


.. 



1, 

11 

BANCO DE LA NACION ARGENTINA 
OFICIN'A DE INVESTIGACIONES ECONOMICAS 

REVISTA ECONOMICA 
Volumen 5 ENERO, 1932 

BUENOS AIRES 
1932 

Número 1 

1 

le 



... 
BANCO DE LA NACION ARGENTINA 

DIRECTORIO 

Presidente: 

ADOLFO CASAL 

V ice-Presidente: 

CARLOS INDALECIO GÓMEZ 

Directores: 

MARCO AURELIO AVELLANEDA. PEDRO BENEGAS 

ALEJANDRO E. BUNGE • PEDRO M. LEDESMA 

AMBROSIO 'A. NouGuÉs 

Secretario General: JUAN JORGE JORDAN 

Sub.Secretario l9: JOSÉ LUIS DE IRIGOYEN 

GERENTES· 

Gerente General: lsMA.EL DEL SEL 

Gerente de Casa Central: SALVADOR LEZAMA Gerente de Sucursales: MANUEL GóMEZ 

CONTENIDO 

EL ESTADO EcoNÓ!\uco .•• •• • , • • • • • . • . • • • • • • • • . • • • • • . • • • • • • 1 
l. El Comercio Exterior en 1931. • 2. Los Precios Agropecuarios y de 
Artículos Elaborados.• 3. Exportaciones e Importa.dones,• 4. El 
Descenso de las Cantidades Importadas.• 5. Volumen de los Nego• 
cios lntemos. • 6. Movimiento en los Tramportes. • 7. lngresoR Fis• 
cales.• 8. Otro-s Indices del Estado Económico.• 9. Nil'el ele Precios 
Agropecuarios. 

SITUACIÓN BANCARIA • • • • • • • • • • • . • . • • • • • • . . . • . • . • . • . • . • • • • . • . 12 
l. Sumario.• 2, Variaciones de los Principales Rubros.• 3. Cambios. 

PRODUCCIÓN AGROPECUARIA • . • • . • • . . • . • • • • • • . • • • • • . • . . • • • • • • • 21 
l. Granos.• 2. Carnes.• 3. Lanas.• 4. Cueros. • 5. Productos Lécheros. 

PROPOSITOS DE ESTA PUBLICACION 

En un plano estrictamente objetivo e Imparcial, n]u,10 d toda co11sid1W11.uil,1J de po/flica economtca 
la Revista procurará presentar los datos más sig11iJ.;ca.liuOJ de la vida eco11ómic4 11t1do11al, contri-
buyendo a la divulgación pública de informacion er /klerlignns 1 bien onlom1das. 

(Vol. I, N.0 1, All,oato de 1928) 



., 

BANCO DE LA NACION ARGENTINA 

REVISTA ECONOMICA 
PUBLICADA POR LA 

OFICINA DE INVESTIGACIONES ECONOMICAS 

ERNESTO MALACCORTO 
Director Inlerino 

VOLUMEN 5 ENERO, 1932 NÚMERO 1 

EL ESTADO ECONOMICO ... 

1. EL COMERCIO EXTERIOR EN 1931. 
No ha sido propicio el año recién transcurrido 

a la recuperación del comercio exterior. El agu-
dizamiento del receso económico mundial y las 
perturbaciones monetarias y financieras que lo 
acompañaron fueron contrarias a un cambio de 
orientación en los negocios. Los países consu-
midores de materias primas y productos ali-
menticios, cuya actividad industrial ha decli-
nado, restringieron fuertemente sws compras. 
Al mismo tiempo, los países agrarios del conti-
nente europeo han luchado para asegurarse el 
mercado local, eliminando toda competencia ex-
tranjera media11te monopolios oficiales, limita-
ciones a la molienda y elevadas tarifas de adua-
na. Y otros países procuraron ajustar sus cuen-
tas internacionales, trabando las importaciones. 
Se ha producido, en consecuencia, un nuevo 
menoscabo en el inter~ambio mundial de pro-
ductos, apreciable en su volumen físico, y mu-
cho más intenso en el económico, en razón del 
descenso sobrevenido en el nivel general de los 
precios. 

La Argentina no ha podido sustraerse a esta 
de~linación en el tráfico internacional. En efec-
to, su comercio exterior señala en 1931 un nuevo 
retroceso, pero contrariamente a lo que acon• 
tece en otros países, dicha merma débese por 
entero a la contracción extraordinaria que acu-
san las importaciones. Las exportaciones, cons-
tituidas casi exclusivamente por materias pri-
mas y artículos alimenticios que satisfacen ne-

cesidades primarias, enseñan por el contrario 
un visible recuperamiento, notable en las can• 
tidades y atenuado en los valores, a causa de 
los bajos niveles de los precios agropecuarios. 

2. PRECIOS AGROPECUARIOS Y DE ARTÍCULOS ELA-

BORADOS. 

La fase descendente del ciclo económico pre-
sente se ha caracterizado, precisamente, por la 
intensidad del descenso de los precios de ma-
terias primas y productos alimenticios, y por 
una caída menos pronunciada en el resto de ar-
tículos que integran el nivel general de precios 
mayoristas. La razón de cambio, desfavorable por 
este hecho a los países de estructura agrope• 
cuaria, no ha tardado en reaccionar sobre el 
comercio de estos países, ~bligados a entregar 
una mayor cantidad de productos por una mis-
ma cantidad de artículos extranjeros. Así, en 
la Argentina, mientras los precios de exportación 
declinaron en la proporción considerable de 
28 % entre 1930 y 1931, los de artículos impor-
tados apenas si acusan una rebaja de 0,9 % (1). 

Simultáneamente, el volumen físico de las ex-
portaciones, ql~e a partir de 1927 venía descen-
diendo, en 1931 sobrepasa el del año precedente 
eri 42 %, mientras el de las importaciones, in-

( ) Estns proporr.ioncs, close-0ntnda 1n de.svalorfaación 
d 1 peso, fu eron como igue: o:s:por1nc.ione,s, 51 o/o; impor• 
u1ciones 20 o/o. En e; te último guarismo iníh1yc. desde 
luego, 1~ elcvn-ción de ln~ toril os y In modific.1ci6n de al-
gunos aforos. 
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año aproxímase al registrado a comienzos de 
1927. De tal suerte, el saldo comercial, que 
el año pasado fué negativo en i:n$n. 284,3. mi-
llones, en 1931 tórnase otra vez positivo en 

3. CIFRAS MENSUALES DEL COMERCIO EXTERIOR 
Valorea reales cnlouladoa 

c,mt. V11lor de (en millones de m$n.) tarifa export. deimp. Meses Comer- Expor- Impar• (mili . Saldos (miles cio total taoión toción lona.) mSII .) 
(•) 

Enero . ... . . . 328,2 168,8 150,5 + 9,3 1.128 158,8 
Febrero .... , 290,4 139,8 '150,6 - 10,8 968 150,1 
Mario .. . ... • 270,5 123,2 147,3 - 24,1 702 146,7 
Abril ... , . .• . 287,7 139,6 150,1 - 10,5 958 147,1 
Mayo ...... , 261,1 115,9 145,2 - 29,3 748 142,3 
Junio .. ... , . 236,2 109,,5 126,7 - 17,2 765 124,2 
Julío . ....... 231,2 100,2 131,0 - 30,8 885 135,9 
Agosto . . , , •. 238,8 101,8 137,0 - 35,2 930 142,1 
Soptlombro .. 240,4 97,0 142,5 - 44,6 904 147,8 
Oot1Jbro . , .•. 246,3 104,6 141,7 - 37,1 982 151,8 
Noviombro .. 212,6 89,0 123,6 - 34,6 870 132,5 
Diciembre .. . 230,2 105,4 124,8 - 19,4 1.098 133,7 

--------- ---,_ ---
Total 1930 . .. . 3.075,7 1.395,7 1.680,0 -284,3 11.028 1.713,0 

Enero .. ..... 254,4 124,0 129,5 - 4,6 1.380 130,7 
Febrero . ... , 246,1 131,6 114,6 + 17,0 1.468 115,7 
Mnrio . . . .... 246,0 118,6 127,4 - 8,7 1.163 128,0 
Abril. ....... 229,0 130,l 98,8 + 31,3 1.641 104,0 
Mayo ... , . .. 212,7 118,8 93,9 + 24,9 1.602 98 ,8 
J unio .. . .... 222,0 129,1 93,0 :j: 36,1 1.932 97,8 
Julio . ....... 225,3 121,1 103,4 18,4 1.715 106,7 
Agoato .. .. .. 188,l 100,7 87,4 + 13,3 1.469 90,1 
Sopt!ombro . . 199,4 104,3 95,1 :j: 9,2 1.563 98,l 
Ootubro . , .. , 228,0 133,4 04,5 38,9 1.672 97,0 
Noviembre . .. 198,l 130,2 67,0 + 62,2 1.514 69,7 
Diciembre . .. 170,7 108,8 67,9 + 40,0 1.332 69,7 ------------------

Totnl 1931 . ... 2.626,0 1.452,5 , 1.173,5 +279,0 18.451 1,206,9 
(') Loa vnlorea do 1.4\r[fa mnnlfie~tim hu, vnrinoionoa del volumen 

flldoo do lna lmport.nolonoa. pue11 doaoMron loe v·ar111cionC11 do loa procioa. 
Pnra lll lolorprotuci6o oorreota do oat.u oiírna, vlinoe ol volumon 4, 
N• 7 , p4¡i1111 127 do eetn Rovista. 

m$n. 279,0 millones. Guarismo que traducido 
a dólares - 77,8 millones - con el fin de eli-
minar la desvalorización del peso, alcanza un 
nivel parecido al del fuerte superávit que arrojó 
el intercambio en 1929 (véase el gráfico 2). 

4. EL DESCENSO DE LAS CANTIDADES IMPORTADAS, 

Los valores de tarifa constituyen un índice 
significativo cuando quiere averiguarse la ten• 
dencia que predomina en el volumen físico de 
las importaciones. A partir de marzo de 1931, 
sin embargo, las alteraciones sufridas por la ta• 
rifa de avalúos no permiten establecer una com• 
paración absoluta con lais cifras de años prece-
dentes. No se elimina este inconveniente con la 
publicación que ahora inicia la Dirección Ge-
neral de Estadística de la Nación de las canti-
dades importadas mensualmente, desde que no 
se atribuye a éstas un coeficiente de pondera-
ción de acuerdo con su importancia económica. 

En efecto, en el cuadro 4 puede verse cómo a 
una declinación de 30 % en los valores de ta• 
rifa entre 1930 y 1931 corresponde un menos• 
cabo de 28 % en la adición simple de las canti-

dades, cuando lo 
3. PORCIENTOS DE EXCESO o 
DEFECTO DE LAS EXPORTACIONES 

SOBRE LAS IMPORTACIONES 

lógico sería que 
se observase una 
contracción ma• 
yor, al no influir 
sobre éstas las al-
teraciones de la 
tarifa. Es que las 
piedras, tierras, 
combustibles, etc. 
que representan 
el 76 % de las to• 

% 

o l----ll.l---\-11--- \-l'l--fflt---! 

·251---+---+---vt-"<'TJi----t 

1929 1930 1931 neladas ingresa-
das al país - y 

sólo el 24 % de los valores de tarifa - declinan 
apenas en 24 % ; mientras el resto de artículos 
experimenta una merma mucho más pronuncia-
da, a saber, de 40 %, Se ha optado, por consi-

Meses 

Enero .. 
Febrero. 
Marzo . 
Abril.. , 
Mnyo .. 
Jun io . . 
Julio .. . 
A,go.,to. 
Sept .. , 
Octubre 
Nov ... 
Dic .... 
Total 

1930 

~ :nero •. 
Febrero. 
Marzo. 
Abril . . 
Mayo •. 
Junio .. 
Julio ... 
Agoa(Q . 
So1>t • • 
Octubre 
Nov ... 
Dic .. . . 
Tota l 

1931 

4. CANTIDADES, EN TONS. 
Y VALORES DE TARIFA 

DE LAS IMPORTACIONES 

Cantidades Valorea de tarifa 
Piedrae, Pledrna, 

Total tierras, % Totnl tlerrna, % importado combuet, e/total importado combUBt.. e/total 
etc . (1) oto. (') 

(En ton•.) (En mile• ds m$n.) 
1.118,330 756.550 67,6 158.840 31.270 19,7 
1.064.780 756.460 71,0 150.050 33.930 !H!,6 

964.780 68-5.830 71,1 146.690 32.540 22,!J 
1.084.080 778.550 71,8 147.130 33.060 2fJ,6 

997.030 711.350 71,!J 142.340 36.460 25,(J 
943.580 660.370 70,0 124.200 28.210 22,7 

1.004.130 724.060 72,:e 135.910 :U.910 25,7 
993,410 702.510 70,7 142.110 32,070 11!2,6 

1.031.300 744.760 711!,2 147.8.10 32.680 11!//!,1 
1.170.160 862.790 71'1,4 151.810 35,990 !l!S,7 

936,630 668.040 71,S 132.460 30.920 ll!!J,!J 
1.050.130 789.850 75,2 133.690 34.980 26,!l! 

12.364.2'10 8.841 .760 71,5 1,713 .040 397.020 ts,e 
077.080 740.940 75,8 130,740 33.520 25,C 
007.llllO 450,680 67,5 115.660 25.370 !!1,9 
868.060 651,630 75,0 128,570 30,230 !!S,5 
715.670 538.980 75,!J 104.000 25.550 :e4 ,6 
734 .810 559.800 76,t 98.700 25,470 !!5,8 
773.160 595.360 77,0 97.820 25.100 !!5,7 
825.850 646.240 78,S 106.670 29.030 !!7,2 
679.400 532.480 78,4 90.150 22.870 !!5,4 
700.820 622.990 74,6 98.080 17.230 17,6 
766,000 697.380 79,1 97.030 23.700 e4.4 
l'i70.il20 466.350 78,1 69.730 13.990 !!0,1 
507.820 436.230 76,8 69.600 14.280 20,5 

8.846.820 6.727.960 76,0 [1.206.900 286,340 21'1,7 

(') Arena , piedra, cemento, carbón de piedra, cake, petróleo y aua 
derivados. 
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ferior este año en 30 % al de 1930, registra una 
cifra tan mermada que sólo resulta cotejable 
con las de diez años atrás. 

