el importe total de los documentos protestados por los

bancos, fue inferior al del año anterior.

El volumen f:!sico de la pro ducc í dn disminuyó ligeramente con

relación a 1955. La decaida producci6n agrícola result6 afectada en a1~

nos renglones por factores cli~ticos adversos y la producción ma.'1ufact!:!,

rera decay6 en los ~ltimos meses del año, en parte como consecuencia de

los paros obreros.

Con el aliciente de una política de precios remunerativos pa

ra los productos agrícolas -luego de su congelamiento durante cuatro cam

pañas consecutivas- que no tard6 en complementarse con la liberación gr~

dual del comercio de granos al restablecerse el funcionamiento de los Mer

cados a T~rmino de Buenos Aires y Bosario, la agricultura tomó decidido

impulso en 1956. En efecto, contra un promedio de 15,5 millones de hect~

reas sembradas en el período 1955/1956, en el ejercicio agrícola bajo ia

forme, se llegó a 18 millones de hect~reas sobre todo en los cultivos de

trigo, lino y maíz.

Con relación a la ganadería una de las características princi

pales del año fue la actividad desarrollada en la comercialización de caf

nes. El ndmero de animales faenados ascendió a 24.300.000 contra 22.590

miles en 1955. Las cabezas exportadas aumentaron con relaci6n al ej erci

cio anterior en 808.350.

Con relación a la producción industrial, se produjo una d~

clinación del 1,5~ con respecto a 1955. El índice del año denot6

en los ocho primeros meses, una progresiva intensificaci~n, alcanzando

a J.4l,9.Pero a partir de setiembre la tendencia se invirti6,cayendo elía

dice a 108,9 en noviembre y 97,6 en diciembre.Tan sensible baja se expli
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ca por los paros ocurridos principalmente en el cuarto trimestre. Los

conflictos de trabajo afectaron notoriamente la producci~n de industr~

comprendidas en el grupo de "bienes durables It, cuyo índice cay6 a la rna:.
ted en los ~ltimos meses. El descenso en este grupo del índice anual de

143,0 en 1955 al de 120,0 en 1956, dada su gravitaci~n en el conjunto 

total de la producción, no 11eg~ a ser compensado por el fuerte aumento

en el de bienes no durables. De la baja registrada en el grupo de bie

nes durables, tuvo la mayor participaci6n el sector metal~rgico. En es

te solo sector se perdieron 3 millones de jornadas de trabajo.

Con relación a los medios de pago, se registró una expansi~n

del 21,4~. En efect~ los mismos aumentaron en m$n- 20.495 millones conr~

laci~n al ejercicio anterior. Dicha mayor expansión comprendió entre los

factores internos, a los pr~stamos al p~blico y entre los factoresexter

nos a la constituci~n en el mercado libre de una posici6n contado que e!

presads en divisas creci6 105,6 millones de d~lares.

En conjunto el sector oficial gener~ en 1956 mSn 1.860 millo

nes, mientras que en 1955 había dado lugar a la creación de m$n 5.975m!

llones.

El sector privado en cambio niveló esa situación, retirando de

los bancos otros m$n 8.043 millones en concepto de -cr~di tos ordinario _

principalmente, y m$n 4.653 millones para la construcci6n de viviendas

con 10 cual se superaron las respectivas demandas de un año antes en mSn

3.758 millones y m$n 228 millones, respectivamente.

Los efectos de esa expansi6n sobre las disponibilidades l!qul
das del p~blico resultaron, sin embargo, considerablemente atenuados por

dos factores principales: la absorción bancaria en cuentas de ahorro y

las recaudaciones del Fondo de Restablecimiento Econ~mico Nacional.

Los particulares utilizaron en medida ~s intensa sus depósi

tos corrientes y presumiblemente tambi~n la moneda en circulación. En

1956 esos dep6sitos giraron, en promedio, casi 23 veces, mientras que

en 1955 r~b!an sido empleados 21 veces, lo cual contribuyó a aumentarla

presión sobre los bienes y servicios disponibles, cuyo volumen fíSiCO,
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medido a precios constantes pr~cticamente no vari~ de un año a otro.

Con relación al intercambio comercial, el mismo acus6 nueva

mente un fuerte resultado negativo que expresado en d61ares se elev6 a

184 millones.

El d~ficit result6 inferior en 60 millones de d61ares al de

1955. Durante el ejercicio bajo informe continuaron declinando las cot!

zaciones promedio de nuestros productos de exportaci6n, tomados en con

junto, factor que determin6,conrespecto al ejercicio anterior, ~ me

nor ingreso de divisas de 130 millones de d61ares.

Si a ello se agrega que los costos de importaci6n,siempre t~

mados en conjunto desde 1953, se mantuvieron al mismo nivel con solo p!

queñas variantes, resulta f~cil apreciar la incidencia en la evoluci6n

de la balanza comercial y de pagos del pa!s y del progresivo deterioro

de los t~rminos del intercambie.

Con relaci6n a las relaciones financieras con el exterior,la

acci6n del gobierno se encamin6 de inmediato al establecimiento de un

sistema de pagos multilaterales,. con el objeto de restaurar el intercam

bio, sobre bases más amplias que las proporcionadas por el r~gimen bil~

teral, y fijar las condiciones para la liquidación de las deudas comer

ciales argentinas, acumuladas bajo ese r~gimen, con los países de Euro

pa occidental. Las negociaciones se iniciaron con los representantes de

once naciones europeas, a saber: Austria, B~lgica, Dinamarca, Francia,

Italia, Noruega, Países Bajos, Repdblica Federal de Alemania, Reino Un!

dO, Suecia y Suiza y se concretaron en el Acta de París, del 30 de mayo

de 1956, con la adhesi6n de los mencionados países, con la excepci6n de

Alemania.

Conversaciones efectuadas en Londres permitieron concluir un

acuerdo completo, mediar4te el Acta Convenida del 15 de junio, acerca de

los problemas t~cnicos que en materia de cambios se relacionaban con el

Acuerdo de París. A partir del 2 de julio (Italia comenz6 a partir del

2 de agosto) se puso en funcionamiento el sistema multilateral entre los
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países participantes del Acta Convenida.

El 31 de agosto de 1956 en virtud del decreto-ley nO 15.970

se aprobaron los Convenios Constitutivos del Fondo Monetario Internaci~

nal y del Banco Internacional de Beconstrucci~n y Fomento (las cuotas a

suscribir en cada uno de dichos organismos fueron fijadas en 150 millo

nes de d~lares), comenz!ndose de inmediato las transferencias de oro p~

ra empezar a constituir dichos aportese

E! 27 de febrero fue suscripto con la garantía del Banco Ce~

tral de la Rep~blica Argentina, el contrato entre el Export-Import Bank

de Washington y la Sociedad Mixta Siderurgia Argentina por el que se a

cord~ a la última un cr~dito mlximo de 60 millones de d~lares para fin~

ciar parte del valor de los elementos y equipos a adquirirse, hasta an

total de 100 millones de d61ares con destino a la planta sider~rgica rtG!

neral Manuel N. Savio tl
• De los 40 millones restantes, 15 millones serian

cubiertos con facilidades otorgadas por los proveedores estadounidenses

y 25 millones con fondos propios de la Sociedad Mixta.

En agosto de 1956 el Gobierno aprob6 el Plan de Reactivaci~n

de Y.P.F., considerado indispensable para la satisfacci~n de las neCeS!

dades.internas de combustibles líquidos. Dicho plan comprendía la crea

ci&n de una red de oleoductos y gasoductos; ampliación de destileríaspa

ra aumentar en un 60% la capacidad de elaboraci~n; construcción de pl~

tas de lubricantes y nuevos sectores de almacenamiento; la compra de u

nidades para la flota; contratos de perforaci6n de pozos y la adquisi

ción de maquinarias y de otros elementos a fin de intensificar las ta
reas de exploraci6n.

Con el objeto de acelerar dicho Plan, el Poder Ejecutivo di~

puso mediante Decreto nO 22.298 del 14 de diciembre que el Banco Central

facilitara de inmediato a Yacimientos Petrolíferos Fiscales hasta la s~

ma de 11 millones de d~lares destinados a la compra de los materiales t

equipos y dem~s elementos necesarios con mayor urgencia, para llevarad~

lante los trabajos. De conformidad con ello, se estableci6 un r~gimen



- 123 -

operativo excepcional, que se aplicaría para las importaciones a reali

zar por Y.P.F. dentro del Plan de Reactivaci6n.

Con relaci6n a las inversiones de capitales privados, en el

curso del año fueron autorizadas por el B&~co Central, de acuerdo con

las normas vigentes, 50 inversiones de capital extranjero - o ampliaci2

nas de otras anteriores - por un total de 24,4 millones de d61ares.

Con relación al r~gimen de importaciones,al promediar el año

se elabor6 un plan de ingreso de bienes de capital destinado a posibi

litar el equipamiento industrial del país. La imposibilidad de atender

todos los requerimientos en forma simult~ea, exigi6 la adopci&n de un

orden de prioridades, el que qued6 concretado en siete rubros que abar~

caban todos los sectores. Se estiro6 que dicho Plan demandaría una inV8!,
sión aproximada de 550 millones de d6lares distribuidos a lo largo de ~

cinco afios.

Con relación a las reparticiones oficiales y empresas de ser

vicios p~blicos se resolvi6 fijar el tipo de cambio del mercado oficia~

a los permisos que se otorgasen a nombre de entidades estatales,para la

importaci~n de artículos requeridos por el cumplimiento de las activid~

des propias de la Administración P~blica, de las empresas y organismoE

del Estado, que prestaren servicio de inter~s general, y de las que tu

viesen a su cargo actividades que ~ste se hubiera reservado en forma e!,

elusiva, y asegurar igual tipo de cambio a las importaciones de plantel

y equipo de las empresas y organismos estatales, cuya actividad indus

trial y comercial fuese la de producir y proveer artículos para la A~

nistración pdblica Nacional.

En el caso de empresas estatales de transporte internacional

se dispuso asignarles cambio en el mercado oficial exclusivamente, para

sus importaciones de unidades de transporte, y para el pago al exterior

de otra clase de artículos, aplicarles el régimen que correspondiera s~

gdn disposiciones generales, exceptu~ndolas únicamente del pago del re

cargo de cambio en los casos de autorizaciones de despacho a plaza de
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artículos ~ue figurasen en las listas del mercado libre, con recargo;

efectuar un relevamiento de las necesidades de bienes de consumo de na

turaleza imprescindible e impostergable para el mantenimiento y funcio

namiento de los servicios indispensables y de los equipos y planteles y

diferir la conaí.deraoí.én de necesidades de otros bienes para una eta pa

posterior, hasta tanto mejorasen las disponibilidades de divisas del 

pa!s.

Los permisos emitidos en 1956 representaron en total m$n

21.854,8 millones, equivalentes a unos 1.214 millones de d~lares. Del

citado importe corresponde hacer notar ~ue m$n 12.812,6 correspondieron

a los particulares y m$n 9.042,2 al sector oficial.

El rubro más importante correspondi~ a combustibles y lubri

cantes (27%) y a los hierros, aceros y metales no ferrosos (17%).

Con relaci~n al r~gimen de exportaciones, por Decreto n O _

20.018/56 se resolvi~ centralizar en una Comisi6n Interministerialno s~

lo a lo atinente a los tipos de cambio de exportaci~n y a las retencio

nes, sino asimismo, la funci6n de proponer los aforos que hasta ese mo

mento habían sido fijados por cuerda separada, a propuesta de los orga

nismos ~s directamente interesados en la comercializaci6n de los produ~

tos.

Las modificaciones efectuadas en el curso del año a las rete~

ciones, aforos y tipos de cambio de exportaci~n obedecieron, por una pa~

te, al incremento de los costos internos y por otra, a la variaci6n de

los precios en los mercados del exterior.

Con relaci~n a las operaciones de cambio, en el mercado ofi

cial la cotización del d61ar se mantuvo a m$n 18, mientras que en el mer

cado libre osci16 entre m$n 28,30 y m$n 45,60.

En materia de control de fondos y concordante con la política

cambiaria iniciada a partir de octubre de 1955 y puesta en pr~ctica en

cuanto al contralor de fondos con la eliminaci6n gradual de restricciones

que afectaban a capitales extranjeros y de~s bienes de titulares del e~
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terior, se dispuso la liberación parcial de los que se hallaban deposit~

dos en instituciones y casas autorizadas para operar en cambios. La li

bre disposición a1canz6 a los saldos que al 31 de julio de 1956 arrojabm

las cuentas de efectivo registradas en esas entidades, a nombre de bancos

o corresponsales bancarios del exterior, mientras que con respecto a las

de firmas no bancarias y de particulares, se permiti~ de los saldos a la

fecha indicada, traspasar a otra sin control hasta min 50.000.- En vir

tud de tal disposici~n quedaron desafectados fondos por m$n 131,1 millo-

nes,

Se derogaron tambi~n las disposiciones sobre contralor políti.

co que afectaban a bienes de titulares del exterior.

Por decreto na 4.073 del l0 de marzo se eximi6 de pena1idad,

previo cumplimiento de ciertos requisitos, a las infracciones cambiarias

que hubieren originado incrementos patrimoniales. Complementando el ant~

rior, el decreto nO 15.798 del 30 de agosto extendió la exención a lasd~

m~s transgresiones.

Con relaci.6n a la política de crédito, la adecuación de la mi.§.

ma a las exigencias de la economía del país, en consonancia con los pro

p~sitos de contener el proceso inflacionario apunt6 a concretar medidas

~ue dentro de la orientación general dispuesta en materia económica y fi

nanciera permitiesen satisfacer, en forma adecuada y oportuna, las nece

sidades impostergables de los distintos sectores de la producci~n, la ~

dustria y el comercio.

Una medida de significaci~n se adopt6 a comienzos del año, al

limitarse en forma general, al 50% del costo estimado por los bancos, la

proporción ~xima de los cr~ditos especiales para financiar inversiones

en activos fijos, como medio de promover una mayor concurrencia del cap~

tal privado en las adquisiciones.

Se dictaron tambi~n una serie de normas tendientes a agi1itar

el cr~dito, simplificando una serie de requisitos.

Se remarc6 la acción sobre el cr~dito hipotecario, dict~dose
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nuevas normas b~sicas para regular la prestación de este apoyo.

Se aprob~ la readaptaci&n integral del régimen de pr~stamos

proyectada por el Banco Hipotecario Nacional, a regir desde el 2 de en~

ro de 1957. Dichas reformas tendían a llevar ayuda financiera a los se~

tares ~s necesitados y al mayor n~mero posible de solicitantes; propi

ciar tipos de edificaci~n con superficies cubiertas prudentes, simplif!

car los tr~ites del Banco; etc.

Los pr~stamos e inversiones de los bancos experimentaron un

crecimiento algo superior al observado en años anteriores. Dicho increme!!

to alcanz6 a mSn 14.991 millones con respecto al ejercicio ~lterior.

Con relaci6n a los dep6sitos, el importante aumento que se re

gistró en el ejercicio que se comenta -m$n 14.885 millones- provino en

lo sustancial de la evoluci6n de los pr~stamos, las recaudaciones del
1

Fondo de Restablecimiento Econ6mico Nacional y el incremento de los d~

p6sitos de ahorro.

Con relaci6n a las operaciones burs~tiles, las realizadas en

los mercados de valores de Buenos Aires, Rosario y C6rdoba sumaron m$n

2. 74{3, 7 millones, lo que signific6 una sensible disminución con zeapecto

al ejercicio anterior.
i

La absorci6n neta de valores p~blicos e hipotecarios por los

distintos sectores de inversi6n, ascendió a m$n 8.104,9 millones,lo que

implicó un aumento de m$n 726,1 millones con relaci6n al ejercicio ant~

rior.

La Comisi6n de Valores por su parte aprob6 en el w~o solici

tudes de cotización de empresas comerciales, industriales y financieras

por mSn 2.356 millones, monto superior en m$n 572 al de 1955.-
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MEDIDAS DE POLITICA BANCARIA y FISCAL Y RESULTADOS OBTENIDOS.-----------------------------------------
Las primeras estimaciones de la producción bruta total de bi!

nes y servicios mostraron para 1957 un aumento del 3,4% con respecto a

1956. A ello contribuyeron principalmente los sectores agrícola-indus

trial, vale decir, que las actividades dedicadas a la obtención de bi!

nes fueron las que en mayor medida hicieron posible esta expansión. Por

su parte el nivel de los negocios internos se mantuvo sin mayores alt!

raciones.

La política de precios remunerativos y la gradual~ liberación

del comercio de granos determinaron que la superficie sembrada en 1956

fuese la mayor de los últimos 23 años.

La produ~ción de trigo creció en dicho año en un 35%, la de~

no casi triplicó su volumen y las forrajeras tambián experimentaron a~

mentos muy apreciables. En cambio, para la cosecha 1957/58 la produc

ción bajó a 5.300.000 toneladas mientras que la de lino resultó levemea

te inferior.

El nivel de la producción ganadera y de granja se mantuvo sin

mayores variantes, con un ascenso global que no alcanz6 al 1 %.
La explotación oficial de petróleo experiment6 un aumento del

12% mientras que las compañías privadas experimentaron una reducción

del 6%.
La industria cont6 en el año con un fluído abastecimiento de

materias primas importadas, e hizo además pleno uso de los recursos del

país.

El aumento del 3,4% en el índice general, traduce un ascenso

de 11% en el sector constituído por las industrias de bienes durables,

pues el de bienes de consumo mantuvo el volumen de producción de 1956,

al compensarse en este último, las variaciones en más y en menos regi~

tradas en las .ermas que con distinta gravi taci6n la integraban.
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Durante 1967 la variaci6n en los medios de pago reve16 un in

cremento de m$n. 7.647,9 millones, habiéndose agudizado la propensi6n

del público a conservar sus fondos en efectivo antes que alimentar sus

cuentas corrientes bancarias, fen6meno propio de los procesos inflacio

narios.

El movimiento del año denot6, sin embargo, que los titulares

de esos dep6sitos les imprimieron una mayor actividad, llevando su vel~

cidad de rotaci6n a más de 26 veces, mientras que en 1956 habían girado

en promedio, algo más de 23 veces.

La atenci6n de las demandas crediticias del público constituy6

una vez más, el principal factor de creaci6n de medios de pago, del cual

represent6 el 78%.

De dicho sector desaparecieron también créditos congelados por

mSn. 3.027,8 millones, concedidos oportunamente en virtud de disposici~

nes gubernamentales, que se transfirieron al Bono Provisional de Sanea-
miento.

En el sector oficial adquirieron particular relieve los trasp~

sos internos motivados por la eliminaci6n de las deudas bancarias de r~

particiones oficiales -m$n. 22.808 millones- que sumados a la cartera

congelada del sector privado también formaron parte del Bono Provisional

de Saneamiento.

El sector oficial experiment6 una expansi6n de 8.413,3 millones

y previa deducci6n de los créditos privados que, según se explic6, fue

ron incorporados al Bono de Saneamiento por un total de m$n. 3.027,8 m!

llones el aporte neto de dicho sector al mercado importó m$n. 5.385,5

millones, vale decir, alrededor del 29% del monto del período.

El total de los medios de pago creados alcanz6 a m$n. 18.848,2

millones.

El desarrollo del intercambio comercial arroj6 un saldo fuert~

mente negativo, cuya magnitud solamente fué seperada en el año 1952.

Este saldo comercial negativo, que expresado en d61ares alca~
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z6 a casi 336 millones, como consecuencia del incremento de las import!

ciones que pasaron de 1.128 a 1.310 millones en 1957, no acompañado por

un aumento parecido de las exportaciones, las cuales solo subieron de 944

a 975 millones.

El mencionado ascenso en el valor total de las importaciones

debe atribuirse no solamente al incremento físico de algunos de los pria

cipales rubros que las companían sino también al aumento registrado en

los precios, cuyo valor creci6 en 22fa frente a un incremento de solo 4%

en su volumen. Es de señalar que en el caso de los combustibles, este~

peoramiento de la relaci6n volumen-valor que dada la destacada importaa

cia que revestían en el total de las importaciones, signific6 un apreci~

ble egreso de divisas fué originado principalmente por el fuerte incr!

mento que priv6 durante la primera mitad del año como consecuencia del

cierre del canal de Suez.

Por tercer año consecutivo el balance correspondiente al merc!

dodicial result6 desfavorable, con déficit que fueron aumentando pro

gresivamente de m$n. 551 millones en 1955 a m$n. 2746 millones en 1956

y a m$n. 3.476 millones en 1957.

La disminuci6n de la posici6n de oro y divisas del Banco Cen

tral e Instituciones autorizadas en el mercado oficial alcanz6 en 1957

a una cifra solo superado en el último decenio por las correspondientes

a los años 1948 y 1952.

Por decreto-ley N° 1327 del 7 de febrero de 1957 fuá aprobada

por el Poder Ejecutivo Nacional una operaci6n por 100 millones de d6la

res a realizarse con el Eximbank para la adquisici6n de maquinarias, m~

teriales, equipos, suministros y servicios vinculados a la renovaci6n

de los distintos sistemas de transporte de la República. En el mismo d!

creto-ley se establecieron las condiciones con arreglo a las cuales se

formalizaron luego los convenios parciales de financiaci6n, autorizánd~

se también por el mismo a los organismos del Estado para efectuar adqu1

siciones hasta un máximo de otros 20 millones de d6lares, con financia-
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ciones a concertar con los paises proveedores.

El Decreto-Ley N° 5.748 del 30 de mayo aprob6 un primer crádi

to del Eximbank con cargo a dicha operaci6n, por un monto de 56.100.000

d6lares; posteriormente, por Decreto-Ley N° 10.490 del 4 de septiembre

fuá aprobado un Acuerdo modificatorio y Complementario con el Eximbank,

en virtud del cual el crádito inicialmente autorizado se llev6 a la ci

fra de 85.000.000 de d6lares.

Con el objeto de llevar adelante el Plan de Reactivaci6n de

Y.P.F. aprobado en agosto de 1956 se suscribi6 un contrato con el grupo

TIPSA en virtud del cual se adjudic6 directamente a esta firma la real!

zaci6n de obras incluidas en el pliego que sirvi6 de base para la lici

taci6n pública nO 5100. El Poder Ejecutivo prest6 su aprobaci6n por De

creto-Ley nO 12.618 del 11 de octubre de 1957.

El 27 de junio fuá abierta la licitaci6n nO 311 de Agua y Ene~

gía Eláctrica (E.N.D.E.) tendiente a la construcci6n de una central te~

moeláctrica para el Gran Buenos Air.es (Usina Dock Sud) con una capacUhd

de 600.000 kw la que fuá adjudicada al consorcio Proyecto de Central de

Electricidad del Gran Buenos Aires, Grupo B.T.H.I.C.L.

El 30 de abril de 1957, Ferrocarriles del Estado Argentino su~

cribi6 un convenio con un grupo de bancos británicos representados por

Banig Brothers & CO Ltd. con el objeto de financiar la adquisici6n de

repuestos para locomotoras a vapor por un valor de hasta 5.000.000 de~

bras esterlinas.

El 17 de abril de 1957 se concret6 una operaci6n con el Fondo

Monetario Internacional consistente en la adquisici6n de 75 millones de

d61ares estadounidenses, con el objeto de hacer frente al déficit de la

balanza de pagos en el area de esa divisa.

Por su parte un grupo de nueve bancos privados puso a disposi

ci6n del Banco Central de la República Argentina lineas de crádito por

un monto total de 27 millones de d61ares, por el tármino de un año.

En el curso de 1957 fueron autorizadas inversiones de capita-
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les extranjeros por un monto total equivalente a 17,7 millones de dóla

res.

Amiz de la restitución de los deppsitos a los bancos, y la

consecuente eliminación de los l:lmi tes de redescuento por distintos cC!'!

ceptos que les había fijado el Banco Central, las entidades quedaron en

condiciones de distri buir libremente los recur sos prestables de que ~

ponían.

Si bien ello configuraba el ejercicio pleno de sus facultades

para resolver las operaciones que les planteaba la clientela,tal acción

continuó desarrollándose dentro de la orientaci6n general que fijara el

Banco Central, en consecuencia con la política econ6mica del Gobierno

de la Naci6n, para lo cual no era necesario recurrir al arbitrio de la

naci onalizaci6n de los dep6si tos.

En ese orden de ideas y según los lineamientos generales de la

nota que el Ministerio de Hacienda dirigi6 al Banco Central el 27 de ng

viembre, se recomend6 especialmente a los bancos:

a) Continuar atendiendo las operaciones de crádito imputables con ante

rioridad, a limites especiales y estacionales;

b) Dar preferencia a los requerimientos provenientes de los sectores

productivos, a fin de estimular aumentos en la producción agropecu~

ria e industrial y facilitar la distribución y exportaci6n de bienes;

c) Observar las recomendaciones del Banco Central acerca de la no conce

sión de cráditos para financiar actividades especulativas; con 'sumos,;

suntuarios; existencias exageradas de materias primas y artículos i~

portados; retenciones inconvenientes de artículos exportables, e in

versiones improductivas o postergables;

d) No descuidar la atención de los sectores de la exportaci6n y comercia

lización interna de productos básicos, y mantener informaciones ade

cuadas sobre los fines a los que se destinarían los prestamos ordina

rios a actividades diversas a fin de asegurar su propia inversión, y

e) Evitar la financiación de empresas que contaran con disponibilidades
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excedentes de monedas extranjeras, obtenidas en el mercado, u origi

nadas en el producido de exportaciones.

Al advertirse que el volumen de los créditos venía adquiriendo

considerable magnitud, en buena parte pr ovocada por una cierta liberal!

dad en su otorgamiento, se hizo imprescindible adoptar una serie de medi

das tendientes a atenuar su ritmo de crecimiento, a fin de extender en

el tiempo la demanda de importaciones y ajustarla a la capacidad real de

pagos del país.

La suspensi6n del acuerdo de recursos especiales a los bancos

con ese destino, la no reinversi6n de los fondos que recuperasen de las

operaciones correspondientes al mercado libre y la constituci6n de dep6

sitos previos para poder iniciar el despacho a plaza de la mercadería ia
gresada por dicho mercado, no financiables con préstamos bancarios, fu~

ron las principales decisiones tomadas estando aún en vigencia el régi

men modificado el l0 de diciembre.

Luego, como de la expansi6n del crédito para la agricultura y

la industria que el crédito bancario posibilitaba, había de resultar,en

breve plazo, una mayor liquidéz monetaria que alentaría de por sí a las

importaciones, se resolvi6 el aumento de los dep6sitos previos y su ex

tensi6n a las mercaderías que se abonaban por el mercado oficial;la ex!

gencia por parte de los bancos de depósitos mínimos de garantía, en pe

sos moneda nacional, en los casos de aperturas de créditos documentarios;

y la fijaci6n de porcientos y plazos máximos para los créditos en pesos

sobre artículos importados.

En oportunidad de entrar en vigencia el reordenamiento banca

rio, comenzaron a regir nuevas tasas de interés y de redescuento. Así,

se aument6 del 9% al 10% el tipo máximo que los bancos podían percibir

en sus operaciones ordinarias de crédito, mientras que para los prést!

mos de promoci6n agropecuaria e industriales el interés máximo fué fi

jado en el 8% anual.

En concordancia con las modificaciones en punto a interés, se
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establecieron tres tasas únicas de redescuento: del 5 y 6% anual para

las operaciones ordinarias, aplicable la primera, a los documentos ofre

cidos en redescuento o garantía que provinieran de operaciones agrope

cuarias o industriales y del 3% para los cráditos de fomento o promo

ci6n concedidos a los sectores agropecuario e industrial.

La aplicaci6n de la norma general que limitaBa la financia

ci6n bancaria de inversiones en activos fijos, al 50% de los costos es

timados -que tuvo ya vigencia durante 1956- fuá objeto de nuevas exceE

ciones, cuidando siempre de no desvirtuar los prop6sitos que inspira

ron su implantaci6n.

El apoyo al agro sigui6 dentro de la t6nica impresa durante

la campaña anterior. Un paso trascendental se di6 con el Decreto-Ley nO

2187/57 y sus complementarios que instituyeron el "Flan de Transforma

ci6n Agraria" con el objeto de convertir a los arrendatarios y aparce

ros en propietarios de la tierra que explotaban. Se facult6 al Banco

Central para asignar márgenes especiales a fin de poner en marcha di

cho rágimen a través del Banco de la Naci6n Argentina -principal ejecu

tor- y eventualmente de otros bancos del país que habían de acordarlos

préstamos que preveían los aludidos decretos.

La asistencia creditica se ajust6 por su parte a lineamientos

generales análogos a los definidos para la actividad agraria.

El crédito industrial continu6 orientado a asegurar el pleno

desarrollo de las actividades que se dedicaban a producir artículos

esenciales para la economía nacional, primordialmente cuando por ese

medio se posibilitaba el aprovechamiento de los recursos naturales y

la producci6n primaria en condiciones estables de eficiencia técnica

y econ6mica, la integraci6n de las industrias básicas que complement~

das con el mejoramiento del transporte y suministro de energía eléctri

ca, constituían los pilares fundamentales para el desarrollo sano y o~

gánico del país; la evoluci6n de la minería, y en general la promoci6n

de las explotaciones manufactureras que elaboraban artículos que ahorr~
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ban o producían divisas. Dicha funci6n comenz6 a canalizarse por inter

medio del Banco Industrial de la República Argentina.

Los otros bancos podían también participar, mediante el otor

gamiento de créditos a mediano plazo, en la financiaci6n de equipos e

instalaciones y edificios fabriles destinados a ampliar la capacidad pr~

ductiva de las empresas. La cartera total que podían afectar con dicho

destino qued6 limitada al 25% del voluman de sus dep6sitos de ahorro.

De acuerdo con lo dispuesto en el artículo 30 del Decreto-Ley

nO 13.125/57 el Banco Central debía convenir con las entidades deudoras

de préstamos hipotecarios, la forma de liquidaci6n de los adelantos que

les tenía concedidos al lo de diciembre, pudiendo ser transformados en

valores hipotecarios que aquellas emitiesen a fayor de dicha instituci6n.

Con el prop6sito de concretar las bases generales sobre las cua

les se efectivizarían dichas previsiones, en primer término se analiz6

la situaci6n del Banco Hipotecario. En síntesis, se dispuso al respecto:

a) Incrementar en m$n. 3400 millones los adelantos asignados a dicho Bau

co, a fin de posibilitarle el despacho de las operaciones comprometi

das al 30 de noviembre de 1957;

b) Diferir hasta el 31 de diciembre de 1960, el pago de la primera cuota

del plan de amortizaci6n de los adelantos que se consolidasen con va

lor al 10 de diciembre de 1957, conviniendo oportunamente para éstos

la tasa anual de amortizaci6n y el más bajo interés compatible con la

necesidad de recursos del Banco Central para cumplir sus objetivos es

pecíficos.

Con relaci6n a la evoluci6n de los préstamos e inversiones, ex

cluídas las operaciones de saneamiento dispuestas por el Decreto-Ley nO

13125/57 ya mencionado, mediante las cuales los Bancos de la Naci6n Ar

gentina, Industrial de la República Argentina y de la Provincia de Bue

nos Aires, se desprendieron de créditos congelados por m$n. 25.835,8 m!

llones, las colocaciones bancarias de 1957 (m$n.10.954,2 millones) re

sultaron levemente inferiores a las del ejercicio precedente,(m$n.ll.44~9

millones). El mayor volumen de esas inversiones se destin6 al sector pri
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vado, que obtuvo m$n. 10.053,8 millones, principalmente por nuevos des

cuentos y adelantos.

El saldo de prástamos al 31 de diciembre de 1957 alcanz6 a m$n •.
44.333 millones, suma superior en m$n. 4.783 millones (12,1%) a la del

año anterior.

La política de liberalizaci6n del rágimen de las importaciones,

que se inici6 con la reforma cambiaria de octubre de 1955 fué continuada

durante el período baj o informe.

Es así que nuevos artículos fueron incluídos dentro del r~gimen

de acuerdo automático por el mercado oficial, en su mayor parte con con

trol previo de precios, en otros casos con fijaci6n de aforos, ampliándo. -
se asimismo la lista de pr oductos que podían importarse por el mercado J4
bre,con o sin recargo.

