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INTRODUCCION

1. A fines de 1981 la economia argentina enfrentaba
varias dificultades que imponian serias limitaciones a su
capacidad de crecimiento. Estas dificultades pueden muy
sucintamente resumirse en:

a) aceleracion del ritmo inflacionario,

b) acentuacién de la recesion que habfa comenzado a fines
de 1980,

¢) fuerte endeudamiento del sector privado como
consecuencia de altas tasas de interés reales en los ultimos
afios, y

d) alto nivel de endeudamiento externo con una fuerte
proporcion de vencimientos en el corto plazo.

Las modificaciones operadas en el transcurso del afio
en la conduccién econdmica implicaron un distinto énfasis
en las politicas aplicadas para reducir la intensidad de los
problemas enunciados. Teniendo en cuenta la interrelaciéon
entre ellos, las distintas politicas, al dar prioridad al
intento de solucionar ciertos problemas, influyeron
negativamente en otros campos.

2. Ademas de las dificultades internas previamente
mencionadas es necesario considerar el contexto
internacional en que se desenvolvi6 la economia. En especial,
debe citarse el efecto negativo sobre la situacion interna
derivada de la recesién econémica internacional y de las
altas tasas de interés en los paises industrializados. La
recesidon econdmica, junto con la produccion récord de
cereales produjeron una fuerte reduccion de los precios
internacionales de exportacion que fue considerablemente
superior a la caida de los precios de importacion, lo que
significé un deterioro de los términos de intercambio. Por
su parte, las altas tasas nominales de interés externas,
juntamente con la caida de los precios de exportacion
(15 o/o entre los ltimos trimestres de 1981 y 1982)
dieron lugar a tasas de interés reales fuertemente
positivas.

Ambos factores, unidos a una fuerte reduccion de la
oferta de fondos en el mercado internacional, que se agravo
para la Argentina durante y después del conflicto bélico en
el Atlantico Sur, constituyeron elementos exogenos muy
importantes para explicar la reduccion de la actividad
economica durante 1982.

3. En 1982 se acelero el ritmo inflacionario a la vez
que se acentud la recesion econoémica, medida a través de la
evolucion del Producto Bruto Interno. Sin embargo, estas
dos variables tuvieron, como consecuencia de ciertos
cambios en la politica econémica, un comportamiento
disimil a lo largo del afio. La evolucién de ambas variables se
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Evolucion del PBI analiza en detalle en el capitulo sobre actividad economica y

Variaciones con respecto a igual periodo del precios.
ano anterior
ore 4. El programa econdémico aplicado a comienzos de
-0 1982 tuvo como uno de sus principales objetivos la

reduccién de la tasa de inflacion. Con este fin, luego de la

unificacién del mercado cambiario en diciembre de 1981,

que implicé un aumento del tipo de cambio del 40 o/o para
=) la mayoria de las transacciones comerciales, el sector
publico congeld los salarios de sus agentes y se redujeron
fuertemente en términos reales los demds gastos corrientes
y los gastos de inversion. Ello permiti® un menor
crecimiento de la oferta de dinero lo que, junto con la
suspension de los ajustes de las tarifas publicas y de los
salarios del sector privado fijados por el Gobierno dieron
L l_ 15 lugar a una reduccién del ritmo inflacionario.

T

Lnom oW oronom v
1981 ' 1982

Esta politica agudiz6 otros problemas de la economia,
tal como la profundizacion de la recesiéon y el deterioro del
salario real. A su vez, la caida en el nivel de la actividad
econodmica y las tasas de interés positivas en términos reales,
dieron lugar a un empeoramiento de la situacion patrimonial
de las empresas.

El conflicto del Atldntico Sur al aumentar la
incertidumbre del sector privado repercutioé
desfavorablemente sobre el objetivo prioritario de la politica
econdmica y generd un rebrote inflacionario. Al mismo
tiempo, la restriccidon de la oferta de fondos internacionales
como consecuencia del conflicto bélico, juntamente con las
restricciones comerciales aplicadas por ciertos paises, en
especial los del Mercado Comtin Europeo, produjeron un
empeoramiento de la situacién del sector externo. A fin del
mes de abril se supedito las ventas de cambio por cualquier
concepto a previa consulta al Banco Central. La restriccion
de las transferencias al exterior determiné un diferimiento
en el pago de compromisos externos, que atin se mantenia al
finalizar el afio.

5. En julio de 1982 las nuevas autoridades econdomicas
dieron prioridad a una politica tendiente a reducir los
pasivos del sector privado y a reactivar el nivel de actividad
econémica. La reduccién de los pasivos del sector privado se
produjo como consecuencia de una serie de medidas en el
campo monetario y financiero, las que se comentan en
detalle en el capitulo respectivo, entre las que se destaca la
reduccion de las tasas de interés nominales y su fuerte caida
en términos reales. El incremento del ritmo inflacionario
reconoce como causales el importante desequilibrio
monetario, como consecuencia de la disminucién de la
demanda de dinero, la apreciable suba del tipo de cambio
(alrededor de un 27 o/o para la mayoria de las transacciones
comerciales) y el aumento de las expectativas inflacionarias.
Merece sefialarse que el acuerdo de precios con el sector
privado se realiz6 luego de tomadas las medidas financieras
que lo favorecian y de que se hubieran producido fuertes
incrementos de precios.
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El desequilibrio monetario, ademads de ser un factor de
gran importancia para explicar el rebrote inflacionario, al
incrementar la demanda de bienes produjo un aumento de la
produccidn del sector industrial durante el iltimo semestre
del afio.

La politica de disminuir el nivel de endeudamiento real
del sector privado tuvo su mdxima expresion en los meses de
julio y agosto. Ello junto con la refinanciacion de la deuda
financiera mejor6 la situacion patrimonial de las empresas y
redujo sus obligaciones de corto plazo. A su vez, la fuerte
caida de la tasa de interés real reactivo la demanda de bienes
e hizo posible, luego de diez trimestres de constante
declinacién, un incremento de la produccion industrial en el
tercer trimestre del afio respecto a igual periodo de 1981,
tal como se comenta en detalle en el capitulo sobre
actividad econdémica y precios. A este aumento de la
produccién industrial coadyuvé la fuerte disminucién de las
importaciones, como consecuencia del incremento del tipo
de cambio real y de ciertas restricciones cuantitativas al
ingreso de productos importados.

Los efectos negativos de esta politica, al menos en el
corto plazo, fueron la mencionada aceleraciéon del proceso
inflacionario que alcanzé durante el tercer trimestre los
mayores niveles de los Gltimos seis afios y un aumento
sustancial del délar en el mercado no institucionalizado
en relacion al del mercado financiero. El efecto de esta
disparidad sobre el balance de pagos, se comenta a
continuacion.

El aumento del tipo de cambio comercial, que
alentaria exportaciones y desalentaria importaciones, el
.ain mayor incremento en el tipo de cambio para
operaciones financieras, que alentaria el ingreso de
capitales y desalentaria su salida y las facilidades para el
ingreso de operaciones con seguro de cambio, medidas que
se comentan en detalle en el capitulo relacionado con el
sector externo, fueron los instrumentos utilizados para
intentar una recomposicion del sector externo.

" En este sentido cabe mencionar que las posibilidades
de mantener tasas de interés significativamente inferiores a
la tasa de devaluaciéon en el mercado comercial de cambios
dependian de que los particulares no pudieran cambiar su
posicion en moneda extranjera. Para ello los movimientos
de capitales debfan quedar aislados en el mercado financiero
de cambios o en el mercado no institucionalizado y las
transacciones comerciales en el mercado comercial de
cambios. Sin embargo, ello no se logré totalmente; por un
lado, la retencion de productos exportables, especialmente
granos, fue equivalente a una salida de capitales a través del
mercado comercial de cambios y por otro, las filtraciones
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Tasas de interés de Letras de Tesoreria del merca'do comercia:l, como cgnsecuencia de la disparidad
y de depésitos a plazo fijo ?nti:e el'tlpo .de cambio .comermal y el del mercado no
Bt s i institucionalizado, y la intervencién del Banco Central
—contrariamente a lo previsto— en el mercado financiero de
cambios, impidieron que las transacciones comerciales
quedaran totalmente aisladas de las financieras. Como
consecuencia de ello se produjo un deterioro del balance
comercial.

Con el proposito de mejorar la situacion del sector
externo se decidio reactivar a partir de mediados de agosto
las licitaciones de Letras de Tesoreria que habian sido
suspendidas en julio. Dado que las Letras redituaban una
tasa de interés sensiblemente superior a las de los depositos
regulados, se produjo un importante traspaso de fondos a
favor del sector publico. Ello cred un desequilibrio para el
sector publico ya que éste pagaba el 11 o/o a través de las
E MM TS NEMMIS N Letras de Tesoreria y cobraba el 5,60 ofo en agosto y

1981 1982 7,70 o/o en setiembre por el redescuento del Banco Central
destinado a préstamos a tasa de interés regulada.

——— Tasa de depésito a 30 dias
..... Tasa de Letras de Tesoreria a 28 dias

6. Las nuevas autoridades econdmicas, que asumieron a
fines de agosto de 1982, en el entendimiento que la politica
econdmica de los meses previos habia mejorado
sustancialmente la situacion patrimonial del sector privado
endeudado con el sistema financiero, dispusieron ir
reduciendo el desequilibrio monetario como una manera de
mantener la tasa de inflacion en un nivel tolerable y al
mismo tiempo lograr una mejora en la situacion del sector
externo. Para ello, durante el Gltimo trimestre se aumenté
sensiblemente la tasa de interés en términos reales, aunque
ésta siguid siendo, en el mercado regulado, negativa en
términos reales.

Al mismo tiempo y teniendo en cuenta el bajo nivel del
salario real, se comenz6 una politica de recomposicion
salarial en el sector publico y privado. Por otra parte, se
continué con la politica de tratar de reducir el desequilibrio
fiscal a través de la recomposicion de las tarifas de las
empresas del sector piblico, las que habian caido en
términos reales a los niveles mas bajos de los ultimos afios.

A partir del tercer cuatrimestre se inicié una politica
tendiente a unificar el mercado de cambios. Para ello se
determino el tipo de cambio aplicable a las operaciones
comerciales como una proporcion del tipo de cambio
comercial y del tipo de cambio financiero. Asi a mediados
de setiembre el tipo de cambio para operaciones comerciales
se formaba con 85 o/o del tipo de cambio comercial y
15 o/o del tipo de cambio financiero. La proporcién de
divisas negociadas en el mercado financiero de cambios fue
aumentando paulatinamente, tal como se detalla en el
capitulo del sector externo, para finalmente lograrse la
reunificacion del mercado de cambios el primero de



noviembre. Como durante ese periodo el tipo de cambio
financiero acompaiié la evolucion de los precios, la variacion
del tipo de cambio en términos reales para operaciones
comerciales fue sustancial. Como esta politica cambiaria fue
anticipada por el sector privado y por ende las tasas de

Reservas internacionales del Banco interés siguieron siendo menores que la variaciéon esperada
Central en el tipo de cambio, hubo, durante esos meses retencion de
En miles de millones de délares produ ctos exportables.

-— _i'!

Sin perjuicio de lo expresado la caracteristica saliente
de la politica econdmica iniciada a fines de agosto fue el
tratar de aliviar las restricciones emergentes de la deuda
externa, que implicaban en ese entonces una clara limitacion

%

- 8 a cualquier politica orientada a la recuperacién del nivel de
% actividad econémica. Asfi fue como en setiembre las
= 16 autoridades econémicas iniciaron las gestiones referentes a

la renegociacion de los plazos de vencimiento de la deuda
externa y a la obtencidén de financiamiento de bancos
privados del exterior y de recursos del Fondo Monetario
Internacional.
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El detalle de estas operaciones es analizado en el
: capitulo respectivo, pero es importante mencionar que la
982 restriccion impuesta por el sector externo a las posibilidades
de crecimiento de la economf{a argentina nunca habia
alcanzado en el pasado un grado tal de gravedad como el
que se gener6 en 1982. Independientemente de las razones
que dieron lugar al endeudamiento externo, las que han
sido diferentes para distintas economias la actual coyuntura
internacional muestra que los problemas que enfrenta la
Argentina son comunes a muchos paises en vias de
desarrollo. En este contexto, la Argentina ha encarado la
negociacion de su deuda externa de manera tal que, al
mismo tiempo que cumpla con sus obligaciones externas,
sea posible lograr una estructura de vencimientos que hagan
viable la recuperacion del nivel de actividad econémica y
que, en términos generales, facilite la implementacion del
programa econémico del proximo gobierno constitucional.

Z %% XK Z

—

2 =
& E
<
G:
2B
=




. - N
s
=
m g
= B
P
- ﬁ_
i _ ahm . vl - i .
o _rnﬁ..--... L....n....l i
= _.|. . . .". #._m .||I |”.w|
i . o
== i
. ' i
ﬂl”" L ..LW.‘.. - ” ...u..._ |
__. = . = :
Eg = : o
__..— ..M L] -
L. :




CAPITULO1

EL DINERO Y EL CREDITO

1. La creacién de dinero

2. La demanda de activos monetarios
3. Evolucién de las tasas de interés

4. El crédito

— Anexo estadistico

11

17

18

19

29






1 — EL DINERO Y EL CREDITO

Durante 1982 se introdujeron modificaciones
normativas en el sistema monetario—financiero que
determinaron cambios en su forma de funcionamiento.

En el primer semestre el sistema financiero se
desenvolvid dentro de un régimen de encaje fraccionario,
efectivo minimo tinico y libre determinacion de tasas de
interds en el mercado, utilizindose para fines del control
monetario los instrumentos cldsicos.

A partir de julio, se implementaron los principales
aspectos de la reforma monetario—financiera, razén por la
cual el marco de andlisis de los primeros seis meses del afio
se distingue del que corresponde al segundo semestre.

Entre las modificaciones realizadas se destaca la
diferenciacion del mercado en dos segmentos, uno con
tasas de interés maximas reguladas y encaje legal del
100 o/o y otro con tasas de interés libremente
determinadas y sin requisitos de efectivo minimo.

Esta decision, adoptada a partir de julio
simultdneamente con otras de similar importancia,
concurrid a conformar un contexto significativamente
distinto al del régimen de encaje fraccionario que rigio en
el primer semestre, alterando sustancialmente las fuentes
de creacion de dinero, la determinacién de las tasas de
interés y el origen del crédito.

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

La base monetaria total crecié durante 1982 a tasas
de diversa intensidad en cada uno de los trimestres. Dicho
comportamiento estuvo asociado a los cambios
institucionales precedentemente comentados.

1982 Variaciones de la base monetaria
P_enod(;] Sector Exter- Sector
trimestr no (neto) Interno
(En billones de $)
T o v o non somnmeze —1,9 10,3
W . i:iscamass —11,4 22,6
111 (R —15,0 254 3
N | 6 ih i s —0,3 106,7
Total anual: — 28,6 3939

(1) Los datos utilizados para el anélisis monetario son promedios mensuales d¢
saldos diarios.
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Durante los dos primeros trimestres la base monetaria
crecio, con marcadas oscilaciones, a una tasa promedio del
orden del 6 o/o mensual.

El origen del mencionado crecimiento se halla en los
factores de creacidn interna, que compensaron en exceso la
absorcion generada en el sector externo. La contraccion de
la base externa refleja especialmente los efectos derivados
de desajustes entre las tasas de interés internas y la tasa de
devaluacion que repercutieron monetariamente entre los
meses de marzo y abril. Cabe mencionar también que,
debido a los sucesos que vivio el pais a partir de abril con
motivo del conflicto en el Atldntico Sur, el sector externo
vio limitada su evolucién por el bloqueo de fondos para
afrontar compromisos con el exterior.

Entre los factores de creacion de origen interno que
determinaron la expansion de la base monetaria en el
primer semestre del aflo, se destacaron netamente las
operaciones del Gobierno Nacional y los créditos
otorgados a las entidades financieras.

En el tercer trimestre, introducida la reforma de julio,
se observa un sustancial crecimiento de la base monetaria
total, a raiz de la transformacion que experiment6 el
sistema financiero. En este contexto, el Banco Central
asigné una linea de crédito denominada originalmente
“Préstamo Bdsico”, cuyo destino fue principalmente el de
permitir a las entidades financieras la reconversion de la
cartera de préstamos vigente al 30.6.82, dada la decision de
establecer un nivel de encaje del 100 o/o.

Atento a ello, el monto del referido préstamo fue
fijado para cada entidad sobre la base de los saldos de
depdsitos y demds obligaciones en pesos sujetos a la tasa
tnica de efectivo minimo registrados en esa fecha.

También se previo el otorgamiento de un ‘“Préstamo
Adicional™, que se incrementaria mensualmente, lo que
permitiria que las entidades pudieran refinanciar, con
cldusula de ajuste, al menos una parte de los créditos
reconvertidos.

A partir del 1° de noviembre de 1982, se unifican
formalmente el “Préstamo Bdsico™ y el “Préstamo
Adicional” en un “Préstamo Consolidado” que mantuvo
en esencia las mismas caracteristicas que los préstamos
originales.

Otro cambio operado en el sistema a partir de julio
consistio en el distinto cardcter asignado a la Cuenta
Regulacion Monetaria. Hasta fines de junio la mencionada
Cuenta reflejaba, en esencia, el resultado neto entre los
cargos (cobros) aplicados por el Banco Central sobre la



capacidad prestable originada en los depoésitos a la vista y
las compensaciones (pagos) que la autoridad monetaria
reconocia por el encaje mantenido sobre los depdsitos a
plazo.

A partir del 1° de julio la fijacion de un nivel de
encaje del 100 o/o para los depositos regulados determiné
que, de acuerdo con las nuevas normas que reglamentaron
el funcionamiento del sistema, la Cuenta Regulacién
Monetaria compensara a través de la tasa efectivamente
pagada la totalidad de los intereses que el sistema
financiero abonaba por los depdsitos.

Dado que en el nuevo contexto los depdsitos a la vista
no generan capacidad de préstamo, la citada Cuenta sélo
registra a partir del mes de julio el efecto monetario
expansivo del pago de las compensaciones.

Como complemento del esquema, los intereses que las
entidades abonen por los depdsitos a la vista y el
reconocimiento de bonificaciones por la atencion de los
distintos tipos de depositos, fueron deducidos de los
intereses percibidos por el Banco Central sobre el Préstamo
Consolidado.

En consecuencia, en el nuevo esquema monetario, la
Cuenta Regulacion Monetaria verifica un crecimiento por
las compensaciones de las reservas de efectivo minimo
(100 o/0) de los depoésitos y otras obligaciones sujetas a
encaje, mientras que en la cuenta de resultados de esta
Institucién, se registra un considerable aumento de los
intereses percibidos originados en los correspondientes al
“Préstamo Consolidado™.

Por lo tanto, con el propésito de considerar esta
circunstancia se dispuso que con parte de las utilidades del
Banco Central, que como fuera mencionado se
encontraban incrementadas por los intereses percibidos del
“Préstamo Consolidado™ durante el periodo 1° de julio/31
de diciembre de 1982, se cancelara parcialmente la Cuenta
Regulacién Monetaria por el monto en que creciera en ese
periodo.

~ En otro orden, siempre dentro del tercer trimestre, el
Sector Externo de la base monetaria registro,
especialmente durante el mes de agosto, una importante
contraccién como consecuencia, fundamentalmente, de las
expectativas que sobre la evolucion del tipo de cambio
tenfan los agentes econémicos.

En el cuarto trimestre del afio se not6é una mayor
estabilidad monetaria en el componente externo, resultado
de las agudas restricciones de caja del sector financiero, y
una fuerte expansion en los determinantes internos de la
base monetaria, basicamente como consecuencia de los

13
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movimientos generados en los créditos a entidades
financieras y al sector ptiblico.

Al respecto, durante el mes de noviembre la base
monetaria experimenté a través del sector de entidades
financieras una fuerte expansion sin efecto monetario,
como consecuencia de la acreditacion del “Préstamo
Consolidado™, que incorporé al pasivo monetario del
Banco Central los fondos que por el “Préstamo
Adicional” ya comentado, se hallaban a esa fecha
imputados en el encaje de las entidades.

El Sector Gobierno, mostrd en el mes de diciembre
una significativa expansién originada en importantes
transferencias a la Tesoreria General de la Nacién y en
disminuciones de la cartera de Letras de Tesoreria en
poder de entidades financieras. El rescate de estos titulos
permitié a dichas entidades disponer de fondos que
moderaron en parte la iliquidez de plaza vigente en dicho
periodo.

1.2. La tasa de efectivo minimo

El encaje legal del primer trimestre fue superior ai de
diciembre de 1981 (15,5 o/0). En enero y marzo se fijé en
16,5 o/o, mientras que en febrero —para cubrir una mayor
demanda estacional de dinero— se disminuyé al 16 o/o.

Los cambios en el efectivo minimo y la politica
seguida en materia de Letras de Tesoreria, fueron los
principales instrumentos con los cuales se procurdé cumplir
con las metas de creacion monetaria establecidas.

En el segundo trimestre, la administracién conjunta
de las politicas de efectivo minimo, de Letras de Tesoreria
y de redescuentos, simultdineamente con otras
disposiciones tales como la flexibilizacion de los limites de
utilizacién de redescuentos, disminucién del costo de los
mismos, y aplicacion de cargos atenuados por el
incumplimiento de hasta 0,5 puntos en la exigencia de
efectivo minimo, posibilitaron tender hacia el
cumplimiento de los objetivos monetarios en un contexto
en el que, atento a la situacién internacional que estaba
afrontando la Argentina, la demanda de dinero se hallaba
altamente sensibilizada.

En ese orden, se destaca muy especialmente durante
el mes de abril una deficiencia global de encaje debida al
efecto de los cambios experimentados por el piiblico en
sus preferencias por billetes y monedas, en un sistema



financiero que operaba atin bajo un régimen de encaje
fraccionario.

A partir del tercer trimestre, el sistema financiero
comienza a funcionar simultdneamente con el 100 o/o de
efectivo minimo para una amplia porcion de la totalidad
de los depésitos, y sin exigencia legal alguna para aquellas
imposiciones que se concertaran a tasa nominal libre y a 90
o mas dias de plazo.

A fin de mantener permanentemente la operatividad
del sistema, fueron normativamente permitidas un
conjunto de imputaciones (aditivas y sustractivas) al
aludido efectivo minimo del 100 o/o. (2)

En otro orden, cabe sefialar que a pesar de que las
mencionadas imputaciones al efectivo minimo fueron
originalmente creadas para registrar los movimientos
pendientes de liquidacion que se realizaran durante el mes,
la ardua implementacion de la reforma llevo a que durante
alglin lapso permanecieran imputadas en el encaje (sin
registracion en la base monetaria) operaciones del tipo de
las sefialadas precedentemente correspondientes a més de
un periodo mensual. (3)

1.3. El coeficiente de retencion de billetes “c”

Este coeficiente, medido como la relacion entre el
valor total del circulante en poder de unidades econémicas
no pertenecientes al conjunto de entidades financieras y el
valor total de la definicion de dinero utilizada, que refleja
decisiones del ptblico asociadas a la estructura de la
demanda deseada de dinero, tiene repercusiones en el
proceso de creaciéon de dinero. Durante el primer trimestre
de 1982 continué con la tendencia declinante que venia
observando desde afios anteriores, alcanzando en marzo
con 9,8 o/o el minimo valor histoérico.

(2) Se destacan entre las imputaciones al encaje que equivalen a una
disminucién la exigencia de efectivo minimo, los pagos de intereses sobre
depésitos realizados por las instituciones finan cieras durante el mes (que luego
son compensados a través de la Cuenta Regulacién Monetaria), la asignacién en
el respectivo mes de créditos imputables al “Préstamo Consolidado” del Banco
Central y los préstamos otorgados p or el sistema financiero en funcién de los
depbsitos a mediano plazo.

A su vez, entre las imputaciones que aumentan la exigencia del efectivo
minimo merece sefialarse los intereses y diversas cancelaciones del “Préstamo
Consolidado® que se imputan al encaje hasta tanto se concreten los pagos.

(3) Corresponde sefialar que dada la profundidad de la reforma en cuanto al
funcionamiento operativo del sistema, con cardicter excepcional durante los
meses de julio y agosto el Banco Central permitié que las entidades financieras
presentaran el relevamiento de su posicién de efectivo minimo para el referido
bimestre en su conjunto, en lugar de realizar las presentaciones habituales de
periodicidad mensual.
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A partir de abril, y por los hechos derivados del
conflicto en el Atldntico Sur, el coeficiente experimenta
un brusco cambio, como resultado del comportamiento del
publico re$pecto a sus preferencias por retencion de
billetes. Tanto es asi que durante el lapso abril—mayvo se
verifica un incremento de mas de 4 puntos porcentuales
llegando a observar en el tiltimo mes de este periodo un
nivel de 14,0 o/o.

A partir de junio, el coeficiente disminuye

" sensiblemente manteniéndose, con excepcion de

diciembre, mes en que aumenta por motivos estacionales,
en un nivel relativamente estable en general superior al
12 o/o, cifra que resulta considerablemente mas elevada
que la observada durante la mayor parte de 1981 y el
primer trimestre de 1982.

1.4. El multiplicador

En el primer trimestre del afio el multiplicador
muestra una tendencia moderadamente creciente, llegando
en el mes de marzo a un nivel de 4,36 como resultado de

1P

la referida evolucion declinante del coeficiente “‘c”.

Durante el segundo trimestre, por los motivos
comentados previamente, los cambios en el mencionado
coeficiente “c” de retencion de billetes afectaron
notoriamente las posibilidades de multiplicacion de la base
monetaria, implicando durante los meses de abril y mayo
una caida del multiplicador que se ubico en niveles del
orden de 3,9 puntos, a pesar de que durante el mismo
lapso operé compensatoriamente una significativa
disminucion del encaje. Esta reduccién del efectivo
minimo influyé para que el multiplicador recuperara en el
mes de junio niveles comparables con los del primer
trimestre.

A partir de julio, los cambios dispuestos en el sistema
financiero se tradujeron en una significativa
transformacion cualitativa y cuantitativa del proceso de
creacion secundaria de dinero. Desde entonces para la
determinacién del multiplicador correspondiente a la
definicién mas amplia de dinero, intervienen un conjunto
de variables tales como el coeficiente ““c’, el nivel de
encaje dispuesto por el Banco Central para los depositos
regulados (que durante el periodo se mantuvo invariable en
el 100 o/0), la participacion de los depositos regulados y
de los depésitos a mediano plazo en la mencionada
definicién de dinero y el conjunto de imputaciones
permitidas para la integracion del efectivo minimo.

Consecuentemente, el segundo semestre del afio
experimentd una sustancial disminucién del multiplicador
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que del nivel de 4,36 puntos en junio pasa a 1,05 puntos
en julio, para luego registrar con ciertas oscilaciones una
tendencia creciente. (4)

1.5. La evolucion de los agregados monetarios

Durante 1982 continué incrementédndose el ritmo de
crecimiento nominal de los principales agregados
monetarios de acuerdo con la tendencia que ya venia
manifestindose antes de finalizar el primer semestre de
1981.

La evoluciéon del agregado monetario constituido por
los medios de pagos de particulares (M 1) mostr6 una
persistente aceleracién durante pricticamente todo el afio.
Partiendo de una tasa de crecimiento anual de 77 o/o en
enero, a fines de afio aumenta a razén del 223,9 o/o con
respecto a diciembre del afio anterior. Asimismo, por
razones que se han expuesto, se destaca un brusco ascenso
entre los meses de marzo y abril, pues llevo la tasa de
crecimiento anual del 100,3 o/o al 163,8 o/o, en cada uno
de dichos periodos.

Los agregados més amplios, como recursos financieros
globales, integrados por billetes y monedas, dep6sitos
regulados, depdsitos a tasa libre, depésitos a mediano plazo
y Letras de Tesoreria, todos en cartera de unidades
econdmicas no financieras, y el definido como M3, si bien
manifestaron un comportamiento similarmente creciente,
lo hicieron a un ritmo menos intenso.

| 2. LA DEMANDA DE ACTIVOS MONETARIOS

Una forma de medir la demanda de dinero es a través
del comportamiento del coeficiente de liquidez que
relaciona los agregados monetarios que se desean
considerar con el nivel de la produccion o el ingreso.

A lo largo de 1982 la demanda global de activos
monetarios, medida como la proporcién de éstos en el
Producto Bruto Interno, continué en general
contrayéndose, prosiguiendo con la tendencia que se venia
registrando durante 1981.

(4) Ello se origind por un lado en el aumento del volumen de impu taciones en
el efectivo m{nimo, y por otro en la creciente participaci6n relativa de los
depbsitos a tasa libre y de Letras de Tesoreria de la Nacién en cartera de
unidades econdmicas no financieras, que implicitamente afectan el nivel del
multiplicador,

14}
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Como hechos significativos se destacan, durante el
segundo trimestre, Ia fuerte traslacion de las preferencias
del publico hacia la demanda de billetes y monedas, que
contribuy6 al aumento de la participacion de los medios de
pago de particulares (M]) en el Producto Bruto Interno,
mientras que otras definiciones de dinero (M3 y recursos
financieros) se mantuvieron moderadamente estables.

Del mismo modo, a partir del tercer trimestre se
verifica una intensa cafda en la demanda de los distintos
activos que determinan los diversos coeficientes de liquidez.
A esta importante disminucion de dichos coeficientes,
contribuyeron en parte los niveles que presentaban las
tasas de interés nominales, frente a las expectativas de
inflacién que tenian los agentes econdmicos y el menor
nivel de actividad econdmica registrado durante el afio.

3. EVOLUCION DE LAS TASAS DE INTERES

Durante el primer semestre del afio, las tasas de
interés se determinaron libremente en el mercado,
observando en general una tendencia decreciente, con
algunas oscilacionés pronunciadas, particularmente en el
mes de abril.

La tasa de depésitos a plazo fijo a 30 dias, que en
enero mostr6 un valor promedio del 7,3 o/o efectivo
mensual, pricticamente similar al de diciembre del afio
anterior, registraba en junio un nivel del 5,9 o/o efectivo
mensual promedio. El mes de abril muestra un nivel
relativamente alto (8,2 o/0), como consecuencia de que en
ese periodo los mercados se desenvolvieron en un contexto
de particulares caracteristicas.

Sucede entonces que en los primeros seis meses del
afio la evolucién ascendente de los indices de precios
determiné que la tasa real de interés fuera perdiendo
terreno hasta alcanzar valores negativos crecientes; en el
mes de junio se registraron las mayores tasas negativas
desde junio de 1977.

A partir del segundo semestre, el Banco Central
estableci6 tasas de interés mdximas para depésitos y
préstamos, quedando un pequefio segmento del mercado
sujeto a tasas de interés libremente determinadas.

En cuanto a las tasas reguladas, fueron fijaindose
bimestralmente niveles sucesivamente superiores, partiendo
en el mes de julio de un 5 o/o efectivo mensual para el caso
de los depositos a 30 dias de plazo, alcanzando un nivel de
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8,50 o/o efectivo mensual para similares imposiciones
durante diciembre.

También las tasas activas maximas fijadas por el
Banco Central para operaciones imputadas al “Préstamo.
Consolidado”, reflejaron una tendencia creciente, pasando
del 6 o/o efectivo mensual en julio al 9 o/o efectivo
mensual en diciembre.

Con respecto al segmento libre, las tasas de depositos
para el plazo minimo de 90 dias siguieron un curso
también creciente; sus valores minimos y médximos fueron
de 6,3 o/o efectivo mensual y 10,2 o/o efectivo
mensual para los promedios mensuales de agosto y
noviembre, respectivamente.

Por su parte, las tasas libres para préstamos a 30 dias
de plazo mostraron un crecimiento continuo a un ritmo
mis intenso que las citadas precedentemente, pues de un
nivel promedio de 8 ofo efectivo mensual en julio, se pasa
en diciembre a 13,6 o/o efectivo mensual. Se observa
entonces un aumento importante en el diferencial entre las
tasas reguladas y libres para préstamos.

Las tasas de interés reales tuvieron durante el segundo

semestre un comportamiento fluctuante siendo por lo
general negativas,.especialmente en el periodo julio/agosto.

4. EL CREDITO

4.1. Financiacion a los sectores publico y privado

Teniendo en cuenta los promedios anuales, en el afio
1982 el crédito bancario total disminuy6 un 10,8 o/o en
términos reales, frente al total correspondiente a 1981.

La declinacién es el resultado de una caida de 19,8 o/o

en el crédito bancario del sector privado y de un

incremento de 13,4 o/o en el sector publico,
correspondiendo los porcentajes a la suma de variaciones
de crédito en moneda nacional y extranjera.

Los saldos a fin de afio reflejan que el financiamiento
bancario al sector privado redujo su participacion en el
total en alrededor de 4 puntos porcentuales.

La situacién expuesta oper6 en circunstancias en que
se concretaron, a partir del segundo semestre, algunas
transformaciones cualitativas de significacion.

A partir de julio las autoridades decidieron que las
19
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necesidades de fondos afrontadas por los entes del sector
publico no financieros, que hasta ese entonces eran
cubiertas por el mercado financiero mediante la aplicaciéon
de recursos propios y otros derivados de su capacidad
prestable general, fueran atendidas con lineas especiales de
préstamos que el Banco Central puso a disposicién de las
entidades.

Se destaca también que dentro de la operatoria del
“Préstamo Consolidado” fueron acordadas algunas
condiciones especiales para que las entidades financieras
pudieran refinanciar en forma preferencial algunas
modalidades de crédito para la concrecion de las cuales
existia particular interés.

4.2, Normas vinculadas con el crédito

4.2.1. El uso del redescuento para situaciones de iliquidez

En 1982 se continuaron aplicando las normas
relativas a redescuentos para atender situaciones
transitorias de iliquidez, al igual que el sistema a través del
cual las entidades financieras pueden cubrir las necesidades
provenientes de desajustes entre los plazos de las
operaciones activas y pasivas, con el fin de posibilitar el
alargamiento en los plazos promedio de los préstamos que
acuerden.

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

El monto de los acuerdos para las operaciones por
plazos de hasta 7 dias alcanzé a $ 73.512,5 miles de
millones frente a una utilizacion de $ 22.306,5 miles de
millones en 1981; es decir un aumento del 229,6 o/o.

El “pico™ de utilizacion de esta linea fue en el mes de
marzo, alcanzando el 43 o/o de la capacidad potencial
maxima autorizada.

Por su parte, los acuerdos para las operaciones de 30
dias de plazo alcanzaron a § 7.084,7 miles de millones
frente a una utilizacién de $ 2.122,9 miles de millones en
1981, es decir un incremento del 233,7 o/o, resultando ser
los meses de abril y mayo los de mayor uso.

4.2.2. Limites de redescuento y adelantos subsistentes del
régimen anterior

En la actualidad estas lineas s6lo comprenden al



financiamiento de exportaciones promocionadas y de
vivienda, revistiendo su monto escasa relevancia, no
obstante lo cual se continud con la gradual cancelacién de
las deudas.

4.2.3. Adelantos para atender situaciones originadas por la
reduccion de los depdsitos

El total de acuerdos del primer semestre del afio 1982
ascendié a § 5.429,7 miles de millones, frente a $ 1.841,2
miles de millones del afio 1981.

Con motivo de la reforma monetaria y financiera
dispuesta a partir del 1.7.82, esta linea fue dejada sin
efecto, imputindose las deudas al 30.6.82 al préstamo
“Bésico” originado en una medida paralela por la que se
dispuso elevar al 100 o/o el efectivo m{nimo sobre los
depositos y obligaciones en pesos.

Cabe destacar que en 1982 el mayor nivel de uso se
produjo durante el segundo trimestre, alcanzando al
98,7 o/o de los recursos asignados durante la vigencia del
régimen en el afio.

4.2.4. Apoyo financiero especial para facilitar la gestion
operativa de entidades financieras sujetas a
intervencion

Los recursos asignados en el primer semestre de 1982
alcanzaron a $ 1.271,5 miles de millones frente a un total
de acuerdos en 1981 de $ 2.960,6 miles de millones, lo que
representa una disminucién de 57,1 o/fo.

4.2.5. Régimen de préstamos con fines de regulacion de
los recursos monetarios

No se considerd necesario usar este mecanismo de
regulacién monetaria en el transcurso del afio 1982.

4.2.6, Apoyo financiero para la reactivacion de las
economias regionales

El apoyo para tales finalidades tuvo origen en 1981
habiéndose canalizado a través del Banco de la Nacién
Argentina y de la Caja Nacional de Ahorro y Seguro
recursos por un total de $ 1.457 miles de millones y por
via de la banca provincial de § 3.165 miles de millones, de
los cuales $ 1.233 miles de millones en concepto de
préstamos ligados a planes de capitalizacién mediante el
aporte de fondos por parte de los respectivos gobiernos
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provinciales y $ 1.932 miles de millones para facilitar a
dichas entidades financieras el mejoramiento de Ia
estructura de sus pasivos.

4.2.7. Necesidades ciclicas y generales de economias
regionales

Durante el afio en curso el Banco Central puso en
vigencia un régimen de préstamos destinados a atender
requerimientos crediticios estacionales, emergentes de los
diversos ciclos de la produccién agropecuaria y de las
necesidades de economias regionales.

Para tal finalidad se asignaron $ 7.500 miles de
millones, de los que se utilizaron $ 5.978,5 miles de
millones.

4.2.8. Conversién a pesos de deudas en moneda extranjera
de productores agropecuarios y gobiernos
provinciales

El Banco Central aprobd el régimen de préstamos que
a través del Banco de la Nacién Argentina y de los bancos
oficiales de provincias posibilitaré la conversion a pesos de
deudas en moneda extranjera de productores agropecuarios
y gobiernos provinciales.

El monto de los préstamos estard determinado por las
deudas al 28.9.82 por capital e intereses que mantengan en
moneda extranjera productores agropecuarios y gobiernos
provinciales, consideradas al tipo de cambio de $ 24.660
por doélar estadounidense o su equivalente en otras divisas,
cotizacién del Mercado Comercial de Cambios al 1.9.82.

La efectivizacion de los recursos para iniciar las
operaciones de este régimen financiero se concretard
durante el préoximo ejercicio econdémico.

4.2.9. Banco de la Provincia de Corrientes — Proyecto
RIEL-NEA

Con el proposito de financiar el proyecto se acordo
una linea especial de asistencia financiera al Banco de la
Provincia de Corrientes, por un importe en pesos de hasta
el equivalente a doce millones de dolares estadounidenses.

Los fondos son recibidos por COFIRENE Banco de
Inversion S.A. en su cardcter de mandatario para la
ejecucion del proyecto.

Al 31 de diciembre se habia utilizado el importe de
$ 145,7 miles de millones (u$s. 3.000.000).



4.2.10. Recursos asignados para el otorgamiento de
créditos a la actividad agropecuaria

En 1982 se asignaron fondos por $ 2.320 miles de
millones para el financiamiento de operaciones orientadas
a atender necesidades financieras del sector agropecuario,
a través del Banco de la Naciéon Argentina, de los cuales se
usaron § 1.550 miles de millones.

4.2.11. Fondo especial de ayuda crediticia (Decreto No.
989 del 12.8.81 del Poder Ejecutivo Nacional)

Se acordaron al Banco Nacional de Desarrollo § 89,8
miles de millones para completar fondos comprometidos
en 1981 para financiar en condiciones especiales a
empresas que afrontaban dificultades econémico—
financieras y que hubieran demostrado posibilidades de
recuperacion.

4.2.12. Régimen de préstamos destinados a la adquisicicon y
fusion de entiq'ades financieras de capital nacional

Mediante este procedimiento el Banco Central
promueve la consolidacién y fortalecimiento de la banca
privada nacional, posibilitando su transformacion,
mediante la adquisicién y fusion de entidades.

Se destaca que el total de la asistencia financiera
dispensada a través de este mecanismo durante 1982
ascendio a $ 239,3 miles de millones.

4.2.13. Régimen de préstamos destinados a extender
plazos de operaciones de crédito de empresas del
sector p-ivado (Comunicacion “A” 22)

Durante 1982 esta linea de financiamiento se
mantuvo estabilizada en el monto de $ 7.096,7 miles de
millones, que habia alcanzado hasta noviembre de 1981.

4.2.14. Refinanciacion de las deudas en pesos que
mantienen las empresas del sector privado con el
sistema financiero, dentro de las previsiones de la
Ley No. 22.510

Durante 1982 se desarrolld el grueso de la operatoria
iniciada en diciembre de 1981 en relacién con el régimen
especial de la Ley No. 22.510, destinado a refinanciar una
parte de las deudas contraidas por las empresas del sector
privado con el sistema financiero, y por ende mejorar la
situacion econémico—financiera de las mismas.

23



24

Dentro de este régimen de ayuda crediticia las
entidades incorporadas al mismo solicitaron durante 1982
la refinanciacion de deudas por $ 15.285,8 miles de
millones.

4.2.15. Cancelacion de deuda externa (Bonex)

Por Comunicacion “A’ 419 de julio de 1982, el
Banco Central establecié una linea especial de préstamos
para la atencion de necesidades financieras vinculadas con
la cancelacion de obligaciones con el exterior. Los fondos
fueron destinados en su totalidad a la suscripciéon de Bonos
Externos de la Repuiblica Argentina.

El plazo de las asignaciones no excedfa de 180 d{as,
ajustdndose su cronograma de pago a los términos pactados
con los usuarios de las facilidades.

Los recursos asignados dentro de este régimen
totalizaron $ 941,3 miles de millones (5).

4.2.16. Régimen de financiamiento a entes publicos no
financieros

La ya mencionada reforma monetaria y financiera
vigente desde el 1.7.82, incluia entre sus objetivos el
trasvasamiento de la asistencia crediticia de las entidades
financieras privadas a las ptblicas (nacionales, provinciales
y municipales).

Dentro de ese propdsito se establecio un régimen de
préstamos con vencimientos al 30.6.83 que ofrecia las
siguientes posibilidades:

a) Refinanciar a sus respectivos vencimientos los créditos
otorgados por la misma entidad;

b)atender las necesidades de créditos destinados a cancelar
a sus respectivos vencimientos, total o parcialmente, las

obligaciones con otras entidades financieras;

¢) atender las necesidades de créditos destinados a cancelar
obligaciones en moneda extranjera, y

d) atender las necesidades de créditos solicitados por los
entes comprendidos en la Resolucion M.E. No. 170/80.

(5) El régimen fue dejado sin efecto el 26.7.82 (Comunicacién “A’’ 176).



Con ajuste al citado régimen se efectuaron acuerdos
por un total de $ 83.265,5 miles de millones.

4.2.17. Asignacion de recursos al Banco Hipotecario
Nacional

4.2.17.1. Para compra y rescate de Cédulas Hipotecarias
Argentinas

Por Decreto No. 182/82 el Poder Ejecutivo Nacional
dispuso el rescate anticipado de las Cédulas Hipotecarias
Argentinas en condiciones similares a las establecidas por
Decreto No. 46/82 para los Valores Nacionales Ajustables.

Simultidneamente con la medida indicada se dejo sin
efecto la suspension de la cotizacion de las cédulas y se_
autorizo a esta Institucién a su compra en el Mercado de
Valores por cuenta del Banco Hipotecario Nacional.

Tanto para la compra como para el rescate, se habilité
al Banco Hipotecario Nacional una linea de préstamos a 5
afios de plazo a fin de cubrir las erogaciones
correspondientes.

El funcionamiento de esta operatoria originé durante
el segundo semestre de 1982, una utilizacién de recursos
por $ 9.040,1 miles de millones.

4.2.17.2. Préstamas para el desenvolvimiento de la gestién
operativa

A fines de 1982 se otorgd al Banco Hipotecario
Nacional un préstamo de $ 5.000 miles de millones con
destino al otorgamiento de créditos para la vivienda.

La distribucién de esos recursos se asocio a un
cronograma compatible con las posibilidades de la
programacién monetaria, no habiéndose registrado
utilizacidon al 31.12.82.