3. EXPORTACIONES E IMPORTACIONES. 

El valor total del intercambio alcanzó a m$n. 
2.626,0 millones el último año, o sea, un gua-
rismo que entraña una disminución de 15 % 
sobre 1930, en tanto que el de ese año ya había 

l. INDICES DEL VoLUMEN Físico DEL CoMERCIO 
EXTERIOR 

(Base: 11}10-14 = 100) 

Allos Exportaciones Importaciones Comercio total 

1920 136,3 83,8 109,1 
1921 110,2 78,1 94,2 
1922 135,6 86,5 110,3 
1023 142,1 106,7 124,7 
1924 174,8 105,8 138,7 
1925 135,8 118,4 127,7 
1926 160,9 123,4 142,6 
1927 203,5 130,9 166,2 
1928 187,2 150,4 169,1 
1929 183,6 156,5 170,5 
1930 132,5 134,0 133,2 
1931 188,2 94,7 136,8 

mermado en 26 % con respecto a 1929. Corres-
ponde al valor de las importaciones un descenso 
de 30 % ; las exportaciones por el contr~rio, 
enseñan un pequeño .superávit de 4,1 %, Es 

1. VOLUMEN Ffsrco 
DEL COMERCIO EXTERIOR 

(Base: 1910-14 = 100) 

que la tenden-
cia de estos 
rubros ha si-
do muy di-
versa. En el 
primer 
mestre 

tri-
d el 

año, mientras 
el va.Jor de 
las exporta-
ciones mer-
maba en 13 % 
por día hábil, 
las cantidades 
arrojaron un 

exceso de 39 % sobre igual lapso del año 
anterior. En los dos .trimestres siguientes, el au-
mento de laJS cantidades se acentuó, de modo 
que los valores pudieron sobrepasar los ddl 
año precedente en 9,6 % y 7,6 %, respectiva-
mente, no obstante la baja de los precios. Cre-

2. INTERCAMBIO COMERCIAL EN LOS Dos 
ULTIMOS AÑOS 

Rubros 1930 1 1031 

(Miles de m$n.) 
Intercambio. 3.075.6501 2.626.000 
Importación . . 1,070.900 l.178.400 
E sportnclón . . 1.306.690 1.452.510 
S1>ldo •• • .•.. - 284.270 +:ito.020 

o/. 1931 ºmo 1930 1 1931 

(Miles de d61s.*) 
-14,6 1.131.6301 775.490 
- S0,1 017.300 318.8'70 + 4,1 6.14.Z70 420.620 

- - 103.000 +77.750 

%1931 
1930 

-st,ó 
-1¡3,ó 
-17,0 

* Calculado mensualmente con el promedio de cambio correspon-
diente. 

cimientos que adquirieron mayor amplitud en 
el cuarto trimestre - 25 % - pese a que el 
aumento de las cantidades, después de haber 
oscilado de 121 % a 72 % entre el segundo 
y tercer trimestre, bajó a 53 % en el último. 
No sucedió lo mismo con las importaciones, 
desde que su declinación fué continua a través 
de todo el período. Así, el primer trimestre 
arrojó una merma de 19 % en Jos valores. En 
el segundo trimestre esta proporción ya era de 
28 %, en el siguiente de 31 % y en el último, 

2. VARIACIONES MENSUALES 
DEL COMERCIO EXTERIOR ARGENTINO 

(En mülones de d6lares) 
ExPORTACIONE3 

100 ~---------, 

'-.....""""•· /\. 75 . . .... _ / \)929 
.. ' 

l.MPORTACIONES 

,----------, 100 

O E. F. M. A. M. J. J. A, S. O, N. D. E. F. M. A. M. J. J. A. S. O. N. D. O 

SALDOS ME>1BCJALE3 SALDOS AcuMULADOB 

30 r------ -----, .----------"H150 
1931 1929 ..... ,_ ..... - ... ...,. ..... 

/ ........ ·•"' ...... ... . 
, / 

0 M'tt-"f!----......... --r1 r-~~-----10 

,O E. F. M. A. M. J, J. A. S. O. N. D. L...1....L.-'-J.....l--l...J_LJ..J....L...J -15 O 
E. F. M, A.M. J. J A, S. O. N, D. 

de 41 % . En consecuencia, el exceso de las 
exportaciones i!Obre las importaciones, que a 
través de movimientos estacionales caracterís-
ticos habíase achicado en los últimos años has-
ta transformarse en déficit a fines de 1929 y 
durante casi todo el año 1930, resurge con tal 
impulso en 1931, que en los últimos meses del 
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guiente, por representar aquellos primitivos va-
lores de tarifa en el gráfico 4, que traduce con 
claridad la merma de las importaciones. 

Las maquinarias y vehículos, incluidos los 
automóviles, y el grupo h_ierros, enseñan siem-

pre las declinacio-
4. VALORES DE TARIFA 

DE LAS IMPORTACIONES, 

DE 1927 A 1)31 

Miklnes de m$n, 
2.500~--------

2.000 -

500 

o 
1927 2B 29 30 1931 

nes más fuertes re• 
gistradas en el año: 
55 % y 44 %, res-
pectivamente, Los 
otros metales vienen 
en seguida con un 
menoscabo de 36 %, 
Los artículos de cau-
cho - cámaras y 
cubiertas para au-
tomóviles princi-
palmente - sufren 
una disminución de 
32 %, 

Siguen después lo.~ combustibles y lubrican-
tes con 27 % y los tejidos con 18 %, en tanto 
que a los tabacos corresponde un crecimiento de 
7,4 %, Véase sobre el detalle por grupos de ar-
tículos las cifras consignadas en el cuadro 5. 

5. VALORES DE TARIFA DE LAS IMPORTACIONES 

POR GRUPOS DE ARTÍCULOS, DE 1927 A 1931 
mil:ones de m$n, 

400 400 
Hierro y olros mctOleS Alimenlos1 tabacos Productos Qulrr,icos 

y bebidas 

300 J OO 

200 200 

100 roo 

o o 
19.27 28 29 30 31 1927 28 29 30 31 1927 28 29 30 31 

4o0 Máquinas, vehiculos T eJ1dO(l Combustibles 400 
y caucho y lubncantes 

300 300 

2GO 200 

100 100 

o -O 
1927 28 29 30 31 192T28 29 30 31 1927 28 29 30. 31 

s. VALORES DE TARIFA 'DE LAS IMPORTACIONES EN 

Los TRES ÜLTIMOS AÑos 

Artlculos 

1 1 

Aum.odiam. 

y eus derivados 1929 1930 1931 1980 1981 
T9iii' mo 

(En miles de mSn.) % 
Alimentos ........... 153.720 164.610 129.070 + 7,0 -21,6 
Tabacos . . . .. . . . . .. . 24.460 23.430 25.160 - 4.JJ + 7,4 
Bebidas ... . . . ... . ... 13.040 12.030 7.840 - 7,7 -34,B 
Tejidos, eto ........ .. 364.080 287.190 236.530 - :J1,1 -1 7,(J 
Productos quimicos .. 98.260 84.81í0 76.720 - 18,6 - 9,6 
Papel .............. . 70.000 66.740 lí4.630 - 4,7 -18,1 
Maderas .......... .. 58.640 50.860 41.020 - tS,8 -19,8 
Hierro ............ .. 234.070 189.210 105.670 -10,e -44,9 
Maquinarías y vehlc. . 326.860 229.040 102.200 - t9,9 -óó,4 
Metales (exo. hierro) • 75.510 71.310 45.930 - 6,6 -Só,6 
Piedras, tíerr., vid., ccr. 76.070 68.600 46.320 - 0,8 -39,ó 
Combustibles y lubrlo. 334.910 328.420 240.040 - 1,0 -SIJ,9 
Caucho . ...... ....•• 68.240 54.340 36,720 -.eo,4 -82,4 
Varios ........ . •..• . 105.580 82.610 59,050 -et,s -es,s - - - -

Totales ... .. . .. ... 2.003.440 1.713.040 1.206.900 -14,6 - 29,ó 

5. VOLUMEN DE LOS NEGOCIOS INTERNOS. 

La declinación de las importaciones, intensa, 
según se ha visto, en los últimos meses del año, 
refléjase en las compensaciones de cheques de 
la Capital Federal {gráfico 6, línea 1), cuyos 
guarismos contráense con fuerza en igual perío-
do, según se desprende de la observación •del 
cuadro 7. En todo 1931, sin embargo, el menos-
cabo que sufren ,las compensaciones, a saber, 
10 %, no es tan pronunciado como en 1930, 
año en que les correspondió una merma por 
día hábil que alcanzó a 14 %, Cotejadas las 
cámaras del interior con la de la Capital, las 
primeras reducen su desmedro de 27 % en 
1930 a 8,3 % en 1931, mientras la segunda no 
acusa variación en su descenso de 11 % . De 
acuerdo con el cuadro 6, todas las cámaras 
del interior han señalado un descenso en el 
volumen económico de los negocios, excepto la 
de Mendoza, donde la expansión del crédito ban-
cario habría permitido a las transacciones co-
merciales registrar un crecimiento de 13 %-
Asimismo, la cámara de Santa Fe, que en 1930 
acusó una restriceión de 12 %, este año re-
vela un aumento de 5,3 %, si bien se contra-
rresta en el total de la provincia con la dismi-
nución de 7,8 % registrada en la de Rosario. 

En 1931 se acentúa la declinación que venían 
enseñando las ventas de los grandes almacenes 
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y tiendas de la Capital Federal (línea 15). Es-
tas arrojaron así un volumen de m$n. 136,7 mi-
Jlones, o sea, m$n. 10,5 millones ( 6,2 % ) menos 
que en 1930, participando los establecimientos 
clasificados como tiendas con una disminución 
de 5,1 %, proporción que llega a 7,5 % en los 
grandes almacenes. Pero es en las construcciones 
proyectadas (línea 17), índice que también se 
limita a la Capital Federal, donde el receso de 
las actividades adquiere una amplitud cxtraor-

6. MOVIMIENTO DE LAS CÁMARAS COMPENSADORAS 

DEL INTERIOR 

Cantidades anuales Variaciones relativas (1) 

maras 1928 1929 1930 1931 !!!!f!. !.!!!!!!. !.!!!!.!... Cá- 1 1 
1927 1928 1929 1930 

Rosario. 
B. Bca. 
Córd .. . 
Tucum. 
S . Fe . . 
Mend . . 
Lo.Pta. 
Conc ... 

(En millones de m$n.) 
5.417,6 5.510,0 3.728,4 3.401,2 

484,1 423,1 303,2 248,5 
635,0 663,7 539,1 464,3 
455,3 531,3 420,0 370,2 
322, 1 378,4 332,0 348,0 
264,7 248,5 248,7 278,7 
191,5 208,8 192,8 158·,0 
148,4 152,1 157,0 107,7 

(%) 
+ts, + 1,? - SP, - 7,8 
- B, - ts,B -as, - 11,5 
+1s, + 4,1 - 1s:1 -1s,1 
+14,1 + 10, -21,1 -10,6 
+ 4S,4 +n,4 -11, + 5,S 
+ 4, - 6,? - +1s;1 
+ti, + b, - B,6 -16,9 

+ 4, + 1, -30,2 

Totales 7.918,7 8.115,9 5.921,2 5.377,2 +1.e, + H,4 -fr.~ - 8,3 
( 1) Calculadas con los promedios por dla hábil. 

dinaria. Repárese sino en los mermados gua-
rismos que arroja el valor presupuesto de las 
obras y la superficie cubierta, con descensos de 
35 y 32 %, respectivamente, interviniendo el 
número de permisos con una caída de sólo 10 %, 
a causa de que disminuyen menos las obras de 
pequeña magnitud. Asimismo, las ventas de pro• 
piedades (línea 16) con m$n. 356,9 millones, 
denotan un descenso de m$n. 71,3 millones 
(16 % ) . Mientras las transacciones bursátiles 
(línea 18), con m$n. 501,9 millones, resultan 
este año inferiores en m$n. 78,5 mi1lone13 (13 % ) 
con respecto a las del año precedente. Los ne-
gocios en títulos nacionales subieron a m$n. 72,1 
millones, o •sea, m$n. 14,0 millones (25 % ) má~ 
que en 1930. En cambio, anótase en los otros 
papeles los siguientes descellJSos: cédulas hipo-
tecarias, m$n. 265,4 millones con m$n. 50,2 mi-
llones (15 % ) menos; títulos públicos provin-
ciales y municipales, m$n. 69,8 millones, con 
m$n. 16,8 millones (19 % ) ; acciones de empre-
sas privadas, m$n. 24,8 millones, con m$n. 4, 7 

7. VARIACIONES RELATIVAS EN LOS TRIMESTRES 

DE 1931 COTEJADOS CON LOS DE 1930 

Principales Indices e.con6rnicos 

Valor de las Exportaciones t ... 
Cantidadeo Exportadas t .... . . 
Valor Real Importaciones t .... 
Valor de Tarifa Importaciones t 
Nivel de Precios Agropecuarios 
Cheques Compensados; t 

Capital Federal . .. . . . • . .. . . . 
Interior . . ... . . . ..... . .... .. 

Medios de Pago: 
Billetes en circulación 
Depósitos corrientes .. : : · · · · · 

Préstamos Bancarios ..... ... ... 
Ventas Prop. (Cap. Federal) t .. 
Ventas G. Alm. y Tiend:1s (!d.) t 
Traneaccionee Buraá.tiles (!d.) t 
Recaudaciones Nacionales t .... 
Pasivo de los Quebrantos t .. . .. 
Depósitos de Ahorro ....... . . .. 
Conetruo. Proyectadas (C.Fed.) :t 

Superficie cubierta •.. . . . , .. . 
Permieoe concedidos . . .. .. . . . 
Valor presupuesto .... • . . , ... 

Carga Ferroviaria: 
FF. CC. Pat ticularea ... . .. , . 
FF. CC. del Estado . . ... 

En tradae Ferroviarias: 
F.F. CC. Particulares . . . . . • .. 
FF. ce. del Estado .. • ... , .. 

Movimiento Portuario ......... 
Consumo de Fuerza Motriz E!~c-

ttioa (Indice 1926 = 100) t .. 
l\1ovimiento Migratorio: 

Inmigrantes . . . . . . . . . . . . . .. 
Emigran tea ................. 

ler. 
trim. 

-13,1 
+38,8 
-18,8 
-17,7 
-32,9 
-10,0 
- 9,3 
- 14,1 

- 9,1 
- 2,4 
+ a.o 
-22,7 
- 3,8 
+13,8 
- 7,7 
+98,2 
- 3,5 

-34,1 
- 6,5 
- 32,7 
+ 4,0 
+ 4,3 
+ 1,8 
- 3,7 
- 3,8 
- 3,6 
+10,0 

+ 3,8 

-34,9 
- 4,2 

2o. 3er. 4o. 
trim. trim. trim. 