Hacia mediados del año, como medida complementaria del plan tr~

zedo, se establecieron regímenes operativos generales para un número de

artículos clasificados hasta entonces en el r~gimen del mercado oficial,

pero cuya importaci6n no estaba considerada en las circulares vigentes.

En parte fueron trasladadas al mercado libre -con o sin recargo-, pudie~

do realizarse su importaci6n en forma directa, o bien sujeta a previa a~

torizaci6n de despacho a plaza.

Para la adopci6n de este último requisito se tuvo en cuenta la

necesidad de prevenir el ingreso de volúmenes excesivos que al par que

presionasen inconvenientemente en el balance de pagos pudieran desplazar

artículos de producci6n nacional.

A fines del año, como consecuencia de las disposiciones adopta

das por el Poder Ejecutivo en materia de política monetaria, crediticia

y cambiari.a, se extendi6 -a partir del 2 de enero de 1958- el régimen del

dep6sito previo a todas las mercaderías, cualquiera fuera su clasifica

ci6n cambiaria, fijándose el monto en 20% para importaciones del mercado

oficial y en 100% para las restantes, asimismo, se extendi6 a 120 días

el plazo para la liberaci6n de dichos dep6sitos.
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Quedaron exentas de estos requisitos las importaciones origi

narias de países limítrofes, las que se realizaran al sur del paralelo

42 en determinadas condiciones y las que efectuaran los organismos ofi

ciales.

El monto de los permisos oficiales de cambio acordados por el

mercado oficial durante el ejercicio bajo informe ascendi6 a m$n.16.962,2

millones de los cuales correspondieron m$n. 13.036,7 millones a particu

lares y m$n. 3.925,5 millones a las reparticiones oficiales.

El Decreto-Ley N° 15.026/56 mediante el cual se aprobó el deno

minado Plan de Reactivaci6n de Yacimientos Petrolíferos Fiscales y las

obligaciones impuestas por los Decretos leyes nros. 22.298/56 y 12.618/

57 hicieron posible el acuerdo a dicha Repartici6n de 11 millones de dg

lares para la importaci6n de materiales, equipos y elementos y 14136000

d61ares para hacer frente a los compromisos derivados del contrato con

cluído sobre las bases de la Licitaci6n Pública nO 5100.

La experiencia recogida en la aplicaci6n del régimen preferen

cial establecido para las importaciones al sur del Paralelo 42 0 destac6

la conveniencia de perfeccionar el instaurado por Decreto-Ley nO 10.991/

56. De ahí que por Decreto-Ley N° 9.924/57 se anulasen las disposiciones

anteriores y fuera dispuesto para la Patagonia un nuevo régimen, cuya r~

glamentaci6n mantenía -en líneas generales- las franquicias del sistema

anterior, aunque introducía ciertas modificaciones de particular importau

cia que le daban en conjunto un carácter más restrictivo.

En materia de régimen de exportaciones, con el objeto de que la

política de cambios en materia de exportaciones fuese debidamente coordi

nada y centralizada a través del organismo competente, con fecha 8 de abril

se dict6 el Decreto N° 3.686, por el que se establecía que, a los efectos

cambiarios, la determinaci6n de las listas de artículos de exportaci6n c2

rrespondientes a los mercados oficial y libre y la fijaci6n de aforos y

retenciones) para la negociaci6n de las divisas provenientes de las expo~

taciones, estarían a cargo del Banco Central, el que actuaría en la mate-
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ria de acuerdo con las lineamientos de la politica que estableciera el

Ministerio de Hacienda de la Naci6n.

Asimismo, y para un mejor cumplimiento de los fines indicados

por el ci tado Decreto, se cre6 una Comisi 6n Interministerial Asesora del

Banco Central de la República Argentina en la materia de que se trata,

en sustitución de la que venia actuando en virtud del Decreto nO 20018/56.

Con relación al contralor de fondos y continuando la politica

iniciada el 27 de octubre de 1955, de eliminar gradualmente las restri2

ciones que afectaban los fondos y bienes de titulares del exterior, se

dispusieron y llevaron a la prác~ica dos medidas que permitieron traspa

sar a "Cuenta Libre" y, en consecuencia, disponer sin contralor alguno,

de importantes fondos de esos ti tulares.

Por una de ellas se resolvió disponer la libre utilización de

las rentas devengadas por las inversi~s extranjeras en el país, que se

hubieran producido a partir del 21 de agosto de 1950 y hasta el 5% del

monto invertido. Las necesarias autorizaciones se fueron otorgando de !

cuerdo con el orden de presentación de las respectivas solicitudes y t2

talizaron m$n. 331 millones.

Por otra parte se permitió la libre disposición de los capit~

les extranjeros que hubieran ingresado al país en las condiciones esta

blecidas en las Circulares nros. 788 y 986, así como las rentas trensf!

ribles por esas inversiones.
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Para la explicaci6n del citado reordenamiento he preferido tran~

cribir la parte pertinente de la publicaci6n de la Facultad de Ciencias ~

con6micas ti tulada "Políticas del Banco Central de la República Argentina

en las diferentes etapas" por considerarla perfectamente ilustrativa y

compartir dichos puntos de vista. La publicaci6n de referencia formula

los siguientes comentarios:

"La necesidad de reordenar el sistema bancario despuás de la lo!

"mentable experiencia hecha en el período 1947-57, era el problema que

"presentaba más dificultades para las decisiones que debería adoptar el

"j}obierno de la Revoluci6n Libertadora que había asumido la conducci6n

"del país casi al finalizar el ano 1955.

"Las autoridades depuestas, mediante el sencillo y fácil pr oc~

"dimiento de declarar la garantía integral de los dep6si tos bancarios,

"la que quedaba a cargo del Estado, y de transferir los mismos al Banco

"Central, único receptor de los dep6si tos, dejando a los bancos que co

"rrieran con el riesgo de las operaciones de cr é dí, to, alcanzar on la pa

"sividad de los mismos a través de las operaciones de redescuento obli

"gatorio. El procedimien to represent6 que con el aparato de una llamada

ti" democracia bancaria ti, si puede usar se el término, hubiera, en cambio,-----------
"una banca úni ca encargada de la ami s i6n y del manej o comer cial de las

"operaciones de la plaza.

tlEl objetivo de aquel sistema había sido justificado en la ne

"cesidad de procurar la seguridad de los depositantes, pero la verdad

"era que los dep6sitos no corrían riesgo alguno, y que, según el artíc~

"lo 22 de la pr opia Ley Orgánica del Banco Central N° 13.571, los dep6

"sitos, en esencia siguieron con la misma garantía anterior, formada

"por los activos d e los bancos, afectados ahora por las operaciones del

"llamado redescuento.

"La consecuencia evidente del sistema fue alcanzar que los ban-
It cos oficiales acordaran determinadas operaciones de crédi to que inter~
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"aaban a la política econ6mica oficial y que los bancos restantes se de~

"pr eccupasen, en mayor o menor grado, de las normas de liquidez y del

"buen orden de las operaciones, en raz6n de la seguridad que tenían de

"contar, siempre y en cualquier circunstancia, con recursos de caja pr.Q

"vistos por el Banco Central, para atender las extracciones en la medi

"da necesaria.

"En resumen, se suprimi6 el ~antasma de las corridas bancarias,

"pero a precio del relajamiento de los principios clásicos que son la b!

"se fundamental del buen funcionamiento de los bancos operativos, de la

"aplastante congelaci6n de activos sobre todo en los bancos oficiales y

"de la apertura creciente de la brecha inflatoria por la mayor liberal!

"dad de las operaciones bancarias, que apoyaban el proceso alentado por

"otros factores.

tiLos dep6sitos no ganaron garantía.

tI:En cambio, se cre6 una burocracia y una ficci6n contable que

tlparecía fruto de una mente acalorada, con todo un artificio de asientos

"de contabilidad y de planillas de gastos compensables y no compensables,

"con lo que según delaraci6n del propio Banco Central en la Carta Reuni6n

"de Técnicos de Bancos Centrales del Continente habida en Nueva York en

"el año 1954, cada dep6sito costaba $ 2.20 por gastos de personal y $

'0.06 por otros concept..os.

tlEl régimen bancario que se instaur6 en el país en el año 1946

"y se confirm6 en 1949, traj o funestas consecuencias.

liLa función bancaria desapareci6 al depender los establecimieB

titos bancarios operativos del Banco Central, suprimiendo la competencia

"que proporciona vigor a la iniciativa privada.

"El dep6sito bancario que constituye el signo de nuestros tiem

"p oe , por ser el medio que canaliza los pagos y las compensaciones de la

"colectividad, pas6 a segundo plano: los bancos en adelante no tendrían

lIinterés en abrir nuevas cuentas de depositantes, alejando de esta man~

tira de su vinculaci6n a los empresarios que constantemente se agregan al

"quehacer nacional. Muchos crdditos eran acordados en efectivo entregan-
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"do billetes en lugar de pr ovocar la generaci6n de dep6si tos, que es la

"fuerza de la estructura bancaria, porque la administraci6n de las cueg

litas de dep6sitos como mandatarios del Banco Central pr oducfa quebran

"tos o restaba beneficios al Banco operativo.

IILos banqueros per dieron el instinto caracteristi co en la pro

"fesi6n, de la autofinanciaci6n y de la liquidez de los crádi tos y de

"más inversiones, en raz6n de que era posible redescontar también los

"cr é df tos congelados y los a cordados a mediano y a largo plazo, sin pe

"ligro, por otro lado, de que se produjeran corridas de los deposi tan-

"tes.

"Fuá un vehiculo permanente de inflaci6n.

"Es significativo recordar que los bancos oficiales alcanzaban

"la pr op or ci6n de 44% de los dep6si tos totales en el año 1957, magni tud

"que era solo superior en dos puntos a la importancia que tenían dichos

"establecimientos dentro del total en el año 1946. Sin embargo, en 1957

"sus inversiones alcanzaban el 73%, porciento superior en 19 puntos a

"la relaci6n de 1946. Con lo que se demuestra que el régimen, utilizando

"los servicios de los bancos oficiales, desarrol16 las politicas finan

"ciaras de socializaci6n del comercio y de la industria, sobre todo a

"través del I.A.P.I.

"En la vigencia del rágimen, la politica bancaria impuls6 es

"pecialmente en los primeros tiempos, un clima de especulaci6n, de cre~

"ci6n de nuevas empresas industriales y comer ciales y de realizaci 6n de

~negocios rápidos, dirigidos muchas veces a la retenci6n y a la venta

"de mercaderias, en forma especulativa, dejando de lado la inversi6n de

"aliento.

"La influencia de tanto desorden fue gr avf afma ,

"En primer lugar, no se pudo ni se quizo neutralizar el ciclo.

"los papeles de renta fija desaparecieron del mercado bursá-

"til.

"Se suprimi6 la canalizaci6n del ahorro creador que anterior-
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"mente se dirigía a la colocaci6n en oé du.l as hipotecarias del Banco Hi-

"pote carí,o Nacional. No se pudo habilitar recursos creadores para el

"Banco Industrial pr ovenientes de fuentes populares. No se cuid6 la li-
\

"qua daz bancaria, oscurecida por una burocracia contable. El Banco Cen-

"tral perdi6 las reservas monetarias y el país la gran oportunidad que

"tenia de capitalizarse con los ingentes recursos acumulados al finali

"zar la Guerra Mundial.

"Pero, lo más grave era la congelaci6n bancaria.

"V~anse sus cifras.

4.600

7.000"Al Banco Industrial •••••••••••••••••••••••••••••••••

"Al finalizar el año 1957 la situaci6n era la siguiente: El

"I.A.P.I. adeudaba al Banco de la Naci6n millones $ 19.489,1; al Banco

"Industrial $ 7.471, 2y alBanco de la Provincia de Buenos Aires $ 638,5.

"Estas sumas s610 p odf an ser rein;tegradas por la Tesorería General, por

"la insolvencia del Instituto.

"Además, el Banco Central debería contemplar la existencia de

"los redescuentos que habfa concedido sobre hipotecas y crédi tos indus

"triales de las car teras de 106 bancos espe cializad os, que se concr eta-

"ban en estas cifras: Millones m$n.

"Hipotecas redescontadas al Banco Hipotecario Nacional 22.800

"A otros bancos operativos, autorizados para funcionar

"con secciones hipotecarias ••••••••••••••••••••••••••

"Importes, todos, que habían dado origen a la creaci6n de medios de pa

"gos de tipo inflacionario.

"Frente a este cuadro general fue preciso trazar un plan que

"contemplase el reordenamiento de la banca argentina, teniendo en cuen

"ta estos aspectos.

"-Liberar al sistema bancario argentino de los crédi tos a entidades

" oficiales que se consideraban insolutos.

".1lFrivatizaci6n" de los dep6sitos, es decir, pasar los dep6sitos ba!!

". carios al pasivo de las empresas bancarias, como es de rigor en las
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" entidades de tal carácter.

U-Sanear las carteras bancarias.

"- Considerar la transici6n, teniendo en cuenta que quedarian bancos

" endeudados y bancos con amplias disponibilidades, consti tuyendo un

" potencial inflatorio, sino se adoptaban opor tunas medidas pr ecauto

U rias.

"-Ajustar las Cartas Orgánicas de los Bancos del Sistema Oficial, in

" cluso la del Banco Central.

"-Adoptar una nueva Ley de Bancos que contemplase medios de acci6n y

" reglas de concepci6n "post-clásica".

"El plan se desarrol16 de la manera que se explicará en las li

"neas que siguen:

"En primer término el Gobierno se hizo cargo de las deudas del

"l.A.P.l. consolidando su importe en un BONO que originariamente se fi

"j6 en $ 27.598.769.678 que figura desde entonces en el balance del Ban

"co Central con los acrecentamientos correspondi entes a sumas acumuladas

"por diferencias de cambios a cargo del Gobierno, aproximándose a los

"treinta mil millones de pesos. Es el costo de solo once años de una mal

"hadada concepci6n sin base doctrinaria ni técnica; compárese este desa,!!

"troso resul tado, con el Id aneamiento de la banca correspondiente al pe

"riodo 1890-1935, que en cuarenta y cinco años, no s610 sum6 una suma ccm

"pr ome tada que no pas6 los 700 millones, sino que esta se resti tuy6 al

"patrimonio nacional con recursos provenientes de la liquidaci6n de los

"mismos activos con un amplio superávit que refuerza el capital del Ban

"eo Industrial; mientras que el congelado de 1946-57 deberá cubrirse con

"r ecur sce de fuentes diferentes de los negocios que dieron origen al Co!!

tt gel.a do ,

"En el año 1946 el Banco Central habia recibido m$n.ll.075 mill.Q

"nes en dep6si tos bancarios; ahora, al reordenarse el sistema, les retor

"naba $68.092 millones. Pero, no todos los bancos acusaban la misma si

"tuaci6n frente al Banco Central, como resultado de la retransferencia
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"de los dep6si tos. Se clasificaban en dos grupos bien definidos:

"~l_E!:i~.Q: formado por 52 bancos donde los dep6si tos recogidos eran

";;B!2!i.Qr~ a los límites de redescuento y otras obligaciones con el

"Banco Central, por lo que se les consideraba ".§2~~~!E!!Bdi,g~" queda!!

"do deudores del Banco Central en consecuencia con un s aldo en r edascueg

"to típico por la difer encia de $ 1.581,4 millones.

"!l-.~egUE.g.Q: 38 bancos donde los dep6sitos resultaron inferiores a los

"lími tes aludidos, considerándolos'l~!!~!I2!:!!~2.~1lquedando bloqueado

"provisionalmente el remanente a su favor por un plazo de hasta 24 me

"ses por $ 3.547.2 millones como prevenci6n al impacto que podría prody

"cirse si se volcasen esos recursos al créditos bancario.

"El Banco Central que ahora debe distinguirse con el nombre de

"su concepci6n, es decir, "post-clásico", al reestruoturarse los nego

"cios bancarios en el país dict6 normas generales para la política cre

"diticia, con las siguientes recomendaciones:

"- Los bancos deben continuar atendiendo las operaciones de crédi to

imputables con an't er Loradad f3. lími tes especiales y estacionales;

"- Deben dar preferencia a los requerimientos provenientes de los

"..
"

sectores productivos, a fin de estimular aumentos en la produc

ci6n agropecuaria e industrial y facilitar la distribuci6n y e~

portaci6n de bienes;

"

..

" de la no

" lativas;

" primas y

" tí culos

"_ No debe

"- Han de observarse las recomendaciones del Banco Central acerca

concesi6n de créditos para financiar actividades especu

consumos suntuarios, existencias exageradas de materias

artículos importados; retenciones inconvenientes de ar

exportables, e inversiones no productivas o postergables;

descuidarse la atención de los sector es de la exportación

y comercialización interna de productos básicos y mantener infor

maciones adecuadas sobre los fines a los que se destinan los prés
Il

"
tamos tlordinarios a actividades diversas" a fin de asegurar su a

propiada inversi6n; y
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11_ Es necesario evi tar la financiaci6n de empresas que cuenten con

" disponibilidades excedentes de monedas extranjeras, obtenidas en

11 el mercado local u originadas en el producido de las exportacio-

" nes. It

--------000--------
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MEDIDAS DE POLITICA BANCARIA y FISCAL Y RESULTADOS OBTENIDOS~------------------------------'

Una primera estimación de la producción bruta total de bienes

y servicios indic6 un incremento del volÚIDen físico del 2,4% con respe~

to a 1957, lo que da una tasa de crecimiento de 0,5% en la producción~

dia por habitante, habiéndose logrado en. buena parte de dicho resul ta

do por un aumento del volÚIDen físico de la producción agrícola. Sosteni

da la demanda interna por ajustes masivos de los sueldos y salarios y

con precios en contínuo ascenso, los negocios se desenvolvieron al mis

mo ritmo de los últimos años.

La liberación del comercio de granos, que se extendió a todos

los productos -con excepci6n del trigo-, con precios mínimos garantiza

dos, fomentó a partir de 1956 una expansi6n de los cultivos. Es así co

mo la superficie sembrada con los principales cereales y aleaginosos,

que en el año agrícola 1955/56 fué de 16,0 millones de héctareas,se el!

v6 al año siguiente a 17,8 millones para pasar a 18,2 millones en el e

jercicio bajo informe. No obstante la mayor siembra, las condiciones el!
máticas desfavorables y las plagas hicieron que la superficie cosechada

fuera inferior a la precedeh~,habiendodeclinado con relaci6n al área

sembrada, de 73,4% a 67,8%.
La superficie de cereales baj6 de 15,1 millones de hectáreas

a 14,8 millones y la de granos oleaginosos de 2,7 a 3,4 mil10nes.La c~

secha de lino tampoco respondió a la considerable expansi6n de la si~

bra, por ~aberse perdido más del 30% de los cultivos por exceso de ll~

vias en el momento de la recolección, mientras que la producci6n de al

god6n y de caña de azúcar alcanz6 volúmenes no registrados anteriormeu

te, merced a las óptimas condiciones climáticas que acompañaron sus c!

clos vegetativos.

El índice del volUmen físico de la producci6n ganadera y de

granja, en el que tuvo gravitación preponderante la de carnes, sufri6
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en 1958 un descenso de más del 5% y la fuerte declinaci6n en las existen

cias de ganado, como consecuencia del excesivo faneamiento, hizo que el

Poder Ejecutivo, por Decreto N0 14.438 del 18 de diciembre, dispusiera

la reducci6n en un 30% de la faena para el consumo en la Capital Federal

y provincias de Buenos Aires, La Pampa, Santa Fe, C6rdoba, Entre Rios y

Corrientes, prohibiéndose al mismo tiempo el expendio de carne durante

dos días por semana. Estas medidas quedaron prácticamente sin efecto, al

disponerse poco después la liberaci6n de los precios de la carne y la e

liminaci6n de todo subsidio, directo o indirecto, al consumo o a la ex

portaci6n. Anteriormente, con el prop6sito de llevar la faena a un nivel

razonable, ya se habían restringido los cupos de exportaci6n, especial

mente de carne enfriada.

La producci6n de petr6leo aument6 en 5% y con relaci6n a la

producci6n industrial y no obstante las restricciones más severas apli

cadas en materia de importaciones a partir del l° de enero, y la supre

si6n temporaria de las mismas, dispuesta con carácter general el día 2

de mayo, se 10gr6 que el abastecimiento de materias primas que requerían

las distintas industrias, se realizara, en términos generales, sin tro

piezos, si bien en casos aislados lleg6 a escasear algún producto impre~

cindible para el mantenimiento de la actividad productiva.

El aumento de 4,7% verificado en la producci6n del conjunto de

las industrias manufactureras, sobrepas6 la tasa del año anterior, que

fuá de 3,4%, mientras que la de la construcci6n experiment6 un incremen

to del 2,3%.

El crecimiento de los medios de pago de particulares -cuentas

corrientes y billetes en poder del público- alcanz6 la tasa anual más al

ta registrada desde el comienzo del proceso inflacionario, al aumentar

aquellos en mine 31.245,7 millones, o sea, 46% sobre los existentes a

fines de 1957.

Si se agrega que la velocidad de rotaci6n de los dep6sitos a

la vista continu6 acelerándose en el transcruso del año -su índice sUP!
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r6 en 9% al del año anterior- se puede apreciar la extraordinaria pre

si6n que ese incremento de los medios de pago más activos, debi6 ejer

cer sobre un volumen físico de mercaderías y servicios que se mantuvo

estaci onar í,o,

La expansi6n del volumen del crédito bancario que genero aquel

considerable aumento de los medios de pago del público, super6 todas

las tasas de expansi6n anteriores. El total de los préstamos e inver

siones bancarias pas6, en efecto, de m$n. 127.767,9 millones al 31 de

diciembre de 1967 a m$n. 181.472,8 millones a igual fecha de 1958, lo

que representa una expansión del 42%. El sector oficial utilizó los

préstamos e inversiones bancarias pDr un importe de m$n. 27.797,5 mi

llones, mientras que el sector privado requirió m$n. 25.907,4 millo-

nes.

Nuevamente el valor de las importaciones superó apreciablemes

te el de nuestras exportaciones, si bien el pasivo de la balanza comet

cial disminuyó de 336 millones de dólares en 1957 a 239 millones de d~

lares en 1958 y el descenso en el valor de los productos foráneos fué

atribuible fundamentalmente, a una baja de cierta impOrtancia registr!

da en sus precios medios.

Las exportaciones, si bien registraron subas de cierta signi

ficación en su tonelaje total, no incrementaron en igual medida su va

lor, debido a que salvo en el caso de unos pocos productos, en general

siguieron regiendo los mismos niveles de precios.

Ante el persistente déficit de nuestra balanza comercial, se

adoptaron diversas disposiciones tendientes a limimar l~ compras en el

exterior, procurando desalentar determinadas adquisiciones mediante la

exigencia de depósitos previos y la aplicación de recargos, y complemeB

tando tales medidas con normas enderezadas a restringir la financiación

bancaria de las importaciones. Al mismo tiempo se suspendió la introduc-
ci6n de artículos considerados menos esenciales para nuestra economía o

cuyo abastecimiento se hallaba suficientemente cubierto por un período
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prudencial.

En materia de exportaciones, se procur6 mantener su fluidez, ~

daptando el tratamiento cambiario de los productos a la evoluci6n,en g~

neral divergente, de los precios internacionales y de los costos inter

nos, mediante la eliminaci6n de retenciones, la reducci6n de los aforos

o el traslado de ciertos artículos al mercado libre de cambios.

La variaci6n de mayor relieve ocurrida durante el año en la

orientaci6n de nuestro comercio exterior, la constituy6 el fuerte desceB

so con el área del d6lar. En efecto, el intercambio con la misma, que en

el año anterior represent6 el 26,9% del total, cay6 al 21,9%. Por su par

te, se apreci6 un apreciable incremento con el grupo de países con los

que el intercambio se realizaba sobre bases bilaterales (excluido los 11

mítrofes) y también con Jap6n.

La disminuci6n del saldo negativo de nuestra balanza comercial

se debi6 fundamentalmente a la fuerte reducci6n del déficit con el ~rea

del d61ar. Si bien las exportaciones con destino a esa zona aumentaron

en 11%, las compras descendieron en forma tal que el saldo negativo c~

y6 de 312,5 millones de d6lares en 1957 a 154,9 millones en 1958.

El notable mejoramiento de la balanza comercial con dicha zo

na fué neutralizado, en buena parte, por la acentuaci6n del déficit con

los países del área multilateral, el que en 1957 había sido de escasa

consideraci6n, como así también por el registrado con los países limí

trofes, sumándose a ello una disminuci6n de nuestro superávit con los

otros países que comerciaban con el nuestro sobre bases bilaterales.

El mayor saldo negativo con el area multilateral result6 de la

disminuci6n del valor de nuestras exportaciones a esa área, pues ~as im

portaciones se mantuvieron al mismo nivel.

Como en los tres años anteriores, el balance de pagos, en el

mercado oficial, denot6 nuevamente un saldo deficitario que alcanz6 es

ta vez, a m$n. 4.751 millones al tipo de cambio de m$n 18 por d6lar,or1

ginado casi exclusivamente en el desequilibrio de nuestro coraerca.e ext~

r í or , La disminuci6n señalada solamente fué superada en magnitud por las

que se registraron en los años 1948 y 1952.
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En el curso del año se concertaron varias operaciones en el e!

terior, relacionadas primordialmente con el plan de reactivaci6n de la

explotaci6n de los recursos petroliferos y carboniferos del paf s y con

la producción de energia eléctrica y durante el mes de diciembre se co~

cretaron con el Fondo Monetario Internacional y organismos oficiales y

privados de Estados Unidos, acuerdos de crédito destinados a apoyar el

Flan de Estabilizaci6n adoptado por el Gobierno Nacional.

A fin de lograr un sustancial desarrollo de la producción petro

lifera nacional, que permitiera alcanzar en breve plazo el autoabasteci

miento del pais, Yacimientos Petroliferos Fiscales firm6 una serie de

convenios con varias empresas extranjeras. Dichos convenios aunque pr~

sentaban diferencias entre si, tenian la característica común de con

tratos de producci6n, por los que las empresas privadas asumirian los

riesgos de operaci6n y se comprometian a entregar su producción a di

cha empresa, a precios estipulados, a fin de lograr un significativo

ahorro de divisas, en relaci6n al valor de las adquisiciones que, de no

mediar ese aumento de la producción interna, seria necesario realizar

en el exterior.

En tal sentido se concretaron convenios con la Fanamerican

Oil Company, el Banco Carl M. Loeb, Rhoades y co, la Unión Oil Company

of California'JI Esso SAPA y Esso Argentina Inc. y un contrato entre Y.

P.F. Y un conjunto de compañías extranjeras, para la ampliación de la

destilería fiscal Luján de Cuyo.

Con respecto a la activaci6n de la explotación de los recursos

carboníferos, se firmó un contrato entre Yacimientos Carboníferos Fisca

les (Y.C.F.) y la Compagnie Industrielle et Agricole de Vente a l' Etran

ger ClAVE (Compense), conviniéndose las condiciones de un crédito para

activar la explotación del yacimiento carbonifero de Río Turbio, con m!

ras a alcanzar en el término de dos años una producción de 2.000.000 de

toneladas. También se firmó un contrato con la Societé Frencaise d'

Estudes Minieres (SOFREMINES) por el cual dicha empresa se comprometía
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a prestar los servicios técnicos necesarios para la activaci6n de los

yacimientos carboníferos de Rio :~bio y a alcanzar el nivel de produ~

ci6n previsto en el contrato con ClAVE.

En materia de producci6n de energía eléctrica, el 31 de octu

bre de 1958 se firm6 entre el Gobierno de la Naci6n, la Compañía Argeu

tina de Electricidad S.A.(CADE) y la Compañía de Electricidad de la

~ovincia de ~enos Aires (CEP) un contrato de sociedad constituyendo

una empresa denominada Servicios Eléctricos del Gran Buenos Aires (SE~

BA). Dicha sociedad se encargaría de prestar los servicios de electri

cidad en parte de la Capital Federal y en 14 partidos de la Provincia

de Buenos Aires.

De acuerdo con el contrato firmado con el grupo 4NSEC el 28

de noviembre de 1958, el Gobierno Nacional adquiri6 todos los bienes y

derechos de las empresas que formaban el grupo mencionado, por un pre

cio en d6lares, que fijaría el Presidente de la Corte Suprema de Just!

cia de la Naci6n.

Por contrato del 19 de marzo de 1958, Aerolíneas Argentinas ag

quiri6 a la firma De Havilland Aircraft Co.Ltd. de Inglaterra,seis avi2

nes Comet IV por un valor total de E 7.200.000.-, previéndose también

la compra de repuestos para dichas unidades, por un valor aproximado de

E 2.600.000, que en parte serían suministrados por la firma Rolls Royce

Ltd.

Con el Fondo Monetario Internacional se convino un acuerdo de

crédito contingente por un total de 75 millones de d6lares, destinados

a formar un fondo de estabilizaci6n. La Argentina podría disponer de

42,5 millones de d6lares en el transcurso del año 1959 y posteriormente

del resto. Tres años después de cada giro, la Argentina lo reembolsaría

en oro o divisas convertibles.

Con relaci6n a la Secretaría del Tesoro de los Estados Unidos,

los fondos que se movilizaran por este convenio serían destinados, asi

mismo, a mantener condiciones cambiarias adecuadas, utilizándose solam~
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te para impedir variaciones excesivas que, factores temporales, pudieran

tender a provocar en el tipo de cambio del peso; en otros términos,estos

fondos no se aplicarían a contrarrestar tendencias fundamentales delmer

cado de cambio. De los 50 millones de d6lar es a que aacendda" este pré:a

tamo, se podría disponerse de 25 millones cuando el Banco Central hubie

ra utilizado 36,5 millones de la operaci6n con el Fondo Monetario Inter

nacional y de los 25 millones restantes cuando se hubieran utilizado los

75 millones de aquella operaci6n. Para la amortizaci6n se previeron dos

modalidades, de las cuales se aplicaría a~uella que fuera más rápida.

Con relaci6n al crédito del Fondo de Préstamos para Fomento par

24.750.000 d6lares, el mismo se destinaría a financiar importaciones de

bienes de capital vinculadas con proyectos determinados.

También se concert6 un convenio entre el Banco Central y un grg

po de once bancos privados de Estados Unidos, por el cual se obtuvieron

54 millones de d6lares destinados a los fines más amplios del Programa

de Estabilizaci6n. El Eximbank, acord6 una línea de crédito de 24.750.000

d6lares disponibles en el curso de 1959, que tuvieron por objeto finan

ciar las necesidades en d6lares, motivadas por el mantenimiento y la e!

pansi6n del volUmen de las importaciones argentinas desde Estados Unidos,

de materiales y equipos esenciales.

El cuadro general de la situaci6n monetaria con creciente pre

si6n inflacionista, determinó seguir con una política crediticia general

de contención, pero adecuada a los hechos económicos.

Es así que en los primeros meses del año, se mantuvo el bloqueo

parcial de los incrementos que se produjeron en los recursos prestables

de los bancos por aumento de sus dep6sitos, mediante la aplicaci6n del

efectivo mínimo adicional del 30% sobre las mayores sumas de depósitos

y obligaciones a la vista producidas con posterioridad al l° de diciem

bre de 1957, que fuera establecido al operarse el reordenamiento banca

rio en esa fecha.

Durante el mes de mayo se consideró también la situación espe-
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cial de los bancos privados con casa principal en el interior del país,

para los cuales se dispuso rebajar el encaje básico del 20 al 15% para

los dep6sitos y obligaciones a la vista y del 10 al 7 1/2 % para los d~

p6sitos de ahorro y a plazos. El l° de noviembre se consider6 oportuno

restablecer el efectivo mínimo adicial del 30% sobre el incremento de los

dep6sitos y demás obligaciones a la vista y de mantener paralelamente,

una por cí.én concordante en cuanto s e refería a operaciones de r edeacueg

to y adelantos.

El crédito bancario sigui6 prestando liberal apoyo a las expor

taciones agropecuarias, mediante prástamos en condiciones especiales,

destinados a facilitar las etapas de cultivo, siembra y recolecci6n y

en la actividad pecuaria, particularmente en la compra de reproductores

y ejemplares de cría para la reposici6n y desarrollo de los planteles.