4.2.18. Préstamo Consolidado

La reforma monetaria y financiera puesta en vigencia
a partir del 1.7.82, incorpord entre los instrumentos que
posibilitaron el desenvolvimiento de las entidades
financieras los préstamos bésico y adicional y con
posterioridad, el préstamo consolidado que incluye a
aquéllos.

El préstamo consolidado en el sistema financiero
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representa una cifra global del orden de los $ 278.000
miles de millones.

4.2.19. Castigo de créditos del activo del Banco Central

El articulo 4° de la Carta Orgénica del Banco Central
establece que debe ajustar su accionar a las directivas que
en materia de politica econémica, monetaria, cambiaria y
financiera dicte el Gobierno Nacional por intermedio del
Ministerio de Economia.

En ese sentido, y de acuerdo con instrucciones
recibidas del Ministerio de Economia, se procedio a
castigar contra la utilidad que arroje el Balance de esta
Institucién correspondiente al ejercicio 1982 la totalidad
de la deuda registrada al 31.12.82 por los créditos
otorgados para reactivacion de las economf{as regionales
(punto 4.2.6.), para atender necesidades estacionales de la
produccion agropecuaria (punto 4.2.7.), para facilitar al
Banco Nacional de Desarrollo la cobertura financiera de
empresas industriales y mineras, Fondo Especial de Ayuda
Crediticia (punto 4.2.11.) y otros préstamos de menor
importancia y, en parte, para cubrir necesidades de apoyo
monetario a empresas publicas no financieras (punto
4.2.16.) y compra y rescate de Cédulas Hipotecarias
Argentinas (punto 4.2.17.1.).

El total cancelado por esta via ascendi6 a $ 69.653,8
miles de millones.

4.2.20. Apoyo crediticio a las exportaciones
promocionadas

Continuaron vigentes en 1982 los regimenes
destinados a brindar apoyo crediticio a las exportaciones
promocionadas, ya existentes en el ejercicio anterior, los
que particularmente se destinan a financiar la produccién
de los bienes a exportar y su venta al exterior (Circulares
OPRAC — 1, Capitulo I, apartados 2.1. y 2.3,
respectivamente y Comunicacion “B” 107, régimen de
prefinanciacién de exportaciones de cardcter transitorio
por el que se otorgaron préstamos hasta el 31.3.82).

4.2.21. Beneficios crediticios establecidos por la Ley No.
20.852 y el Decreto No. 133/81

Mantuvieron su vigencia los regimenes de
prefinanciacion y financiacion de exportaciones aplicables
_por disposicién de la Ley No. 20.852— a firmas locales
adjudicatarias de licitaciones internacionales, que cuenten
con financiacién de organismos internacionales (Circular
OPRAC — 1, Cap{tulo I, apartados 2.2.1. y 2.2.2.).



De acuerdo con lo establecido por el Decreto No.
133/81, se continué haciendo extensivo los mencionados
regimenes a la produccién y venta, en el mercado local,
de unidades para el transporte terrestre internacional.

4.2.22. Financiacion a exportadores

En setiembre de 1982, a través de la Comunicacion
“A” 228 se dio a conocer el nuevo régimen de financiacion
a exportadores, para cuya atencion las entidades
autorizadas pueden obtener adelantos de fondos del Banco
Central. '

En lo fundamental, la nueva linea especial establece
que pueden ser beneficiarias de este régimen todas
- aquellas firmas que realicen exportaciones de productos
promocionados incluidos en las listas 1 a 4 (apartados
2.3.15. a 2.3.18.) de la Circular OPRAC — 1, Capitulo I,
Punto 2.

El apoyo crediticio que se brinda a través de la
mencionada Circular, puede alcanzar hasta un importe
maximo equivalente al 30 o/o de las divisas liquidadas,
correspondientes a las operaciones sefialadas
precedentemente, ya sea que éstas se hayan realizado con
pago al contado, con créditos documentarios irrevocables o
con letras a plazo. Los préstamos son a plazos de hasta 180
dias no renovables y la tasa de interés no puede exceder la
establecida para clientela general de las operaciones
imputables al préstamo “Bdsico” y “Adicional”, pagadera
por trimestre calendario vencido.

Por Comunicacién “B” 452, el régimen crediticio de
financiacién a exportadores se hizo extensivo, con caracter
transitorio —para los embarques realizados hasta el
31.12.82— a las firmas exportadoras de preparados de
carnes y de carnes bovinas, ovinas y porcinas enfriadas y
congeladas.

4.2.23. Financiacion de exportaciones de productos
cdrneos

En junio de 1982 —Comunicacion “B” 348— se
autorizé, en forma excepcional y con carécter transitorio,
el financiamiento de la exportacion, a nuevos mercados, de
determinados productos cdrneos cuyos embarques se
realizaron hasta el 31.12.82. El crédito alcanzaba al 80 o/o
del valor FOB mas el 100 o/o de fletes y seguros de origen
argentino, a un plazo maximo de 180 dias y a tasa LIBOR.

27






ANEXO ESTADISTICO

Recursos monetarios
Sistema financiero
Sistema monetario

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

Banco Central

Bancos y cajas de ahorro

Entidades financieras no bancarias

Fuentes de los recursos monetarios privados

Composicién de los activos financieros a interés
del sector privado

Principales activos financieros del sector privado
(En miles de millones de pesos)

Principales activos financieros del sector privado
(Estructura relativa porcentual)

Efectivo minimo

Valor real de los agregados monetarios del sector
privado

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

Crédito bancario

Evoluci6n del crédito bancario en términos reales
Financiacién del Banco Central al sistema financiero
Emisioén de billetes y monedas

Billetes deteriorados retirados de circulacion
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SISTEMA FINANCIERO (1)

Variaciones

Saldos a fin de: ;
CONCEPTO Absolutas Relativas

1981 (*) | 1982 (*) | 1981 (*) | 1982 (*) | 1981 (*) | 1982 (*)

(En miles de millones de §) (En o/o)
I. Origen de los recursos monetarios priva- .
dosi—=TOTAL . ..o el 189.760 411.615 95.896 221.855 102,2 1169
1. Sector externo (neto) (2) ...... . —177103 —359.374 —67.951 —282.271
2. Sector oficial (neto) (3) (4) ..... 79.580 252,096 65.589 172.516 468,8 216,8
3. Sector privado (4) . ........... 189512  472.415 104112  282.903 121,9 1493
— Préstomnos’ , o carmaemies ¢ 66 139,931 341.143 54.863 201.212 64,5 143,8
a) Bancos y cajas de ahorro . . . . 120.343 302.888 49.332 182,545 69,5 161.,7
b) Entidades financieras no ban-
CAYIRE . =0 e i henss ot v o 5is 19.588 38.255 5.531 18.667 39,3 95,3
— Recursos devengados a cobrar ., ., 49,046 130.092 49.046 81.046 (+) 1656,2
a) Bancos y cajas de ahorro . . . . 39.879 111,922 39.879 72.043 (+) 180,7
b) Entidades financieras no ban-
carias ... ... A g 9.167 18.170 9.167 9.003 (+) 98,2
—. Nalores., . ; s 3% sniaai. S 535 1.180 203 645 61,1 120,6
4, Regulacién monetaria , ........ 4,725 7.743 3.536 3.018 2974 63,9
5. Diversas cuentas (menos) (5)... .. 6.954 — 38.735 9.390 — 45.689 385,56
II. Distribucién de los recursos moneta-
rios privados —TOTAL .......... 189.760 411.615 = 95.896 221.855 102,2 1169
1. Mediosde pago . ............ 45.468 147.631 18.307 102.163 67,4 2247
— Billetes y monedas . ........ 29.580 86.348 13.351 56.768 82,3 1919
— Cuentas corrientes . ........ 15.888 61.283 4.956 45.395 45,3 285,7
2. AROYYO woovic omo s 3 505 5 aguaares 3 12.087 30.829 5.7565 18.742 90,9 155,1
3.Plazofijo .........00uuu.n. 129.876 225.621 72.161 95.745 125,0 737
4. Otrosdepdsitos . : : .. v 2,329 7.534 — 327 5.2056 . 223,56

(*) Cifras provisionales. (1) Comprende el Banco Central de la Repiblica Argentina, los bancos comerciales, de desarrollo, de inversién,
hipotecarios, las cajas de ahorro y de crédito, las companias financieras y las sociedades de ahorro y préstamo para la vivienda u otros
inmuebles. (2) Comprende “Oro y divisas (neto)”, “Aportes a organismos internacionales”, ‘“Resultado de operaciones de cambio” y
“Obligaciones con organismos internacionales’’, (3) Créditos menos depésitos. (4) Se incluye la totalidad de los recursos devengados.
(5) Incluye préstamos y depdsitos en moneda extranjera correspondientes al sector privado,



SISTEMA MONETARIO (1)

Saldos
CONCEPTO

a fin de:

Variaciones

Absolutas

Relativas

1981 (*)

1982 (*)

1981 (*)

1982 (*)

1981 (*) | 1982 (*)

(En miles de millones de §)

I. Factores de creacién de los recursos monetarios

privados—TOTAL .......c.coeencnnnn 162.004
1. Sector externo (neto) (2) .. ......cuc... —77.039
2. Sector oficial (neto) (3)(4) ........... 78.656
3. Sectorprivado(4) . .. ... ..cn i ean 160.733
4. Regulacién monetaria . . ............. 4.725
5. Diversas cuentas (menos) (). . ......... 5.071

II. Distribucién de los recursos monetarios privados

—=TOTAL: . . canssasanaerss o oo wmpsneesecd 5 162.004
1. Medios de pag§ (MY coin s o v o g = = 46.095
— Billetesymonedas . . . ............. 30.207
— Cuentas corrientes . . . .. .. ......... 15.888
D Otros depoBitos: «wora v v 5o woammesie wn = 115.909

390.050
—359.239
249.077
415.921
7.743

—76.548

390.050

148.643
87.360
61.283

241,407

79.955
—67.899
64.777
89.193
3.536

9.652

79.955

18.745
13.789
4.956

61.210

228.046
— 282.200
170.421.
255.188
3.018

—81.619

228.046

102.548
57.153
45.395

125.498

(En o/o)

97,4

466,7
124,7
2974

210,4

97,4

68,5
84,0
45,3

111,9

1408

216,7
158,8

63,9

140,8

2225
189,2
2857

108,3

(*) Cifras provisionales. (1) Comprende el Banco Central de la Republica Argentina, los bancos comerciales, de desarrollo, de inversién,
hipotecarios y las cajas de ahorro. (2) Comprende “Oro y divisas (neto)”, ‘“Aportes a organismos internacionales’’, *‘Resultado de operacio-
nes de cambio’ y ““Obligaciones con organismos internacionales™, (3) Créditos menos depdsitos, (4) Se incluye la totalidad de los recursos
devengados, (5) Incluye préstamos y depaositos en moneda extranjera correspondientes al sector privado.
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PARTICIPACION DE LOS FACTORES DE CREACION EN EL
AUMENTO DE LOS RECURSOS MONETARIOS PRIVADOS

1981 (*) 1982 (¥
CONCEPTO Total Total
il I I 11 v snial
(En miles de millones de $)
TOTAL: o0 @ 0 s s annmesa s 105.286 53.882 34.419 —26.351 114.216 176.166
Sectorexterno . .......... . —67.951 —11.3656 —43.808 —152.625 —74.473 — 282,271
oY e L R e — 64 —21 — 27 — 579 — 65 — 160
Sector oficial (2)(3) ......... 65.589 27.125 26.085 46.120 73.186 172.516
(o7 o i 0 T S D DO 62 50 76 175 64 98
Sectorprivado (3)........... 104.112 36.982 50.264 76.419 119.238 282.903
OO (M) oae o = a4 s 99 69 46 290 104 160
Regulaciébn monetaria .. ...... 3.536 1.140 1.878 3.735 — 3.7356 3.018
ST o o o R FE I e 3 2 5 14 —3 2

(*) Cifras provisionales. (1) Sobre el total. (2) Créditos menos depdsitos. (3) Se incluye la totalidad de los recursos devengados.
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BANCO CENTRAL

Variaciones

Saldos a fin de:
CONCEPTO Absolutas Relativas

1981 (*) | 1982 (*) | 1981 (*) | 1982 (*) | 1981 (%) 1982 (*)

(En miles de millones de §) (En o/o)
ACTIVOS
1. Sectorexterno (1) _......... — 11.417 —47.341 —13.066 —35.924
2. Sector oficial (neto) (2)(3) .... 43.275 106.740 32.096 63.465 287,1 146,7
3. Regulaciéon monetaria . ....... 4.725 7.743 3.536 3.018 297,4 63,9
4. Créditos a entidades financiera's(3] 41.888 478.399 30.064 436.511 254,3 1.0421
— Bancos y cajas de ahorro . ... 36.653 416.689 26.541 380.036 262,5 1.036,8
— Entidades financierasnobanca—
FIAS irusatietii s o s fa mie iepaiarioniins 5.235 61.710 3.523 56.475 205,8 1.078,8
MOTALL ovivam e oo ain i@ mameiagses o o 78.471 545.541 52,631 467.070 203,7 595,2
PASIVOS
T.-Baseimonetaria : - . « s o 51.328 433.242 27.735 381.914 117.6 7441
— Circulacion monetaria .. . . .. 39.495 115.954 19.003 76.459 92.7 193,6
— Depésitos de entidades finan—
cieras en cuenta corriente . . . . 11.833 317.288 8.732 305.455 261.,6 25814
2. Patrimonio neto y otros . . . .. .. 27.143 112.299 24.896 85.156 1.108,0 313,7
TOTALL oovivie o v o o s copmmsind & 55 78.471 545.541 52.631 467.070 203,7 595,2

(*) Cifras provisionales. (1) Comprende “Oro y divisas (neto)', “Aportes a organismos internacionales”;, “Resultado de operaciones de
cambio” y “Obligaciones con organismos internacionales”. (2) Créditos menos depositos. (3) Se incluye la totalidad de los recursos deven-
gados a cobrar,
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BANCOS Y CAJAS DE AHORRO (1)

Variaciones

Saldos a fin de: .
CONCEPTO Absolutas Relativas

1981 (*) | 1982 (*) | 1981 (%) 1982 (*) | 1981 (*) 1982 (*)

(En miles de millones de §) (En o/o0)
ACTIVOS®
1. Sector externo (neto) .......... —65.622 —311.898 —54.834 —246.276
22 Sector- oficial (2) wcvnve v o e e 64.382 226.446 47.666 162.064 282,6 2517
= PrégfaNos . vovusieii o 5 5 5 @ asete 48.892 170.752 36.134 121.860 283,2 249,2
a) Gobiernos .. ivess s asisen
‘b) Empresas . ............. '
— Recursos devengados sobre présta-
MO8, - - = i ST e Y e b S 5272 = 20.412 5.272 15.140 )] 287,2
— ValOres . ....ooveeieeinnn 10.218  35.282 6.149 25.064 151,1 2453
8. Sector privado ..oov s 6 v e st 160.733 415,921 89.193 255.188 124,7 158.8
— PRESLAMOB oo & 5 v 8 s aTeedEs 120.343 302.888 49.117 182.545 69,0 151,7
a) Generales . .............
b) Vivienda ... v oo e o oiepeies
— Recursos devengados sobre présta-
mos ...... FIEE-RNE-8 88 B 39.879 111:922 39.879 72.043 (+) 180,7
— Valores . ................. 511 1.111 197 600 62,7 117,4
4. OLRE CUBDERE « o onsie & o & 3 % 4 oty 6.059 86.261 3.880 80.202 178,1 1.323,7
-- Disponibilidades . . . . ........ 20.549 319.027 13.019 298.478 172,9 1.452,5
— QObligaciones con el BCRA (menos) 26.624 362.718 18.612 336.094 2323 1.262,4
— Diversas cuentas (menos) (3). ... —12.134 —129.952 —9.473 —117.818
TOTALT . - o cicvviie o 6 o & o wiareis 165.5562 416.730 85.794 251.178 107.6 1617
PASIVOS
1. Depésitos de particulares . .. ..... 131.797 302.690 66.166 170.893 100,8 129,7
— Cuentas corrientes . ... ...... 15.888 61.283 4.956 45.396 45,3 285,7
= ANOMO covoivem o3 g = & 53 s 11.958 29.774 5.682 17.816 90,5 149,0
= P20 fiJ0 oionss 58 s oG 101.724 204.810 55.178 103.086 118,5 101,3
L ¥ ] -1 T S 2297 6.823 350 4.596 18,6 206,4
2. Depositos oficiales (4) , . ........ 28.612 82.532 14.485 53.920 102,56 188,56
— Plazo fijo ...... e 11.508 27.338 6.621 15.830 135,5 137,6
= HT08. . & v @ sy & e 17.104 55.194 7.864 38.090 85,1 222.7
3. Recursos devengados sobre depositos 5.143 31.508 5.143 26.365 (+) 512,6
—Departiculares .. ........... 4.739 29.101 4.739 24.362 (+) 514,1
—Oficiales (4) 545006 5 2w e 404 2.407 404 2.003 =) 4958
TOTAL: - i e s 53 5 s 165.5562 416.730 85.794 251.178 107.,6 151,7

(*) Cifras provisionales. (1) Comprende los bancos comerciales, de desarrollo, de inversién, hipotecarios y las cajas de ahorro. (2) Incluye
créditos en moneda extranjera. (3) Incluye préstamos y depésitos en moneda extranjera correspondientes al sector privado. (4) Incluye
moneda extranjera. (...) El dato no ha sido compilado o elaborado en la fecha de la publicacién,
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ENTIDADES FINANCIERAS NO BANCARIAS (1)

Saldos a fin de:

Variaciones

CONCEPTO Absolutas Relativas
1981 (*)| 1982 (*) 1981 (*)| 1982(*) | 1981 (*) | 1982 (*)
(En miles de millones de $) (En o/o0)
ACTIVOS
1. Sector externo(neto) ............... — 64 —13b —b62 =7 :
2. Sectoroficial(2) s ummeas o e 5 5 5 e 944 3.019 832 2.075 742,9 219,8
8 Sectorprivado: « « : - oo o o 8 5 8 5 % 5w 28.779 56.494 14.704 27.715 104,5 96,3
— Préstamos . .. .. ... .. .0e 19.588 38.255 5.631 18.667 39,3 95,3
a) De compaiiias financieras . . .. ... .. 13.418 25.789 2.614 12.371 24,2 92,2
b) De sociedades de ahorro y préstamo
para la vivienda u otros inmuebles . . 2.734 6.023 1.236 3.289 82,5 120,3
c) Decajasdecrédito . ............ 3.436 6.443 1.681 3.007 95,8 87,5
— Recursos devengados sobre préstamos 9.167 18.170 9.167 9.003 (it 98,2
— Valores . . . .. .. 24 69 6 45 33,3 187,5
4. Otrag CHentas . o vaninm & 5@ < = 5 v 4 waveeess ‘15 —32942 2.186 — 32.957 100,7 .
— Disponibilidades . . . .. . ... 0000 4.202 16.693 3.204 12.491 321,0 297,3
-— Obligaciones con el BCRA (menos) .. .. 3.197 49.011 2.164 45.814 209,5 1.433,0
— Diversas cuentas (menos) (3)......... 990 624 —1.146 — 366 3
TOTAL: « v e ncisiamisirig s s s s w il &2 4 29674 26.436 17.670 — 3.238 147,2
PASIVOS
1. Depbsitos de particulares . . . ..cooovv v v v 28.383 22 577 16.379 — 5.806 136,4
En companias financieras . . ... ........ 18.185 14.346 9.654 — 3.839 1132
En sociedades de ahorro y préstamo para
la vivienda u otros inmuebles . . . .. ... .. 5.246 5.239 3.209 —f]l 157,5
En cajas de crédito ... .............. 4952 20992 3516 —1.960 2448 .
— AhOITO . . . ... 129 1.055 73 926 130,4
—HPIAZOMIO ccin o o5 5 o s s e s s 28.152 20.811 16.983 —17.341 162,1
= OEOE vy ¢ v v oo s 8 e ¥ S8 5 & 102 711 — 677 609 . .
2. Recursos devengados sobre depdsitos . .. .. 1.291 3.859 1.291 2.568 (+) 1989
0 0 1 N I S - 29,674 26.436 17.670 —3.238 147,2

(*) Cifras provisionales, (1) Comprende comparijas financieras, sociedades de ahorro y préstamo para la vivienda u otros inmuebles y cajas

de crédito. (2) Incluye créditos en moneda extranjera. (3) I

privado,

ncluye préstamos y depositos en moneda extranjera correspondientes al sector
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FUENTES DE LOS RECURSOS MONETARIOS PRIVADOS

Composicion de las variaciones registradas en:

CONCEPTO

1981 (*) 1982 (*)
(En miles de (En miles de Eiioio
millones de $) {Fn.ofo) millones de $) ( o)
Sector externo (neto) .. ...... —67.951 — 282,271
Sector oficial (neto) . ........ 65.589 68,4 172.516 77,8
—CPEAItO8. cics s« v s i wmesea 80.659 84,1 242.089 109,1
Menos:
— Depésitos oficiales . .. .. ... 15.070 16,7 69.573 3159
Sectorprivado . ... ......... 104.112 108.,6 282.903 127,56
Regulacion monetaria . .. ... .. 3.536 3,7 3.018 1,3
Diversas cuentas (menos) ... ... 9.390 9.8 — 45.689
TOPAL: . o = = 5 2 % 5 s - 95.896 100,0 221.855 100,0
(*) Cifras provisionales.
COMPOSICION DE LOS ACTIVOS FINANCIEROS A INTERES
DEL SECTOR PRIVADO
1981 (*) 1982 (*)
Diciembre
1980
1 Semestre Il Semestre I Semestre II Semestre
CONCEPTO
Saldos en | Estruc-| Saldos en | Estruc-| Saldos en | Estruc-| Saldos en | Estruc-| Saldos en | Estruc-
miles de tura miles de tura miles de tura miles de tura miles de tura
mill. de § olo mill. de § ofo mill, de § ojo mill. de § o/o | mill. de § ofo
Depdsitos a interés en bancos 52.822 100,0 70.110 100,0 113.682 100,0 171.066 100,0 234.584 100,0
ANOITO trivowe &0 % 585 590 6.276 119 7.138 10,2 11958 10,5 22.382 13,1 29974 127 .
Plazo fijo s s v a6 o 46.546 88,1 62972 89,8 101.724 89,56 148.684 86,9 204.810 87,3

(*) Cifras provisionales.
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EFECTIVO MINIMO
Situacion de encaje

Encaje (1)
; Sociedades de
Tasa Ginica
p ahorro y prés-
PERIODO i e{feptwo Total Bar.tco;:r Compaiifas | tamo parala Cajas de
mng 2 c:};lasn financieras vivienda u crédito
e otros inmue-
bles
(En ofo)
1979
Diciembre (*) ....... 16,60 0,75 0,78 0,46 0,37 1,62
1980
Diciembre (*) ....... 10 1,14 1,26 0,33 0,34 0,74
1981
Enero (*) - i o 10 1,31 1,24 0,15 0,17 1,03
Febrero (*) . ........ 10 0,72 0,78 0,29 0,30 0,59
Marzo (%) . wooecaere o s 12 0,16 0,21 —0,19 0,06 0,11
ABAL(®) < & asmisie o o 12 0,68 0,74 0,30 0,10 0,74
MaY0i(2 ) « snnsameis v v 14 0,24 0,25 0,15 0,10 0,37
Junto (*): < svsmnns @ s 16 0,356 0,38 0,08 0,15 0,54
JULO (™) - « cissezecaiors v » 16,50 0,46 0,60 0,14 0,09 0,66
Agosto (M) sannei &6 s 18 0,24 0,26 0,07 0,07 0,65
Setiambre (*)........ 18 0,29 0,31 0,06 0,056 0,74
Octubre (*) s ovsaia. 18 0,10 0,10 0,08 0,08 0,34
Noviembre (*) ....... 18 0,32 0,34 0,20 0,14 0,24
Diciembre (*) ....... 15,50 0,90 0,98 0,36 0,25 0,44
1982
Enere (%) o ouwvimas s 16,50 0,43 0,46 0,34 0,09 0,21
Pobirero (*) - .covvsnivanvcn 16 0,28 0,30 0,12 0,07 0,70
Marzo (*) wcovonss v i 16,50 0,12 0,14 —0,09 0,10 0,16
ADBLICE). o vreorimammsnre o 17 —0,01 0,08 —0,38 —0,45 —1,32
MAVOA®Y s crviminais g 5 = o 15 1,27 1,48 —0,37 0,05 0,11
dJunio (*). .......... 13,60 0,56 0,71 —0,83 — 0,42 0,19
Julio (%) woiwiaan s vs s 100 1,67 1,62 2,64 1,44 2,29
Agosto (*).......... = - - = - ==
Setiembre (*)........ 100 0,89 0,86 0,90 1,37 3,61
Octubre (*) . ........ 100 0,90 0,83 1,78 2,05 4,11
Noviembre (*) ....... 100 0,66 0,64 0,01 1,77 4,04
Diciembre (*) ....... 100 0,62 0,70 —1,82 1,40 —0,76

(*) Cifras provisionales. (1) Porcentaje de excedente (+ ) o de deficiencia (—) de efectivo con respecto al fijado por el Banco Central so-
bre el total de depésitos y obligaciones sujetos a encaje.
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VALOR REAL DE LOS AGREGADOS MONETARIOS

DEL SECTOR PRIVADO
PROMEDIO DEL PERIODO M1 M3
(En millones de $ de 1970)
19B0 wismenin s s 5 v 5 ereliaeEne B 971,3 3.201,0
FOBL Coceimme o- 55 s sopmmeEe e & 9 759,6 2.823,5
TOB2 (%) iiioir v v 5 6« 0 wrsiviminzesione » 5.617,4 19.539,2
ENnero .......ecceeeeecanecanaannsns 6.970,3 25.506,4
Febrero ........... . I Sar 5.879,4 23.610,6
Marzo...... S NN TR Wl o - R k- 5.594,9 24.045,0
e | e PTET. 6.311,4 24.291,0
MaY0 i i 53 paisese s S WS SRR § i 6.860,9 23.860,7
FURION 55 5 wlataeins 5 5 § 5 & 8 S smeie & ¢ ¥ 6,074,0 22.059,7
JUbio: < ::omeenms sy ST 5 5.438,3 18.532,7
AGOBLOI s i » & 5§ SRR B S S 5.411,6 16.796,0
BetieMBIe i voriions o & 6 8 e wsneeaesaes & 6 v ¥ 4.750,9 14,5216
CICERBERIE. e e siensami s s wntiesia. e narasmeises s s 0 o1 4,610,6 14.002,8
NOVICIMBEE ..o cioiovs: = 4 50§ sibisiniiisbsiosnd 5 5 a8 448956 13.373,9
Diciembre/(®) zesasd o5z 5 G s ST 5.016,8 13.871,0

(*) Cifras provisionales.

NOTA: Las cifras mensuales son promedios centrados a mitad de mes. Las anuales son promedios simples de las cifras mensuales,
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TASAS DE INTERES DE DEPOSITOS A PLAZO F1JO
NOMINATIVOS TRANSFERIBLES E INTRANSFERIBLES

— Tasas de interés efectivas anuales (1) —

Plazo en dias

A FIN DE:
30 60 90 180
(En ofo)
1981
BIOPO v o v o o siariasenmioiais o o & = 5 5 Syedismieia 96 57 91,69 87,20 81,55
Febrers =@ 3 s o Shisieress: v 64 & 5 & sretaiaiesals 146,10 143,00 129,86 110,61
METZO c s & o o s o mimimioiminie o o 5 s 4 2 isieisieis 179,78 143,93 133,08 111,73
ABFIL = = 55 2 5 St B & e e 128,48 110,42 105,28 93,89
MBFD e o+ = oa sonnimssnsinse: o o 2 8 8y Binis HRwg 181,565 139,08 126,03 113,20
JUNIO, s 5 5 505 s e eriis & & 5 § & S 257,16 174,80 155,65 136,63
71T (7 R SR B - W L. 237,18 162,41 151,87 118,28
AOSEO .« o v et et e e e 223,34 168,14 147,89 124,59
Setiembre ... .........ccii e 128,79 122 87 126,68 112,08
OCLUDY® .« vt e ettt 136,26 128,39 122,97 121,64
NOVIEIIBI®: . o.0oo o = 66 5 5§ o siaite s b o & 150,11 144,77 139,89 136,90
DICIEMBIE © © o v oo e e e e e e e e 131,13 127,00 12278 116,79
1982
ENETO 5« o & wiamscarsra 5o 6% Sk 5wl assiisiass o o 131,79 130,82 129,04 113,03
Febrero: . . . coneieom o iosissseaieiiassss 127 45 120,99 118,23 102,87
MAFZO -« oo v e e e 124,25 116,84 111,68 99,05
Abril . .. .csEEEEs s P AREERES TS 169,85 151,86 138,19 111,02
MEVOT = < 5 o wimsameeis s b 3 % & wnemese e e % o = 107,47 104,23 97,83 93,97
JORI0 55 2 5 5 e il s 4 5 8§ 5 56 aEees 5 5 5 106,24 99,58 95,77 95,85
Julio ... e 80,46 80,53 79,90 80,82
APOBED" 55 55 Sntnd 56 5 & s s s v v & 80,69 88,29 85,74 89,24
Setiembre . .. ... ... ... 127 59 138,74 150,42 141,02
OCLUDYE . o o oot e e e e 12757 139,78 139,42 133,18
Noviembre .............oioueennnn.- 169,47 174,21 171,36 173,44
PHCRCTNBTE ovaioiaias & 5 4 o Swessmasi v d i = & % 169,57 174,46 177,89 177,03

(1) Las cifras corresponden al promedio ponderado obtenido en la altima semana estadistica del mes respectivo y surgen de la “Encuesta
diaria sobre tasas de interés pasivas” que se realiza a base de una muestra de 18 bancos que suministran informacion de sus casas banca-
rias ubicadas en Capital Federal y Gran Buenos Aires.
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CREDITO BANCARIO()

Sector
FIN DE: Total
Privado Oficial
(En miles de millones (o/o sobre (En miles de millones (o/o sobre
de $ corrientes) el total) de § corrientes) el total)
1980 covsiavaes 111.491 83.449 74,8 28.042 25,2
198Y wrccngasn 329.839 221970 67,3 107.869 32,7
1982 (*) ....... 1.037.163 689.280 66,5 347.883 33,5
EROro! . . i vie v wimsimsmesat éo 5 % e © 345.152 230.489 66,8 114.663 33,2
Febieto: . : o zwwmren gen o 364.721 238.768 65,6 125.953 34,5
MBFz0. i aomE R st s E R S 400.662 262.435 65,5 138.227 34,5
ABEL, 5.5, . o o cmeenene) o s = 425.186 274.488 64,6 150.698 35,4
Mayo . ...... ...t 468.693 302.457 64,6 166.236 35,5
JUHIO ., 5L s E o w 505.857 330.533 65,3 175.324 34,7
Julio. :: o nmnmma sz 719227 484314 67,3 234.913 32,7
Agosto . ... ... 786.141 500.724 63,7 285.417 36,3
Setiembre: . . .o e e 5o e 802.054 530.000 66,1 272.054 33,9
Oetubre . .ol s aes w 861.742 562.587 65,3 299.155 34,7
MOVEIIBIE 3 & iosrss s sssasn : 968.785  633.535 65,4 335.250 34,6
Diciembre . <o s s i i 1.037.163 689.280 66,5 347.883 33,6

(*) Cifras provisionales. (1) Comprende el Banco Central de la Republica Argentina, los bancos comerciales, de desarrollo, de inversién,
hipotecarios y las cajas de ahorro.



EVOLUCION DEL CREDITO BANCARIO EN TERMINOS REALES

Sector
PROMEDIO DEL PERIODO Total
Privado Oficial
(En millones de $ de 1970)
AOBONE .. « o egesesns 42358 3.285,8 9499
198T: <o 5 s i 5.156,4 3.754,1 1.401,8
1982 (%) : s zunrmans 4.594 .8 3.012,3 1.581,8
BHBEO <4 s enis Saatiariar ole n ia)colimizeizaimsiazinsiosis 4.816,1 3.228,6 1,687 4
FebPOFO’ . 5 o wiarevara s o s s 45 s waelaaten 4.792,7 3.168.,9 16234
MAKZO = o % o vieiein @ & & £0.5.8 B el 49384 3.233,8 1.704,6
Tl o o B R R 5.027,8 3.2694 1.758,1
MEBYO! i i 5 5 mcupiaia ol s w0 % a feaiaeeia 49773 3.212,5 1.764,7
JUINIO T 5% 0 epiaeisrs & 5 8 @5 6 e ieelen 47084 3.05674 1.650,8
JuBQ! ;SR Gt e B a s e ¢ 4,561,9 3.026,0 1.534,9
OB O e B et o0 o s oWk Tt 4.896,1 3.206,5 1.686,0
SELeMBIe. . ; u wsvireei i s & § woamReeTTY 4.338,3 2.814,5 1.522.4
Oetibre ;¢ s wnzeae @ b oo s S Y 41305 2.713,0 14174
Novieinbfe' . coniess s @ is @ wansed 3.9837 2.602.9 1.380,8
Diciembre .. cocaaid &0 383 kG 3.967,0 2.615,2 1.351,5

(*) Cifras provisionales.
NOTA: Las cifras mensuales son promedios geométricos y las anuales son promedios simples de las cifras mensuales. En algunos casos el
total no coincide con la suma de los parciales por razones metodolbgicas.
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FINANCIACION DEL BANCO CENTRAL AL SISTEMA FINANCIERO

REGIMEN

Deudas a fin de:

1981

1982

He,

2.

3.

4.
5.

6.

=3

10.

11.

12.

13.

14,

15.
16.

17

18.

Redescuento de iliquidez

— Operaciones de hasta 7 dias
— Operaciones de 30 dias

Limites de redescuento v adelantos subsistentes del régi-
menanterior ........ .00 .00 L

Adelantos para atender situaciones originadas por la re-
ducciéon de los depositos

Préstamos a entidades intervenidas . . .. ......... s

Régimen de préstamos con fines de regulacion de losre-
cursos monetarios . . .. .. .00 0. . SRR R G

Apoyo financiero para la reactivaciéon de las economias
provinciales

— BNA.YONA. ¥8, co::uawiin SR Be ‘s
— Préstamos ligados a planes de capitalizacién . . .. ..
— Préstamos para el mejoramiento de estructura de pa-

EIVOS & < siav e wieie & & eie e m e aned se el B s B B enw

Necesidades ciclicas v generales de economias regionales

. Conversioén a pesos de deudas en moneda extranjera de

productos agropecuarios y gobiernos provinciales . . .

. Banco de la Provincia de Corrientes — Proyecto RIEL—

NEA (Res. 21.12.82)......... S

Recursos asignados para el otorgamiento de créditosala
actividad agropecuaria

— Financiamiento al sector agropecuario A)
— Financiamiento al sector agropecuario B)
— Financiamiento cosecha fina y gruesa 82/83 ... ..

.......

Fondo especial de ayuda crediticia (Decreto No.989 del
12.8.81 del Poder Ejecutivo Nacional)

— Fondo especial de ayuda crediticia . . . ... ......
— Remuneraciones personal Celulosa . . . .........
— Financiamiento de empresas industriales y mineras

Régimen de préstamos destinado a la adquisiciony fusion
de entidades financieras de capital nacional . ......

Régimen de préstamos destinados a extender plazos de
operaciones de crédito de empresas del sector privado
(Comunicacién “A” 22) .. ........... AP i

Refinanciacion de las deudas en pesos que mantienen las
empresas del sector privado con el sistema financiero
dentro de las previsiones de la Ley No. 22.510 . .. ..

Cancelacién de deuda externa (BONEX) . ....... %

Régimen de financiamiento a entes piiblicos no financie-
TOB o i s a o evain@%ie & o & % % @ & elhieteceie & ¢ & = b s s aa

Asignaciéon de recursos al Banco Hipotecario Nacional

17.1. Para compra y rescate de cédulas hipotecarias ar-
gentinas . . ... e
17.2. Préstamo para el desenvolvimiento de la gestion
operativa .. .... 0000000 S EEEE SR

Préstamo consolidado .. ...... D

(En millones de pesos)

277.218

15.794

516.620
1.093.471

1.411.419
765.276

1.111.572

300.000

210.200
60.000
800.000

16.753

7.063.155

69.630

3.228.711

9.008

145.710

300.000
120.000
1.430.000

242,691
6.948.066

14.804.439
744991

36.969.904

6.189.970

5.000
268.482.545

46



EMISION DE BILLETES Y MONEDAS

Billetes Monedas

ANOS

Unidades Pesos Unidades Pesos

(En millones) (En miles de millones) (En millones) (En miles de millones)

1978 4685 3.076,4 3711 126
1979 461,1 7.501,8 448 2 34,5
1980 315,3 17.172,4 27,2 22,0
1981 2622 26.910 4 1614 14 8
1982 391,2 88.716,2 56,5 3,7

BILLETES DETERIORADOS RETIRADOS
DE CIRCULACION

Billetes
ANOS
Unidades Pesos
(En millones) (En miles de millones)

1978 1904 409
1979 2693 135,6
1980 3135 946,3
1981 4430 2.248,6
1982 2335 3.142,0
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II — EL SISTEMA FINANCIERO

1. EVOLUCION DE LA ACTIVIDAD FINANCIERA

Medido a través de los cilculos del producto bruto
interno, en 1982 el sector financiero experiment6 un fuerte
descenso en su nivel de actividad (27,5 o/0). Dicho
resultado no es favorable si se compara con los registros de
1980 y 1981 que denotan variaciones de 29,5 ofo y
— 10,5 ofo, respectivamente.

Las dos.-operatorias tradicionales del sector (préstamos
y depésitos en términos reales (1)) mostraron un
comportamiento similar. Ambos tipos de actividades se
mantuvieron relativamente estables durante el primer
trimestre (comparado con los niveles de fin de 1981) para
descender en el segundo y sufrir caidas de importancia
durante el tercero. En el tiltimo trimestre del afio se
evidencié un leve cambio de tendencia.

La evolucion encontraria parcialmente su justificacion
en acontecimientos tdles como el conflicto bélico que
afront6 el pafs durante gran parte del segundo trimestre, lo
que indujo al pablico en general a mantener una mayor
proporcién de sus activos financieros en dinero primario,
reduciendo de esta manera la capacidad prestable del
sistema.

Adicionalmente, influyeron las importantes reformas
introducidas en el tercer trimestre en el régimen financiero.
El resultado fue un rendimiento (en el mercado de
depdsitos) negativo en términos reales, con lo que se
produjo una disminucién en la intermediacion financiera,
medida ésta a través de los saldos reales de depositos. El
descenso en los voliimenes reales totales fue acompafiado
por una redistribucién a favor de aquellos tipos de depositos
cuyos rendimientos reales disminuyeron menos y que por
sus caracteristicas operativas se encuentran mds ligados a
los niveles de transacciones de la economia (los cuales
aumentaron por las mayores expectativas inflacionarias)
tales como las cuentas corrientes. Esto a su vez dio lugar
a una redistribucién de depdsitos a favor de las entidades
bancarias, en desmedro de las no bancarias, al no operar
éstas con depositos a la vista.

El efecto redistributivo entre entidades mencionado
tendi6 a acentuarse por el hecho de haberse pricticamente
eliminado, con la reforma de julio, la garantia oficial sobre
los depésitos constituidos en el mercado a tasas libres (2).

(1) Deflacionados por precios may oristas nivel general. (2) Comunicacion “A”
145,
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Con la caida en el nivel de actividad del sector también
se produjo un descenso en los niveles de mano de obra
ocupada, 3,4 o/o. Las entidades financieras més afectadas
fueron las no bancarias con una caida del 17,9 ofo
mientras que para las bancarias fue de solo un 2,3 ofo.

PBI Establecimientos Financieros

Variacion porcentual respecto a igual
periodo del afio anterior

(A precios de 1970)
Concepto 1980 1981 1982
Pokali.. . - ii55 5 pame 29,6 —10,5 —275
Ll oo s o o R 37,4 9.7 — 28,2
TG o s0s 5 o someiemesswme 30,9 — 4,6 —21,9
I ... i b BEREES 34,0 —19,9 —27,0
IV s v s s v 18,6 — 23,1 — 33,3

El proceso de reestructuracion de la actividad
financiera se tradujo en una disminucion del namero de
entidades en el sistema que paso de 449 a fines de 1981 a
413 a fines de 1982 (— 8 o/o). La mayor contraccion la
experimentaron las entidades financieras no bancarias con
una caida del 14 o/o en el nimero de establecimientos,
mientras que para las bancarias fue del 1 o/o.

Evolucion del nimero de entidades
financieras en funcionamiento

Clase de entidad 31.12.81 | 31.12.82 | Variacion
neta

Bancos y Cajas de Ahorro. . . .. 206 204 —2
Compaiias Financieras ...... 126 111 — 16
CajasdeCrédito . .. ........ 92 76 — 16
Sociedades de Ahorro y Préstamo

para la Vivienda u otros Inmue-

bleg v ioencceesonnonss 25 22 -3
TOTAL: <« cvvannesasssns 449 413 — 36

Con relacién al nimero de sucursales, se observo
crecimiento (3,9 o/o), fundamentalmente debido a las
entidades bancarias, ya que en las no bancarias se registro
disminucién. Al igual que el afio anterior, la concentracion
(menor numero de entidades en funcionamiento) estuvo



acompafiada por un crecimiento fisico (nimero de
sucursales) del sistema.

Niimero de filiales en el sistema financiero

Clase de entidad 31.12.81|31.12.82| Variacién
neta
Bancos y Cajas de Ahorro . . ... . 3.922 4.092 + 170
Companias Financieras ....... 218 214 —4
Cajasde Crédito . . .......... 26 23 —3

Sociedades de Ahorro v Préstamo
para la Vivienda u otros Inmue-
Bleg .o.ov v s 4 s wsnimsiiiia & B 555 33 35 rig

TOTAL: ... .isnsmsssiisss 4.199 4.364 + 165

2. SUPERVISION DE ENTIDADES FINANCIERAS

Desde principios del afio 1982 estd en vigencia la Ley
No. 22.529, que introdujo nuevas figuras de regularizacion,
consolidacién y liquidacién de las entidades. El objetivo que
surge de la exposicién de motivos de la nueva legislacion es
“perfeccionar la legislacion vigente, a fin de brindar
alternativas para consolidar y redimensionar el sistema de
entidades financieras mediante el afianzamiento de su
solidez”, procurando:

— sanear las entidades en dificultades;

— fortalecer al sistema en su conjunto mediante fusiones,
absorciones o ventas de entidades;

— minimizar las liquidaciones en la instancia judicial y
agilizarlas en la esfera administrativa, posibilitando la
transferencia de entidades en funcionamiento;

— aplicar el principio de subsidiaridad y libre iniciativa y
encomendar a terceros gestiones de administracién de
entidades, recupero de créditos y diversos servicios
necesarios.

En particular, la ley prevé la regularizacion de
entidades que presenten dificultades técnicas superables
—bajo la actuacién de sus propias autoridades— y otras
alternativas de consolidacioén de entidades con problemas
cuya solucién excede sus propias posibilidades.
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Dentro de estas altimas alternativas existe la
posibilidad de acordar una administracion temporal con
opcion de compra a cargo de otra entidad del sistema, la de
fusion de entidades mediante las previsiones de la Ley No.
19.550 y la de hacer posible la compraventa de acciones
representativas del efectivo control de la voluntad social.

Con independencia de las modalidades anteriores se
introduce la “intervenciéon cautelar” por un plazo cierto,
para casos de necesidad en resguardo del sistema y a fin de
promover las alternativas de consolidacion previstas.

Por tltimo, la “liquidacion™ incorpora nuevas
modalidades y modificaciones a la Ley No. 21.526, en
funcion de la experiencia técnico—juridica recogida; en
especial, la “liquidacion sin revocar la autorizaciéon para
funcionar”, para posibilitar la venta en funcionamiento de
la entidad.