(%) 

+ 9,6 + 7,6 +24,5 
+121,4 +72,3 +52,9 
-28,4 -31,3 -40,9 
-23,1 -31,7 -43,4 
- 32,4 - 28,4 - 5,3 
- 3,4 -12,7 -14,7 
- 4,1 -· 12,9 -15,9 
+ 1,2 - 11,8 - 7,2 

- 6,5 - 5,0 - 7,6 
- 10,8 - 15,4 -17,1 
+ 4,2 + 1,1 - 2,9 
-20,7 - 2,0 -16,5 
- 4,0 -12,7 - 3,6 
-19,6 -21,7 -16,8 
+ 1,7 - 1,0 + 9,7 

+138,3 +97,9 -19,l 
- 3,3 - 3,8 - 3,7 

-33,3 - 31,0 -29,6 - 6,5 - 8,6 -18,4 
-33,9 -43.9 -25,6 
+rn,6 + 5,0 - 0,6 (2) 
+20,7 + 6,2 - 3,3 (') 
+11,4 - 3,0 - 5,4 c2J 
+ 2,7 - 3,1 - 2,9 
+ 3,0 - 2,8 - 2,7 

0,0 - 5,5 - 5,2 
+18,3 +25,8 +13,4 

+ 0,4 - 2,3 - 1,0 

-59,4 -58,3 -66,0 
- 27,8 +12,4 - 9,5 

t Porcientos calculados sobre el promedio por dla hábil. (') Octu-
hre y Noviembre. (2) Octubre. 

millones (15 % ) ; certificados y obligaciones, 
m$n. 10,7 millones, con m$n. 3,0 millones (21 
% ) y bonos hipotecarios del Banco de la Pro-
vincia de Buenos Aires, m$n. 59,1 millones, con 
m$n. 17,8 millones ( 22 % ) . 

En 1931, las cotizaciones de papeles de renta 
fija han guardado estrecha vinculación con las 
alternativas del mercado monetario y de los 
cambios. El gráfico 7 registra las variaciones 
acontecidas, destacándose la caída que sufren 
los títulos de crédito argentino interno. En no-
viembre y diciembre, con todo, opérase una 
fuerte reacción, que se mantiene en fas prime-
ras semanas de 1932. 

6. MOVIl\UENTO EN LOS TRANSPORTES. 

El repunte del volumen físico de las expor-
taciones durante 1931 ha significado una reac-
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8. Los PRINCIPALES INDICES EcoNÓMICOS Y sus VARIACIONES RELATIVAS 

Indice• 

Exportaciones: (1) 
Valor (millone, $) t . . . ... . 
Cantidad (miles lons.) t .. . . 
Vol. fleico (fodi<-e) t ( ' º) • ... 
Precio medio ((d.) ( 'º) ... · . ... 

Chequee Componendoe (mili. S):t 
Capital li'odornl .. ..... .. ... . 
Interior ..... ... ... .. ... ... . 

Medioe de Pago ((d.): (' ) 
Billetes en circulación .. ... . 
D ep6sitoe corrientee .. .... . . . 

Préstamos Bancarioe (Id ) (2) • ••• 

Enoaje Bancario (%) (9) • •• •• 

Ventae Propied. (miles S) * t . .. 
Ventas Gr. Alm. y T. ((d.): * t . 

Gr. Alm, (tnd. 1026=100) .... 
Tiendae ((d.) •.•.... . ....••. 

Trans. Bursátiles (miles $): * t . 
Cédulas Hip. Nacionales: .. . . 

Emitidas, B. Hip. Nao, ... . 
Retira.da.e, B . Hip. Nac, ... . 

Tftulos Púb. Nacionales .... , . 
Tlt. Púb, Prov. y Municipales 
Bonos Hipoteoa,rios . ... .. .. . . 
Acciones ..... . .... .. ...... . 
Certificados y obligacionee . . . 

Recaudaciones Nacionales (íd.): t 
Adwmernn y PorLuorlru,: 

Dorccboa de J mpor tnci6n .. . 
Derechos de Exportación • . 
Otras rentas ........... . . . 

Contribución Territorial (3) •• • 

Pa ten tee (' ) . . . .... . . .. . ... . 
Belice (8) .... . ..... . ... .. . .. 

Impuostoa l nt-Orno• (8) •.•• • .• 

Otrl\a Uoonudi,cioncs . . . .. ... . 
Pasivo de Quebrantos ((d.) t .. . 
Depósitos de Ahorro (mili. $) (2). 

Construcciones Proyectadas: * t 
Permisos (número) • .. . ... . ... 
Superficie (mil•• m 2 ) •• •••••• 

Valor presup. (miles $) .. .. . . . 

Car¡a Furrovin rin: (') .. . ...... . 
F. C. Pnr l4!. (mile• lons.) (' ) . . 
F. C. Estado ((d.) (' ) .. . .... . 

Entradas Ferroviarias: ........ . 
F. C. Parto. (miles S) . . ..... . 
F. C. Estado (id.} ... .. .... . . 

Movimiento Portunrio (º) .. •. .• 
Con•umo de Fuerza Motriz Eléc-

tric• (lnd. 19.e/J-100) * t ('º) 
Movimiento Migrntorio : (7) 

Inmigrantes (ntlmero) . . .. ... . 
Emigrantes ((d.) ... ... .. . .. . 
Saldo (!d,) .. ... .... . .. .... . 

M ee de 
Diciembre Cantidadee anualea 

Variacionee de un afio respecto 
al anterior 

Canti• 1!J31 
dadea % 7üso 1926 1927 1928 

108,8 
1.830 
111,4 
64,1 

2.839 
2.393 

446 

736 
952 

3.577 
15,1 

28.400 
15.100 

141,8 
114,3 

33.600 
18.800 

2.100 
4.800 
4,100 
4.800 
3.500 
1.700 

700 
71.900 
22.400 
18.300 

200 
3.900 

700 
200 

ó.300 
9.700 

33,600 
24.900 

1.599 

1.284 
107 

10.700 
3.600 
2.700 

390 
40.300 
86.700 
3.600 
- 860 

+ 7,6 
+.es,o 
+16,ó 
- !!,S 
-16,7 
-18,4 
- 6,8 

- 9,8 
-10,0 
- 6.S 
+.es,8 
- i.e,o 
- 7,0 
+19,1 
- s,e 
-18,S! 
-16,2 
-.e4,6 
+47,1 + 4,2 
-.e4,2 
-s4,o 
- 6,8 
-61,4 
+so,s 
- 10,9 
- 10,1 
-S0,IJ 
-13,6 
+.e1,s 
-47,9 
+34,7 
+ 8,6 

+1 01,1 
-13,6 
- 4,0 

- 6,1 
-ss,s 
-3.e,o 
- 0,0 
- 6,9 
- 4,9 

1.800,5 
12.290 
100,4 
101,0 

4.2.590 
36.903 

5.687 

2.293,9 
18.740 

136,4 
99,8 

45.730 
38.725 

7.005 

2.390,6 
17.030 

125,4 
ll0,9 

48.445 
40.526 

7.919 

755 789 838 
1.271 
3.175 

1.100 1.145 
3.245 3 .207 

18,3 18,1 23,8 
401.700 397.400 453.600 
141.400 

100,0 
100,0 

573.600 
369.600 
137.100 
60.500 
59.400 
57.200 
34.200 
53.200 

065.200 
365.000 
285.900 

17.700 
61.400 
36.900 
20,500 
45.500 

113.lOú 
84,200 

146.100 
103,6 
103,0 

616.600 
354.100 
142.500 
66.400 
70.800 
59.200 
38.300 
84.000 
10.200 

705.600 
385.200 
301.200 

11.500 
72.500 
37.600 
21.800 
46.300 

115.500 
99.200 

152.200 
108,3 
107,0 

692.600 
366,800 
147.700 
61.900 
90.200 
87.800 
46 .300 
81.200 
11.300 

752.100 
•180.000 
380.200 

28,300 
72 .400 
38.300 
22 .700 
49,000 

llU.600 
01.000 

201.100 191.100 147 .400 
1.327 1.415 1.564. 

16.757 
1.724 

179.400 
38.400 
37.200 
3.930 

19.781 20.764 
2.033 2.266 

200.800 214. 700 
44.900 43.400 
44.000 42.100 
4.200 4.740 

- 6,0 592.200 646.000 653.800 
- 6,9 541.000 691.300 594.800 
- !!,7 51.200 54.700 59.000 
- ..:,4 8.740 11.&70 11.720 

148,5 + S,9 100,0 115,5 129,1 

4.200 - 71,S! 134.900 161.500 129.100 
2.700 -18,.e 55,900 58.000 54.300 
1.500 •) 11.300 79.000 103.500 74.800 

1929 

2.167,6 
16.700 

124,3 
101,9 

40.003 
40.890 
8.113 

1930 

1.395,7 
11.030 

85,4 
88,3 

42 .302 
30.381 

5.921 

862 817 
1.232 1.169 
3.496 3.638 

17,8 13,6 
445.600 428.200 
155.700 147.200 

109,0 100,2 
110,8 107,9 

647.000 580.400 
377 .000 315.600 

86.900 80.000 
87.700 71 .700 
01.400 58.100 
72.200 86.600 
62.200 76.900 
04 .600 29.600 
10.000 13.700 

768.200 666.100 
424.800 349 .500 
337.800 281.100 

18.000 9.,200 
69.000 59,200 
39.lo'O 40.000 
23.400 23.000 
49 .500 49.000 

12ó.OOO 112.500 
9) 105.800 92 ,100 

164.000 226.200 
1.707 1.682 

1931 
% % % % % 

19~1 / 9t/J /OSO 1960 J9SJ 
JOM rosr 1028 1019 7iíio 

1.452,4 +ss,s + ,1,1 - o.o - s6,0 + s,1 
18.440 +ss,s - ó,4 - L ,o - 84 ,0 +a8,o 

121,4 + so.s - 8,4 - o,o -31,s +43,6 
63,9 - 1,e +JJ ,1 - 8,1 - 18,S -27,6 

37.580 + 8,1 + f. ,6 + 1,B - IS,1 -10,2 
32.205 + 6,7 + 4,S + 0 ,0 -11,0 -10,6 
5.375 +t4,0 + n,1 + 11,4 - 27,o - 8,s 

759 + 4,s + 6,t + ,.o - s.e - 1,1 
1.036 + 4,1 +11.0 - 1,6 - 6,0, - 11,4 
3,686 - ,,, - J,0 +10,1 + 4,1 + 1,3 

13,2 
356.900 
136.700 

91,7 
101,4 

501.900 
265.400 

46.800 
54.300 
72.100 
69.800 
59.100 
24.800 
10.700 

664.300 
309.000 
254.800 

2.300 
51.900 
41.200 
23.600 
60.600 

113.100 
126.800 
365.400 

1.622 

- 1,1 +31 ,6 -tli,t -es,IJ - 2,0 
- 0,4 +18,8 - J,8 - 8,0 - 1IJ,8 
+ ,1,0 + 8,8 + 2,8 - IJ,5 - 6,1!-
+ 4,8 + 4,1' + 1,G - 8,8 - 7,6 
+ 3 ,7 + S,6 + 3,1 - .e,t. - 6,1 
+ 6,4 +u,o - , a,li - 10,4 -12,6 
- 8,6 + S,S + S,8 - tO,IJ -15,0 + 4,6 + s,s - 41, e - 1 ,0 - 46,o 
+ 10,6 - 7,1 + 41,7 - 18,S - 13,6 
+to,o +so,6 - s8,t - 6,4 +.e6,4 
+ 4,1 +47,8 -11,S + 10 ,0 -18,6 
+1.e,r +so,6 +s4,s +_ ,s,IJ - e.e,4 
+ so.o - s,1 -10,a - 64,'8 -1s,1 

- +10,4 - o,e +.to,s -21,1 
+ 0,8 + o,, + ,,, - 18,8 + 0,8 
+ o,s +JJ ,/j - J,4 -17,7 -10,7 
+ 6,1 + o,s + e,s - 10,8 - 8 ,4 
- 84,6 tl46,8 -S0,4 -48,0 -74,7 
+ 18,0 - o,6 - 4,1 - 14,e -11,4 
+ s,o + J ,6 + .e,1 + 1 ,8 + 4,1 
+ 7,1 + 8,8 + 8,1 - 1,? + IJ ,7 + 1,6 + IJ ,(j + 1,C) - 1,0 + 4,IJ 
+ t,s + 3,e + o,o - 10,4 + 1,0 
+1s,11 - 8,0 + 10,6 -11,0 +s,9,1 
- 4,11 - 28,1 + 11 ,o + sr,e +68,2 
+ fJ,O + JO,li + 9, J - 1,6 - S,6 

22.328 22 .141 19.705 + 18,8 + j •IJ + 1,r, - o,s -10,1 
2.831 2 .525 1.695 +18,1 +t ,1 +14.0 - 10,8 - 32,2 

- 263.500 170.200 +1.e,1 + o.o - - -34,7 
43.500 35.100 38.300 +JO.O - 3,S + 0,B - 19,S + 9,1 
42.000 33.900 36.500 +18,8 - 4,S - 0,1 - JO,S + 7,7 

4.670 4.1so 4.230 + 8,4 +11,s - 1,6 - 11,1 + 1,0 
648.100 560.200 539.100 + 9,1 + 1,Jl - 0,0 - 18,0 - S,8 
687.700 502.000 483.900 + 9,8 + 0,0 - :i ,t - tui - 3,6 

00.400 68,200 55.200 + 0,8 + 7,0 + t,4 - 8,0 - 6,S 
11.700 9.890 11.550 +116,8 - 1,8 - o,, - 16,6 +16,8 

136,7 140,2 139,1 +10,S +11,4 + 6,9 + 1,0 + O,Jl 

110.100 123.900 
58.200 59.600 
81.900 64.300 

50.200 +10,1 - to,1 + 8,6 -11,0 -64,{J 
52.800 + S,8 - 0,4 + 1,e + ;e,4 -11,4 

3.400 - - - - -

J Los por~icntoa expt(l.'!lln tna varlnoionoa d el promedio por dl& b,ibi l. • OpornoionOI on In Cnpltnl Fcdoral. (') Las oifrna dol valor y onn-

tldo d o lrni oxport1\cionoe aon do 16 Estnd!eUca Nncionn l: l11a dol volumou ll~ico y J)rco.io medio ropr ontan Indices aoloulndo, por noaotroa, oon 

bruso 100 p11ru 1026. (*) Ciírns do !in do mea y aue promedios roapcotivo• . (•) Lns oi!rns oorroaponden ni totul do lo rccnudndo, y no 86)0 fi lo 

tngrO!Rdo on ronl.t\8 11eocraloa. (' ) Ootubro y 10 prlmoros m""oa: loe cifras do J.931 aon provislounles . (•) Noviombro y 11 priJnoros moaoa: lna 

ol fl'l\a do 1031 son provin.lonn!os, (ºY Miloe do tonolndua de roidlltro neto do los b uque., y ,,otorOfl ent,rndoa on puortoa del pn!s. (') Paonicroa ox• 

t11u1Jero., d o ullrnmn'r do 2.• y 3.• olu OI: olfrns do !0, Dlr. do fonugruolóo . ('l) Saldo Oll dioiombro do 1080. (•) !noluldos en dloiombro do 1020 

m:i-u. 18.181.263,30, Importo do lu pnrtioipaoi6n q uo oorr119J>ondo al Gobierno 2'/noionn l en In oxptotnoi6n d ol puorlo do noenrio, p or 105111'1os 1925-20. 
(<•) Jlln l11a colwnn11B noumulíltlvo.t1 oooel¡¡nnmo~ promodloa. 