La Ley 14.451 sobre arrendamientos rurales, que derog6 el De

creto-Ley N° 2187/57 Y complementarios (Plan de Transformaci6n Agraria),

contempló entre otros aspectos, el acuerdo de crédito bancario destinado

a convertir a arrendatarios y aparceros en propietarios, de la tierra que

ocupaban;

Frente a esas prescripciones se encar6 la asignaci6n de adelan

tos con tal destino, al Banco de la Naci6n Argentina, y a los bancos of!

ciales o mixtos de provincias que expresaran su deseo de participar en

la realizaci6n de tales operaciones.

Si se hace abstracci6n del monto de los importes incorporados

al Bono de Saneamiento Bancario, los préstamos y las inversiones de los

bancos crecieron en m$n. 31.445,3 millones. Como en años anteriores, el

sector privado absorbi6 la mayor parte del incremento, pues obtuvo algo

más de los dos tercios del total de las colocaciones (m3n. 21.352,3 mi

llones).

En cuanto al sector oficial, el dáficit financiero que lo afee

tó fuá solventado en cierta medida por los bancos.

La colocación de parte de los fondos bloqueados de los mismos
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en letras de Tesorería de la Naci6n y de una porci6n del efectivo míni

mo en Bonos Nacionales para Inversiones Bancarias, de acuerdo con las

previsiones del artículo 13 de la Ley de Bancos en vigor, los antici

pos a la Tesorería General de la Naci6n a cuenta de sumas disponibles

en diversas cuentas oficiales. y las colocaciones suplementarias en la

Caja Nacional de Ahorro Postal del Título Nacional de Ahorro 8% y Tít~

lo Plan de Capitalizaci6n e Inversi6n Año 1958, también del 8%, para la

inversi6n de sus excedentes de efectivo, permitieron proveer al Gobierno

de m$n. 7.702,8 millones.

Los demás préstamos facilitados al sector oficial por m$n.

2390,2 millones obedecieron principalmente a las financiaciones de la

Junta Nacional de Granos.

El volumen de fondos que fue menester movilizar durante el

año 1958 determin6 la expansi6n más significativa que registraban las

estadísticas para los dep6sitos bancarios (m$n. 29.450,5 millones).

No obstante el extraordinario volumen de crédito facilitado

durante el año (m$n. 30.205,5 millones), como resultado de la fuerte

presi6n ejercida tanto por el sector privado como por el oficial y las

nuevas inversiones en moneda extranjera (m$n. 863,9 millones), la liqui

dez del sistema bancario se mantuvo en un alto nivel al experimentar

sus reservas de efectivo un aumento de m$n. 4.673,1 millones.

Tal incremento fué posible en raz6n de que las pérdidas de di~

ponibilidades que debía provocar la retenci6n de nuevos billetes por ~

te del público (m$n. 18.467,4 millones), fueron prácticamente neutrali

zadas por las movilizaciones de fondos realizadas en el ejercicio por

el Banco Central (m$n. 18.000 millones).

La política de liberalizaci6n de las import~ciones iniciada en

1956, cantinu6 desarrollándose durante el primer cuatrimestre del ejer

cicio que se comenta, incluyéndose nuevos artículos en el régimen de a

cuerdo automático por el mercado oficial, y autorizándose la importaci6n

de otros por el mercado libre, con recargo o sin él. Asimismo, y a los
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efectos de proteger la industria local, se excluyeron de dichas normas

algunos articulos y se fijaron recargos para otros. En lo que respecta

al régimen de reequipamiento industrial, se facilit6 la importaci6n de

determinadas maquinarias y elementos con destino a algunos sectores in

dustriales.

En mayo, de acuerdo con directivas emanadas del ex-Ministerio

de Hacienda de la Naci6n,- el Banco Central suspendi6 el acuerdo de pe~

misos de cambio y la pr6rroga o el reemplazo de los mismos.

Al mismo tiempo se prohibi6 la apertura de c rédi tos documen tg

rios y la ampliaci6n, pr6rroga o modificaci6n de los vigentes.

Estas medidas restrictivas se dispusieron con carácter transi

torio, teniendo en cuenta los compromisos existentes al 30/4/58 y has

ta tanto se procediera a realizar un nuevo estudio del probable desarr2

110 del balance de pagos, quedando excluídos los paises limítrofes por

una resoluci6n especialmente dictada al efecto.

Con fecha 10 de agosto, por Cir cular N° C 3300 se dieron a c,2

nocer dos listas reducidas de articulos de urgente abastecimiento.

Por Decreto N0 6.479 del 26 de septiembre se cre6 la Comisi6n

de Importaciones para considerar las situaciones de emergencia, encuadra

das en necesidades de interés público o susceptibles de traducirse en pa

ralizaci6n de la producci6n.

El 30 de diciembre, como consecuencia de la reforma cambiaria

dispue sta por el Poder Ej e cu tivo Naci onal, qu ed6 suprimida toda limi t!!

ci6n cualitativa o cuantitativa para la introducci6n de mercaderías al

país, eliminándose en consecuencia la exigencia de permisos de cambio

o autorizaciones similares.

Por Decreto N° 11.917/58 se estableci6 un sistema de recargos

transitorios a las importaciones, basado en el grado de esencialidad de

los pr oductos, hasta tanto s e adecuara la tarifa arancelaria a la si tu!!

ci6n econ6mica y con el prop6sito de estimular el genuino desarrollo de

la industria nacional. Dicho documento legal contenía tres listas de ar
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tícu10s de importación.

El Decreto N° 11.917/58 facult6 a las Secretarías de Finanzas,

Hacienda, Comercio e Industria y Minería a exceptuar, total o parcial

mente, de los recargos previstos, a las mercaderías originarias de pe!

ses limítrofes, como así también a las que correspondieran a planes de

fabricaci6n contemplados en las radicaciones de industrias autorizadas

al 31/12/1958.

Por Decreto nO 11.919/58 dichas Secretarías de Estado fueron

asimismo autorizadas a eximir de recargos a las mercaderías destinadas

a explotaciones petrolíferas, carboníferas, a la energía, a los ferro

carriles, la siderúrgia, como así también a las que se utilizaran en

planes de fabricaci6n que merecieran su previa aprobaci6n, y a las in

versiones de capital.

El monto de los permisos de cambio ascendi6 a m$n. 13.289,7 m!

llones, de los cuales correspondieron m$n. 10.401,9 millones a particu

lares y m$n. 2.887,8 millones a las reparticiones oficiales.

Con relaci6n a las presentaciones, solicitudes, propuestas y

gestiones relativas a nuevas inversiones de capital extranjero, cabe ~

clarar que, a partir de junio de 1958, las mismas fueron centralizadas

en la Secretaría de Relaciones Econ6mico Sociales de la Presidencia de

la Naci6n, tal como lo dispusiera el Decreto N° 1.594/58. Posteriormeg

te y con fecha 17/7/58 se dict6 el Decreto N° 2.483 por el cual se cre6

en aquella Secretaría, la Comisi6n Asesora de Inversiones Extranjeras,

la que debía expedirse en todos los casos de radicaci6n de capitales s~

metidos a la Presidencia de la Naci6n. Con fecha 22 de diciembre, el Po

der Ejecutivo Nacional promulg6 la Ley N° 14.780 que establecía que los

capitales extranjeros, que se invirtieran en el país en la promosi6n de

nuevas actividades productivas, y en la ampliaci6n o perfeccionamiento

de las existentes, gozarían de los mismos derechos que la Constituci6n

y las leyes acordaban a los nacionales.

Los importes que se invirtieran bajo el régimen de la citada
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ley, debían ser autorizados por el Poder Ejecutivo Nacional y estaba

condicionadma ~ue las actividades productivas ~ue se crearan, expandi~

ran o perfeccionaran, proporcionaran suficientes garantías técnico-eco

n6micas y contribuyeran directa o indirectamente a sustituir importaci~

nes, incrementar las exportaciones o promover desarrollos conducentes a

un racional y arm6nico crecimiento de la economía nacional.

Con relaci6n al tratamiento cambiario de los productos de expor

taci6n, debieron considerarse nuevos planteos de entidades y particula

res, tendientes a la revisi6n de los tratamientos cambiarios vigentes

para los mismos.

Para esa revisi6n se tuvo primordialmente en cuenta, la necesi

dad de facilitar la salida de los productos tradicionales ~ue represen

taran el mayor porcentaje del comercio exterior, pero sin descuidar por

ello la colocaci6n de los rubros de menor importancia, en nuevas posibi

lidades de exportaci6n que pudieran ofrecerse, por lo que, en cada caso,

la evoluci6n de los costos internos y la tendencia de los precios inter

nacionales fueron objeto de un detenido examen.

Dentro de esa política, para mejorar el tratamiento cambiario

de los productos exportables, se recurri6, en primer término, a la eli

minaci6n de las retenciones, siguiendo por lo demás, la tendencia a el!

minarlas totalmente, dado que habían sido establecidas con carácter traa

sitorio.

Con respecto a los aforos, se continu6 adecuándolos a las con

diciones cambiantes de los mercados interno e internacional, en la med!

da necesaria para no dificultar la exportaci6n y procurando evitar re

percusiones demasiado bruscas en los precios internos de los productos.

Por último y a partir del 30 de diciembre se dispuso la supre

si6n de las disposiciones que sometían a contralor los fondos, valores

mobiliarios y demás bienes existentes en el país, al 27 de octubre de

1955, que pertenecieran a titulares del exterior.
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Para la explicaci6n del citado Plan he preferido transcribir

la parte pertinente de la publicaci6n de la Facultad de Ciencias Econ2

micas titulada "Políticas del Banco Central de la República Argentina

en las diferentes etapas" por considerarla perfectamente ilustrativa y

compartir dichos puntos de vista. La publicación de referencia formula

los siguientes comentarios:

"La mayor gravedad del pr oblema naci onal radicaba en el mer ca

"do de cambios. Al finalizar el año 1958, cuando en todo el mundo co-

'rría una ola de liberalizaci6n de los cambios que debía conducir a la

"transferibilidad de las monedas, el Ministro de Economía en discurso

"de Enero 9 de 1959, expres6 (Dr. del Carril):

"l. Todo plan económico o de estabilización no puede prescindir de las

ti medidas de orden cambaarLo,

"2. La situaci6n de divisas es muy precaria y dificulta la adopción de

" programas económicos.

tl3. Aunque el propósito era liberalizar los cambios, no fue posible h!!

ti cerLo por faltar el necesari o fondo de mani obras en divisas.

"4. Por eso fue preciso adoptar como aproximación previa, el traslado

" de una mayor proporción del valor de las exportaciones del mercado

" oficial al libre para que pudiese obtenerse precios más represent!!

" tivos.

"5. Correlativamente fue trasladada al mercado libre una cantidad de

" importaciones que se venía liquidando en el mercado oficial y se

" implantó el tipo de cambio mixto sobre la base de 50% por el merc~

" do oficial y 50% por el libre.

"'6. Es necesario concertar con el Fondo Monetario Internacional opera....

" ciones más amplias en razón de que los fondos a percibir del mismo

,. no se consideraban suficientes.

"Pocos días antes, el 29 de diciembre de 1958 el Presidente

"de la República, Doctor Frondizi concretó la "~!~2!2U-.!~~" del país

/
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"en los siguientes tárminos:

111° Es preciso terminar con la emisi6n incontrolada.

1120 - En. los últimos quince años el país gast6 más de lo que produjo.

"3° - El país está al borde de la cesaci6n de pagos.

"40 - Las importaciones autorizadas a la fecha y en cur so de ejecuci6n

" duplican la actual reserva del Banco Central en oro y divisas li

11 bres y multilaterales, a lo que se agregan los compromisos por ia

" tereses y amor tizaci one s de e r é dí, tos externos ya utilizados.

"5° Las empresas nacionalizadas arrojan permanente déficit en su ex-

" plotaci én,

"60 Hay exceso de burocracia.

"70 Crece la poblaci6n en un ri tmo superior al de la pr oductividad na

" ci onal ,

1180 - La inflaci6n es un vehículo de descapitalizaci6n.

IISe adoptaron medidas de estabilizaci6n monetaria y cambiaria

"y se dieron nuevas normas para la política crediticia.

"En ener o de 1959 el Banco Central comunic6 la Cir cular B.236

"que contiene un resumen actualizado de las normas generales vigentes

"sobre política de crédito en relaci6n con las finalidades perseguidas

"por el Plan de Estabilizaci ón, En sus puntos más salientes tales nor

limas tienden a encauzar los recursos prestables hacia las actividades

"productivas, a limitar el crédito a los importadores y prohibir la f!

"nanciaci6n bancaria de recargos y dep6si tos pr evios y vinculados con

"la importaci6n. La circular exhorta a los bancos a efectuar una revi

"si6n de sus carteras actuales con el fin de depurarlas, si correspon

"di ere, de todos los prástamos que pudieran ser observables de acuer do

"con disposici ones que más adelante se puntualizan pues, se dice, es

"prop6sito del Banco Central tratar las desviaciones importantes que

"compruebe dentro de las previsiones del artículo 32 de la Ley de Ban-

" o os ,

"Es bueno recordar que el artículo 32 dispone las sanciones
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"que puede imponer el Banco Central a los bancos que llegan hasta el

"r e t í r o de la autorizaci6n legal para funcionar como banco, a los est~

"blecimientos que cometan o reincidan en transgresiones y en infracci,2

"nes , sea en forma aislada o acumulativa.

"Las normas en cuesti6n son las siguientes:

"B!~ct!!~!L2ásic~~~~_2tl.~!~.2!2.n_s.~~!.

"l0 - Los créditos bancarios deben ajustarse a las directivas generales

" siguientes, fundadas en las circunstancias econ6micas por las que

" atravi esa el pai s:

"Puede atenderse la demanda justificada de crédi tos que procure:

" a) Promover en forma orgánica y racional, mediante un adecuado a-

" provechamiento de la mano de obra disponible, la producci6n de

It bienes necesarios para satisfacer las necesidades imposterga-

It bIes de la poblaci6n;

" b) Facilitar e intensificar la producci6n agropecuaria, en forma

" tal que permita el abastecimiento del mercado interno y la 0!2.
" tenci6n de saldos exportables;

" c) Asegurar un grado de desarrollo industrial concurrente a los

" fines indicados en el inciso a) procurando también especial

" estimulo a las industrias que, utilizando materias primas de

" producci6n nacional, elaboren articulos que ahorren o pr odug

" can divisas;

It d) Favorecer la racional distribuci6n de bienes, o sea la activ!,

" dad comer cial complementaria, d e los pr oces os pr oductivos men.

tl cionados precedentemente;

" e) Coadyuvar en la soluci 6n del pr oblema de la vivienda, mediante

It la construcci 6n de nuevas unidades ur banas y rurales de carac-

" teristicas corrientes, no suntuarias, destinadas a residencias

" permanentes;

" f) Posibilitar la prestaci6n de servicios útiles y necesarios.

"20 - En consecuencia, no deberán apoyarse con recursos bancarios:
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a) Los negocios de índole especulativa o inconveniente desde el

punto de vista general;

b) Las actividades de los empresarios que operan en artículos sUS

tuarios o destinados a satisfacer necesidades superfluas cuya

modalidad operativa facilite o implique la realizaci6n de ven

tas a plazo al público. De no ser así, el crédito puede mante~

nérseles pero no ampliárseles;

c) Los créditos para el consumo. Apartamientos a este princ1p10

s6lo resultan procedentes, con carácter estrictamente restri~

tivo, cuando se demuestre que resultan imprescindibles para S!

tisfacer necesidades de igual naturaleza.

Sin perjuicio de las facultades que la Ley de Bancos reconoce a

las entidades para decidir sus operaciones de préstamos bajo su
,

exclusiva responsabilidad, el Banco Central considera apropiado

que los bancos procedan a la actualizaci6n de las calificaciones

de los clientes y que la graduaci6n de los créditos se efectúe so

bre la base de los valores reales del balance o manifestaci6n de

11 bienes de los solicitantes.

"Qtr~!~!~.2!.2!!~~2~_~~!:!2!~_~~ral:

11l. ªesP~~2-.1~!.2.§_g,!:.!1~.2~_~~.

" l. Dentro del sano prop6sit o de procurar la consolidaci6n econ6mi-

11 co-financiera de las empr esas, los bancos deben ej ercer toda su

11 influencia para que los clientes de crédi to eleven su r e sp onaabj,

11 lidad al más alto grado posible.

If En consecuencia procede denegar las solici tudes de préstamo de

11 quienes en medida no razonable ni justificada, efectúen retiros

11 de fondos o distribuyan las utilidades pr oducidas en lugar de

11 atender a la capitalizaci6n de las empresas.

11 2. El apoyo credi ticio debe graduarse en funci6n de los capi tales

11 afectados directamente a la explotaci6n de actividades inobjeta

11 bIes desde el punt o de vista de la política selectiva del crédi tOe
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3. Complementariamente con la depuraci6n patrimonial que debe pra,2

ticarse en el supuesto anterior, corresponde, si fuere del caso,

el reajuste crediticio relacionado con las disponibilidades con

que cuentan las empresas y sus inversiones en bienes de posible

y razonable realizaci6n.

4. No es viable el acuerdo de créditos a quienes de alguna manera

realizan operaciones especulativas, cualquiera sea la proporci6n

que estas representen dentro del conjunto de sus actividades.

5. No procede el acuerdo de préstamos destinados a facilitar la ac~

mulaci6n indebida de mercadería, ya sea retirdndolas del mercado

o bien manteniendo o aumentando existencias que de otro modo de

berían destinarse u ofrecerse en plaza para la continuaci6n del

proceso comercial o productivo. Dicha prohibici6n no alcanza a

las operaciones que lejos de fundarse en prop6sitos especulati

vos -lo cual deberá comprobarse- responden a la necesidad de as~

gurar el abastecimiento regular de productos perecederos o est~

cionario~,o de mantener una existencia normal de materias primas

o productos elaborados o semi elaborados.

6. En los casos de empresarios que inicien explotaciones distintas

a las habituales, deberá cuidarse que exista en ellas un sentido

de permanencia que los solicitantes se procuren, mediante el cr!

dito, realizar un negocio incidental o inconveniente desde el

punto de vista del inter~s general.

7. Para el descuento de pagarés "de lista" corresponde que los ban

cos se informen acerca de las operaciones que motivaron la firma

de dichos documentos y s610 podrá dárseles curso si no fueran ob

jetables desde el punto de vista de la orientaci6n general de la

política de crédito.

8. Los préstamos que se concedan a ind~r1ales y comerciantes median

te el descuento de documentos provenientes de la venta a plazo de

mercaderías "no suntuarias ni superfluas" debenencuadrarse en la

cifra de crédito normal.
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\1 9. Los pr és tamos para adquisici6n de activo fijo, inversiones en

\1 ellos o realizaci6n de mejoras podrán ser atendidos por los baa

\1 cos dentr o de las pr oporciones que estimen conveniente respecto

If del valor de los bienes, pero procurarán la mayor participaci6n

\1 posible de recursos propios del solicitante y/o provenientes de

\1 otras facilidades.

tt 10. Los cr é da. tos garantizados para firmas del exterior deben guar-

" dar con relaci6n a la responsabilidad radicada en el país, la

If misma proporci6n que es corriente para los demás deudores.

tl No obstante podrán disponerse excepciones a e sta norma cuando

" el destino que el prestatario dá a los fondos resulte benefici,2

\1 so para la economía del país. Estas financiaciones especiales

" revestirán carácter transi torio, circunstancia que deberá acla-

" rarse en forma expresa en opor tunidad de su formalizaci ón,

\1II. ª~~ect.2~-.1.2LE:~di t~!!!2~g~...Q.2!!~!...Q.2~~!..2~~~tl.2!::

" l. Son de estricta aplicaci6n Las directivas básicas de orienta-

" ci6n general en la política de crédito, tanto en relaci6n con

" los beneficiarios como en cuanto a la naturaleza de las neces!

" dades a satisfacer con los bienes adquiridos y sus caracterís-

" ticas. Por ello no es viable el apoyo bancario a las firmas cl;!

" yas actividades, total o parcialmente, revisten características

" especulativas y resulten incompatibles con el goce del c r éda to,

" el mantenimiento por los beneficiarios de disponibilidades en

11 moneda extranjera, facilmente liquidables en el mercado de cam

" ba oa, como también la conservaci6n de existencias anormales de

tt materias primas y artículos importados y las retenciones incoa

" venientes de bienes exportables.

tt 2. Dentro de los lineamientos establecidos debe quedar absoluta-

" mente excluída de financiaci6n la impor taci6n de cualquier cl~

11 se de bienes supárfluos o prescindibles, comprendiéndose e spe--

" cialmente en esta clasificaci6n a los autom6viles, moto-coupes,
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motonetas, motocicletas, radios y televisores.

3. El apoyo crediticio que los bancos otorguen a los importadores

deberá encuadrarse en las relaciones corrientes respecto de la

responsabilidad de los beneficiarios. Con ajuste a esa direct!

va, una vez cubierta la linea de crédito ordinario de los clien

tes, s610 podrá computarse hasta el 30% del valor FOB declarado

de la mercaderia sin que pueda cubrirse la diferencia con otras

garantias. Quedan exceptuados de la presente limitaci6n del 30%

los activos fijos y los articulos respecto de los cuales el Bag

co Central haya autorizado expresamente un margen mayor de cré

dito. El plazo normal de los créditos destinados a financiar la

existencia de mercaderias importadas no deberá exceder de 120

dias rigiendo respecto de ellos la mencionada limitaci6n del

30% del valor de las mercaderias.

4. En materia de recargos o importaciones, el crédito bancario no

ha de servir para favorecer indebidamente la retenci6n de pro

ductos disponibles para su venta al exterior o para amparar la

postergaci6n con fines especulativos de la negociaci6n del cam

bio obtenido por los exportadores. Debe evitarse que una res

tricci6n indiscriminada del crédito a los exportadores reperc~

te desfavorablemente en las perspectivas de embarque, por lo

cual es necesaria una cuidadosa consideraci6n de cada caso en

particular. Igualmente los bancos deben examinar la posibilidad

de que las firmas expor,tadores obtengan para su desenvolvimien

to, financiaci6n del exterior a través del mercadD de cambios.

El volumen del crédito a los exportadores no debe superar glo

balmente los niveles de utilizaci6n alcanzados al 31 de octubre

de 1958.

5. No deberá financiarse con crédito el pago de los recargos sobre

importaciones, ni tampoco la constituci6n de toda forma de dep2

sitos previos o de garantia vinculados con operaciones de impor

taci6n.
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" 6. Los pases no deben responder a prop6sitos especula tivos ni tam

ti poco constituir un mero crédito en pesos moneda nacional, con

" garantía de divisas, para atender necesidades de evoluci6n de

" firmas locales. Las operaciones de pase quedan circunscriptaa

" a la financiaci6n de exportaciones, siempre que la operaci6n

ti aparezca claramente vinculada con ese prop6si t c, A ese obj eto,

ti los bancos efectuarán una cuidadosa revisi6n de cada opera.ci 6n

tt de pase antes de pr oceder a su concertaci6n.

tlIII. º.2!LU~!~!!_~lo~-2!~di!2Él-h!E.2~~E.io~~¿_!~_Yi~ie!!2~_L.21!:~

fiU,§.~·

l. Como princi pi o general no pr ocede otor gar crédi tos para la CO!!);

pra de unidades construídas. S610 se los admitirá cuando se

trate de adquirir viviendas nuevas que reúnan las característi

cas mencionadas en las directivas básicas y el prestatario sea

su primer adquirente y ocupante,efectuándose la compra en for

ma directa a quien afront6 la construcci6nA

2. No son procedentes los créditos hipotecarios para financiar la

construcci6n de oficinas, locales para negocios o garages, No

obstante pueden los bancos financiar la construcci6n de edifi

cios parte de los cuales se pr oye cte para ese destino con tal

que la superficie destinada a vivienda predomine significativa

mente sobre aquálla.

3. Es viable el otorgamiento de préstamos para afrontar la reali

zaci6n de obras necesarias a fin de conservar o ampliar la vi

vienda.
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l. Conforme a lo previsto en el inciso c) del artículo 17 de la Ley

de Bancos todos los bancos podrán acor dar pr és tamos hasta por

cinco años para financiar adquisi ci 6n de equipos e ins talaci ones

y edificios fabriles destinados a ampliar la capacidad producti-
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3. Se recomienda a los

ci6ncrle inversiones
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va de las empresas industriales.

estos pr~stamos no podrá exceder del 25%

ahorro recibidos de cada banco.

bancos que den preferencia a la financia

que comporten el uso de equipos de fabr!

11 V. _!E oy'o_!:!_~~~~&!-2~~:!.

It Se hace extensivo el or édí to especial a las dependencias au-

"tárquicas que desarr ollan actividades de indole comer cial o industrial

"o prestaci6n de servicios públicos, previa certificaci6n de obras en

"curso por dependencias del Estado lt
•

El plan asi trazado fal16 en su aplicaci6n; el proceso infla

cionario se agudiz6 a tal punto de que en 1959 el costo de la vida ex

periment6 un alza del 113%, la economía volvi6 a estrangularse y se

desemboc6 en la crisis politica y el colapso econ6mico de 1962.

--------000--------
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MEDIDAS DE POLITICA BANCARIA y FISCAL Y RESULTADOS OBTENIDOS.---------------------------------------
A fines de 195e la Argentina se encontraba en una crítica si

tuaci6n financiera, la actividad de las autoridades monetarias durante

el ejercicio tuvo por objetivo principal, poner orden en los asuntos fi

nancieros internos, a fin de que el crecimiento econ6mico futuro pudie

ra apoyarse sobre bases firmes y el Plan de Estabilizaci6n puesto en ma~

che trat6 de servir de cauce general para la acci6n realizada en este seg

tido.

Durante los meses finales de 1958 se produjo una fuerte acelera

ci6n en el aumento del cr~dito bancario, de los medios de pago y del cos

to de la vida, las reservas oficiales de oro y cambio extranjero disminu

yeron constantemente y el nivel general de la producci6n, luego de haber

llegado a un máximo en el tercer trimestre, tendi6 a declinar. Este he

cho se repiti6 en los primeros meses de 1959, pero al terminar el año la

situaci6n difería ampliamente de la de fines de 1958. Aunque los aumen

tos de precios continuaron, la tasa media de aumento comenz6 a disminuir

durante la segunda mitad del año, produciéndose también una rápida acumg

la ci 6n de reservas cambdar í.as ,

El programa de estabilizaci6n incluía un vasto sistema de med!

das de gobierno; algunas se vinculaban con el curso inmediato de los a

contecimientos econ6micos; otras alcanzaban e importantes aspectos de la

organizaci6n econ6mica del país. Una parte de las mismas se dirigi6 a r~

construir el sistema de precios y un paso decisivo en esta direcci6n fue

la reforma cambiaria, que elimin6 el tipo oficial y los permisos de cam

bio. Se dejaron sin efecto todos los controles de precios con excepci6n

de los relativos a los alquileres y las tasas de interés, se suprimieron

subsidios y se reajustaron las tarifas de los servicios públicos.

La expansi6n monetaria en los últimos meses de 1958 hizo que

en los comienzos de 1959, al tiempo de producirse la unificaci6n de los

mercados cambiarios y la consiguiente devaluaci6n del peso, el mercado
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se hallase en excepcionales condiciones de liquidez. Esta circunstancia

hacía más necesario aún, disponer de medidas compensatorias para evitar

que los efectos de la depreciaci6n sobre el mercado monetario resultasen

exagerados. Se explica así la naturaleza de las medidas de política mon~

taria adoptadas por el Gobierno y por el Banco Central en esta ocasi6n.

Por un lado, los recargos de importaci6n, aparte de las consideraciones

de orden aduanero y de protecci6n industrial, estaban dirigidos a morige

rar el efecto sobre el nuevo mercado cambiario, totalmente libre y fluc

tuante, de la súbi ta terminaci6n de casi treinta años de controles cuan

titativos a la importaci6n, a la par que servían para proveer al Gobier

no de recursos no inflacionarios para cubrir parte de su déficit fiscal.

Por otro lado, las retenciones a la exportaci6n tenían tanto el prop6s!

to de prevenir una posiple caída en los precios externos de nuestros pr~

ductos, como la de evitar un aumento exagerado en la liquidez del sector

exportador, ya que servirían para desplazar hacia el sector oficial una

buena parte del beneficio que acarrearía la devaluaci6n. Además, por me

di o d e los dep6si tos pr evi os de impor ta ci 6n, se pr oour aba esterilizar ura

buena parte de la liquidez del sector privado al mismo tiempo que el po

sible aumento de la demanda de importaciones.

Paralelamente, se sigui6 con la política de no impedir que el

peso tomase su propio nivel en el mercado cambiario y la retracci6n de

la oferta de divisas hizo que en el primer trimestre el Banco actuase cE

mo vendedor. En el segundo trimestre la liquidez excesiva podría haberse

absorbido en buena medida por el aumento de precios, pero sobrevino la

huelga bancaria, lo que hizo que las disposiciones sobre efectivo míni

mo de los bancos fuesen menos rigurosas en punto a restricci6n del cré

dito bancario, y al normalizarse la situaci6n y recogerse los fondos con

que anormalmente había contado el mercado, fue necesario suspender la a

plicaci6n de los dep6sitos previos, y devolver a dichas instituciones,

fondos prestables que permanecían esterilizados desde tiempo atrás, con

lo cual se restituyeron al mercado y al sistema bancario algunos recur-
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sos. Coincidieron estas medidas con un cambio en la t6nica del mercado

cambiario, puesto que la oferta que permanec!a retenida desde comienzos

del año, se hizo más activa y sobrepas6 la demanda. El peso se valoriz6

y desde mediados del año, el Banco Central actu6 como comprador neto de

divisas, lo cual añadió nuevos fondos a la plaza.

Otro problema que debi6 afrontar la pol!tica financiera durante

este periodo, tuvo relación directa con el volumen de la emisión moneta

ria. Si bien el programa para el año 1959 comprend!a una nueva expansión

de crédito del Banco Central hacia los otros bancos y para financiar el

déficit del presupuesto, otros factores influyeron para que la emisión

creciese en medida substancial.

El Banco Central tuvo que dar cumplimiento a los seguros de caro

bio y a otras obligaciones contra!das, lo que originó una expansión del

orden de los m$n. 12 mil millones. Por otro lado, no obstante los progre

sos realizados en el sentido de reducir el déficit fiscal, los adelantos

al Gobierno, tuvieron que aumentar en m$n. 9.523,8 millones.Fue por ello

que el Banco Central debi6 orientar la pol!tica crediticia con sumo tac

to, resultando as! que el saldo total de crédito facilitado por el mismo

a los otros bancos, al 31 de diciembre de 1959, solo excedió en unos m$n.

2.330 millones a igual fecha del año inmediato anterior. También se esti

mó necesario mantener a altos niveles los porcientos de efectivo mínimo

de los bancos privados, con lo cual se logró que el aumento de depósito

en los mismos, originado tanto en la financiación fiscal como en las op~

raciones cambiarias, no se emplease en toda su amplitud para aumentar en

forma inconveniente la liquidez monetaria del mercado.

La limitaci6n del redescuento a los bancos no signific6 debili

tar la posición financiera del sector privado con relación al público,s!

no que los bancos atendieran sus operaciones de préstamos, fundamental

mente sobre la base de los dep6sitos de la poblaci6n, y no mediante el

crédito del Banco Central. En efecto, la financiación neta del sector

privado por el sistema bancario, en conjunto, fue mayor en m$n. 2.433,5
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millones con respecto a 1958, mientras que la de la actividad del Gobier

no se redujo en m$n. 14.729,4 millones.

Un objetivo fundamental del Plan de Estabilizaci6n para 1959,

fue eliminar la financiaci6n inflacionista del déficit fiscal. La parte

de los gastos de la Nación cubiertos mediante recursos del crédito dis

minuy6 de cerca de la mitad en 1958 a menos de un cuarto en 1959. No

obstante que el nivel de precios aumentó más del 100% durante el año,los

gastos del Gobierno Nacional crecieron un 41%. Los ingresos corrientes

por el contrario, se duplicaron. La fuente mayor de expansi6n de los r~

cursos fueron las retenciones y recargos creados por el Plan de Estabi

lización, que produjeron un total de m$n. 20.567 millones.