En el marco de ese dispositivo legal, y en ejercicio de
la funcién de Superintendencia, se dispuso declarar a 6
entidades financieras en estado de consolidacion, intervenir
cautelarmente a 16 y la liquidacion de 2 de ellas, sin
revocarle la autorizacién para funcionar.

Por aplicacion conjunta de esas normas legales y de las
de la Ley No. 21.526, se resolvid exigir la presentacién de
planes de saneamiento a 7 entidades financieras por
considerarse afectada su solvencia y liquidez y el retiro de la
autorizacion para funcionar y la respectiva liquidacién, en
28 casos.

2.1. Inspecciones de Entidades Financieras

En el curso del afio fueron inspeccionadas 78
entidades, 60 de ellas con domicilio en el ambito de la
Capital Federal y el resto en el interior del pais con una
cobertura de 598 sucursales.

En lineas generales, las tareas se orientaron al examen
de la politica seguida en materia de colocacion de recursos
prestables, apuntdndose a la fijacidon de pautas tendientes a
determinar su genuinidad, sin perjuicio de evaluar aspectos
referidos a las medidas vinculadas con el régimen financiero
que se adoptaron a partir de julio de 1982.

Atento a lo establecido por las normas vigentes, en
materia de planes de saneamiento, se designaron veedurias
en 2 entidades, mientras que prosiguieron su cometido las
destacadas con anterioridad en otras 12 entidades. De estas
actuaciones, 2 finalizaron su cometido por haberse
intervenido las entidades como consecuencia de las
previsiones de la Ley No. 22.529 v 2 en razdn de haberse
dispuesto el retiro de la autorizacion para funcionar y la
respectiva liquidacion.



2.2. Autorizaciones

Se autorizo6 la transformacion de Lar Financiera S.A.
de Ahorro y Préstamo para la Vivienda u otros Inmuebles,
en compaiiia financiera.

Asimismo, se reclasifico al Banco Arfina S.A. como
banco comercial local de capital extranjero, cambiando su
cardcter de banco comercial privado local de capital
nacional.

En lo que respecta a filiales, fueron conformados 243
avisos de habilitacién: 181 de bancos comerciales, 1 de
cajas de ahorro, 45 de compaifiias financieras, 7 de cajas de
crédito y 9 de sociedades de ahorro y préstamo para la
vivienda u otros inmuebles autorizindose ademads 2 filiales
de bancos comerciales en el exterior (una operativa y una
oficina de representacion).

2.3. Actividades iniciadas en 1982 (habilitaciones)

De acuerdo con la autorizacion conferida el afio
anterior y como consecuencia de su transformacion de
compafiia financiera en banco comercial, inici6 actividades
el Banco del Territorio Nacional de la Tierra del Fuego,
Antdrtida e Islas del Atlantico Sur S.A. También, de
acuerdo con la autorizacién resuelta en el curso del afio,
quedo habilitada Lar Compafiia Financiera S.A. por
transformacion de la sociedad de ahorro y préstamo para la
vivienda u otros inmuebles comentada en el punto
precedente.

Por su parte, y conforme a la transformacion juridica
que le fuera autorizada en 1981, la sucursal local de The
Chase Manhattan Bank N.A. se hizo cargo del activo y
pasivo del Chase Bank S.A., que actuaba como banco
comercial local de capital extranjero.

En el periodo fueron habilitadas 185 filiales,
correspondiendo 153 a bancos comerciales, 1 a cajas de
ahorro, 28 a compafiias financieras y 3 a sociedades de
ahorro y préstamo para la vivienda u otros inmuebles.

2.4. Concentracion

Se aprobaron las absorciones siguientes: del Banco
Delta S.A. por parte del Banco Rio de la Plata S.A.; del
Banco Sierras Cooperativo Ltdo. por el Banco Regional de
Cérdoba Soc. Coop. Ltda.; de General Alvear Cooperativa
de Crédito, Consumo y Vivienda Ltda. y Caja Popular de
Créditos de Boca y Barracas Soc. Coop. de Crédito Ltda.
por el Banco Mayo Coop. Ltdo.; de “Avda. Juan B. Justo”
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Cooperativa de Crédito, Consumo y Vivienda Ltda. por el
Banco Los Pinos Coop. Ltdo. y de Nueve de Julio de Lanus
Cooperativa de Crédito Ltda. por la de Cooperativa de
Crédito Ltda. Bet—Am de Lanus.

De acuerdo con lo autorizado en 1981, se concreto la
absorcion de Azopardo S.A. Compafia Financiera, Eclipse
Compafiia Financiera S.A. y Lomfina S.A. Compaiiia
Financiera por el Nuevo Banco Santurce S.A. y de
Compaiifa Financiera Urquiza S.A. por Compafiia
Financiera Saladillo S.A. Adem4s, quedaron concretadas las
absorciones autorizadas en el curso del afio al Banco Mayo
Coop. Ltdo. y Banco Los Pinos Coop. Ltdo. de las 3 cajas
de crédito sefialadas precedentemente.

2.5. Sumarios

En el curso del afio se iniciaron 7 sumarios (4 referidos
a bancos y los restantes relativos a entidades no bancarias)
que comprendieron también a 23 personas fisicas.

En ese lapso fueron dictadas resoluciones finales en 30
actuaciones sumariales (7 atinentes a bancos), disponiendo
248 multas, 76 inhabilitaciones, 6 apercibimientos y 58
absoluciones.

También se tramitaron los recursos (judiciales y
administrativos) interpuestos por 7 entidades y 152
personas fisicas contra resoluciones finales dictadas en
sumarios.

2.6. Intervenciones

Durante el afio 1982 se decidi6 la intervencion de las
siguientes entidades:

Bancos: Berisso Cooperativo Ltdo.

Compafifas Financieras: Rio Parand S.A., Occidente S.A.,
Ramos Mejia S.A., Afisa S.A.,
Cofyrco S.A., de Concesionarios
Ford Finanfor S.A.

Cajas de Crédito: Diaz Vélez Coop. Ltda., Alvear
Coop. Ltda., Cooperativa Ltda.
Ameérica Latina, La Liberal Soc.
Coop. de Créd. Ltda., Corrientes
Coop. Ltda., Argenta Coop. Ltda.,
Correos Coop. Ltda., Cenfi Coop.
Ltda.



Compafiias de Ahorro
y Préstamo para la
Vivienda: Tranfina S.A. de Ahorro y
Préstamo para la Vivienda.

Finalizaron las intervenciones en las siguientes
entidades: Bancos Delta S.A. y Sindical S.A.; Compafias
Financieras Afisa S.A., Rio Parand S.A., Occidente S.A. v
Ramos Mejia S.A.; Cajas de Crédito Corrientes Coop. L .
Argenta Coop. Ltda., Correos Coop. Ltda., Cenfi Coop.
Ltda., Coop. Ltda. América Latina, La Liberal Soc. Coop.
de Créd. Ltda., Diaz Vélez Coop. Ltda. y Alvear Coop.
Ltda.; Tranfina S.A. de Ahorro y Préstamo para la Vivienda.

2.7. Liquidacion de entidades

El Banco Central continud con los procesos
liquidatorios de entidades financieras. Seguidamente se
detallan las liguidaciones iniciadas durante el afio:

Bancos: Del Acuerdo S.A., Ilex Coop. Ltdo.,
Sindical S.A.

Compafifas Financieras: Devoreal S.A. Cfa. Fin.; C{a. Fin.
Plafin S.A.; Rio Parand Cia. Fin.
S.A.; Haedo S.A. Cfa. Fin.; Cfa.
Fin. Ramos Mejia S.A.; Occidente
Cia. Fin. S.A.; Cia. Fin. Corfar S.A_;
Simbolo Cia. Fin. S.A.; Veracruz
Cia. Fin. S.A.; Taquini S.A. Cfia.
Fin. y Participar Cia. Fin. S.A.

Compaiifas de Ahorro
y Préstamo para la
Vivienda: Tranfina S.A. de Ahorro y
Préstamo para la Vivienda e Inficor
Soc. de Ahorro y Préstamo para la
Vivienda.

Cajas de Crédito: Instituto Fin. Obrero Coop. Créd.
Ltdo.; Caja Mutual Yatay 240 Soc.
Coop. de Créd. Ltda.; Caja de Créd.
Diaz Vélez Coop. Ltda.; Caja de
Créd. Alvear Coop. Ltda.; Coop. de
Créd. Ruta del Sol Ltda.; América
Latina Caja de Créd. Coop. Ltda.;
Herco Coop. de Créd. Ltda.; Soc.
Coop. de Créd. Ltda. Rio de la
Plata; La Liberal Soc. Coop. de
Créd. Ltda.; Caja de Crédito
Corrientes Coop. Ltda.; Caja de
Crédito Coop. Ltda. Argenta; Caja
de Crédito Coop. Correos Ltda. y
Cenfi Caja de Crédito Coop. Ltda.
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Finaliz6 la tarea de liquidacién del Banco Del Litoral;
de Compaiifas Financieras Finsur S.A. y Participar S.A. y de
las Cajas de Crédito Viamonte Soc. de Crédito Limitada y
de la Cooperativa Adrogué de Crédito y Consumo Ltda.

3. DISPOSICIONES VINCULADAS CON EL
FUNCIONAMIENTO DE LAS ENTIDADES
FINANCIERAS

3.1. A principios de julio de 1982 se dispuso reordenar
el funcionamiento del sistema financiero, a cuyo efecto se
acordo a las entidades financieras comprendidas en la Ley
No. 21.526 un préstamo para financiar sus carteras activas
en pesos al mismo tiempo que se fijaba un efectivo minimo
del 100 o/o sobre los dep6sitos y obligaciones en moneda
nacional sujetos a encaje.

La transformacidén operada reconocid una situacion de
captacion y colocacién de recursos en el sector no
financiero a una fecha determinada (30.6.82),
estableciéndose que las operaciones de crédito y otras
inversiones se imputaran a los préstamos ““Bdsico” y
“Adicional’” (luego unificados) dentro del régimen
difundido mediante la Circular REMON 1 — 22
(Comunicacion “A” 144) y complementarias.

A través de estas medidas se proporcionaron a las
entidades recursos de largo plazo para permitir la
refinanciacion —a tasa de interés fijada por el Banco
Central— de las deudas en pesos, con el propésito de llevar
un alivio a los clientes y permitir la recuperacion de la
actividad productiva. A tal efecto las entidades efectuaron
un andlisis de sus carteras crediticias a fin de determinar las
reales necesidades de los deudores y la posibilidad de
recuperar su capacidad de pago, conviniendo en
consecuencia las nuevas condiciones de plazo.

Ademds, se definié que no debian conceder
refinanciaciones a aquellos clientes que demostraran poseer
activos liquidos por encima de niveles que pudieran
considerarse aceptables en funcién de las necesidades del
giro empresario, circunstancia que denotaba capacidad de
pago, evitando a su vez generar operaciones especulativas.

Asimismo se establecid que la tasa de interés a aplicar a
deudores que hubieran cancelado cierta proporcién de sus
deudas en moneda extranjera, surgiria de la libre
concertacion entre las partes.

3.2. Las caracteristicas sobresalientes del régimen
normativo para facilitar el proceso de reconversion de las
carteras activas de las entidades fueron las siguientes:

— Se autoriz6 la afectacion a los préstamos “Bdsico™ y
“Adicional’ de créditos vigentes al 2.7.82, operaciones



refinanciadas y nuevos créditos, en condiciones de tasa de
interés regulada encuadradas dentro de ciertos criterios de
selectividad y otras restricciones. Asf se determind que no
eran refinanciables los créditos formalizados con caucion
de titulos publicos, certificados de depodsitos y acciones
cotizables en bolsa, entre otros; los descuentos de prendas
con tasa de interés superior en mds de 0,50 o/o mensual a
la mdxima establecida por el Banco Central.

— No pudo ser refinanciado el endeudamiento adicional de
personas o empresas vinculadas al régimen vigente al
31582

— Se establecid que el plazo de gracia que se acordara no
debia exceder el afio, en tanto que los créditos al
comercio mayorista, minorista y sector de servicios de
esparcimiento solo podian refinanciarse a un término
mdximo de 18 meses (aunque siempre respetando plazos
mayores que se hubieran pactado en origen).

— Los beneficios obtenidos por la aplicacion de las
disposiciones de la Comunicacion “A” 33
(reconocimiento de la devaluacion de junio de 1981 a
deudores en moneda extranjera) debian aplicarse a la
cancelacion de estas operaciones al igual que las
diferencias por vencimiento de las operaciones de seguro
de cambio concertadas con ajuste a las normas difundidas
por la Comunicacion “A” 31.

— A fin de lograr la reincorporacion a la actividad
productiva de bienes tomados en pago o defensa de
créditos, se admitié que se acordaran préstamos dentro de
este régimen para su readquisicion por los deudores
originarios. Los citados bienes, que permanecieron en
poder de las entidades —en tanto se encontraran
sustentados con recursos del Banco Central— debian ser
desafectados del Préstamo Consolidado con fecha
1.1.83.(3)

— Se dispuso la reduccion del Préstamo Consolidado por las
obligaciones en gestion judicial o provenientes de
deudores declarados en quiebra o en liquidacidén
administrativa registrados al 31.10.82.

— No obstante, se fijo un criterio especial para contemplar
los casos de deudores comprendidos en los términos de la
Ley No. 19.551 o en liquidacién, permitiendo la
imputacion a los recursos facilitados por esta Institucion
hasta el 80 o/o de las obligaciones —en las condiciones
generales de amortizacion, con un plazo de gracia de un
afio— mientras no quede firme en sede judicial la
resolucion respectiva.

(3) Este plazo se amplib hasta el 1.2.83 y finalmente se admitid que la
cancelacidn del Préstamo Consolidado por el valor de dichos bienes se efect(ie en
doce mensualidades, desde el 1.2.83 hasta el 1.1.84.
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3.3. Los préstamos “Bésico” y ““Adicional” (que se
asignd a las entidades como un porcentaje del préstamo
“Bésico’” al 30 de junio de 1982) fueron unificados al
1.11.1982 en un Préstamo Consolidado que debe ser
cancelado segin un cronograma elaborado a base de los
compromisos de pago individuales de cada cliente. Las
amortizaciones m{nimas previstas para el cronograma global
—que han de observarse con independencia del
cumplimiento de los clientes— comprenden 20 cuotas
mensuales del 2,5 o/o del total y 40 siguientes del 1,25 o/o.

Ello respecto de las operaciones generales incluidas en
la base de cdlculo, quedando fuera de la misma las
operaciones pactadas en origen a mayor plazo, las
refinanciadas en los términos de la Comunicacion “A” 200
(préstamos hipotecarios para la vivienda), préstamos
concedidos dentro del régimen de la Ley No. 22.510,
créditos al sector comercio vy servicios de esparcimiento,
etc.

3.4. Se habilitd un limite especial de préstamos que se
adjudica autométicamente en funcién de la captacion de
depositos a plazo fijo nominativos intransferibles ajustable
a mediano plazo. Esos recursos deben destinarse a la
atencién de operaciones activas ajustables por alguna de las
clausulas de actualizacién admitidas por el Banco Central,

* sujetas a una tasa maxima del 6 o/o efectiva anual sobre el

capital ajustado (negativa del 4 o/o en el régimen singular
para pequefias y medianas empresas).

Tanto para las imposiciones como para los préstamos
de esa linea se establecieron plazos minimos que, en
principio, fueron de uno y dos afios, respectivamente y,
luego, quedaron reducidos a seis meses y un afio para
facilitar una mejor movilizacidén de recursos en este
subsistema (Circular REMON 1 — 23, difundida por
Comunicaciéon “A” 146 y complementarias).

Esta Iinea se integra con siete sublimites, cuyas
utilizaciones son ajustadas segiin las variaciones que se
operan en los siguientes indices que elabora el Instituto
Nacional de Estadistica y Censos: Precios al consumidor;
Precios al por mayor, nivel general; Precios al por mayor, no
agropecuarios nacionales; Precios al por mayor,
agropecuarios nacionales, en sus subgrupos “produccién
animal” y “produccion vegetal”; Salario total medio
mensual, y Costo de la Construccién, Capital Federal, nivel
general.

Los certificados de depésito, contratos, recibos, notas
de débito u otros documentos de relacién con los clientes
vinculados a esa operatoria, ademds de la tasa de interés,
deben explicitar el valor del indice convenido
correspondiente al dia en que se constituya la imposicion o
se efectivice el crédito, a ser comparado con igual indice del
dia de vencimiento o cancelacidn, para determinar el valor
actualizado respectivo.

3.5. Ademas del empleo de los indices mencionados
precedentemente, las entidades quedaron autorizadas a



utilizar, para la correccién de los capitales en las operaciones
activas, el indice de ajuste financiero y el de actualizacion
de préstamos que fue instituido por Comunicaciéon “A”’

185.

Dadas Ias disposiciones que regulan su elaboracion, los
citados indicadores han quedado ligados a las tasas de
interés que establece el Banco Central para los depositos a
plazo fijo de 30 dras y para las operaciones activas,
respectivamente.

3.6. Un tratamiento especial se dispuso para la
refinanciacion de los eréditos hipotecarios formalizados
antes del 1.1.82 destinados a financiar la construccion,
refaccién, adquisicidon o ampliacioén de la vivienda tnica, de
uso propio y permanente o a cancelar otro préstamo con
igual destino. Comprendié los siguientes beneficios: quitas
sobre los saldos adeudados; sustitucién del factor de
correccion y aplicacion de una tasa de interés eventualmente
inferior que la pactada en origen y extensiéon de plazos de
amortizacion hasta 85 meses respetando —como en las
demis refinanciaciones comprendidas en el nuevo
ordenamiento— plazos mayores de ese término pactados en
origen.

Hacia fines de afio se recomendd a las entidades
(Comunicacién “C” 539) que suspendiesen o postergasen la
iniciacién o el curso de acciones judiciales para obtener la
recuperacioén o pago de préstamos hipotecarios para
viviendas econémicas y luego se dispuso (Comunicacién
“A” 265) que ofrecieran a esos deudores —cuyos saldos en
concepto de capital ajustado al 31.12.82 no superasen los
$ 600 millones— una nueva opcién. Segiin ella, podrian
continuar amortizando sus obligaciones acorde con los
contratos vigentes o bien conforme a un nuevo dispositivo,
consistente en la determinacion de un plan de pagos
mensuales, cuyo término se fija en funcién del niimero de
servicios que resulten, considerando que el importe del
inicial represente el 25 o/o del ingreso regular del
prestatario y su nicleo familiar en diciembre de 1982,
susceptible de modificaciones cuando la afectacion de
ingresos difiera de aquella relacion.

3.7. Entre los meses de agosto a diciembre de 1982
rigié un tratamiento singular aplicable a las empresas que
adhirieron al régimen de concertacién de precios
implantado por la Secretaria de Comercio. Las empresas
calificadas como “lideres” podian optar entre
reducciones en las tasas de interés de una parte de sus
créditos o recibir un apoyo financiero adicional y, para las
que no se incorporaron a dicho régimen, se previ6 el
encarecimiento en el uso del crédito durante ese lapso,
pasando a ser atendidas en los niveles de tasa libre. Las
empresas “no lideres” adheridas podian acceder a una
reduccion en la tasa de interés de una parte de sus deudas
(Circular REMON 1 — 43, difundida por Comunicacion
“A” 178 y complementarias).

3.8. El marco juridico complementario de los
regimenes de refinanciacién dispuestos en el mes de
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julio se instituy6 mediante la Ley No. 22.687. Segin ese
dispositivo, las.garantfas hipotecarias o prendarias que
amparan dichas deudas se consideraron subsistentes,
debiendo las oficinas registrales tomar razén de las
inscripciones a que diera lugar la aplicacion de ese
mecanismo, a pedido de la entidad financiera acreedora,
bajo su responsabilidad y mediante instrumento suscripto
por ésta sin intervenciéon notarial. Las refinanciaciones
comprendidas y sus inscripciones quedaron eximidas del
impuesto de sellos y no fueron consideradas cancelaciones
a los efectos del articulo 47, inciso c) de la Ley de Impuesto
de Sellos.

3.9. En otro orden, se procedié a modificar las normas
sobre tratamiento aplicable a los bienes tomados en defensa
o en pago de créditos. Fueron reformuladas globalmente sus
disposiciones y se dejaron sin efecto arbitrios transitorios,
en procura de asignar a esa normativa un sentido de
permanencia, sin perjuicio de tomar en consideracion la
situacion que presentaban las entidades financieras en la
materia (Circular R.F. 1493).

3.10. Para facilitar la resolucién de situaciones
subsistentes, relacionadas con el cuadro de morosidad o
cumplimiento irregular de las obligaciones crediticias
asumidas por la clientela —a cuyo saneamiento apuntaban
las medidas adoptadas desde julio en punto a la
refinanciacion de esas obligaciones— y frente al hecho de
que el proceso de implementacion de esa reforma, con su
secuela de importantes cambios y el consiguiente
reencuadramiento de los intermediarios al nuevo régimen,
previsiblemente demandaria cierto lapso, se prorrogd hasta
el 31 de diciembre de 1982 la exencion de liquidar cargos
por los eventuales excesos que registrasen las entidades
financieras en las relaciones técnicas (Circular R.F. 1499).

3.11. En materia de garantia de los depoésitos
constituidos en entidades financieras adheridas al régimen
de cobertura estatal establecido por el articulo 56 de la Ley
No. 21.526, modificado por la Ley No. 22.051, se dispuso
su reduccion en primer término hasta el 80 o/o del capital e
igual proporcién de los ajustes e intereses devengados sobre
las sumas impuestas y luego al 70 o/o de iguales conceptos.

Se mantuvieron sin variantes las restantes
particularidades del sistema, es decir, con una cobertura
total para los depositos pertenecientes a personas fisicas,
por un monto de capital de hasta § 100 millones, mds
ajustes e intereses.

El nuevo ordenamiento financiero puesto en vigencia a
partir de julio de 1982, introdujo significativas variantes en
la materia, que pueden resumirse en lo siguiente: cobertura



total, en el caso de personas fisicas y casi total (99 o/o) para
los demds depositantes, cuando se trata de imposiciones
constituidas a tasas reguladas por el Banco Central y dentro
del régimen de depdsitos a plazo fijo nominativo
intransferible ajustable a mediano plazo, y garantia minima
(1 o/0), para los depésitos a plazo fijo nominativo
intransferible a tasa libre, con reconocimiento total a las
personas fisicas, hasta $ 1 millon.

3.12. En relacién con los depdsitos a plazo fijo
ajustables, se establecieron huevas normas, consistentes en:
a) solo pueden ser titulares de las imposiciones las personas
fisicas, las entidades religiosas y sin fines de lucro y las
empresas de seguros; b) el plazo minimo de constitucion es
de 180 dias; c¢) el valor de cada depdsito se actualiza
aplicando durante la vigencia del contrato un indice de
ajuste diario elaborado a partir del Indice de Precios al
Consumidor, que publica con periodicidad mensual el
Instituto Nacional de Estadistica y Censos. El indice diario
de cada mes surge de la tasa diaria equivalente a la tasa de
variacion mensual (del Indice de Precios al Consumidor)
correspondiente al segundo mes anterior al del indice
diario; d) sobre el capital ajustado se puede abonar la tasa de
interés que libremente se convenga con el depositante.

También se instituyd un nuevo régimen de depositos a
plazo fijo nominativo intransferible a tasa libre, en que cada
imposicion debia permanecer por un perfodo no inferior a
90 dias.

El monto de esta operatoria se limit6 al 20 o/o de la
cartera de depositos que cada entidad mantenia al 30.6.82.

En relacion con los depdsitos en caja de ahorros
comun, se autorizé a las compaiiias financieras y a los
bancos de inversién a captarlos, conforme con las normas
que rigen para esta operatoria.

En materia de comisiones por servicios de depoésitos, se
dispuso la actualizacién de las que rigen por la devoluciéon
de cheques por falta de fondos, por estar cerrada la cuenta o
por haberse suspendido el servicio. Igual criterio se aplico
con respecto al cargo establecido para la reapertura de
cuentas corrientes dentro de los 12 meses de haber cesado
su inhabilitacion.

Tanto las comisiones como el cargo a que se ha hecho
referencia se ajustan trimestralmente de acuerdo con la
evolucién que en ese lapso experimente el “Indice de Ajuste
Financiero”.

3.13. Se dieron a conocer disposiciones de cardcter
‘contable, tendientes a contemplar los diversos cambios y
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ajustes introducidos al sistema financiero durante el curso
del ejercicio.

En ese orden se modificaron o, en su caso, se
adaptaron las cuentas respectivas de las operatorias
desarrolladas por las entidades, precisindose al mismo
tiempo todos aquellos aspectos que hacen a la correcta
interpretacién y aplicabilidad del régimen contable
oportunamente instaurado por este Banco.

Asimismo, se comunicaron a las entidades algunos
ejemplos pricticos relacionados con las variantes que
ofrecen las “Normas Contables™, en lo concerniente a la
utilizacién de formulas matematicas vinculadas con el
método de devengamiento exponencial de intereses que les
fuera impuesto a través del mencionado régimen.

Por otra parte, se acord6é ampliar el plazo para la
presentacion del Balance de Saldos y Cuadros Analiticos
por parte de aquellas entidades que operan con hasta cuatro
casas y se establecieron —para la totalidad de ellas— los
requisitos que deben observar en materia de publicacion de
sus respectivos estados contables.

Tales medidas han tenido por objeto mantener
permanentemente actualizada una fuente de datos capaz de
satisfacer las consecuentes necesidades de anilisis y
contralor a cargo de los sectores correspondientes.

3.14. A fin de precisar la composicion patrimonial de
las entidades adecuando la unidad de medida de las distintas
relaciones técnicas que deben observar, se les permitio
revaluar —al 30.9.82— el valor de sus bienes inmuebles (con
exclusiéon de los adquiridos en defensa o en pago de
créditos y los destinados a locacion financiera), mediante la
valuacion fiscal adjudicada para el pago del impuesto
inmobiliario o bien por via de una valuacién técnica
practicada por el Banco Hipotecario Nacional.

Asimismo, se brindé a las entidades financieras la
posibilidad de registrar en libros el citado revalio, con
excepcién de aquéllas que ya habian aplicado este criterio
en oportunidades anteriores, para quienes la contabilizacion
del nuevo revaltio técnico fue obligatoria.

La medida se hizo extensiva a las casas y agencias de
cambio, las cuales, de ¢sta forma, acceden por vez primera a
la posibilidad de actualizar técnicamente el valor de sus
bienes inmuebles en idénticas condiciones que las acordadas
a las entidades financieras.

También, se establecié que el mayor importe
resultante del revaliio en cuestién serd computable a los
fines de la determinacién de la responsabilidad patrimonial
y, en el caso particular de las entidades financieras, para el
célculo de las distintas relaciones técnicas donde aquélla
interviene.



PRINCIPALES NORMAS FINANCIERAS DICTADAS DURANTE 1982

Disposicién

Fecha

Contenido

R.F. No. 1477

Comunic, “A” 91

R.F. No. 1486

Comunic. “B” 251

Comunie, “A” 123

Comunic, “A™ 124

5. 1.82

11. 1.82

15. 2.82

17, 2.82

5. 5.82

5. 5.82

Bienes tomados en defensa o en pago de créditos. Prorroga del
término durante el cual no son computables a los fines de las normas
sobre inmovilizacién de activos.

Establece el nuevo aporte de las comisiones minimas que los bancos
deben percibir por el rechazo de cheques sin fondos, por estar
cerrada la cuenta o suspendido el servicio de pagos, asi como del
cargo aplicable para la reapertura de cuentas corrientes dentro de los
doce meses de haber cesado el periodo de inhabilitdcion.

Actualiza los capitales minimos de las entidades financieras,

Informa acerca de la autorizacion acordada a las companias
financieras y bancos de inversién para captar depositos en el sistema
de caja de ahorros comin.

Comunica que a partir del 6.5.82, la garantia establecida para la
devolucién de los depdsitos constituidos en entidades financieras
adheridas al sistema, queda reducida al 80 o/o del capital e igual
proporcién de los ajustes e intereses devengados correspondientes.

Se puso en conocimiento el nuevo ordenamiento de las entidades en
el Registro de Entidades Financieras, a fin de adecuarlo a las
disposiciones de la Ley No. 21.526.

Con el propésito de ilustrar acerca de las modificaciones
introducidas se exponen a continuacién el anterior y el actual

nomenclador de entidades financieras:

ANTERIOR

Bancos Comerciales

Oficiales de la Nacion
Oficiales de Provincias
Oficiales de Municipalidades
Privados Nacionales

Extranjeros

Bancos de Inversién

Oficiales de la Nacion
Oficiales de Provincias
Privados Nacionales

Extranjeros

Bancos Hipotecarios

Oficiales de la Nacion

Bancos de Desarrollo

Oficiales de la Nacion
Oficiales de Provincias

Cajas de Ahorro
Oficiales de la Nacion

ACTUAL

Bancos Comerciales

Pablicos de la Nacion

Pablicos de Provincias
Piblicos de Municipalidades
Privados Locales de Capital
Nacional

Locales de Capital
Extranjero

Sucursales Locales de
Entidades Extranjeras

Bancos de Inversion

Piblicos de Provincias

Privados Locales de Capital
Nacional

Locales de Capital
Extranjero

Bancos Hipotecarios

Pablicos de la Nacidon

Bancos de Desarrollo

Pablicos de la Nacidén
Pablicos de Provincias

Cajas de Ahorro

Piiblicas de la Nacién
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Disposicion Fecha Contenido
Companias Financieras Companias Financieras
Sociedades de Ahorro y Sociedades de Ahorro y
Préstamo para la Vivienda u Préstamo para la Vivienda u
otros Inmuebles otros Inmuebles
Cajas de Crédito Cajas de Crédito

Comunic. “A™ 133 21. 6.82 Comunica que a partir del 1.7.82 se reduce al 70 o/o el porcentaje
a que se refiere la Comunicacion “A” 123,

Comunic. “A” 144 5. 7.82 Informa sobre el régimen general de asignacion de préstamos al
sistema financiero y de la reconversién de las carteras de crédito.

Comunic. ““A” 145 6. 7.82 Instituye la garantia total de los depositos, sus ajustes e intereses, en
el caso de que sus titulares sean personas fisicas y los montos
impuestos lo hayan sido a tasa regulada o a plazo fijo ajustable. Para
los demds depositantes el porcentaje de garantia se fija en el 99 o/o.
Cuando se trate de imposiciones a plazo fijo intransferible a tasa
libre, la garantia solo es del 1 o/o; total hasta $ 1 millén, para las
personas fisicas.

Establece normas para la constitucién de depésitos 2 plazo fijo
nominativo intransferible ajustable a mediano plazo y a tasa libre.

Comunic, “A” 146 5. 7.82 Habilitacion del limite especial de préstamos.

Comunic. “A” 154 12. 7.82) Informan acerca de la aplicacién de los recursos de los préstamos

Comunic. “A” 156 12. 7.82) bésico y adicional.

Comunic. “A” 157 12. 7.82 Comunica las normas para la determinacién del préstamo bésico.

Comunic. **A"™ 164 15. 782 Modifica el cronograma de cancelacion del préstamo “Bésico”.

Comunie. “A” 165 16. 7.82 Dispone la cldusula de adecuacion de la tasa de interés regulada que
debe incluirse en contratos de crédito.

Comunic. “A” 166 16. 7.82 Normas complementarias sobre utilizacién del 1imite especial de
préstamos (Comunicacién “A” 146).

Comunic. “A” 167 19, 7.82 Disposiciones adicionales sobre utilizacién de los préstamos del
Banco Central.

Comunic. “A” 16 18, 7.4 i . . =

szu n:: “wA» 172 21. 7 gg; Aclaraciones sobre la normativa del nuevo ordenamiento financiero.

Comunic. “A” 173 22, 7.82 Establece nuevas pautas para la sancién individual que cabe a los
firmantes de cheques sin fondos de personas juridicas a las que se les
cierra la cuenta corriente,

Comunic. “A” 177 26. 7.82 Nuevos destinos que se admiten para la aplicacién de recursos
provenientes de la recuperacion de cartera durante los primeros 90
dias y del préstamo adicional.

Comunic, “A” 178 26. 7.82 Linea de créditos a empresas adheridas al régimen de concertacién
de precios establecido por la Secretaria de Comercio.

Comunic. “A” 180 27. 7.82 Regula sobre la extincién simultdnea de los préstamos ‘‘Basico” y
‘“Adicional”,

Comunic. “A” 183 29, 7.82 Normas complementarias para la reconversién de las carteras de
préstamos.

Comunie, “A” 185 29. 7.82 Se autoriza a concertar operaciones ajustables activas utilizando para
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Disposiciéon

Fecha

Contenido

Comunic.

Comunic,

Comunic.

Comunic.

Comunic,

Comunic.

Comunic.

Comunic.

Comunie.

Comunic.

Comunic,

Comunic,

Comunic.

Comunic.

HA” 193

“A" 200

‘lA” 201

(IA" 206

I[AD’ 207
GlA" 208

IIA” 212

“A" 218

“A” 214

i(A” 220

ARG

"A!! 225

“A” 226
WRTDE]

R.F.No. 1499

Comunic,

Comunic,

Comunic.

Comunie,

“A” 287

“A” 238

IIA” 239

HA" 240

3.

10.

10.

18.

18.
18.

26.

26.

26.

13.

13.

17

20.
29.

10.

8.82

8.82

8.82

8.82

8.82

8.82

8.82

8.82

8.82

9.82

9.82

9.82

9.82

9.82

982

13.10.82

14.10.82

15.10.82

29.10.82

Se deja sin efecto el régimen de adelantos para atender situaciones
originadas por la reduccion temporaria de los depositos.

Dispone reduccion de deudas y nuevo régimen de amortizacién
aplicable en la refinanciacion de créditos hipotecarios para la
vivienda (nica y de uso propio y permanente.

Incorpora a las empresas de seguros, cualquiera sea su naturaleza
juridica, entre quienes pueden ser titulares de depositos a plazo fijo
nominativo intransferible ajustable a mediano plazo. También
elimina la prohibicién que en tal sentido existia para los organismos
oficiales que no persiguen fines de lucro.

Se comuniea la creacién de la cuenta “Especial’ en la que debe
mantenerse una parte del saldo de las partidas sujetas a exigencia de
efectivo minimo, de la que las entidades pueden disponer previa
autorizacién del Banco Central.

Imputacion de otros activos al préstamo *“Bésico”,

Regulaciones sobre cancelacion de los préstamos interfinancieros
vigentes al 30.6.82.

Amplia los sublimites que integran el limite especial de préstamos
(Comunicacién “A” 146), agrega nuevos titulares susceptibles de ser
atendidos e introduce otras modificaciones en el régimen de
utilizacién de esa linea.

Tratamiento de los préstamos no refinanciados para la formulacion
del cronograma de cancelacién del préstamo “Bésico”,

Declaracion jurada que deben presentar los deudores de préstamos
hipotecarios para su inclusién en el régimen de refinanciacién
(Comunicacién “A” 200).

Sistemas de ajuste que pueden aplicarse para el pago de créditos al
comercio imputados a los préstamos ““Bésico” y ‘ Adicional™.

Meodificaciones a las cldusulas de ajuste que se utilizan en
operaciones comprendidas en el limite especial de préstamos
(Comunicacién “A” 146) y para la constitucion de depdsitos a plazo
fijo nominativo intransferible ajustable a mediano plazo
(Comunicacion “A™ 145).

Prérroga para la presentacion del cronograma de cancelacion del
préstamo ‘‘Bisico’ y del término para desafectar del mismo algunas
operaciones.

Instrucciones vinculadas con el movimiento de la cuenta ‘‘Especial”,

Informa de la reduccién a 180 dias del periodo minimo (antes 1
afio) a que deben constituirse los depositos a plazo fijo nominativo
intransferible ajustable a mediano plazo.

Comunica la prorroga de la suspensi6n transitoria de la aplicacion de
cargos por los excesos de las entidades financieras a las relaciones
técnicas,

Reproduce aviso publicado sobre lineamientos a seguir en la
refinanciacién de la cartera de créditos.

Aclaraciones sobre la refinanciacion de eréditos hipotecarios para la
vivienda nica (Comunicacién “A” 200).

Disposiciones relacionadas con el régimen de la cuenta “Especial”
(Comunicacion “A™ 206).

Nueva prorroga para la presentacion del cronograma.
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Disposicion

Fecha

Contenido

Comunic. “A” 243
Comunic. “A” 244

Comunic, “A” 246

Comunic. “A” 252

R.F. No. 1502

Comunie, “A” 253

Comunic, “A” 257

Comunic. “A” 261

Comunic. “A” 263

Comunic, “A” 265

Comunic. “A” 266

Comunic. “A” 267

Comunic. “B” 439
Comunic. “B” 449
Comunic. “B” 468
Comunic, “B” 486

Comunic. “B” 507

Comunic, “C” 539
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29.10.82)
29.10.82)

2.11.82

19.11.82

19.11.82

22.11.82

3.12.82

16.12.82

28.12.82

30.12.82

30.12.82

30.12.82

7. 9.82)
21. 9.82)
14.10.82)
12.11.82)

7.12.82

10.12.82

Unificacién de los préstamos “Bésico” y ““Adicional”’ y cronograma
de cancelacion del Préstamo Consolidado.

Reduccidn del plazo mfnimo a que deban ser pactados los préstamos
que se imputan al 1imite especial de préstamos (Comunicacién “ A"
146). Incorporacién a esa linea de un régimen singular para el
otorgamiento de préstamos a la pequefia y mediana empresa con
destino a inversiones en bienes de uso.

Aclaraciones sobre determinacién del Préstamo Consolidado y con la
confeccién del cronograma de cancelacién (Comunicaciones “A”
243 y “A” 244).

Comunica disposiciones vinculadas con el revallo técnico de bienes
inmuebles.

Ultima prérroga para la presentacion del cronograma.

Cancelacion de créditos imputados al Préstamo Consolidado por
titulares de seguros de cambio.

Tipificacion de los prestatarios comprendidos en el régimen especial
de créditos ala pequefa y mediana empresa (Comunicacion “A” 246).

Exclusion de los créditos hipotecarios para la vivienda en la
determinacién del crecimiento del Préstamo Consolidado.

Nuevo régimen de ajuste de créditos hipotecarios para la vivienda
Gnica de cardcter permanente, en el que se vinculan las
amortizaciones a la evolucion de los ingresos del prestatario y su
grupo familiar,

Establece que a partir del 3.1.83, los depositos a plazo fijo
intransferible a tasa libre deberan permanecer por un periodo no
inferior a 121 dias (antes de 90 dias).

Ampliacion del término para desafectar del Préstamo Consolidado el
valor de los bienes tomados en defensa o en pago de créditos.

Nomina de empresas comprendidas en el régimen de concertacién de
precios (Comunicacidon “A” 178).

Acompana texto de la Ley No. 22.687, por la cual se instituye el
marco juridico complementario de los regimenes de garantias y
franquicias impositivas y de impuesto de sellos.

Se transcribe comunicado de esta Institucién, recomendando a las
entidades que pospongan medidas judiciales destinadas a obtener la
recuperacion o pago de préstamos hipotecarios para viviendas
modestas, atento a la inminente sancién de un nuevo régimen de
refinanciacion de esas deudas (Comunicacidon ““A” 265).

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

— E1 5.1.82 se procedié a perfeccionar la venta del Banco
Delta S.A., la que se efectud en el marco del articulo 5°
de la Ley No. 22.267; dicha entidad financiera habra
sido intervenida el 29.1.81.



— Con fecha 24.6.82 el Banco Central dispuso la liquidacién
de Participar Compaififa Financiera. Con posterioridad y
como consecuencia de gestiones realizadas por la
interesada ante el Juzgado Federal No. 4 en lo
Contencioso—Administrativo fue suspendida dicha
medida.

— Con fecha 25.8.82 el Banco Central procedi6, de acuerdo
con las gestiones encomendadas por el Ministerio de
Economfa, dando cumplimiento al Decreto 970/81, a la
venta del 99,998 o/o del paquete accionario de Inverco
Compaiifa Financiera S.A., resultando adjudicada, en la
licitacién respectiva, al Banco Juncal Cooperativo
Limitado.

— Con fecha 5.10.82 el Banco Central dispuso la
intervencion cautelar de Afisa Compaiifa Financiera S.A.,
con ajuste a las prescripciones del articulo 24 de la Ley
No. 22.529.

La medida fue recurrida por la interesada y con fecha
11.10.82 el Juez que entendia en la causa resolvié
suspender los efectos de la Resolucioén del Banco Central
con retiro de los funcionarios que se desempefiaban con
cardcter de interventores.

— Por Resoluciones del Directorio Nros. 288 del 12.8.82 y
399 del 2.12.82, se dispuso dejar sin efecto la
autorizacién para peticionar la declaracion de quiebra
—oportunamente concedida— de FINSUR Compafiia
Financiera, resolviéndose aceptar que los accionistas se
hicieran cargo de la atencién del proceso liquidatorio y de
la realizacién de todos los actos administrativos y
juridicos que llevaran a la total extincién de la entidad.
Para ello, se tuvo en cuenta el plan de pagos presentado
para cancelar los pasivos que por todo concepto
registraba a favor del Banco Central, con la afectacion de
activos suficientes como respaldo de lo autorizado.
Cumplimentadas tales disposiciones, el 20.12.82 se hizo
entrega de los bienes pertenecientes a su patrimonio
como asi de toda la documentacion, valores y demés
efectos pertenecientes a la ex entidad.

— Fueron transformadas en liquidaciones las intervenciones
oportunamente dispuestas por el Banco Central de las
siguientes entidades financieras: Banco Sindical S.A., Rio
Paran4 S.A. Cia. Financiera, Occidente S.A. Cia.
Financiera, Cia. Financiera Ramos Mejia S.A., Caja de
Crédito Corrientes Coop. Ltda., Caja de Crédito Coop.
Ltda. Argenta, Caja de Crédito Coop. Correos Ltda.,
Cenfi Caja de Crédito Coop. Ltda., Caja de Crédito Coop.
Ltda. América Latina, La Liberal Soc. Coop. de Crédito
Ltda., Caja de Crédito Diaz Vélez Coop. Ltda., Caja de
Crédito Alvear Coop. Ltda. y Tranfina S.A. de Ahorro y
Préstamo para la Vivienda.
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— Frente a la significativa envergadura de la cartera de

deudores de entidades en estado de liquidacion, se
dispuso encarar el relevamiento permanente de los
créditos y garantias que componen tales carteras con
el objeto de tener una vision global y pormenorizada
de ellas y decidir, en consecuencia, la politica

de recupero mds apta. A tal fin se resolvio llevar
adelante este proyecto mediante un sistema
computadorizado y el apoyo del Equipo de Contralor
que se constituyo6 a este efecto.

Atento a los resultados numéricos y la distribucion
de cartera, se decidid encarar su realizacion a través
de licitacion publica tomando algunos casos como
piloto.

En cuanto a la realizacion de activos fisicos de
propiedad de las entidades liquidadas, durante el

afio 1982 se concretd la enajenacion de diversos
bienes, por intermedio de licitaciones o subastas
publicas, entre las cuales merecen destacarse las
formalizadas por los Bancos de Intercambio Regional
S.A., de Chivilcoy S.A_, Oddone S.A., Cooperativo
Agrario Argentino Ltdo., de Rio Negro y Neuquén
S.A. y por la Agricola Cia. Financiera S.A.

Para el afio 1983 se ha encarado un programa de
ventas que permita cristalizar en el menor lapso
posible la realizacion de la mayor cantidad de bienes.
A tales fines, las enajenaciones contemplan la venta
de locales en los cuales funcionaban sucursales como
filiales en funcionamiento con la absorcion de
personal e inclusién de los muebles, utiles e
instalaciones existentes en cada casa, mecdnica ésta
que permite atenuar los eventuales problemas de
orden social que pueden derivarse de los procesos
liquidatorios.