ción semejante en el movimiento de la carga 
transportada por los ferrocan·iles (Hnea 12), 
pese a la caída de las importaciones, En los 
once primeros meses, que es hasta donde al-
canzan nuestras informaciones, los ferrocarriles 
particulares, con 36.500.000 tons., registran un 

aumento de 7,7 % sobre 1930, proporción que 
sube a 9,1 % en el total de carga de todas Las 
líneas del país ( diez meses). Las entradas bru-
tas (línea 13) por el contrario, con m$n. 539,1 
millones, entrañan una merma de m$n. 21,1 
millones (3,8 % ) a causa del menor tráfico de 



• 
Enero 1932 REVISTA ECONOMICA 7 

6. VARIACIONES RELATIVAS DE Los P:iuNCIPALEs INDICES EcoNÓM1cos 

(Escala louarítmica) 
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30 
20 
fo 
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Nota, Lruo llno119 ¡¡rucan.e r~proaonthn promodios móvUes do 12 meses; la, rln:\l!, cíírfl.~ monsu1>lcs, y las finas ron aGtorisco, , promedio~ 
m6vllca do troe mc,ios. •n el pnsi vo do lo• qucbr111\Lo1, Jñ. lluc11 do punto, repro•oultl J>romcdio, móviles de 12 meses, y ln grucsn au. n. usto 
~¡)lrloo. En 111 oaoa!n lngnrl tmicn I mi1111a disla11cia ve~tiaal .•~re.a siempre uarioo{onoa d~ iv1•0I_ inten•idad. Para permi~ir uon oet1m11cl6n 
v..,u!ll do c,i1.4 mte.oe1dud , prcsonlruno, 11 h, izquierda del gráfico la eacala de 1>umento o d1mmuc16n. 

pasajel'08 y la declinación expel'imentada por 
el movimiento ascendente de la ca1·gn, de mayor 
rend.imicnto económico. Intervienen los ferro-
carriles particulares con m$n. 483,9 millones, o 

sea, m$n. 18,1 millones ( 3,6 % ) menos que el 
ano precedente y los ferrocarriles del Estado 
con m$n. 55,2 millones, cifra que arroja una 
disminución de m$n. 3,0 millones ( 5,2 % ) . 

• 
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7. IN:GRESOS FISCALES. 

El receso económico se ha visto acompañado 

de una ligera haja en el total de las rentas na-
cionales recaudadas (línea 20). En efecto, con 

m$n. 664,3 millones, apenas si son inferiores 

en m$n. 1,8 millones a las de 1930. Por el con-

trario, en otros años las alternativas de ascenso 

y declinación e:O el volumen de los negocios 

marchaban parejas con las de los recursos fis-

cales. Es que la mejor percepción de las rentas 

y la elevación de las tasas impositivas han con-

trarrestado en gran parte los factores de decli-

nación, a tal punto que en las importaciones, 

mientras las cantidades mermaron en 30 %, los 

derechos percibidos apenas si se redujeron en 

8,4 %- En conjunto, corresponde a las recau-

daciones aduaneras y pOl'tuarias, con m$n. 309,0 
millones, una declinación de m$n. 40,5 millo-

nes ( 11 % ) . Crecen en cambio: la contribución 

territorial, con m$n. 41,2 millones, en m$n. 1,2 
millones ( 4,1 % ) ; las patentes, con m$n. 23,6 
millones, en m$n. 0,6 millones ( 3, 7 % ) ; los se-

llos con m $n. 50,6 millones, en mSn. 1,6 millo-

9. TÍTULOS DE RENTA FIJA DE 6 % 
(Ex-cup6n) 

Cotizariones (m$n.) Rendim. inmediatos (%) 

Meses Bonos Bonos 
C~dulas Tltulos (') C(«l uln\! Titnloa (') 

Enero 1931 97,38 05,95 93,88 6,16 6,25 6,39 

Febrero . 97,91 96,2B 94,11 6,13 6,23 6,38 

Mnrzo . 97,88 96,24 94,91 6,13 6,23 6,32 

Abril . 96,17 94,22 93,95 6,24 6,37 6,39 

Moyo ) 94,77 92,82 01,94 6,33 6,46 6,53 

Jimio . 93,M 91,72 88,89 6,41 6,54 6,75 

Julio . 92,37 91,01 90,21 6,50 6,.59 6,65 

Agosto . 91,62 80,77 89,59 0,55 0,68 6,70 

Septiembre . 91,87 88,72 88,8i 6,53 6,76 6,75 

Octubre , 89,32 83,84 87,07 6,72 7,15 6,80 

Noviembre . 91,73 88,31 88,25 6,54 6,'19 6,80 

Diciembre . 00,81 87,r,8 88,58 6,61 6,85 6,77 

Diciembre 10tJQ 97,01 90,79 94,40 6,18 6,//!6 6,35 

Diciembre 1929 96,Bú 94,60 92,13 6,20 6,34 6,61 

( 1) Bonoa Hipotecarios del Banco dé la Prov. de Ba. As. 

nes ( 4,3 % ) , y los impuestos interüos, con m$n. 
113,1 millones, en m$n. 0,6 millones (1,6 % ) . 
Las otras recaudaciones, incluídas este año las 

ganancias derivada.9 de las operaciones de cam-

bio, con m$n. 126,8 millones, denotan un creci-

miento de m$n. 34, 7 millones ( 39 % ) . 

8. ÜTROS INDICES DEL ESTADO ECONÓMICO. 

No obstante que el pasivo de los quebrantos . 
(línea 7) ha mermado en los últimos meses por 

debajo de las cifras observadas el año preceden-

7. PROMEDIOS SEMANALES DE LAS COTIZACIONES DE 

LOS TÍTULOS DE RENTA FIJA DE 6 % 
(Ex-cup6n) 

En niSr.. 

1 1 
HIPOTECARIAS 

95 

90 

1927 1928 1929 1930 1931 1932 

te en el total de 1931, con m$n. 365,4 millones, 

acusa un abultamiento de m$u. 139,2 millones 

( 63 % ) , con lo que supérase el guarismo má-

ximo del ciclo precedente. Los depósitos de 
ahorro (línea 8), co:t m$n. 1.599 millones, re-

velan en diciembre una disminución de m$n. 

67 millones ( 4,,0 % ) . Por su lado, el consumo 

de fuerza motriz eléctrica (línea 19), denota un 

incremento apenas apreciable. En punto al mo-
vimiento migratorio, debido a la merma pro-

nunciada que acontece en el número de inmi-

grantes, el saldo favorable al país se redujo a 

3.400 personas, contra 64.300 en 1930 y un gua-

rismo máximo de 103.500 en 1927. 

9. NIVEL DE PRECIOS AGROPECUARIOS ( 1) • 

La intensa declinación sobrevenida en el va-

lor de los productos que el país exporta, sobre-

pasa en magnitud la de cielos anteriores. La 

tendencia de descenso, sin embargo, parecería 

haherse detenido al finalizar 1930. En 1931 los 

precios se mantienen alrededor del bajo nivel 

(1) La sustit11c1on de lns fu ntes estadísticn bosta 
ahora utiliznclns en la confecciiln de este índ ice por 
otras más perfectas, nos bn llevndo a cor regir las series 
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8. N IVEL G EN ERAL DE P RECIOS AGROPECUARIOS 9. GRUPO CEREALES Y LINO 

Indice: base prom. 1926•100 lnci:ce1 base prom. 1926 • 100 
180 200 ,------,----- --,-------,,------

180 

.. 
20 

1920 1921 1922 1923 1924 1925 1926 1927 1928 1929 1930 1931 1920 1921 1922 1~2J ID?.4 1925 1926 1927 1928 1929 193Q 1931 

10. GRUPO CARNES ll. GRUPO LANAS 

Indice, base prom. 1926 •100 Indice, base prom. 1926 • 100 
200 ~--- - .....-------,-------,.----- ---, 200 

80 

60 t------+------+-----11-------; 60 

40 i...wJ.J.i.LuWWJ'"'W""'l;l,ll,l;luduJ11, unih111111111, 11UU.U~lll.lAWüüllilWlü>i snud.1 
1920 1921 1922 1923 1924 1925 1926 1927 1928 1929 1930 1931 1920 1921 1922 1923 1924 1925 1926 1927 1928 1929 1930 1031 

10. NIVEL DE PRECIOS AGROPECUARIOS 

AJ'los Enero 
1 
J Febrero Marzo Abril Mnyo 

1 
Junio Julio 

1 
Agosto Retiemb. Octubre Noviero. Diciem, I I'rnmed. 

I. NIVEL GE:s>ERAL, en m$n. 
1926 108,5 103,4 101,0 103,3 101,0 100,9 101,9 103,1 991',) 96,3 02,2 88,7 100,0 1927 90,1 91,0 91,6 92,4 95,3 97,4 101,G 103,9 10,,,6 105,l 104,1 101,4 98,íl 1028 10g,3 111,4 113,9 113,4 113,3 110,8 110,8 107,l 105,3 107,8 10~,5 10{,5 109 ,G 
10?9 106,8 107,2 103,1 100,l 95,0 05,0 105,7 106,5 108.5 108 ,3 102,5 100,1 J0.3,2 
1930 97,0 ü!\6 93,7 94,2 ()3,0 91,8 88,9 89,9 83,D 78,2 68,6 64,5 86 6 1931 63,4 64,2 64,2 62,0 63,2 03,5 64,3 f\3,4 02,4 6S,7 68,P 61,-b 64,1 

II . NrvE~ GENERAL, en dólares 
1926 110,0 104,4 98,9 101,8 99,9 100,2 101,7 102,9 99,7 97,3 92,6 89,9 100,0 1927 91,9 04,6 95,6 96,6 99,6 102,0 106,4 109,2 111,3 110,5 109,2 109,6 103,0 1028 111,7 117,0 119,5 119,0 118,9 116,0 115,2 111,4 110,5 112,0 111,l 108,6 114,5 1929 111,2 111,5 107,0 104,0 98,6 98,5 109,6 110,4 112,5 111,2 103,9 100,5 10~,6 1930 95,7 89,2 86,8 90,3 88,1 84,0 78,9 80,1 74,1 66,0 58,1 62,7 78,7 1931 48,0 50,2 54,4 61,1 48,3 48,2 48,6 44,4 40,3 39,8 43,7 39,0 46,3 
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registrado en diciembre del año precedente, sal-
vo en octubre y noviembre, cuando el alza mo-
mentánea de los granos modifica el índice total 

En la representación gráfica del curso segui-
do por el nivel general de los precios agrope-

12. GRUPO CUEROS 

• Indice, base prom. 1926 • 100 

200 ...... --- --.-----.-----~----· 

180 H------+---- -+- ---+------J 

40 
1920 1921 1922 1923 1924 1925 1926 1927 1928 1929 1930 1931 

cuarios en los últimos doce años, destácanse por 

lo tanto, tres ciclos perfectamente delineados. 
El primero, de post-guerra, finaliza tras una 
violenta caída con el mínimo de 1922. Comienza 
entonces un nuevo ciclo que culmina a fines 

de 1924 y tiene su mínimo en los primeros me-
ses de 1927, en una posición inferior a la del 
ciclo precedente. El repunte de precios que su-
cede enseguida resulta de duración limitada, 
puesto que la tendencia al alza detiénese a 

principios de 1928, cuando se inicia la fase des-
cendente final, suave hasta mediados de 1930 
y acentuada en los meses siguientes, en que 
toca niveles más bajos que en 1920. 

Es claro que, como las cotizaciones utilizadas 
en el cálculo del índice están expresadas en 
p esos papel, estos niveles difieren en cierto gra-
do de los internacionales, puesto que la unidad 

c¡ne se detallan en los cua,lros 10 y 11 a parti1· de 1926. 
En los gráficos 8 a 13 se ha empalmado las series ante-
riores a ese año con las nuevas; las correcciones no 
modifican sino en forma apenas perceptible la tendencia 
general, dibujada por 1a línea gruesa de promedios mó-
viles de doce meses. 

monetaria considerada ha estado sujeta a fre-
cuentes alteraciones en su valor oro. La línea 
de círculos expresa, precisamente, los índices 
corregidos traduciendo los valores a dólares, y 
permite apreciar la medida en que la desva-
lorización del peso amortiguó en el mercado 

interno la baja de los precios internacionales. 
En efecto, tanto en 1921-22, como en 1930-31, 
en que se observa los niveles mínimos, los pre-
cios expresados en oro fueron más bajos que los 
precios en moneda papel. En 1927-28, en cam-
bio, ocurre un fenómeno opuesto, debido a la 
valorización que experimenta nuestra moneda. 

Los gráficos 8 a 13 corresponden a los diver· 

sos grupos de productos que integran el nivel 
general. Excepto los productos forestales y los 
productos lecheros, los otros grupos estudiados 

13. GRUPO PRODUCTOS FORESTALES 

Indice, bese prom. 1926 • 100 
220 .-------.---- -.-----~-- --

200 - -----t-----+-----+-----l 

180 1--,-.-----+-----+-----+-----l 

160 r--·l.l-----+---- -+-----4--- ----l 

140 

60 .. ...... .....i.. ...... -i.t.~-... M...i&..i..u.uiw41.u.1-...r.........,_...._.__, 

1920 1921 1922 1923 1924 1925 1926 1927 1928 1929 1930 1931 

acusan en sus movimientos una gran semejanza 

con los del índice general. Semejanza que es 
más estrecha con los granos y las carnes, ya que 

estos intervienen con un coeficiente de impor-
tancia de 75 % en el total. 