Los factores de aumento de los costos, elemento fundamental

del proceso inflacionario porque atravesaba el país, tendieron a dismi

nuir durante el segundo semestre de 1959; hecho éste fundamentado en la

relativa estabilización de las tasas de salarios y de los tipos de cam-

bd o,

La cantidad de dinero en manos del público aument6 en carca del

24%, siendo los factores de expansión más importantes, las operaciones

de cambio, los préstamos del sistema Bancario a particulares y los ade

lantos al Gobierno Nacional. La velocidad de circulación del dinero se

elev6 considerablemente por encima de sus niveles anteriores, debiendo

destacarse que la velocidad ingreso (cociente del ingreso nacional div!

dido por la cantidad de dinero) alcanzó su valor anual máximo de las dos

últimas décadas. Lo mismo cabe decir de la velocidad de rotación de los

depósitos en cuenta corriente.

La producción bruta total del país disminuyó en alrededor de

un 4% con relación a 1958; la agrícola aumentó en 1,8%, mientras que la

de la ganadería disminuyó. La minería aumentó un 18,2% y la producción

industrial bajó un 13,2% con relación a 1958.

Las causas de dicha disminución en el sector industrial pueden

atribuirse a los siguientes factores:
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a) Durante 1958 la previsi6n de continuos aumentos de precios, ocasionó

una fuerte acumulaci6n de stoclm especulativos.

En 1959 la restricción del cr~dito dificultó substancialmen

te la continuación de esa tendencia, que prosigui6 no obstante en los

primeros meses, débido al fortalecimiento de las expectaciones infla

cionistas. Cuando éstas se debilitaron, al promediar el año, la deman

da de artículos con destino a la expansión y aún al mantenimiento de

las existencias acumuladas, tuvo una caida vertical, afectándose el

ritmo de numerosas industrias.

b) La fuerte reducci6n de los salarios reales durante el año influyó so

bre las condiciones de demanda y de oferta de grupos determinados de

industrias, en el sentido de una baja del volumen de producci6n. Por

10 concerniente a su efecto de demanda, trajo consigo una disminuci6n

en la de artículos de consumo, que formaban parte del presupuesto de

los asalariados, y con respecto a la oferta, el descenso de la tasa

real de salarios intensific6 los conflictos fremiales. El nivel de pr~

cios, experiment6 un alza desusada puesto que el promedio anual de

los minoristas (índice del costo de la vida) excedi6 en 11),7% al de

1958 y el de precios al por mayor, 145,5%, mientras que el promedio

anual del índice de tasas de salarios industriales básicos de conve

nio -peones y oficiales- aument6 solamente un 70%.

Uno de los aspectos fundamentales del programa de estabiliza

ción fue la reforma cambiaria. Al mismq tiempo que se deseaba optar por

un tipo de cambio realista, que contribuyera a mantener el equilibrio de

nuestros pagos internacion~les, sin necesidad de aplicar controles cuan

titativos a la importaci6n y restricciones a los demás pagos, se buscaba

eliminar un serio elemento de perturbación institucional como lo fueron

los permisos de cambio. Las condiciones imperantes en ese momento, hici~

ron aconsejable adoptar un tipo de cambio fluctuante, en lugar de reempl~

zar el antiguo sistema por un nuevo tipo fijo a nivel determinado. El Baa
co Central y las autoridades monetarias, siguieron la política de no in-
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terferir en las tendencias fundamentales del mercado, y los cambios oper~

dos en el nivel de los recargos, en la magnitud de los dep6sitos previos

y en la actividad compradora o vendedora desarrollada por el Banco Central

en el mercado cambiario, no tuvieron por objeto restringir en forma direc

ta el acceso al mismo, sino a actuar sobre la liquidez y evitar fluctuaci~

nes bruscas o influencias perturbadoras de factores estacionales.

El Banco Central, para acometer esa politica de liberalizaci6n

del sistema de pagos y de equilibrio de los pagos internacionales, hubo

de necesitar del refuerzo de sus reservas, lo que se consigui6 mediante

la contrataci6n de créditos de estabilizaci6n y el equilibrio logrado en

los pagos internacionales, se debi6 a una reducci6n de las importaciones

y a la reversi6n de los movimientos de capitales a corto plazo.

Dentro de la cuenta corriente del balance de pagos que, a dife

rencia de los años anteriores, cerr6 con un saldo positivo, la modifica

ci6n más importante fue la que experiment6 el movimiento de merc~ncias,

produciéndose un superávit de 17 millones de d61ares. La causa fundamen

tal de esta variaci6n, fue una reducci6n apreciable de las importaciones

y el descenso en el valor de las mismas (20% con respecto a 1958), se d~

bi6 esencialmente a la disminuci6n en el volumen fisico. La contracci6ri

experimentada en dicha demanda fue consecuencia, en gran parte, de las

restricciones iniciales para importar, contenidas en la reforma cambia

ria del 30 de diciembre de 1958, bajo la forma de recargos "ad-valorem"

y dep6sitos previos.

La atenuaci6n relativa del sistema a principios de mayo ~Decre

to nO 5439/59-, asi como el progresivo agotamiento de las grandes exis

tencias acumuladas hasta fines de 1958, se reflejaron en mayores volwn~

nes de despachos a plaza durante el tercer trimestre del año. Desde en

tonces, un proceso de adaptaci6n del sector importador a la nueva estru2

tura de la demanda, pareci6 influir en la normalizaci6n de las adquisi

ciones. Por su parte, el Decreto N° 14.823/59 elimin6 a partir del 6 de

noviembre el sistema de dep6sitos previos de importaci6n.
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Las exportaciones actuaron en forma neutra en el logro del!

quilibrio relativo del movimiento de mercancias, y en términos globales

representaron 1.000,6 millones de d61ares frente a 993,9 millones en. 1958.

El saldo neto del movimiento de capital privado con el exterior

fue positivo, registrándose una importaci6n neta de 77 millones de d6la

res, a corto y larzo plazo. El tipo de cambio medio del d6lar al contado

en el mercado único fue ligeramente superior a m$n. 79, excediendo en un

65% al promedio de cotizaci6n en el mercado libre durante 1958, que f'ué

de m$n. 48.

En la evoluci6n del mercado, pudieron distinguirse con clari

dad, dos períodos que coincidieron aproximadamente con el primero y se

gundo semestre. Durante el primero, la plaza se caracteriz6 por una de

finida tendencia al alza y por la intensidad de las oscilaciones del ti

po de cambio. En el segundo semestre, la tendencia fue estacionaria (con

alguna propensi6n a la baja de cotizaciones), y el intervalo de fluctu!

ci6n result6 notablemente estrecho.

Con respecto a la aplicaci6n de los instrumentos de regulaci6n

monetaria del Banco Central, los mismos experimentaron una notable evo

luci6n que puede sintetizarse de la siguiente manera: desde la creaci6n

del Banco en 1935 hasta la reforma de 1946, el mismo se sirvi6 princi

palmente de las operaciones de mercado abierto,y el encaje que debían

mantener los bancos contra los dep6sitos del público estaba fijado le

galmente. La práctica del redescuento no se hallaba suficientemente

desarrollada como para utilizar la variaci6n de las tasas con fines de

política financiera. El segundo período se extendi6 principalmente des

de 1946 a la reforma de fines de 1957. En esta etapa el instrumento u

tilizado fue el racionamiento del crédito y puesto que el sistema del

encaje fraccionario había sido sustituído en 1946 por la indisponibil!,

dad de los dep6sitos, qued6 eliminada la posibilidad de utilizar las V!

riaciones de efectivo mínimo, como instrumento de regulaci6n monetaria.

Las operaciones de mercado abierto, si bien continuaron, tuvieron por
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fin sostener la cotizaci6n bursátil de los títulos de crádito del Go

bierno y el racionamiento del crádito se efectuó mediante la fijaci6n

de límites o márgenes de redescuento a los bancos, para diversos tipos

de operaciones.

En virtud de la reforma de 1957, el Banco Central qued6 facult~

do para hacer uso de varios métodos de regulaci6n conocida en la técnica

monetaria y desde entonces el instrumento fundamental que empleó fue la

modificaci6n de las proporciones de efectivo mínimo que los bancos de

bían mantener y el racionamiento del crédito bajo la forma de "topes de

cartera" pas6 a ser un medio complementario. En materia de regulaci6n

de crédito y con el objeto de evitar un excesivo crecimiento de los me

dios de pago, se procedi6 a elevar, a partir del l° de enero de 1959,

las proporciones de efectivo mínimo normal aplicables a los depósitos y

dem~s obligaciones a la vista, del 20 al 30% para las entidades en gen!

ral, y del 15 al 25% para los bancos privados con casa principal en el

interior del psis, y se mantuvo el efectivo mínimo adicional sobre los

incrementos que se operaren sobre los saldos al 31 de octubre de 1958.

También se acordaron, en cesos justificados, autorizaciones destinadas

a facilitar su regularizaci6n progresiva dentro de un término no supe

rior a seis meses.

A fin de que los bancos oficiales mixtos y muni cipales de pr.2

vincia, con casa principal en el interior del país, dispusieran de cie~

tos margen de recursos para atender justificados requerimientos de cr!

dit08 locales -en especial para actividades agropecuariss- se extendi6

a ellos, a partir del 16 de setiembre de 1959, el régimen diferencial

sobre exigencias mínimas básicas, establecido para las entidades priva

das que operaban en análogas condiciones de ubicaci6n y se determin6 p~

ra ambos grupos, una rebaja de diez puntos -del 30 al 20%- en el efect!

vo mínimo adicional que correspondía m~ntener con carácter general so

bre el incremento de los dep6sitos y demás obligaciones a la vista.

Siempre con miras a evitar la expansi6n del crédito, se adopt~
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ron severas medidas restrictivas, en lo que concernía a los recursos

propor ci onados por el Banco Central. Aparte de los adelantos transi t,2

rios imprescindibles, asignados con criterio prudente a los bancos,pa

re atender necesidades extraordinarias, derivadas de la culminaci6n

de procesos productivos estacionales, s610 se efectuaron acuerdos y

registraron utilizaciones con destino a compromisos existentes de c~

rácter impostergable, no incorporándose provisiones por nuevos conceE

tos que revistieran alguna impor tancia.

A principios del año y en materia de crédito hipotecario, se

resolvi6 estabilizar los límites fijados a los bancos para la realiz~

ci6n de ese tipo de operaciones, en el importe de las utilizaciones de

dichos márgenes al 31 de diciembre de 1958, cantidad que luego fué am
pliada a fin de no dificultar la terminaci6n de obras en curso, a las

cuotas pendientes de entrega de préstamos ya escriturados en aquella

fecha.

----------000----------
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MEDIDAS DE POLITICA BA.NCARIA y FISCAL Y RESULTADOS OBTENIDOS- - --- ---- ----

De acuerdo con la orientaci6n fundamental que inspiraba la

política econ6mica en ese momento, el programa para 1960 tuvo por metas

esenciales el mantenimiento y consolidaci~n de la estabilidad monetaria

por una parte, y la promoci~n del desarrollo econ6mico por otro. Con re~

pecto a este ~ltimot su objetivo central consisti6 en acrecentar el vo

lumen y productividad de las inversiones reales. En. orden a la estabili

zaci~n, su prop6sito fue asegurar el equilibrio entre el volumen de las

inversiones y la oferta de ahorros, estimulando la formaci6n de estos~~

timos en un volumen coherente con las necesidades de inversi~n p~blica

y privada.

El monto de las inversiones reales creci6 alrededor de un

25.8% con relaci6n a 1959 y un 22,6% con relaci6n al promedio de la d~

cada 1950/1959. Se oper6 asimismo, un cambio en la composici~n de las ia

versiones en un sentido altamente favorable al desarrollo, pues lainve!

si~n real en equipos durables, auoent6 un 53,5% con respecto al promedio

de la d~cada 1950/1959.

El aumento en la capitalización del país fue acompafiado de 

una mayor actividad en los mercados de valores. El volumen de las oper~

ciones realizadas en el mercado de Buenos Aires lleg6 a la suma de mSn

32.900 millones en valor efectivo, es decir, un 171,5% por encima de

1959. Las nuevas emisiones de acciones autorizadas por la Comisión de V2:,

lores sumaron 23.325 millones, frente a 11.308 millones en 1959 y 4.746

millones en 1958. De tal manera, el mercado de capital acrecentó su im

portancia como punto de conexión entre los ahorristas y las empresas i~

verseras.

La masa de fondos líquidos creci6 31,1% durante 1960, y el 

coeficiente respectivo, expresado como la relaci6n entre el monto de r~

cursos líquido y el ingreso nacional, aument6 un 6,6%. El señalado au

mento fue compatible con una alta estabilidad del nivel general de pr~
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cios durante el año. En diciembre de 1960, el índice de precios mayori~

tas fue s~lo un 0,6% superior a su nivel en diciembre de 1959. Si bien

los precios minoristas continuaron creciendo, su ritmo se redujo inten

samente con respecto al año anterior.

El valor externo de la unidad mone~aria nacional se mantuvo

estable durante todo el año, no obstante la recuperaci~n de la actividad

econ6mica y de las importaciones, y el r~gimen de completa libertad en

los pagos internacionales. El coeficiente de variación de las cotizaci~

nes en el curso del año, fue de 1,9 por mil. ~lrante casi todos los ID!

ses hubo oferta excedente de cambio extranjero en el mercado ~ico, de

modo que la intervenci~n reguladora del Banco Central se tradujo por un

considerable fortalecimiento de sus t~rminos de oro y divisa. Sus acti

vos externos aumentaron 62,6% mientras que su pasivo externo creci6 s~

lo 23,2~.

El desarrollo favorable del balance se verificó a pesar del

saldo comercial negativo, ocasionado por las fuertes importaciones de 

bienes de inversión, y t~vo su origen en la afluencia de capital extra~

jero a corto y a largo plazo, y el programa monetario por su parte su 

cumpli~ en los siguientes t~rminos:

1) Aunque el d~ficit fiscal no pudo eliminarse, se avanz6 en el carti

no de su financiación no inflacionaria. En realidad, considerando

el sector oficial en conjunto, su contribución a la expansión de la

liquidez privada fue muy reducida.

2) Conforme al programa monetario , los pr~stamos netos del Eanco Ceg

tral al Gobierno no deb!an exceder de m$n 11,7 mil millones; en la

pr~ctica los mismos alcanzaron s~lo a m$n 7.278 millones y el au

mento total de la deuda del Gobierno al Eanco sum~ m$n 8.038 mill~

nes.

3) El monto de los pr~stamos y dem~s activos internos del Banco Cen

tral, incluyendo las pérdida$ de cambio, no debían exceder de m$n.

132 mil millones a fines de noviembre de 1960. También esta parte
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del programa monetario se cumpli~ puesto ~ue el monto de tales ac

tivos a la fecha indicada alcanz6 a m$n 126.451 millones.

4) Asimismo, de acuerdo con las previsiones del programa monetario,el

Banco Central se abstuvo de fin~¡ciar operaciones de cr~dito a me

diano y largo plazo.

5) El mercado cambiario continu6 operando sin restricciones, realiz~~

dose en comp~eta libertad, tanto los pagos como las tr~~sferencias

de capi~ales. El desarrollo ordenado de los precios en el pa!s,w11

do a las características generales de la economía internacional d~

rante el año bajo L~forme, permitieron asi una completa estabiliz~

aión del valor externo del peso.

v Dentro del marco del programa monetario, la política de las

autoridades financieras del país, se orient~ a mantener, en lo posible,

un balance continuo entre las necesidades de dinero y la provisi6n de

fondos líquidos al mercado.

10s medios de pago de particulares crecieron a una tasa me

nor que en 1959 y su aumento relativo (25%) se redujo a casi la mitad 

del registrado en el año anterior.

La ca!da en la tasa wlual de orecimiento de los medios de p~

go respondi6 principalmente a los siguientes factores:

1) El ~enor ritmo de aumento de la base monetaria, es decir~ de la em!

si6n del Banco Central;

2) Una diferenciación ~s amplia en la estructura de liquidez, pues las

reservas secundarias representaron una parte mayor de la masa total

que en años anteriores;

3) Los dep~sitos oficiales, en par"cicular los pertenecientes a Gobie~

nos provinciales y municipales y a Empresas del Estado, absorvie

ron Q~a fracci6n m~s alta de los medios de pago emitidos, en comp~

raci6n con 1959.

En tanto que la cantidad de dinero creci6 el 25,7~, la liqui

dez secundaria del p~blico aument6 el 41,4~, y los dep6sitos de ahorro
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en bancos comerciales continuaron siendo el factor ~s importante de la

misma.

Los pagos internacionales se realizaron conforme al régimen

de libertad plena introducido a principios de 1959, con la creaci6n del

mercado dnico de cambios. ~1 procura de la eGmpleta multilateralidaddel

intercambio, el pars limit6 al mínimo sus relaciones de comercio y ?a

gos sobre bases bilaterales.

Las retenciones del 20% sobre aceites comestibles, extracto

de quebracho, sub-productos de la elaboraci~n de aceites vegetales y di

versos productos elaborados con materias primas agrícolas, fueron elimi

nadas totalmente.

Asimismo hubo reducciones en los recargos de Lmpor tacadn y se

establecieron exenciones para. la introduccí~n de "Líneas de fabricaci6n ll

y otras importaciones de bienes de capital.

Las rerervas de oro y divisas del país experimentaron un aumea

to considerable, basado fundamentalmente en la afluencia de capitales.

El ingreso de los mismos permiti6 financiar el déficit del iU

tercambio, y acrecentar la liquidez externa del país. Esto fue posible 

merced a una mayor afluencia de recursos desde el extranjero, tanto aco!

to como a largo p~azo, y tanto de entidades privadas como de institucio

nes bancarias y oficiales.

El importe total exportado excedi~ en un 7% al del año prece

dente" y en 11,2% al promedio del último lustro y las importaciones exce

dieron las del &~o anterior, alcanzando a 1.249,3 millones de d61ares.Di

cho incremento producido no obstante una reducci6n del 19% en su volumen,

se debi6 a la suba del valor medio de los productos introducidos, que r~

flej6 a su vez, un cambio de consideraci6n en la estructura las mismas.

Esta modificación afectó particularmente a los equipos, instalaciones y

otros elementos para la producción de bienes, por un lado, y a combusti

bles y lubricantes, por el otro. En efecto, la participación de los pri

meros aument6 en un 33,7%, mientras que la de los segundos descendió un

41,3%.
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La reactivaci5n de las corrientes de capital hacia el país,

que se inici~ principalmente en 1959, continu~ en 1960. La afluencia n~

ta de capital líquido de entidades privadas, excedi6 en 30~ la del año ~

terior, mientras que el ingreso de los a largo plazo, bajo la forma de

Qr~ditos de proveedores e importaciones sin uso de cambio, fue varias v~

ces mayor que en el año precedente.

El aumento considerable en las importaciones de bienes de ca

pital estuvo asociado estrechamente con la finaüciaci6n externa a lar go

plazo, principalmente en la producci~n de energía y petróleo y de otros

sectores industriales. Puede esti~arse que las importaciones realizadas,

con r~gimen de pago diferido, llegaron a unos dosoi~¡tcs treinta y dos

~llones de d6lares y las oorrespondientes a inversiones directas a no

venta y tres millones.

Desde que se pusiera en vigencia el Plan de Estabilizaci6n,el

terminar 1958, el Poder Ejecutivo aprob6 inversiones extranjeras direc

tas, por un importe total aproximado de 312 millones de d61ares. De esta

suma, 195 millones oorrespondieron a 1959 y 117 millones a 1960.

Como resultado de la política de regulación del mercado ~nico,

as! como de los pr€stamos para estabilización, los activos ex~ernos del

Ba~co Central experimentaron una suba considerable, adn más amplia que la

registrada en 1959, y a fines del año, los mismos llegaron a exceder el

pasivo externo total a corto y largo plazo. La rapidez en el proceso de

reconstrucción de la reserva se pudo apreciar considerando que a fines 

de 1958 dichos importes s~lo cubrían un 57~ del pasivo hacia el extr~~j~

ro.

El Gobierno Argentino resolvi6 la renovaci~n del stand-by con

el Fondo Monetario Internacional, constituy~ndose el nuevo acuerdo por el

período de un año (diciembre 1960 - diciembre 1961) sL~ establecerse f~

ches de giro por parte del Banco Central.

En lo concerniente a la distribuci~n de las inversiones por r~

mos de actividad econ6mica, se distinguieron tres sectores caracter!sti-
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oos, conforme a la magnitud y causas determinantes de las mismas:

1) El grupo de industrias petrolíferas, automotriz, de tractores, si

der~rgica, de cemento y complementarias, donde el aumento requeri
I

do por la expansi~n de la actividad fue significativo.

2) El grupo integrado por algunas de las ramas de la L~dustria alimeu

ticia, de bebidas y confecciones, que incorporaron nuevos bienes de

activo fijo, principalmente para mejorar la calidad de los produc

tos elaborados, disminuir costos o aumentar la productividad; y

3) El compuesto por establecimientos de industrias textiles, de calz~

do y de algunas ramas de la industria alimenticia, en los ~ue las

inversiones se redujeron hasta limitarse pr~cticamente a necesida

des imprescindibles de reposici&n.

Uno de los objetivos esenciales de la política econ6mica du

rante los dos Jltimos años fue asegurar un equilibrio din~mico entreah~

rro e inversiones reales, estimulando por una parte los ahorrosgenuino~

y eliminando, por otra, los métodos inflacionistas de financiamiento de

las inversiones. El cambio con relaci6n a períodos anteriores, fue.per

ceptible ya en ~960. Efectivamente, entre las formas de financiaci~n,tres

estuvieron especialmente vinculadas con el aumento de las mislnas durante

el año:

1) La reinversi&n de beneficios por las empresas;

2) Las nuevas emisiones de acciones en el mercado de valores; y

3) El cr~dito externo para importaciones de bienes de capital y las in

versiones extranjeras directas.

Tambi~n en el sector p~blico se realizaron progresos hacia el

financiamiento no inflacionario de dichos bienes. Se dieron pasos impor

ta.ntes en el sen.tido de la reconstituci6n del mercado de valores a largo

plazo y volvió a emitirse la C~dula Hipotecaria Argentina, con lo cual 

reapareci~ despd~s de 14 años de ausencia.

Tambi~n se produjo un aumento importante en la producción de

bienes y servicios y segdn las primeras estimaciones efectuadas, el pro

ducto nroional or eo í d un 4,2%., registrMdose los mayores aumentos en la -

4.4
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minería, construcciones e industrias manufactureras.

El nivel de la producci6n agrícola fue similar al de 1959 pues

sólo aument6 0,5%, mientras que el hecho destacable en la actividad gan~

dera lo constituy~ el fortalecimiento del proceso de reouperaci6n de

stocks iniciado el año anterior.

La reactivaci6n de la miner!a se afirm6 como consecuencia de

la fuerte expansi6n de la producci6n de petr6leo y la reacci6n que se in!

oi6 en la producci6n industrial, permiti~ ~ue el nivel promedio del año

superara al de 1959, alrededor del 7,5~.

La necesidad de reponer stocks de artículos elaborados y ele

mentos de fabricaci6n, cuyas existencias se habían reducido a niveles ~

feriores, en muchos casos, a las necesidades normales, fue un factor i~

portante del aumento de actividad registrado en la mayor parte de las ia

dus trias.

Tambi~n se hizo notar un proceso de adecuaci6n de la oferta a

la nueva composici6n de la demanda resultante de la política de estabil~

zaci~n y desarrollo, y gran parte de las industrias reajustaron sus pr~

gramas de producción, para encuadrarlos en la nueva estructura emergente

del debilitamiento relativo de la demanda de los artículos que producían

con anterioridad, y del aumento exigido por las actividades de reciente

instalaci6n.

Las tasas de salarios industriales b~sicas de convenio (peanes

y oficiales) fueron en promedio un 24,2% ~s elevadas que en 1959,debieu

do hacerse notar que en este dltimo año habían sido un 70% ~s altas que

en 1958.

El promedio anual de precios minoristas, fue un 27,3% superior

al de 1959. El ritmo de aumento decay6 apreciablemente, sin embargo,pues

en 1959 había sido cuatro veces superior. La tendencia a la retardación

del ritmo de incremento de los precios, fue ~6 fuerte en el sector may~

riata, puesto que el promedio anual del mismo ascendi6 un 15,3%. Las V:!

riaciones en la estructura de los precios fueron menores que en 1959,sin
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dejar por ello de ser importantes, y la desviaci~n típica de los grupos

que componían el indice del costo de vida fue 13,9% frente a 33,1% en

1959 y 5,4% en 1958.
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AÑO J:.22l
MEDIDAS DE POLITICA BANCARIA y FISCAL Y RESULTADOS OBTENIDOS- - ----- ---

Durante 1961 el proceso de recuperaci~n en la tasa de crec!

miento econdmí cc , que se inici~ en el segundo ,trimestre de 1960, contJ:.

nu~ a ritmo acelerado, y el volumen físico de la producci~n excedi5 el

del afto precedente en un 5,7~.

El incremento del producto fue acompañado por una consider~

bIe formaci~n de capital. Eh efecto, el monto de las inversiones rea

les fue mayor que el del año precedente, a pesar del intenso ritmo de

inversi6n registrado dur~~te el mismo. La inversi~n real bajo la forma

de equipos durables de producci~n, excedi6 un 6,3% el nivel de 1960, 

las construcciones privadas un 3,3~ y las construcciones p~blicas un

8%.
Al mismo tiempo se present~ desde comienzos de 1961 ~~a i~

tensa aceleraci~n en el alza de los precios. El !ndice de los mayoris

tas aument6 el 15~ y el del costo de vida el 12,1%.

Tal como se preve!a, el r~pido aumento de la producci6n y

de los ingresos reales, oca8ion6 un alza considerable de.las importa

ciones, que fue intensificada por el aumento de los costos y preciosia

ternos.

Las importaciones de materias primas y productos intermedios

aumentaron sustancialmente, en tanto que las de bienes de capital con

servaron y a~ excedieron el nivel de 1960. Hubo tambi~n incrementos 

significativos en las importaciones de bienes de consumo. Por contras

te, el nivel de las exportaciones experimenté cierta reducci~n, mien

tras que los pagos de intereses y dividendos casi se duplicaron.

El d~ficit en cuenta corriente alcanz6 a 584,7 millones de

d~lares y a fin de sostener el valor externo del peso, sin interferir

con la m~s completa libertad de transferencias, el Banco Central cont!

nu~ proveyendo los recursos adicionales de cambio extranjero necesario

para igualar la oferta y la demanda, usando a tales fines 96,4 millo-
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nes de sus reservas.

El volumen de la producci6n interna creci~ a una tasa de 5,7%

y dicho incremento tuvo lugar, t~~to en la producci~n de mercanc!as,que

se expandi6 a una tasa del 7,6%, como en la prestaci~n de servicios,que

aument6 ~~ 3,5%.
La expansi~n m~s intensa se verific~ en la minería, particu

larmente en la producci~n de petr61eo que excedi~ la de 1960' en 32,3% ,

logr~dose,asimismo, un mayor aprovechamiento de los importantes recur

sos de ~s y un incremento del 56% en la producci~n de carb~n. Tambi~n

la industria manufacturera creci~ un 10,7% y a diferencia de 1960 dicho

fenómeno alcanz~, asimismo, a 1asindustrias productoras de bienes no d~

rabIes. La producci~n ganadera se elev6 en 5,4% en tanto que el volumen

físico de la producci6n agrícola declin~ ligeramente (0,2%), no obstan

te la mayor producci6n de maíz y la de los denominados cultivos industri~

les.

El ritmo de las importaciones que ya se había elevado inten

samente en 1960, continu6 aumentando y su ,valor, a precios corrientes,

excedi6 en 19,7% al del año anterior. Debido al descenso del precio de

algunos art!cu1os importados, el crecimiento de las mismas, a precios 

constantes, se estim~ en un 20,7%_
Dentro del marco general de las adquisiciones de productosf2

r!neos se marcaron diferencias apreciables entre los distintos grupos.

El aumento mls fuerte correspondi6 a las materias primas y productos iU

termedios, principalmente por causa del ingreso de elementos para autom2

tores y de diversos metales. En el extremo opuesto, cabe señalar que la

importaci~n de combustibles y lubricantes, debido a la elevaci6n de su 

producci~n interna, se redujo un 17%.
Desde el punto de vista de la asignaci~n de los ingresos entre

usos alternativos, una de las características del año fue el aumento de

la formación de capital. La inversión bruta fija puede estimarse que en

valores reales excedi~ en 6,1% a la del año anterior y la dema~da deequi

pos represent6 alrededor de la mitad del conjunto de dicha inversi~n.
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La industria manufacturera absorbi6 oeroa de la mitad (49~)
-

de las inlersioD8s en equipos, sigui'ndole en orden de importancia el

sector agropecuario con una participaci&n del 40~.

Las incorporaciones de bienes para las industrias manutac~

reras, que se hicieron en su mayor parte en equipos importados (67%),

estuvieron fuertemente concentradas en el grupo automotr!z, metaldrgi

co, el'ctrico y mec4nico, mientras que los incorporados al sector agr!

pecuario, fueron en su casi totalidad producidos en el pa!s.

A diferencia de 1960 ~ que la fuerte aceleraci6n no fue a

compaftada por ningdn crecimiento significativo del consumo, que s610 

aument6 0,6~, durante 1961 la expansi&n del mismo result& sus~cial,

excediendo la del afio anterior en 10,7~ y se verifio6 con particularta

tensidad en el grupo de bienes durables, donde a1canz6 una tasa de J5~.

El consumo de bienes no durables, que habfa descendido en 1959 7 1960

reanud6 su expansi&n aumentando un 5,9~.

11 valor corriente de las exportaciones descendi6 un 10,7~

lo que a valores constantes signific6 una baja del 9,2~.

Las ventas de productos agr!colas decrecieron un 2J,7~ en rA

.6n del descenso de la produoci&n en la campaBa 1960-61, y del ma,orooQ

sumo interno. Las exportaciones de trigo que registraron la oá!da m4a1Q

tensa, bajaron en volumen un 57~ y los prodUctos sanaderos un O,7~.

Los oambios en las relaciones de precios entre las prinoipa

les categor!as de bienes fueron de menor magnitud que en afios anterio

rea y el grado de dispersi&n de las variaciones en los grupos que inte

graban el índioe del costo de vida, excluido el de alojamiento, fue de

6,2 en 1961 frente a 10,2 en 1960 y 26,6 en 1959. !ambi&n se redujo la

dispersi6n en el movimiento de los índioes que oompon!an el de precios

~orista••

Las inversiones exoedieron el monto de los ahorros, tanto en

el seotor pdblioo como en el privado. El dlficit financiero del seotor

privado fue de mSn 30,5 m1l millones en tanto que el del seotor p4b11co
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sum6 m$n 27,4 mil millones. Sin embargo, aunque en cantidades absolutas,

el correspondiente al sector privado result6 mayor que el del pdblico,d~

be hacerse notar que ~ste represent6 un 60% de las inversiones reales

del sector, en tanto que el del sector privado signific~ un 21% de sus

inversiones. El exceso de las mi~mas sobre los ahorros, en la esfera of!

cial y en la privada, fue financiado mediante un endeudamiento neto hacia

el sistema bancario y el sector externo. El super~vit del sector externo

alcanz6 a m$n 48,3 mil millones o sea, m4s de cinco veces el del sector

bancario.

Los medios de pago en posesi6n del pdblico, aumentaron un 15%

en el transcurso del año; la composición del stock monetario no se alte

r6, pues tanto a fin de 1960 como de 1961 los billetes y monedas de par

ticulares constituyeron el 59% de la cantidad total de dinero, y la te

nencia de li~uidez secundaria, creció absoluta y relativamente con re~e2

to a la liquidez primaria. La parte correspondiente a la secundaria en 

el volumen total se elev~ del 23% al 26% en el t~anscurso de 1961, y los

dep~sitos de ahorro continuaron siendo el elemento generador ~s impor

tante.