El monto de los activos fisicos de las entidades

en liquidacion representan aproximadamente al
31.12.82 ¢l 19 o/o de las carteras de préstamos y el
42 ofo de los créditos que registran a favor del Banco
Central. :



ANEXO ESTADISTICO (¥*)

Indices de personal ocupado por la actividad

financiera k]
Evoluciéon del nimero de establecimientos

financieros en funcionamiento 74
Entidades financieras (Bajas y altas) 75

Entidades financieras (Resumen del movimiento
entreel 31.5.77yel 31.12.82) 76

(*) A fin de facilitar el andlisis comparativo en los cuadros, se ha optado por
mantener el anterior ordenamiento de las entidades financieras, (Ver:
“Principales normas financieras dictadas durante 1982, Comunicacion “A""
124).






INDICES DE PERSONAL OCUPADO POR LA ACTIVIDAD FINANCIERA (*)

1981

1982

CLASE DE ENTIDAD
II trim. I III trim, I IV trim, | I trim. I II trim. [ III trim. l IV trim.
OficialesdelaNaciéon . ............. 99,88 100,14 100,14 100,52 99,87 99,74 92,38
Oficiales de Provincias . . ............ 100,08 99,64 99,15 99,82 99,46 99,24 99,12
Oficiales de Municipalidades . . ... .. ... 100,84 101,27 101,70 97,21 102,53 102,21 102,45
Total Bancos Oficiales: ............. 100,03 99,93 99,69 100,05 99,77 99,59 96,33
EXIrANJErO8 « < aiciviois s o s v s s wiesiwis s s 116,99 119,81 120,32 124,51 121,63 122,85 120,74
Privados Nacionales de Capital ........ 93,03 93,93 94 41 93,54 96,78 91,60 94,32
Privados Nacionales del Interior . . . .. ... 102,39 102,35 99,34 98,13 94,60 098,48 97,13
Total Bancos Privados: .. ........... 101,70 102,56 101,54 101,50 100,61 100,71 100,63
Total BaNCOS: ...t ovvcescneoasns 100,74 101,05 100,48 100,66 100,13 100,07 98,16
Companias Financieras Privadas Nacionales
deCapltal oo oy o L s G 6T a E 101,85 101,41 98,75 91,65 89,86 83,84 77,04
Companias Financieras Privadas Nacionales
del Intertor —ave v v s s s s B8 E 5 3 102,73 103,80 103,36 99,76 94,04 89,44 86,18
Total Compaiifas Financieras: . .. ... ... 102,33 102,71 101,27 96,07 92,14 86,90 82,03
Cajas de Crédito Privadas de Capital . . . .. 105,53 106,23 111,65 104,02 89,96 93,78 79,02
Cajas de Crédito Privadas del Interior . . .. 105,74 109,98 112,96 108,92 108,92 91,09 100,22
Total Cajas de Crédito: ............. 105,59 107,44 112,07 105,59 96,05 92,92 85,83
Sociedades de Ahorro y Préstamo parala Vi-
vienda u otros Inmuebles de Capital . . . . 90,48 90,61 93,81 96,21 92,21 91,21 88,41
Sociedades de Ahorro y Préstamo parala Vi-
vienda u otros Inmuebles del Interior . .. 97,23 94,45 100,00 100,00 100,00 88,89 97,23
Total Sociedades de Ahorro y Préstamo para
la Vivienda u otros Inmuebles: ....... 90,64 90,70 93,95 96,30 92,39 91,16 88,62
Total de Entidades Financieras no Banca-
PIBBE ..o aibiahs 5.5 75 5 GRS B S Y 8 E T 101,08 101,62 101,70 97,43 92,72 88,36 83,52
TOTAL: .ou o s samiaey i g s s s 5% 100,76 101,69 100,56 100,45 99,63 99,28 97,17

(*) Periodo base: 1981/1 : Indice = 100.
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ENTIDADES FINANCIERAS

— Bajas y altas —

CONCEPTO

Nimero de entidades

1. ENTIDADES EXISTENTES AL 31.5.77............. ——

2. BAJAS (2.1 422 +2:81 24 4+ 28 2.6 +2.0) .u...cnmin
21 Porrevocacion y lquidacién . . ... .o vivvescoss s s s e
2.2.Porcancelacibnasupedido ................ ... i
2.3. Por transformacién individual . . . ... .............. .

2:3:1.FnBanco Comercial ... ... cecvnmcamsoes oo
2.3.2.En Compaiifa Financiera ............... i ¥ e
2.3.3.EnCajadeCrédito ................. N

2.4, Por fusién y transformacién . ............ e e
24.1.EnBancoComercial ............... IR
2.4.2.En Compaiia Financiera ........ R R s

25.Porabsorcibn. .. ... 000 ae i S 55 E eEnes

265.1.PorBancoComercial . . .. ....ccv0vvur 8 T
2.5.2.Por Sociedad de Crédito para Consumo . . .. .. dielE e
2.5.3.Por Compaiifa Financiera . ., . ............ P O
0 5d:-PorCajadeCrédito : ; ; = 5 5 ssiiiaie & & & s 5 ShieEines
2.5.5.Por Sociedad de Ahorro y Préstamo para la Vivienda u

otrosInmuebles ............¢cc0u..... wl s

2.6.Porcambiodecalificacién .. ......¢c. 000 enannann
2.7. Por transferencia de activo y pasivo a Banco Comercial .. ...

2.8. Por transferencia de Fondo de Comercio a Compaiifa Financie-

=]

ALTAS (3 + 32 = 38T BU) svoerunies w6 v 5 & wisgau S
3.1, Por autorizaciéon de nuevaentidad ............... A &
3.2. Por transformacién individual . ............ apaane el e

8.2.1.De Banco de INVErsion . . «.c s v s s o s 5 svcewnmnn v ns

4.2:9: Do Compaiifa FiBanCIers. «.cus o & » ¢ siwemsem s i

3.2.3.De Sociedad de Crédito para Consumo ......... .

3.2.4.DeCajade Créditdo .“. « voivvivis &6 & 5 i s

3.2.5.De Sociedad de Ahorro y Préstamo para la Vmenda u
otrosInmuebles . .......0.0:44 i BRI W S S

8.3. Por fudién y transformacién ... ... 00 cvecaas o v w e

3.3.1.De Sociedad de Crédito paraConsumo . ...........
3.3.2.De Cajade Crédito ......... PSRRI S e SR

3.4, Por cambio de calificacién ................ G o R e

4. ENTIDADES EXISTENTES AL 31.1282(1—2+3) ........

B W W W

-t

19

41

725

531
93
13
126

234

58

219
50
125

39

413

75



ENTIDADES FINANCIERAS
Resumen del movimiento entre el 31 de mayo de 1977 y el 31 de diciembre de 1982

Existentes l : Existentes

CLASE DE ENTIDAD al 31.5.77 | Bajas Altas al 31.12.82
BANCOSCOMERCIALES ...........00000.. 110 32 121 199
— OficialdelaNacion . . ......c00veieenrn.s 1 — 1 2
— Oficialesde provincias . .. ................ 24 — = 24
— Oficiales de municipalidades . . ............. 4 — 1 5
— Privadosnacionales . . .. ................. 64 35 104 133

— X FANJOYOR vaszipiain & &+ % 5 wisaeEEe@ ¥ 8 55 58 5 e 17 1 17 33 (")
BANCOS:DEINVERSION ..omvanms s 2 v n 5 o 5 3 1 3
= Oficial ' de ProVINGIA : ¢ ¢ ¢ 5 2t i 555 « 5 » o 1 — — 1
— Privadosnacionales . . .. ................. 4 3 — 1
— EXERANIOTOR: i vovin i 6 5 5 5 5 2R S5 B e e — = 1 1
BANCOS HIPOTECARIOS ................. il - — 1
— OficialdelaNaciéon . . ... ................ 1 — - 1
CAJASDE AHORRO ............... —— 1 - - 1
— OficialdelaNacion . . .. . v s v nvwwanm s o255 5 4 1 —_ = 1
BANCOSDEDESARROLLO ... ............. 2 —_ — 2
— Oficialdela Nacion . . . ... c i vimmansoses i i — — 1
— Oficialide PrOVINCIAL - - v i« v = 5% & emsssmmem o6 & & % 1 — — 1
COMPARNIAS FINANCIERAS . .............. 79 61 93 111
SOCIEDADES DE CREDITO PARA CONSUMO . .. 69 69 - -
CAJASDECREDITO ..............c.c.cu.... 423 350 3 76

SOCIEDADES DE AHORRO Y PRESTAMO PARA

LA VIVIENDA U OTROS INMUEBLES .... ... 35 13 — 22
TOTALE - n i i on Gisiem o 6 5 5 500G SRRENCER 6 2 3 725 532 220 413

(") 10 corresponden a entidades locales de capital extranjero y 23 a sucursales locales de entidades extranjeras,
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Balance de pagos 1982 *

Trimestres Total
BEAFEAES =

Concepto

(En millones de délares)

1.Transacciones
corrientes . . -315 -282 -688-1.163-2.448

a) Mercancias 687 1.013 407 167 2,274

b) Serviciosy
transferen-
cias unila-
terales . . -1.002-1.295-1.095-1.330-4.722

2.Capitales no
compensato -
ros(1) ... 382-2.050 77 -693-2.284

3.Erroresy omi-
giones . ... 92 -283 -6 -151 -348

4.Pagos intex-
nacionales (2) 159-2.615 -617-2.007-5.080

a) Variacion
de reservas
internacio-
nales (3) .. 168 -127 6 -698 -6561

b) Capitales
compensa-
torios (4) -69-2,520 -643-1.303-4,535

c) Asignacién
de dere-
chos espe-
ciales de
giro (4). . o - - - -

d) Ajustes por
cambio de
paridad (4) 60 32 20 -6 106

(1) Ingresos (+). (2) Déficit (-). (3) Disminucién (-).
(a) Ingresos (). (*) Cifras provisionales,

Pagos internacionales

En millones de dolares

. 4000

— 2000

-- —2000

— —4000

1978 1979 1980 1981 1982

III — SECTOR EXTERNO

1. EL BALANCE DE PAGOS

El balance de pagos de 1982 arrojo un saldo negativo
de DIs. 5.080,5 millones, 48 o/o superior al déficit
registrado el afio anterior. El mismo se origin a partir del
segundo trimestre y reflejo basicamente las dificiles
circunstancias que afronto el pais en sus relaciones externas
a partir del mes de abril.

Durante el primer trimestre del afio, si bien la cuenta
corriente fue deficitaria, los movimientos de capitales no
compensatorios generaron un superdvit de pagos
internacionales. Este resultado se revirtié en los altimos tres
trimestres del afio cuando, unido al déficit de la cuenta
corriente, se operd un fuerte egreso neto de capitales no
compensatorios, a pesar de los incentivos dispuestos para el
ingreso y la renovacion de los compromisos externos
privados.

La cuenta corriente fue deficitaria en todos los
trimestres del afio, pero el déficit se acentu6 fuertemente en
los dos Gltimos trimestres. A ello contribuyd la importante
disminucién del valor de las exportaciones, caida que se
atribuye a la retenciéon de mercaderia ante expectativas de
aumentos del tipo de cambio real.

El déficit de las transacciones auténomas con el
exterior fue financiado bdsicamente con la colocacion de
bonos externos para cancelar obligaciones por Dls. 1.589,1
millones y con el diferimiento en el cumplimiento de
compromisos por Dls. 2.931,2 millones, debido a las
restricciones impuestas a los pagos externos. La utilizacién
de reservas internacionales fue de Dls. 545,5 millones.

1.1. Intercambio comercial

El resultado del intercambio de mercancias pas6 de un
saldo negativo de Dls. 287 millones en 1981 auno positivo
de DIs. 2.274.4 millones en 1982. El cambio obedecié a las
menores importaciones, que reflejaron los efectos del
aumento registrado en los precios relativos, el menor nivel
de actividad econémica interna, las limitaciones impuestas
en las compras consideradas prescindibles y las
restricciones de pagos al exterior.

Exportaciones

El valor de las exportaciones de mercancias
experimento en 1982 una fuerte caida, que interrumpio la
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sostenida tendencia de crecimiento que se manifestaba
desde 1976. El monto de los envios fue de Dls. 7.624,3
millones, o sea 16,6 o/o inferior al récord logrado en 1981,
registrindose bajas tanto en los voliumenes de embarque
(3,0 o/0) como en los precios promedios (14,1 o/o).

Determinaron la caida de los envios diversas
circunstancias, entre las que revisten particular importancia
la aguda recesion internacional, las crecidas existencias
mundiales de granos, carnes y otros productos primarios que
originaron sobreoferta en el mercado internacional y la
fuerte competencia por la conquista de los mercados.
También influyeron en las menores colocaciones los hechos
derivados del conflicto del Atlintico Sur.

Las ventas de cereales tuvieron disminuciones respecto
del nivel récord del afio anterior, hecho en el cual influyo la
caida de los precios internacionales, el menor saldo
exportable, en especial de maiz, y la retraccion de las ventas
durante los ultimos cuatro meses del afio.

Las semillas oleaginosas presentaron una baja en
relacion al afio anterior, debido tanto a una disminucion en
el saldo exportable como en el precio internacional. En
cambio, se registr6 un fuerte aumento en los envios de
aceites vegetales y subproductos oleaginosos.

El valor de las exportaciones de carnes experimentd
una disminucion debido a la baja de los precios,
principalmente inducida por los elevados excedentes
carneos de la Comunidad Econémica Europea, ofrecidos a
precios subsidiados, que la tornd en exportadora neta y
fuerte competidora de nuestro pais. En relacion al volumen,
si bien hubo una disminucién de las compras de la URSS y
la CEE, la misma fue compensada por las mayores ventas
efectuadas a Egipto, Israel y nuevos mercados.

Las colocaciones de lana se contrajeron
significativamente, quedando a fin de afio un remanente de
fibra cruza fina, cuyos embarques se dificultaron por el
desajuste entre los precios internos e internacionales. Las
ventas de cueros curtidos también declinaron, en este
caso por la menor disponibilidad de materia prima originada
en la caida de la faena de ganado vacuno. La exportacion de
articulos manufacturados de origen industrial, excluidos
combustibles y lubricantes, experimentd un leve
crecimiento.

Pese a la contraccion de los precios internacionales, se
logré un importante incremento en las ventas de productos
sidertirgicos, lo que permitio a las principales empresas del
ramo dar salida a existencias y mejorar su ritmo productivo,
contrarrestando la menor demanda interna. Resulto
también m4s elevada la exportacion de material de
transporte.
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Fue también importante el crecimiento de las ventas de
materias primas pldsticas, impulsadas por la entrada en
operacion de una fibrica de polietileno de baja densidad,
cuya produccidén se destina en su mayor parte a mercados
externos. En cambio, decrecieron los envios de
combustibles, constituidos en su mayor parte por
excedentes de derivados pesados, como consecuencia de las
restricciones originadas en el conflicto bélico del Atldntico
Sur.

Importaciones

Las importaciones de mercancias durante 1982
totalizaron Dls. 5.349,9 millones, monto inferior en 43,3 o/o
al registrado en 1981. La caida se debe bdsicamente a la
fuerte disminucién del volumen, 42,7 o/o, pues los precios
internacionales s6lo experimentaron una leve declinacién.

En la disminucién influyeron el aumento de los precios
relativos de los bienes importados respecto de los
nacionales, consecuencia de la politica aplicada en materia
de tipo de cambio, y las limitaciones impuestas al ingreso
de mercancias consideradas prescindibles. Gravit6 también
la contraccion de la actividad interna, especialmente la del
sector industrial, que determin6 menor demanda de
insumos y de bienes de inversién y las restricciones
impuestas a los pagos a partir del segundo trimestre.

La baja de mayor magnitud se observo en las compras
de bienes de consumo, 77,3 o/o, luego de los importantes
voliimenes que se habian alcanzado en los dos afios
precedentes, histéricamente los mds elevados. Le sigui6 en
importancia la merma en las adquisiciones de bienes de
capital, 51,4 o/o, desalentadas por el alto nivel de capacidad
ociosa de diversas ramas industriales y por la politica de
contencién de gastos aplicada por el sector estatal.

La importaciéon de combustibles y lubricantes decrecid
33,8 o/o, por el menor volumen de los despachos,
dado que los precios crecieron 6,3 o/o. Tal como ya habia
acontecido en 1981, resultd menor la participacion del
petroleo crudo y se incremento la de gas natural, debido
tanto a mayores compras como al aumento de su precio.

El valor de las adquisiciones de materiales de
utilizacion intermedia decay6 30 o/o. La disminucion de las
compras se registro especialmente en maderas, productos
textiles, pldsticos y caucho, productos quimicos, repuestos
y partes para maquinarias y material de transporte.
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Préstamos financieros al sector privado

En millones de dolares
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1.2. Servicios reales y financieros

Las transacciones por servicios reales y financieros
fueron negativas en Dls. 4.735,5 millones, superando en Dls.
330,9 millones el déficit registrado el afio anterior. La
mejora registrada en el saldo negativo por servicios reales
atenuo, en parte, el mayor egreso neto por servicios
financieros.

La disminucién del saldo negativo por servicios reales
obedecid bdsicamente a los menores gastos netos en
concepto de turismo, viajes y pasajes, por los efectos de la
elevacion del tipo de cambio real y de las restricciones a las
ventas de divisas. La disminucién del déficit por estos
conceptos fue parcialmente atenuada por la declinacién en
los ingresos de fletes y seguros, como consecuencia de la
caida del comercio exterior.

Los egresos netos por servicios financieros totalizaron
Dls. 4.767,7 millones, lo que representd un aumento de
28,9 o/o respecto al afio precedente. Tal evolucion se debid
a los mayores pagos por intereses a raiz del mds alto nivel de
endeudamiento externo, y a los menores ingresos por ese
concepto, por la caida en el monto de colocaciones externas
de reservas internacionales del Banco Central. Por su parte,
los egresos netos por utilidades y dividendos declinaron de
Dls. 735,3 millones en 1981 a Dls. 367,0 millones en 1982,
reflejando en parte los efectos del aumento del tipo de
cambio real.

1.3. Capitales no compensatorios

Los movimientos de capitales no compensatorios
resultaron deficitarios por Dls. 2.283,9 millones en 1982. El
comportamiento fue muy distinto al del afio anterior, en el
que registraron un saldo positivo de Dls. 1.489,7 millones.
La baja se localiz6 en los tltimos nueve meses, ya que en los
primeros tres meses del afio arrojaron un superdvit de Dls.
381,7 millones.

Durante el primer trimestre, luego de los cambios
adoptados en la politica cambiaria a fines de 1981, las
expectativas del sector privado se tradujeron en el ingreso
anticipado de cobros por exportaciones, el aumento de los
depéositos de residentes en bancos locales de tenencias en
moneda extranjera y en el ingreso neto de préstamos
financieros.

Las operaciones financieras de empresas publicas y
gobiernos, resultaron en el trimestre practicamente



equilibradas, dado que el ingreso neto realizado por las
empresas publicas fue compensado con la canctlacion neta
de obligaciones no compensatorias del Gobierno Nacional.

La iniciacion del conflicto del Atlantico Sur significé
un cambio sustancial en el comportamiento del sector
privado que, s6lo en parte, pudo ser contrarrestado con las
restricciones que paulatinamente dispusieron las autoridades
econdmicas para preservar el stock de reservas
internacionales. La mayor demanda de divisas del sector
privado no fue compensada con el ingreso de préstamos del
sector publico, dadas las dificultades que enfrentoé el pais
para conseguir financiamiento en el mercado internacional.
Ello, unido al fuerte déficit del financiamiento comercial,
determind que en los Gltimos tres trimestres del afio los
movimientos de capitales no compensatorios fueran
negativos en Dls. 2.665,6 millones.

Al finalizar el segundo trimestre las reservas
internacionales disponibles y los ingresos esperados del
balance comercial s6lo permitfan cubrir los atrasos
acumulados, pero no eran suficientes para hacer frente a los
proximos vencimientos. Ante esta situacion, el programa
econdémico implementado a_partir de julio incluy6 una serie
de medidas cambiarias —que se describen en el punto 3 de
este capitulo— tendientes a regularizar los pagos con el
exterior y a incentivar el ingreso y renovaciéon de
obligaciones privadas. Como respuesta a esta medida se
registraron en el segundo semestre ingresos de operaciones
de pase de los sectores privado y bancario por Dls. 964,8
millones, la transformacion de la deuda privada de corto en
largo plazo con seguro de cambio, y la cancelacion de
obligaciones por importaciones, préstamos, servicios y otros
conceptos mediante la utilizacion de bonos externos por
Dls. 1.115 millones.

Hacia la finalizacién del afio, el critico nivel de reservas
disponibles no permitia afrontar los préximos vencimientos
de obligaciones privadas con seguro de cambio concertadas
en 1981 y de los pases ingresados a partir del segundo
trimestre. Se dispuso entonces la transformacion en deuda
ptiblica de las obligaciones privadas con seguro de cambio
que no se renovaran con nuevos seguros (1), y que los pases
fueran obligatoriamente renovados a plazos no inferiores a
90 dias.

Fl sector exportador, respondiendo a las expectativas
de rendimientos superiores para los activos en moneda
extranjera respecto a los denominados en moneda local,
utilizod anticipos ingresados en periodos anteriores, dentro
del contexto de control cambiario que caracteriz6 a los

(1) En el balance de pagos de 1982 no se registraron transformaciones en deuda
piiblica de la deuda privada con seguro de cambio con vencimiento en ese afio,
porque a fin de ese periodo no se habian formalizado las cancelaciones de la
deuda privada y la emisién de los titulos de la deuda pablica.
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Gltimos tres trimestres de 1982. En ese periodo el
financiamiento de exportaciones fue negativo en Dls. 846,0
millones. También fue fuertemente negativo el
financiamiento por importaciones, a pesar de las
restricciones impuestas para el pago a menos de 180 dias de
las nuevas compras de bienes corrientes. Tal
comportamiento reflejd, en parte, el efecto de la cafda del
nivel de importaciones.

Las operaciones financieras de empresas publicas y
gobiernos representaron un egreso neto de Dls. 584,5
millones en los Gltimos nueve meses del afio, monto que
incluy6 la cancelacién neta de obligaciones de corto plazo
del Gobierno Nacional por Dls. 394,3 millones.

Las operaciones de capitales no compensatorios del
sector bancario implicaron en el afio un ingreso neto de Dls.
1.069,8 millones, de los cuales Dls. 1.047,1 millones se
registraron en los ultimos nueve meses del afio. El ingreso se
explica bsicamente por la disminucion de los activos sobre
el exterior del sector bancario, como consecuencia de la
caida de los depositos locales en moneda extranjera en el
segundo trimestre —compensada en parte por los aumentos
registrados en el tercero y cuarto trimestres— y el ingreso de
“swaps’’ efectuado por el sector.

En concepto de inversiones directas se registro en el
afio un ingreso neto de Dls. 288,7 millones, de los cuales
Dls. 152 4 millones correspondieron a la reinversion de
utilidades.

1.4. Capitales compensatorios

Para financiar el déficit de pagos internacionales se
recurri6 basicamente, ademds de la utilizacion de reservas
internacionales, a la colocacién de bonos externos para el
pago de obligaciones del sector privado por Dls. 1.589,1
millones y a diferir el cumplimiento de compromisos
publicos y privados por Dls. 2.931,2 millones.

1.5. Reservas internacionales

Las reservas internacionales del sistema monetario
declinaron en Dis. 651,1 millones en 1982 como

" consecuencia de la disminucién de las tenencias del Banco

Central, ya que la posicién contado de entidades autorizadas
aumentd en Dls. 54,9 millones (2). A fin de diciembre las

(2) Provisional.



reservas internacionales del sistema monetario totalizaron
Dls. 3.225,9 millones. La disminucion de reservas cubrid
parte del déficit de pagos internacionales y estuvo también
influenciada por la revaluacion del dolar frente a otras
monedas que forman parte de las tenencias del Banco
Central, lo que represent una pérdida de Dls. 105,6
millones.

1.6. Posicion a término

Los compromisos netos a término del sistema
monetario totalizaron Dls. 8.990,5 millones al 31 de
diciembre de 1982, monto 59 o/o superior a la posicién
pasiva registrada a fin del afio anterior. Esta variacién se
origind en el aumento de los compromisos del Banco
Central por la cobertura de las operaciones con seguro de
cambio y de pase.

Por su parte, los compromisos netos a término de las
entidades autorizadas bajaron de Dls. 12,9 millones en 1981
a DIs. 0,8 millones a fin de 1982.

1.7. Deuda externa registrada en el Banco Central

Al 31 de diciembre, la deuda externa registrada en
concepto de capital totalizo Dls. 38.907 millones (3), un
9,1 o/o mayor que el nivel registrado en 1981. Cabe sefialar
que debido a las restricciones impuestas por este Banco, se
produjeron atrasos que alcanzaron a Dls. 2.931 millones,
suma ésta incluida en la cifra anterior.

El crecimiento de la deuda externa en 1982 obedecid
esencialmente al atraso en el pago al contado de operaciones
corrientes y a la emisién de Bonos Externos para el pago de
servicios e importaciones.

Del total de compromisos externos, Dls. 24.280
millones correspondieron a obligaciones del sector publico
de los cuales Dls. 2.275 millones constituyeron
compromisos impagos, principalmente en concepto de
intereses. Las obligaciones del sector privado registradas al
31.10.82 totalizaron Dls. 14.627 millones, de los cuales Dls.
656 millones correspondieron a atrasos.

Considerando el perfil de vencimientos de la deuda
externa registrada y tomando los atrasos como obligaciones

(3) Computa cifras provisionales de la deuda del sector privado al 31.10.82 y del
sector piablico al 31.12.82,
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de pago inmediato, el 49 ofo de la deuda registrada a fin de
1982 es pagadera en 1983. Para los afios siguientes, los
montos a pagar se reducen a 10 o/o en 1984, 8 o/o en 1985
y 1986 y 25 ofo de 1987 en adelante.

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

Durante el afio 1982 se interrumpid el programa de
captacion de recursos en los mercados internacionales de
capitales que, en afios anteriores, se habia caracterizado por
un acceso fluido a los mercados financieros de los
prestatarios argentinos garantizados por el Estado. En este
cambio influyeron, por una parte, la politica restrictiva de
la banca internacional a la renovacion y concesion de nuevos
préstamos ante la situacién econémica y financiera mundial,
y los efectos del conflicto del Atldntico Sur. En este ultimo
aspecto, el blogueo mutuo de fondos decretado por los
gobiernos del Reino Unido y de la Argentina, sumado al
sistema de autorizacién previa de toda transferencia al
exterior que debié implementarse ante la crisis que afectaba
al sector externo, fueron factores que afectaron el acceso de
nuestro pais al mercado internacional de capitales.

Las escasas operaciones concertadas en el marco de una
politica financiera disefiada para atender la critica situacion
por la que se atravesaba, se limitaron a la renovacion de
créditos a corto plazo.

Si bien se intentd que los prestatarios argentinos
mantuvieran, aproximadamente los mismos niveles de
endeudamiento en términos reales que tenian con sus
acreedores externos antes del conflicto, ello no fue factible
dentro del seflalado marco en que debieron desenvolverse
las tratativas. En consecuencia, ante la imposibilidad de
hacer frente a todos los vencimientos con las reservas
internacionales disponibles, se produjo la acumulacién de
atrasos en los pagos al exterior.

Con respecto al costo de las operaciones formalizadas,
cabe sefialar que los mdrgenes aplicados sobre las tasas de
interés de referencia —LIBOR y Prime Rate, entre otras—
fueron adecudndose a la situacién del mercado financiero
internacional y, en especial, a las circunstancias poco fluidas
en las que se negociaba.

En el mes de setiembre se iniciaron gestiones con el
Fondo Monetario Internacional, el Banco de Pagos
Internacionales, los bancos centrales de los principales



paises acreedores e instituciones financieras privadas,
tendientes a solucionar las dificultades surgidas de los
atrasos con que se atendian los pagos al exterior, como
también los inconvenientes de la concertacién de los
vencimientos de la deuda externa en el periodo que se
extiende hasta fines de 1983.

Un primer aspecto del programa disefiado para atender
las necesidades financieras inmediatas de la Argentina
comprende la utilizacién de recursos del Fondo Monetario
Internacional. En este sentido, a fines de 1982, el Director
Gerente de ese organismo dio su apoyo formal a la Carta
de Intencion presentada por la Reptiblica Argentina con
relacion a la solicitud de un crédito contingente por DEG
1.500 millones. Ademads se hallaba en vias de concrecion el
uso del financiamiento compensatorio por fluctuacién de
las exportaciones por alrededor de DEG 520 millones.

Otro aspecto del programa financiero prevé la gestiéon
de un crédito ante el Banco de Pagos Internacionales por
Dis. 500 millones.

Finalmente, el programa comprende las siguientes
operaciones con instituciones privadas internacionales:

a) Financiacién puente por Dls. 1.100 millones destinada a
proporcionar apoyo al balance de pagos a través de la
actualizacion de pagos atrasados.

b) Financiacién adieional a mediano plazo por Dls. 1.500
millones. Las entidades financieras internacionales
participarian simultdneamente en el préstamo puente y
en este crédito a mediano plazo aportando fondos en la
misma proporcion de sus respectivas participaciones
como acreedores de la deuda externa argentina.

c¢) Refinanciacién de la deuda del sector pablico
—vencimientos de capital que operan hasta el 31.12.83—
por aproximadamente Dls. 6.000 millones a un plazo de
7 afios con 3 afos de gracia.

Entre las operaciones previstas en este programa, el
31.12.82 se firmd en Nueva York el contrato del préstamo
puente por Dls. 1.100 millones a favor de este Banco
Central, con garantia de la Republica, cuyo vencimiento
final serfa en marzo de 1984. Cabe sefialar que este
préstamo se vincula con los desembolsos en virtud del
crédito contingente solicitado ante el Fondo Monetario
Internacional en el que participaron 263 instituciones de
mids de 26 paises. Entre las condiciones financieras se
incluyeron dos opciones de tasas de interés: sobre “LIBOR”
y sobre “Prime Rate”, continuando con una modalidad
introducida en la sindicacién de eurocréditos durante 1981.
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Consecuentemente, los margenes de interés concertados
para cada tramo fueron los siguientes: 1 5/8 o/o por afio
sobre “LIBOR” a tres meses y 1 1/2 o/o por afio sobre
“Prime Rate”.

3. POLITICA CAMBIARIA

Durante el curso de 1982 se recurri6 a la aplicacion de
diversas medidas cambiarias con el fin de neutralizar las
perspectivas desfavorables que presentaba el sector externo.

En el primer trimestre se continu6 con las modalidades
cambiarias establecidas el 24.12.81, pero a partir de los
primeros dias de abril, como consecuencia de la situacion
creada por el conflicto del Atldntico Sur, se introdujeron
una serie de medidas tendientes a limitar las remesas de
fondos al exterior, siendo de destacar las normas por las
cuales las entidades autorizadas podrian cursar compras de
cambio por cualquier concepto y ventas unicamente por
importaciones, sus gastos conexos y cancelacion de
préstamos financieros, s6lo con una anticipacion de hasta
dos dias habiles a la fecha de sus vencimientos (4).

Posteriormente, el 30.4.82 se prohibi6 realizar ventas
de cambio, pagos al exterior, o adquirir compromisos de
pago sobre el exterior, sin la previa consulta al Banco
Central.

En el mes de mayo, con el objeto de preservar el nivel
de las reservas y teniendo en cuenta que los pagos por
utilidades, dividendos, regalias y asistencia técnica
abarcaban un sector importante de la economia del pafs, el
Poder Ejecutivo Nacional mediante Decretos Nros. 786/82 y
787/82 autoriz6 la cancelacién de obligaciones con el
exterior por dichos conceptos solamente mediante la
entrega de Bonos Externos. Se facult6 a su vez al Banco
Central a considerar, con sujecién al mismo régimen, la
cancelacion de operaciones con el exterior por otros
conceptos.

Ante el vencimiento de las operaciones de pase
concertadas a fines de 1981, se autorizé su renovaciéon a 180
dias. También, para facilitar el desenvolvimiento de las
empresas agropecuarias, mineras e industrias
manufactureras, se posibilité la realizacion de nuevas
operaciones de pase en el Mercado Unico de Cambios, por

un plazo de hasta 180 dias, renovables previa autorizacion

del Banco Central.

En el mes de julio, con el objeto de encarecer ciertas
operaciones con el exterior y al mismo tiempo reducir el
impacto inflacionario de un aumento generalizado del tipo
de cambio, se dispuso la apertura de dos mercados de
cambio, uno comercial y otro financiero. Por el primero se
cursaban los cobros y pagos correspondientes al valor FOB,

(4) Comunicado Telefénico No. 4614 del 5.4.82.
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puerto de embarque de exportaciones e importa~iones
argentinas, siendo los tipos de cambio de este mercado
fijados por el Banco Central.

Por el Mercado Financiero se realizaban los restantes
ingresos de divisas y los pagos correspondientes a
vencimientos de préstamos financieros, intereses de
préstamo y un grupo de conceptos principalmente
relacionados con nuestro comercio exterior.

Coa el fin de mejorar la distribucién de los
vencimientos de la deuda externa y aliviar las consecuencias
de los ajustes cambiarios se implementd un régimen especial
de seguros de cambio. El mismo fue aplicable a los
préstamos en moneda extranjera que se encontraran
vencidos o a vencer y que hubieran sido ingresados y
negociados en el mercado antes del 6.7.82, siendo
condicion la prorroga del vencimiento de cada obligacion
por un plazo minimo de | afio y méximo de 5 afios.

Asimismo, se posibilité que por las solicitudes para
pagos al exterior pendientes en este Banco al 2.7.82, se
suscribieran Bonos Externos al tipo de cambio vigente a
aquella fecha. Ademds, con el objeto de facilitar el pago de
importaciones por parte de los deudores locales, se dispuso
que éstos podrian optar por remesar divisas al mismo tipo
de cambio, siempre que se ingresase un préstamo externo
bajo la forma de operacién de pase.

Durante el periodo comprendido entre el 12 de julio y
el 31 de agosto el Banco Central intervenia como
comprador en el Mercado Financiero de Cambios a un tipo
de cambio de $ 33.000 por délar estadounidense, aplicable
a las divisas que cedieran a este Banco las entidades
financieras con motivo de las operaciones de pase, asi como
la atencién a igual tipo de las operaciones del Sector
Phblico.

Se establecid también la posibilidad de tomar seguro de
cambio para los préstamos destinados a la financiacion de
importaciones obtenidos en el exterior y no ingresados al
pafs, como también para sus intereses.

En el mes de agosto se implementaron mecanismos que
permitieron la realizacion de operaciones a término en el
Mercado Comercial de Cambios, con el propésito de
promover la venta de productos al exterior.

Ademis, se dispuso la posibilidad de cursar
directamente ventas de cambio por intereses de préstamos,
al tipo de $ 15.750 por délar estadounidense, siempre que el
capital fuera renovado por el término de 1 afio.

Al mismo tipo de cambio se autoriz el reembolso de
préstamos en Bonos Externos, previo depésito del
contravalor en pesos.
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Por otra parte, a partir del 13 de setiembre se dispuso
que la liquidacién de las divisas por operaciones de
exportacién e importacion se efectuara 85 o/o por el
mercado comercial y 15 oo por el mercado financiero.
Estas proporciones se modificaron a partir del 1° de octubre
al 80 o/o y al 20 o/o, respectivamente, y rigieron hasta el 29
de octubre.

A partir de noviembre comenzd a operar un Mercado
Unico de Cambios, siendo el Banco Central el encargado de
fijar diariamente los tipos comprador y vendedor contado
para transferencias de délares estadounidenses.

El 17.11.82 se establecio que el Banco Central
atendiera por cuenta del Gobierno Nacional las obligaciones
emergentes de los seguros de cambio concertados en virtud
de las Comunicaciones “A’ 31; 54; 61 y 76, cuyos
titulares no hubieran presentado hasta el 22.10.82 solicitud
de prorroga.

Las operaciones serdn instrumentadas mediante
Obligaciones del Gobierno Nacional, nominativas en dolares
estadounidenses o Bonos del Gobierno Nacional,
nominativos en dolares estadounidenses. Ademads, se
establecid con caricter transitorio que la amortizaciéon de
préstamos financieros en moneda extranjera quedase sujeta
a la autorizacién previa del Banco Central.

4. OPERACIONES CAMBIARIAS

4.1. De las entidades autorizadas para operar en cambios

Las transacciones en moneda extranjera convertibles
realizadas por las Entidades Autorizadas con sus clientes
tuvieron por resultado una demanda neta de divisas por
valor de Dls. 799,8 millones, resultado de ventas por Dls.
11.056,9 millones y compras por Dls. 10.257,1 millones.
Este déficit fue cubierto por el Banco Central.

4.2. Del Banco Central

Las ventas netas de divisas convertibles a las entidades
autorizadas para operar en cambios sumaron Dls. 930,0
millones (5). En las operaciones imputables a los conven.os
de pago y otros créditos sobre el exterior se registroé un
superavit de Dls. 12,0 millones.

(5) La diferencia entre esta cifra y la comentada en el apartado anterior, Dls.
799,8 millones, responde a incrementos en la posicién de cambios de las
entidades y a diferencias resultantes de las distintas fechas de contabilizacién en
el Banco Central y en las entidades autorizadas.



4.3. De cuentas especiales
a) Convenios de créditos reciprocos

— Sistema de la ALADI

Los convenios de crédito reciproco suscriptos por el
Banco Central de la Repiiblica Argentina dentro del marco
de la Asociacion Latinoamericana de Integracion, luego de
efectuadas las dos primeras compensaciones multilaterales,
arrojaron saldos positivos por Dls. 14,3 millones (excluida
Bolivia).

En cuanto a la tercera compensacion (31.12.82)
significé un saldo a nuestro cargo de Dls. 183,2 millones
(excluida Bolivia) cuyo pago fue negociado bilateralmente.
A esta cifra corresponde agregar Dls. 20 millones por
excesos incurridos en el uso del crédito con el Banco
Central del Uruguay.

Asimismo, en diciembre se abono al Banco de
México S.A. DIs. 2,6 millones utilizando el sistema de uso
multilateral de mdrgenes de “linea de crédito” con el
Banco Central de Venezuela.

En cuanto a la forma de cancelacién de los saldos
positivos con el Banco Central de Bolivia de la primera,
segunda y tercera compensacion (Dls. 47,0 millones, Dls.
43,6 millones y Dls. 23,3 millones respectivamente) fue
convenida en forma bilateral.

— Banco Nacional de Cuba

Las cuentas del Convenio de Crédito Reciproco con el
Banco Nacional de Cuba arrojaron saldos cuatrimestrales
positivos por un total de Dls. 48,7 millones. El saldo del
segundo cuatrimestre (31.8.82) por DIs. 20,5 millones fue
abonado juntamente con el saldo resultante del tercer
cuatrimestre (31.12.82).

b) Lineas especiales de crédito

i) Para financiar exportaciones promocionadas

Se concretd el convenio mediante el cual se establecid
una linea de crédito con el Banco de Guinea Ecuatorial por

DIs. 5 millones.

Ademads, se acordé prorrogar hasta el 30.6.83 el plazo
para la utilizacién de la linea de crédito otorgada a Cuba.

ii) Para financiar importaciones

Por Notas Reversales intercambiadas entre los

91



92

Gobiernos de Argentina y de la U.R.S8.S., se acord6
prorrogar hasta el 13.2.85 el plazo de vigencia del
Convenio de Suministro de Maquinarias y Equipos
soviéticos del 13.2.74, como asimismo elevar la tasa de
interés al 6 o/o anual para empresas estatales y 6,5 o/o
anual para el sector privado.

¢) Otros
— Financiamiento con Bolivia

Nuestro pais efectué anticipos al 31.12.82 por el
equivalente de Dls. 2,9 millones, a fin de cumplimentar los
compromisos gubernamentales para continuar con las obras
ferroviarias en Bolivia, Las amortizaciones se efectiian de
acuerdo con lo establecido en los documentos suscriptos
entre ambos gobiernos.

— Convenio con Espafia

De conformidad con lo establecido en el Acuerdo
Técnico Bancario entre el Instituto de Crédito Oficial
(ICO) y el Banco Central de la Reptiblica Argentina
durante el afio 1982, se efectuaron disposiciones por Dls.
1,7 millones con cargo a la linea de crédito de Dls. 50
millones otorgada por el gobierno espafiol en virtud del
Protocolo de Cooperacién Comercial y Financiera del
3.12.76.

El total de disposiciones alcanza a Dls. 49,2 millones.

5. RELACIONES CON INSTITUCIONES
INTERNACIONALES Y POSICION ARGENTINA

5.1. Fondo Monetario Internacional
— Derechos Especiales de Giro

Durante el afio 1982 nuestras tenencias de derechos
especiales de giro fluctuaron entre DEG 347.088.251 y
DEG 365.324.006. Este tltimo saldo estaba compuesto
por una asignacion acumulativa de DEG 318.370.000 y
una posicién acreedora de DEG 46.954.006.

Dada la situacién de reservas de nuestro pafs, durante
el mes de setiembre se efectuaron transacciones a través de
esta cuenta que determinaron su total utilizacion.

— Presupuesto operacional

El Fondo Monetario Internacional nos incluyé en sus



Planes Operacionales para la compra de pesos. Durante el
corriente afo se efectuaron operaciones por un total de
DEG 10.750.000.

— Utilizacion de recursos

A efectos de hacer frente a dificultades de balance de
pagos se procedio a la utilizacion de recursos del Organismo
por DEG 1374 millones, consistente en el uso de nuestra
posicion acreedora en esta cuenta (DEG 27,8 millones) y en
el giro parcial de nuestro tramo de reserva en el Organismo
(DEG 109,6 millones).

5.2. Banco Internacional de Reconstruccion y Fomento

Durante el ejercicio el BIRF otorgd un crédito al
Banco Nacional de Desarrollo por Dls. 100 millones,
destinado a desarrollo industrial.

En virtud de la ejecucion de proyectos por parte de las
empresas prestatarias argentinas, el BIRF efectu6
desembolsos por Dls. 83 millenes en 1982. Por su parte, las
empresas amortizaron en concepto de capital Dls. 57
millones.

a) Asociacion Internacional de Fomento

Durante el afio se comprometio el pago de la segunda
cuota de Dls. 8.333.333,33 a la Sexta Reposicidon de
Recursos del Organismo, aprobada por Ley No. 22.372
del 13.1.81.

b) Corporacion Financiera Internacional

Mediante el pago de la quinta cuota de Dls. 1.631.000,
el 1.8.82 se completd el aumento del aporte de nuestro pais
al capital de la Corporacion por Dls. 8.159.000, que fuera
aprobado por Ley No. 21.941 del 19.2.79.

5.3. Banco Interamericano de Desarrollo

Durante el corriente afio, el Banco Interamericano de
Desarrollo otorgd préstamos a nuestro pafs por un total de
Dls. 466 millones, destinados a los proyectos hidroeléctricos
de Piedra del Aguila, sobre el rio Limay (Dls. 400 millones)
y Urugua—i, en la provincia de Misiones (Dls. 66 millones).

Los desembolsos efectuados hasta el 31.12.82
totalizaron Dls. 134,5 millones y los reembolsos Dls. 56,2

millones.
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Nuestro pais concretd el pago de la tercera cuota de
ampliacion del aporte al capital autorizado del Banco por un
total de DIs. 15.658.335, correspondiente al incremento
que, por un monto de Dls. 65.287.296 del Capital Efectivo,
fuera autorizado por el Gobierno Nacional mediante Ley
No. 22.141.

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

Durante el afio, el Banco Central en su caricter de
Agente Financiero del Gobierno Nacional efectué un nuevo
aporte por Dls. 2.666.000.

Al finalizar el afio los paises miembros habian
integrado DlIs. 36.107.000, de los cuales Argentina y
Brasil, sus mayores aportantes, contribuyeron con Dls.
14.668.000 cada uno y el resto (Bolivia, Uruguay y
Paraguay) con DIs. 2.257.000 cada uno.

5.5. Integracion economico—financiera regional

Se realiz6 en febrero en la ciudad de México la primera
reunién de la Comision Asesora de Asuntos Financieros y
Monetarios de la ALADI.