En las lanas, los movimientos se han desen-
vuelto siempre con amplitud mayor que en otros 
índices, observándose un anticipo en los perío-
dos de receso o reacción sobre los de los otros 
grupos, menos en 1928, en que el alza es simul-
tánea en todos ellos. En la última fase del ciclo 
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ll. NIVEL DE PRECIOS AGROPECUARIOS 

Afl.os Enero F ebrero M arzo Abril Mayo Junio Ju! io I Agosto Setiemb. ¡ Octubre N oviem . , Diciem. Pro mcd. 

l. CEREALES T Lrno 

1926 
rn21 
1928 
1029 
1030 
1931 

111,l 
87,7 

101,6 
103,1 
95,3 
53,6 

104,7 
89,0 

104,8 
10!-..2 

04,3 
54,6 

99,5 
87,8 

107,8 
99,0 
91 ,0 
53,2 

103,2 
88 ,4 

105,2 
95.ü 
~3,2 
51,3 

100,9 
04,7 

107,4 
89,6 
90,9 
51,4 

102,6 
95 ,5 

105,0 
89 ,9 
89,2 
54,5 

102,8 
97,2 

103,3 
104,8 
84 ,8 
55,3 

103,1 
99,9 
97,5 

10+, 9 
87,2 
53,8 

98,0 
90, 1 
97,3 

100,0 
77 ,0 
52,9 

05,3 
Q7,0 

102,9 
JO~.! 
70,7 
63,4 

!ll,5 
P'\, 6 

103,7 
100,6 
59,8 
65,ó 

R7,2 
P-~.o m,,1 
09,G 
56, l 
58,2 

100,0 
0,1,2 

lu1.0 
100,R 
8 2,5 
5.J,9 

JI. CARNES 

1920 
1027 
192f> 
1920 
1930 
1931 

103,4 
86,7 

104,9 
105,fl 
109,4 
90,6 

101,5 
89,7 

106,2 
,lOó,9 
109,5 

93,4 

103,1 
90,6 

110,5 
lO'l,9 
111,9 
93,6 

107,4 
95 ,2 

111,2 
108,l 
]1 3,0 
01,5 

106,3 
90,7 

119,8 
10~,3 
112,6 
88,2 

103,4 
98.4 

120,8 
108,9 
114,5 

92,0 

106,5 
112,2 
123,1 
114,3 
]17,7 
91,2 

107.9 
120,7 
12 1,1 
114,6 
llti,6 
96,6 

lOt,l 
123,7 
12~,7 
114,4 
lt.5,2 
90,1 

92,9 
128,6 
117,0 
126,8 
ll0,2 
90,0 

84,2 
109,,'i 
10:J,3 
117,1 

97,4 
83,1 

79,/i 
101,7 
100,fi 
108,3 
88 ,8 
H,7 

100,0 
10;,o 
114,5 
111,8 
109,7 
00,3 

IJJ. CUE!l08 

1926 
1927 
1928 
1929 
1930 
1931 

109,3 
108,2 
168,3 
128,2 
103,7 
89,5 

101,1 
105.4 
169,6 
114,4 
101,5 

81,4 

106,2 
102,6 
160,5 
114,2 

99,7 
83 ,2 

97,4 
102,1 
101,6 
106,3 
80,8 
81,3 

91,9 
107,0 
142,4 

93,9 
89,3 
76,7 

91,3 
107,8 
133,9 
100,4 

90,4 
75,3 

90,7 
117,5 
139,6 
100,0 
8.'i,2 
81,G 

96,0 
113,4 
rns ,4 
105,5 

83,i 
74,1 

102,8 
12:l,3 
13!},6 
107,3 

87,3 
69,4 

103,8 
131,li 
120,6 

95,7 
8:i,9 
77,4 

lOF,2 
H0,3 
12U,6 

95,2 
83,4 
74,2 

103,4 
157,6 
13ri,9 
101,6 

8:j ,8 
63,6 

100,0 
118,8 
144,5 
105,3 

90,4 
77,3 

rv. LANAS 

1926 
1027 
1928 
1929 
1930 
1931 

109,8 
95,7 

128,1 
1rn,1 

76,5 
50,0 

lOfl,1 
102,1 
13.i,6 
118,3 

69,2 
54,5 

106,3 
107,0 
134,9 
111.8 

69,4 
63,7 

101,2 
103,4 
142,2 
108,7 

67 ,0 
57,_1 

97,7 
92,7 

131,1 
lOíl,l 
71,8 
57,0 

88,5 
91),6 

112,2 
97,1 
71,4 
54,2 

93,5 
97,3 

12,5,1 
102,1 

69,5 
51,8 

100,8 
112,6 

124,a 
104,6 

67,3 
55,2 

96,8 
104,7 
]18,0 

9/\,2 
64,2 
53,7 

104,8 
104,0 
112.~ 

87,6 
61,4 
59,6 

95,7 
ll'i,3 
112,8 

94,0 
5fi,6 
57,3 

99,0 
107,6 
118,4 

83,3 
ñ l,l 
51,1 

100,0 
101.,2 
121,fi 
102,3 

60,G 
55,4 

V. PnODUCTOS LECHEROS 

1926 
1927 
1928 
1929 
1930 
1931 

87,2 · 
91,7 
94,9 

104,9 
95,9 
68,6 

100,7 
93,5 
94,9 

107,7 
95,7 
72,8 

108,6 
105,0 

94,2 
105,5 

94,8 
74,2 

107,0 
105,6 

93,3 
105,9 
84,0 
73,ó 

109,3 
105,8 
94,0 

105,9 
80,2 
73,3 

109,0 
12:1,0 
100,3 
10,i,9 
76,8 
74,6 

101,9 
121,2 
104,4 
10,'i,9 
80,2 
83,9 

98,5 
120,8 
100,7 
105,0 
79,6 
84,7 

98,2 
121.0 
100,6 
109,3 

80,2 
75,7 

94,9 
10~.o 
104,9 
109,0 

78,4 
7!,l 

94,9 
110,0 
102,8 
10:i,1 
72,5 
70,G 

8!l,S 
10n,1 
104,2 

99,7 
68,6 
&o,ó 

100,0 
10!1,7 

PH,.5 
105,S 

82,3 
74,4 

VI. PnooucTos FoRESTALEa 

1926 
1927 
1928 
l!l29 
1930 
1931 

90,7 
101,5 
113,0 
109,7 
111,8 
108,6 

89,8 
105,5 
113,0 
109,7 
106,8 
108,0 

94,1 
107,1 
110,5 
111,4 
100,8 
108,6 

101,1 
107,l 
109,7 
113,1 
106,8 
108,6 

100,4 
107,9 
100,7 
111,8 
107,8 
108,6 

98,8 
109,6 
109,7 
111,8 
lOíl,9 
108,6 

108,2 
109,6 
109,7 
l!l,8 
106,9 
107,l 

108,2 
110,7 
109,7 
111,8 
106,9 

91,6 

IOn,4 
108,5 
109,7 
111,8 
107,7 
89,5 

101,5 
110,0 
109,7 
lll,8 
108,6 

83,5 

!l!l,1 
113,0 
l!0,8 
lll,8 
108,6 
81,6 

101,8 
113,0 
110,7 
111,8 
108,6 
80,5 

100,0 
lOX,6 
101,9 
111.5 
107,9 
98,8 

VII. SUBPRODUCTOS GANADEROS 

1926 
1927 

, 1928 
1929 
1930 
1931 

95,5 
88,4 
92,9 

101,9 
98,0 
63,3 

88,7 
88,4 
94,8 

102,8 
99,3 
63,3 

91,9 
85,8 
95,5 

103,8 
100,3 

63,3 

104,5 
83,9 
96,4 

103,8 
103,8 

63,6 

104,8 
85,2 
98,0 
97,7 
99,0 
64,3 

107,3 
86,1 
96,1 
96,1 
89,6 
61,1 

actual, las Iails inician el movimiento de baja 
con anterioridad a los granos y las carnes, re-
gistrando en 1931 niveles casi tan reducidos co-
mo en 1921. 

Lo mismo que las lanas, las ondulaciones del 
grupo cueros resultan muy marcadas excepto en 
el ciclo intermedio, cuya fase ascendente no ad-
quiere el grado de intensidad de los otros gru-
pos, En punto a la oscilación cíclica actual, cuya 
fase descendente se ha anticipado a · todos los 
demás grupos, en los últimos meses toca los 
guarismos más bajos registrados desde 1920. 

Si en todos estos grupos ha podido observarse 

107,0 
82,9 
98,3 
97,4 
79,4 
57,9 

104,8 
83,2 

103,8 
99,8 
79,1 
55,6 

105,4 
88,l 

103,5 
99,6 
85,8 
54,6 

101,2 
74,9 

106,7 
101,2 
82,0 
59,1 

97,4 
91,9 

104,1 
100,9 
76,8 
76,2 

01,6 
00,6 

101,2 
00,3 
08,8 
67,5 

100,0 
86,8 
00,3 

100.1 
88,li 
02,5 

una gran semejanza en las ondulaciones cíclicas, 
más marcadas entre granos y carnes que entre 
lanas y cueros, no acontece lo mismo con los 
productos forestales y el índice de productos 
lecheros. En el segundo, si bien en 1930 la de-
clinación de los precios resulta sostenida a cau-
sa de la baja de la caseína, los movimientos on-
dulatorios son de una duración corta y apenas 
marcados. Por el contrario, los productos fo. 
restales enseñan tan sólo dos ciclos a partir 
de 1920: el de post-guerra, que finaliza recién 
en 1924, y el siguiente, cuya fase descendente 
toca su punto mínimo en 1931. 
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SITUACION 
l. SUMARIO. 

Se ha señalado repetidas veces las caracterís-
ticas del mercado monetario durante 1931. La 
cancelación de los depósitos bancarios y el 
drenaje correl ativo de las existencias, fueron la 
resultante de las exportaciones de metálico ori-
ginadas por la necesidad de h acer pagos en el 
exterior, ya sea por servicios de la deuda pú-
blica, ya por 

BANCARIA 

medios de pago merman, pues, en m$n. 303,9 
millones, ajustándose durante el año al menor 
volumen de las transacciones. La declinación de 
éstas alcanzó a 10 % en ,1931, proporción exac-
tamente igual a la que arrojan los billetes en 
el público más los depósitos corrientes. 

Analizados así los grandes rubros de la situa-
ción monetaria y de los bancos, corresponde 

señalar algu• 
requerimien-
tos del co-
mercio de 
importa-
ción y los 
servicios del 
capital ex-
tranjero in. 
vertido en el 
país. El re-
descuento vi-

12. VARIACIONES DEL MERCADO MONETARIO nas variacio• 
nes sobreve-Ultimas 

12 meses 
Exist. Billetes Exist. l Depós. Dep6a. Hcdcac. Saldos 
vis. de en el bancor. Prés- Tltulos en ~o au- en la en el 

nlcu\ljco p'1blico en tomos aucnta,i ¡eL06 11. C; Jn do t 
efect. cto,i. cl,cc,11 • Convor. ex · 

Encaje 
(-f- 6--,J nidas en es-

t o s últimos, 
que permiten 
compensar la 
diferen-
cia que arro-
jan los ru-
bros activos 
y pasivos 
hasta aho-

Ene. 1931 
F eb . • 
M ar. • 
Abril • 
M ay. , 
Jun. • 
Jul. 

-34,5 
(Aumentos o disminuciones mensuales, en millones de m$n .) 
- 43,3 -!- 8,8 - 30,2 - 8,3 - 0,3 - 21,7 

(%) 
-32,9 + o,,a 

-18,3 + 8 ,3 - 26,5 - l ~,2 - 4,5 - 29,3 + 5,5 -f-25,6 - 0,6 
-27,5 - 7,6 -· 10,D -f-15,2 + 0,1 _ 4q,2 + 2,1 -30,2 - 0,4 
-20,1 
-18,l 

+ 7,1 +7!l,5 + 6,2 - 1,0 - 27,0 + 7,7 +106,8 
- 11,3 - 7,2 . . 56,7 + 5,1 - 34,4 - 20,0 - 0,5 

- 5,1 
+ 3,7 

+ 2, 2 
o.o 

-28,0 - 21,1 + ",,7 -14,8 -- 1,2 - 14,0 +18,6 + 11,7 - 7,9 + 0,1 

Ago. • 
Sep. • 
Oct. 

-Ofl,6 
- 30,1 

+rn,o - 28,7 - 20,3 - 0,6 - 24,0 -78,9 + 53,5 
- 7,4 ... 4,4 - 15,2 + 4,2 - 1-í ,5 - 23,7 + 18,3 

- 4,5 - 0,4 
-10,6 o.o 

-68,6 - 13,5 - 7,5 + 42,2 + 3,0 + 13,4 + 5,6 + 47,6 + 1a,ij - 0,3 

Nov. 
Dic. 

- 34,7 
-14,2 
-28,7 

+ 6,7 - 14,4 + 3,6 + 0,2 - 20 ,5 - 45,5 + 27,0 
- 14,3 -f-52,3 - 54 ,3 + 28,7 - 4 ,0 - 211,0 + 52. 1 + 1,0 +12,9 - 53,9 + 0,2 - 19,3 - 23,9 + 42,7 

-24,1 - 0,1 
+ 3,6 + 1,6 
-f-4íl,1 + O,G 

Totales . . -389,4 -79,8 -f-49,6 -200,4 
no a sus ti-
tuir, sin embargo, parte de los billetes así can-
celados, y como los préstamos bancarios de-
mostraron a ,su vez un cierto grado de elasti-
cidad, compatible con el estado de crisis de las 
actividades básicas de la economía nacional, la 
cifra de fin de año llegó a señalar para las 
existencias un relativo mejoramiento. En efecto, 
éstas acusaron una elevación de m$n. 49,6 mi-
llones, al contrarrestarse la cancelación de m$n. 
~,24,3 millones de depó,sitos por un descenso de 
m$n. 174,5 millones en los préstamos e inver-
siones en títulos y por el uso de m $n. 359,2 mi-
llones de redescuento de papeles comerciales 
en la Caja de Conversión. 

Los billetes respaldados por dichos documen-
tos no han impedido, por otro lado, que el 
total emitido disminuya en m$n. 15,6 millones. 
El crecimiento de las existencias bancarias ha 
debido efectuarse, por consiguiente, a expen-
sas de los billetes circulantes, cuya merma toca 
en el año a m $n. 79,8 millones. Al mismo 
tiempo, los depósitos corrientes experimentaron 
una contracción de m$n. 224,1 millones. Los 

-f-25,9 -224,1 -200,2 -1-359,2 -22,5 + 3 ,0 

ra mencionados. Así, la movilización rotati-
va del Fondo de Conversión para cancelar· cré-
ditos a corto plazo demandó el empleo de m$n. 
69, 7 mi1lones. Los saldos pasivos exteriores, 
a su vez, acusaron durante el año un aumen-
to de m$n. 22,5 millones; mientras los capi-
tales y reservas del conjunto de establecimien-
tos de crédito enseñan un m ejoramiento de 

13. SALDOS DEL REDESCUENTO EN LA 

CAJA DE CONVERSIÓN 

Fin de: Mill onea Fh de : Millnnos 
de m , n . de lll U , 

Abril de 1931 )011,8 Sep 1,bre . de 1931 237,4 
M eyo > 1or..a Octubre . W-1,4 
Junio 118.0 Novhre. • 316,5 
Julio 171.5 Dicbre. . 359,2 
Agosto . 189,8 Enero • 1932 359,4 

m $n. 12,0 millones, observándose una ampliación 
de mSn. 3,9 millones en el Fondo de Conversión, 
debido a las ganancias del redescuento. 

En los primeros meses del año, las tasas mo-
netarias experimentaron un sensible crecimíen-
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14. MONEDA; EXISTENCIAS BANCARIAS Y ENCAJES (millones m$n.) 