El volumen de las operaciones en valores privados en las pla

zas de Buenos Aires, Rosario, C6rdoba y Mendoza, alcanz6 la suma de m$n

13.612,8 millones, lo que implic~ un incremento del 10,6%. Dicha circun~

tancia provoc6 una cierta saturaci~n de la plaza y el promedio de precios

én el mercado de acciones descendi~ con persistencia, al punto de que en

diciembre registraba la mitad del de enero. Cabe señalar que las emisio

nes de papeles de sociedades an~nimas autorizadas por la Comisi6n de Va

lores alcanz6 un nuevo m!ximo, pues excedi6 en un 32% el valor nominal

de las autorizadas durante 1960. La importancia de este guarismo resulta

tanto mayor si se tiene en cuenta que los importes en 1960 habian dupli

cado a su vez a los de 1959.

Uno de los factores ~s importantes en la determinaci~n de la

oferta de recursos financieros fue el comport~iento de la llamada base
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monetaria, vale decir la suma de billetes y monedas emitidos, y los sal

dos en cuenta corriente en el Banco Central.

La misma evidenci~ una notable estabilidad puesto que a fin 

del año, su valor total s~lo excedía en 0,7% al que registraba al termi

nar 1960, y su cambio de estructura fue coherente con la evoluci~n gene

ral de la situaci~n financiera.

Los dep~sitos oficiales disminuyeron a consecuencia de una uti

lización más intensa de sus disponibilidades por parte del Gobierno,y asi

mismo descendieron las cuentas corrientes de los bancos y los billetes y

monedas en las cajas bancarias, mientras que, por el contrario, los'bill~

tes y monedas en posesi6n de particulares aumentaron apreciablemente.

La provisi6n de cr~ditos a los bancos se canaliz6 principalmen

te por vía del redescuento para satisfacer las necesidades estacionales 

de recursos. Asimismo, se proporcionaron fondos dentro del régimen espe

cial de adelantos para la reactivaci~n econ~ffiica de las zonas subdesarro

lladas.

Al comenzar el año, los bancos comerciales estaban obligados a

mantener, segdn las normas entonces vigentes, una reserva mínima en efec

tivo igual al 30% de sus dep6sitos a la vista y de 10% de sus dep6sitos a

plazo ( 25 Y 7,5% para los bancos del interior del país, respectivamente).

Asimismo deb!an observar un requisito adicional de reserva igual al 22% 

del incremento de sus dep~sitos a la vista (12~ para los bancos del inte

rior).

Tales disposiciones fueron reiteradamente modificadas con fi

nes de regulación monetaria. En el mes de ~arzo se estableció una refor

ma de los citados requisitos, con el objeto de fomentar la inversi6n en

equipo productivo, agrícola e industrial y hasta fin de año, mediante el

sistema creado a tal efecto, el monto de las operaciones comprendidas en

el mismo, alcanz6 a m$n 4,8 mil millones.

Las sucesivas reducciones permitieron a los bancos , liberar 

fondos por valor de m$n 14.400 millones, a la par que acrecentar su capa-

$Q
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cidad para realizar pr~stamos y dep6sitos, sobre la base de cualquier caa

tidad dada de reservas excedentes, y el denominado multiplicador subi6 en

un 45~. Los bancos, por otra parte, siguieron en general una pol!tica de

pr'stamos netamente expansiva, al extremo de agotar sus ~rgenes de fon

dos excedentes. En tanto que a fines de 1960 el valor neto de las reser

vas excedentes representaba el 1,5~ de sus dep8sitos, al terminar 1961

demostraban, en conjunto, un d&ficit de efectivo m1nimo equivalente al

0,2~ de los mismos, resultando faoil advertir entonces, que el aumento de

los recursos l!quidos del mercado, result6 esencialmente de una transfe

rencia de disponibilidades bancarias.

Las inversiones reales excedieron los ahorros internos en m$n

48,3 mil millones, lo que representaba al tipo de cambio promedio un moa
to de 584,7 millones de d6lares.

En el balance de pagos, esa diferencia represent6 el d'ficit

en cuenta corriente, y su financiaci6n se efectu6 mediante cr&ditos exteI

nos a corto y largo plazo, utilizaci6n de las reservas camb1arias oficia

les e inversiones directas de capital extranjero.

El saldo contable positivo del movimiento de capitales del se~

tor privado, no lleg& en 1961 al nivel del año precedente, en raz&n del

rescate de acciones de los Servicios El&ctric08 del Gran Buenoa Aires,que

signific6 una disminuci6n del pasivo externo del sector. El resto de los

items de la cuenta capital privado signific6, por el contrario, un ingre

80 de 401,0 millones de d6lares, cifra superior a la de 325,2 millones r!

giatrada en 1960.

Uno de los factores mis importantes en el movimiento de capi 

tal privado a largo plazo, fueron los cr'ditos de proveedores para impor

taci6n de bienes de capital. El monto neto de estas operaciones result6 

mis elevado que en 1960, no obstante el fuerte aumento de los pagoa de cr!

ditos anteriores, y la8 inversiones directas superaron igualmente el ni

vel del afio precedente.

Cabe agregar que las autorizaciones acordadas por el Poder Ej!

cutivo para nuevas inversiones, bajo el r'gimen de radicaci6n de capita-
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les, aloanzaron a 147 millones de d&lares, lo que exoedi6 en un teroio 

el to~ autorizado durante 1960.

Los ingresos por prlstamos a instituoiones oficiales y banoa

rias se redujeron oonsiderablemente, y loa de eatabilizaoi6n signifioa

ron una salida neta de 58 millones de d&lares.

A diferencia de las operaoiones de or&dito con prop&sitos dl
reotos ds estabilizaoi6n, los otros rubros del seotor instituciones of!

oiales y banoarias, aumentaron 135 millones, como oonsecuencia de la 0i

10oaci6n de títulos de la deuda pdblioa en el meroado europeo.

El ingreso neto de oapital debi6 oomplementaras con la util!

zaoi6n de aotivos externos del sistema bancario, los que se redujeron en

194 millones de d6lares.

Con el prop&sito de oontar oon una reserva seoundaria que en

cualquier momento pudiera reforzar la masa de maniobra destinada a ase

gurar la actividad ordenada del mercado de cambios, se concert& con el

Fondo Monetario Internacional, un nuevo acuerdo de stand-by por 100 mi

llones de d61ares.

Con respeoto a los tipos de cambio, no obstante la situaoi6n

de demanda exoedente que prevaleoi6 en el mercado cambiario, la cotiza

oi6n de oontado se mantuvo aproximadamente fija entre m4rgenes de fluo

tuaci4n muy peque~os 7 las diferenoias entre oferta y demanda se refl..
•

jaron en las reservas oambiarias oficialea. Bl Banco Central de la Bsp~

blica Argentina aotu6 oomo oomprador al tipo de mSn 82,40 por d6lar, P!

ra operaoiones de liquidaoi6n normal, 7 oomo vendedor al tipo 6nioo de

mln 82,90.

Por el contrario,las osoilaciones en el mercado a t&rmino,&!

~tOnoierta importancia y tales movimientos fueron inducidos por la 

aoci6n reofproca de la oferta y la demanda en el mercado, pues el Banco

Central intervino solamente como vendedor a t&rmino, con fines de regu

laci6n, durante los ~ltimos dfas del mes de abril.

Ea el trimestre final del afio, la prima de cambio futuro ex-
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periment~ wn alza apreoiable, debida parcialmente a las neoesidades de

liquidez de los bancos oomerciales y en parte tambi&n a la presi&n de 

una corriente oompradora provocada, en gran medida, por faotores ajeno.

al mercado, que orearon un olima de expeotativa propicio a la realiza

oi&n de operaoiones especulativas.
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ABo 1962

MEDIDAS DE POLITIOA BANOABIA y FISOAL y RESULTADOS O:BTElfIDOS-
Durante el perfodo bajo informe, correspondiente al cuarto 

afto del programa de estabilizaci&n y desarrollo, se produjo un acentua

do deterioro en la actividad econ&mica del paf••

Los aumentos masivos de salarios efectuados a fines de 1961;

la situaci&n financiera sumamente grave resultante de los sucesivos d&

ficit de presupuesto y de la desorganizaci&n de los servicios p4blic08;

la intensa presi&n sobre el mercado de cambios provocada por el elevado

nivel de las importaciones; la masa de obligaciones en moneda extranje

ra a corto plazo y las excesivas inversiones, fueron los principalesfa¡

tores que, combinados con la inestabilidad polítioa que oaraoteriz4 al

período llevaron a una etapa depresiva de la economía.
~

El proceso se desenvolvi6 de la siguiente maneral el primer -

a~o de aplicaci&n del plan fue de reajuste de preoios cons~guiente a la

devaluaci6n operada en sus comienzos; 1960 se caracterizó por el manten!

miento de la estabilidad monetaria, la consolidaci&n del orldito del

país y la recuperaci&n de la confianza externa e interna; 196~ mostr6 un

apreciable incremento del producto bruto naoional, fruto en parte del e~

fuerzo de desarrollo que habfa venido realizlndose en punto a abasteci

miento de petrcSleo, disponibilidad de gas natural, siderurgia b4sica y Dl!,

talurgia intermedia, producci&n de celulosa y papel, industrias químioas,

provisicSn de energía el&otrica, oonstruoci&n de nuevas redes vialesy re-
equipamiento en numerosos sectores de la aotividad privada.

Pero los peligros potenciales que tal política insinuaba, ti.
le. oomo el excesivo endeudamiento oon el exterior, persistenoia de un

elevado d&ficit fisoal y desconexi&n entre la política econ6mica y la 80-
ci&1, constituyeron el germen de una desmejora que comenz6 a insinuar••

con caracteres nítidos a fines de 1961.

Lamentablemente, los factores del deterioro se fueron acentuan-
do y lejos de lograrse una conduooi&n m4s firme, Ista se fue debilitando
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hasta llegar así a fines de marzo de 1962, en q~e la serie de aconteci

mientos político-militare. que son de dominio pdblico, termin& con la e!

tabilidad del Gobierno y mell' la confianza en las perspectivas a corto

plazo de la evoluci4n econ&mica del pata.

Al mismo tiempo, se había agravado la divergencia entre los

precios internos y externos, dado que mientras el valor externo dela~

neda se manten!a estable durante el período de mediados de 1959 hasta 

abril de 1962, los costos y precio. internos, luego del ajuste que pro

vee' la paridad establecida en 1959, continuaron elevindose. Si bien la

tasa de cambio vigente no había llegado ada a obstaculizar las exporta

ciones hasta 1961, pues sucesivas reduociones de las retenciones tendi!

ron a compensar el crecimiento de los costos internos, se fue afirmando

en la plaza, la convicci4n de que la estabilidad monetaria, no podría 

ser mantenida muoho tiempo mis, vista la reperousi&n adioional que ha

br!an de tener en los costos, los aumentos de salarios.

Las expectaciones de desvalor1zaci&n cambiaria del peso, se

acentuaron, adem4s, por la magnitud de los compromisos financieros con

el exterior que sería preciso atender, y la falta de confianza hizo que

a la presi&n sobre el mercado de cambios, ejeroida por el d&ficitdel bl
lance de pagos, se adicionasen compras precautorias o especulativas de

divisa sobre la plaza.

Paralelamente, se mantenía el intenso ritmo alcanzado por las

importaoiones en 1961, las que favorecidas por la evoluoidn divergente 

de los precios internos y externos, habfan llegado a un nivel que super!

ba en medida apreoiable a las necesidades oorrientes.

En esas oondioiones, el sostenimiento de la ootizaoi&n del p~

80, impuesto por las direotivas ofioiales, oblig& al Banco Central, a a

plioar una porción oonsiderable de sus reservas a tal propósito. Produo!

da la devaluación del peso, la desconfianza general en la evoluo1&n poli

tica instituoional de los meses siguientes, la creciente orisis económi

ca, con reducoión de la producción y ventas, y el temor de que en algdn
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momen~o pudieran adoptarse medidas que ~rabasen el libre movimiento de

capitales, provoc~ que, gran parte de los prlstamos a corto plazo en m2

neda extranjera, acordados al sector privado durante 1961, se cancela

ran a su vencimiento, sin otorgar la renovaciones habituales. El retiro

de esas sumas, colocadas a plazos breves, junto con la salida de capit~

les al exterior por la falta de confianza a que se hizo referencia, ooa

tribuy& a acentuar la crisis oambiaria, y las dificultades para obtener

f1nanciaci~n interna.

Para aliviar la situaci~n financiera, agravada por la inten

sa suba de los precios de las materias primas naoionales e importadas,

las empresas apelaron a muy diversos arbitrios, entre los cuales,el m4s

generalizado, fue el de disminuir el ritmo de la producci~n, para dar

as! salida a las existencias acumuladas. Al mismo tiempo, y como l~gica

consecuencia, se produjo una reducci~n en las oompras de materias pri

mas o intermedias , con lo que se afect6 la actividad de los abasteced2

res locales.

Los costos se elevaron nuevamente, y el recurso de alar~r

los plazos del or'dito -pr4ctica que ven!a desarrolltndose desde 1960-,

dej~ de ser operante para aumentar las ventas. Adem4s la 1ntensificac~

durante 1961, de las ventas de bienes durables, pagade~s en cuotas, i¡

cidi6 en el afio siguiente, restando poder de compra al consumidor. Fin&!

mente, en 1962, se interrumpi6 el proceso de f1nanciaci~n desde el ext~

rior y las inversiones en curso no alcanzaron a contrarrestar la contra2

ci~n de la actividad econ6mica. Tampoco se pudo aplicar una política coa

pensatoria de gastos pdblicos, pues los suoesiTos d&ficit fisoales ha

bfan agotado toda posibilidad de hacerlo. in el ejercicio 1961/1962 la

diferencia entre los ingresos oorrientes de la Tesorer!a y el total de

sus erogaciones lleg6 a mln 55,5 mil millones, no obstante haber desoen

dido las inversiones pdblicas y, con ello, la demanda de bienes y traba

jos a empresas contratistas de tales obras.

El sector pdblico no pudo as! acudir en ayuda de la reactiva-
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Jción econ6mica y, por el contrario, agrav6 la recesi&n al postergar el 

pago de salarios y proveedores.

Tampoco pudo liberalizarse el cr&dito bancario pues las rese~

vas se redujeron en )40 millone. de d6lares.

Fue as! q~e se resolv16 limitar las importaciones, mediante

una relaci&n de valor de n~estra moneda acorde a los precios internos, y

aplicando pesados recargos a todos los artículos prescindibles; impulsar

las exportaciones, dando el incentivo de precios remunerativos a la pro

ducci6n agricolo-ganadera y otorgando financiaciones a los artículos no

tradicionales, y en c~anto al mercado de cambios, reftaanciando las obl!

gaciones externas, limitando las adquisicione8 de las impresas del Esta

do y logrando nuevas operaciones de pr'stamos y de ayuda externa.

Llegar a ua dlficit controlable en el problema presupuestario

y conoretar un acuerdo con el Fondo MOnet~rio Internaoional fueron las

preocupaciones fundamentales de las autoridades eoon&m1cas que se incor

poraron al Gobierno en el dltimo m$s del año.

Entrando a analizar los hechos producidos en el ejercicio, y

oontrariamente a la tendencia de años anteriores, la oferta total de bi!

nes y servicios, constituída por el producto bruto interao, mAs las im

portaciones, en t'rminos reales, disminuy6 Qn 4,8~, como consecuenoia de

la dec1inaci&n del producto, estimada en 4~ y de la reducci6n del l3,3~

que se oper& en la8 importaciones. Por lo que respecta a la disponibili

dad interna de bienes y servicios, formada por el produoto bruto interno,

mis el s&1do entre importaciones y exportaoiones, se experimentl una be

ja en t&rminos reales del 7,2~. Como las inversiones reales se redujeron

a una tasa relativa menor que la de la disponibilidad global de bienes,

el consumo hubo de contraerse en mayor medida (8,2~).

Las importaciones descendieron tanto en volumen fíSiCO, como

en valores, reacoionando con algdn retardo a la decl1naci8n eoon&m1ca 8!

neral. La retracci6n observada no fue general, ya que la de bienes de c~

pital aument& significativamente, un 23~. Las importaciones de equipos
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para producci4n de servicios se elevaron de 127,9 millones de d41aresen

1961 a 207,3 millones en 1962.

El significativo desoenso ocurrido en las importaciones de~

ter1ales de l1ti1ización intermedia, resultó holgadamente mayor ql1e el al

mento verificado en las incorporaciones de bienes de capital. Los impor

tes correspondientes a materias primas, productos intermedios y combust!

bles, se redu~eroD de 933,8 millones de dó1are. a 713,5 millones.

El consumo de bienes dl1rables y no durables experimentó una

reducción del 8,2~ y la inversión bruta interna del 3,8~.

Las exportaciones aumentaron significativamente, pasando de

964,1 millones de dólares en 1961 a 1.216,0 millones, debido fundament~

mente al incremento de los embarques de cereales, que experimentaron un

aUllento del 77~.

n promedio anual del índice de precios mayoristas creció 

30,4~ y el de los minoristas 28,l~. Si se considera la evolución de am

bos índices desde diciembre de 1961 a diciembre de 1962 los aumentos tue-
ron de 42,3~ y de 31,7~, respectivamente.

Durante el ano los ahorros internos en el sector privado 7 en

el sistema bancario superaron a las inversiones reales. n sector priva

do incrementó sus aotivos financieros netos en mln 38,3 mil millones, el

sector bancario utilizó sus ahorros para financiar el resto del sistema

7 las inversiones que fueron financiadas con recursos del ahorro interno,

representaron el 87,6~ del total.

Los recursos líquidos del sector privado (liql1idez primaria y

secundaria) crecieron un 10~ con respecto a los saldos a comienzo del P!

r!odo; el crecimiento absoluto fue de mln 28,3 mil millones, frente a mio

43,7 mil millones en 1961.

Las inversiones del sector oficial superaron en forma consid!

rable el total de sus ahorros 7 al igwal que en el año anterior, el d'f1

cit financiero estl1vo radicado especialmente en los organismos descentr!

lizados 7 Empresas del Estado.
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El d'ficit del Gobierno Nacional casi se triplic~, cubri&ndo

se preponderantemente con recursos del ahorro interno, mediante la colo

caci~n de títulos de largo y corto plazo, bonos y certificados de deuda

y disposici&n de recursos bancarios netos.

El endeudamiento con el exterior se tradujo basicamente en la

utilizaci&n de cr&ditos para el financiamiento a largo y mediano plazo,

de las importaciones de bienes de capital realizadas por las empresas el

tatales, con destino a la ampliaci&n de la infraestructura productiva (1
nerg!a, transportes, siderurgia y caminos).

La diferencia entre los ingresos corrientes de la Tesorería y

el total de sus erogaciones, alcanz~ a mSn 55,5 mil millones, monto que

duplic~ el d&ficit de 1961. El aporte de las distintas fuentes de cr&di

to vari6 sustancialmente en 1962, puesto que a diferencia de 1960 y 1961,

en que dicha financiaci&n provino de 1& colocaci&n de valores pdblicos,

principalmente dentro del mismo sector, en 1962 tomaron mayor importancia

los provenientes de la financiac1&n bancaria interna, que en conjunto coa

tribuyeron a cubrir mis del l4,2~ del total de los egresos.

La base monetaria exper1ment~ una expansi&n apreciable, que r!

present6 el 8,7% del pasivo monetario existente al comienzo del período,

mientras que en el ejercicio anterior, s6lo habfa créoido un 0,7%.

La actividad del Banco Central se oper6 en su mayor parte, a

trav&s de financiaciones al sector oficial, las cuales creoieron conside

rablemente y en menor medida, por operaciones con los bancos, cuyo mont6

duplic& al de 1961; por su lado, las operaciones en oro y divisas mostra

ron una pronunciada acentuao1&n de la tendencia descendente de los aoti

vos externos netos del Banco Central, que neutraliz6, en buena parte, el

efecto expansionista de las operaciones con los sectores oficial y banc!

rio. La senalada expansi~n de la base monetaria se tradujo en un aumento

de los billetes y monedas en el pdblico, ya que las reservas lfquidas de

los bancos -billetes en caja y dep~sitos en el Eanco Central~ experimea

taron una oontracc16n.



- 197 •

Con relaci6n al rlgimen de redescuento, el Banco Central i~

plant~ a mediados de 1962 un sistema de emergencia con la finalidad ex

clusiva de aliviar la situaci4n de empresas que, no obstante 8U adecua

da estructura econ6m1ca 7 siendo merecedoras de cr&dito bancario, se ea
contraban afectadas por un agudo grado de iliquidez derivado de circun!

tancias ajenas a su control.

Los pr'stamos así conoedidos debían tener por principal de!

tino, el pago de deudas en el país, especialmente sueldos y jornales y

obligaciones con proveedores y como mínimo Qn 25% de oada pr&stamo de

bía aplicarse a la cancelaoi~n de deudas con la Direcci4n General Impo

sitiva. Los prlstamos redescontados en virtud de este r'gimen ascendie

ron a min 2.895 millones.

iR 1961 los requisitos de efectivo mfnimo fueron reiterada

mente reducidos oon prop6sito de regulaoi&n monetaria, en tanto que en

1962 se dispuso que a partir del l0 de octubre dichas exigencias sobre

dep&sitos y demis obligaciones Ca la vista y a plazos), s. inorementa

ran a raz6n de 1/4 de punto mensual, hasta alcanzar el lo de mayo de1963

UD total de dos puntos de aumento sobre las vigentes.

Durante el ejercicio continu& la expansi&n de los crlditos 

bancarios a la actividad privada, aunque a una tasa menor a la del afio

precedente, pues s610 crecieron en un ll~, mientras que en 1961 el aumB!

to fue de J8~. Ese aporte adicional de cr&dito bancario al sector priV;!

do, en buena parte s610 vino a sustituir al financiamiento de origen eA

tel'Do.

Las deficiencias netas de efectivo respecto de las exigencias

m!nimas, que a fines de 1961 sumaban dn 2,9 mil millones, al t'rmino de

1962 superaron los 14,6 mil millones.

Con relaci6n al mercado del capital, las operaciones en va12

res privados en las plazas de Buenos Aires, Rosario, C6rdoba 7 Mendoza,

alcanzaron un to1al de m$n lJ-328,4 millones en valor nominal, lo que 

signific& una disminuoi6n del 2,1~ sobre el volumen de operaciones del

afio anterior.
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El promedio de precios de las acciones descendi& considerabl!

mente, siguiendo el curso iniciado en marzo de 1961, de tal modo que en

diciembre, el nivel de cotizaciones de UD conjunto seleccionado de valo

res apenas representaba el 40~ del inicial del período y s6lo el l4t)~ 

del nivel miximo alcanzado por el índice en el mes de setiembre de 1960.

El ingreso neto de capitales totaliz~ 22),1 millones de d&la

res, mientras que el egreso de los mismos signitic& 284,0 millones, con

lo que el egreso neto alcanz6 a 60,9 millones.

La caracter~stica esencial del balance de pagos estuvo const!

tu!aa por la inversi&n que .e registr6 en el movimiento de capitales pr!

vados. Mientras en 1961 las transacciones de los mismos representaron un

ingreso neto de 418,0 millones de d6lares, durante 1962 se veritic6 un !

greso de )1,4 millones.

El movimiento de capitales a corto y largo plazo del sistema

bancario y el sector oficial represent6 un egrese neto de 29,5 millones

de d6lares en tanto que en 1961 denot6 un d'ticit de 24,7 millones.

Las reservas internacionales re8~straron un retrocesode)40,)

millones de d6lares. En etecto, las tenenoias de oro y divisas del Banco

Central experimentaron una disminuc1&n de 309,3 millones, en tanto que la

posici6n oontado de los baanos comerciales se redujo en 31,0 millones.

La ootizaci6n del d6lar pas6 de mJn 82,90 a mSn 154.- para cl

rrar a fin de afio a mSn 132,50.

Por dltimQ corresponde destacar que durante el afio se firm6un

acuerdo con el Fondo MOnetario Internacional por 100 millones de d6lares,

que reemplaz& al que debía expirar el 11 de diciembre por igual monto y

que no hab1& sido utilizado.

Entre el Gobierno Argentino y el Banco Central de la Bep4bli

ca Argentina por una parte y la Tesorería de Estados Unidos de Norteam4

rica por la otra, se firm6 un acuerdo por el que se consigui6 un or4dito

por 50 millones de d61ares.

Con fecha 19 de enero, el Banco Internacional de Beconstruc-
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ción 1 Fomen~ot otorg~ un prlstamo de 95 millones de d61ares, destinado

a financiar la terminaci6n de la central termoeléctrica del Gran Buenos

Aires.

El 14 de marzo se sU8cribi~ entre el Gobierno Argentino 1 la

Agencia para el Desarrollo Internacional un convenio por el cual se acot

dó a nuestro pa!s un cr'dito de 20 millones de d&lare., y el Bance In

teramericano de Desarrollo concedi6 a en~idades ofioiales y privadas de

la Argentina or'ditos por un total de 45 millones de d61ares.
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MEDIDAS DE POLITICA BANCARIA y FISCAL Y RESULTADOS OBTENIDOS.- - ----------_..---~- -------------- _...
En el curso del ejercicio, el producto bruto interno bajó 5,1%

con respecto a 1962. El mismo debe atribuirse fundamentalmente 8 la ba

ja de la producción manufacturera, la que decayó en un 6,8%, con el cqe

siguiente efecto contractivo en la actividad comercial y otros servicios

vinculados a ella, aunque a mediados del afio, se insinuó una tendencia

de recuperación en algunas actividades, lo que comenzó a dar un cuadro

un poco más optimista.

Frente a ingresos en baja de sectores importantes en la form!!

ción de la demanda, continuó produci~ndose una intensa suba de costoe y

precios, que no pudo dejar de traducirse en una disminución de loe requ!

rimientos en t~rm1nos reales, y el bajo grado de liquidez corriente de

la gran mayoría de las empresas del sector industrial siguió pereieti8D

do durante el afio.

Duran te el primer semestre, las empr esas pr ocuraron aliviar ala

tensiones financieras mediante la reducción de las abultadas existencias

de productos terminados que se habían acumulado durante 1962, en la ma

yor parte de 108 eectores, pero ello sólo pudo hacerse limitando la pr~

ducoi6n.

En diciembre y en razón de la aplicación de un plan de reacti

vaci6n de la economía, se dispusieron liberaciones condicionadas de ef~
•

tivo mínimo, con el objeto de prestar apoyo crediticio especial a indU!

trias manufactureras que, a la vez que requerían baj 08 componentes im

portados, utilizaban un alto ooeficiente de mano de obra.

La liquidez primaria -depósitos a la vista y billetes y mone

das en el público- denotaron una sensible mejoría, al producirse un au

mento de 28,8%. Si se considera que el volumen de las transacciones de

clinó, ello seffala un crecimiento de la liquidez primaria en t~rminos

reales.
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La liquidez secundaria aumento un 54,1% lo que denotó una apr!

ciable capacidad de ahorro monetario de la población.

El d'fici t fiscal tambián contribuy6 a crear presiones infla

cionarias 1 en tal sentido una serie de sucesivos planes de eatabiliza

ci6n trataron de actuar como elementos correctivos.

Al no realizarse en los hechos los ajustes fiscales planeados

en cada oportunidad, la financiaci6n bancaria prevista result6 insufi

ciente 1 se tradujo en iliquidez del sector público. Esta 8e manifestó

primero en el atraso en el pago a contratistas 1 luego en la posterga

ci6n del pago de sueldos, de jubilaciones 1 pensiones, por lapsos que

resultaron intolerables.

Se hizo así indispensable ampliar los márgenes de financiamiea

to del Gobierno, que autorizaba la Car.ta Orgánica del Banco Central, y

por Decreto-Ley nO 1142 del 12 de febrero, se elevó del 15% al 30%, por

el tármino de un afio, la relaci6n máxima adm1si ble entre el total de

los recursos en efectivo que el Gobierno Nacional hubiera obtenido en

los últimos doce meses, y los adelantos transitorios que el Banco Ces
tral podía hacerle en uso de esa autorización.

El 10 de octubre se prorrogó , por un aao m4s, la vigencia

de la modificación comentada.

Posteriormente, ellO de diciembre el Poder Ejecutivo propició

ante el Congreso Nacional la modificación de los artículos 27 1 49 de

la Carta Orgánica del Banco Central de la República Argentina, la que

se concret6 por Ley N° 16.452, por medio de la cual se di6 al artículo

27 un texto de:f'in1tivo, permi tiendo que el adelanto de hasta el 30" fu,!

ra efeotuado con carácter permanente, pero con la obligaci6n de que C!

da importe adelantado parcialmente, fuera reembolsado dentro del t'rm1-
no de doce meses.

La modifioación al artículo 49 posibilitó incrementar el mar

gen de colocaci6n de títulos en la cartera de valores públicos del Ban-
co Central, que anteriormente estaba fijada en un importe equivalente
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al lO~ del total de loa depósitos existentes en el conjunto de bancos,

al 25% de dichos dep6sitos.

El mayor valor alcanzado por las exportaciones, pero sobre t,2

do la fuerte contracci6n de las importaciones, fueron las causas deter-
minan tes del vuelco favorable que se operó en 1963 en la cuenta de tren-
sacciones corrientes con el exterior. Habiendo sido deficitaria en los

tres años anteriores, arroj 6 este año un superávit de 209,8 millones de

d6lares.

Si se considera que el ingreso neto de capital a largo plazo

no lleg6 a compensar totalmente la salida de capital a corto plazo, el

aumento de 155 millones de d61ares logrado en las reservas internacio

nales del país fué atribuíble exclusivamente al superávit anotado enla

cuenta del intercambio de productos y servicios.

Can el prop6sito de economizar divisas, se prohibi6,en el mes

de noviembre, la importaci6n de artículos considerados prescindibles,o

que la industria nacional pudiera proveer sin dificultades.

Las medidas adoptadas en materia cambiaria durante el mes de

abril, tendieron fundamentalmente a lograr que ingresaran al mercado,

en determinados plazos, las divisas originadas en las exportaciones de

bienes y servicios, y que los egresos de divisas, correspondieran en t.g

dos los casos a transacciones reales y a compromisos genuinos de tren,!

ferencias •.

Se mantuvo el mercado dnico de cambios y no se -implaltaron re!

tricciones cuantitativas de carácter cambiario a las importaciones, pr,2

hibi'ndose al mismo tiempo la realizaci6n de unas pocas operaciones que

pOdrian haber sido usadas como fuentes de evasi6n.

Analizando en detalle el intercambio y el curso de los precios,

las importaciones desoendieron sn volumen físico en un 26,5%, y al agre

garse a ello una ligera declinaci6n del 1,6% en los precios externos, el

valor de las mismas baj6 a 981 millones de d6lares, lo que dá el importe

más bajo de los diez últimos aftos. Dicha declinac16n puede atribuirse
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principalmente al retroceso de la producci6n industrial, y en menor es-
cala a la sustituoi6n de las mismas por productos de orden local, eap!

cialaente en lo que ee refiere 8 combustibles, materiales siderúrgicos,

partes para automotores y productos químioos.

En el caso de ma terialea intermedios, tuvo tambi4n alguna in

oidencia, la utilizaci6n de existenoias, por parte de los fabrioantes,

camo forma de atenuar a corto plazo sus tensiones financieras.

El descenso de la venta y del oonsumo durante 1962 provoc6 el

retroceso de la inverai6n bruta interna, curcunetancia que explica en

parte la reducci6n del 26,5~ en las im~ortaciODea de bienes de capital.

Además, el desajuste financiero del sector páblico, oblig6 a la parali-
zaci6n y postergaci6.n de importantes obras páblicas, especialmente en

vialidad, transportes y comunicaciones, lo cual t8mbitSn repercuti6 en

la diaminuci6.n de las adquisiciones de equipos en el extranjero.

Las importaciones de equipos para la producci6n de bienes de!

cendi6 un 2~, 7i8n prDporci6n similar la de elementos destinados a la

prestación de servicios p~blioos.

El consumo continuó declinando en el transcurso del afio, como

consecuencia del ret~oceso registrado en los ingresos de la poblaci6n,

aunque en los últimos meses, el progesivo cumplimiento en el pago d.

las remuneraciones a los empleados p~blic08 y de 3ubilacianes 1 ptm8ig

nes atrasadas reactiv6 en alguna medida la demanda por artículos de Cal-
sumo corriente y aún la de alguno. durables 1 semidurables.