Entre otros temas se. consideraron el Reglamento de
Funcionamiento y Reuniones del Consejo para Asuntos
Financieros y Monetarios de dicha Comisién.

En la reunién del Consejo, celebrada en marzo en
Quito, Ecuador, se aprob6 el Informe Final de la Comisién
incluyendo el mencionado Reglamento.

En la segunda reunién de la Comisién Asesora de
Asuntos Financieros y Monetarios de la ALADI, celebrada
en junio en la ciudad de Montevideo, se efectud la revision
de los proyectos de Convenio de Pagos y Créditos
Reciprocos y su Reglamento, los que fueron aprobados por
el Consejo en su tercera reunién realizada en agosto en
Montego Bay, Jamaica. Ademds se mantuvo al Banco
Central de Reserva del Peri como “Banco Agente” y al
Banco de la Reserva Federal de Nueva York como
“Corresponsal Comin”.

5.6. Otras relaciones

A fines de marzo se celebraron en Quito, Ecuador, las
reuniones de Gobernadores de Bancos Centrales del
Continente Americano y Latinoamericano y de Espafia.



En agosto tuvieron lugar en la ciudad de Montego Bay,
Jamaica, las Reuniones de Gobernadores de Bancos
Centrales Latinoamericanos, de Espafia y de Filipinas ante el
FMI y el BIRF, y de la Junta de Gobierno y Asamblea del

CEMLA.

PRINCIPALES NORMAS CAMBIARIAS DICTADAS

DURANTE 1982

Fecha Disposicion

Contenido

8. 1.82 Comunicacién
“A” 88
COPEX 1-13

18. 1.82 Comunicacion
S‘Ai’ 93
COPEX 1 — 14

La mencionada norma
posibilité anticipar a sus
vencimientos la cancelacion de
deudas por importaciones (con
exclusién de las
correspondientes a bienes de
capital cuyos montos
superaran el valor FOB Dls.
5.000.000, las que debian
consultarse a este Banco).
Esta franquicia quedé sin
efecto segin Comunicacién
“0”152.del 54.82 (C.1.
4614), disponiendo que las
ventas para el pago de
importaciones s6lo pueden
efectuarse con una
anticipacion de dos dias
hébiles, a su vencimiento.
Asimismo, se establecio en
dicha disposicién que las
operaciones con plazo vencido,
sin fecha cierta de pago o en
cuenta corriente, requieran
para su cancelacién la previa
autorizacion de este Banco.
La resolucion suspendia,
ademd4s, la posibilidad de pagar
el 20 o/o anticipado al
embarque, por importaciones
de bienes de capital.

Deja sin efecto las
disposiciones dadas a conocer
por la Comunicacioén “A” 57
del 3.9.81 y “A” 68 del
2.11.81, referidas al
requerimiento de presentar
comprobantes de despacho a
plaza o en su defecto
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Fecha Disposicion

Contenido

18. 1.82 Comunicacion
G‘A,! 94
CAMEX 1 — 16

10. 3.82 Comunicacion
&LA” 105
COPEX 1 — 15

constituir garantia que afiance
su cumplimiento, para cursar
pagos de importaciones no
cubiertas por créditos
documentarios.
Posteriormente, mediante
Comunicacion “A” 236 del
11.10.82 — COPEX 1 — 31, se
restablecen los requisitos
citados.

Facilita la realizacion de
ventas a término por parte de
las entidades a clientes,
pudiendo concertarse
libremente cualquiera sea el
concepto o importe, cuando
no respondan a transacciones
que constituyan obligaciones
reales con el exterior. A su
vencimiento deberdn
compensarse. A esos fines las
entidades autorizadas pueden
mantener en su posicion
general neta de cambios
ciertos porcentajes negativos.

Establecié un sistema
transitorio que posibilitd el
descuento de letras por el
valor de los embarques de
productos promocionados
comprendidos en los puntos
2.3.15a2.3.18 de la Circular
OPRAC 1 del 24.7.81 y de
productos tradicionales a que
se refiere la Circular COPEX

1 — 4 del 23.7.81, que eran
alcanzadas por la aplicacion de
las disposiciones de la Circular
COPEX 1 —12(Comunicacion
“A” 86) del 29.12.81, que
determinaba la liquidacion al
tipo de cambio del mercado
comercial vigente al 23.12.81
(a$ 7.248 por doélar o su
equivalente en otras monedas)
de las divisas provenientes de
exportaciones cuyos permisos
de embarque se hubieran
oficializado ante las aduanas
con anterioridad al 24.12.81.



Fecha | Disposicion

Contenido

11. 3.82 Comunicacion
“A” ]06
COPEX 1 - 16

18. 3.82 Comunicacion
(‘A” ] 10

A tal efecto, las entidades
autorizadas podian descontar
letras que documentaran el
cobro de exportaciones o “de
oficio”, cuando los pagos no
estuvieran asi instrumentados,
por plazos coincidentes con
los pactados con su comprador,
siempre que no excedieran de
los mdximos fijados por la
norma general.

Este financiamiento especial,
que no devengaba intereses y
que podia solicitarse dentro
de los treinta dias corridos a
partir de la fecha de la
disposicion, alcanzaba al 90 o/o
del valor FOB de productos
promocionados y el 100 o/o
en el caso de productos
tradicionales con pago
diferido.

Se implementa un régimen que
permite la refrendacion de
permisos de embarque en los
casos que existan préstamos en
moneda extranjera ingresados
para financiar exportaciones
con arreglo al régimen previsto
por la Circular COPEX — 1
(Cap. I, punto 1.5.) del 2.3.81,
o préstamos financieros
negociados en el mercado de
cambios.

Simultdneamente con la
refrendacion, el préstamo
—por el monto afectado al
permiso de embarque— se
transformaba en un pago
anticipado, dejando de
devengar intereses a partir del
momento del embarque.
Ademds, en la eventualidad de
no recibirse el pago de la
exportacién, no se admitia la
devolucion del préstamo con
acceso al mercado de cambios.

Dispone, con el objeto de
ampliar la realizacion de

CAMEX | — 17 operaciones a término, que las
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Fecha Disposiciéon

Contenido

5. 4.82 Comunicacion
iiC’! 153

5. 4.82 Comunicacién
“C” 156
C.T.No. 4613

5. 4.82 Comunicacion
“C" 152
C.T.No. 4614

12. 4.82 Comunicacién
GSC” 162

entidades financieras
autorizadas para operar en
cambios podrdn concertar
entre si operaciones a término
aunque ellas no respondan a
transacciones con clientes o a
necesidades técnicas de
posicidn, siempre con ajuste a
las disposiciones de cardcter
general vigentes.

Quedaron suspendidas, con
cardcter cautelar, las ventas de
cambio a beneficiarios
radicados en el Reino Unido.

Se suspende la actividad de las
Casas y Agencias de Cambio.

Las entidades autorizadas
pueden cursar compras de
cambio por cualquier
concepto. Ventas iinicamente
por importaciones (s6lo con
una anticipacion de dos dias
hébiles a la fecha de su
vencimiento), sus gastos
conexos (fletes, seguros,
comisiones e intereses de
financiacion), y para la
cancelacion de préstamos
financieros o sus intereses,
s6lo con una anticipacion de
hasta dos dias hdbiles a la
fecha cierta de su vencimiento.

Los pagos al exterior de
deudas correspondientes a
beneficiarios del Reino Unido
se permite cursarlos con ajuste
a las normas generales,
mediante transferencia a la
cuenta del Banco Central
abierta en el Banco de la
Nacién Argentina —Nueva
York—.

Estas restricciones y
procedimientos vinculados con
pagos a beneficiarios de la
Gran Bretafia, fueron dejados
sin efecto por Comunicaciéon



Fecha Disposicién

Contenido

30. 4.82 Comunicacion
“C” 194
C.T. No. 4634

5. 5.82 Comunicacion
“A” 1 20
COPEX 1 — 18

“C” 372 del 15.9.82, con
arreglo a las disposiciones del
Decreto No. 610/82.

No se podran realizar ventas
de cambio, pagos al exterior,
ni adquirir compromisos de
pago sobre el exterior, por
cualquier concepto sin la
previa consulta al Banco
Central.

En concordancia con lo
establecido por la Resolucion
No. 437 del Ministerio de
Economia, se dispuso que las
divisas provenientes de la
exportacion de productos
cuyos permisos de embarque
se hubieran oficializado ante
las aduanas entre el 24.12.81 y
el 4.5.82, debian negociarse al
tipo de cambio comprador del
Banco de la Nacion Argentina
al cierre de las operaciones de
este tltimo dia ($ 11.950 por
délar o su equivalente en otras
monedas).

En cuanto a la exportacion de
productos con permisos de
embarque oficializados con
anterioridad al 24.12.81, la
negociacion de las divisas
debia efectuarse a la paridad
del mercado comercial vigente
al 23.12.81 ($ 7.248 por dolar
o su equivalente en otras
monedas).

Estas disposiciones no
alcanzaban a las exportaciones
de mercaderias comprendidas
en la Ley 21.453, cuyas ventas
hubieran sido declaradas ante
la Junta Nacional de Granos
hasta el 23.12.81 inclusive y
entre el 24.12.81 y el 4.5.82
inclusive, y para las cuales la
negociacién de cambio en el
mercado Unico debia
efectuarse a las cotizaciones
que a tal efecto este Banco
comunicaria diariamente.
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Fecha Disposicion

Contenido

5. 5.82 Comunicacién
“A” ]25
CAMEX 1 - 20

7. 5.82 Comunicacion
AT 127
COPEX 1 — 19

Por otra parte, las divisas
provenientes de las
exportaciones de productos
promocionados incluidos en
laslistas 1,2,3y 4 dela
Circular OPRAC — 1 del

© 24.7.81, cuyos permisos de

embarque se hubiéran
oficializado a partir del
24.12.81, podian liquidarse al
tipo de cambio vigente al
vencimiento de la obligacién.

La cancelaciéon de obligaciones
con el exterior en concepto de
utilidades, dividendos,

regalias y asistencia técnica
debe ser efectuada mediante la
suscripcion de Bonos Externos
de la Republica Argentina
(Decretos Nros. 786/82 y
787/82). El Banco Central
considerard la cancelacion de
obligaciones por otros
conceptos que los antes
mencionados, con sujecion a
dicho régimen.

En relacién con las
disposiciones enunciadas en el
primer parrafo de la Circular
COPEX 1 — 18 (Comunicacion
“A” 120) del 5.5.82, por las
que las divisas provenientes de
las exportaciones cuyos
permisos de embarque se
hubieran oficializado ante las
aduanas entre el 24.12.81 y el
4.5.82, debian negociarse al
tipo de cambio comprador del
Banco de la Nacion Argentina
al cierre de las operaciones de
este ultimo dia ($ 11.950 por
dolar o su equivalente en otras
monedas), se informé que este
Banco dispuso posibilitar que,
por el término de 30 dias a
contar de la fecha de esta
norma, se descontaran letras
por el valor de los embarques
correspondientes a los
productos a que se refiere ¢l



Fecha Disposicién Contenido
apartado a) del punto 1. de la
Comunicacion “A” 48,
24. 5.82 Comunicacién Se habilita el pago de

28.

28.

10.

SEA” 1‘28
COPEX 1 - 20

5.82 Comunicacion
GEA” 129
CAMEX 1 - 21

5.82 Comunicacidén
“A” 130
CAMEX 1 — 22

6.82 Comunicacién
“A” 13 1
CAMEX 1 — 23

7.82 Comunicacion
“AM135
CAMEX 1 — 24

importaciones de mercaderias
en general que se embarquen a
partir de la fecha,
estableciéndose plazos no
inferiores a 180 dias contados
desde el embarque. Se fijan

~ distintas excepciones, entre las

que se destacan las
importaciones provenientes y
originarias de paises
integrantes de la ALADI, las
que se efectiien al amparo de
la Ley 19.640 (Tierra del
Fuego e Islas del Atldntico
Sur), los diarios y otras
publicaciones periodicas.

Se autoriza la renovacién a
180 dias de las operaciones de
pase concertadas en virtud de
lo establecido por Circular
CAMEX 1 —13 (Comunicacién
“A” 75 del 30.11.81).

El Banco Central considerara
solicitudes para realizar nuevas
operaciones de pase a 180 dias.

Modifica las tasas mensuales
enumeradas en las
Comunicaciones “A’ 129 y
“A” 130.

Dispone la apertura de dos

mercados de cambios:

a) Mercado comercial: Se
cursan cobros y pagos
correspondientes al valor
FOB de las exportaciones e
importaciones argentinas.
Las cotizaciones serdn
fijadas diariamente por el
Banco Central.

b) Mercado financiero: Se
cursan las restantes
transacciones, enumerando
dicha comunicacion once
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Fecha

Disposicion

Contenido

5. 7.82 Comunicacién

“A)! 136
CAMEX 1 - 25

5. 7.82 Comunicacioén

GtA” ]37
CAMEX 1 — 26

5. 7.82 Comunicacion

‘HA!! 138
CAMEX 1 - 27

5. 7.82 Comunicacién

“A’! 139
COPEX 1 - 21

conceptos que pueden
realizar directamente las
entidades sin la previa
autorizacién del Banco
Central.

Dispone un régimen
transitorio de seguros de
cambio (swaps), aplicable a
préstamos en moneda
extranjera que ingresen al pais
y se negocien en el mercado de
cambios a partir del 6.7.82.

Implementa un régimen
especial de seguro de cambio
aplicable a los préstamos en
moneda extranjera ingresados
y negociados con anterioridad
al 6.7.82 y que se encuentren
vencidos o a vencer.

Da a conocer el régimen de
tipos de cambio a aplicar para
la liquidacion de Bonos
Externos en virtud de la
apertura del mercado.

Con relacion a las
disposiciones enunciadas en el
apartado 1.1.1. de la Circular
CAMEX 1 —24(Comunicaciéon
“A” 135) del 5.7.82, en virtud
de las cuales las divisas
provenientes de la exportacién
de mercaderias, cuyos
permisos de embarque se
hubieran oficializado ante las
aduanas entre el 5.5.82 y el
5.7.82, deben negociarse al
tipo de cambio de § 15.700
por dolar, se informa que este
Banco ha dispuesto posibilitar
que, por el término de 30 dias
corridos contados a partir de
la fecha de la norma que se
trata, se descuenten letras que
cubran el valor de los
embarques correspondientes a
los productos a que se refiere
¢l apartado a) del punto 1. de
la Comunicacion “A’ 48, con



Fecha Disposicién

Contenido

7. 7.82 Comunicacion
“C” 274
C.T. No. 4666

12. 7.82 Comunicacion
“C,, 283
C.T. No. 4670

15. 7.82 Comunicacion
6‘A9’ 162
CAMEX 1 — 28

15. 7.82 Comunicacidén
ﬂ‘AS, 163
CAMEX 1 — 29

2. 8.82 Comunicacion
“A” 187
CAMEX 1 — 30

igual mecanismo operativo al

previsto, en su momento, por
la Comunicacién “A” 105 del
10.3.82.

Por las solicitudes por pagos al
exterior ingresadas a este
Banco hastael 2.7.82, el
Banco Central considerard
pedidos para la suscripcion de
Bonos Externos al tipo de
cambio vigente al 2.7.82,

($ 15.750 por dolar
estadounidense).

El Banco Central intervendra
en el mercado financiero como
comprador a un tipo de
cambio de $ 33.000 por délar
estadounidense, por las
operaciones de pase y a igual
tipo de cambio por las
operaciones del sector publico.

Facilita a los deudores locales
por pago de importaciones a
optar por lo dispuesto en el
Comunicado Telefonico No.
4666 (pago en Bonos Externos)
o a remesar al exterior en
divisas al tipo de cambio de

$ 15.750 por délar
estadounidense siempre que
simultdneamente ingresen un
préstamo externo bajo la
forma de una operacion de
pase.

Modifica la Circular CAMEX

I — 26 (Comunicacion “A”
137) ampliando los alcances
de las disposiciones a los
préstamos para la financiacion
de importaciones obtenidas en
el exterior y no ingresados al
pais, e intereses de préstamos.

Posibilita la realizacion de
operaciones a término en
divisas en el Mercado
Comercial de Cambios.
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Fecha Disposicion

Contenido

2. 8.82 Comunicaciéon
i‘A’? 188
CAMEX 1 — 31

2. 8.82 Comunicacion
“A” 189
COPEX 1 =23

2..8.82 Comunicacién
GiA!, 191
COPEX 1 — 24

Fija nuevas normas para cursar
a través del Mercado
Comercial de Cambios el valor
de los fletes de importaciones
argentinas,

Fija nuevas disposiciones sobre
importaciones de bienes de
capital, estableciendo plazos
minimos para el pago al
exterior. Es requisito
instrumentar las operaciones
mediante carta de crédito en
los casos que se requieran
pagos anticipados al embarque
que no deben exceder el 5 o/o
FOB, pudiéndose totalizar
hasta el 15 o/o al contado
contra embarque de la
mercaderia; el saldo debe
financiarse en plazos que en
relacion al valor de la compra
varian entre 180 dias y 5 afios.
Las operaciones por montos
superiores a Dls. 2.000.000,
deben ser previamente
consultadas.

Exceptiianse del régimen las
importaciones que se efectien
al amparo de la Ley 19.640 y
las que cuenten con
financiacién otorgada por
organismos internacionales o
nacionales del exterior por el
85 o/o del valor FOB con
minimo en cuyo caso se
aplican las condiciones de
financiaciéon que establezcan
los respectivos contratos.

Autorizé pagos de operaciones
que no excedian de Dls.
10.000 al tipo de cambio de

$ 15.750 por dolar siempre
que contaran con solicitudes
pendientes presentadas hasta
el 2.7.82. Las instituciones
autorizadas procedieron
directamente, hasta el 11.8.82.
Para las operaciones en las
condiciones citadas superiores
a DIs. 10.000 posibilitaba su



Fecha Disposicion

Contenido

2. 8.82 Comunicacion
tLA’! 192
CAMEX 1 — 32

4. 8.82 Comunicacion
“A” 194
CAMEX 1 — 33

4. 8.82 Comunicacidén
“A” 195
CAMEX 1 — 34

cancelacion con Bonos
Externos al mismo tipo de
cambio.

Dispone la posibilidad de
cursar directamente ventas de
cambio por intereses de
préstamos al tipo de cambio
de $ 15.750 por dolar
estadounidense, siempre que
los prestatarios locales
renueven el capital por el
término de un afio y
reembolsar en Bonos Externos
(segun C.T. 4666) parcial y
totalmente préstamos al tipo
de cambio de $ 15.750 por
dolar estadounidense, siempre
que hasta el 6.8.82, inclusive,
depositen el contravalor en
pesos. Los deudores que no
den cumplimient allo
dispuesto en los puntos 1 y 2
de esta circular, para cancelar
sus obligaciones previa
autorizacién del Banco
Central, deberdn efectivizar la
liquidacion al tipo de cambio
vigente en el Mercado
Financiero de Cambios.

Dispone un régimen especial
de operaciones a término en
divisas en el Mercado
Comercial de Cambios, que
permite a las entidades
autorizadas concertar ventas
a término en doblares
estadounidenses con el
B.C.R.A., en contrapartida de
las compras que formalicen
con sus clientes exportadores.

Establece un mecanismo de
promocion en procura de
incrementar las exportaciones
argentinas, sin afectar el
abastecimiento del mercado
interno, posibilitando su
negociacién parcial en el
Mercado Financiero.
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Fecha Disposicion

Contenido

6. 8.82 Comunicacion
(‘A’, 198
CAMEX 1 — 35

6. 8.82 Comunicaciéon
(‘A’! 199
CAMEX 1 — 36

13. 8.82 Comunicacion
‘EA” 203
COPEX 1 - 25

18. 8.82 Comunicacién
‘SA!Q 205
CAMEX 1 - 37

20. 8.82 Comunicacién
(‘A!! 209
CAMEX 1 — 38

23. 8.82 Comunicaciéon
“A” 210
CAMEX 1 — 39

23. 8.82 Comunicacién
“A” 21 1
COPEX 1 — 27

Modifica la Comunicacién ‘A”
137 en cuanto a tipo de
cambio y tasa de futuro.

Complementaria de la
Comunicacién “A” 135,
aumenta el nimero de
conceptos, cuyas ventas de
cambio pueden dar curso
directamente las entidades
autorizadas sin la previa
consulta al Banco Central.

Se deja sin efecto el régimen
establecido por la
Comunicacion “A” 106
(COPEX 1 — 16) del 11.3.82.

Faculta a las entidades
autorizadas para operar en
cambios a cursar libremente y
sin la previa consulta al Banco
Central, las operaciones
enumeradas en la
Comunicacion “A” 162.

Establece que por las
solicitudes de pago formuladas
en 4008 6 3687 antes del
2.7.82, para la cancelacion de
obligaciones con el exterior
por los compromisos de
importaciones y de préstamos
o intereses, las entidades
autorizadas para operar en
cambios pueden cursar
directamente la formula 3688
al tipo de cambio de § 15.750
por doélar estadounidense.

Fija de 10 a 13 el horario de
atenci6n al publico, para
atender ventas de cambio por
el concepto de viaje y
turismo,

Con referencia a las
disposiciones relacionadas con
el cobro correspondiente al
valor FOB puerto de
embarque de exportaciones
argentinas, dadas a conocer
por Comunicacién “A’ 135



Fecha Disposicion

Contenido

3]1. 8.82 Comunicaciéon
SC2 357
C.T. No. 4690

10. 9.82 Comunicaciéon
EGA!! 2 18
CAMEX 1 — 40

13. 9.82 Comunicacion
“A” 219
COPEX 1 — 28

(punto 1.1.1., segundo
parrafo) del 5.7.82, se dispuso
que las divisas que ingresen a
partir de la fecha de pago de
exportaciones de productos
promocionados incluidos en
las listas 1, 2,3 y4 dela
Circular OPRAC 1 — 1 y los
no promocionados que se
consignan en el punto 1) de la
Comunicacién “A’ 48, podrin
liquidarse al tipo de cambio
vigente al vencimiento de la
obligacién y con ajuste a las
normas de cardcter general.

Deja sin efecto los términos
del C.T. 4670 del 12.7.82 en
lo referente al tipo de cambio
de $ 33.000 por doélar
estadounidense aplicable a las
divisas que cedan a este Banco
las entidades financieras con
motivo de las operaciones

de pase, asi como la atencion,
a igual tipo de cambio, de las
operaciones del Sector
Publico.

Incluye en el punto 2.2.7. de
la Comunicacion “A’ 135
pagos por importaciones de
plata; chapados de oro y
chapados de platino.

Se establece que las divisas
provenientes del valor FOB de
las exportaciones deben
negociarse en el Mercado
Comercial de Cambios en una
proporcioén equivalente al

85 o/o del importe de la
operacion. El 15 ofo restante
debe negociarse en el Mercado
Financiero de Cambios.

Se aplicard sobre el valor FOB
puerto de embarque, de
exportaciones argentinas
cuyos permisos de embarque
se oficialicen a partir del
13.9.82. Las divisas
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24. 9.82 Comunicacion
A220
CAMEX 1 — 41

1.10.82 Comunicacién
“A’! 232
COPEX 1 — 29

provenientes de exportaciones
cuyos permisos de embarque
se hayan oficializado con
anterioridad al 13.9.82, deben
negociarse con arreglo a las
normas que les eran aplicables
y, en su caso, ser entregadas a
este Banco en las condiciones
y tipo de cambio que
corresponda.

En cuanto a las divisas que se
negocien a partir de la fecha
de pago de exportaciones de
productos promocionados
incluidos en las listas 1,2, 3 y
4 de la Circular OPRAC 1 — 1
y los no promocionados que se
consignan en el punto 1) de la
Comunicacion “A” 48, deben
liquidarse con ajuste a las
normas de cardcter general y
de acuerdo con el tratamiento
cambiario vigente al
vencimiento de la obligacién.
Este tratamiento cambiario es
también aplicable a las
operaciones imputables a la
Ley 21.453. En consecuencia,
para el caso de ventas
declaradas a la Junta Nacional
de Granos hasta el 4.7.82, el
tipo de cambio aplicable a la
proporcién que corresponda
negociar en el Mercado
Comercial, serd dado a
conocer diariamente por este
Banco.

Modifica las Comunicaciones
“A” 137y “A” 163, en
cuanto a tipo de cambio y tasa
de futuro.

Con relacion a las
disposiciones de la
Comunicacion “A’ 219
(COPEX 1 — 26) del 13.9.82,
se comunica que, a partir de la
fecha, la negociacion de las
divisas correspondientes al
valor FOB de las
exportaciones se cumplird ¢l
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1.10.82 Comunicacion
GSA” 233
COPEX 1 — 30

29.10.82 Comunicacion
“A” 241
CAMEX 1 — 42

29.10.82 Comunicacién
- AT 242
COPEX 1 — 32

80 o/o por el Mercado
Comercial y el 20 o/o por el
Mercado Financiero.

Estas disposiciones son de
aplicacidn para el caso de las
exportaciones a que se refiere
el segundo parrafo de la citada
Comunicacién “A’ 219, cuyos
permisos de embarque se
hayan oficializado antes del
1.10:82.

Similares porcentajes son de
aplicacion para el pago del
valor FOB de importaciones.

Se informa que las divisas
provenientes de la exportaciéon
de productos efectuada desde
el drea aduanera especial
creada por Ley No. 19.640
(Territorio Nacional de la
Tierra del Fuego,
comprendido en el Territorio
Nacional de la Tierra del
Fuego, Antértida e Islas del
Atldntico Sur) pueden
negociarse integramente en el
mercado financiero de
cambios, franquicia que
alcanza a los productos que
reunen las condiciones
establecidas en el art. 21 de la
citada Ley.

A partir del 1.11.82 opera un
mercado tinico de cambios. El
Banco Central fija diariamente
los tipos comprador y
vendedor contado para
transferencia del délar
estadounidense.

En concordancia con las
pautas establecidas por las
divisas provenientes de la
exportacion de productos
cuyos permisos de embarque
se hubieran oficializado ante
las aduanas con anterioridad al
1.11.82, deben negociarse al
tipo de cambio del mercado
comercial vigente al 29.10.81
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($ 32.520 por délar o su
equivalente en otras monedas)
seglin los porcentajes
establecidos por
Comunicaciones “A’ 219 del
13.9.82y “A” 232 del
1.10.82, con ajuste a las
normas de cardcter general
vigentes.

Las divisas correspondientes al
valor de exportaciones desde
el drea aduanera especial
creada por Ley 19.640
(Comunicacion “A’’ 233,
Circular COPEX 1 — 30 del
1.10.82), y a los porcentajes
correspondientes al mercado
financiero de las demds
exportaciones, se liquidardn en
el mercado unico de cambios,
a las cotizaciones vigentes al
momento de su negociacion,
con ajuste a las normas de
cardcter general dictadas por
este Banco.

En cuanto a las divisas que se
negocien a partir del 1.11.82
en pago de exportaciones de
productos promocionados
incluidos en las listas 1, 2,3 y
4 de la Circular OPRAC |

y los no promocionados que se
consignan en el punto 1) de la
Comunicaciéon “A” 48 deben
liquidarse con ajuste a las
normas de cardcter general y
de acuerdo con el tratamiento
cambiario vigente al
vencimiento de la obligacion.
Asimismo, se comunica que
este Banco dard a conocer
diariamente el tipo de cambio
correspondiente a
exportaciones de productos
comprendidos en la Ley
21.453, cuyas ventas se
hubieren declarado a la Junta
Nacional de Granos hasta el

© 4.7.82. Las divisas que las

entidades adquieran deben ser
cedidas a este Banco a los
mismos tipos de cambio.
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12.11.82 Comunicacion
“A” 248
CAMEX 1 —43

17.11.82 Comunicacion
G‘A” 25 1
CAMEX | — 44

Se deben actualizar las
presentaciones pendientes de
resolucion, relativas a
operaciones de cardcter
financiero que no se hubieran
acogido a regimenes que
permitieron la realizacion
directa de las operaciones, o
solicitado la concertacion de
seguro de cambio, o cancelado
mediante la suscripcion de
Bonos Externos. Creacién de
la formula 4008G para
solicitudes de dichos
conceptos.

El Banco Central atendera por
cuenta del Gobierno Nacional
y previo pago en pesos del
importe correspondiente, las
obligaciones emergentes de los
seguros de cambio concertados
en virtud de las
Comunicaciones “A’ 31, 54,
61y 76, cuyos titulares no
hayan presentado hasta el
22.10.82 solicitud de
prorroga. Las operaciones
serdn pagadas a partir del
25.5.86, seglin su vencimiento,
instrumentadas mediante
Obligaciones del Gobierno
Nacional, nominativas en
dolares estadounidenses o
Bonos del Gobierno Nacional,
nominativos, en délares
estadounidenses.

Los titulares de seguros
concertados en virtud de las
normas citadas y que hayan
tomado o tomen nuevo seguro
de cambio, prorrogando sus
vencimientos, segin lo
dispuesto por Comunicacion
“A’ 137, deberdn aplicar el
importe en pesos producidos
por la compensacion del
contrato vencido, a la
cancelacién en primer
término, de créditos
imputados al “Préstamo
Consolidado” y el remanente
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19.11.82 Comunicacion
“C” 482
C.T.No. 4737

2.12.82 Comunicacion
GGA!, 256
COPEX 1 — 34

16.12.82 Comunicacion
“A” 260
COPEX 1 — 35

a la suscripcion del Bono de
Absorciéon Monetaria.

Establece con cardcter
transitorio y hasta nueva
disposicion, que la
amortizacion de préstamos
financieros en moneda
extranjera, queda sujeta a la
autorizacion previa del Banco
Central.

Con referencia a las
disposiciones dadas a conocer
mediante Circular COPEX 1
(Comunicacién “A’ 12 del
2.3.81) y complementarias, se
informa que se ha dispuesto
ampliar hasta 180 difas a
contar de la fecha de
embarque, el plazo para el
ingreso de las divisas
provenientes de las
exportaciones de cacahuete o
mani para confiteria y/o
tostadero (NADE
12.01.01.03), siempre que su
pago se encuentre
documentado mediante letra o
carta de crédito irrevocable.

Con relacién a lo previsto en el
punto 1, apartado a) de la
Circular COPEX 1 — 3, se
informa que las entidades
autorizadas podran proceder a
la refrendacion de los permisos
de embarque, en los casos de
préstamos en moneda
extranjera que ingresen a
partir de la fecha de esta
norma, para financiar
exportaciones con arreglo al
régimen instituido por la
Circular COPEX 1, Capitulo I,
punto 1.5. Simultdneamente
con la refrendacion, el
préstamo —por el monto
afectado al permiso de
embarque— se transformara en
un pago anticipado por lo que,
a partir de ese momento, la
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financiacién no podrd
devengar intereses.

Se aclara, ademds, que en la
eventualidad de no recibirse el
pago de la exportacion, no se
podra devolver el préstamo
con acceso al mercado de
cambios.
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BALANCE DE PAGOS

CONCEPTO 1978 1979 1980 1981 1982 (*)
(En millones de dolares)
I. TRANSACCIONES CORRIENTES ............ 1.8336 —536,4 —4.7678 —4.714,0 —2.4476
1. Mercancias . ... ......iiimnnnnnneenn 2.565,8 1.1099 —2519,2 —2870 2.274,4
a) Exportaciones (FOB) ..... . ;. o e 6.399,6 7.809,9 8.021,4 9.143,0 7.624,3
b) Importaciones (CIF) .. ................ — 3.833,7 —6.700,0 —10.540,6 —9.430,0 —5.3499
DT SerVICIOR .., . . . . s 5 A% REGERE — 7806 —1.681,3 —2.2716 —4.404,6 —4.753,5
a) Serviciosreales . . . .. ........ .00t —998 —1761,3 —740,1 —7049 14,2
b) Servicios financieros (1) .. .............. — 6808 —920,0 —1.5314 —3.699,7 —4.767,7
3. Transferencias unilaterales . . .............. 48,4 35,0 229 —224 315
II. TRANSACCIONES DE CAPITALES NOCOMPENSA-

TORIOB (2 o i o s osraasmessn oo 5 08 einmineibie o s 1.333,9 4.686,9 2.651,7 1.4897 —2.2839
1. Do |aB@MPreBAR . . . ciniaie oo s = = s mmiaiaisie n s 7138 4.183,1 1.968,1 —1.061,3 —29727
&) LargoiPIaZO : o wovcawnii & o v o e e e - 2.269,6 2.7349 3.927,0 75004 1.682,8
b} Corto PIBBEO: . » «oceimcedi s 5 5 &3 5 mEEE b . —1.555,8 1.4482 —1.9589 —8.651,7 —4.655,5
2 Del GODIBITIO . . v vimimersiid & & 5 & 2 BRSNS & 5 5250 528,6 933,8 2.637,4 —381,0
a)-GoblernosJocales . ...... ... o s s s —1,3 43 2434 156,8 121
b) Gobierno Nacional ................... 526,3 524,3 690,4 2.380,6 —393,1
3. Del mistema DANCATIO it v 5 s 35 4 slalalaw s & 5 & 95,1 —248 —3560,2 3,6 1.069,8
III. ERRORES YOMISIONES .. ................ 32,3 2217,6 —2984 —2088 — 3490
IV. PAGOS INTERNACIONALES (3) . . .. ......... 3.199,8 4.378,1 —25145 —3.433,1 —5.0805
1. Reservas internacionales (4) . . ............. 1.998 4 44424 —2.796,1 —3.806,5 —651,1
2. Movimientos de capitales compensatorios (5) . . . . 1.367.,4 140,4 142,2 79,6 —4.5356,0
a) Banco Central de la Republica Argentina . . . . . 1.271,0 . =~ s — —2.951,.2
b) Gobierno Nacional . ... ............... 96,4 140,4 142 .2 79,6 —1.583.8

3. Asignacién de Derechos Especiales de Giro (5) . . . — —-72,8 — 1735 — 69,5 —
4. Ajustesde valuacion (6) .. ... ... .......... —166,0 —1319 2129 363,3 105,6

(*) Cifras provisionales. (1) Comprende el rubro “Ingresos y egresos provenientes de inversiones”, (2) Egresos (—). (3) Déficit (—). (4) Dis-
minuciones (—). (5) Ingresos (—). (6) Comprende los ajustes de los rubros IV - 1 ¥ 2. Aumento del activo neto (—).
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BALANCE DE PAGOS DE 1982 (*) — TABLA COMPLEMENTARIA

Servicios reales y financieros

PARTIDA Crédito Débito Saldo
(En millones de dolares)

TOTAL: cco s 5 v i s saiiGass ¢ 6 o8 6 5 5 ¥ BIslErerses &« & s o e 0 2.392,1 7.145,6 —4.7535
Serviciosreales . . . . ... vt et a et 1.863,4 1.849,2 14,2
Fl1etes § BOPUTOR. .« « wis:vivisis o o s o o p o8 susesesmies & 55 45 & 58 610,0 = 610,0
FLOBR 2 v i 5 5 5 5 foresuenae 6 6 § & & & % Welorsieission o = & & 3 % winie 5549 - 5549
SePUIOS . . . o oo v cveeensasnsserssransantorsenn 55,1 = 56,1
Viajesal ydelexterior . . ... ... ... ..ot iianroranns 516,1 565,0 —489
Transportes diversos . ... ........coov s enoasnnnnsos 422 4 5299 — 1075
PREATE a5 s oreritiavatinns sh o2 5 io! ¥ s 18 i8ESERERARIR L& B 8 308 8 W EERA 151,7 182,9 —31.2
Gastosde puerto . ......... el B ¥ E S B8 5 e 268,5 3177 — 492
Fletamentosaplazo .. ..........iciiienueenrnnnn 2:2 29,3 =271
Transacciones del Gobierno no incluidas en otras partidas . 60,4 149,2 — 88,8
Servicios diversos . . . .. .. ..t e e 254,5 605,1 — 350,6
Servicios financieros . . . . ... ... ..ot aann o 528,7 5.296,4 —4.767,7
Utilidadesy dividendos . ........ .00ttt esnns 5,2 372,2 — 367,0
INtevesel - wiurcns 2 25 § 55 SRS £ & 8 8 b S 523,56 4.924.2 —4.400,7

(*) Cifras provisionales,
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BALANCE DE PAGOS DE 1982 (*) — TABLA COMPLEMENTARIA
De las empresas a corto plazo (1)

Activo Pasivo
A G Pasivo
PARTIDA ((:Bfg;:f Débito Aumento Crédito (DI;::: Aumento | neto
nucion) (Aumento) neto (Aumento) nucién) neto
(En millones de ddlares)

TOTAL: i .56t amnaai 885355 —4.6565,56
Financiacién de importaciones . . .. = — - 2.767,6 45530 —1.7854 —1.7864
Financiacién de exportaciones (2) 504,4 % ; — 504 ,4
PrEgtamMoOR. ,  « «avssiieson & o 5 i e = — = 5.5662,6 8.093,5 —2.630,9 —2.530,9

Empresas privadas . . . .. ..... = — - 5.373,8 7.902,2 —2.5284 —2.5284
Empresas del Estado . ....... = - —_ 188,8 191,3 —2,6 —25
Activos y pasivos diversos (3) 165,2

(*) Cifras provisionales. (1) Excluye las entidades bancarias. (2) Puede comprender variaciones de pasivos, (3) Comprende movimientos de
capital de plazo no individualizado. (.) Informacién no disponible, '
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BALANCE DE PAGOS DE 1982 (*) — TABLA COMPLEMENTARIA

Del sistema bancario

Activo Pasivo
T p Pasivo
PARTIDA Cr?dltf) Débito Aumento Crédito Dé.b't? Aumento neto
(Dismi- (Dismi-
s (Aumento) neto (Aumento) 7 neto
nucién) nucion)
(En millones de ddlares)
TOTAL: : osisiivas ¢ o me e wsainz . 1.320,2 1.054,1 —266,1 1.605,2 801,5 803,7 1.069,8
Bancos comerciales . .. ........ 722,9 364,2 — 358,7 738,7 469.8 2689 627,6
Préstamos icis o ¢ o o s & & eseseieae = — —_ 738,7 4698 268,9 268,9
del Banco Interamericanc de De-
2arrollo (BIDY ; . & s & wpomiacas - - - 23,6 12,6 11,1 11,1
del Banco Internacional de Re-
construccién y Fomento (BIRF) — = —_ 4,6 3,7 0,9 09
DIX08 woaie oo 4 v % 0 1 weneetnat g o = = — 710,5 453,6 2566,9 2569
Letras de exportacion . ....... 10,0 —_ —10,0 - = - 10,0
ObIOS « v e e eeeeeene s 712,9 364,2 —348,7 - - - 348,7
BancoCentral .............. 597,3 689,9 92,6 866,5 331,7 534,8 4422
Letras de exportacion ........ 5917,3 689,9 92,6 = — — —926
Cartas especiales de crédito . . . .. — - — - - — -
Pasivo N PesoB . . v v v § ¥ & = = . 48,2 39,8 8,4 8,4
(8 %5 1) AU S = W B = — = 818,3 2919 526,4 5264
(*) Cifras provisionales.
BALANCE DE PAGOS DE 1982 (*) — TABLA COMPLEMENTARIA
Capitales compensatorios
Estado al l Estado al I
PARTIDA l 1acié
| s11281 | 811282 | Watiackon
(En millones de délares)
O A L I e wiasimsier =t et e 3 la g atmmmmsimsiot s o & a ave in 8 Kpmpmass 16,5 4.551,6 4,5635,0
Banco Cen Al O s asaialle: o e e Mo oW oot m e — 2.9561,2 2.9561,2
AtXASOB . & o v v v v s e e e = 2.931,2 2.981,2
Préstamos de Bancos del Exterior .................... - 20,0 20,0
GobiernoNaclonal .. . . s ccaiiians s 058580 s eeEe 16,5 1.600,3 1.583,8
Bonos Externos de la Republica Argentina .............. 14,8 1.5698,6 1.583,8
Agencia para el Desarrollo Internacional (ADI). .. ......... 1.7 1.7 -

(*) Cifras provisionales.
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VARIACION DE VALOR, VOLUMEN Y PRECIO DE LAS EXPORTACIONES DE 1982

Variaciones 1982/1981

CONCEPTO 1982 1981
Valor Volumen Precio
(En millones de délares) (En o/o)
TORALS: - ciammims i 68 5 5 5 semaeE s s s s 8 dae 7.624,3 9.1430 —1656 —3,0 — 141
I — ANIMALESVIVOS Y PRODUCTOSDELREI-
NOANIMAL ... ...t iennnnnnnnn 882,2 8888 —0,7 23,2 — 19,56
1. Carnes y menudencias comestibles . . .. .. 600,2 679,2 —116 11,0 —20,4
— Carne vacuna y menudencias . . ...... 4880 5640 —134 9,3 —208
— DA CAPNeH . . « 5 = swvssiei s 2 o 555 112,2 115,2 —2,6 19,3 — 18,4
2 Otros producto’ . . « 2 s S e w8 e 282,0 209,6 34,6 63,0 —17.4
II — PRODUCTOS DEL REINO VEGETAL 2.591,8 3.750,9 —30,9 — 16,1 —17,6
1. Frutasfrescas . . . . ... ... ..0oouuuuan 169,7 1629 41 15,4 —9,7
2. Cerenales v oy s eI E R 1.820,7 2.8270 —356 —20.2 —19,3
i b 1+ S 676,4 7626 —11,3 0,7 —11,9
=i MafT Svaimie s 55 58 RN EEEE S 5849 1.305,7 —55,2 —432 —21,2
— Sorgo granifero ................ 507,7 636,8 —20,3 i & —256,5
— Otroscereales ,..........c00004 bl.,7 122,0 —5H7,6 — 479 — 18,6
3. Semillas oleaginosas . .............. 434,4 5912 —26,56 — 14,7 —139
4. Otros producton . . . & 5 v o # e 5 e e 167,0 169,8 —1.,8 16,6 — 15,6
Il — GRASASYACEITES ..........c0iveu 429,3 3947 8,8 40,4 —225
1. Aceitesvegetales. . . . .............. 408,8 340,0 20,2 56,6 — 23,2
2. Otrasgrasas y aceites . . .. ........... 20,56 54,7 —62,6 —59,6 —-74
. IV — PRODUCTOS DE LAS INDUSTRIAS ALI-
MENTICIAS, BEBIDAS Y TABACO ...... 904,6 1.1334 —20,2 —0,9 —1956
1. Preparados de carne y pescado . ....... 207,6 254,2 —18,3 8,7 —249
2. Residuos de las industrias alimenticias 458,7 4457 2,9 26,7 — 18,8
3. Otrosproductos . . ....... e e 238,3 4335 —4b,0 — 348 — 15,6
V — PRODUCTOSMINERALES . ........... 580,56 6675 —11,7 —6,1 — 60
VI — PRODUCTOS DE INDUSTRIAS QUIMICA Y
PLASTICA ARTIFICIALES ............ 405,8 4109 —1.3 18,6 — 16,7
VII — CUEROS, PIELES, PELETERIA Y SUS MA-
NUFACTURAS . . . conouvoa wa o o 4 iwiom sesete 364,1 4904 —258 —13,1 — 14,6
VII— LANAS Y OTROS TEXTILES .......... 3384 3978 —149 —8,1 —94
T BARAE s 5 5 = v v mis s e e 184,8 286,6 —35,5 — 30,2 —17,6
I 0 - , o 2L 153,6 1112 38,2 56,2 — 316
IX — DIVERSOS ARTICULOS MANUFACTURA-
DOB . osiis ot 5 5 sermenre w £ 5w & s 1.127,6 1.018,6 10,7 3,1 7,3
1. Metales comunes y sus manufacturas ... . 514,1 4495 14,4 26,6 —9,6
2 MBGUINATIAN... . v:nsememna s et 295,3 306,5 —3,7 —5,2 1.7
3. Material detransporte . ............. 216,0 126,3 71,0 — 68,6 4426
4, Otrosarticulos . . . . ... oo v v v e 102,2 136,2 —25,0 10,7 —33,0

FUENTE: Instituto Nacional de Estadistica y Censos,
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VARIACION DE VALOR, VOLUMEN Y PRECIO DE LAS
IMPORTACIONES DE 1982

Variaciones 1982/1981

CONCEPTO 1982 (1) 1981 (2) )
Valor Volumen Precio
(En millones de doélares) (En o/0)
TOTATL: . ;v onsrmmnm s & s s 6 FosEamyems - 5.349.9 9.430,0 —43,3 — 42,7 1.0
1. Bienes decaptal o v coiv o s o 5 5 vermaesena e ¢ @ 1.000,0 2.059,1 —514 — 50,8 —12
2. Bienesdeconsumo ............. S 370,0 1.6320 —177,3 — 76,8 —2.1
3. Combustibles y lubricantes . . . ........... 670,0 1.0114 —33,8 ~ 877 6,3
4. Materiales de utilizaci6n intermedia . ....... 3.309,9 47275 —30,0 — 28,5 =21
— Productos del reino vegetal . .. ......... 125,0 131,6 —5,0
— Alimentos, bebidas y tabaco . . .. ....... 45,0 61,56 —26,8
— Productosminerales . ............... 150,0 161,9 — T
— Productos quimicos . .. ...::::u00aes 820,0 9356 —12/4
— Plasticosycaucho . .. ............... 230,0 381,0 —39,6
= Madera . . ; ocniiaiie s s s w6 SRR & § 65,0 1286 —494
— Papel ypastadepapel . .............. 190,0 2878 —34,0
— Mextiled ;. ..couvwwcsissan SRR ¢ 125,0 2485 —50,7
— Productos metalGrgicos ....... e 500,0 611,1 —182
— Miquinas y equipos (repuestos y partes) . . . 770,0 1.2284 —37,3
— Materiales de transporte (repuestos y partes) 150,0 263,56 —43,0
= DO o v 5 i o 5§ Sk 56 YRR § § 1399 288,1 —515

(1) FUENTE: Estimacién B.C.R.A. sobre 9 meses reales del Institutio Nacional de Estadistica y Censos. (2) FUENTE: Instituto Nacio-
nal de Estadistica y Censos,
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COMPOSICION DE LAS EXPORTACIONES DE MERCANCIAS

CONCEPTO 1978 1979 1980 1981 1982 (*¥)
(En millones de dolares)
1:Bienesdecapital : : vis s o s aids 58 A 371,7 369,3 367,9 3119 3874
2. Blenes de/conmimo: ;  « souossies & 6 8 5 5w 1.999,3 2.617,3 2.175,3 1.8114 1.875,3
3. Bienes de utilizacion intermedia . . . ........ 4.028,5 4.923,3 5.478,2 7.019,7 5.361,6
a) Combustibles y lubricantes . . .. ........ 53,0 495 2797 622,1 550,6
b) Otros bienes de utilizacién intermedia . ... 3.975,5 4.873,8 5.198,5 6.397,6 48110
TotRl:; - oererasnre v 33 T E w1 50 S 6.399,5 7.809,9 8.0214 9.143,0 7.624,3

(*) Cifras estimadas,

FUENTE: Elaborado por el Banco Central, sobre la base de las series del Instituto Nacional de Estadistica y Censos.