CAJA DE CONVERSIÓN Exnn•. YISIDLES DE ORO DISTRIRUCIÓN DE LA MONEDA ENCAJES, % 

Fin de: Banco 13uncoa Billetes Existencias Hanc[\rias Banco Billetes Gamnt. 
% Nuoión Otros l' C~in en el % Tota l Nación Otros 

emit.. metál. Bancos doConv. Bancos Total 
;\r¡¡()n t, (•) público Oro Billetes Totn l Argent . 

Ene. 1931 1.226,0 933,0 76,l 2,9 19,2 955,1 772,7 01 ,9 22,1 453,3 475,4 1.248,1 14,0 20,1 12,4 
Feb. . 1.207,0 914,8 75,7 2,9 rn,1 936,8 781,0 03,5 22,0 426,9 448,9 1.229,9 11,9 20,8 11,8 
Mar. . 1.180,5 887,4 75,2 4,0 17,9 909,3 773,4 01,3 21,9 407,1 429,0 1.202,4 12,4 17,9 11,4 
Abr. . l.268,3 868,5 68,5 2,9 17,8 889,2 780,5 60,0 20,7 487,8 508,5 1.289,0 17,8 18,1 13,6 
May. . 1.Z!!l,6 850,2 08,0 2,9 18,0 871,1 769,2 60,5 20,J 480,4 501,3 l.270,5 17,1 19,0 13,6 
Jun . . l.233,2 822,2 66 ,7 2,9 18,0 8-13,1 748,1 59 ,7 20,9 485,l 506,0 1.254,1 15,4 21,3 13,7 
Jul. . 1.220,3 755,8 01,9 2,9 17,9 776,5 763 ,7 61,5 20,7 456,6 477,3 l.2-11,0 14,7 20,7 13,3 
Ago. . 1 208,5 725,7 60,0 2,9 17,8 746,4 756,3 61,5 20,7 452,2 472,9 1.220,2 14,4 21,2 13,3 
Sep. • 1.189,8 659,4 55,4 2,9 15,5 677,8 742,8 01,5 18,4 447,0 465,4 1.203,2 13,9 20,1 13,0 
Oct. . 1.193,0 633,6 53,3 2,3 5,1 643,1 749,5 02,4 7,5 443,5 451,0 1.200,3 13,8 19,7 12,9 
Nov. • 1.231, 1 621,5 50,,5 2,3 .5,1 628,9 735,2 59,4 7,4 495,9 .503,3 1.238,5 10,8 20,3 14,5 
Die. ' 1.245,1 592,9 47,0 2,3 4,9 600,2 735,2 58,8 7,3 508,9 516,2 1.262 ,4 16,9 21,7 15,1 

Dic. 
198()\ 1.:W0,71 967,7 \ 16,S 1 2,9 

1 

19,0 l 989.6 ¡ 8~(J,O 63,6 1 21,9 

1 

444,7 J,66,6 , 1.fd8fd,6 ¡ 18,8 fd0,3 a,1 
Dic. 1929 1.246,8 963,'f 7(J ,6 1 68,6 $5/J 1.047,6 6Ut,6 64 ,3 9/1,8 384,/J 478,1 1.340,6 15,7 16,6 12,5 
Dic. 192/i 1.406,9 1.112,9 79,2 317,7 20,S 1.1,66,9 876,5 60,0 344,0 630,4 814,4 1.749,9 34,1 19,2 22,6 

(') Incluidos los depósitos de oro en las Legaciones. 
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15. PRÉSTAMOS, TÍTULOS, DEPÓSITOS Y SALDOS EXTERIORES DEL CONJUNTO DE BANCOS (millones m$n.) 

' Fin de: 

Ene. 1931 
Feb . . 
Mar. . 
Abr. . 
May. . 
Jun. . 
Jul. . 
Ago. . 
Sep. . 
Oct. . 
Nov. . 
Dic. . 
Dic. 1950 
Dic. 1929 
Dic. 19128 

Fin de: 

Ene. 1931 
Feb. . 
M91r. . 
Abr. . 
May. . 
Jun. . 
Jul. . 
Ago. . 
Sep. . 
Oct. . 
Nov. . 
Dic. . 

PRÉSTAMOS TfTULOS DEPAarToa 

Des• Ade-
1 

Docum. 

1 

EN Cuentl\S Plazo 
1 

Caja de 1 . 1 cuentos lantos oficiales Otros Total CARTERA cks. fijo ahorros Diversos Total 

1.608,1 1.225,0 407,1 507,4 3.747,6 225,1 1.176,l 732,8 1.661,4 259,1 3.829,4 
1.592,2 1.217,1 405,2 51G,9 3 .731,4 220,6 l.H6,8 755,1 1.644,4 259,3 3 .8.Q5,6 
1.584,6 1.229,7 405,8 520,5 3.746,6 220,7 1.097,6 753,1 1.648;7 259,1 3.758,5 
1.581.6 1.231,4 407,2 532,6 3 752,8 219,7 1.070,6 775,3 1.620.2 264,l 3.739,2 
1.564,7 1.186,l 405,5 539,8 3.696,l 224,8 1.030,2 765,4 1.619,3 263,9 3.684,8 
1.578,0 1.152,7 405,6 545,0 3.681,3 223,6 1.022,3 772,1 1.630,9 264,2 3.680,5 
1.580,2 1 125,~ 408,l 541,l 3 .655,0 223,0 999,9 717,9 1.618,0 252,4 3.583,2 
1.591,5 1.072,9 409,7 565,7 3.039,8 227 ,2 982,5 698,8 1.610,7 25á,1 3 .547,1 
1.00-1,8 1.048,7 453,7 574,8 3 682,0 230,2 996,4 687,4 1.613,1 269,7 3.506,6 
1.623,3 1.021,0 459,8 581,5 3.685,6 230,4 977,3 66.5,5 1.590,2 260,0 3.502,0 
1.628,8 966,6 452,0 583,9 3.031,3 259,1 970,7 647,9 1.591,4 239,4 3.4R9,4 
1.630,0 915,7 455,8 575,9 3.577,4 259,3 951,6 636,2 1 598,9 239,8 3.426,5 

1.646,0 ¡ 1.2Sl,7 I 408,6 1 491,6 1 
1.647,9 1.146,6 362,4 461!,0 
1.680,1 971,6 363,9 408,9 

3.777,8 1 
8 .1107,9 
3 .314,6 

e3:,,4 1 1.176,41 743,o 11.000,3 1 1207,6 1.171,4 669,3 1.73Y,9 
1/012,2 1.296,0 688,8 1.651,4 

286,7 I S.861,4 
1264,1 3 .827,7 
1!62,8 3 .888,0 

16. PRINCIPALES RUBROS DEL BANCO DE LA NÁcIÓN ARGENTINA (millones m$n.) 
ExrBTENCIAB PaéSTAMOS DEPÓSITOS 

A bancos Resto de préstamos Ordi- Cám. Ctas. Plazo Ca.i:i de Total 
narias Total 

1 1 
Total comp. ctes. fijo ahorro inc. 

Redes. Cauc. Dese. Adel Cauc. Otro~ 1!\vers. 

106,6 226,5 132,8 207,3 670,8 206,3 62,4 177,1 1.546,7 119,!) 442,1 74, 1 874,1 1.619,8 
70,7 190,5 136,7 209,7 661,4 298,7 53,4 180,3 1.540,2 119,8 418,4 88,7 865,3 1.0ot,1 

101,4 106,1 147,2 240,5 653,6 306,5 56,3 183,!) 1.588.0 94,7 405,1 101,3 867,5 1.580,6 
171,0 287,7 159,4 253,5 650,4 314,8 57,7 188,3 1.624,1 116,7 398,6 132,5 858,0 1.618.0 
160,6 271,2 162,6 236,2 650,5 313,9 54,9 189,9 1.608,0 110,6 383,1 125,9 854,0 1.587,1 
114,0 2~7.3 !07,8 234,6 656,5 321,3 58,1 191,9 1.630,2 133,3 365,8 131,1 859,0 1.603,6 
8\J,5 227,6 190,5 233,7 658,2 324,7 59 ,6 196,8 1.663,5 138,1 353,4 80,0 856,1 1.544.0 
81,7 216,8 208,4 208,3 650,1 321,2 68,!) 198,9 1.U64,8 135,l 330,9 68,6 852,5 l.ó0-!,2 
87,3 208,7 229,0 235,7 656,8 330,7 67,8 200,2 1.720,8 121,4 341,9 71,6 856,7 1.506,0 
75,2 207,5 246,5 251,9 670,3 323,3 69,0 202,4 1.763,4 132,3 344,0 04,2 848 9 1 503,2 

119,2 249,4 250,7 239,5 679,4 315,7 68,1 204,!) 1.758,3 130,2 329,0 5:1,8 843,6 1.481,9 
116,2 245,7 251,5 234,4 674,9 308,0 68,8 185,9 1.723,5 129,5 320,2 66,6 846,7 1.456,5 

SALDOS 
EN EL 

EXTERIO 

-56,9 
-31,3 
-{11,5 
-66,6 
-62,9 
-70,8 
-75,3 
-85,9 
-72,1 
-90,2 
-92,6 
-46,5 

-t4,0 
93.2 
76,1! 

R 

SALDO 
EN EL 

EXTEil, 

23,2 
60,0 

-15,9 
2,2 
7,9 
0,5 

-15,0 
-24,1 
-25,1 
-34.5 
-29,8 
- 0,1 

Die, 
Dic. 
Dic. 

19301 191!9 
191!8 

05,1 
166,3 
472,7 

t 27,8 
SIJJ ,11 
tiOiJ,t 1

135,41 tl4 ,0 1 G8t,O 1 806,8 1 64,0 1 137,9 IJ84,U UB0,7 f!/JS,7 68,7 
79,7 JBO;S 068,ó 160,6 79,6 

170:0 , 1.672,5 l 18f!,?' 1461 ,91 
100,0 1 .65/J,9 (/6 ,{j 448,12 
t 'IS,7 1.336,:! t l!S,6 491,6 

78,4 
63,4 

106,0 

886,t 
(Jfj(J,8 

(118,.4 1

1.666,61 
1.666,1 
1.74~,9 

71!,1! 
66,6 
80,6 

Fin de: En 
efectivo 

Ene. 1931 248,9 
Feb. . 258,4 
Mar. . 233,0 
Abr. • 220,8 
May. . 230,1 
Jun. . :.!58,6 
Jul. . 249,8 
Ago. • 256,1 
Sep. . 256,7 
Oct. • 243,5 
Nov. > 253,9 
Dic. > 270,5 

Dic. 1oso¡ e.,s,s 
Dic. 10t9 1!16,8 
Dic. 19tt. 1218,!I 

17. PRINCIPALES RunROS DE LOS ÜTROS BANCOS (millones m$n.) 
EXISTENCIAS 

En 
bnncos 

117,6 
127,8 
99,2 
84,2 
93,8 
97,1 
76,3 
86,6 
70,2 
57,5 
61,0 
71,5 

1:21,1! 
83,7 

128,7 

En C . 
comp. 

111,0 
108,3 

8·1,8 
108,3 
103,3 
126,2 
131,6 
127,4 
117,2 
125,5 
120,8 
122,7 

126,1 
79,l 

110,1 

Totnl 

478,1 
494,5 
417,0 
413,3 
427,2 
481,9 
457,7 
470,l 
444,1 
426,5 
435,7 
464,7 

486,1 
379,1 
517,0 

Des-
auontQo 

037,4 
930,9 
931,0 
931,2 
914,2 
921,6 
922,1 
932,4 
948,0 
953,0 
949,4 
955,1 

90$,1 
0(17,3 
088,6 

Ade-
Jan t os 

928,7 
918,4 
923,2 
916,5 
872,2 
831,4 
800,9 
751,7 
718,0 
697,6 
650,9 
607,7 

9fll,S 
876,9 
811,1 

PRÉSTAMOS 

Docmn. 
ofic. 

344,7 
351,8 
319,6 
319,6 
350,6 
347,6 
348,6 
340,8 
385,9 
390,7 
383,9 
386,9 

344,7 
'1193,7 
1274,4 

Otros 

330,2 
33~,6 
342,6 
3!4.3 
349,9 
353,0 
3-14,2 
366,8 
374,6 
379,1 
379,0 
390,0 

l'l~l,6 
28ó,1 
236,2 

Total 

2.541,0 
2.537,7 
2.540,4 
2.541,6 
2.486,0 
2.453,6 
2.415,8 
2.391,7 
2.426,5 
2.420,4 
2.363,2 
2.339,7 

¡ 2.66ó,6 I 
f!.41!3,0 
1!.247,8 

Ctas. 
ctes. 

785,7 
782 ,5 
743,5 
711,6 
697,4 
703,6 
676,8 
686,9 
685,9 
667,2 
070,1 
669,5 

786,a 
749,4 
806,a 

Plazo 
fijo 

658,7 
66ü,4 
651,8 
642,8 
639,5 
641,0 
637,9 
630,3 
615,8 
601,2 
584,1 
579,6 

064,I/ 
616,9 
681!,8 

DEPÓSITOS 

Ca jn de 
ahorro 

787,3 
779,1 
781,3 
771.2 
7R5,3 
771,9 
701,9 
758,1 
756,3 
750,3 
747,8 
752,1 

784,1 
776,6 
733,0 

Di-
versos 

149,5 
147,4 
1-17,1 
151,9 
150,4 
149,8 
135,4 
137,0 
155,3 
146,2 
144,1 
130,3 

164,3 
141!,8 
143,6 

\ Total 

2.381,2 
2 .375,4 
2.323,7 
2.277,4 
2.252,6 
2.366,3 
2.212,0 
2.213,2 
2.213,3 
2.164,9 
2.146,1 
2.137,5 

1

2.389,61 
i!.284,1! 
~.31!4,9 

SALDOS 
EN EL 

E}CTER, 

-80,1 
- 91,3 
-45,6 
-68,8 
-70,8 
-71,2 
- 60,3 
-61,8 
-47,0 
-61,7 
- 62,8 
- 46,4 

- 96,1 
87,7 
46,6 
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to; pero pasado el periodo de negociac1on de 
las cosechas y acordado el uso del redescuento, 
los tipos de interés cobrados no acusan varia-
ciones apreciables; mientras los que pagan los 
bancos por depósitos declinan con fuerza, se-
gún surge del gráfico 20. Entre septiembre y 
noviembre estas últimas tasas vuelven asimis-

20. VARIACIONES DE LOS TIPOS DE lNTERÉs PARA 

PRÉSTAMOS Y DliPÓSITOS EN BANCOS p ARTICULARES 

º'º º'º 10,0 

e.o 9,0 

7,0 e.o 

6,0 7,0 

6,0 

e.o 
5,0 

7,0 
4,0 

6,0 
3,0 

9,0 2,0 

e.o 1,0 

7,0 
S. O •• N o. t -#. M,:, A. M, ..,l. .J. + IJ. O. N º· o 

mo a crecer, cuando las necesidades de 
las nuevas cosechas comienzan a actuar sobre 
el mercado en demanda de billetes. 