La inversi6n bruta fija -en t'rminos reales- descendi6 en a¡

rededor del 17,3~ vale decir, con mucho mayor intensidad que la ba3a

del producto bruto interno. Dicha reducci6n no fu' uniforme puesto que

la administraci6n del Gobierne Central 7 las :Empresas del Estado acre

centaron sus equipos, mientras que las inversiones de las empresas pr!

vadas retrocedieron en t'rminos reales, un 21,2~ en relaci6n a 8US ni

veles del afio anterior. El hecho más destacable estuvo dado por el no

~able aumento verificado en el volumen físico de las construcciones de
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las empresas estatales, que estuvieron referidos en su mayor parte, a

sectores intraestructurales de la economía (energía, transportes, sidS

rdrgia y comunioaciones).

El volumen físico de los embarques al exterior se mantuvo prá,g

tioamente en el nivel de 1962. Sin embargo, un apreciable aumento regi!

trado en los precios unitarios de los prinoipales productos agropecua

rios, posibilit6 que el valor en moneda extranjera de las exportaciones,

aumentara un 12,3~.

Efectivamente, el citado total pas6 de 1.216,6 millones de d§

lares en 1962 a 1.365,5 millones.

Lamentablemente, las condiciones climáticas adversas, hicieroD

retrooeder la producci6n agrícola, determinando que el volumen físico

de las exportaciones de ese sector descendieran un 23~.

Los precios experimsntaron variaciones de intensidad algo m!

nor que en el afio pr ecedente, puesto que las tasas de aumento fueron

inferiores a las de 1962 para los precios mayoristas y minoristas, aUB
que en éstos se advirti6 una acentuaci6n del ritmo en el mes de diciem

bre.

El promedio anual del índioe de preoios Jlayoristas creci6 un

28,7~ y el de los minoristas un 24,0%.

Can respeoto 8 la evoluci6n financiera del sector privado y

del páblico, el primero registr6 un significativo superávit financiero,

que, aún teniendo en cuenta los aumentos de precios del afto, fue supe

rior al del ejercicio precedente, en alrededor del 75~. Con respecto a

su liquidez la misma registr 6 un aumento de m'n. 109,6 millones y en

contr6 su principal fuente en la financiaci6.n neta del sector gobierno,

que ,¡oanz6 a m$n. 67,5 mil millones, sigui'ndole en orden de importaa

cia la financiaci6n del sector privado con mSn. 40,7 mil millones;mie¡¡

tras que las operaciones de oro y cambio extranj ero tuvieron una con

tribuci6n positiva de mSn. 23,9 mil millones.

La liquidez primaria y secundaria tomada en conjunto, creció
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en 35,9% con respecto a los saldos de principio del período, y teniendo

en cuenta los aumentos de precios experimentados, ee deduce que el in

cremento poroentual de la liquidez nominal fue superior al de los mis-

mos.

Las operaciones en valores privados en Buenos Aires, Rosario,

C6rdoba y Mendoza ascendieron a un total de mine 25.754,4 millones nan!

nales, monto que casi duplioa el volumen de lo operado en cada uno de

loe tres afios anteriores.

El promedio de precios de un conjunto seleccionado de 50 vals

res continu6 mostrando la tendencia descendente del e3ercicio anterior,

hasta el mes de marzo. De allí en adelante repunt6 hasta agosto,para vol

ver a mostrar una tendencia declinante.

Con relaci6.n al sector público, en el ano 1963 la diferencia ea

tre los ingresos corrientes de la Tesorería General de la Naci6n y el t,2

tal de sus erogaciones, alcanz6 a mSn. 77,7 mil millones, lo que repre

senta un aumento del 40,5~.

Al igual que en el afio 1962, fuer on financiados con recursos

del crádito, parte de los gastos corrientes de la administraci6n central,

as! camo la totalidad de las inversiones patrimoniales de la Tesorería y

las transferencias de fondos con destino a inversiones de organismos de,!

centralizados y Empresas del Estado.

La finanoiaci6n del sector bancario, pas6 del 14,2" del total

de las erogaciones en 1962 al 20,8".
El producido de la eolocaci6n de "títulos a largo plazo fiDaB

ci6 el 1,5" de los gastos totales; mientras-que en 1962 alcanz6 al 13,8%,
en raz6n de la colocaci6n en aquella opor tunidad del "Empr'stito de Rees

peraci6n Nacional - 9 de julio - 7 - 1962", aplicadO en su mayor parte

al pago de sueldos atrasados del personal~de la Administraci6n Pública

y a la liquidaci6n de prestaciones jubilatorias.

Durante 1963 se verificaran notables variaciones en cuanto a

los sectores que absorbieron los títulos emitidos, pues el incremento
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de la circulaci6n de valores públicos se volcó, en su mayor parte, al

sistema bancario y mientras que en la Caja de Jubilaciones se mantuvo

el ritmo de las colocaciones, el Banco Central elev6 considerablemente

sus adquisiciones de Letras de Tesorería.

Con r elaci6n a la polí ti ca de cr &di to y el balanoe de pagos,

el pasivo monetario del Banco Central creci6 en mSn. 57.318,8 millones

lo que represent6 un incremento del 36,2~, destinándose de la citada

suma mIne 37.253,3 millones al sector oficial.

Las compras de moneda extranjera insumieron mane 19.513,3

millones. En el curso de 1963 se efectuaron asignaciones a 47 bancos

por m$n. 14.160,3 millones, de los cuales se redescontaron m8n.-

11.177,7 millones, y 108 adelantos acordados a arrendatarios y aparce

ros para posibilitarlee la compra de loe predios que ocupaban, según &
r'gimen de la Ley 14.451 se incrementaron en mane 1.400 millones, mi&Q

tras que los fondos asignados para el fomento de zonas subdesarrolladas

alcanzaron a mIne 2.660 millones.

Los cr6ditoa bancarios a la actividad privada aumentaron en

mIne 32.431,7 millones, lo que rppresent6 una tasa de expansi6n del

15% y con relación al mercado de cambios, la situaci6n se mantuvo fluS

tuante, hasta cerrar con una cotización de mane 135,56 por d61ar.

En materia de organismos de financiaci6n internacional,el 27

de marzo se concret6 un convenio con el Fondo Monetario Internacional,

para prorrogar hasta el 6 de octubre el acuerdo de cr6dito contingente

por 100 millones de d61ares, de los cuales ya se habían utilizado 50

millones. La deuda al citado Fondo ascendía a fines del afio a 232 millo-
nes de d6lares.

Con la Agencia para el Desarrollo Internacional se firm6 un

convenio similar al concertado en 1962, por el cual se concedi6 a nue!

tro país, un crédito de 20 millones de d61ares para cubrir importacio

nes esenciales de origen estadounidense.

El Banco Internacional de Desarrollo por su parte suscribió
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acuerdos financieros por 3~ millones de d6lares.

A raíz de lo resnel to en la reuni6n celebrada en París, en 0,2

tubre de 1962, entre funcionarios del Gobierno Argentino y de los paí

ses de Europa occidental y Jap6n, se convino en aquella oportunidad que

loe acreedores de la Argentina, recomendarían a sus respetivos países

la refinanoiaci6n o consolidaci6n de nuestras deudas comerciales a me

diano plazo, por W1 monto equiTalente al 50% de los vencimientos a Op!

rarse en 1963 y 1964, con el prop6sito de aliviar la oarga que signifi

caría para nuestro balance de pagos, el dar cumplimiento a los compro

misos asumidos en materia de cancelaci6n de deuda externa.

Se decidi6 tambián recomendar la pr6rroga hasta 1966 del pa

go de 15 millones de d61ares, correspondiente al vencimiento de la deg

da consolidada en virtud de los acuerdos de 1957, a operarse en 1963.

Durante el e~ercicio fueron suscriptos entre la Argentina y

cada uno de los países interesados, los convenios bilaterales que est!

blec!an las modalidades de refinanciaci6n o de consolidaci6n, instru

mentos que fueron aprobados el 13 de setiembre de 1963, por Decreto 

Ley nO 7672; y con! orme a lo estipulado, se produj er on ingresos en di

visas por refinanciaci6n, por 21,8 millones de d61ares.

Con respecto a la deuda consolidada en 1957, de acuerdo con

previsiones de los convenios firmados con cada uno de los integrantes

del "Club de París", durante el ejercicio comprendido entre el l° de

Julio de 1962 y el 30 de junio de 1963 se abonaron 41,,1 millones de d~

lares en concepto de amortizaci6n e intereses de la deuda consolidada,

de los cuales 34,2 millones comprendieron a pagos oficiales y 6,9 mi

llones a pagos camerciales. Dentro del r~g1men cambiario vigente en m!

teria de oompra por parte de las reparticiones oficiales, con finan

ciaci6n total o parcial a un plazo superior a los 180 días, se cons1d~

raron favorablemente, operaciones por un total de 34,5 millones de d6

lares.
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El monto de los acuerdos cursados favorablemente en los últi

mos cinco años, o sea desde la vigencia del régimen de cambios adopta

do el 28 de diciambra de 1958, alcanzó as! a 1.045,5 millones de dóla-
res.

----------oOo~---~--~--
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~O l~Ü.

JlEDIDAS DE POLITICA BANCARIA y FISCAL Y RESULTADOS OBTENIDOS.__ _ ._ _ __...... _ _. - - __ al. _

La acoi6n gubernamental destinada a infl~ir sobre el dessnvol

vimiento de la economía nacional t~vo CQIl10 marco de referencia las con

dioiones imperantes a fines de 1963.

Para aquel en1o.nces reoi'n se oom.nzaba a salir de una etapa

de reois16n, y el país se enoontraba ante la necesidad de cumplir en Pl!
zos exiguos sus obligaoiones contraídas con el exterior, puesto que el

sector gubernamental se hallaba con elevados compromisos de pago que cO!!

trastaban can 108 limitados recursos disponibles.

Ante el citado panorama se concibieron dos líneas de acoi6nsuna

a corto plazo, tendiente a dar un impulso vigoroso a las actividades eC2

n6micas, con miras a lograr su reactivaci6n; y otra, de más largo alcan

ce, que tenía el prop6sito de obtener orecimientos sostenidos de la pro

ducci6n nacional.

El plan de corto plazo habría de proourar la reouperaci6n del

sector manufacturero, que durante los años 1962 '1 1963, exper1.mentara

can gran sensibilidad la caída en los ingresos de 108 consumidores, y

que evidenciaba indicios de un grado considerable de capacidad no util!

zada.

A fin de quebrar esa situaci6.n de un modo inmediato, se hizo

necesario actuar, por una parte, sobre la demanda efectiva, para lo cual

el sector ptibl1co procedi6 El regularizar pagos pendientes con sus acree

dores y agentes, asi como los correspondientes a jubilaciones y pensio

nes y por el otro 88 propendi6 a aumentar la o!er~a manufac~urera, para

atender adecuadamente aquel erecimiento en la demanda, sin aumentos de!

proporcionados en los preoios; y al propio tiempo, al elavarse la pro

duoci6n, se trat6 de lograr la reducci6n de los costos unitarios, en ra
z6n de la menor incidencia de los gastos fijos. Esta política implicaba

sostener el salario real y aán aumentarlo en los casos de mejoras en la

pr oductividad.
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Se concibió así un plan a largo plazo, cuya misión era articu

lar de un modo balanceado el crecimiento de la economía para el parío

do 1965/1969. Dicho plan, elaborado por el Consejo Nacional de Desarr~

110 comprendía, en cu.anto al sector pú.blico, un conjunto de programas

de inversión destinados a ou.brir serias defioiencias deficiencias en la

infr.aestruotura produotiva.

El mismo se fundamentaba en una política de endeudamiento ex-
terno, que permitiera asegurar durante su ejeouci6.n, el abasteo~iento

de bienes de importaoi6n, sin comprometer nuevamente la capacidad 8xte¡

na de pagos del país.

El apoyo crediticio al sector oficial produjo un acrecentamie!

to de la demanda efectiva y paralelamente, a través de una política en

la materia, se facilitó el desenvolvimiento financiero del sector priva-
do. Básicamente, esa acci6n se ooncentró en líneas de crédito para la

reaotivaci6n industrial y construooi6.n de viviendas eoon6micas, y en

otros regímenes especiales vinculados con la susti~ci6.n de importaci~

nes, el fomento de exportaciones, la instalaci6.n de equipos industria

les, la promoci6n de diversas manufacturas y el pago de deudas imposit!

vas.

Oon relaci6n al sector agropecuario, se continuó con el otorg,!

miento de créditos a mediano plazo, 8 travás del Banco de la Naci6n y

con aportes del Banco Internacional de Desarrollo.

En abril se fijaron condiciones para el reordenamiento del me¡,

cado de cambios. Fundamantalmente, esas medidas se ~radu.jer en en la o

bligatoriedad de negociar las divisas provenientes de nu.estras exporta

ciones de bienes y servicios y en condicionar los egresos a las transa~

ciones reales y a los compromisos genuinos de transferencias.

En tal sentido, se buscó que la oferta de divisas, determina

da básicamente por las exportaciones, afluyera obligatoriamente al mer

cado, dentro de plazos determinados, 1 que la demanda se circunscribie

ra a las verdaderas necesidades de transferir fondos al exterior.
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El cwnplimiento de los compromisos demand6, para el conjunto

de los seotores público y privado, pagos que alcanzaron a 350 millones

de d6lares, solamente en concepto de amortizaciones de cráditos a lar

go plazo. Ello fuá posible en raz6n, tanto del elevado monto de las ex-
portaciones -alrededor de 1.400 millones de d6lares-, como de los nue-

vos crádiios, vinculados sobre todo al financiamiento de las importa

ciones de bienes de capital del período.

La política de salarios -en la que cabe destacar la implanta

ci6n del salario vital, mínimo y m6vil-, tuvo como primordial objetivo

sustentar el poder adquisitivo de los ingresos originados por tal con

cepto, atendiándose a las variaciones registradas en el oosto del ni

vel de vida, al mismo tiempo que a los cambios en la productividad de

la mano de obra.

Can relaci6n a la producci6n, el interoambio y los precios,

la recuperac16n eoon6m.ica del año represent6 en el mercado de bienes y

servicios, un acrecentamiento de su volument de alrededor del 8, 7~ con

respecto a 1963, localizado principalmente en el aumento de la produe

ci6n interna, que alcanz6 al 8,4~. Dicho incremento fuá la consecuen

cia del acrecentamiento de la producoi6n industrial y agropecuaria y de

la de servicios. El sector agropecuario aument6 un 8~ y la minería un

4,9%.
El incremento de la producoi6n manufacturera aloanz6 al 14,4~

y estuvo localizado principalmente en las industrias de bienes durables,

que crecieron 3l,8~, en tanto que las dedicadas a la elaboraci6n de bi!

nes no duraderos lo hicieron en un 5,7%.
Las importaciones de bienes ascendieron a 1.077 millones de

d61ares, lo que configura un incremento del 9,9% con relaci6n al afio

anterior, traducido en tármino reales a un 3,4%, en raz6n del alza oPi

rada en los precios.

Se not6 una acentuada baja en la importaci6n de bienes de ca

pi tal, lo que se debi6 8610 en parte a la suspensi6n tranai toria de las
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mismas, dispuesta por el Decreto N0 626 del 8 de noviembre de 1963,que

tuvo por finalidad lograr la correlaci6n de los compramisos externos

con las previsiones del balance de pagos para los próximos afios.

La suba producida en la demanda global, tuvo en la adquisi

ci6.n de bienes destinados al consumo -cuyo volumen físico creció un

7, 4~, el elemento que pes6 con mayor gravi taci6n, si bien cabe dest!

car el fuerte incremento que registr6 la formaci6n de capital, que al

canz6 al 19,9%. Las e xportac1ones, en oambio, se mantuvieron en el ni

vel del año anterior, tambián en tárminos reales. El valor de las mis

mas, a precios corrientes, creció 3,3% al alcanzar en 1964 un total de

1.411 millones de d61ares, gravitando exclusivamente en este resultado

las mejoras operadas en los precios internacionales de algunos produc

tos.

En el sector ganadero se redujo la exportaci6n de carnes,mien

tras que el aumento de la producoi6n del sector agrícola permiti6 a

crecentar los embarques de trigo (103%), maiz (36~) y otras forrajeras

(165%).

Los precios mayoristas aumentaran el 26,2" y los minoristas

el 22,1~, cifras6stas inferiores a las del ejeroicio precedente.

El último trimestre del año seaa16 un recrudeoimiento del

proceso inflacionario, puesto que los precios minoristas experimenta

ron un incremento del 12,7".

En cuanto a la evoluci6n finanoiera de la aotividad ecan6mica,

el financiamiento de las inversiones presentó características similares

a las del sao anterior. En efecto, en ambos períodos, el sector privado,

además de atender sus inversiones, aportó al sistema económico el exc.!

dente de su ahorro que, junto can el de los bancos, poslbilitaran la !

tenci6n de los gastos gubernamentales en bienes de aquella categoría,

y en erogaciones corrientes, además de la canoelaci6n de deudas oon el

exterior.

El seotor privado obtuvo un 8uper4vi t financiero de m$n.75,8
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miles de millones y la expansión de las disponibilidades monetarias del

mismo, señaló así una nueva acentaación en el proceso de reconstituci6n

de 108 activos de ~presas y particulares.

La liquidez primaria denotó un repunte del 39,9" y al igaal qua

en años anteriores, la secundaria volvió a crecer relativamente con ma

yor celeridad que la primaria, alcanzando una tasa del 48,8".

La liquidez de un conjunto de sociedades que cotizaban sus ac

ciones en la Bolsa de Comercio de B\lenos Airas, mostró una posici6n mlls

favorable que la de 1963, evidenciada a trav's de1importante crecimien

to en las disponibilidades y en los cráditos comerciales otorgados por

las mismas, c~o resultado de la elevación de las ventas. Paralelamente

aumentó tambi'n el monto de las deudas totales de las firmas.

Las operaciones en valores privados en los mercados de Buenos

Aires, Rosario, Córdoba y Mendoza ascendieron a un valor moninal de mine

26.953,0 millones, lo que superó levemente los guarismos del ejercicio

anterior, y a pesar de que el precio promedio ponderado de cotizaci6n

de las acciones, qued6 en diciambre de 1964 un 3" más bajo que el de

igual m.es de 1963, las empresas que cotizaban en Bolsa, colocaron mln.

27.000 millones, lo que represent6 un aumento del 9,9".

En cuanto a las autorizaciones concedidas por la Camisi6n de

Valores para la incorporaci6n al mercado de nuevos papeles de sooied!

des an6nimas, su monto ascendi6 a m$n. 29.550 millones, lo que implica

un 21" más con respeoto al ejercicio precedente.

En el sector público, vo1vi6 a registrarse un fuerte desequil!

brio entre los ingresos ordinarios y los egresos del Tesoro Nacional.La

conducoi6n econ6m1ca procedi6 a mantener al día los pagos de sueldos,jB

bilaciones y pensiones y procur6 no aumentar las deudas con los provee

dores, pero para lograr tal política el Tesoro debi6 apelar al recurso

del crádi1;o bancario. Tal situaci6n encaentra su explicaci6n en el cre-
cimiento de los gastos y en el estancamiento de las recaudaoiones co-

rrientes. Otros de los faotores que contribuyeron a esta sitllaci6n fu,!
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ron el receso econ6m1co de los últimos aaos, la estrechez finanoiera,el

elevado oosto del dinero extrabancario y la situaci6n del sistema preví

sional, que, de ahorrista, pasó a deficitario.

Debido a la carencia de un meroado para los títulos pdb11cos,

el d'ficit del período, que alcanz6 a un 52~ de las erogaciones, fu' ~

bierto fundamentalmente mediante la colocaci6n de valores en el sistema

bancario. El Banoo Central, en virtud de la modificación introducida al

art!culo 490 de su carta orgánica, adquiri6 Letras de Tesorería por mln.

73 mil millones; en cambio, los adelantos transitorios acordados haci8D

do uso de la facultad concedida por el ar~iculo 270 de ese texto legal,

fueron menores que las canoelaoiones operadas en funci6n del artículo

330 de la Ley N° 11.672. El resto del sistema bancario, concedió recU!

sos al Gobierno, mediante la absorci6n de "Bonos Nacionales para Invet

sienes Bancarias" -con fondos provenientes de efectivo mínimo adicional

por un monto neto de mSn.29 mil millones. Otro importante arbitrio al

que recurrió el Tesoro, fué el de emitir y colocar nuevos documentos de

Cancelaci6n de Deudas, que se entregaban a acreedores del Estado y que

a su vez eran aceptados por el Gobierno en pago de impuestos. La coloc!

ci6n de los mismos oontribuyó a financiar un 9% de los egresos totales

del Tesoro.

El pasivo monetario del Banco Central. acus6 una expansi6n de

mln. 85.164,7 mill.Qnes, lo que indioa un aumento de 39,5~, sobre el sal

do registrado al inioiarse el período. En el ejercicio anterior, l.a va

riaci6n fué algo menor, alcanzando al 36,2~.

En lo tocante a la ciroulaci6n monetaria, su incremento lleg6

a mln. 75.929,1 millones, producida a un ri trao intensamente creoiente,

puesto que de su monto total, el 2,2~ correspondió al primer trimestre

y el 55,9~ al áltimo.

Similarmente a lo ocurrido en aaos anteriores, las operaciones

con el sector oficial volvieron a constituirse en el principal factor de

expansi6n de la bªse monetaria, a la que contribuyeran con m$n.72.328,6
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millones, cifra que casi duplica a la del año anterior.

Camo resultado de las operaciones efectuadas con el sistema

bancario, los pr'stamos del Banco Central a ese sector aumentaron en \

mln. 11.248,8 millones, producidos en gran parte en el segundo semestre,

aliando se proveyeron recursos financieros destinados a la Junta Nacional

de Granos para atender la comercializaci6n de la cosecha.

Tambián se intensific6 el apoyo a lae entidades operativas,m!

diante la asignaci6n de adelantos para permitirles atender el normal

desarrollo de procesos estacionales, como así tambi'n de regímenes cre

diticios pramocionales, fijándose líneas de redescuento por mIne 26.400

millones. Entre los fondos provistos al sistema bancario para financiar

con un sentido promocional, tanto necesidades de inversi6n como de evo

luci6n, alcanzaron especial importancia las asignaciones efectuadas al

Banco Industrial de la República Argentina, con destino a la puesta en

marcha del plan de reactivaci6n industrial.

Sobre la base de estudios realizados por el Consejo Nacional

de Desarrollo y por los Bancos Industrial de la Repdb1ica Argentina y

de la Naci6n Argentina, se asignaron fondos para poner en ejecuci6n un

programa crediticio integral, de las necesidades derivadas de la acti

vidad pesquera. El sector industrial cont6, asimismo, can m'rgenes de

redescuento que permitieran el ~orgamiento de cráditos destinados a ti
nanciar a los contribuyentes, el pago del impuesto a las ventas de pe

ríodos anteriores al año 1964. En resumen, la gesti6n crediticia se

traduj o en nuevos acuerdos por m~n. 46. 700 millone~¡ frente a asigna

ciones en 1963 por mln. 13.700 millones, mientras que las deudas de los

bancos operativos, se elevaron de m$n. 19.700 millones a fines de 1963,

a m$n. 29.900 millones a fin de 1964.

Con relaci6n a los efectivos mínimos, las medidas de orden m~

netario se concretaron en tres etapas progresivas, la primera de las

cuales come.nz6 a aplicarse a mediados de marzo, oon un aumento inicial

de 1/2 punto en las exigenoias básioas de efectivo sobre dep6sitos y
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obligaciones a la vista y a plazo en la Zona 1 (bancos con casa princi

pal en la Capital Federal) y un punto adicional en oada uno de los dos

meses siguientes. En esa forma, la exigencia de encajes legales aplica

da sobre aproximadamente un 50% del total de los dep6sitos y obligacio

nes del país, pasaron del 30% y 10% al 32 1/2% Y 12 1/2%, según faeran

a la vista o a plazo, respectivamente.

A las casas bancarias del resto del país, no se les modifio6

las exigencias sobre efectivo mínimo que regían en ese momento. Median

te sacesivas pr6rrogas, la última de las cuales alcanz6 al 30 de junio

de 1965, se prolang6 la vigencia de los reqaisitos adicionales de efes

tivo mínimo, sobre los incrementos de los dep6sitos y dem's obligacio

nes a la vista y a plazo (30% y 20%., respectivamente) respecto de los

saldos registrados al 30 de abril de 1963.

Desde el l° de julio de 1964, se autoriz6 a las casas banca

rias de la zona B (antigua Zona 1) a desafectar tambi6n los fondos co-

noespondientes a dicho encaj e adicional -por la parte que respondiera a

aumentos de dep6sitos operados a partir de esa fecha-, en la medida en

que fueran aplicados a nuevos préstamos de reactivaci6n econ6mica. Di

Cha desafectaci6n implicaba transferir a sectores productivos del in

terior del país, recursos que, según las normas vigentes hasta enton

ces, s610 podían canalizaree al sector oficial. Por resoluciones de jB

nio y septiembre de 1964 se cumplieran la segunda y tercera etapas de

las medidas de orden monetario que procuraban parcialmente el encauza

miento de ~ecursoe hacia determinadas actividades. En consecuencia se

dispusieron nuevos aumentos graduales en las exigencias básicas de efe~

tivo m!nimo sobre todos los dep6sitos a la vista y a plazo del país,que

representaran mayores requisi tos de encaj e, por un total de 5 1/2 pun

tos que se fueron aplicando a raz6n de un punto mensual acumulativo,de!

de julio a noviembre y medio punto en diciembre. Al igual que en el ca

so del efectivo mínimo adicional, las casas bancarias de la zona E que

daron facultadas para desafectar los fondos resultantes de la aplicaci6n
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de las citadas disposiciones, siempre que fueran invertidos en présta-
mas con loe destinos ya indicados.

La cartera de pr~stamos al sector -privado del conjunto de bae

cos comerciales, aument6 en la suma de mIne 87.391,6 millones, 10 que

signific6 una expansi6n del 35% can referencia al saldo de comienzos

del año.

Los cr~ditos netos otorgados al sector of1oial tambián se de!

arrollaron si'gnificativamente, al pasar de m$n. 54.541,5 millones a f!

Des de 1963, a mIne 97.330,2 millones, proviniendo algo más de una cua¡

ta parte de esa suma de las necesidades de la Junta Nacional de Granos

para la compra de cosecha.

El mejoramiento de la liquidez del sistema bancario prosigui6

principalmente por las inyecciones de fondos al mercado que el Banco

Oentral efectuó a trav6s del financiamiento del gasto público,lo que im

plic6 duplicar los recursos prestablea que un afio antes alcanzaban a

mane 8.625,1 millones, pasando a mtn. 16.629,2 millones.

Can respecto a los intermediarios financieros, con fecha 30

de julio de 1964, se dictaron las normas básicas aplicables a las enti-
dades financieras no bancarias, las que seguían los lineamientos gene-

rales de las dictadas en el afio 1962. Las mismas establecían el regis

tro de las entidades, con la obligaci6n de inscribirse; las incompati

bilidades para el desempeño de cargos directivos; el régimen de las o

peraciones permitidas o de las prohibidas o limitadas; la prohibici6n

de utilizar terminología bancaria; las relaciones que deberi'n observar

entre sus disponibilidades y los recureos de terceroe y entre el capi

tal y las reservas, y las obligaciones, incluídas las responsabilidades

eventuales de las empresas; las normas sobre publicidad y sobre contab!

lizaci6n de operaciones; el rágimen de informaciones a proporcionarse a

la instituci6n y las disposiciones sobre inspecci6n y control, como así
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tambián las referentes a informaciones. Las tasas máximas de interás pe-
ra dichos intermediarios se establecieron en el 16% anual para la receE

ci6n de recursos de terceros y en el 22% anual sobre saldos, para pr's

tamos o financiaciones. La reserva mínima de efectivo que debía consti

tuirse en for.ma de dep6sitos bancarios, fuá fijada en el 10% de las o

bligaciones con terceros, tanto del país, como del exterior, porcentaje

que se reducía al 5% para las entidades cuyo único objeto fuera la pr~

moci6n de la venta de bienes de consumo, mediante la concesi6n de cr6d!

tos al páblico, instrumentados en libretas o carnets.

Se establecía también que dichas entidades deberían mantener

una relaci6n mínima entre los recursos propios y los compromisos, que o~

c11aba entre el 10% y el 20%, según el capital y reservas ascendieran a

más de mIne 100 millones o hasta mln. 15 millones, respectivamente.

Para las que operaran en la concesi6n de cr~ditos con libretas

o carnets, dicha relaci6n se fij6 en el 20%, en todos los casos.

El balance de pagos con el exterior arrojó un saldo favorable

de 35,9 millones, habiándose amortizado entre el sector oficial y el

privado 349,9 millones de d6lares de cráditos.

El movimiento de capitales a largo plazo del sector privado

alcanz6 un saldo positivo de 9,7 millones de d61ares, mientras que el

sistema bancario y el sector oficial arrojaron un resultado negativo de

118,3 millones de d6lares, a raíz de una serie de cancelaciones de deu

das contraídas anteriormente.

El precio del d6lar vari6 de mln. 133 por unidad en el mes de

enero, hasta llegar a fin de aBo con una CX) tizaci6n de m$n. 151 aproX!,

madamente.

Por decreto nO 3.011 fu~ derogada la medida dispuesta en 1963

por la que se dejaba sin efecto la importaci6n de bienes de capi tal p!

ra el sector privado, con el prop6sito de atender situaciones urgentes

en materia de equipamiento que pudieran afectar a las empresas indus

triales.
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En el mes de octubre, por Decreto N0 7.709, se determin6 que

las importaciones de bienes de capital, cualquiera fuere su naturale

za o destino, deberían ajustarse al r'gimen financiero de pagos que es-
tablecer!a el ]anco Central, el que fuá fijado por Circular R C n0196

del 20 de noviembre. Con relaci6n 8 la importación de bienes de capi

tal por parte del sector oficial, las mismas serían resueltas por el

Banco Central con el asesoramiento del Consejo Nacional de Desarrollo

en cuanto a su viabilidad y condiciones de financiación a aplicar. Las

normas contemplaron varias excepciones, entre las que merecen destaca!

ee las referidas a los bienes de capital, campre~didos en la Lista Na

cional Argentina con los países integrantes de la ALALC, y a las oper!

ciones que contaban al 20 de noviembre, con cr4di tos otorgados por o¡

ganismos internacionales a los cuales se encontraba adherido el país.

Can relaci6n a la ALALC se ooncret6 la primera parte de la

Lista común integrada por productos que representaban el 25% del in

tercambio introzonal, que regiría a partir de los doce aftos de vigen

cia de ese Tratado, con lo que quedaría configurada la Zona de Libre

Comercio.
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Para sintetizar el citado Plan he creído conveniente transcri

bir el artículos publicado en la Revista ~rimestral Enero-marzo de 1965

del Banco Central de la República Argentina. El contenido d e la public!

ci6n de referencia era el siguiente:

"ªW!!!!-ª!..!!utlill~!!!~!!!!.2!!.!!..2S!~!~!!..!~!!-.E~!!LgLB!!

"!!:!:illo pars_!2s afias 1~2L§.2.

"Proyecci onea,

" De acuerdo con las proyecciones, el P.E.l. alcanzaría en 1969, estí

"mado a precios de mercado y en pesos constantes de 1960, a 1.402,7 mi

"les de millones, lo que representa un crecimiento del 38,3~ con respes

"to a 1964 y del 42,3_ si se toma camo referencia a 1960.

"Dado que el período inioial de las proyecciones corresponde a un

"proceso de recuperaci6.n de la intensa crisie de 1962-63, iniciado en

"1964 con un aumento del P.E.l. del 8,4% respeoto a 1963, se supone en

"los primeros añca un crecimiento aoelerado, que se estabiliza en los

"1Ú. timos con la tasa del 4, 7ft.
"Camo la población estimada en 1969 es de 24.049,2 millones de hab1

"tantes se llegaría en ese afio a un P.E.l. de mln. 58.324,5 de 1960,

"per c&pita, lo que representa aumentos del 22,5% con respecto a 1964

"7 22,3 %en re1aci6.n a 1960, a causa del estancamiento en el P.B.I.

"per c4pita provocado por la referida crisis de 1962-63. Camo la tasa

"de crecimiento de población es de aproximadamente 1,7% se supone una

"estabilizac16n del crecimiento del P.B.l. per c'pita en los últimos

"Iftos del período, al 3% anual.