COMPOSICION DE LAS IMPORTACIONES DE MERCANCIAS

CONCEPTO |I 1978 l 1979 I 1980 ‘ 1981 1982 (*)

(En millones de dblares)

1.Bienesdecapital (1) .................. 1.096,2 1.667,7 2.392,0 2.069,1 1.000,0
2.Bienesdeconsumo (2) ... .... ... anann 212,2 700,3 1.856,8 1.632,0 370,0
3. Bienes de utilizacién intermedia . . . . ....... 2.525,3 4.432,1 6.291,8 5.738,9 3.979,9
a) Combustibles y lubricantes . . . ......... 4719 1.098,6 1.0749 1.011 4 670,0

b) Otros bienes de utilizacién intermedia . ... 2.053,4 3.333,56 5.216,9 47275 3.309,9
Productos del reinovegetal . . . ......... 106,4 165,6 184,8 131,6 125,0
Alimentos, bebidas y tabaco . .. ........ 35,3 64,4 56,6 61,5 45,0
Productos minerales ................ 111,0 1920 181,8 1619 150,0
Productosquimicos .........ccveeee 513,8 8235 1.065,1 935,6 820,0
Plistico vicauehor oovvnis o v 6 & 3 % Baimae « 166,7 349,2 450,3 381,0 230,0
Maderas ..........ovumvverencnns 53,0 121,56 185,5 128,5 65,0
Papel ypastadepapel ............... 156,2 196,5 305,2 287,8 190,0
Textiles ... .....ciiiiiiiiiinans 422 148,6 253,0 2485 125,0
Productos metaltrgicos . ............. 366,7 572,56 886,1 611,1 500,0
Magquinaria y aparatos . ... ........... 303,56 391,6 1.076,6 1.228,4 770,0
TEANSPORLE.  orirasiorii v ¢ 5 4 @ 5 wrsteswmnse & o o 100,4 139,5 287,1 263,56 150,0
Instrumental, ete: ..:: ;s zeaan @iy 38,7 55,7 126,5 126,8 85,0
VAEIGE ;& civommommns o o b % ot Bvelasesens & o e 59,6 1129 218,3 161,3 549

L 1" 1 K A SRR o P 3.833,7 6.700,1 10.540,6 9.430,0 5.349,9

(*) Cifras estimadas, (1) Incluye también algunos elementos que son asimilados a esta categoria de bienes (materiales para construcciones
ferroviarias, repuestos y partes para méquinas y equipos para el transporte, etc.). (2) Comprende: alimentos, bebidas, manufacturas de ta-
baco, confecciones, especificos medicinales, articulos de perfumeria y cosmética, juguetes, artfculos para deportes, automéviles, relojes,
aparatos de uso doméstico, instrumentos musicales y otros de menor importancia.

FUENTE: Elaborado por el Banco Central, sobre la base de las series del Instituto Nacional de Estadistica y Censos.
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INTERCAMBIO COMERCIAL ARGENTINO

Comunidad Resto
ANO Total ALlADI Econdmica %sﬁ;i(zs Espana Japon URSS del
(1) Europea mundo
(En millones de dolares)

EXPORTACIONES
1978 6.399,5 1.513,0 2.146,4 536,6 3306 380.,6 385,5 1.106,8
1979 7.809,9 2,011,6 2.557,2 569,0 420,3 395,4 415,3 1.4411
1980 8.0214 18471 2.211.7 696,0 1724 2109 1.614,2 1.269,1
1981 (*) 9.143,0 1.741,3 1.975,1 8434 1943 166,5 2.963,2 1.259,2
1982 (*) 7.624,3 1.514,7 1.6259 1.007,9 207,9 2831 1.586,3 1.398,5

IMPORTACIONES
1978 3.833,7 832,3 11921 704 4 124 4 267,3 11,1 702,1
1979 6.700,0 1.460,1 1.783,3 14114 292,7 365,6 30,7 1.366,2
1980 10.540,6 2.138,1 2.728,1 2.362,5 3979 977,3 14,6 1.922.1
1981 (*) 9.430,0 1.940,9 2.471,6 2.073,0 3199 969,4 32,4 1.622,8
1982 (*) 5.3499 1.5346 1.182,4 1.160,4 181,4 4296 28,4 833,1

SALDO
1978 2.565,8 680,7 954,3 —167,8 206,2 113,3 3744 404,7
1979 1.1099 5515 773,9 — 8424 127,6 39,8 384.,6 74,9
1980 —2.519,2  —2910 —516,4 —1.666,5 —2256 —T7664 1.599,6 —653,0
1981 (*) —2870 —1996 —496,5 —1.2296 —1266 — 8029 2.930,8 —363,6
1982 (*) 2.274 4 —19.9 4435 —1525 26,5 — 1465 1.557,9 565,4
(En o/0)

EXPORTACIONES
1978 100,0 23,6 33,5 8,4 5,2 6,0 6,0 17,3
1979 100,0 25,8 32,7 7.3 5,4 5,0 5,3 18,56
1980 100,0 23,0 27,6 8,7 2.1 2,6 20,1 15,9
1981 (*) 100,0 19,1 21,6 9,2 21 1,8 32,4 13,8
1982 (*) 100,0 19.9 21,3 13,2 2.7 3,7 20,8 18,4

IMPORTACIONES
1978 100,0 21.7 31,1 18,4 3.2 7,0 0,3 18,3
1979 100,0 21,8 26,6 21.1 44 5,3 0,5 20,3
1980 100,0 20,3 25,9 22 4 3,8 9.3 0,1 18,2
1981 (*) 100,0 20,6 26,2 220 34 10,2 0,3 17:3
1982 (*) 100,0 28,7 22,1 21,3 34 8,0 0,6 15,6

(*) Cifras provisionales. (1) Nueva denominacién a partir del 18.3.81.

FUENTE: Instituto Nacional de Estadistica y Censos.
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FUENTES Y USOS DE LAS RESERVAS INTERNACIONALES DEL
BANCO CENTRAL DE LA REPUBLICA ARGENTINA

1979 I 1980

CONCEPTO 1978 1979 1980 1981 1982
(En millones de dolares)

I. RESERVAS, al principiodelperiodo ................ 3.862,4 5.828,9 10.137,6 7.288,3 3.719,1
. FUENTES . . :  Gcaesmessss s siatimmes &6 os s ommm 4.429,7 5.450,6 3.111,6 5.209,6 6.225,3

Compras netas a entidades autorizadas para operar en cambios 1.991,3 2.835,3 == — =

Compras a organismos oficiales de comercializacion ... ... = = s — -

Cobros netos de convenios de pagos y otros créditos sobre el
EXLOTION = - = = pilochresian & 6 6 A SRR § e 4 S e 611,3 3944 — — 11,1
Cobros de letras de exportacion Circ. R.C. 693—R.F. 21 ... 179,2 202,6 2973 343 4 533,7
Créditos al Banco Central de la Reptblica Argentina . ... .. 34,2 e 5 = 360,0
Créditos al GobiernoNacional . . .. ................. 854,1 1.014,8 1.230,3 3.916,2 41131
Créditos a reparticiones, bancos oficiales, empresas y otros

organismosdelEstado . . ........... ... ... ... .. 67,9 70,1 459 81,9 229,2

Derechosespecialesde giro . . . .. .. vcvv v naenan s 72,8 73,5 69,5 =
Ingresos AIVEXBOB ;.o oviivie 5 5 6 % 5 5 ailalii e & ¥ & 5 % aieeiels 691,7 860,6 1.464,6 '798,6 978,2
UBOB: - ;o snmanieaE s S s 6 e DRI SER § 4 8 b e 2.463,2 1.141,9 59609 B.7788 6.931,3
Ventas netas a entidades autorizadas para operar en cambios = = 4,124,2 5.126,5 929,8

Pagos netos de convenios de pagos . . . . ... v v i u e — = 254,5 766,5 =)
Cancelaciones de obligaciones (1) .. ................ 2.161,5 987,2 9586 2.239,0 5.671,3
del Banco Central de la Repiiblica Argentina ., ......... 1.364,3 0,2 — = 417,2

— con el FMI y Tesoreria de los Estados Unidos . . ...... 4544 - - — -

— con los bancos de Europa, Estados Unidos y otros paises 907,6 — = — —
oUOBROB & 4 o wipriasasinisr s & & 0 0 0 UREE aTET e ¥, w8 T 2,3 0,2 = — 417,2
del GobiernoNacional . . ............cc0ivunnnnn 4929 865,6 823,7 2.119,1 5.105,4
de empresas y reparticionesdel Estado . ............. 304,3 121,4 1349 119,9 148,7
Aportes a organismos internacionales . ............... 6,3 11,8 129 19,2 14,1
OLYal ODRTBCIONBA ..o « & & + = 5 o sinisoiaioie o ¢ o7 o o wismimmc: o 295,4 142,9 610,7 627,6 316,1
IV. RESERVAS,alfindelperiodo .................... 5.828,9 10.137,6 17.288,3 3.719,1 3.013,1

(1) Capital e intereses.
RESERVAS INTERNACIONALES
CONCEPTO 1978 1981 1982

(En millones de délares a fin de periodo)

OF0: % = s o 6.5 % 5 & STRHERIIATE & 464 S a ST v % 180,6
DIVIBAB: . v vainie o o o o i sisisiaiuia @ o% o 4% soelaliEle o 64 8e 850,56
Convenios de pagos y otros créditos sobre el exterior . . . ... 693,0

AOEIVAB o vvin s a0 aes bonmindvis s sminipadaresssss 714,2

PREITRE o cnncis o o 5w GRS E e ¥ B e e m B & —21,2
Colocaciones realizablesen divisas . . ... ....c0 00 cueean 3.722,8
Fondo Monetario Internacional — Posicion de reserva . . ... 173,0
Derechosespecialesde giro . . . .. .o o0 v vt e e nen e 209,0

ENTIDADES AUTORIZADAS PARA OPERAR EN CAMBIOS 208,3

TOTALE  cciocsicrers o v s 5 5 emsmsasten o v » '« = = wibiwzscmne s s & 3 6.037,2 10.479,6 17.683,5

5.828,9 10.137,6 7.288,3

183,6 . 184,6
4686  513,8
556,9 3849
6433 5786

—86,4 —193,7

8.410,1 b5.540,8
202,5 3389
3159 3253

3420  395,2

3.8717,0

3.719,1

184,6
364,8
272,7
5440
—271,3
2.219,2
276,5
401,3

157,9

3.225,9

3.013,1

184,6
246,4
321,6
554 4
—232,8
2.160,9
99,6

212,8(1)

(1) Cifra provisional,

127



DEUDA EXTERNA REGISTRADA AL 31.12.80

Clasificacion por concepto y plazo

— Capital unicamente —

RUBROS Total 1981 1982 1983 1984 1985 1989
y mas

(En millones de délares)
I— SECTOR PUBLICO .......... 14.459 5.414 1.142 1.147 1117 1.080 4.529
1. Bienesdecapital . . . ... ..... 1.812 346 300 259 219 184 504
Hagta 108N - . o rcovanemanss w56 11 13 -_ - e = e
Masdelano ............. 1.801 335 300 259 219 184 504
2. Otrosbienes: . ... avivosins 1.523 1,149 131 148 44 22 29
Hastalano .............. 963 963 — = — — —
Masde 1.aho ;. voomwmivs v v 5 5 560 186 131 148 44 22 29
3. Prestaios’ « « wosossnens & & ol 605 54 11.044 3.886 702 761 845 865 3.985
Hagta 1 afio . . oo vw@s 5 a5 s 3.178 3.178 - = = -— _
Masdelano ............. 7.866 708 702 761 845 865 3.985
4. Otras obligaciones financieras . . 80 33 9 9 9 9 i !
Hastalano .............. 23 23 — — = - -
Mias de 1880w s 5 5 55 57 10 9 9 9 9 11
II— SECTOR PRIVADO .......... 12.703 8.350 1.494 1.141 668 417 633
1. Bienes de capital . . ......... 1.367 733 263 166 99 54 52
Hasta 1aho . comerm s v saa 339 339 = . = — —
Masdelano . ............ 1.028 394 263 166 29 54 52
2. Otros bienes . .. .......... 2.424 2.279 82 34 13 7 9
Hasta 1T ano .o o oo a0 o 2113 2,113 . = — = =
Misdelafio ............. 311 166 82 34 13 7 9
3. Prestamnos s s s i35 an 8.710 5.197 1.136 930 546 3417 554
Hastalano .............. 3.669 3.559 - —_ = = =
Ma&iide 19800 oo 2 sa s2ssnn 5.1561 1.638 1.136 930 546 347 554
4. Otras obligaciones financieras . . 202 141 13 11 10 9 18
HagtalaBo .......c000.0. 99 99 — - - - -
Mas de L afio e v o o 6 o e s e 103 42 13 11 10 9 18

NOTA: Sobre metodologia de elaboracién de la deuda externa, ver Boletin Estadistico del B.C.R.A. del mes de julio de 1980.
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DEUDA EXTERNA REGISTRADA AL 31.12.81

Clasificacion por concepto y plazo

— Capital unicamente —

RUBROS Total | 1982 | 1983 | 1984 | 1985 | 1986 | 1987
. y més

(En millones de délares)
1— SECTORPUBLICO .......... 20.024 7.308 1.785 1.475 1.670 1.869 5.917
1. Bienesdecapital . . .. ....... 1.566 294 2417 211 193 168 453
Hasta'l af0 - - s & s« ¢ woansms 6 6 = = — — o
Masdelafo .........0.0.. 1.560 288 247 211 193 168 453
2. 0trogsbienes .....«.-c.cecue. 1.070 655 160 68 68 50 69
Hasta:l ano .. i ¢ ¢ « 5 5 s 514 514 - - — - -
Misdelafo .......cuouaun 556 141 160 68 68 50 69
3.Préstamos . .........00 ... 17.328 6.342 1.367 1.186 1.398 1.647 5.388
Hasta' 1. aloi. o« « « =« sowvemsonie s 5.697 5.697 = = - = =
Magde T afio: - ¢ ; = 5 & wemee.g 11.731 745 1.367 1.186 1.398 1.647 5.388
4. Otras obligaciones financieras . . 60 17 11 10 11 4 7
Hasta 1 8RO . . ..« - cvidicimons 6 6 = - — — e
Miéagdel 80 . « « s sosransee = « 54 11 1. 10 11 4 7
I1— SECTOR PRIVADO .......... 15.647 7.341 4,310 1.290 864 606 1.236
1. Bienes de capital . . ... ...... 1.113 490 238 157 94 51 83
Hastd Vano . . woamree e o s o 117 117 — - =) - o
Miasdelaho ............. 996 373 238 157 94 51 83
2. 0trosbienes . ............ 1.646 1.517 60 30 19 9 11
Hastalafio .............. 1.328 1.328 = = - = =
Méasde 1-aho . ouvea s vow v s 318 189 60 30 19 9 11
3. PIEstamos oo o 65 6 6 » o = o 12.641 5.183 3.992 1.086 734 538 1.108
Hasta 1800 = umvmeie 58 o 55 s 1.926 1.926 — - — — =
Masdelano ............. 10.715 3.257 3.992 1.086 734 538 1.108
4. Otras obligaciones financieras . . 247 1561 20 17 17 8 34
Hasta 1 aho ~ cosivve v s o x0 0 mawi 110 110 — - — - —
Mas de L alio o oo 5 eaans 137 41 20 17 17 8 34

NOTA: Sobre metodologia de elaboracion de la deuda externa, ver Boletin Estadistico del B.C.R.A. del mes de julio de 1980.



DEUDA EXTERNA REGISTRADA AL 31.12.82 (1)
Vencimientos por sector, concepto y plazo

— Capital inicamente —

1987
RUBROS Total 1983 1984 1985 1986 7 i
(En millones de ddlares)

I1— DEUDA EXTERNA REGISTRADA . 35.976 16.157 3.966 3.184 3.0717 9.592

Sector Pablico . ... ............ 22.005 7.795 1.884 2.045 2.287 7.994
Comercial . ................ 2.283
FINanciera ; . . .vissm oo & a s &% 19.722

Sector PAVAdO . cviiavsis s 55 08550 13.971(2) 8.362 2.082 1.139 790 1.598
Comercial : ;:meem s a5 65 2% 1.749 .
Financiera . .. .............. 12,222 .

II —ATRASOS POR TODO CONCEPTO . 2931 2.931 -_ - - —_
Sector PabHCO . ovviais a5 5 o 5 5 006w 2.276 2.275 = - — —
SectorPrivado «siveis a6 v 5 4 5 e 666 656 - —_ — -

31 6 4 17, 3 (5 ) e B p— 38.907 19.088 3.966 3.184 3.077 9.592

(.) Informacién no disponible. (1) Cifras provisionales, (2) Cifras al 31.10.82.
NOTA: Sobre metodologia de elaboracién de la deuda externa, ver Boletin Estadistico del B.C.R.A. del mes de julio de 1980 y Comuni-
cado No. 3357 del 25.2.83.



COTIZACION DEL DOLAR ESTADOUNIDENSE EN LOS

MERCADOS DE CAMBIO DURANTE 1982

— Promedios mensuales —

FERIODO Unioa (1) (*) Comereal 2) Financiero (3) (¥
(En pesos por dolar estadounidense)
ENeT0 i ..o o 5 o & s s imineiaiaie 9.965,00 —— -
FabY8ro: iz z 5 % » sueyen 10.052,50 - —
MEYZ0 7 i & 5 € & 5 & b osinisas 10.871,74 = —
ABL) s s s o samEe 11.815,00 — =
MAYVO oow 2 52 5 2 8 o Eiresi 14.020,00 — =
ORI s < 2 5 & &6 & Ein e 15.188,10 -_ —
T R —— 15.750,00 20.655,56 37.422 29
NPORED 555 2 5 5 5 5o i - 23.256,19 39.000,00
Setiembre .. .......... — 26.816,82 39.000,00
Oetubre: ;v v 56 - o s soeisin — 30.729,00 39.000,00
Noviembre ........... 41.145,00 — =
Diciembre:: ;. v 5 sk 46.020,95 -_ -_

(*) Tipos vendedores cierre del Banco de la Naci6on Argentina. (1) Hasta el 2,7.82 y desde el 1,11,.82, (2) Desde el 6.7.82 hasta el

29.10.82. (3) Desde el 6.7.82 hasta el 29.10.82.
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IV — ACTIVIDAD ECONOMICA Y PRECIOS

1. OFERTA Y DEMANDA GLOBALES
En 1982 la oferta y demanda globales declinaron

10,4 o/o, alcanzando la retraccién a la totalidad de sus
rubros componentes.

Oferta y demanda globales, a precios constantes de 1970.
Afio 1982

Variaciones con respecto a 1981

1978

1979

1980

1981

1982

Concepto En ofo
Ofertaglobal . ..........c00tivinennnnn. — 10,4
Producto brutointerno . .. .. .. .cv o350 000 —5,4
Importaciones . ............c00uuueun. — 42,6
Demandaglobal ...................0.... —10,4
EONBUIMG . bererils s o e s tagsess 3 500 & % Mt — 10,3
Inversion brutainterna . ............... — 16,0
Exportaciones . .......... Tomsueril e 6% 5 ¥ % —1,4

La disminucién del producto bruto interno afectd
tanto a los sectores productores de mercancias (— 2,8 o/o0)
como a los de servicios (— 7,8 o/0). No obstante, cabe
destacar que dentro del primer grupo se registré un
incremento de relevancia en el sector Agricultura, caza,
silvicultura y pesca (7,1 o/0), donde la produccién alcanzd
el maximo valor historico, y otro de menor proporcién en
Electricidad, gas y agua (3 o/o).

Los restantes sectores productores tuvieron bajas en su
actividad, en especial la Construccién (— 19,4 o/0),
Industrias manufactureras (— 4,8 o/0) y Explotacioén de
minas y canteras (— 0,8 o/o).

En la generacion de servicios se observaron
disminuciones en Comercio, debido a la menor actividad
industrial interna y a la fuerte contraccién de las
importaciones, y del sector Establecimientos financieros,
cuya merma en el volumen de actividad mantuvo la
tendencia declinante observada a partir del segundo
trimestre de 1981.

Dentro del panorama recesivo que caracterizo la
evolucion del producto bruto interno durante la segunda
mitad del afio fue dable observar una desaceleracion de la
tendencia negativa. Es asi que en el cuarto trimestre de
1982 y después de cinco trimestres consecutivos de caida de
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Exportaciones e importaciones de
bienes y servicios
A precios de mercado de 1970

Varaviones respecto del ano anterior

V774 Importaciones ofo
= E Exportaciones - 00

1978 1979 1980 1981 1982

Inversion bruta interna y
consumo total

Variaciones respecto del afo anterior

— Consumo

e== = lnversion bruta —_

- | interna I

1978 1979 1980 1981 1982

136

la actividad econdmica, el producto bruto interno no
mostrd variaciones respecto de igual periodo del afio
anterior.

Este cambio de tendencia estuvo basado sobre el
crecimiento del sector industrial y agropecuario, los que
mostraron tasas positivas de variacién durante el segundo
semestre. El crecimiento del sector industrial a partir del
tercer trimestre marco también un cambio de la tendencia,
ya que el producto manufacturero habia caido durante los
diez trimestres previos. Influyeron en este cambio los ajustes
introducidos en ese periodo en el sistema financiero, que
determinaron un vuelco de ciertos activos financieros hacia
la adquisicidén de bienes, y la sustitucion de productos
importados por los de elaboracién doméstica. Coadyuvaron
en este ultimo caso el incremento en el precio relativo de los
bienes de importacion competitivos de la produccién local,
la reduccion de las existencias de articulos importados
acumuladas durante 1980 y 1981 y ciertas restricciones
impuestas al ingreso de bienes prescindibles.

Los factores sefialados respecto al ingreso de
mercancias al pafs y el menor nivel de actividad econémica,
determinaron un brusco descenso en las importaciones de
bienes y servicios a partir del segundo semestre de 1981, el
que se acentud en 1982 (— 42,6 o/0), interrumpiendo un
crecimiento sostenido de dos afios y medio.

Todos los componentbes de la demanda global
mostraron declinaciones a lo largo de 1982. Las
exportaciones de bienes y servicios pese a haber declinado
1,4 o/o continuaron en un nivel superior al alcanzado en el
decenio precedente, con excepcion de 1978 y 1981.

El consumo total —piblico y privado— cayé 10,3 c/o.
La contraccion de los gastos realizados por el sector privado
—que constituye su mayor componente— se corresponde
con la disminucién del ingreso de la poblacion originado en
la contraccién del salario real, la que se observo con mayor
intensidad durante el primer semestre del afio.

La inversién bruta fija disminuy6 24,3 of/o con
respecto a 1981. A su vez, la menor contraccién en la
inversién bruta interna (16,0 o/o) se debid a un incremento
de las existencias.

La inversién en equipo durable de produccion, que ya
habia registrado descenso durante 1981, volvid a presentar
una fuerte caida (35,2 o/o) en el afio bajo anilisis que
incluy6 a sus dos componentes, Equipo de transporte
(- 31,9 o/o) y Maquinaria y equipos (— 36,2 o/o).

Sin embargo y como una muestra mas del proceso de
sustituciéon de importaciones que se operd durante 1982 la



Producto bruto intemno sectorial
A precios de 1970

Variaciones porcentuales respecto del
ano anterior

Concepto 1978|1979 | 1980 1981|1982

TOTAL: ... .. -3,1 6,9 1,1 -59 -54
Productores de

mercancias .. -4,6 72 -21 -84 -28
Agricultura, ca-
za, silvicultu-

ray pesca . . 28 356 -67 24 71

Explotacién de

minas y can-

teras . .... 19 63 38 02 -08
Industrias ma-

nufactureras., -10,5 10,2 -3,8 -16,0 -4.8
Construcciones -0,6 2,7 64 -79-194
Electricidad,gas

yeagua . ... 33 107 78 -11 3,0

Productores de
servicios . ... -14 66 46 -33 -78

Comercio al por

mayor y al

pormenor .. -7,7 11,0 56 -6,8-18.2
Transportes ¥y

comunicacio-

nes ...... -16 656 06 -38 -30
Establecimien -

tos financie-

ros, Seguros y

bienes inmue-

o 6,7 80 123 -53-11,1
Servicios comu-

nales, sociales

y personales 09 20 22 18 0.2

Producto bruto agropecuario

Variaciones respecto del afo anterior

!_78

1978 1979 1980 1981 1982

— Agricultura, caza, silvicultura y pesca

=== = Subtotal agrario

vesssssee Subtotal pecuario

inversion en equipo durable de produccién nacional tendié

a recuperarse en la segunda mitad del afio, lo que implicd

una apreciable disminucién de la participacion de bienes de

origen importado en este rubro.

A su vez, la inversion en Construcciones decliné
18,7 o/o, con bajas de 15 o/o en las obras del sector publico

y de 21,7 o/o en las del privado.

2. EVOLUCION SECTORIAL

2.1. Los sectores primarios

En oposicion al resto de la actividad econdmica, los

sectores primarios registraron crecimiento (5,8 o/o) debido

al aumento (7,1 o/o) registrado en el sector Agricultura,

caza, silvicultura y pesca, que implic6 el mdximo valor

histérico.

La actividad de explotacion de minas y canteras

disminuyé ligeramente (0,8 o/0).

Evolucion del volumen fisico de la produccion agropecuaria

1982

Sector 1981
(En o/o)

1, Agriculturaycaza........c.00.. X 7,0
a) Agrario . ...... : IR § § 8 W T 8,9
Cereales ............ e e 8,4
Oleagnosas . . . . & s s s i o s ST 12,6
Cultivos industriales ......... Cee 11,6
Frotas v loved ¢ . . aoesesivie e o R —0,3
Hortalizas y legumbres . . .. ......... 8,6

b) Pecuario ....... AR A u e e e 3,9
Ganado vacuno ...... S5 T E 6 R e 3,1
Ganado ovino ... .. st Ss, o iwiceHuc R —8,6
Ganadoporcino .......c0000c00s4 8,7
Ganado equino y caprino . ....... e 23,4

Lang oo SULESRaUn &N U R e — 0,7
Leche . .... ¥ ST o (o) . 9,4
GYRBI & ¢ 55 aEitesles s v e 2,5

¢) Construcciones agropecuarias (1) . .. ... 10,7
d)Caza...... PP - B (e O —5,9
2. Silvicultura y extraccién de madera . ... —0,8
3. PodCa s os s e T e 32,5
TFORALY . viv cin o 5 v 0 caiiainresenare o 0ieln lalis et 17,1

(1) Comprende sélo las realizadas por cuenta propia.
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En el sector agricola el crecimiento del valor agregado
obedecid, en forma preponderante, a la excepcional cosecha
de trigo del periodo agricola 1982/83, lograda merced a un
crecimiento del drea sembrada y al elevado rendimiento.
También contribuyd la cosecha sin precedentes de sorgo
granifero del ciclo 1981/82. Estos resultados fueron
atenuados por la apreciable reduccién, en relacion con el
alto nivel obtenido en el periodo precedente, de la
produccién de maiz (campafia 1981/82) debido a
condiciones climiticas desfavorables.

Asimismo fue importante el aporte de las semillas
oleaginosas, por cuanto se alcanzaron producciones récord
de soja y girasol; en ambos casos, por mayor extension de
las 4reas sembradas y, en el segundo, ademds, por el éptimo
rendimiento por hectdrea.

Entre los cultivos industriales se observaron
recuperaciones en las producciones de algodén, tabaco y te,
que habian experimentado deterioro en la campaiia
1981/82. La mejora se logrod debido a condiciones climaticas
favorables. En cambio, declind la zafra de cafia de azicar,
como consecuencia de la fuerte disminucion de las
cotizaciones internacionales, al tiempo que se verificé un
descenso en el consumo interno para uso industrial.

El valor agregado por la actividad pecuaria registro
ascenso, como resultado de un aumento en la produccion de
ganado vacuno, porcino, leche y granja.

La produccién de hacienda vacuna subio respecto a
los niveles del afio precedente. En la primera parte del afio
se desenvolvié dentro de la fase recesiva del ciclo, si bien el
mayor rendimiento en carne contrarresto en parte la menor
faena; posteriormente la tendencia se revirtié como
consecuencia del aumento del precio real de la hacienda, y
de las tasas de interés negativas que prevalecieron en el
segundo semestre. Ello determiné un leve aumento de las
existencias en el tltimo trimestre, lo que se estima es la
iniciacion de la fase de crecimiento de esta actividad. La
recuperacion de las cotizaciones en términos reales,
obedecié, fundamentalmente, al alza del tipo de cambio
efectivo para exportacion de carnes, operada especialmente
a partir de junio, circunstancia que alento la demanda de la
industria frigorifica. Como consecuencia del aumento del
precio interno se produjo una retraccion de la oferta,
influida también por el bajo nivel de las existencias de
bovinos.

El aumento del valor agregado por la rama porcina fue
inducido por el incremento de los precios reales y, en el
sector lechero, por la mejora del precio al productor y las
buenas condiciones climéticas.

El producto bruto interno generado por las
construcciones agropecuarias refleja la recuperacion



Producto bruto industrial
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observada en el segundo semestre, que cambi6 la tendencia
del primero, como consecuencia, especialmente, del mayor
ingreso del sector agricola.

La reactivacion de la produccion pesquera estuvo
influida por las buenas posibilidades de exportacion,
alentadas por la politica cambiaria. Ademais, la
refinanciacion de los pasivos de las empresas del sector les
permitio reconstituir el capital de trabajo necesario para
incrementar la produccién.

2.2. La industria manufacturera

La actividad manufacturera experimenté una
declinacién (4,8 o/o) respecto del afio precedente,
ubicdndose en el nivel més bajo desde 1970. Este
comportamiento responde a la caida de la demanda interna
de bienes de consumo y de inversion, ya que en general se
mantuvieron las colocaciones externas de productos
industriales. A la retraccion del nivel de actividad
contribuy6 de manera importante la contraccion de la
industria de la construcciéon, demandante de insumos
industriales.

En la primera parte de 1982 algunas ramas continuaron
atravesando una situacion desfavorable, dado que se
mantenian elevadas existencias de productos importados,
consecuencia de los importantes ingresos de mercaderias
verificados en los dos afios anteriores.

Durante el segundo semestre y tal como se menciond
precedentemente, la existencia de tasas negativas de interés
en términos reales y la reduccion en la oferta de productos
importados favorecieron la recuperacioén del nivel de
actividad de la industria manufacturera.

El proceso de sustitucién de importaciones se observa
mas claramente cuando se desagrega la produccion
industrial, ya que los sectores en que se apoyo la
recuperacion del segundo semestre fueron aquellos donde la
competencia importada habia sido mdas importante (textiles,
papel, productos quimicos y maquinaria y equipos).

Sin embargo, salvo metales y papel (que subieron
12,4 o/o y 5,5 o/o, respectivamente) para el total del afio
los distintos sectores manufactureros registraron retroceso
de su actividad productiva.
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Variacion del volumen fisico de la produccion
de la industria manufacturera

A precios constantes de 1970

1982
Sector 1981
(En of0)
1. Bienes durables . . . . .. PR AL O L ST s, ) e =50
Industria de la madera v productos de la madera

incluidos muebles . , .. ......... o1 o Sressiele —15,3
Fabricacién de productos minerales no metélicos,

exceptuando los derivados del petréleo y del car-

DONL. S 0 e is wlise I Fat el astmiie (o s /o o atat s = 4 Mla. —9,3
Industrias metélicas bdsicas. . . .. .. .. .00 vvu. 12,4
Fabricacién de productos metélicos, maquinaria y

S DB e ook, b De & SRS S e e ta el & & 4 = wrets —8,4

2.Bienesnodurables. . .................... —4,3
Productos alimenticios, bebidas y tabaco. ... ... — 9,2
Textiles, prendas de vestir e industria del cuero . . —-1,0
Fabricacion de papel y productos de papel; impren-

tas v editordaled™ &% oo st seiee S b 2 s 5,5
Fabricacion de sustancias quimicas y de productos

quimicos, derivados del petréleo y del carbon, de

CAteh oV PIREEIEOR!, | Ve vie iathr's o nkn e a4 = 'sle fuiie —1.8
Otras industrias manufactureras. . ........... — 4.8

TRORAL oo S e s N ee i n N el SRR e & W e —4.8

Entre los bienes durables, las bajas de mayor intensidad
se verificaron en la industria de la madera y de productos
minerales no metaliferos (15,3 ofo y 9,3 ofo,
respectivamente); en ambos casos, la contraccion se origind
en la escasa demanda de la industria de la construccion, que
afecto la labor de.los aserraderos y carpinterias y la
elaboracidon de cemento y otros materiales destinados a esa
industria.

La existencia de altas tasas positivas de interés durante
el primer semestre y la evolucion general de la actividad
industrial determinaron que no existieran incentivos para la
realizacion de inversiones en equipo durable de produccién.
Ello explica en parte la declinacién de 8,4 ofoen la
fabricacion de productos metdlicos, maquinaria y equipos,
el rubro de mayor ponderacion entre los bienes durables.
Dentro del mismo, cabe sefialar la evolucion positiva de la
produccién de.maquinaria agricola, alentada por el buen
desarrollo de la campafia agricola y por la necesidad de
parte de los productores agropecuarios de renovar su
maquinaria luego de varios afios en los que su adquisicion
habia alcanzado registros muy bajos.

Se contrajo la produccién de automotores (— 23,4 o/0)
en relacién a 1981. Un régimen promocional vigente hasta
el 31.12.81 habia dado lugar a un relativo alto nivel de
ventas durante el altimo semestre de dicho afio. La



finalizacién de ese régimen y el adelantamiento de las
compras al que el mismo habfa dado lugar, desalenté la
demanda. Se registrod una caida en la industria ferroviaria,
pero, contrariamente, crecio el ritmo de las construcciones
navales, en cumplimiento de pedidos del sector publico y
de compromisos de exportacion. Se dio término a la
construccion de la primera plataforma de explotacién
petrolifera submarina realizada en el pais, exportada a
Estados Unidos; se inici6 la construccion de una segunda
unidad con el mismo destino.

La actividad de las industrias metdlicas basicas se
increment6 12,4 o/o en relacion a 1981. En cada uno de
los trimestres se verificaron crecimientos con respecto a los
periodos correspondientes del afio anterior, lo que
respondié durante el primer semestre a un buen desarrollo
de la colocacion externa de productos sidenirgicos y, en el
segundo, a la mejor evolucion de la demanda interna de los
mas importantes usuarios de esos bienes (industria
automotriz, de maquinaria agricola, naval y de la llamada
linea blanca —heladeras, lavarropas—).

Entre los bienes no durables se destaca la caida de la
produccion de alimentos, bebidas y tabaco (9,2 o/o).
Disminuy¢ la produccién de la industria de la carne,
debido a la comentada menor disponibilidad de hacienda
para faena y a la baja en el consumo interno por efecto del
aumento de los precios.

El sector textiles, prendas de vestir e industria del
cuero registré una declinacion de 1 o/o. En los primeros
trimestres del afio este sector fue uno de los que debid .
enfrentar una mayor competencia de los productos
importados. El paulatino agotamiento de bienes
importados, las mayores compras de turistas y cierta
recomposicion de la demanda interna, permitieron que el
sector textiles registrara tasas de crecimiento positivas en la
segunda parte del afio, aunque la reactivacion fue ain muy
lenta. La industria del cuero mostré un comportamiento
positivo frente a 1981, continudndose las exportaciones de
cueros curtidos, que totalizaron Dls. 285 millones en el
afio.

Crecid la produccion de la industria papelera
(5,5 o/0), resultado de una menor competencia externa y
de que la principal empresa del sector que el afio anterior
se habia visto afectada por problemas financieros, pudo
operar a pleno. Ademds en los tltimos meses del afio se
conto con el aporte de una nueva planta de elaboracion de
pasta de madera de fibra larga, que sustituye
importaciones.

En el sector de productos quimicos, cuya actividad
general registré una leve declinacion con respecto al afio
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anterior, la refinacién de petréleo result6 1,1 o/o inferior a
la de 1981, habiéndose registrado menor disponibilidad de
crudo para procesar. Ello fue el resultado de una
declinacién de la produccion local y de la reduccién de las
importaciones influidas por la caida de las ventas internas,
consecuencia del reemplazo del gas oil y el diesel oil por
gas natural en algunas centrales termoeléctricas. Crecio la
fabricacién de insumos quimicos bdsicos y de materias
plasticas, en especial durante el segundo semestre del afio,
ante una demanda més dindmica por parte de la industria
manufacturera. Una nueva planta elaboradora de
polietileno de baja densidad complet6 su puesta en marcha
y trabaj6 a pleno hacia fines de afio.

3. EVOLUCION DE LOS PRECIOS

La politica econémica iniciada en 1981 de
recomponer el tipo de cambio en términos reales continué
durante 1982. El cambio de los precios relativos, necesario
para atenuar la situacion desfavorable del sector externo,
se desarrollo en un contexto de aceleracion del ritmo
inflacionario, originado en parte en las decisiones
adoptadas en materia cambiaria.

El aumento de la tasa de inflacion se reflejé en los
{ndices de precios al consumidor y al por mayor que se
incrementaron 209,7 ofo y 311,3 o/o, respectivamente,
frente a las subas de 131,3 o/o y 180,2 o/o registradas en
1981. '

Durante los primeros cinco meses del afio la politica
econdmica se orientd con prioridad a reducir la inflacién.
Entre las medidas dispuestas, se destacaron la reduccién
del ritmo de crecimiento de la oferta de dinero
—posibilitada por una considerable disminucion de los
gastos del sector piblico— y la suspension de los ajustes
de las tarifas de las empresas publicas. Si bien en enero de
1982 —por efecto de una fuerte modificacion del tipo de
cambio comercial en el mes anterior— se registré un
aumento en la tasa de inflacion, en los meses siguientes,
ésta declind en forma apreciable.

A partir de junio se incremento la tasa de inflacion,
la que se acentia en el trimestre siguiente, debido al
cambio en la politica econémica. Concurren para este
resultado una fuerte variacién del tipo de cambio en el
mercado comercial, el desequilibrio monetario y el
aumento de las expectativas inflacionarias.

El ritmo de inflacion se reduce en el iltimo trimestre
del afio con respecto al anterior, a pesar del aumento del



tipo de cambio comercial y de la recomposicién de las
tarifas de las empresas publicas, bidsicamente como
consecuencia de la reduccién del desequilibrio monetario.

Los precios relativos se comportaron acorde con la
mencionada recomposicion del tipo de cambio real,
consecuencia de la politica cambiaria y del menor nivel de
la demanda global. En este sentido continué aprecidandose
una mejora importante en el precio relativo de los bienes
comercializables internacionalmente con respecto a los
bienes y servicios no comercializables tal como surge al
desagregar el indice de precios al consumidor en estas dos
categorias. Ello también explica el mayor incremento de
los precios mayoristas en relacién a los precios al
consumidor.

La apertura del indice de precios al consumidor
muestra que los rubros alimentacién y bebidas (218,4 o/0),
indumentaria (289,4 o/0), equipamiento y funcionamiento
de hogar (240,0 o/0) y transportes y comunicaciones
(213,3 o/0), presentaron tasas de variacién superiores a la
media. En cambio, el resto de los componentes, entre los
que se encuentran vivienda, combustibles y electricidad
(181,2 o/0), atencion médica y gastos para la salud
(148,9 o/0), esparcimiento y educacién (190,9 o/o) y
bienes y servicios varios (200,0 o/0) crecieron por debajo
del promedio.

Al desagregar el indice de precios al por mayor se
aprecia que los rubros agropecuarios nacionales crecieron
314,0 o/o, los no agropecuarios de origen nacional
295,9 o/o y los no agropecuarios importados lo hicieron en
497.3 o/o. Dentro de los agropecuarios nacionales los
mayores incrementos se localizaron en el rubro de
produccién animal (351,8 o/o) fundamentalmente por
efecto de las cotizaciones del ganado vacuno. Por su parte
los productos de origen vegetal crecieron 277,7 o/o y los
de la pesca 288,6 o/o.

Los precios y tarifas de las empresas puiblicas
disminuyeron en términos reales, respecto del afio
precedente. Contribuy6 a ello la suspensién de los ajustes
tarifarios durante los primeros meses del afio y el fuerte
aumento de precios de junio y julio. A partir de este mes
comienza una leve recuperacién que se acentia durante los
ultimos dos meses del afio.