Publicamos en el presente número una serie 
de cuadros estadísticos con las cifras monetarias 
y bancarias desde 1926. Aparte de la ventaja 
de presentar estas cifras reunidas, era necesario 
reproducirlas a raíz de los diversos reajustes 
efectuados con el objeto de depurarlas. Para 
no referirnos sino al último de ellos, haremos 
notar que a pesar de coincidir el total de prés• 
tamos que ahora se indica, con el publicado en 
meses anteriores, difieren los guarismos de los 
rubros que lo componen, en particular, los des-
cuentos y documentos oficiales. Es que gracias a 
la valiosa colaboración de los bancos, ha podido 
incorporarse a esos últimos algunas partidas de 
los préstamos acordados al Gobierno Provisional 
entre septiembre y noviembre de 1930 y en sep-
tiembre de 1931, que ciertas instituciones habían 

contabilizado como descuentos, según ya hicié-
ramos notar en el Vol. 3, N 9 9, pág. 171. 

lnclúyese asimismo el cuadro 18, que resume 
las exportaciones mensuales de metálico. En 
1930 el total embarcado apenas asciende a m$n. 
57,2 millones debido a que recién se inician en 
noviembre los pagos con oro de la deuda pú-
blica externa. En el año siguiente, en cambio, 
los guarismos se elevan a m$n. 390,3 millones. 

2. VARIACIONES DE LOS PRINCIPALES RUBROS. 

Los billetes emitidos por Redescuento han 
permitido, al Banco de la Nación Argentina 
atender el retiro de m$n. 200,1 millones en 
depósitos y aumentar sus préstamos en m$n. 
151,0 millones, s~n sufrir menoscabo alguno en 

18. EXPORTACIONES DE METÁLICO EN LOS Dos 

ULTIMos AÑos 

Fecha 

Afio 1930 
Enero ....• 
Febrero . . . . 
Marzo . . .• 
Abril .... . • 
Mayo . ... . . 
Junio .•... . 
Julio .. .. .. 
Agosto .• •. 
S-~pliombro . 
Octubre .. • . 
Noviembre. 
Diciembre . . 

Afio 1931 
Enero .... • 
Febrero ... • 
Marzo .... . 
Abril ... .. . 
Mayo .. ... . 
Junio . .... . 
Julio . . ... . 
Agosto .. . . 
Septiembre . 
Octubre . .. . 
Noviembre . 
Djciembre . • 

Banco de l a Nación Argentina 

Pngoa 
1 Ncd: &i~. 1 dou ·i, Total 

p(iblicn comb10 

(En miles de mln.) 
40.165 11.433 51.598 

11.433 11.433 
27.980 27.980 
12.185 12.185 

203.613 172_265 375.878 
11.262 23.433 34.695 
18.127 18.127 
15.1123 11.777 27.400 
5.149 63.597 68.746 
5.985 47.109 5::1,094 

20.205 8_715 28.920 
7.921 16.488 24.409 

12.170 1.146 13.316 
64,266 04.266 
16.730 16.736 
6.996 6,996 

19.173 19.173 

Otros 
Bancos Total 
e ins t. 

5 .596 57.194 
589 589 
825 825 
694 694 

2.317 2 .317 
11.433 

1.171 29 .151 
12.185 

14.417 390.295 
34.695 
18.127 

142 27.542 
68.746 

115 53 ,209 
196 29.116 
127 24.536 
200 13.510 

2.490 66.756 
10.542 27.278 

605 7.601 
19.173 

sus existencias en efectivo. Por el contrario, és-
tas se acrecientan en m$n. 17,9 millones. En el 
conjunto de bancos, el aumento de dichas exis-
tencias se eleva a m$n. 49,6 millones. Corres-
ponde, pues, a los Otros Bancos un crecimiento 
de m$n. 31, 7 millones; si bien las tenencias to-
tales de estos últimos merman en m$n. 21,4 
millones, debido a la fuerte utilización de fon-

• 



16 BANCO DE LA NACION ARGENTINA Enero 1932 

19. MONEDA, EXISTENCIAS BANCARIAS Y ENCAJES (millones m$n). 
CAJA DE CoNVF.RSJÓN EXIST. VISTTILES DE ORO DISTRTBUCTÓN DE LA MON EDA ENCAJEB1 % 

Billetes Garant. Banco 1 ! Bunc?• Billetes Existenm as Bnncn.rins Ban_co I Otros Meses N ión Otros \º Ca¡n 
emit. metál. % \i'º t Bancos ,ioConv. en el % 

Billetes\ 
Total Bancos Total 

. rgen . ( ti público Oro Totaf 

Ene. 1926 1.319,8 1.026,8 77,8 34,7 18,5 1.080,0 754,8 55,0 53,2 565,0 618,2 1.373,0 23,5 24,0 18,4 
Feb. . 1.319,8 1.026,8 77,8 34,7 19,0 1.080,4 777,6 56,6 53,6 542,2 595,8 1.373,4 22,4 23,9 17,8 
Mar. > 1.319,8 1.020,8 77,8 34,7 18,7 1.080,1 782,2 57,0 53,3 537,6 590,9 1.373,1 21,7 25,7 18,0 
Abr. 1.319,8 1.026,8 77,8 34,6 19,2 1.080,6 791,9 57,7 53,8 527,9 581,7 1.373,0 21,8 24,3 17,4 
Mny. . 1.319,8 1.026,8 77,8 34,7 19,1 1.080,5 760,4 55,4 53.7 559,4 613,1 1.373,5 22,9 25,7 18,4 
Jun. 1.319,8 1.026,8 77,8 34,6 18,8 1.080,2 742,6 54,1 53,4 577,2 630,6 1.373,2 22,9 26,8 18,9 
Jul. . l.319,8 1.026,8 77,8 34,7 18,9 1.080,3 763,9 55,6 53,5 555,9 609,4 1.373,3 23¡8 25,8 18,3 
Ag. . 1.319,8 1.026,8 77,8 34,6 1$,8 1.080,2 737,6 53,7 53,4 582,2 635,6 1.373,2 24,2 26,7 19,0 
Sep. 1.319,8 1 026,8 77,8 34,6 18,5 1.079,9 724,0 52,7 53,1 595,8 048,9 1.372,9 24,7 25,4 19,3 
Oct. 1.319,8 1.020,8 77,8 34,6 18,4 1.079,8 732,8 53,4 53,0 587,0 640,0 1.372,8 25,4 24,2 19,0 
Nov. . 1.319,8 1.026,8 77,8 34.6 18,7 l.080,1 716,6 52,2 53,3 603,2 656,5 1.373,1 25,9 25,0 19,4 
Dio. . 1.319,8 1.026,8 77,8 34,6 18,5 1.079,9 778,5 56,7 53,1 541,3 594,4 1.372,9 22,8 24,6 17,0 

Ene. 1927 1.319,8 1.026,8 77,8 34,6 18,8 1.080,2 768,3 55,D 53,4 651,5 604,9 1.373,2 23,7 23,6 17,6 
Feb. 1.319,8 1.026,8 77,8 34,6 18,7 1.030,1 828,2 60,3 53,3 401,6 544,9 1.373,1 20,G 21,8 16,0 
Mar. 1.319,8 1.020,8 77,8 34,6 18,6 1.080,0 788,9 57,5 53,2 530,9 584,1 1.373,0 21,8 22,8 17,0 
Abr. 1.319,8 1.026,8 77,8 33,0 20,1 1.079,9 790,l 58,0 53,1 523,7 576,8 1.372,9 -22,1 22,5 16,8 
May. . 1.324,4 1.031,4 77,'J 33,0 20,5 1.084,0 782,5 56,8 53,5 541,0 505,4 1.377,9 22,5 22,6 17,3 
Jun. 1.324,4 1.031,4 77,9 32,9 20,8 1.085,2 767,0 55,7 G3,8 557,4 611,2 1.378,2 22,3 23,7 17,6 
Jul. 1.325, 1 1.032,0 77,9 33,0 20,8 1.085,8 787,4 57,1 53,8 537,7 591,5 1.378,9 22,7 22,2 17,1 
Ag. 1.329,4 1.036,4 78,0 33,0 21,2 1.090,5 782,4 50.6 54,l 547,0 601,1 1.383,5 23,3 21,7 17,2 
Sep. 1.340,9 1.047,9 78,1 86,9 21,0 1.158.9 787,0 5·1,2 111,0 553,9 6G-l,9 1.451,9 26,7 22,1 19,0 
Oct. 1.355,4 1.062,3 78,<! 140,8 22,9 1.225,0 777,7 51,2 103,7 577,7 741,4 1.519,1 31,1 22,7 21,0 
Nov. 1.357,6 1.064,6 78,4 156,3 24,7 1.245,6 767,0 49,9 181,0 590,6 771,6 1.538,0 32,4 23,2 21,7 
Dfo. 1.378,4 1.085,4 78,7 161,0 25,3 1.271,7 830,7 53,1 186,3 547,7 734,0 1.564,7 29,7 24,0 20,7 

' Ene. 1928 1.388,4 1.095,4 78,9 210,5 24,1 1.330,0 830,2 51,2 234,6 558,2 792,8 1.623,0 32,.'.í 23,6 21,9 
Feb. 1.403,2 1.110,2 79,1 232,9 24,6 1.367,7 814,3 50,8 257,5 558,9 816,4 1.660,7 33,2 22,7 22,0 
Mar. . 1.419,3 1.126,3 79,4 278,6 25,4 1.430,2 860,3 49,9 303,9 559,0 862,9 1.723,2 35,6 23,5 23,4 
Abr. 1.426,8 1.133,8 79,5 292,7 24,5 1.451,0 849,8 48,7 317,2 577,0 804,2 1.744,0 36,8 23,4 24,0 
May. ' 1.433,9 1.140,8 79,6 311,4 29,1 1.481,3 834,3 47,0 340,5 599,(l 940,1 1.774,4 38,1 24,4 25,0 
Jun. 1.440,5 1.147,5 79,7 317,8 26,2 1.491,5 838,3 47,0 3H,0 002,2 946,2 1.784,5 38,3 24,5 25.0 
Jul. 1.439,4 1.146,3 79,6 317,8 26,5 l;rn0,6 831,1 40,6 3-14,3 608.3 952,6 1,783,7 38,0 23,0 24,8 
Ag . 1.438,6 1.145,0 79,6 317,8 26,5 1.489,9 835,0 46,8 344,3 603,6 947,9 1.782,9 38,2 23,1 24,6 
Sep. 1.437,7 1.144,7 79,6 317,8 26,3 1.488,8 825,6 46,3 344,1 612,1 956,2 1.781,8 38,8 23,3 25,0 
Oct. 1.413,!I 1.120,9 79,3 317,7 26,3 1.464,9 819,3 40,6 3-14,0 504,6 938,6 1.757,0 37,7 23,0 24,3 
Nov. 1.413,4 1.120,3 79,3 317,7 26,3 1.464,3 809,8 46,1 344,0 603,6 947,6 1.757,4 37,7 23,1 24,4 
Dic. 1.405,9 1.112,9 79,2 317,7 26,3 l".456,9 875,5 50,0 314,0 530,4 874,4 1.749,9 34,1 22,2 22,5 

Ene. 102ll 1.435,3 1.142,3 79,6 283,2 26,4 1.451,8 876,2 50,~ 300,5 559,1 808,6 1.744,8 35,0 20,7 22,0 
Feb. 1.429,4 1.136,4 79,5 283,2 26,4 1.445,9 879,1 ..., 50,6 · 300,5 550,3 859,8 1.738,9 34,4 20,0 21,6 
Mar. . 1.388,7 1.095,7 78,9 283,2 27,0 1.405,9 892,5 52,5 310,2 496,2 800,4 1.698,9 32,3 19,3 20,4 
Abr. 1.393,1 1.100,1 79,0 240,7 32,9 1.373,7 896,4 53,8 273,6 496,7 770,3 1.666,7 31,0 17,7 19,5 
May. , l.381,5 1.088,4 78,8 231,3 25,5 1.345,2 872,0 53,2 256,8 509,5 760,3 1.638,3 30,l 18,6 1!),5 
Jun . 1.353,4 1.060,4 78,3 176,2 29,6 1.266,2 851,7 54,ü 205,8 501,7 707,5 1.5.59,2 26,1 19,3 17,9 
Jul. 1.348,2 1.055,2 78,3 152,6 27,3 1.235,1 803,4 56,5 179,9 484,8 664,7 1.528,1 25,8 17,0 17,0 
Ag. 1.310,7 1.047,6 78,1 146,7 27,3 1.221,6 854,7 56,4 174,0 486,0 660,0 1.514,7 25,1 17,3 16,8 
Sep. 1.326,7 1.033,7 77,9 133,8 27,0 1.194,5 836,1 56,2 160,8 490,6 651,4 1.487,5 24,7 17,2 16,7 
Oct. 1.320,7 1.027,7 77,8 93,7 27,8 1.140,2 841,4 58,3 121,5 479,3 600,8 1.442,2 22,8 16,3 15,5 
No,·. . 1.286,3 093,3 77,2 68,4 27,2 1.088,9 825,1 59,7 05,6 461,2 556,8 1.381,9 20,3 16,8 14,6 
Dio. 1.240,8 953,7 76,5 68,5 25,3 l.0!17,5 862,5 64,3 93,8 384,3 478,1 1.340,6 15,7 16,0 12,5 

Ene. 10301 1.327,6 1.034,0 77,9 14,8 24,8 1.074,2 847,5 02,0 39,6 480,1 519,7 1.367,2 17,8 18,0 13,6 
Feb. > 1.334,6 1.041,6 78,0 14,8 24,1 1.080,5 878,3 63,9 38,0 456,3 495,2 1.373,5 16,1 19,0 12,9 
Mar. 1.326,5 1.033,,'; 77,9 14,8 23,0 1.071,2 837,5 61,4 37,7 489,0 526,7 1.364,2 16,4 20,2 13,8 
Abr. 1.319,0 1.020,0 77,8 14,8 22,7 1.063,5 ' 830,1 61,2 37,5 488,9 526,4 1.356,5 17,0 19,4 13,8 
May, . 1.317,7 1.024,7 77,8 14,8 22,1 1.061,5 816,7 60,3, 35,8 501,0 537,8 1.354,5 18.3 19,6 14,2 
Jun. 1.315,3 1.022,3 77,7 14,8 22,0 1.059,0 809,6 59,9 36,7 505,7 542,4 1.352,0 17,9 20,3 14,2 
,Jul. 1.306,2 1.013,1 77,6 14,8 22,0 1.0i0,9 795,7 50,2 36,8 510,5 547,3 1.3!3,0 18,2 20,5 H,4 
Ai;o. 1.300,4 L.007,4 77,5 14,8 21,9 1.044',l 791,5 59,2 36,7 508,0 545,6 1.3il7,l 17,5 21,5 14,3 
Sep. 1.300,4 1.007,4 77,5 14,8 20,5 1.042,7 79!,2 59,5 35,3 50612 541,5 1.335,7 16,6 20,8 14,1 
Oct. 1.293,0 1.000,0 77,3 10,8 20,4 1.031,1 S05,6 60,8 31,1 487,4 518,5 1.324,1 16,7 20,2 13,6 
Nov. . 1.272,9 979,9 77,0 2,9 19,0 1.0!)1,8 781,5 60,4 21,9 491,4 513,3 1.294,8 16,7 19,0 13,3 
Dio. 1.260,7 967,7 76,8 2,9 19,0 989,6 816,0 63,6 21,9 444,7 466,6 1.282,6 13,8 20,3 12,l 