"Estas proyecciones están basadas en la promoci6n del desarrollo del

"sector agropecuario por medio de la tecnificaci6.n de la producci6n y

"del aumento de la productividad de la tierra, con especial incidencia

"en ganadería debido a la tendencia de los mercados de destino de las

"exportaciones. La combinac16n adecuada requiere el aumento de la re-
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"ceptividad de loe campos por medio de la implantación de pasturas arti

"ficiales en reemplazo de los pastos naturales, y otrae.mejoras. En tal

"aspecto, es necesario el cambio tecnológico para aumentar la producti

"vi dad, sin aumentar los costos, para no perder la ventaja comparativa

"de la Argentina en el mercado mundial de estos productos.

"Es evidente la importanoia que revisten estas conclusiones respecto

"a las modalidades y posibilidades de la expansi6n agropeouaria, pues n6

"s6lo hay que atender las necesidades de exportaoi6n, sino la demanda

"interna a preoios relativamente inferiores que mejoren el costo de la

"vida y permitan disminuir parcialmente las tendencias inflacionarias.

"El creoimiento de la oferta agropecuaria debe por lo tanto atender tam-
"bián el crecimiento de la poblaci6n, respondiendo al incremento del in-
"greso per cápita.

"Además, las exportaciones de productos tradicionales del sector a

"gropecuario, son necesarias para lograr un excedente positivo en la b!

"lanza comeroial, que posibilite haoer frente a la deuda externa, prin

"oipa~ problema a corto plazo.

"La proyección de la contribuci6n del sector Agropecuario y Pesoa al

"P.B.I. es de 191,9 mil millones de pesos de 1960 en 1969, lo que repre-
"senta un incremento del 22,9" oon respecto a 1964. Esta proyecci6n pa-

"dría ser oonsiderada camo elevads, dada la exoepcional coseoha de tri

"go de 1964, pero hay que tener en cuenta que el conjunto de los cerea

"les representó sólo el 20,3% del P.B.I. del sector en ese afio y que la

"estrategia del creoimiento se basa prinoipalmente en la ganadería, fa

"rrajes y pasturas, mientras que no se proyecta una expansi6n del trigo

tt en el parí odo.

"Si se analiza la participaci6n porcentual del sector en el oonjunto

"de toda la e conomía esta pasará del 15,1% en 1964 al 13,9% en 1969.

"Aunque esta disminución indica un ri~o de crecimiento inferior al

"del total del P.B.I. significa una dinamización considerable dado el

"relativo estancamiento en que se enoontraba, y los programas más impar-
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"tantes para lograrla, pasturas artificiales, teunificaci6.n y almacena-
"je ya est'n en marcha~

"En el sector industrial, la orientaci6n principal es la intensifi

"caci6n de la sustituci6n de importaciones de productos intermedios, que

"se concentrará en siderúrgia, en celulosa y papel, y además en el des

"arrollo de la petroquímica. Debe hacerse notar que todos los proyectos

"importantes están ya definidos, y algunos en ejecuci6n.

"El otro sector importante de sustituci6n es el de bienes de eapital,

"donde depende más de la utilizaci6n de la capacidad instalada existen

"te que de ampliaciones sustanciales. El prob2ema principal consiste en

"la modernización y equipamiento de la industria subsidiaria, producto

"re de partes, para lo cual está en trámite avanzado una línea de cr'di-
"to del Banco Interamericano de Desarrollo.

"Los sectores mencionados son los dnioos en que todavía puede desarro-
"llaree un proceso de sustituci6n, pues este se encuentra prácticamente

"terminado a nivel de los bienes finales de oonsumo.

"La proyeoci6n del P.B.I. de la industria manufaoturera, en el aao

"1969 es de 539,6 miles de millones de pesos de 1960, lo que represen

tita incrementos del 45,9% con respecto a 1964, y 60,2% con respecto a

"1960. La participaci6n en el total pasa, del 34,7% en 1960 1 35,7% en

"1964, al 39% en 1969.
"Dentro de las industrias manufactureras, el ritmo de crecimiento es

"muy diferente según se considere las industrias en desarrollo que cam

"prenden las ya ennumeradas y la de materiales de construcci6n y en las

tique se realizará el proceso de sustituc16n de importaciones, y las in

"dustrias desarrolladas, que abastecen la demanda de bienes finales de

"consumo. La participaci6n porcentual de las primeras en el total del

·sector industrial, sube de 48,3% en 1960 1 54,9% en 1964, hasta el

"58,9% en 1969.
"El crecimiento dinámico de la industria, además de atenuar la de

"pendencia exterior, posibilitaría la absorci6n d e mano de obra, a la
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"ves que adecúa su estructura al efecto cambiante de la demanda y cOB

"tribuye a una mejor distribuci6.n del ingreso, por la mayor particip!

"ci6n de los asalariados en el ingreso generado.

"La Argentina podría trasladar, de esta manera y con una adecuada

"eficiencia la ventaja comparativa que tiene en la actualidad en la prg

"duecí én agropecuaria a la industrial .•

"En efecto, los productos industriales podrían resultar competitivos

·con los productos manufacturados con elevado incorporaci6n de mano de

"obra de 109 mercados de importaci6n, debido a la incidencia de los el!

"vados precios agropecuarios en.los costos productivos de estos últimos.

"Será tambián necesario realizar un intenso esfuerzo para mejorar y
"expandir la infraestructura econ6mica (transportes y energ!a),donde en

"el pasado se han producido estrangulamientos que actualmente están en

"proceso de remoci6n, y para eliminar el dáficit de explotaci6n ferro

"viaria.

"En la infraestructura sooial, el problema es muy diferente, según

"se considere la vivienda, o la eduoaci6n y salud páblica. En el pri

"mer oampo, es neoesario atenuar un d~fic1t importante, mientras que

"en los segundos la cuesti6n principal es lograr mayor efioiencia de

"una estruotura existente y ya muy desarrollada.

"En resumen, la estrategia de desarrollo adoptada consiste en dina

~mizar el sector agropecuario e impulsar el proceso de integraci6.n in

"dustrial, sustituir importaciones y aprovechar la capacidad instalada,

"corrigiendo al mismo tiempo los defeotos de infraestructura e con6m1ca

"y el dáticit de vivienda, y tratando de lograr una mayor eficiencia en

"la infraestructura social de educaci6n y salud páblioa.

"El monto total estimado de invers16n fija para el oonjunto de toda

"la~econamía y en el período del Plan, es de 1.339,2 mil millones de

"pesos de 1960, lo que representa en promedio el 21,4% con r aspecto al

"P.B.I. Esta tasa no s e aparta de la lograda en el til timo quinquenio,

"y hasta es ligeramente inferior, pero hay que tener en cuenta que no
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"se prevá en el periodo del Plan una financiaci6n externa a trav6s del

"dáficit por cuenta corriente, el que por el contrario ae transformará

"en un auparávi t, hecho que implica que la economia argentina ha expe

"rimentado una considerable transformaci6.n, y está llegando a un nivel

"de madurez.

"Si se clasifica funcionalmente la inversi6n programada, los desti

"nos más importantes son: Infraestructura Econ6mica (Energia, Transpo¡

"te y Comunicaciones): 390,4 miles de millones; Infraestructura Social

"(Vivienda, Gobierno Nacional y otras inversiones pdblicas); 343,8 mi

"les de millones; Agropecuario y Pesca: 223,9 miles de millones; Indu!

"tria Manufacturera: 240,3 miles de millones y resto no asignado 00

"rrespondiante a reparaoiones, automotores y algunos equipos captados

"en forma inoompleta en la recopilaci6n sector por sector: 140,8 miles

"de millones.

"Por otra parte la inversi6n en agricultura, cuyo ritmo absoluto de

"crecimiento es inferior al total de la inversi6n, cae proporcionalmea

"te del 18,2% al 15,6% (1965 y 1969 respectivamente). De esta manera el

"aumento de la inversi6n en los años 1967 a 1969 es absorbido principal

"mente por la industria manufacturera, en especial por el creoimiento

"de la. industrias en desarrollo: Química y PetroqUÍIllica, Siderurgia,

"Minería, Papel y Celulosa, Metalárgica Meoánica, Metalurgia no Ferr~

usa, Construociones, etc.

n~!!ci6!L!.21!L....!.2.2B§!!!~!:!!!!!!..!S!!va Y_2S!~.2!.2B!!.

"La tasa de orecimiento de la poblaci6n total de la República ArgeB

"tina se ha reducido, alcanzando en los últimos tiempos el valor de 17,1

"por mil. Este descenso se debe a que la caida de la mortalidad fu' cO!

"pensada por la d1sminuoi6n en los saldos migratorios internacionales y

"en la natalidad.

"Los saldos migratorios externos no s6lo han descendido notablemente

"sino que tambi'n ha cambiado su campos1ci6n, ee nota una caída en las
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"inmigraoiones tradioionales y un alza en las que provienen de los paí-
"ses limítrofes.

"En ouanto a la estructura por grupos de edades, se observa un enve-
"jeoimiento de la pOblaoi6n, oomprobándose la baja de los poroentajes

"correspondientes a los grupos de edades menores de 40-44 añoa,

"Siendo la poblaoi6n total a mediados del año 1960 de 20.665.800 ha-
t'bi tantes, y suponiendo oonstantes las tasas de feoundidad y los sal-

"dos migratorios internacionales (45.000 personas anuales, igual prom!

"dio de los últimos tres años) y proyeotando la mortalidad por el m't~

"do de Campbell, se estima que para 1969 será de 24.049.200 habitantes.

"La reducci6n en las tasas específioas de mortalidad trajo apareja

"do un aumento en la esperanza de vida al naoimiento que aleanz6 para

"el año 1960, los valores de 62,5 y 68,5 añoa para varones y mujeres,

"respeotivamente.

"En las tasas de actividad masoulinas, entre 1947 y 1960, se ha pr~

"duoido una caída en las correspondientes al grupo 15-19 debido al au

"mento de la esoolaridad y en los grupos de edades mayores de 45 años

"debido al aumento en el número de jubilados. ~

"En las tasas de aotividad femenina, en el mismo período sefialado en

'tel párrafo anterior, se observa tambián que el aumento de la esco1ari

"dad produjo la reduoci6n de la correspondiente al grupo 15-19, y un i~

"cremento en las edades comprendidas entre 20 y 44 años. Como en el ca

"so de los varones, tambián para las mujeres el aumento en el número de

"jubilados produjo la caída en las tasas de aotividad para las edades

"mayores de 45 años.

"Considerando exclusivamente el aumento de la poblaci6n total, y sg

"poniendo que se mantendrán oonstantes las tasas de actividad de 1960,

lt se estima que para 1969 la poblaci6n econ6micamente actíva habrá exe

t, oido en un 16,1 por mil. Para el año 1969 se pr ev' que se pr oducirán

"cambios en las tasas de aotividad, con disminuoi6n debido al aumento

"de la esoolaridad en4 grupo 15-19 de ambos sexos, e inorementos en
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"las edades mayores, por el aumento de la edad mínima para la jubi1a

"ción sancionado por ley en 1964. También camo consecuencia de las m~

"yores posibilidades de conseguir ocupaciones en tareas no agrícolas,

"se prevé un aumento en las tasas de actividad femenina. Teniendo en

"cuenta estas variaciones, se estima que para el año 1969 la población

"económicamente activa se habrá incrementado en un 18,3% con respecto

Ha 1960.

"El ritmo moderado del crecimiento demográfico, unido a las variacio-
unes esperadas en las tasas de actividad, permiten suponer, a trav6s de

"las estimaciones de necesidades de mano de obra, que para el afio 1969

"se podrá lograr un alto nivel de ocupación, con una tasa de desempleo

"friccional similar a la de los años de mayor ocupaci6n.

"El número de ocupaciones totales oreoerá, entre 1960 y 1969,e1 17,4%

"siendo el seotor "Minas y Canteras tl el que lo hace con mayor intensi

"dad (60,7"), siguiéndole "Construociones" (35,5%), "Transporte, Alma

"cenaje y Comunicaoiones" (23,0%) e "Industrias Manufaotureras"(27,3%~

"El resto de los sectores crecerá menos del 10% en e 1 mismo períOdo.

"El hecho de que el número de ocupaciones crezca con un ri tino lige

"ramente menor al de la población econ6micamente activa no signifioa

"necesariamente que aumentará el porcentaje de desocupaci6n. Con una

t1pol í t i ca tendiente al aumento de los salarios reales se reducirá el

"poroentaje de doble ocupaci6n con lo que se lograría compensar ese

"desigual ritmo de crecimiento.
11

"Del incremento total en la cantidad de ocupaciones, entra 1960 y
r-:

"1969, el 42,2% corresponderá a Industrias Manufactureras, el 16,8% a

"Comercio, el 12,7% a Construcciones, el 13,5% a Servicios, etc.

"En cuanto a la participaci6n de cada uno de los sectores en el t~

"tal de las ocupaciones, en 1969 con relación a 1960, aumentarán "In

"dustrias Manufactureras" (26,9 en 1960 y 29,1 en 1969), "Constru~ci~

Unes" (6,2 y 7,2), "Camarcio" (12,3 y 13,0), "Transporte, Almacenaje

"y COmunicaciones" (7,1 y 7,4) Y "Minas yCanteras" (0,6 y 0,8). El
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"resto de los sectores perderán participaci6n, siendo de destacar "A

"gropecuario y Pesca" (18,6 y 16,3) Y "Servicios" (27,4 y 25,4).

"Sector Público.--------
"Serán objetivos básicos de este seotor la necesidad de canalizar un

"monto mayor y permanente de ingresos a trav6s del sistema tributario,

"de precios y tarifas y por otro lado debe~án sistematizarse los esfuet

uzos en torno a la adecuaoi6n del gasto pdblico. De tal manera el dese

"quilibrio fisoal disminuirá su importancia como principal causa del

"desequilibrio monetario.

"La presi6n tributaria resultante de la proyecci6n de ingresos es m!

"yor que la del período 1962/1964 la que está justificada por el mayor

"rendimiento del impuesto a los ráditos, Comercio Exterior, Ventas,Co~

"bustibles y Lubricantes y a la producci6n agropeouaria.

"En materia de ingresos dos son las medidas que requieren preferen

"te atenci6n: la posibilidad de reducir la evasi6n a niveles acepta

"bles; por otro la revisi6n del meoanismo de liquidaci6n y pago de al-
"gunos impuestos a efeotos de morigerar el deterior o pr oducido por la

"inflaci6n sobre los ingresos provenientes de los mismos, por el tiem

"po transourrido entre el instante en que son devengados y aquel en

"que son percibidos.

"Si bien no se altera fundamentalmente la relaci6n entre impuestos

"direotos e impuestos indirectos, se espera que la progresividad del

"sistema aumentará tanto por una exenc16n de los ráditoe de bajos in

"gresos, como por la reduoci6n de la evasi6n y disminuci6n del ritmo

"de inflaci 6n.

"Los niveles de tarifas y precios de servicios de empresas públicas

"aumentarán a fin de cubrir parte de los gastos corrientes y una parte

"substancial de las inversiones, aunque en algunas empresas no se 10

"grará absorber con estas medidas, el dáfici t de explotaci6n hasta que

"se solucionen problemas de fondo en sus oondiciones de operaci6n, pOt

"blema que está con templado en los r espectivos pr ogramas específicos.

"Deberán incrementarse asimismo los ingresos del sistema previsional
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tia efectos de mej orar el beneficio a otorgar por jubilaciones y pensi2

"nes permi tiendo asimismo la canalizaci6n de fondos hacia la financia

"ci6n de inversiones en proyectos priori tarios.

"Respecto a los gastos corrientes ástos deberán necesariamente su

"frir una etapa de contenci6n, dada la imposibilidad de aumentar rápi

"damente la presi6n tributaria, y por el esfuerzo de capi talizaci6n a

"realizar. La proyecci6n implica una significativa reducci6n del coe!i-
"ciente de gastos de consumo en relaci6n con el P.B.l. Este objetivo de

"contenci6n se concreta en las siguientes reglas generales: mantenimiea

tIto del nivel actual de ocupaci6n, o sea una párdida de la importancia

"relativa del sector, aumento gradual de las remuneraciones reales, si~

"plificaci6n y unificaci6n de los sistemas de retribuci6n de los agen

"tes públicos, mantenimiento de los otros gastos a los niveles fijados

"por el presupuesto de 1965.

"De esta manera, el desequilibrio total del Gobierno Nacional y sus

"empresas descenderá en tárminos relativos al P.B.l. de aproximadamen

"te un 5% en 1964, a un 2% en 1965 y al 0,6" en 1969.

"La postargaci6n de la inversi6n debida a políticas anteriores de

"saneamiento monetario ha postergado la realizaci6n de obras de suma

"importancia para el crecimiento futuro. La necesidad de compensar e!

"te retraso implica entonces que la inversi6n programada llegue a un

"promedio de 85.000 millones de pesos en 1960, en comparaci6n con una

"magnitud del orden de los 68.000 millones de pesos correspondientes

"al período de 1960/63.

En cuanto a las críticas que mereciera dicho Plan -el que

prácticamente casi no se aplic6-, se basaban en el hecho de que a pesar

de haber sido un esfuerzo meritorio fué mal encarado por el Consejo Na

cional de Desarrollo en r aáon de que la política econ6mica seguida por

el Gobierno, en muchos aspectos afectaba las previsiones de dicho Plan.

El mismo pretendía abarcar en detalle todo el conjunto de la



- 229 -

economía, cuando hubiera resultado mucho más coherente comenzar por la

planificaci6n de los sectores considerados como críticos; además no d!

ba al balance de pagos toda la importancia que el mismo merecía, ni se

formulaban criterios básicos de una política en tal sentido.

---~~-~---oOo----------
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ANo 126.2
KÉDIDAS DE POLITlCA BANCARIA Y FISCAL Y RESULTADOS OBTENIDOS

El programa de acci4n para 1965 preveía un incremento del 6~

en el producto global, un aumento promedio m4ximo del 2O~ en el nivel de

los precios, 7 correlativamente, una expan8i~n del 26~ en los medios de

pago. Dentro de eae esquema se pro7ect~ mejorar la dis~ribuci&n de laca¡

ga fiscal 7 la recaudaci6n impositiva, como asimismo, contener el monte

de las erogaciones del Gobierno Nacional, limitando así los aporte. del

siste.. bancario a la Tesorería General de 1& Naci&n a aln 40 ail millo

nes. Paralelamente se previ4 el otorgamiento de or'ditos adicionales al

sector privado por "n 105 mil millones. in ese contexto las remuneraci!

nes del trabajo debían comportarse con un aumento del 23~, de tal suerte

que el salario real experimentara ~a nueva mejora. Ea cuanto al .ector

externo se estimaba que el super4vit previsto de la balanza oomeroial no

superaría los compromisos de pago de los sectores privado 7 oficial, por

lo que se habfa decidido gestionar ante los aoreedores externos la poste~

gaci6n o refinanciaoiln de deudas en la medida suficiente para no compr!

meter las metas de creoimiento que se habfan fijado como objetivo.

Bl plaD. descripto pudo cumplimentarse en forma global,aunque

se produjeron ciertos desajustes originados fundamentalmente en la polí

tica salarial, dado que los aumentos nominales de remuneraoiones supera

ron ampliamente las metas establecidas.

El produoto bruto interno aument4 7,8~; el sector manufactu

rero 11,6~; la producoi6n agropeouaria 4,1~; la industria de la oonstru!

ci&n 10,~ mientras que la producoi4n de petrcSleo declineS un 2%. La de

manda oreoi~ tanto en la interna como en la externa, constituyendo el h!

cho destacable,la acentu.da expansi&n que se reg1str~ en la de bienes d!!

rables de oonsumidorea, constituídos principalmente por automotores 7 a~

tíoulos e14otr1cos para el hogar. Batre los factores que coadyuvaron p~

ra el crecimiento del oonsumo del seotor privado, merecen destacarse el

aumento del salario real 7 el de la ocupaci6n, lo que en conjunto 4eter-
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m1n6 un _yor ingreso personal en el sector laboral.

En ouanto a la inversicSn bruta intern.a se aorecenteS un 11,4~.

La 'tasa de crecimiento de los recursos de particulares en el

sistema bancario (billetes y dep&sitos), experiment4 una apreciable r!

ducci4n con rel&ci&n a la regiétrada en 1964. Aquellos recursos moneta

rios aum~taron un 29~ y si se le deduoen los dep'sitos previos de im

portaci&n, dada 8U condioi&n de fondoa inmovilizados, e.e poroentaje .e

reduje al 26~.

La principal :fuente de expansicSn de los medios de pago fue el

otorgamiento de fondos a los bancoe ("n 48,5 mil JI1llonea) para aten

der necesidades del sector empresario, sigui'ndole en orden de importa.a

cia la provisicSn de recursos al Gobierno Naoional (mln 40,1 mil millo

nes). Por su parte, la evoluci&n del sector externo determin6, a trav's

de la adquisicieSn neta de aotivos en moneda extranjera, ~ aumento de

las disponibilidades generadas por ea Banoo Central, que represent& el

20~ de la oreaci&n primaria.

Los precios internos crecieron a un ritmo superior al de19~

al mismo tiempo que las remuneraciones de los trabajadores se elevaron

con mayor intensidad que los precios.

El Gobierno pudo oumplir en buena parte el plan financiero 

que se habfa trazado reduciendo en parte el pronunciado desequilibrio ea
tre ingresos y egresos que desde haoía varios afios venía registrando el

Tesoro. Las recaudaciones se duplicaron a pesar de los cual los fondos

de Tesorería suministrados a las Empresas del Bstado, superaron en un 

75% a idlntico conoepto del afio anterior.

El d'fici t registrado en 1965 significcS una disminuci&n de al
rededor del 20% con respecto al de 1964, a pesar de lo cual representeS

una tercera parte de los gastos totales.

Si bien en el ejercicio bajo informe se regi8~r& un superávit

en la balanza comercial de mis de 300 millones de dcSlares, los recursos

del intercambio con el exterior, resultaron insuficientes para cubrir a

corto plazo la totalidad de los compromisos de pago asumidos por el país.
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Fue as! que se tramitó y obtuvo de organismos finanoieros ta
ternaoionales y países aoreedores, la refinanoiaci&n de deudas con lo 

que se procur6 ~ ordenamiento de las obligaciones ~s en consonancia

con la probable oapacidad de pago del pa!s, y oon el programa de inver

si&n previsto. Meroed a todo ello se amortizaron deudas por 267 millones

de d&lares y se incrementaron las reservas del Banco Central en 67mil12

nes.

Con relación a la produoci6n, interoambie y precios, 108 n!

veles de la primera se inorementaron en un 7,8~, mientras que el volu

men de las importaciones de mercaderías y servicios descendi6 un 4,9%.

Los sectores industrial y agropecuario fueron los que m4s

gravitaron en la evoluci6n comentada, tanto por su aporte directo,como

por su repercusión en el sector de servioios~

La demanda global interna creoió 6,3%, es decir, a ritmo~

ferior al de 1964 (10,8%). En eae avance participaron, el consumo con

un aumento del 5,1~ y la inversi6n bruta con el 11,4%.

Por su parte, las exportaciones de bienes y servicios que

en 1964 se oontrajeron un 6,3%, aumentaron el 8,4% en 1965, con lo que

la demanda total se inorement6 en 6,5%.

Dentro del sector agropeouario (4,7~ de aumento) mereoede~

taoarse el alza registrada en el rubro cereales que, con algo más de 10

millones de toneladas,se ubio6 práoticamente en el nivel m4ximo aloanz!(

do en nuestro país. En ouanto al seotor pecuario, continuó el prooeso de

reconstitución de existencias de ganado vaouno que se iniciara a fines

de 1963, estimulado por las buenas perspeotivas que para la carne ofr!

oía tanto el mercado looal como el externo,

La producci&n industrial manufacturera experiment& un aum~

to del 11,6%, inferior al de 1964 (15,1~).

Las importaoiones de mercaderías, que totalizaron 1195 m1ll2

nes de d6lares, superaron a las del per!odo anterior en 10,9%. Del cit~

do importe, 945 millones de d&lares correspondieron a productos interm!

dios y 190 millones a bienes de capital, los que acusaron una sensible
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disminuci6n con relaci&n a los guarismos del ejercicio anterior (27,6~),

looalizada fundamentalmente en maquinarias y equipos destinados a la ao

tividad manufacturera, a la producoi&n de energía y a la explotaci&n pe

trolífera.

11 valor de las exportaciones de mercaderías alcanz& a 1488 m!
llones de d6lares con un crecimiento del 5,5~ respecto del afio 1964, ~

teni&ndose a8~ la tendenoia iniciada a partir de 1962.

En el nuevo aumento gravit6 la expansi6n operada en los produ~

tos de la agricultura (17,9~), sobre todo en funci6n del avance en los ~

víos de cereales y oleaginosos, entre los que merecen destacarse netamea

te los de trigo, que con un volumen de 6,7 millones de toneladas, repre

sentaron la cifra ,á4xima que registraba el país basta ese momento. In

!luy6 en ello la excepcional cosecha del ciclo agríoola 1964/65 y la a~

plia receptividad de la demanda mundial de este grano, al incorporarse 

nuevos países con compras de importancia.

La disminuoí6n operada en el rubro ganadería (5,1~) re.pondí6

al menor valor de los enrlos de lana, a pesar de que el volumen super6 al

del afio 1964 y adem4s a la contracci6n de los embarques de cueros, dete!

minada por la menor demanda de algunos mercados tradicionalmente adqui

rentes de pieles lanares.

En menor medida tambi&n las exportaciones de carnes acusaron

descenso, aunque el aumento del precio internacional permiti6 compensar

apreciablemente la dismanuoi4n de los voldmene., a raíz de las menores 

disponibilidades de hacienda para exportaoi~nt ante los requerimientos 

del consumo local.

Oon relaci6n a los precios y salarios, los precios tnternoscr~

cieron a un ritmo mayor que el del aAo precedente, lo que agregado al ta
cremento de la actividad econ6m1c&, se tradujo en un apreciable aumento

del sasto ~netario.

11 promedio anual de los mayoristas aument6 en 23,9~, y el eo~

to del nivel de vida en 28,6~t mientras que en 1964 la variaci6n hab:fa si
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do de 26,2~ y 22,1~, respectivamente.

La variaci&n de los minoristas entre fines de 1964 y de 1965

alcanz& a 38,2~, tasa d~ crecimiento que duplic& a la de 1964.
El salario real horario, resultante de relacionar el índice

de salarios industriales fijados por convenio con el del costo de vida

para la Capital Pederal, se increment6 en un promedio del 5,4~ frente a

un 6,2~ registrado en el promedio de 1964 con respecto al de 1963.

Con relaci&n a la evoluci~n financiera de la actividad econf

mioa, el sector privado registr6 en 1965 un super4vit financiero de mln

93,9 mil millones, mayor en t'rminos monetarios que el del afio anterior.

La liquidez primaria (billetes, monedas y dep&sitos con uso

de cheque); la liquidez secundaria y otros dep&sitos de lenta movllida~

orecieron en conjunto aSa 187 mil millones, o sea, en un 30,4~ sobre el

nivel existente al 31 de diciembre de 1964.

Del aumento operado en la liquidez primaria, los particula

res mantuvieron el 67,5~ en forma de billetes y monedas y el resto end!

p&sitos en cuenta corriente.

Las cuentas especiales de ahorro para pr'stamos hipotecarios

obtuvieron la tasa m4s alta de aumento; los dep&sitos a plazo fijo, en

cambio, registraron la tasa menor, a pesar de que un afto antes, 'stos 

hab!an seguido en importancia a las cuentas hipotecarias.

El n4mero de los documentos protestados por los bancos, fue

inferior en ll~ al de 1964. Si bien su monto en valores super6 en 25,3~

al de un afio antes, a4n se encontraba un 16,7~ por debajo del nivel al

canzado en 1963.

La liquidez de las sociedades- an6nimas que cotizaban BU ac

ciones en la Bolsa de Comercio de Buenos Aires present6 en 1965 una le

ve mejora en relación con la situaci6n de 1964.

Las transacciones en valores privados realizadas en los mer

cados de Buenos Aires, Rosario, C6rdoba y Mendoza ascendieron a Vetn.

15,5 mdl millones, monto inferior en 42,6~ al registrado en el ejerciDio
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precedente. El valor efectivo tambi'n sufri& una importaate disminuci&n

(53t8~~.

Ea ouanto a las autorizaciones concedidas por la Cómisi&n de

Yal.~.s para la 1ncorporaci&n al mercado de unos papel•• de sociedades

an&nimas , su monto asoendi& a vln 24,8 mil millones, lo que represent&

una disminuci&n de vln 4,8 mil millones.

Con referenoia al sector pdblioo, el marcado desequilibrio~

tre los ingresos y egresos del Tesoro Naoional registrado durante los 'd!...
timo. años, se vid atenuado con relacidn a 1964. En efecto, la sesti&nf~

nanciera de la Tesorer!a arroj6 un d'fioit inferior ~ 18,8~ al del dlt!

me año, pues mientras los gastos crecieron en 30,3~ con relaci6n al08~

aBo 1964, es decir, que en t'rminos reales, se mantuvieron pr4cticamente

estables, los ingresos oorriente. fueron superiores en 8l,4~.

Descuerdo con la autorizaci&n oonferida por el artículo 49 de

su carta Org4nica, el Banco Central adquirid Letras de Tesorer!a, por un

total efectivo de atn 25,8 mil millones. Adem4s, y de conformidad con los

t'rminos del art!culo 27 de la misma disposici&n legal se acordaron ant!

cipos transitorios al Gobierno Nacional por m$n 24,9 mil millones.La Ley

16.662 permiti& al Gobier.no Nacional utilizar prlstamos del Banco Central

por importes muy superiores. In ocasidn de ampliarse el margen de colo~

ci&n de títulos en el »&nco Central, establecido por el artfculo 49 de su

Carta Org4nica, dicha Ley fij4 en m'n 50 mil millones el monto m4ximo de

este tipo de ayuda financiera para 1965.

Asimismo, facult& al Banco para aoordar anticipos transitorio.

de fondos al Gobierno, hasta un -'ximo de mln 25.000 millones, adiciona

les a los mtn 25,3 mil millones que lleg4 a otorsar en virtud de las di~

posiciones contenidas en el art!culo 27 de su Carta Org4nica. Bl Tesoro

Nacional s610 us6 paroialmente la autorizaci6n mencionada en primer tlr

mino, y no utiliz& esta 41tima.

Las mayores disponibilidades de repartioiones oficiales depo

sitadas en cuentas corrientes en el Banco de la Naci&n Argentina, permi-
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tieron a la fesorería General obtener antioipos del Pondo Unifioado de

las Cuentas del Gobierno Naoional, por un total de .In 25,7 mil millones.

Ello tue posible, adem4s, por las disposiciones del Poder Ej!

cutivo Nacional, que elevaron del 80 al lOO~ el lfmite de uti1izaoi&ndel

menoionado Fondo.

Durante 1965 la base monetaria del Banco Central, constit~!da

por los billetes y monedas en oirou1aoi6n, y por los dep&sitos recibidos

de instituoiones ofioia1es y banoarias, experiment& un aumento de mln.

113,1 mil millones, frente a mSn 85,2 mil millones en 1964, lo que impl!
c& un crecimiento del 37,6~ sobre el saldo registrado al iniciarse el p!
ríodo.

La ciroulaci&n monetaria se ampli& en mSn 74,9 mil millones ,

representando un aumento del 27,5~ oon relaci&n al monto existente a fi

nes del año anterior. Los dep&sitos banoarios y oficiales en cuenta ce

rriente en el Banco Central de la Bep4blioa Argentina crecieron 135,5%.

El or'dito continu& siendo orientado de acuerdo con la rec~~

daci&n formulada a los bancos a fines de 1964, hacia la atenoi&n de las

neoesidades justifioadas de fondos de los sectores dedicados a activida

des ouyo desarrollo interesara a la economía del pafs, excl~y4ndose las

especulativas o inooDveniente. desde el punto de vista general.

se aument& el apoyo a las entidades operativas, mediante la 

asignaoi6n de lfmites de redescuento y adelanto, para facilitar la aten

ci&n de requerimientos de fondos del seotor agrícola y actividades compl!

mentarias, destinados a satisfaoer neoesidade. estacionales, así comotam

bi'n a implantar 7 desarrollar regfmenes orediticios de car'cter espec~

Los pr&stamos e inversiones totales de los bancos oreoieron 

mSn 145,3 mil millones, superando as! a la expansi6n observada en el sao

anterior (mln 130,2 mil millones). Bl mayor uso del cr&dito se produjoc2

mo consecuencia de la necesidad de proveer de fondos a la Junta Nacional

de Granos.