También se verificaron cambios entre los precios
relativos de distintos sectores, puesto que mientras el
incremento promedio de los precios y tarifas en las
empresas del sector ptiblico fue de 175 o/o, el rubro
combustibles y energia se elevd 197 4 o/o, transporte y
comunicaciones 122,3 o/o e industrias y servicios
108,4 o/o.
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ANEXO ESTADISTICO

Provision y empleo de recursos reales

Evolucién del producto bruto interno a precios
constantes de 1970

Evolucién del volumen fisico de la produccién
agropecuaria

Evolucioén del volumen fisico de la produccién de
industrias manufactureras

Evolucion del indice de obreros ocupados en la
industria

Evolucion del salario total medio mensual por
trabajador industrial

Variacion de precios

Precios relativos entre los productos agropecuarios
¢ industriales nacionales

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

Oferta Demanda
PERIODO Producto Inversién
bruto Importaciones Total C onsumo bruta Exp ortaciones Total
interno interna
(En millones de $ a precios de 1970)
1978 103.640 7.837 111.476 76.054 22,197 13.225 111,476
1979 110.812 11.852 122.664 85.331 24.385 12,948 122.664
1980 111.996 16.929 128.925 89.768 26.735 12.421 128.925
1981 105.372 16.281 121.653 86.580 21.671 13.403 121.653
1982 99.705 9.347 109.062 77.633 18,205 13.214 109.052
(Variaciones porcentuales con respecto al afio anterior)
1978 —3,1 — G —3,6 =21 —13,3 T.7 — 3,6
1979 6,9 51,2 10,0 12,2 9,9 -—2.1 10,0
1980 1185 B 42,8 5,1 6,2 9,6 —4,1" 6.1
1981 — 5,9 —3,8 —5,6 —3.6 — 18,9 7.9 —5,6
1982 —b5,4 — 42,6 — 10,4 —10,3 — 16,0 —1,4 —10,4
EVOLUCION DEL PRODUCTO BRUTO INTERNO
A PRECIOS CONSTANTES DE 1970
Variacién porcentual con respecto
al afio anterior
SECTOR
1978 1979 1980 1981 1982
1. Agricultura, caza, silvicultura y pesca ......... 2,8 3,6 — 6.7 24 i §
2. Explotacién deminas y canteras ............ 1,9 6,3 3,8 0,2 —0,8
3. Industrias manufactureras, .. ... ..o ce0e e e — 10,5 10,2 —3,8 — 16,0 —4.8
4, Electricidad,gasyagua ..........c00000 3,3 10,7 78 =11 3,0
5. CONBLTHCCION <iuvuismivin o s v wrnesensstra o v » a o —0,6 2.7 6,4 —-79 —194
6. Comercio al por mayor y al por menor, restauran-
tE8 Y NOLEleR) . .. ouvusieies o) v o e nnsmmeascans: Hish e 51N BN -77 11,0 5,6 —6,8 — 18,2
7. Transporte, almacenamiento y comunicaciones . . —1,6 6,5 0,6 —3,8 —3,0
8. Establecimientos financieros, seguros y bienes in-
IAOBIEE vamsiiais o & & e anusereni & s aTa - avinin 6,7 8,0 12,3 —b,3 -11,1
9. Servicios comunales, sociales y personales . .. ... 0,9 2,0 2,2 1,8 0,2
POEALE o v oienrismnnin o i o % s Bseisiam g @ & s 88w sieiETel -3,1 6,9 1.1 -—5,9 —5,4
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EVOLUCION DEL VOLUMEN FISICO DE LA
PRODUCCION AGROPECUARIA
— A precios constantes de 1970 —

Variacién porcentual con respecto al
afno anterior

SECTOR
1978 1979 1980 1981 1982
1. Agriculturaycaza....... arieiinbrs alismal ! (bplaciasis 2,6 3,4 —6,2 2,6 7,0
a) AGHario . ...........n e o 43 5,4 —5,6 7,3 8.9
Cereales . ...:::00:5 SiEie & @ A G e wra 3,1 —4.8 —-17,0 30,6 8,4
Oleaginosas . ...... i A N S e 26,2 27,0 —10,7 1.7 12,6
Cultivos industriales ........ s % wise —2,3 1,9 —1.6 —1.3 11,6
Frutasy flores . ........... —3,7 8,8 0,5 —6,6 —0,3
Hortalizas y legumbres . . . . ... ¢ & e 1,2 4,2 —54 —1.7 8,6
b) Pecuario ........... PR — e 1,8 0,5 —6,8 —3.2 3.9
Ganado Vacuno . . ... ... sea 2 AT 1,6 —i0,1 —9.6 —-b,6 3,1
Ganadoovino ,....... R 1,0 —=i9:, — 6,5 7,5 — 8.6
Ganado porcino . .......cco0 000 7,3 10,6 73 0,6 8,7
Ganado equino y caprino . ....... wne wid —10,1 16,2 — 23,0 5,6 23,4
TR o wimonmem it £ & o 55 b Bt 7,2 —2.3 —40 —0,5 —0,7
Leche . . ... o e e ndd 0,6 0,2 —-0,2 —0,9 9.4
Granja ..... chil e T E A &3 e e el 6,7 16,4 12,0 15,4 2.5
¢) Construcciones agropecuarias (1) ... .... —23,5 7,6 —-11,1 —19,3 10,7
d)Caza . ...0cc S, e ST & b ke - 24,7 1.2 —34 20,0 —59
2. Silvicultura y extraccién de madera . ...... -1, 9.6 —258 —9,2 —0,8
B POBCR. vs0inceneisl &5 5 4 5 4 Siue Bilea e e § « & © @ 52,0 8,3 —344 —35 32,5
THtRE: & cirwreaa s 5 &5 — ol ecns ml wsied 2,8 3,5 —6,7 2,4 7,1

(1) Comprende las realizadas por cuenta propia.

EVOLUCION DEL VOLUMEN FISICO DE LA PRODUCCION DE
INDUSTRIAS MANUFACTURERAS
— A precios constantes de 1970 —

l Variaci6én porcentual con respecto al
afio anterior

SECTOR
1978 1979 1980 1981 1982

1. Bienes durables .......... e — 15,5 13,0 — 4.9 —24.1 —-B5,7
Industria de la madera y productos de lamade-

ra incluidos muebles . ........ - —-1,1 11,0 —3,0 —129 —15,3
Fabricacién de productos minerales no metéli-
cos exceptuando los derivados del petroleo

ydelcarbén ......... AT & . 0,4 7,0 —3,5 —17.6 —9,3

Industrias metélicas basicas . . . . ........ G —Bb,5 g 7 B —8,0 —18.0 12,4
Fabricacién de productos metilicos, maquina-

riayequipos-. ... ..0 0. R — 20,3 13,6 —44 — 28,1 —8,4

2. Bienesnodurables ............. ooR —6,7 8,2 -3,1 — 10,2 —43

Productos alimenticios, bebidas y tabaco . . . . —2.6 5,2 1,8 —39 —92

Textiles, prendas de vestir e industria del cuero — 14,2 10,9 — 15,1 —20.1 —10
Fabricacién de papel y productos de papel;im-

prentas y editoriales ............. o 3,2 1,8 —6,8 — 18,2 5,6
Fabricacién de sustancias quimicas y de pro-
ductos quimicos, derivados del petréleo y

del carbén, de caucho y plasticos . .. .. .. —-7,.9 12,3 0,9 —74 —1.3

Otras industrias manufactureras . . . . . ... .. —10,5 10,2 —38 — 16,0 —4.8

TPotal: . . . .55 5w B & ¥ @6 e e e — 10,56 10,2 —38 — 16,0 —43




EVOLUCION DEL INDICE DE OBREROS
OCUPADOS EN LA INDUSTRIA

SECTOR 1978 1979 1980 1981 1982
(Base 1970 : 100)
Productos alimenticios, bebidas y tabaco....... 105,6 105,9 101,8 96,6 97,7
Textiles, prendas de vestir e industrias del cuero . . 87,4 79,9 64,1 51,7 51,6
Industria de la madera y productos de la maderain-

cluidosamuebles = ;o5 5o vt a s s B 995 91,6 85,4 78,8 74,1
Fabricacién de papel y productos de papel;impren-

tas y editoriales ............. N e memaee ein i 82,7 81,3 814 78,1 73,3
Fabricacién de sustancias quimicas y de productos

quimicos, derivados del petroleo y del carbén, de

caucho yPIASLICOB ; & . & . & ivvivins i i 6525 5 a0 108,2 105,6 100,0 88,6 82,6
Fabricacion de productos. minerales no metilicos,

exceptuando los derivados del petréleo y del car-

BOD. o o siis B8 5 R BRGNS B E A 93,0 92,6 86,9 77,8 71,0
Industrias metélicas bédsicas . . . . ............ 119,0 119,0 114,7 101,2 94,6
Fabricacién de productos metdlicos, maquinaria y

BYUIPOB i s = & % = 2w i P e e 97,0 96,7 88,8 72,6 62,9
Total: ;i sanmies o o5 5 5 S s &8 8 8 & wEsE 91,7 95,6 88,2 711 73,0

NOTA: Elaboracién sobre la base de datos del Instituto Nacional de Estadistica y Censos.
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EVOLUCION DEL SALARIO TOTAL MEDIO MENSUAL
POR TRABAJADOR INDUSTRIAL (1)

Periodo Salario nominal Salario real (2)

(Indice base 1976:100)

1979 ooncimie & & 5 & o i@ 2.191,2 102,3

1980 e clie o 5% 505 & T 4.897,8 115,56

11 : 1 A S e 8.984,8 105,4

TOBZ: o 2% i 55 s R nne e 21.286,3 91.2

1982

ENOYO wisin v 6 5 v o v wisazeis s nn wa i 13.861,1 98,4
FEDTETO) s cvs ¢ 50 o) ciieramansnin: o o e 12.701.9 85,6
MATTO sicv oo s & 6 5 5 ea e salatis s o o & o e 14.560,4 93,7
AbHL .o vttt 13.823,0 85,4
MAVO (..o 5 2% 55 =s S S e E s s 13.933,5 83,6
TUNIO oo m = = » om b e B 6T A e s 14.817,2 82,3
AT R SRR LI l 17.231.3 82,3
AGOBLO . il e s a5 1 20.315,3 847
SetieBICI s o sraerimnvie s s o = ol 26.182,3 93,2
DEtUBIE ;. o = crsasieiene s e s w e 31.657,3 100,0
Noviembre - @ ireanivse s v 5 &6 et 33.957,5 96,3
Diciembre : = =i o5 5 5 4 6 s 42.394,3 108,7

(1) Incluye la remuneracién percibida por el trabajador en concepto de horas trabajadas (normales y extras); premios y bonificaciones;
asignaciones familiares; vacaciones, enfermedad y accidentes y otros (excluido aguinaldo). (2) Calculado sobre la base de la evolucién del
Indice de precios al consumidor (Nivel general).

FUENTE: Instituto Nacional de Estadistica y Censos.
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VARIACION DE PRECIOS

— En o/o—
. Precios al Costo de la
Frpcion & por uiayor consumidor |construcecién
PERIODO :
Nivel No agropecuarios Nivel
1
Eane Nacionales Importados e
(Variacién con respecto al afio anterior)
1978 oot 146,0 156,6 75,9 175,5 137,0
1978 7oz st e s nan e 149,3 153,56 93,0 159,5 161,2
1980 & oiuii e 75,4 80,4 74,5 100,8 109,1
BORY s o o e i 109,6 112,2 157,7 104,5 97,0
1982 . ot 256,2 2348 3717,1 164,8 1725
Diciembre de : (Variacién con respecto a diciembre del aho anterior)
1977 amrs 3 6 6 W 147,1 156,9 127,5 160,4 1249
LOTBD cvsins o o miinin 6 mgomnsms/nnnss 143,3 146,8 65,5 169,8 1562,7
DO joaran 5 &5 5 e 128,9 135,9 105,7 139,7 1420
1980 . ..o iii e 57,5 65,4 59,6 87,6 101,9
T R P e 180,2 166,6 237,56 131,3 107,7
1982 .. .. .. 311,3 295,9 497,3 209,7 2682
1982 (Variacién con respecto al mes inmediato anterior)
Enero . .. .............. 14,0 14,1 27,1 11,9 9.8
FebieTo v = & o & 5 & sovsesasa i 5,6 6,7 4,1 5,3 5,0
Marzo...... & 5 ¥ 5 ; 4 50 A5uEE 54 4,6 5,3 8,3 4,7 5,3
ABTH "o vw b 65 6w sesmmanne 6,1 5,0 6,6 4,2 3,6
MaYo = 5.5 652 5 % 5 6% sisaE e 9.3 7.8 27.3 3.1 5,3
JORIO s n s 5w 3 rszemmges: « 15,4 12,2 14,1 7.9 5,3
Julio s e on s sRRsEy o . 27,9 25,3 43 4 16,3 220
Agosto .. .............. 16,2 15,3 12,8 14,7 16,3
Sellembie . ¢ o 2 3 wsseanes o8 19,2 19,8 10,6 17,1 242
QOctubre .. ... _.......... 10,0 10,9 10,6 12,7 16,5
Noviembre! . - : « « wremes « 5 14,0 13,0 26,56 11,3 144
Diciembre . ... .......... 10,2 12,2 8,3 10,6 1259

FUENTE: Instituto Nacional de Estadistica y Censos.
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PRECIOS RELATIVOS ENTRE LOS PRODUCTOS AGROPECUARIOS

E INDUSTRIALES NAC_IONALES

Indices de precios al por mayor Precios
: relativos
PERIODO Agropecuarios No agropecuarios %
nacionales nacionales B x 100
(2) | (b)
(Base 1960 : 100)

TR o eeniodolls & 505 6 55 b e et b 256.377.,6 273.171,3 93,9
1OTD cvvrecis o o wv i a Bresmamsmiege: 642.941,3 692.554,8 92,8
10B0 ..cociend 555 528 BTG © w8 1.048.078,8 1.249.556,2 839

5 [ 1 - & S - 2.032.289,0 2.651.350,8 76,7
1982 ~iccise ii s s e ¥ 6 8 7.994.269,6 8.876.108,3 90,1

1982

BRemo o s s s 5 5o Sreiemie e v v 3.883.444,1 4.697.018,6 82,7
Febrero ....es:coeevcuaassaoss 3.992.995,0 5.009.590,8 79,7
MBYBO 500 5 5 5 o 5 eairaeans & v ¥ b e 4.055.360,2 5.273.679,1 769
741y 1 S S - 4.426.710,9 5.536.409,3 80,0
MAYO 5.d05 55 5 &5 Bl e 5 6 v s 4.818.524,9 5.968.958,4 80,7
T L s o i L R, B, . 6.022.741,7 6.699.291,5 89,9
Ao G S5 7 s 2w sgEEe B A e 7.846.893,1 8.391.987,7 93,5
A POBEO (ool sie o o) wswinelintainsia wie: sua’is alens 9.356.921,8 9.677.703,6 96,7
Betlembre - . . ;o oamaane s v s § a0 s 11.248.349,8 11.591.040,6 97,0
Octinhre . % o o s o min 5o s mmos 12.092.875,1 12.855.866.,6 94,1
Noviembre v : wlestasins o s 3 5 s Eeme 13.700.360,7 14.521.011,0 94,3
Diciembre . ... .......vvuuuannn 14.486.068,6 16.290.842,1 88,9

FUENTE: Instituto Nacional de Estadistica y Censos.
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PRECIOS Y TARIFAS DE EMPRESAS PUBLICAS, EN VALORES CONSTANTES

— Precios pagados por los usuarios (incluido impuestos) (*) —

Nivel . | Industrias
ARO Combustibl . . z ndustrias y
Ganaiil o stibles Energia Transporte | Comunicaciones Servicios (OSN)

(Indice 1960 : 100)

1y i 120,9 118,3 90,9 108,9 192,4 55,2
1979 ... .. 97,7 95,3 78,8 94,0 1429 47,7
1980 ...... 103,3 100,4 82,7 105,4 149,0 58,9
1981 ...... 117,6 117,3 93,9 105,5 173,3 . 60,2
1982 ...... 91,6 99,5 66,4 74,8 115,4 36,2
1982
Enero ........ 117,4 123,1 89,3 97,8 160,2 50,2
Febrero . .. ... 110,5 115,5 83,7 91,8 153,5 47,1
Marzo. . ... ... 105,0 109,7 79,5 87,4 145,8 44,7
Abril ... ..... 100,0 104,5 75,7 83,0 138,9 42,6
Mayo ........ 100,7 110,7 70,2 78,0 128,8 39,5
Junio ... .. ... 91,5 101,6 62,6 70,0 114,8 35,2
FBO ..o ewn 77,0 82,2 55,4 66,4 99,3 33,7
Agosto ....... 79,6 87,6 54,6 65,8 98,3 29,2
Setiembre . . . .. 76,9 87,1 51,0 62,7 87,2 29,0
Octubre . .. ... 77,4 87,3 54,9 61,9 86,9 26,2
Noviembre . . . . 79,6 89,9 57,6 64,2 85,1 30,1
Diciembre . . . . . 83,6 94,7 62,6 68,1 86,4 26,8

(*) Promedio anual,
FUENTE: Sindicatura General de Empresas Piiblicas.
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CAPITULO V

FINANZAS PUBLICAS

1. Evolucién financiera del Tesoro Nacional
2. Colocacién y emisién de valores publicos
3. Mercado de valores

— Anexo estadistico
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Participacion de los ingresos en el
financiamiento del gasto

V — FINANZAS PUBLICAS

1. EVOLUCION FINANCIERA DEL TESORO NACIONAL

La necesidad de financiamiento de la Tesoreria General
de la Nacién se redujo en 1982 en un 53,9 o/o en términos
reales respecto del afio anterior, como resultado de una
caida del 24,9 o/o en los ingresos y del 37,5 o/o en los
egresos, ambos en valores constantes.

Movimientos de fondos de la Tesoreria General de la Nacion

- -

.//;

\

.
L
11

onw %_
nnni

o/o
80

60

40

1979 1980 1981 1982

Valores constantes ()
Concepto Afio 1981 | Afio 1982 | Variacién
(En miles de
millones de $) (*) (En o/o)
L. IDEORR08 i & & & & & o Freisizaenenn & 122.312 91.828 —249
IILEEres0os . . . . « o v s v+ 00 ¢ 64+ 215986 135.038 — 375
III.Necesidad de financiamiento (I —I) 93.674 43.210 —539
a) Usonetodel crédito . . . .. ... 2.405 —12.706
b)BancoCentral .. ... ...444 95.808 73.208 — 236
¢) Amortizacién otras deudas . ... 10.506 4976 — 52,6
d) Fondo Unificado . . . .. ..... 5.634 6.243 10,8
e) Otros medios de financiamiento 332 — 18.560

() A fin de permitir la comparacién, los valores mensuales de 1981 se han
ajustado con el Indice de Precios al por Mayor, nivel general, al respectivo mes
de 1982,

La evolucién de los ingresos fue, como en afios
anteriores, determinada por el comportamiento de los
ingresos tributarios que, representando el 89,6 o/o del total,
se redujeron en un 20,7 o/o en términos reales. El
comportamiento de los distintos impuestos no fue
uniforme, observandose modificaciones significativas en sus
participaciones relativas respecto de las registradas en 1981.

La recaudacién proveniente de los impuestos més
directamente vinculados con la actividad econémica interna
experiment6 sensibles disminuciones. El producido del
Impuesto a las Ganancias y de los Impuestos Internos
Unificados cayo en 37 of/o y 29,5 o/o respectivamente, pese
a que, en el primer caso, el mantenimiento entre los meses
de enero y agosto del monto minimo no imponible para los
contribuyentes de la cuarta categoria importd una mayor
presion tributaria sobre aquellos que recibieron mejoras
nominales de salarios vy, en el segundo caso, a partir del
mes de mayo se elevaron las alicuotas de los impuestos
internos para cigarrillos y bebidas alcohdlicas.
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La recaudacion del Impuesto al Valor Agregado en
pesos constantes se redujo en un 36,9 o/o debiendo
considerarse que, si bien durante los nueve primeros meses
de 1982 tuvo vigencia el aumento del 10 o/oal 12 o0/odela
alicuota para productos alimenticios y medicinales
dispuesto a fines de 1981, a partir de octubre de 1982 dicha
alicuota fue reducida al 8 o/o.

En el caso de los derechos de importacion, la fuerte
caida experimentada en las compras al exterior y la
reduccion de los aranceles promedio, contrarrestaron el
efecto positivo de las devaluaciones. La recaudacion por
estos derechos cay6 en términos reales un 45,3 o/o respecto
del afio anterior. A su vez, la significativa elevacion del tipo
de cambio, el aumento de las alicuotas promedio y su
extension a productos hasta entonces no gravados,
posibilitaron un aumento del 202,3 o/o en términos reales
en lo recaudado por derechos de exportacion.

La evolucion del nivel de actividad interna y del
comercio exterior determinaron alteraciones en la
participacion de los distintos impuestos en la recaudacion
total. E1 IVA, que al igual que en 1981 ocup6 el primer
lugar, redujo su participacion en el total recaudado del
41,7 o/o al 33,1 ofo; el impuesto a los combustibles
desplazé del segundo lugar a los derechos de importacion;
por ultimo, los derechos de exportacion incrementaron su
participacion del 3,4 ofo en 1981 al 12,3 o/o durante 1982,
pasando del noveno al quinto lugar.

Considerando los egresos de la Tesoreria, la caida del
37,5 o/o en moneda constante respecto del afio anterior se
localizé principalmente en las erogaciones corrientes, cuya
reduccion reflejo el congelamiento de las remuneraciones de
los agentes estatales entre los meses de enero y agosto y
los recortes dispuestos en los programas de inversion. Asi,
los gastos en personal y las transferencias para erogaciones
corrientes cayeron un 38,2 o/o y un 19,5 o/o,
respectivamente, y las erogaciones de capital un 57,5 o/o,
siempre en moneda constante y respecto del afio anterior.

Como en los dos afios anteriores, la principal fuente de
financiamiento del Tesoro Nacional fue el Banco Central,
que provey6 el apoyo crediticio necesario para cubrir tanto
el déficit operativo como la cancelacion de deuda publica
instrumentada en titulos del Gobierno.

2. COLOCACION Y EMISION DE VALORES PUBLICOS

Las operaciones con titulos publicos arrojaron en 1982
un resultado negativo de $§ 12.705 miles de millones, es
decir que los montos pagados por amortizaciones e intereses



superaron en ese monto a las colocaciones. En este resultado
gravitaron definitoriamente las operaciones en moneda
nacional, segin se observa en el cuadro siguiente:

Uso Neto del Crédito en 1982
Trimestres
Total
Concepto asiial
I 1I III v
(En miles de millones de $)
1. Uso Neto del Crédito en moneda nacional 3.403,3 —8.616,7 20.369,1 —27.332,7 —12.187,0
— Colocaciéon Neta . . . . ........... 6.378,8 - 7.429,6 31.028,0 6.637,9 36.615,1
— Intereses considerados amortizacion . . 2.975,5 1.187,1 10.668,9 33.970,6 48.802,1
2. Uso Neto del Crédito en moneda extranje-
PR & el e o 5 8 B s e R . oie —2.,245,0 6.208,5 12.277,6 —16.759,2 —518,1
— Colocaciéon Neta . . . . ........... —1.365,6 8.785,0 16.726,6 —9.022,1 15.123.9
— Intereses considerados amortizacion . . 879,4 2.576,5 4.449,0 7.787,1 15.642,0
3. Uso Neto del Crédito — Total (1 + 2): 1.158,3 —2.408,2 32.636,7 —44.0919 —12.705,1

Durante el primer semestre la politica en materia de
crédito publico no se diferencio de la aplicada en el afio
anterior. Se utilizé el mecanismo de las licitaciones para la
colocacion de Valores Nacionales Ajustables y Letras de
Tesorerfa, optindose por mantener abierta la suscripcion
de Bonos Externos. Especialmente en la Gltima parte del
primer semestre se destaco el interés despertado por las
licitaciones de Valores Nacionales Ajustables, explicable

por las expectativas inflacionarias del periodo.

En el mes de julio, simultineamente con la reforma
financiera, se introdujo una modificacion < :5taunc.ui €n

materia de financiamiento al Tesoro Nacional al

disponerse el rescate anticipado de los instrumentos de la
deuda publica interna. La medida fue dispuesta por
Decreto No. 46 del 13.7.82 del Poder Ejecutivo Nacional y
comprendi6, ademds del rescate de los Valores Nacionales
Ajustables, que se efectud a partir del mes de agosto en

seis cuotas mensuales consecutivas, también el de los
“Bonos Nacionales con Ajuste Financiero™, “Bonos
Patrimoniales para Entidades Financieras”, “Bono de
Inversion del Comercio Exterior” y el “Bono Nacional
Movilizador de Fondos Piblicos™. Paralelamente, el Poder
Ejecutivo Nacional, mediante Decreto No. 182/82 dispuso
el rescate anticipado de las Cédulas Hipotecarias Argentinas,
emitidas por el Banco Hipotecario Nacional, en condiciones
similares a las de los Valores Nacionales Ajustables.

A partir del 5 de julio fueron suspendidas las

159



160

licitaciones de Letras de Tesoreria, aunque posteriormente
la necesidad de lograr un mejor control de la oferta
monetaria aconsejo reiniciar las colocaciones de este titulo.
A partir del 29 de julio se volvié al sistema de licitaciones,
restringidas a las entidades financieras y a plazos minimos
de 91 dias. Simultdneamente, en forma directa se colocaron
Letras de Tesoreria por plazos breves en entidades bancarias
oficiales, a fin de regular las condiciones de liquidez del
mercado financiero.

Desde el 19 de agosto se admitieron ofertas de
particulares y se redujo el plazo minimo de los titulos a 28
dias. El stock de Letras de Tesoreria colocadas mediante
licitacion crecié aceleradamente, alcanzando su méiximo a
fin del mes de noviembre, cuando llegd a $ 65.192 miles de
millones, lo que equivalia al 18,3 o/o de la base monetaria
de esa fecha.

En cuanto a titulos en moneda extranjera, el Poder
Ejecutivo dispuso una nueva emisién de “Bonos Externos de
la Repuiblica Argentina™ por un monto de Dls. 2.000
millones. A partir del conflicto armado con Gran Bretafia y
con el objeto de resguardar el nivel de reservas
internacionales ante esa critica emergencia, el Poder
Ejecutivo Nacional dispuso utilizar estos titulos para
atender transferencias al exterior por diversos conceptos
tales como utilidades, regalias y servicios técnicos. También
se efectuaron suscripciones de estos titulos en su moneda de
emision, tanto de la serie emitida en 1982 como de la
emitida en 1981. Las colocaciones de Bonos Externos
destinadas a atender diversos compromisos de caricter
comercial y financiero con el exterior, efectuadas en pesos,
alcanzaron a los Dls. 1.581 millones, mientras que se
suscribieron en divisas alrededor de Dls. 260 millones.

Debe mencionarse que se continuo con la colocacion
de los Bonos Nacionales de Consolidacién
Econémico—Financiera entre aquellas entidades que
adhirieron al Régimen de Refinanciacion de Pasivos
Empresarios dispuesto por Ley No. 22.510. Durante el afio
se emitieron 12 series por un valor nominal total de
$ 15.265.360,5 millones cuyo producido quedé depositado
en el B.C.R.A., en tanto que la circulaciéon efectiva de todas
las series al 31 de diciembre, es decir, el valor nominal
ajustado por las actualizaciones de capital, alcanzé a
$ 27.551.283,0 millones.

3. MERCADO DE VALORES

El monto negociado durante el afio 1982 en el
Mercado de Valores de Buenos Aires ascendi6 a $ 65.216,2
miles de millones, correspondiéndole una participacion del
90,3 o/o de ese total a los titulos publicos y el resto,

9,7 ofo, a los papeles privados.



El monto operado con titulos publicos se incremento
en valores constantes 310,5 o/o con respecto a 1980 y
55,6 o/o con respecto a 1981, aumentando su participacion
en. el conjunto de las transacciones.

Montos operados en el Mercado de

Valores de Buenos Aires
Valores constantes (*)
Total afio | Total afio | Total afio {e) (e)
LoD 1980 L 1981 1982 @ ®)
(a) (b) (c)
(En miles de millones de §) (En o/0)
Totals! .5 s 5 45 26.8419 45269,3 669781 1495 480
valores Piiblicos . . 14.348,7 387.853,0 60.656,5 3227 602
Valores Nacionales
Ajustables , , . . . 10.743,4 14,3672 10.3448 —3,7 —280
Bonos Nacionales de
Interés Variable . . 1 2.690,1 263,8 - — —
Bonos Externos . . . 915,2 23.2220 48,5499 5.2048 109,1
Cédulas Hipotecarias
Argentinas , . ., . == - 1.761.,8 —_ -—
Valores Privados . . 12.493.,2 7.416,3 6.3216 —494 —148

(’) Los valores mensuales de 1980 y 1981 se han ajustado con el Indice de
Precios al por Mayor, Nivel General, al respectivo mes de 1982.

Como consecuencia del rescate anticipado de los
Valores Nacionales Ajustables se produjo durante el segundo
semestre una significativa reduccion de la circulacion;
también disminuyd el valor negociado de estos titulos.

Con el propoésito de evitar perturbaciones en los
precios de cotizacion de dichos valores y en los de las
Cédulas Hipotecarias Argentinas, esta Institucioén, por
cuenta de los respectivos emisores, intervino como
comprador en el mercado bursétil cuando los precios
ofrecidos resultaron inferiores a los registrados al cierre de
las operaciones del 2 de julio de 1982. Ello evité la caida de
dichas cotizaciones, ascendiendo las compras, en valor
efectivo,a $ 2,1 billones y $ 0,3 billones en los casos de los
Valores Nacionales Ajustables y Cédulas Hipotecarias
Argentinas, respectivamente.

Los Bonos Externos absorbieron el 74,4 ofo del total
de las transacciones efectuadas durante el afio,
correspondiéndole a la serie 1982 el 44,9 o/o.

En cuanto al sector privado, durante el afio 1982 se
negociaron en promedio valores de 152 empresas de las 248
que se encontraban en condiciones de hacerlo (61,3 o/o del
total).

Dentro de las distintas ramas de actividades se
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destacaron las negociaciones efectuadas en el sector
metaltirgico (27,5 o/o del total efectivo negociado en el
afio) el primario y extractivo (13,8 o/0) y papeleras y artes
gréficas (9,1 o/o).
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ANEXO ESTADISTICO

Ingresos, egresos y financiamiento del Tesoro
Nacional

Uso neto del crédito del Tesoro Nacional

Deuda del Gobierno Nacional instrumentada
en titulos valores

Detalle de los instrumentos de la deuda del
Gobierno Nacional — Circulacién neta
(En moneda nacional)

Detalle de los instrumentos de la deuda del
Gobierno Nacional — Circulacion neta
(En moneda extranjera)

Promedio ponderado de tasas anuales efectivas
aceptadas en las licitaciones de Letras de
Tesoreria

Autorizaciones concedidas por la Comision
Nacional de Valores a sociedades anénimas
industriales, comerciales y financieras para
efectuar oferta publica de titulos valores
en los mercados bursatil y extrabursatil

Autorizaciones de oferta publica y colocacion
de valores

Relacién entre montos operados en el Mercado
de Valores de Buenos Aires y valor efectivo
de emisiones en circulacién — Afio 1982

Totales negociados en el Mercado de Valores
de Buenos Aires

Resultado de las licitaciones de Valores
Nacionales Ajustables (Presentaciones
“competitivas’)

Resultado de las licitaciones de Valores
Nacionales Ajustables (Presentaciones “no
competitivas” recibidas y aceptadas)

Bonos Externos 1981 (Montos colocados y
acumulados durante el afio 1982)

Bonos Externos 1982 (Montos colocados
durante el afio 1982)
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INGRESOS, EGRESOS Y FINANCIAMIENTO DEL TESORO NACIONAL (1)

1981 1982
Estructura Estructura
CONCEPTO A precios d.el f?nan- A pl:ecios A precios d_el f'{nan— Variacién
sorTisates ciamiento | corrientes corrlanles ciamiento
de los de 1982 de los
egresos egresos
(En miles (En miles
de millones (En o/o) de millones (En o/o)
de $) de §)
INEeBOE & 5 wisicviseis v & 5 % % & WAEEE E 34.382,2 ki | 122.312 91.828 68,0 —249
1) Corrientes . . .o ov e S 33.5692,2 55,8 119.286 89.685 66,4 —248
a) Trbutarion . . s wisiveies 29.328,2 48,8 103.604 82,234 60,9 — 20,7
b) No tributarios ...... A 4,264,0 7,0 15.682 7.451 5,5 —b52,6
2).Decapital oo s iy penviam 43,9 0,1 141 104 0,1 — 26,2
3) Otrosingresos . ............ 746,1 1.2 2.885 2.039 1,5 —29.3
Egresos « : o auigaisiea 68 & o & & b eiedeinlene 60.231,7 100,0 215986 135.038 100,0 —375
Ty ICortient@8 e i ¢ ¢ & ¢ 5 & woolevemine 47.885,6 79,6 171.405 109.103 80,8 — 37,1
2Y Decapital <o s e v 5 i s 5.664,3 9,4 20,5672 8.744 6,5 — 587,56
8) Otros egrésos . i : « & & v wreiwwia 6.681,8 11,1 24.009 17.191 12,7 —284
Necesidad de financiamiento . . ... ... 25.849,5 429 93.674 43.210 32,0 — 53,9
Financiamiento ...... ST 25.849,5 42,9 93.674 43.210 32,0 —B3,9
1) Uso neto del crédito . ........ 1.664,0 2,8 2.405 —12.705 —9,4 3
2) IO v v o v wiimreswimasins o — 3.468,8 —5,7 —12.549 —12.187 —9,0
b)Externo ............... 5.132,8 8,5 14.954 —518 —0,4 .
2) Uso netc de los adelantos a prove-
GAdOTEE vvvv v o v v v wie s raaa e # —2174 —0,4 — 716 —172 —1,3
3) BICRAuiinie v wv v sniwmmmmin v w s 25,510,0 42,4 95.808 73.208 54,2 —23,6
4) Amortizacién de otras deudas ... — 3.008,3 —5,0 10,505 4976 3,7 — 52,6
BYOLIOS & v v vvv e nneannnenns 2.178,1 3,6 7.657 —9.240 —6,8 "
a) Fondo Unificado ........ ; 1.564,0 2,6 5.634 6.243 46 10,8
b) Variacién deCaja ......... 103,9 0,2 981 —15.595 —11,5
¢) Bono Compensacién de Deudas
Decreto 797/77 ....... Ao 389,2 0,6 1.362 345 0,3 — 74,7
d) Documentos de cancelacion y
DagarYes: ;i s s e v e 136,2 0,2 438 — 224 0.2
e) Anticipos Ley 22,229 ...... —16.2 - — 58 —8 -
6) Partidadeajuste . . . ......... —276,9 —0,5 —9786 —2.905 —2.2 .

(1) A fin de permitir la comparacion, los valores mensuales de 1981 se han ajustado con el Indice de Precios al por Mayor, nivel general, al

respectivo mes de 1982,

FUENTE: “Movimiento de la Tesoreria General de la Naci6én”, Secretaria de Estado de Hacienda y B.C.R.A.
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USO NETO DEL CREDITO DEL TESORO NACIONAL

— En miles de millones de pesos —

CONCEPTO I trimestre II trimestre III trimestre IV trimestre Afo 1982
Uso neto del erédito (1 +2) .. ... - 1.158,3  —2.408,2 32.636,7 — 44,0919 —12.705,1
1, En moneda nacional .......... 3.403,3 —8.616,7 20.359,1 —27.332,7 —12.1870
Letras de Tesorerfa . .......... 3.375,2 - 8.268,1 299112 —14.982,2 10.036,1
a) Colocaciones . ............ 26,705,0 17.273,0 205.379,1 256.631,9 505.989,0
b) Amortizaciones ...... e Toaite 20.647,0 24,623,7 165.264,6 237.8394 4482747
c) Intereses .. ... o e e AR 2.782,8 917,4 10.203,3 33.774,7 47.678,2
Valores Nacionales Ajustables . . . . —265,5 — 76,9 —17.65129 —12.350,5 —20.2058
a) Colocaciones . ......... o 262,2 1.0418 40,4 — 1.344,4
b) Amortizaciones ........ s 335,1 951,56 7.089,3 12.154,6 20.530,5
c) Intereses .. .....-.... oot 192,6 167,2 464,0 1959 1.019,7
Bonos Nacionales con Ajuste Fi-
nanciero ...... . 361,2 — 1349 —19228 — —1.696,5
a) Colocaciones ............. 361,2 396,0 = = 7672
b) Amortizaciones . .......... - 4346 1.921,6 = 2.356,1
c) Intereses .. ... 5 0 0 L. B A — 96,3 1,3 = 97,6
Bono Nacional Movilizador de Fon-
dos PADHCOS . o v v v v e i e en e —617,5 —118,5 —1115 - —2975
a) Colocaciones . ......... o 102,8 13,7 — — 116,5
b) Amortizaciones ........... 170,3 126,0 AIL.5 - 4078
c) Intereses . . ....... e el 5 - 6,2 - = 6,2
OLrOS & v v v ee e et eeneennnn —0,1 —18,3 —49 - —233
a) Colocaciones ............. - - - o 3
b) Amortizaciones ........... = 18,3 4.6 — 229
c) Intereses . . .......... R 0,1 — 0,3 = 0,4
2. En moneda extranjera ......... — 2.245,0 6.208,5 12.277,6 —16.7569,2 —518,1
Bonos Externos . .......... o 1.114,2 8.759,7 17.981,8 —42.2 27.8135
) Colocaeiones : « : «..cvusisia s s o 1.173,6 9.935,0 21.004,0 3.653,8 35.766,4
b) Amortizaciones ...... R 17,8 62,2 507,0 34 590,4
c) Intereses ........... R e o 41,6 1,113,1 2.515,2 3.692,6 7.362,5
Letras de Tesorerfaenu$s ...... —4.253,0 —1,019,7 —4.458,4 —12.839,6 —22.,570,7
a) Colocaciones ... ... wileeleh ) a 14.263,0 16.936,7 20.212,5 33.5674,7 849869
b) Amortizaciones ........... 18.001,2 17.740,0 23.951,2 45.712.9 105.405,3
c) Intereses . ........ ST i 514,8 2164 719,7 701 .4 2.152,3
O AT e O o TS e e o s ke 893,8 —1,53156 —1.245.8 — 38774 —5.760,9
a) Colocaciones . .. ..es 0004 2.479,0 907, 3.727,6 7.393,1 14.507,1
b) Amortizaciones ...,...... - 1.262,2 1,192,0 3.759,2 7.927,4 14.140,8
) Tbereses . ; « o oiswsiss s 3230 1.247,0 1.214,1 3.343,1 6.127,2
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DETALLE DE LOS INSTRUMENTOS DE LA DEUDA DEL GOBIERNO NACIONAL
CIRCULACION NETA (1)

(En moneda nacional — por plazos)

A fin de:
1981 1982
DENOMINACION DEL INSTRUMENTO
Valor Valor Valor Va19r
nominal efectivo nominal efectivo
(En millones de §)
Potal: e o =i A T R R % BraTE 59.649.729,3 221.646.635,9
LargoPlazo ......... R R o 22.214.077,7 73.384.081,5
Bono Perpetuo — Caja Nacional de Jubilacio- .

nes y Pensiones Civiles (2) . ............ 0,1 0,1 = =
Bonos Patrimoniales para Entidades Financie-

TAB! s e & 5 e aneestt ae o & e s e S 9,8 3.724,0 - - (3)
Valores Nacionales Ajustables 1975/85 ..... 23.624,4 8.977.272,0 3.659,6 4.281.732,0(4)
Valores Nacionales Ajustables 1976/86 ... .. 29.267,6 6.907.130,0 3.602,4 2.665.776,0(4)
Valores Nacionales Ajustables 19 76/86 2a. Se-

FLB 5 v s 2 )5 s e e B et . 30.182,7 5.251.789,8 3.1434 1.618.851,0(4)
Bono Umficador de Deudas Consolidadas 1980 999.135,1 999.135,1 991.,523,6 991.523,6
Bono Nacional de Consolidacién Econémico—

FIDANCIOTR o onininonce: o) 5ha s 5 5 o aieimisiayiana 8 69.630,2 75.026,7 — 27.551.283,0
Bono Consolidado del Tesoro Nacional 1982 - - 33.142.956,9 33.142.966,9
Bono Nacional de Consolidacién de Deuda Pre- )

viglonal o i £ 6 8 5 8 RS § = - 3.131.959,0 3.131.959,0

Plazo Intermiedio c.vco5 v 5 5 ¢ s sinminmmines s 1.542.489,1 -
Bono Nacional Movilizador de Fondos Piblicos

28, St . . uiaareies o n e e e R et 45.884,0 182.246,7 — = (3]
Bonos Nacionales con A]uste Financiero 1980 180.186,4 467.304,6 = —: (3)
Bonos Nacionales con Ajuste Financiero 1981 )

T Bere & orniainie 2 ¢ du g A o 522.976,4 892.937,8 — - (3)
Bonos Nacionales con Ajuste Financiero 1981

T B — — == == 3]

oo PIREG . .ouvwianiieaays & o b Easeaea 35.893.162,5 148.261.554,4
Letras de Tesoreria de la Nacion (de mercado) 9.160,933,4 9.160,933 4 49,815.000,0 49.815.000,0
Bono General de Ahorro Ajustable. . ...... 1.025,5 1.025,5 — =
Bono de Inversiones del Comercio Exterior . . 5,1 1.203,6 — - {3)
Letras de Tesorerfa de la Nacién — Art. 51 .. 26.730.000,0 26.730.000,0(5) 98.446.554,4 98.446.554,4

(1) Incluye titulos en cartera del B.C.R.A. (2) Este Bono fue rescatado el 1,7.82 mediante Resolucién del B.CR .A,, conforme con lo
dispuesto por la Ley No, 22,5566, (3) Valores rescatados anticipadamente conforme con lo dispuesto por los Decretos 46/82 y 71/82, Al
momento de la cancelacién anticipada, los valores efectivos en circulacién eran: Bonos Patrimoniales para Entidades Financieras
$ 6.321,0, Bono Nacional Movilizador de Fondos Piiblicos — 2a. Serie § 109.233,3, Bonos Nacionales con Ajuste Financiero 1980
$§ 547,740,1, Bonos Nacionales con Ajuste Financiero 1981 — la. Serie § 1,107,981 4, Bonos Nacionales con Ajuste Financiero 1981 —
2a, Serle § 556,904,6 ¥y Bonos de Inversiones del Comercio Exterior $ 2.193,0 (todas estas cifras estdn expresadas en millones de pesos).
(4) Valores correspondientes al saldo en circulacién, tras haber operado las cinco primeras cuotas del rescate dispuesto por el Decreto
No. 46/82, (5) Valor considerado al vencimiento de las Letras,
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DETALLE DE LOS INSTRUMENTOS DE LA DEUDA DEL GOBIERNO NACIONAL

CIRCULACION NETA
(En moneda extranjera)
En circula- Emisién Colocacién Amortiza- En ciroula-
DENOMINACION DEL INSTRUMENTO ci::;st;?es de 1982 de 1982 cién de 1982 aig:;sﬂs.nzes
(En millones de dolares estadounidenses)
Empréstito Externo de laRepiblica Argentina
71/20/01970/85 ......cvvvvrnnn 111 . — 3,6 7.5
Bonos Externos 1977 .. .......c.c0 00 4,3 = = 4,3 =
Empréstito Externo de laRepfiblica Argentina
T1/2:0]019TT 8L 5 icvasrssisin 44,3 (1) - - - 42,2
Letras de Tesoreria de la Nacién ........ 955,2 — 4.,344,7 49432 356,7
Empréstito Externo de laRepfiblica Argentina
“ 6 1/20/o 197886 e s s v e 66,5 (1) — - — 63,3
Empréstito Externo de laRepiiblica Argentina
en yens japoneses la. serie 1978 6,40 o/o 68,4 (1) - — = 64,4
Empréstito Externo de laRepiblica Argentina
61/20/019T78/88B ......ccovssus0 66,5 (1) - = ) - 63,3
Empréstito Externo de laRepfiblica Argentina
71/20/01978/88 . .....cio00v0ns 66,5 (1) - — - 63,3
Bonos de la Repiiblica Argentina 1978/89 . . 101,6 (1) — - - 91,8
Letras de la Repiiblica Argentina 1978/83 ., . 19,5 (1) - - — 17,6
Empréstito Externo de laRepiiblica Argentina
61/20/01979/88 [.::iciiian s 445 (1) — - - 38,2
Empréstito Externo de laRepiiblica Argentina
97/80/01979/8B4 .......cci 000 50,0 = - - 50,0
Empréstito Externo de laRepiiblica Argentina
en yens japoneses 2a. serie 1979 8,3 ofo 91,2 (1) - — = 85,8
Empréstito Externo de laRepfiblica Argentina
81/20/31980/90 .. ..oveiaiesnnie 44,5 (1) — = — 40,2
Empréstito Externo de laRepiiblica Argentina
en yens japoneses 3a, serie 1980 8,8 o/o 91,2 (1) - = - 85,8
Bonos Externos 1980 ............... 481,7 - = - 4817
Bonos Externos 1981 ............... 769,5 = 104,8 = 874,3
Bonos Externos 1982 .. ............. — 2.000,0 1.700,56 — 1.700,5

(1) Las diferencias observadas en los montos en circulacién valuados en dédlares se deben a variaciones registradas en los tipos de pase
(precio moneda de origen/precio délar).
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PROMEDIO PONDERADO DE TASAS ANUALES EFECTIVAS ACEPTADAS EN
LAS LICITACIONES DE LETRAS DE TESORERIA (*)

—Maximas y minimas mensuales—

Plazos cercanos a dias:

Fecha 7]14L21 l ZBT 35 142[53 I77r91 ]119[147[175[210

Enero

Miéx. - 7,00 7,13 7,19 7,68 7,63 8,08 8,30 8,34 8,00 7,94 798 7,15

Min. - 5,95 6,03 6,34 6,45 6,50 7,06 7,07 7,03 7,20 7,20 7,20 7,16
Febrero

Max. —_ 6,17 6,64 6,83 7,26 7,18 6,98 17,01 7,01 6,83 6,75 6,756 -

Min. - 6,00 6,00 6,21 6,30 6,40 6,78 6,83 6,79 6,67 6,59 6,55 -
Marzo

Max, - 7,75 6,50 6,75 7,30 7,20 6,98 17,00 6,75 6,70 6,65 6,58 6,24

Min. — 5,87 6,00 6,44 6,90 6,82 6,58 6,58 6,49 6,30 6,25 6,20 6,24
Abril

Miéx. — 7,76 7,00 6,80 7,32 6,11 7,00 — - = -— -_ =

Min. = 6,95 6,50 6,80 7,16 7687 700 -— - = o - -
Mayo

Maéx. - 5,00 6,95 7,45 7,70 6,30 6,10 — — = = — =

Min. — 4,21 4.46 4,84 4,94 5,46 6,10 — — — - - —
Junio

Max. = 4.39 4,43 4,69 4,60 - -— — - -—_ — = —

Min. — 3,69 3,90 4,37 4,46 - = = — - = — -
Julio

Max. — = - 4,40 4,46 — — - - -_ —_ - -

Min. — — =5 4,40 4,46 — - - - - - - -
Agosto

Max. — = = 9,97 = = 895 — 8,74 — — - —

Min, -_ - — 9,64 - — 8,86 — 7,47 = — = =
Setiembre

Miéx. — = —_ 10,99 - — 9560 — 9,00 — - - —_

Min. —_ - - 10,03 - — 8,93 — 8,75 = = = —
Octubre

Max. — — — 11,00 e = 9,60 — 9,00 - - — -

Min. == = ) 10,98 - - 960 — 9,00 = = = -
Noviembre

Max. = —_ — 11,00 = - 9,60 — 9,00 = = = =

Min, — = — 11,00 - - 9,60 — 9,00 — - — —
Diciembre

Miéx. - - -_ 11,00 — = 2,560 — 9,00 — - - -

Min. — - — 11,00 — - 9,60 — 9,00 - — - -

(’) Promedio ponderado de ofertas aceptadas en licitacion,
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AUTORIZACIONES CONCEDIDAS POR LA COMISION NACIONAL DE VALORES A
SOCIEDADES ANONIMAS INDUSTRIALES, COMERCIALES Y FINANCIERAS
PARA EFECTUAR OFERTA PUBLICA DE TITULOS VALORES EN LOS

MERCADOS BURSATIL Y EXTRABURSATIL

CONCEPTO

1981

1982

IL.Enelmercadobursfitll . ...ccivnn v v na v v vnnmvneenesss

1. De empresas cuyas acciones se cotizanenBolsa .......
Para colocar privadamente .. ...........c00000...
Enpago de diviendos . . ..vvas o5 5 & 6 esisieeaiie e v 56
Por capitalizacién dereservas .. ..........0000...
Por gratificacién al personal y honorarios al directorio . . .

Por capitalizacion de revalios contables:

Ley NO.19.T42 . oottt it ieieieiaaneanns
Por.canje de acCiones . .o s @ v v 5 5 seaeiiss 25 a
ATE TS [V T R S UL

2. De empresas cuyas acciones se incorporan a la Bolsa . ..

II. Enel mercadoextrabumsétil ...........ccccuvveses

(En miles de § v/n)

2.610.879.063

2.597.179.063
300.455.794
526.914.644

1.686.164.207
8.456.367
75.188.051

13.700.000

4.285.676

2.615.164.739

9.681.366.312

9.681.366.312
590.907.779
1.577.534.960
204.686

7.212.448.573
123.360.629
176.909.685

87.822.197 (1)

9.769.188.509

(1) En miles de $ v/n:7.682.485 en concepto de pago de dividendos; 3.570.000 por revalios contables; y 76.569.712 por suscripciones.

AUTORIZACIONES DE OFERTA PUBLICA Y COLOCACION DE VALORES

Autorizaciones Colocaciones
CONCEPTO
1981 1982 1981 1982
(En millones de $ v/n)

1. Enel mercadobursétil . . .......... 2.610.879 9.681.366 1.754.014 6.932.046
Suscripcionprivada . . .. .......... 300.456 714,268 203.807 429.380
Pagodedividendos . . . .ccovvw v v 526.915 1.577.5635 240.560 1.112.5632
Capitalizacién por revaliios contables . . 1.686.164 7.212.449 1.295.797 5.244.024
MIEEORI v arnonsn o s v Smitaermretw st 3t = o o 97.344 177.114 13.850 146,110

2. En el mercado extrabursdtil ........ 4.286 87.822 1.320 47.794

8. TOLAL e oninin: o mrn - mimemnrnie: o & 5 8 2.615.165 9.769.188 1.755.334 6.979.840
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TOTALES NEGOCIADOS EN EL MERCADO DE VALORES DE BUENOS AIRES

— Valores corrientes —

1981 l

CONCEPTO 1980 1982
|
(En miles de millones de §)

POTALS rovaienie @ v s 56 wes sveisensn & & = v % & v 4.001,3 11.4339 66.978,1
VALORESPUBLICOS ..o 6w e 1.938,3 9.474,0 60.656,5
Valores Nacionales Ajustables . . ... ...... 14344 3.647,3 10.344.,8

Bonos Nacionales de Interés Variable . . ... .. 362,6 77,8 —
BonosExternos .................... 141,3 5.748.,9 48.549,9
Cédulas Hipotecarias Argentinas . ........ - - 1.761,8
VALORESPRIVADOS .........¢ccciuune 2.063,0 1.959,9 6.321,6
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RESULTADO DE LAS LICITACIONES DE VALORES NACIONALES AJUSTABLES
Presentaciones ‘‘competitivas”

Precios
Fechas de Citestis Montos aceptados - Precio minimo aceptado <y
ﬁ;j ::;i:;n presentadas Ofrecidos Acepiaics Precio de mercado (1)
Valor nominal | Valor efectivo| Minimo Méximo Minimo Medio
:f-;?]?or::e;ed: ) (En millones de §) (En o/0)

4,2.82
T9TB80 . o - a s - = = 31.000,0 33.700,0 —= — =
1976/86 ... .... - - —  19.000,0 21.500,0 - - -
1976/86 — 2a. Serie = = = 12.000,0 14.800,0 - == ==
Total- oo o v n s 67,6

18.2.82
1976/86 . . :: . s - - — 32.900,0 33.950,0 — — =
1976/86 ....... - — — - = = == s
1976/86 — 2a. Serie = == — 14.200,0 15.150,0 — = — =
Totals . - - .. e 29,8

11.6.82
1975/85 ;. .o = 122,0 57.846,0 41,840,0 49.000,0 47.000,0 474148 0,21
1976/86 . ... ... — 16,0 4.938,0 28.000,0 31.000,0 30.300,0 30.862,5 1,00
1976/86 — 2a. Serie = 4273 89.700,0 18.807,4 21.600,0 20.700,0 20.992,3 —1.43
Total: ;& ; e 459,8

18.5.82
1975/8b : ... oaan = 305,7 160.940,2 47.041,0 53.520,0 51.975,0 52.646,5 — 0,43
1977686 . < i - g = 30.500,0 33.425,0 o o -
1976/86 — 2a. Serie = 389,9 93.045,2 19.750,0 24.300,0 23.575,0 23.863,9 2,50
Total: ;. : esivieni 1.638,7

27.6.82
1976/80 4 aiian ; = 243,8 127.335,4 47.155,0 53.600,0 52.000,0 52.229,5 — 0,57
1976[86 .ovovieier o« = 5,0 1.707,5 30.000,0 34.150,0 34.150,0 34.150,0 2,86
1976/86 — 2a. Serie - 648,0 153.635,6 20.300,0 24.300,0 23.425,0 23.709,2 — 2,40
Totalioe o ans 1.145,1

1.6.82
1976/86 ov o i — 212,2 114.140,4 43.000,0 55.600,0 53.300,0 53.789,1 — 3,78
1976/86 ....... = 12,8 4.516,3 34.150,0 35.360,0 35.180,0 35.283,6 — 0,90
1976/86 — 2a. Serie == 537,9 131.717,2 21.477,0 25.350,0 24.200,0 24.487,3 — 4,54
Hotals.zicia s o6 . 1.1459

8.6.82
1975/85 i : =i o ] 5,0 3.053,8 49.577,0 56.000,0 55.250,0 55.523,6 — 0,99
197686 .. c < oo - = = 32.700,0 36.200,0 = — ol
1976/86 —2a. Serie —] 976,4 246.423,0 23.500,0 27.000,0 24.950,0 26.237.9 — 4,95
Total: : c .3« 1.087,3

15.6.82
1975/856 ....... " 131,8 82.325,7 55.450,0 64.200,0 61.150,0 62.462,6 LI
1976/86! + 55« =us — 43,2 17.872,7 28.850,0 41.505,0 41.085,0 41.372,0 7,55
1976/86 — 2a. Serie == — e — — = = =
Total: . . & e e 894,1

29.6.82
197956[8Bb: .. s e 134,0 89.396,0 42.800,0 68.000,0 66.000,0 66.713,4 4,60
1976/86: . ..icioins = 14,4 6.492,0 31.500,0 46.050,0 44.750,0 45.083,3 4,80
1976/86 — 2a. Serie = = = — — — = =
Total:' .. -ois6 6o - 673,7

(1) Al cierre de las operaciones 48 horas hébiles anteriores a la fecha de liquidacién en el Mercado de Valores de Buenos Aires,
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RESULTADO DE LAS LICITACIONES DE VALORES NACIONALES AJUSTABLES

Presentaciones “no competitivas’ recibidas y aceptadas

Fecha de licitacion Importe en Precio promedio Importe en

v series millones de § v/n (En o/0) millones de $ v/e
11.5.82

1976/85 . v ve o nne e 23,4 47.415,0 11.095,1

ADTBI8G! ovviva v vowme o v 10,0 30.863,0 3.086,3

1976/86 — 2a, Serie ,...... 58,8 20.994,0 12,3446
18.5.82

197B/BD =cvaia s i 5% ahan 170,1 52.646,0 89.538,7

IDT6/BO. . ooviivirnia o b 0w rarens 55,2 = -

1976/86 — 2a. Serie ....... 479,56 23.867,0 114.430,3
27.5.82

1978/8D oo s vh ¢ v 63,8 52,2290 33.337,8

1976IBE ... liine on ez 20,0 34,1500 6.819,8

1976/86 — 2a. Serie ....... 141,7 23.711,0 33.5698,6
1.6.82

TOTBIBE iocivmins = ovle v s 114,1 53.797,0 61.393,1

1D76/88 ;o zvis s hnies 32,6 35.284,0 11.484,9

1976/86 — 2a. Serie ....... 273,9 24.486,0 67.061,0
8.6.82

19TB/[BE vvrvvivis v o v 5 wine 129,9 55.623,0 72.135,6

VITBIBB: = oo v 5 v 5 5 5 s = - —

1976/86 — 2a. Serie ,...... 352,0 25.239,0 88.848,9
15.6.82

ABTO[BE. -« civmisine o v v & 5 ea 311.7 62.486,0 194.778,2

A9T6/88: -« somms o6 s ¢ a G 136,4 41.372,0 56.416,9

1976/86 —2a. Serie ....... - = -
29.6.82

1975/85 . ... i i i 133,1 66.713,0 88.795,0

A976/86: ococoios = = o5 5 5 wws 75,3 45.083,0

1976/86 — 2a. Serie

-------

33.956,5
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BONOS EXTERNOS 1981

Montos colocados y acumulados durante el aio 1982

ANO Colocacién mensual Acumulado
(En u$s)

1981
Diciembre . ... . cce o4 s nmmaeinn —_ 693.770.000

1982
BRBTO - varsisin it o v 6 e desatiezmastinzim 4 % 60.475.000 754.245.000
FEDIEIO aiicl 6 & 6 5 5 o wieanaimiinsis: o0, 8 9.867.000 764.112.000
MAPZD - v = o o s & wcsrscaieieseie: v o 8 8 21.435.000 785.547.000
ABHL civvwea 5 5 v 6 6 e o 0 8 8 % 13.081.000 798.628.000

BONOS EXTERNOS 1982
Montos colocados durante el ano 1982
Importes acumulados en concepto de:
A FIN DEL MES Total
Suscripcion Reinversion Com. ““A” 125 colocado
(En u$s)

AbnLY S 0E R S 8.040.000 — —_— 8.040.000
Mayo o v viosinowsin 66.896.000 — 47.289.000 114.185.000
JUIBO i s o a5 o teemiynee 117.671.000 6.158.000 474.049.000 597.878.000
dulio’ ..o i os s 3 e 121.599.000 6.197.000 1.002.551.000 1.130.347.000
AROBEO i s « « o wusranaseas 147.304.800 6.557.400 1.097.650.700 1.251.512.900
Setiembre . ......... 147.625.400 6.634.500 1.495.373.700 1.649.633.600
Octubye . .:: iy 147.668.400 6.634.500 1.517.145.000 1.671.447.900
Noviembre ......... 147.748.700 7.810.200 1.542.422.800 1.697.981.700
Diciembre . ......... 148,392.900 7.928.600 1.581.242.400 1.737.5663.900
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CAPITULO VI

OTRAS ACTIVIDADES DEL BANCO

1. Fiscalizacién cambiaria

2. Registro de casas, agencias, oficinas y
corredores de cambio

3. Compensacion de valores

4. Emisién y circulacién monetaria

5. Capacitacién del personal del Banco
6. Composicion del Directorio

7. Resultado del ejercicio
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VI — OTRAS ACTIVIDADES DEL BANCO

1. FISCALIZACION CAMBIARIA

En virtud de la misién asignada a esta Institucién por
su Carta Orgdnica —articulo 38, inc. b)— de ejercitar los
medios de fiscalizacién del cumplimiento de las normas de
cambio y en uso de las facultades conferidas por la Ley del
Régimen Penal Cambiario No. 19.359 —t.o. 1982—, durante
el afio se realizaron inspecciones respecto de presuntos
ilicitos cambiarios observados por este Banco o denunciados
por otros organismos.

La gravedad de las diversas transgresiones verificadas
determind la necesidad de recurrir a la aplicacién de las
medidas precautorias previstas por el citado Régimen, a raiz
de lo cual fue suspendida la autorizacién para operar en
cambios a algunas entidades. Asimismo, numMerosos
importadores y exportadores fueron inhabilitados para
cursar operaciones cambiarias y aduaneras, disponiéndose
también las correspondientes medidas cautelares.

1.2. Sumarios

Durante 1982 se iniciaron 37 sumarios y fueron
dictadas resoluciones finales en 44 expedientes, aplicindose
98 multas, 62 inhabilitaciones temporarias, 2 cancelaciones
de autorizaciones para intermediar en cambios y 33
absoluciones. También, se dispuso el decomiso de valores
secuestrados en 13 oportunidades, se declar la
responsabilidad solidaria de 13 personas y atento a las
disposiciones de la Ley 22.338, se orden6 el archivo de
actuaciones respecto de 43 personas, excluyéndose la
responsabilidad solidaria de otras 68.

2. REGISTRO DE CASAS, AGENCIAS, OFICINAS Y
CORREDORES DE CAMBIO

Durante 1982 se autorizo el funcionamiento de 1

casa y 2 agencias y se dispuso la cancelacién de una agencia.
Ademds se conformd la transformacién de 2 agencias en
casas de cambio: no se produjeron inscripciones ni
cancelaciones en el registro de corredores. Con las
modificaciones referidas, el niimero de entidades y
corredores autorizados que se hallaban en funcionamiento
el 31.12.82 (excluidos los suspendidos e inhabilitados) era
de 169, segiin el detalle siguiente:

179



180

Capital Interior \ Total

Entidades ol
Casas de cambio . . ..... 40 16 ig
Agencias de cambio . . . .. 23 26 :
Oficinas de cambio ..... 4 = =
Corredores de cambio . 60 —
Total: ; : s s s svaream s = 127 42 169

3. COMPENSACION DE VALORES

3.1. Camara Compensadora de la Capital Federal

En el curso del afio, se incorporaron al organismo
compensador metropolitano cinco nuevas entidades: Banco
de la Provincia de La Rioja, Banco de la Edificadora de
Olavarria, Banco de Olavarria, Aciso Banco Cooperativo
Ltdo. y Banco del Territorio Nacional de la Tierra del
Fuego, Antértida e Islas del Atldntico Sur S.A.

Por haberse dispuesto su liquidacién, dejaron de
participar el Banco del Acuerdo S.A. y el Banco Sindical
S.A.

En consecuencia, el total de miembros asciende a 125,
que corresponden a 124 entidades bancarias y a ENCOTEL
(Empresa Nacional de Correos y Telégrafos).

3.2. Camaras Compensadoras del Interior

Se analizaron y resolvieron 40 convenios del sistema de
canje de valores suscriptos por entidades instaladas en
localidades del pais que no cuentan con cdmaras
compensadoras, que fueron remitidos para su aprobacién.

Ademads, con motivo de la incorporaciéon de nuevas
entidades bancarias a distintas cdmaras compensadoras del
interior del pais, se modificaron 35 convenios, que fueron
revisados y autorizados.

Por Resolucidon No. 438 del 29 de diciembre de 1982,
el Directorio aprobé la habilitacién de nuevas Cimaras
Compensadoras en las ciudades de Coronel Sudrez, Provincia
de Buenos Aires; Rio Tercero, Provincia de Cérdoba y
Cafiada de Gomez, Esperanza y San Lorenzo, Provincia de
Santa Fe. Tales medidas tendrdn principio de ejecucion en el
curso de 1983.

I

4. EMISION Y CIRCULACION MONETARIA

El total de billetes emitidos durante 1982 fue de 391,2



- millones de unidades, por valor de $ 88.716,2 miles de
millones. En lo que respecta a monedas, la cifra ascendio a
56,5 millones de unidades, por valor de $ 3,7 miles de
millones.

Se retiraron de circulacién para su renovacién 233,5
millones de unidades de billetes, por valor de $ 3.142 miles
de millones.

5. CAPACITACION DEL PERSONAL DEL BANCO

En el transcurso de 1982 la actividad de capacitacion
se desarrolld en base a programas regulares y especificos
tendientes a satisfacer necesidades y requerimientos de las
distintas dreas del Banco.

Los principales programas realizados, que contaron
con la participacion de 400 agentes, fueron:

a) Programas en el pais:

Computacioén y Sistemas.

Técnica bancaria y supervision de entidades.
Direccion General de Investigacion y Desarrollo del
Ministerio de Defensa (Escuela de Investigacidon
Operativa).

Perfeccionamiento de profesionales (Congresos,
seminarios y jornadas).

Cursos de induccion.

Varios.

b) Programas en instituciones del exterior

c) Becas en el exterior para estudios universitarios de
postgrado

d) Reuniones y jornadas de especializacién en el drea
econ6mica

¢) Visitas de estudio de funcionarios bancarios extranjeros
f) Residencias de investigadores del exterior
Cabe mencionar también la capacitacion brindada

desde el Laboratorio de Idiomas, donde se desarrollaron
diversos cursos de Inglés a los que asistieron 65 agentes.

6. COMPOSICION DEL DIRECTORIO

Durante el transcurso del afio 1982 integraron
también el Directorio de esta Institucion los funcionarios
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que se mencionan seguidamente, quienes ejercieron los
cargos que se especifican:

Presidente: Cont. Egidio Iannella
Dr. Domingo F. Cavallo

Vicepresidente: Dr. Manuel R. Gonzdlez Abad
Dr. Rodolfo C. Clutterbuck
Sr. Alberto Ayerza

Director: Dr. Manuel H. Aranovich
Sr. Alberto Ayerza
Brig. Mayor (R) Francisco Cabrera
Lic. David F. Expésito
Dr. Santiago E. J. Gilotaux
Cont. Horacio Giménez Zapiola
Gral. de Brig. (RE) José T. Goyret
Lic. Alberto L. Grimoldi
Ing. Ubaldo J. Aguirre
Dr. Aldo A. Dadone
Dr. A. Humberto Petrei
Dr. Luis B. Mey

7. RESULTADO DEL EJERCICIO

Los recursos netos obtenidos por el Banco Central
durante el ejercicio 1982 pueden discriminarse por su
origen de la siguiente forma:

(En millones de §)

Intereses y actualizaciones sobre financia-

miento al Gobierno Nacional . .. ... ... 18.159.898
Comisiones sobre colocaciones de titulos. . 154.210
Intereses, actualizaciones, cargos y comi-

siones netas del Sistema Financiero . ... 159.576.476
Compensaciones sobre reservas de efectivo

minimo (Resolucién No.451) . ....... (82.238.633)
Otras.cuentag'(neto) . : . i semeinem s oo 819.732
Total: , ¢ s soooaionim s5 1 £ 50 GRS & o 96.471.683

Restando del total asi obtenido las pérdidas operativas
del Banco (Gastos Generales § 1.578.490 millones) se
determina la utilidad bruta del ejercicio 1982 que asciende a
$ 94.893.193 millones, superior en un 409,2 o/o con
relacion al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 1981.

Se aumento el Fondo para Amortizacion de Bienes
Muebles en § 10.484 millones, equivalente a las altas
producidas durante el ejercicio. Se incrementaron, ademds,
la prevision que cubre el eventual reintegro de multas y
otros cargos apelados en § 220.734 millones y la prevision
para asuntos en trdmite judicial en $ 829 millones: se
asigno al Fondo de Garantia de los Depositos — Ley No.
21.526 la suma de $ 9.121.500 millones y a la Prevision
para Quebrantos por Liquidacion de Entidades Financieras
la cantidad de $ 3.860.900 millones; también, de acuerdo
con la Resolucion No. 448 del 29 de diciembre de 1982, se
castigaron lineas de préstamos por un monto de



$ 69.653.790 millones. Se creé la Previsién para
contribucion sobre intereses del Préstamo Consolidado con
una suma de $ 1.360.000 millones.

De esta manera, el total de Dotaciones para Fondos
de Amortizaciéon, Garantias y Previsiones asciende en el
presente ejercicio a $ 84.228.237 millones. Deduciendo esta
cifra de la utilidad bruta resulta una utilidad neta para el
ejercicio 1982 de § 10.664.956 millones, cifra superior en
un 183,3 o/o ala de 1981.

En el curso del afio 1982, se efectuaron ajustes de
resultados correspondientes a ejercicios anteriores, por un
monto positivo neto de § 52.680 millones, que sumado a
la utilidad del ejercicio 1982 arroja un total de resultados
de $ 10.717.636 millones.

De acuerdo con lo dispuesto por la Ley No. 21.577,
articulo 23, el 50 o/o de la utilidad neta resultante fue
transferido a Rentas Generales. Se resolvi6 destinar el otro
50 o/o al fondo de reserva general y reservas especiales
_articulo 45, inciso a) de la Carta Orgdnica—.

Reservas, fondos de amortizacion, garantias y previsiones.

Adjudica-
ciones
Concepto Slu;%clvs o afecta- 31:1;:;’
ciones (—)
1982
(En millones de $)
Reservagoneral . . .. .. ... . 1.737.123 4 5'1"’8'81;';’; 6.895.9418
Reserva especial para los bonos

consolidados . . ........ 0,6 —0,6 —_
Reserva para regulacién de valo-

TOE i & & 5 s aiaT A e a e 59,6 — 59,6
Reserva para inmuebles . . .. . 5.092,6 — 5.092,6
Reservaespecial . ........ 312.7249 236.262,1 548.987,0
Fondo de previsién . . . . ... . 71 - iy o |
Fondo para amortizacién de bie-

nesinmuebles . . . ....... 209 — 209
Fondo para amortizacién de bie- —2,6)

nesmuehles . .. ........ 4.279.5 J04aaezy sy
Fondo de garantia de los depési-

tos — Ley No. 21.526 .. ... 3.483.019,0 10.815.798,0 14.208.8170
Fondo de garantia de los depbsi- — 404.,3) 157.583.0

tos — Ley No. 22,510 ... .. — 157.987,3) . ’
Previsién para contribucién so-

bre intereses del Préstamo Con-

solidado . .......004004 - 1.360.000,0 1.360.000,0
Previsi6bn para quebrantos por li-

quidacién de entidades finan-

CLBTRE e ie & & B B 6k e 12.869.475,6 3.860.900,0 16.730.375,6

Previsién para valores mobiliarios 0,6 — A

Previsién para asuntos en trdmite — 830,0) 2.000,0
fudledal, . oo i 5 5 5 5 os e 2.000,0 830,0) =

Previsién para reintegro de mul- —90.688,4) 284.787.6
tas y otros cargos apelados . . 154.742,1 220,733,9) " '

Capital y reservas

El capital y las reservas, en conjunto, ascendieron a

$ 7.450.188,1 millones, cifra que excede en § 5.395.080,0
millones a la de un afioatrds, monto superior en 262,5 o/o.
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EJECUCION DEL PRESUPUESTO ANO 1982
(En millones de $)

a) Fuentes y usos de recursos

FUENTES USOS
Intereses sobre financiaciones al Go- Erogaciones corrientes . . . . .. 1.391.070
bierno Nacional .. .......... 3.203.069 ,4
Erogaciones de capital . ... .. 45.674
Comisiones netas sobre colocacién
detitulos . . ccvarese v e v e 154.210,0 Remanente del ejercicio . .. . . 94.957.456,5
Intereses y comisiones netas prove-
nientes del sistema financiero . . . 6.517.581,1
Intereses sobre letras de exportacién 679.571,56
Otrascuentas . . ............. 85.839.768,5
TOTAL 96.394.200,5 TOTAL: 96.394.200,5
b) Desarrollo del presupuesto de gastos
CONCEPTO Autorizado |Comprometido Pagado Resifiuos Economia
pasivos
EROGACIONES CORRIENTES 22.634.217 1.391.070 1.066.877 324.193 21.243.147
= Pargonal . . coossesa o vs 599.707 549.150 533.969 15.181 50.557
— Bienes y servicios no persona-
Ok . o ol ecesme, v o 21.743.563 563.505 408.616 154.889 21.180.058
— Transferencias para financiar
erogaciones corrientes . . . . . 290.947 278.415 124.292 154.123 12.532
EROGACIONES DE CAPITAL 450.206 45.674 26.584 19.090 404.532
— Bienesdecapital . . . ...... 119.436 43.728 25.264 18.464 75.708
— Construcciones . . . . ...... 96.066 1.946 1.320 626 94.120
— Bienes preexistentes . . . ... 234.704 = = = 234.704
TOTAL 23.084.423 1.436.744 1.093.461 343.283 21.647.679
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ACTIVO

BALANCE GENERAL AL 31

ORO, DIVISAS Y OTROS ACTIVOS EXTERNOS

Divisas
Convenios A LA, . .o cuieamsemesssns simminaniossssssspaiisossss
Colocaciones realizables en divisas
Divisas colocadas — Efectivo minimo (Circular R.F. 1165—R.C. 901)
Otros créditos en moneda extranjera

...............
....................................

..........................

..........

APORTES A ORGANISMOS INTERNACIONALES, POR CUENTA DEL GOBIERNO
NACIONAL

Aportes al Fondo Monetario Internacional
Aportes a otros organismos internacionales

...........................

...........................

CREDITOS AL GOBIERNO NACIONAL

Valores piiblicos
Bonos Consolidados del Tesoro Nacional
Bono Unificador de Deudas Consolidadas
Adelantos transitorios
Adelantos para la cuenta Regulacién Monetaria
Recursos devengados sobre créditos al Gobierno Nacional

.............................................
.............................

............................
.........................................
........................

.................

CREDITOS AL SISTEMA FINANCIERO DEL PAIS

Deudas de entidades financieras
Deudas de entidades financieras — Ley No. 22.510
Deudas de entidades financieras intervenidas
Deudas de entidades financieras en liquidacion
Deudas:Ley No: 22 267,/articuloiB® ; . w unriesi s o 5 & 5 & eiebein e o & ¢ ¢ & & 5anass
Recursos devengados sobre créditos al sistema financiero del pais

...................................

.........................

OTRAS CUENTAS DEL ACTIVO

Bienes inmuebles
Bienes ImuebIea N, . v o e e e B 6 5 & 6 e e e A a e
Adelantos a recobrar
Cuentag QITeIdIT il e o o e e v e e et AR 8 e el e AT S e e R e e
Inversiones Reserva Especial
Cuentas transitorias activas
Activos diversos

............................................

.....................................

.............................................

CUENTAS DE ORDEN

VALORES DEPOSITADOS EN CUSTODIA
VALORES DEPOSITADOS EN GARANTIA . .ccvcavin a6 o o o o cvmsaisions o o s o o o

NEGOCIACION DE TITULOS Y OTRAS OPERACIONES POR CUENTA DEL
GOBIERNO NACIONAL  ...-ciciam b 0 6 5 6 slenamaieisia & 5 5 5 5 & b Breisisedans & 5 % & 4

MONEDA EMITIDA FUERADE CIRCULACION . ................00nn.

VALORES NO NEGOCIABLES POR CUENTA Y EN NOMBRE DEL GOBIERNO
INPNO IOINY NG s oo i e et SR UG o O R R e

DERECHOS POR ACTIVOS — LEY No. 22.267, ARTICULO 5°
PASIVOS LEY No. 22.267, ARTICULO 5°, A REALIZAR .
OTRAS CUENTAS DE ORDEN ACTIVAS

...........................

RENE E. de PAUL
Gerente Principal
Contador General
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(En millones de §)

13.889,9
5.666.198,6
1.468.181,7

33.634.511,6

72.571,8

_13.983.832.2

1.267.8569,0

6.207.430,7

93.406.087,3
36.274.915,9
991.523,7
2.814.166,2
7.743.364,8

2.259.640,7

334.908.168,1
14.804.438.9
3.569.158,3
26.528.818,2
931.247,1

97.657.191,3

54.839.185,8

7.475.289,7

143.489.698,6

478.399.021,9

209

14.761,0

50.970,6

26.139,2

348.987,0

266.305,9
69.967.5 777.152.1
684.980.348,1
8.435.473,1

15.130.979,9

1.877.541,7
22.724.113,0

22.475.900,5
2.880.213,9
2.880.213,9
132.573.045,3

-

208.977.481,3

PEDRO CAMILO LOPEZ
Gerente General



DE DICIEMBRE DE 1982

PASIVO
(En millones de §)
CIRCULACION MONETARIA . .. ... ittt intesnennennens 115.954.094,9
DEPOSITOS
Depasitos de entidades financieras
I USRI COTTIBNTR o .o vaiin o v o v oo e saeserotiosiat o w0 o » o 0 8 97.159.319,4
DEn cuentas eg)ecla]es o H—— .} vevees.. 221.356.576,6 318.515.896,0
epdsitos del Gobierno Nacional . .. . vvuvvneiicannaimasuea
Otros depdsitos oficiales . ...................... e dad S s 13'866-833:2
Depésitos diversos ... .....00 0. N N o n e . 233.701,8 332.616.528,6
OTRAS OBLIGACIONES CON EL GOBIERNO NACIONAL
Resultado de operaciones de cambio . ....... e p st DA G A 72.321.781,9
Fondos del Bono Nacional de Consolidacién Econémico—Financiera ... ... 15.139.697,4 87.461.479,3
ORGANISMOS INTERNACIONALES
Fondo Monetario Internacional — Cuenta No. 1
Por compra de divisas . .. .. W B o e O B 0 B 4,661,792,3
Depogito:c.vic < v ¢ o 5 na o O B B iy D e 0 G P £ P 2.627.193,1 7.188.985,4
Fondo Monetario Internacional — Asignaciones de derechos especiales de giro 331.111,9
Banco Interamericanode Desarrollo , . . ... ...ovviuvn AT s B R 5.845.,294 .3
Otras cuentas de organismos internacionales ............ e o 272.522.1 13.637.913,7
DEUDAS POR CONVENIOS
Convenios de pago AL ADI. ............ el B G S S T K 8.577.313,3
Otros convenios de pago ....... s RS & P e et ) 5 e 136,9 8.577.450,2
OTRAS OBLIGACIONES EN MONEDA EXTRANJERA
B.1.D, — Cofinanciacion de letras de exportacion . ............c.cun 217.824,6
Préstamos de bancos del exterior .. ........ g e LS R . 233.000,0
Entidades financieras — Efectivo minimo a reintegrar ........ B D 72.5671,8
Otras obligaciones externas. .. ........ R e s e R i 12.021,309,8 12.544.706,2
OTRAS CUENTAS DEL PASIVO
Fondo para amortizacién de bienes inmuebles .. .......... e el A0 20,9
Fondo para amortizacion de bienes muebles . .............. o slal 14.761,0
Fondo de garantia de los depositos — Ley No, FLB26 Lo rahote = 5 e e e s 14.298.817,0
Fondo de garantia — Ley No. 22,510 . . ..... . o e raYeT s e ‘ 157.583,0
Prevision para contribucion sobre intereses del Préstamo Consolidado . . . ... 1.360.000,0
Prevision para quebrantos por liquidacion de entidades financieras . . . .. ... 16.730.375,6
Prevision para valores mobiliarios . . , . ... ... s ieeR e e O YT O e .
Prevision para asuntos en tramite judicial ...... et n o e o e e e e 2.000,0
Prevision para reintegro de multas y otros cargos apelados ....... e 284,787,
Retenciones, descuentos y cobranzas al personal . . . .. ... S S SHEn 623,1
Cuentas transitorias pasivas. .. .. s 555 8 % R Rl R e s B § CerieTiEE 68.512.422 8
Obligaciones diversas . . . .. ....... 555 b S e b b A aeeel - i i 101.379.169,2
CAPITAL Y RESERVAS
Capital . ccocmarin T L0 e amriaiey 8 5 S B eteal 2 S o e & & 100,0
Reservageneral .. ........ccuoan.n AR e 8 . ) 1.737.123 4
Reserva especial para los bonos consolidados . . ........ R pea i 0,6
Reserva para regulacion de valores . . ......... e o S oo e 59,7
Reserva para inmuebles .. ...... R O e T e AT S 5.092,6
Reservaespecial . ........... % e e e x s el i e 348.987,0
Fondo de previsiéon . . .......... W & FeTRTRAEAN. o w s eseNae S A 7.1 2.091.370,3
RESULTADOS
Ganancias y pérdidas . . .. .. & e § AT AR Ne e Hllatre) SRS e e S " 10.717.635,7
684.980.348,1 |
CUENTAS DE ORDEN
DEPOSITANTES DE VALORESENCUSTODIA ... ......... R, 8.435.473,1
DEPOSITANTES DE _VALORES EN GARANTIA ...... S e SR . 15.130.979,9
GOBIERNO NACIONAL—OPERACIONES DE TITULOS Y OTROS VALORES 1.877.541,7
DEPOSITARIOS DE MONEDA EMITIDA FUERA DE CIRCULACION . . ... 22.724,113,0
ORGANISMOS INTERNACIONALES — VALORES NO NEGOCIABLES .. .. . 22,475.900,6
ACTIVOS LEY No. 22.267, ARTICULO 65°, AREALIZAR ............. 2.880.213,9
OBLIGACIONES POR PASIVOS — LEY No. 22.267, ARTICULO 5° ..... . 2.880.213,9
OTRAS CUENTAS DE ORDEN PASIVAS ........... o S aileezelin 132.573.045,3
208.977.4813)
HECTOR RAUL FERRO JULIO GONZALEZ DEL SOLAR
Sindico Presidente
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ESTADO DE RESULTADOS POR EL

PERDIDAS
(En millones de $)
INTERESES
Sobre operaciones con entidades financieras .......... S 2.088.739,9
COMISIONES
Sobre operaciones de prefinanciaci6én de exportaciones ............ 298.080,2
COMPENSACION SOBRE RESERVAS DE EFECTIVO MINIMO 82.238.633,0
GASTOS GENERALES
Gastosenpersonal . ............cc0000rtaaraanann PEE e 549.150,3
Gastosdeemisionmonetaria . . . . ... ...ttt st 30 251.458,3
Gastos de cdmara compensadora . . .. .. ... a e 23,4459
Contribucion al L8.8.B. . .. . ovamisiaaees s s sisioaiossssssas 564.429,6
Gastos atencién Deuda Pablica . . .. . . ... ... .. i 9.236,1
OtroB gastos - <i:is i s 2 & 5 5 6 SEETEEE ¥ 8 8 5 F ¥ B8 e 6w e 180.769,7 1.578.489,9
RESULTADOS NEGATIVOS DIVERSOS
Varios: - e TGRSR e O 6.568,3
DOTACIONES PARA FONDOS DE AMORTIZACION, GARANTIAS Y
PREVISIONES
Fondo de garantia de los depésitos — Ley N© 21526 ............. 9.121.500,0
Fondo para amortizacién de bienesmuebles . .................. 10.484,1
Previsién para contribucién sobre intereses del Préstamo Consolidado . . . 1.360.000,0
Previsién para quebrantos por liquidacién de entidades financieras . . . . . 3.860.900,0
Previsién para reintegro de multas y otros cargos apelados . ....... 5% 220.734,0
Previsién para asuntos en trdmite judicial ..................... 8295
Resolucién N°© 448/82 . . ........ N S—. R S— - 69.653.,789,8 84.228.237 4
170.438.748,7
AJUSTE DE GANANCIAS DE EJERCICIOS ANTERIORES
IntereseBiiin it o o 0k & B RISRISE G4 § 6L E B RS S 86 DR s 22,1524
ActualiZaciones . . ... ... . i it ittt et e e e 3.932,0
CAPFOB i = siatvsisiers 0% 5 b ek £ S a0 F o Sinaes 4 YT 12.699,5 38.783,9
UTILIDADES
Utlidadesidel Ejereicio1 982 . .vvimnva i o e o 5 o mosssismne o0y 6 5 505 10.664.956,1
Mis: Resultados de-Ejercicios Anteriores . . ... ................. 52.679,6 10.717.635,7
181.195.168,3
RENE E, de PAUL PEDRO CAMILO LOPEZ
Gerente Principal Gerente General
Contador General
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EJERCICIO CERRADO EL 31.12.82

GANANCIAS
(En millones de )

INTERESES GANADOS

Sobre créditos al Gobierno Nacional . . ... ....... ... ruensan 3.203.069,5

Sobre créditos al sistema financierodelpais. . ... ... .. .00 vnnnn. 91.1 36.798:0

Sobre colocaciones de efectivo minimo,endivisas ................. 1.697,4

Sobre otras Operaciones . . . .. ...t vttt ittt e e 684.110,4 95.025.675,3
ACTUALIZACIONES

Sobre créditos al sistema financierodelpais . . .. ....... v, 69.761,054,8
CARGOS

Por deficiencias de efectivo . . . . .. ... vttt ittt it i e 332.709,8

Por deficiencias en las relaciones técnicas de responsabilidad patrimonial . . 598.566,4

Por excesos en la utilizacién de adelantos . ........... 00 o 47,6422

POYVYBYION 7ot 5 5.5 s 1 BreiaTa it al B % ST eea e 54 e B 84,8278 1.063.746,2
COMISIONES GANADAS

Sobre operacionesdetitulos . . .. .. ... i ettt 154.210,0
DIFERENCIAS POSITIVAS DE COTIZACION DE VALORES

De valores del Gobiemo Nacional .........c.ccceiveenevnanens 14.956.828 4
DESCARGO DE GASTOS GENERALES

Gastosenpersonal .........00c00c0cctseaaans RN ey wasie s e 40.984,3

Gastosdeemisionmonetaria , . , . v . v oo et st s s s s an s 1.749,3

Gastos de cdmaracompensadora . .. ... .o ot 0o eaansosrennan 16.749,6

Gastos atencién Deuda Pdblica ................ oo ) 5.513,4

OIXOB/ERELOB .. &+ s % 5 5 s s colsialaii i & 5 8 5 SN 5 § 5 B S aaE e . 12.486,2 77.482,8
RESULTADOS POSITIVOS DIVERSOS

Por la activacién de materiales para emisién monetaria . . ... .......... 58.195,7

Varlol miciisss e b s SO SR E R R BTSSR S e et o e a e 6.511,6 64.707,3

181.103.704,8

AJUSTE DE PERDIDAS DE EJERCICIOS ANTERIORES

TNEETOREB o v o o & & 5 % leieielals & & & & & 4 EIEEHESER 0 6§ B SlaTeAie 8 o e m i e 4047

COmMIBIONES . .. vovevemectoosssnesessinsbonanssnsssnssss 188,2

Dotaciones para fondos de amortizacion, garantias y provisiones . . . ... .. 90.649,1 91.242,0
AJUSTE DE GANANCIAS DE EJERCICIOS ANTERIORES

Descargo degastosgenerales . . .. .. .. .. cuuueeraannoraarroraos 31,0

DIIAVETBOR o o 5 5h 5 st sisnesese 0 & /6 wiiMiieren smin o s & & @ emssmsans o & % 55 3 @0 80 190,56 22156

181.195.168,3
HECTOR RAUL FERRO JULIO GONZALEZ DEL SOLAR
Sindico Presidente
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INFORME DEL SINDICO

En cumplimiento de lo dispuesto en la Carta Orgdnica
del Banco Central de la Republica Argentina (Ley 20.539
— Art. 43 y modificatoria), el Sindico presento el
siguiente informe:

Buenos Aires, 10 de febrero de 1983

Al sefior Presidente del

Banco Central de la Republica Argentina
D. Julio Gonzadlez del Solar

S/ D

He analizado el Balance General y la Cuenta de
Ganancias y Pérdidas de la Institucién, correspondientes al
ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 1982, que no me
han merecido observaciones y firmado conforme lo
determina el Art. 43 de la Ley 20.539 y modificatoria.

Esta sindicatura considera que en su gestiéon operativa
el Banco Central de la Republica Argentina se ha ajustado
a las normas legales vy estatutarias que rigen su
funcionamiento.

De acuerdo con lo dispuesto por el citado Art. 43 de
la Ley 20.539 y modificatoria asi lo pongo en su
conocimiento y del Honorable Directorio solicitando este
dictamen sea elevado a conocimiento del Poder Ejecutivo
Nacional por intermedio del Ministerio de Economia.

Fdo.: Héctor R. Ferro
Sindico




Se termind ae
imprimir en
SOLDINI y Cia. S.A.1.C.E.
Av. Regimiento de Patricios 234
1265 - Buenos Aires
Republica Argentina
en el mes de
Setiembre
de mil novecientos
ochenta y tres