El sector privado tambi4n recibi6 mayores recursos bancarios,

pues de un incremento en su ut1lizacidn de mSn 87,4 mil ~llones en 196~
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pas6 a mSn 99,2 mil millones en 1965.

Con relaci6n al sector externo, y estimindose que se produci

r!a un importante desequilibrio en el balance de pagos, en virtud de los

elevados compromisos que debían cumplirse, se gestion6 y obtuvo la P08

tergaci&n de pagos o la refinanciaci6n de deudas exigibles en el períOdo,

con el Fondo Monetario Internacional, bancos norteamericanos y europeos,

Banco Internacional de Beconstrucci6n y Fomento y oon países europeos,Bl

tados Unidos y Jap6n, lo que en conjunto represent6, para 1965 un alivio

de alrededor de 115 millones de d6lares.

Tambi'n se 10gr6 una financiaoi&n adicional con la colocaci6n

de Bonos Externos por un total de 83,5 millones de d61ares, para cance

lar principalmente obligaciones en concepto de pr'stamos, regal!as, ser

Y1cios t'cnicos, dividendos y utilidades.

Como consecuenoia de dichas operaoiones y del resultado favo

rable del comeroio exterior, fue posible inorementar el monto de las re

servas, sin perjuicio de mantener tambi'n un alto nivel de amortizacio

nes, ya que las cancelaciones de cr'titos a largo plazo alcanzaron a ~

si 267 millones de d6lares.

La cuenta corriente mejor& sensiblemente, no tanto por el a!

mento del saldo positivo del balance comercial, sino por la significa

tiva disminuci6n de los egresos netos de los rubros invisibles.
La balanza comercial arroj& un super4vtt de 305,8 millones de

d61ares los que en parte, se vieron esterilizados por egresos netos de

los ~ubros invisible. con lo que en definitiva, el saldo positi~ se 8i

tu6 en 182,3 millones.
Oen relaci6n al movimiento de capitales, el alto nivel de amo¡

tizaciones registrado en 1964 se mantuvo en el aBo bajo reseRa, sin rec~

rrir a la utilizac16n de las reservas internacionales, mostrando la cusa

ta capital, un saldo ne~tivo de 183,3 millones de d61ares, atribu!ble 

en su mayor parte al movimiento en el sector privado. Dichas reservasa!

mentaron en 15,7 millones en tanto que en 1964 hab!an experimentado una

caída de 111,5 millones de d61ares.
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En lo que ataae al mercado de cambios, el d6lar oerr4 oonuna

ootizaoi6n de mSn 188 y aln 190 para los tipos oomprador y vendedor,re!

pectivamente.

En materia de disposiciones cambiarias sobre importaciones y

con el objeto de evitar aquellas destinadas a la formaoi4n de reservas~

oesivas, se decidi6, a principios de año, reimplantar el r'gimen de dep!

sito previo a la importaci4n. Tal sistema, con las exoepciones que sejua

garon necesarias, determin6 que, para efectuar importaciones, laa firmas

interesadas debieran oonstituir previamente un dep6sito en pesos moneda

nacional, durante 180 d!as, por el equiv,alente del 10~ del valor, costo

y flete de los bienes a introducir, sin posibilidad de obtener cr'dito 

bancario para ese fin. Posteriormente se redujo el dep6sito al 75~ y lu!

go al 50~.

Con relac16n a los organismos internacionales la deuda con el

Fondo Monetario Internacional, que al 31 de diciembre de 1964 ascendfa a

190 millones de d61ares, disminuy' a 146 millones a la misma fecha; ypor
BU part~ el sector pdblico obtuvo del Banco Interamericano de Desarrollo

pr'stamos por 38,9 millones de d61ares, y el seotor privado por 11,3 mi

llones.
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COMENTARIOS GENERALES--- - --------------------

En la metodología adoptada se ha preferido hacer una relaci6n

crono16gica detallada de los acontecimientos que en materia de política

bancaria y fiscal se produjeron aao por año. En este capítulo he creído

conveniente reseñar de manera muy esqumatizada el desarrollo de los he

chos producidos, efectuándose en tal sentido, un comentario sobre la e

voluci6n de la política econ6mica del citado período; el análisis some

ro de las causas del fen6meno de la inflaci6n producida, y la evoluci6n

de los precios y salarios por las consecuencias sociales que de ello se

deriva.

Al finalizar el período bélico el país presentaba las carac

terísticas sociales, financieras y crediticias propias de una estruc~

ra agropecuaria e industrial, al mismo tiempo. La formaci 6n de fuertes

núcleos obreros organizados en demanda de mejores ingresos -no acompa

ñados de una correlativa mayor productividad- trajo camo consecuencia

que dichas presiones solo pudieran ser atendidas mediante el recurso de

la inflaci6n. Las fuertes reservas aCUEluladas y los excedentes produci-
dos en los aaos posteriores a la finalización de la Segunda Guerra Mun
dial, pudieran ser utilizadas en la tecnificaci6n y por ende mayor pr~

ductividad del agro -fuente primordial de nuestras exportaciones- al

mismo tiempo que en la creaci6n de las bases de la industria pesada.

Sin embargo, se realizaron pocas inversiones en esos sectores y si bien

se continu6 con la política de protecci6n a las industrias nacionales,

estas siguieron manteniendo un baj o rendimiento. Los recursos así acum!:!

lados se invirtieron en la instalaci6n de industria liviana -lo que pr~

voc6 el ~xodo agrario- y en la nacionalizaci6n de servicios públicos,h!

cho éste que vino a significar un simple cambio de dueño de bienes de
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capital que ya existían en el país.

Cuando la industria europea y norteamericana estuvo en cond!

ciones de facilitar a nuestro país la adquisici6n de bienes de capital,

-1948 a 1950- la misma se hizo sin criterio selectivo.

Hacia fines de 1950 se manifestaron los primeros síntomas del

estrangulamiento externo. En efecto, la industria así instalada y en e!

pansi6n requería una masa cada vez mayor de materias primas, productos

intermedios, etc., que restaban posibilidades a la importaci6n de bie

nes de capital. La situaci6n se agravaba aún más puesto que el sector

agropecuario mantenía una tendencia decreciente en su ritmo de produc

ci6n, puesto que entre 1939 y 1950 registr6 una tasa anual acumulativa

negativa de -0,7%, mientras que el sector industrial creci6 a un prom!

dio del 7,5% anual y la producci6n total se increment6 a un ritmo del

4,2% anual.

Por su parte el capital por habitante en equipo durable en

1949 era inferior en un 20% al existente en 1939.

En el quinquenio 1950/1954 se sigui6 con la misma política,

con lo cual la crisis estructural de la economía no pudo ser solucion!

da.

La baja productividad de la industria hizo persistir la co

rriente inflacionaria originada tambi6n en parte por razones de polít!

ca salarial y monetaria y la disminuci6n de nuestros márgenes exporta

bles, basados fundamentalmente en la producci6n del agro, contribuye

ron a hacer aún mucho más difícil esta si tuaci6n. Como consecuencia del

intervencionismo estatal -traducido en la nacionalizaci6n bancaria,cre!

ci6n del IAPI, régimen de permisos previos de cambio, redescuento cana

lizado, sustituci6n de importaciones, redistribuci6n del ingreso aumen

tando la participaci6n del trabajo, etc.- a fines de 1954 no existía la

posibilidad de una capitalizaci6n intensiva del país, fundamentalmente,

a causa de lo reducido de nuestros saldos exportables y del bajo ren
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dimiento de la industria. En 1955 se produce una radical transformaci6n

en nuestra política econ6mica a través de la apertura de nuestra econo

mía -cerrada hasta esa fecha- y desarrollándose en primer t'rmino un prg

ceso de sustituci6n de importaciones, por una parte y por la otra,un prg

ceso de reactivaci6n del agro, con la consiguiente incidencia en los sa!

dos exportables. El paso de un sistema a otro no result6 fácil, dado que

hasta ese momento todo el andamiaje del país estaba montado desde el pun

to de vista intervencionista. A partir del afio mencionado, se incorpora

ron cuantiosos bienes de capital, lo que evidentemente venía a redundar

en beneficio del país, pero que al mismo tiempo significaba aumentar gr!

dualmente el endeudamiento externo. La incorporaci6n de dichos bienes e~

pez6 a gravitar de manera muy importante en la composici6n de la indus

tria manufacturera, al comenzar a tomar importancia las industrias pro

veedoras de bienes de capital. El mejoramiento en la producci6n del agro

se tradujo, por su parte, en un crecimiento continuado de la misma, en

tre 1950 a 1963, a una tasa del 1,6" acumulativo, mientras que como se

ha hecho referencia anteriormente, el ritmo acumulativo de decrecimien

to había sido de -0,7% entre 1939 y 1949. Entre 1950 y 1963 el produc

to bruto interno creci6 a una tasa del 2,4%, alcanzando el capital por

habitante en máquinarias y equipos existentes en 1963 a superar el ni

vel de 1949 en un 16%.

La aplicaci6n de una rígida politica crediticia con el sector

privado cre6 en la industria un fuerte margen de capacidad ociosa, con la

consiguiente desocupaci6n obrera y la producci6n industrial creci6 entre

1950 y 1963 a una tasa de solo el 2,9%.

Dicha situaci6n influy6 para que a fines de 1963 se encarara

una política de reactivaci6n econ6mica, mediante fuertes emisiones mone-
tarias que alentaran el consumo. Dicha política que en el sector oficial

permiti6 poner los sueldos, jubilaciones, pensiones y buena parte de la

masa de deudas con los proveedores al día, volc6 en la plaza una gran

masa de dinero que al alentar la economía, se tradujo en el crecimien-
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to del producto bruto, en un 8,4% en 1964 y un 7,8% en 1965, pero com

prometió en parte el crecimiento 8o~ico a largo plazo y no signifi

c6 hallar una soluci6n al problema inflacionario por que atravesaba el

país.

11 - LA INFLACION EN LA REPUBLICA ARGENTINA EN EL CITADO PERIODO.------------------------------ -=*'- -
Nuestro país ha sufrido en el período bajo informe el prob~!

ma de la inflaci6n a ritmo acelerado, la que en apretada síntesis pue

de atribuirse a las siguientes causas:

a) ~.2~!!ga de 12re~..¡_sal!!tl.2!

El sistema de convenios oolectivos de trabajo, con aumentos de sala-
rios que excedían los aumentos de productividad, signific6 un poder de

compra adicional que dicha masa volcaba en un mercado cuya producci6n

se mantenía estacionaria. Tales inorementos eran trasladados en las es
presas marginales a los oostos y en ouanto a las de mayor productivi

dad se hacía lo mismo, aumentándose la utilidad obtenida por las mis

mas. Dicha política adquiri6 status legal en virtud de la implantaci6n

del salario vital, mínimo y m6vil, por medio del cual las remuneraoio

nes mínimas se aumentaban en funci6n del crecimiento del costo de la Vi
da, contribuyándose de esta manera a eliminar uno de los mecanismo de

autonivelaci6n de la economía.

b) ~!!masL6n d!-I.!Sursos
La deficiente asignaci6n de loe reoursos reales y financieros fué

otra de las causas de inflaci6n. En efecto, las inversiones dirigidas

fundamentalmente a la industria liviana, restaron recursos a las de ia

fraestructura y a la tecnificaci6n del agro y debilitaron nuestra balan

za exterior. Desde el punto de vista financiero no hubo ahorro público;

el privado result6 insuficiente y los 1ngre~os de capitales a largo pl!

zo tuvieron un ri tino irregular.

e) B!!:ga:.1..s!!.J~alan.2!...~~.2.!

La finalizaci6n de la Segunda Guerra Mundial signific6 una ampliaci6n

de nuestras posibilidades de exportaci6n, lo que permiti6 al principio
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la creaci6n de fuertes saldos de divisas que se invirtieron en la insta- -
lación de industrias livianas, nacionalización de servicios públicos y

repatriación de la deuda externa. El descuido del sector agropecuario

-fuente principal de nuestros ingresos de divisas- y las exigenoias ca

da vez mayores por parte de las industrias de artículos de importaci6n,

traj eron como oonsecuencia que el balance de pagos se volviera defici t!

rio. A las fuertes importaciones y a los menores saldos exportables, d!

be agregaree tambi'n el fen'meno de la depreoiaci6n en los t'rminos del

intercambio, lo que agravó aún más el problema.

Cuando se produjo el cambio de política y se trató por todos

los medios de alentar las exportaciones del agro, ello se pudo conseguir

solamente mediante sucesivas devaluaoiones de nuestra moneda que permi

tieran obtener mejores precios para dichos productos. Al mismo tiempo

se trató de desalentar el consumo interno mediante suoesivos aumentos

de precios, los que a su vez giraron nuevos aumentos de salarios y así

suoesivamente.

d) B!.!e9u1l~~!..l:a8fina!!!!!-lUi2~C!!.

El d'ficit cr6nico que caracteriz6 la gestión presupuestaria argent!

na desde la naoionalizaoión de los servicios públioos, no pudo ser fi

nanoiado mediante la colocaci6n de títulos en el sector privado. S. re

curri6 entonces a la financiaci6n mediante la colocaci6n de títulos en

los bancos privados, con lo que no se rest6 poder de compra al sector

privado, y al acudir ambos sectores al mercado generaron otro factor

del aumento de precios.

En síntesis y de manera cr ono16gi ca, la evoluci6n de la in

flaci6n siguió los siguientes pasos:

1.- El desarrollo de la Segundo Guerra Mundial trajo como consecuencia

una serie de super'vit en la balanza camercial, lo que provocó un

exceso de liquidez que presion6 sobre el nivel de precios. La ec~

namía del país no se hallaba en condiciones de abastecer el merca-
do interno de una serie de productos de importac16n, lo que provoc6
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escasez y suba de precios.

2.- A partir de 1945 los sucesivos aumentos de salarios sin el oorrel.-
tivo inoremento de productividad trajeron como consecuencia infla-

ci6n de costos y de pr ecf ca,

3.- El sector público con sus d6ficits cr6nicos a partir de 1946 se

transform6, con la modificaci6n del sistema bancario, financiaci6n

de coseohas, nacionalizaci6n de empresas y liquidaci6n del mercado

privado de títulos en otro factor generador de inflaoi6n.

4.- A partir de 1954 los aumentos de preoios perdieron el caráoter de

aut6nomos para pasar al de induoidos y oomenzaron a aotuar, desde

entonces, como faotores generadores, los d~ficit presupuestarios y

de la balanza de pagos.

111 - EVOLUCION DE LOS PRECIOS Y SALARIOS.---------------- -
Preoios.---

Al inioiarse las hostilidades en 1939, se dict6 la Ley nO 12591,

que estableoía con oaráoter de emergenoia, el control de precios. Con la

misma se intent6 limitar los aumentos derivados del período b~lioo, fa

cultándose al Poder Ejecutivo a estableoer un sistema de precios máximos.

Terminada la oontienda en 1946 se dispuso prorrogar la vige~

oia de dicha ley por otros siete aftos, permitiéndose a las autoridades

la represi6n del agio y la especulaci6n, para lo oual, aparte de la fij!

oi6n de precios, se podía intervenir en cualquiera de las etapas de 00

mercializaci6n y en el control de la exportaci6n. En 1947, por Ley 12983

se ampliaron dienas atribuciones, especialmente mediante la posibilidad

de poder determinar la utilidad de los empresarios, creándose a tales fi
nes en el año 1949, la Direcci6n de Vigilanoia de Precios y Abastecimien

tos.

Todas estas leyes, consideradas como de emergenoia, .:rigie

ron por pr6rrogas sucesivas hasta 1959, en que caducaron, siguiándose a

partir de entonces una política mucho más liberal en materia de precios
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m'ximos. Pero en 1964 con la creación de la Direcci6n Nacional de Abaste...
cimiento se produjo una regresi6n hacia los controles que habían tenido

vigencia hasta 1959. En cuanto a la fijaci6n de los precios de sostén,

los mismos estuvieron a cargo de una serie de juntas reguladoras creadas

a tales efectos, hasta que en 1946 sus respectivas facultades fueron tren!

feridas al Instituto Argentino de Promoción del Intercambio, el cual ha!

ta 1955 -aao en que fu' disuelto- mantuvo el monopolio en la comerciali

zación exterior de la producci6n agropecuaria, así como tambi~n la fija

ci6n de precios mínimos en el orden interno.

El análisis de la evolución de las series de las pruebas da

una idea de la presión inflacionaria en que se desenvolvi6 la economía

argentina en el período bajo informe.

Entre 1945 y 1952 el costo de la vida creci6 a una tasa anual

del 25%. La finalizaci6n de la segunda guerra signific6 una reapertura de

los mercados tradicionales de exportación, con el consiguiente aumento de

los precios agrícola-ganaderos en el mercado interno, a lo que debe agre

garse la repercusi6n que sobre las mismas tuvo la política social implan

tada en esa 'poca.

Los precios mayoristas crecieron a una tasa acumulativa del

22% anual, correspondiendo el 27 % del mismo a los productos de origen

nacional y el 15% a los importados. La raz6n de semejante diferencia ob!

deci6 al hecho de que en razón de haberse implantado el control de cam

bios, los precios de estos últimos no reflejaban con veracidad el valor

de la moneda en el mercado internacional.

Los precios implícitos de bienes agropecuarios se incrementa...
ron a razón de un 23,8% anual acumulativo y los de origen industrial en

un 22,7%. El costo de la vida, por su parte, registr6 el mayor aumento,

superando a los precios mayoristas y a los implícitos, debido a que la

presión sobre la demanda de bienes de origen agropecuario, venció a la

del aumento de costos sobre el nivel de precios de productos intermedios.

Asimismo, los cambios operados en la distribución del ingreso en favor de



- 246 -

las clases asalariadas, aument6 la demanda de bienes de consumo final.

Durante 1953 y 1954 se registr6 una relativa estabilidad, y

el costo de la vida aument6 en un 3,8% anual aoumulativo, mientras que

los preoios mayoristas lo hioieron en un 3,1%. Esta disminuci6n se de

bi6 en parte, a la aplicaci6n del Plan Econ6mioo que estableci6 una se

rie de medidas tendientes a estabilizarlos, mediante el uso del oontrol

sobre los precios máximos en la etapa minorista, can su consecuencia ia

mediata sobre el índioe del costo de la vida y la estabilidad del va

lor del signo monetario frente al cambio extranjero.

Desde 1952 a 1954 los precioa mayoristas de bienes importa

dos se incrementaron a una tasa anual acumulativa del 1%, mientras que

los del seotor agropecuario, lo hicieron en un 10,5% y los del sector no

agropecuario en un 6%.

A partir de 1955 y hasta 1959 se inici6 otra etapa en el cO!

portamiento de los preoios. El costo de vida aument6 en un 41,2% anual

a~ulativo, siendo factor determinante de dioho promedio el alza de 113%

experimentada en el año 1959.

Los preoios mayoristas registraron un promedio anual de au

mento aoumulativo de 47,9%, mayor aún que el de los precios minoristas.

Ello debe atribuirse, en espeoial, a las devaluaoiones monetarias que se

realizaron ininterrumpidamente durante todo el lapso, y a las expectati

vas de una hiperinflaci6n en virtud de la inestabilidad sooial y políti

oa que caraoteriz6 todo el período. Estas devaluaoiones tendieron funda

mentalmente a restableoer la relaci6n. entre los precios internos y exteE,

nos y a restituir al seotor agrícola la pérdida de ingreso del período

anterior mediante un cambio de preoios relativos.

Los precios implíoitos del sector agropeouario aumentaron en

un 55% anual acumulativo y los del sector industria1 en un 41%. Este cas
bio de las estructuras de 10s precios en beneficio del seotor agrícola,

con los consiguientes efectos sobre la redistribuci6n del ingreso, fu'

la conseouencia de la política de fomento de exportaoiones mediante di
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valuaciones sistemáticas de nuestro signo monetario, can sus consiguien

tes efectos sobre el nivel de precios internos.

Desde 1960 y hasta 1965, se modera el crecimiento de los pr!

cios. En este período el costo de vida acusa un aumento acumulativo del

23% anual, coincidente con el operado en el índice de precios mayoristas.

Cabe sefialar, no obstante, que los bienes importados se incrementaron án!
camente en el 18%, en raz6n de la relativa estabilizaci6n de los tipos de

cambio para las compras al exterior.

Los precios implícitos crecieron para el sector agrícola y p!

ra el industrial en un 26% y un 22%, respectivamente, persistiendo la t~

dencia de lograr superávit en el balance comercial, acrecentado mediante

el apoY9 del sistema cambiario.

Salarios.---
Su evoluci6n puede sintetizarse de acuerdo a las tasas acumulat!

vas anuales de crecimiento en los siguientes períodos:

Salarios Salarios
Período --2ficiales -R!-o.n!~

En porcentaje
Peón rural-- -

1938 a 1946
1947 a 1957
1958 a 1965

4,5
16,5
28,9

6,3
18,9
28,3

20,7

33,1
-------------------------------------

Fuente: Argentina Econ6mica y Financiera. OECEI. Pag. 94.

De dicho cuadro s~ge que ha existido una política que di6

preeminencia al obrero no e specializado, ya que como puede observarse

los incrementos relativos de salario de los obreros peones, superaran

a los de los obreros oficiales.

Esta situaci6n fuá la consecuencia inmediata de las escalas

regresivas que se adoptaron al aplicarse aumentos masivos de salarios

que, con el andar de los aftos, dieron por resultado una relativa infe

rioridad del personal especializado con mayores sueldos.
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A partir de 1958 esta anomalía fue corregida parcialmente, ya

que el obrero especializado mejor6 su condici6n relativa.

En cuanto a los salarios rurales, mejoraran notablemente res

pecto a los industriales, especialmente despu's del Estatuto del Pe6n de

Campo, aprobado por Decreto nO 28.169/44.

En cuanto al incremento de la productividad, tomando camo base

el año 1947, la producci6n por obrero ocupado fue en el año 1965, 3,1 ve

ces mayor, y la producci6n por hora trabajada 3 veces mayor. Si consider!

mos que el capital por obrero ocupado se increment6 entre 1947 y 1965 en

un 34%, resulta que la mayor producci6n se logr6 mediante un trabajo m's

eficiente, aplicado a un capital tecno16gicamente m's avanzado.

------000------
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CONCLUSIONES FINALES

A prinoipios de 1946 el país se encontraba oon grandes sal

dos de divisas aoumulados oomo oonsecuencia de la Segunda GuerraMundiaL

Dicha masa de poder adquisitivo integrada en raz6n de su neta posioi6n

de abastecedor de los frentes de batalla fue utilizada en el estableci

miento de una industria liviana, en la nacionalización de los servicios

p~blicos y en la repatriación de la deuda externa. El período entre 1946

a 1955 se caracteriz6 por un fuerte intervencionismo estatal concretado

mediante tres p;anes de gobierno denominados Primer Plan Quinquenal 1947/

1951; Plan Econ6mico 1952 y Segundo Plan Quinqx¡enal 1953/1957ii
El primero de los mismos tenía como postulado principal el 1,2

gro de la independencia econ6mica situando la economía del pa!s al serV1

oio de todos los habitantes. El oitado per!odo se caracteriz6 por la n~

cionalización del Banco Central, el redescuento canalizado,el r4gimen de

garant!a integral de los depósitos bancarios y la actuaci6n del Institu

to Argentino de Promoción del Intercambio el cual hasta su disolución en

1955 mantuvo el monopolio en la comercialización externa de la producoión

agropecuaria.

Las fuertes reservas de divisas acumuladas, que pudieron ser

utilizadas en la tecnificación y por ende en una mayor productividad del

agro -fuente generadora de casi todas nuestras exportaciones- yen la cr8!,

oión de una sólida infraestructura econ6mica -acero, combustibles, petr,2

química, transportes, celulosa, etc.-s:ldedicaron' al establecimiento de una

industria liviana que cuanto mis crecía, requería mayores cantidades de

materias primas, servicios y productos intermedios de importación. El r!

sultado de dicha pol!tica fue que el agro se descapitalizó al puntodeque

entre 1939 y 1950, registró una tasa anual acumulativa de decrecimiento

de -0,7%. El balance de pagos se volvió deficitario en función del aumea

to de las importaciones y el bajo monto de las exportaciones, agravado

por la baja de las cotizaciones en los mercados internacionales, y lage~

tión presupuestaria comenzó a arrojar marcadaJ d&fici t.
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El Plan Econ6mico elaborado como consec~encia del desastre n!

cional provocado por las f~ertes seq~ías de las campañas agrícolas de

1949/50 Y 1950/51 persi~i6 como post~lados el a~mento de la prod~cci6n,

la a~steridad en el consumo y el fomento del ahorro. A pesar de q~e en

1953 y 1954 se registr6 ~a relativa estabilidad en materia de costo de

vida y nivel de precios, la crisis estr~ctural de la economfa no p~doser

sol~cionada.

La elaboraci&n del 11 Plan Q~1nq~enal part1~ de plant.osirre~

les q~e pretendiendo consolidar la independencia econ&m1oa, ase~rar la

j~st1cia social y mantener la soberanfa política solamente sirvi6 de te

ma para la propaganda política.

Producido el cambio de gobierno en setiembre de 1955 el Asesor

Econ4mico y Financiero de la Presidenoia de la Nac1&n, Doctor Raál Pr~

bich elev6 al Excmo. sefior Presidente Provisional de la Naci6n su"Infor

me Preliminar Acerca de la Situaci6n Econ4mica" y posteriormente el tra

bajo titulado "Moneda Sana o Inflaci6n Incontenible • Plan de Bestableci-
miento Econ6mioo". En dichos doc~mentos se analizaba la situaci6n del

país y se recomendaba la adopci6n de medidas para reordenar su economía.

La si tuaci6n en ese momen to era considerada como sumamente gr!

ve en raz6n de los siguientes hechos que a continuaci6n se enuncian en

apretada síntesis:

1) El producto bruto por habitante habfa crecido solamente un 3,5~ en

el áltimo decenio;

2) Como la clase obrera había experimentado una mejora del 37~ en sus

rem~erao1ones resultaba evidente que dicho benefioio se babfa con

seguido a expensas de la clase media y del sector agropecuario.

3) La deuda exterior alcanzaba a 757 millones de d61ares, formada por

compromisos perentorios y de plazo relativamente corto.

4) Frente a esos compromisos, las l'eservas alcanzaban solamente a 450

millones de d6lares, con la posibilidad de reoonstruir otros 150 mi. -
llones de d&laree que el Banco Central habfa facilitado a los ban-

cos privados.
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5) A tal situación se babía llegado como consecuencia de la consider!

ble disminuci6n de las exportaciones al haberse desalentado la pr~

ducci~n agraria; la deficiente orientación de la polítioa de indu!

trializaci~n que se babía volcado hacia la industria liviana; y el

aumento intensivo de las importaciones de petr~leo por no haberse!

proveohado plenamente los recursos con que contaba la Nación. A d!

chos problemas estructurales debfa agregarse la crisis de energÍa !.

llctrica; la descapitalización del sistema de transporte; la defi

ciente orientaci~n de los recursos productivos; la baja productiV1

dad; el desequilibrio presupuestario; el crecimiento de la infla

oión; la errónea polítioa de sueldos y salarios; la burocracia,eto.

Las medidas que se aconsejaban tend!an a pasar del sistema de

una economía oerrada a una abierta, a sanear la moneda, reactivar el

agro, reajustar los oambios, estimular las exportaciones, alentar las 

inversiones de capital privado del exterior y a desarmar todo el andami!

je intervencionista que había existido basta ese momento.

Desafortunadamente, el conjunto de medidas inmediatas y media
. -

tas propiciadas por el Dr. Ra41 Prebisch sólo se concretaron en la prác-

tica de manera fragmentaria y si bien el rendimiento de la agricultura

aument~, el produoto bruto naoional comenz~ a creoer y se inoorporaron

cuantiosos bienes de capital, sigui~ repiti&ndose el fenómeno de la in

flación.

En el afio 1958 se pone en marcha el Plan de Estabilización que

persegufa como objetivos la liberalizaci6n de los oambios,poner fin a la

emisión incontrolada,reduoir la burocraoia y el d'fieit fisoal;aumentarla

eficiencia de las empresas estatales; frenar la inflación, y aumentar la

productividad. El primer afio de aplicación del Plan fue el de reajuste de

preoios consiguiente a la devaluación operada, oon el correlativo inore

mento en el oosto de la Vida, que alcanz6 una oifra reoord. El afio 1960

se oaraoteriz6 por el mantenimiento externo de la estabilidad monetaria,

la oonsolidaoión del cr4dito del país y la reouperaoión de la confianza
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1n~erna y ex~erna; mientras que 1961 mostr6 un apreciable incremento del

producto bruto nacional, fruto en parte del esfuerzo realizado en mate

ria de abastecimiento de petr61eo, disponibilidad de gas natural, side

rurgia b~sica y metalurgia in~ermedia, producci6n de celulósa y papel,i~

dustrias químicas, provisi6n de energía el'ctrica, construcci6n de nue

vas redes viales, indas tria automotriz, reequipamiento de numerosos sec

tores de la ao~1vidad privada, bajas y redistribuoi6n de agen~es de la

administrao16n páblica, e~c.

Sin embargo, los peligros po~enciales que tal polítioa insi

nuaba, ~les como el endeudamien~o excesivo con el exterior, persisten

cia de un elevado d'fioi~ fiscal y desconexi6n entre la política econ6

mica y la sooial, oonstituyeron el germen de un desmejoramiento que co

menz6 a insinuarse con caracteres nítidos a fines de 1961. Los factores

del deterioro se fueron acentuando y lejos de lograrse una conduoci&n 

~s firme, 'sta se fue debilitando hasta llegar a fines de marzo de196~

en que la serie de acontecimientos político-militares que son del domi

nio p4blioo, termin6 oon la estabilidad del Gobierno y mel16 la confiaa

za en las perspeo~ivas a oorto plazo de la evoluoi4n econ6mica del país.

Las expecta~ivas provocadas en la plaza por la devaluaoi6n del peso, la

magnitud de los compromisos financieros con el exterior que sería nece

sario atender, el d'ficit de la balanza de pagos y la salida de capita

les al exterior provoo6 un serio es~rangulamiento de la economía tradu

cido en la disminuci6n del ritmo de la producci6n, con la consiguiente

retracoi6n en la compra de materias primas y productos intermedios, di~

minuci6n de ventas, eleva016n de costos, etc.

Durante 1963 la situac16n tendi6 a mejorar levemente y hacia

fines de ese afto se comenz6 a aplicar una política de reactivac14n eco

n6mica, mediante fuertes emisiones monetarias que alentaran el consumo.

La misma permiti6 obtener un crecimiento del producto bruto

del 8,4~ en 1964 y 7,8~ en 1965, pero comprometi6 en parte el crecimiea

to econ6mico a largo plazo y no signifio6 hallar una soluci6n al probl!

ma de la presi6n inflacionaria.
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Indices elocuentes en tal sentido, que inclusive significaban

una regresi6n hacia el intervencionismo, fueron la sanci6n en febrero de

1964 de la Ley 16.454 creando la Direcci4n Nacional de Abastecimiento,

con el objeto de promover el normal abastecimiento y distribuci6n en coa

diciones de calidad y precio razonable de todos los bienes y servicios 

econ6micos que afectaran las condiciones de vida de la poblaoi&n, para

la defensa del consumo y crecimiento efectivo de la producci6n, y el de

creto nO 1074 del 12 de febrero de 1965 por el cual se declaraba en todo

el territorio de la Naci4n la vi~ncia del estado de emrgencia econ6mica

prevista por la ley mencionada anteriormente. En definitiva ,a juicio del

suscripto todas las políticas implementadas fracasaron en su aplioaci4n

al no conseguir ni un incremento sostenido del producto nacional ni el12

gro de una moneda sana, base primordial del desarrollo eoon6mico.
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