(') Incluidos los depósitos de oro en las Legaciones. 
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20. PRÉSTAMOS, TÍTULOS, DEPÓSITOS Y SALDOS ExT. DEL CONJUNTO DE BANCOS (millones m$n.) 
P RÉSTAMO /~ DEr Óf:I TOS 

TÍTULOS S ALDOS 
l\1escs Des- Adc- Docum. Otros Total EN Cuentas Plazo Caja de Diversos Total EN EL 

cuentos la.u tos oficiales CARTERA ctes. fij o ahorro EXTER IOR 
1 

Ene. 1920 1.G71,1 869,2 353,7 355,4 3.249,4 137,3 1.133,9 642,2 1.332, i 243,7 3.351,9 - 4 ,0 
Feb. > 1.667,9 892,3 351,5 357,3 3.269,0 134,4. 1.124,1 637,8 1.325,9 263,4 3 .351,2 -11 ,5 
Mar. > 1.652 ,5 8S6 ,0 350,G 3G5, 6 3 .255,6 134,7 1.082,5 627,0 1.312,3 259 ,3 3.281,1 -1 2,1 
Abr. > 1.651,0 870,5 354 ,4 380,4 3.250 ,3 134,3 1.101,3 640,8 1.300,4 290,3 3.341,8 16,0 
May. > 1.635,5 846,0 306,1 390,2 3.237,8 133,9 1.109,0 G47,l 1.303,2 279,7 3 339,0 24,6 
Jun. . 1.622,0 832,5 300,8 380,4 3 ,20.'i ,3 128,1 1.096,6 642,9 1.325,0 278,2 3.3!2,7 14,2 
Jul. > 1.627,0 827,6 379,0 370, 9 3.213,5 120,6 1.0B5,4 660,9 1.324,7 272,5 3. 323,5 .- 1,4 
Ag. , 1.614,0 8 38,3 378,0 384,9 3.215,2 132,7 1.077,4 661,7 1.327,4 276,2 3,342,7 -22,2 
Sep .. > 1.643,6 835,6 371,9 385,ü 3 .236,7 128,2 . 1.080,0 062,5 1.333,7 28·1,l 3.360, 3 -28 ,2 
Oct. 1.670,2 837,4 382,6 371,2 3 .2Gl,4 127,5 1.083 ,2 066,5 1.336,3 282,3 3.368,3 -27 ,7 
Nov. , 1.647,5 842 ,0 384,2 398,5 3.273,1 129,1 Ll 21,5 654,7 1.334,8 274,9 3.385,D -39,5 
Dic. > Ú 78,1 831,2 362,1 393,8 3.265,2 130,6 1.12·1,1 622,2 1.356,2 268 ,l 3.370,6 -23,2 

Ene. 1027 1.640,1 867,2 362,'1 404,7 3.274,4 131,0 1.158 /~ 634,3 1.367,6 267,(l 3.127,7 18,7 
F eb . 1.633,5 881,3 371,2 410,7 3 .296,7 127,9 1.133,1 633,3 1.373,6 269,2 3.400,5 81,1 
l\.Iur. 1.617 ,5 8fi7,8 371,8 415,4 3.272,5 127,1 1.140,9 646,6 1.381,7 271, D 3,441,1 88,8 
Abr . 1.61 2 ,8 852,4 370,5 418,0 3 .253,7 128 ,,5 1.115,6 662,7 1.384,0 268,4 3.430,7 100,7 
l\foy . 1.500,0 859 ,7 369,6 411,5 3.233,8 125,0 1.127,7 662,5 1.385,6 264,7 3.4-10,5 121,9 
Jun . 1.584,3 830 ,4 372,8 422,1 3.200,6 120,3 1.125,0 654 ,8 1.419,2 275 ,5 3.474 ,5 138,7 
Jul. 1.581,4 82:l ,9 37U 408,0 3.185,3 123,2 l.088,8 661,2 1.428 ,6 281,0 • 3.459,0 101,9 
Ag. 1.569,G 857,1 370,3 •108 ,1 3.205,1 140,2 1.120,1 066,4 1A3G,8 268 ,6 3.491,9 142,7 
Sep. 1.b5 1,8 853, 3 307,1 391,9 3.lü1,1 153,0 1.143,0 655 ,5 1.444,2 262,7 3.506,3 121,8 
Oct. 1.529,8 830,8 365,3 395,4 3 .122,3 152,4 1.163,4 657,2 1A46,5 261,5 3.528,G 116,l 
Nov. . 1.541,5 844,1 356,1 389,9 3.131,6 154,1 1.204,7 658,8 1.443,7 251,5 3.558,7 106,3 
Dic. 1.561,5 863,5 346,2 3 69,4 3.140,6 162,0 1.194,8 641,6 1.473,0 243,4 3.552,8 91,7 

Ene. 1928 1.537,0 881,7 3'16,3 379,3 3.144,3 162,8 1.238,9 654,2 1.492,2 235,7 3.621,0 99,6 
Fcb. 1 .516,3 922,3 337,8 375,2 3.151,6 175,2 1.255,1 670,5 1.501,0 250,8 3.677,4 114,5 
11ar. . 1.513,5 912,8 333,2 380,5 3 .110,0 183,4 1.260,7 677,4 1.510,1 247,0 3.695,2 97,9 
Abi·. 1.507,7 8!17,0 332,9 385,7 3.123,3 180,3 1.258,5 697,6 1.519,1 245,7 3.720,9 115,1 
May. 1.&02,3 894,8 33 1,1 390,7 3.121,9 137,7 1.273,3 702,6 1,527,4 252 ,0 3.755,3 113,6 
Jun. 1.504,0 862, 0 333,8 402,7 3 .103,4 199,7 1.255,5 704,3 1.565,8 258 ,5 3.784,1 113,4 
Jul. l.50G,3 914,2 332,l 407,2 3.159,8 202,2 1.297,2 720,2 1.570,6 248,7 3 .845,7 111,4 
Ag. 1.513, l 905,8 332,1 409,8 3 .161,1 201,1 1.2!12,l 71 2,7 1.591,7 250,2 3.846,7 102,6 
Sep . 1.523,7 911,6 330,6 405,0 3 .171,8 203,6 1.235,9 729,2 1.601,7 262,2 3.829,0 69,7 
Oct . 1.531,2 943,0 353,(l •10!1,9 3.237,7 205,6 1.289,2 708·,2 1.613,8 255,1 3.806,3 78,5 
Nov . ' 1.558,2 944,7 350,9 417,1 3.270,!J 201,8 1.297,2 702,9 1.618,5 265,0 3.883,0 60,1 
Dic. 1.580,1 971,6 353,!J 408,9 3.314,5 202,2 1.295,0 688,8 1.651,4 252,8 3.888,0 76,2 

Ene. 1!129 1.595,6 1.003,0 354,0 420,5 3.373,l 196,3 1.345,3 683,1 1.674,4 250,3 3.953,l 89,6 
li'eb. 1.570,8 1.057,4 354 ,3 431,6 3.414, l 203,8 1.357,8 677,9 1.685,9 250,0 3.072,5 84,9 
M ar. r.5uo,3 1.077,9 357,0 435,7 3.436,!J 203,8 1.320,5 680,l 1.693,1 256,5 3.!150,2 91,6 
Abr. 1.573,9 1.115,6 359,4 433,6 , 3.482,5 212,4 1.326,9 688,4 1.690,9 247,6 3.953,8 93,5 
M ay. . 1.576,1 1.100,9 362,4 420,4 3 .,168,8 210,7 1.287,2 687,2 1.682,8 265,8 3.!123,0 95,7 
Jun . 1.611,8 1.080,5 362,6 428,4 3 .483,3 222,7 1.288 ,3 681,1 1.708,5 266,9 3.941,8 134,2 
Jul. 1.5!18,0 1.103,4 362,7 430,6 3.40•1,7 217,3 1.232.7 701,2 1.714,1 268,8 3.016,8 145,8 
Ag. 1.610,6 1.125,5 305,6 423,7 3.525,4 211,5 1.217,8 706,l 1..727,9 272,2 3.921,0 124,9 
Sep. 1.614,7 1.127,l 361,2 428,6 3.531,6 210,7 1.178 ,8 717,0 1.732,7 277,9 3.900,4 101,3 
Oct. 1.632,8 1.133,8 35!1,4 432,9 3,558.9 20\l,5 1.157,8 707,5 1.728,6 280,0 3.873,9 98,3 
Nov. . l. íl4 0,0 1.117,2 358,6 430,7 3.576 ,5 206,3 1.135,9 690,0 1.714,5 273,2 3.822,6 90,3 
Dic. 1,6.17,9 1.145,ü 362,4 452,0 3.607,9 207,6 1.171,4 669,3 1.732.9 254,1 3.827,7 93,2 

Ene. 1030 1,641.2 1.116,8 302,6 470,7 3 .591,3 205,8 1.145,7 698,6 1.726,6 253,2 3.824,1 79,4 
Ftb. 1.633,7 1.190,3 3G0,3 475,6 3.659,9 204,6 l.183,1 694,0 1.708,8 256,l> 3.842,5 55,4 
Mar. ' 1.62),8 1.184,6 35U,7 479,U 3.649,0 202,6 1.176,1 682,2 1.697,•1 273,3 3.8~9,0 57,1 
Ahr. 1.623,U l.1J7,3 350,0 480,5 3.609,7 203,7 1.172,0 677,2 1.685 ,2 266,8 3.802,l 62,4 
May, . 1.623,0 1.038,fi 3,j;),1 485,0 3.501,li IU9,6 1.154,6 083,0 l.6GU,ú 2(18,0 3.775,1 146,4 
Jull. 1.628,0 1.095,5 358,0 486,7 3 568,2 204,3 1.178,\) 677,8 1.692,2 260,8 3.809,7 86,1 
Jul. 1.602,7 1.136,4 3ú7,4 481,4 3.577,9 203,9 1.156,0 683,0 1.687,6 265,6 3.7U7,2 54,7 
Ago, l.G05, 1 1.153,3 360,8 487,1 3.601l,3 207,8 1.174,6 601,8 1.683,2 267,2 3.816,8 60,5 
Sep. 1.61 3,.1 1.187,l 383,4 490,1 3.674,0 200,l 1.186,2 702,7 1.663,2 :!30,1 3.832,2 31,7 
Oct. 1.030,3 1.188,7 400,4 482,0 3 .702,3 208,l 1.136,4 740,1 1.657,5 274,7 3.808,7 11,4 
Nov. . 1646,0 1.200,6 405,9 491,0 3.7•1H,5 238,3 1.187,0 743,1 1.65Ú 274,7 3.856,2 - 5,3 Dic. 1.646,0 L231,7 408,6 491,5 3.777,8 233,4 1.176,4 743,0 1.600,3 26,5,7 3.851,4 -24,0 
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21. PRINCIPALES RUBROS DEL BANCO DE LA NACIÓN ARGENTINA (millones de m$n.J 
EXIBTENCíAS PRÉSTAMOS DEPÓSITOS 

Fi n de: A ha.neos R esto de préstamos T oto.l SALDO 
Ordi- Cám. Ctas. Plo zo Ca ja de EN EL 
narias Total T otal comp . ctes. fijo ahorro incl. E X T E R, Redes. Cauc. D ese. Adel. Cauc. Ot ros di\tcre. 

Ene. 1020 253,6 355,7 121,5 197,9 642,4 183,4 80,0 140,9 1.366,1 102,0 421,7 07,8 779,6 1.511,8 5,6 
F eb . . 236,0 333,6 123 ,8 105,0 643,3 194,3 78 ,2 141 ,4 1.376,0 97,6 406,4 96,4 774,0 1.489,7 ó,2 
Mar, • 217,6 317,1 121,3 177,1 642,2 196,0 77,9 154,2 1.368.7 99,5 389,5 90,0 765,1 1.460,ti 6,6 
Abr. . 216 ,4 322,9 119,8 193,5 611),1 189,0 81,7 156 ,6 1.390,3 100,6 401,5 94,2 759,4 1.479,7 6,5 
May. • 225,7 346,5 119,4 191,5 647,8 173,6 86,l 169,5 1.387 ,9 120,8 418,3 95,9 757,2 1.510,4 13,0 
Jun . . 210,8 351,8 11 5,8 190 ,6 655,9 178,5 83,9 171,2 1.395,9 141,0 409,2 93,5 771,8 1.533,2 9,3 
Jul. • 231,9 359,9 11() ,4 165,0 653,9 170,8 9 1,0 175,5 1.37 5,6 128.0 395,7 97,7 773,5 1-.511,0 8,0 
Ag. . 235,1 364,4 118,6 168,5 644 ,3 164,9 91,0 178 ,2 1.365,5 129,4 384,5 101,0 77'1,l 1.508,6 10,5 
Sep. • 259,4 374,1 113,0 158.8 657,5 168,3 89,0 178,8 1.365,4 114,6 401 ,8 98 ,0 775,4 1.511,9 11,5 
Oct . . 278,5 384,8 122 ,7 174 ,9 645,4 152,4 88,1 180,3 1.363,8 106,4 414,7 102,0 774,4 1.613,4 7,1 
N ov. . 271,5 395,9 122,8 162,9 637,0 167,5 88 ,9 197,5 1.376,6 124,4 419,7 98,3 772,l 1.529,5 4,6 
Dio. . 214,6 349,8 132,0 108,4 647,0 lúl,1 88,9 18 0,3 1.397,7 135,2 427,1 80,0 785,5 1.533,4 5,8 

Ene. 1927 247,2 363,9 132,9 193,2 634,4 15~,3 89,4 178,8 1.388,0 116,7 434,9 92,2 790,8 1.538,2 7,4 
F eb. 207,4 311,2 144,4 19~,0 632,1 160,5 93,5 179,3 1.408,8 103,7 40!,3 97,1 794,1 1.507,8 13,6 
Mnr. . 221 ,6 336,0 152,6 209,5 620,4 170,1 85,0 182,2 1.428,8 114,3 423,7 96,9 79!,7 1.541,1 17,6 
Abr. 222,3 342,5 143,9 20íl,4 632,6 lGO,l 85,0 !Ul,2 1.419,2 120,2 4il,0 103,9 793,9 1.548,2 25,1 
May. . 248,1 317,2 131.1 2U6,3 634,9 164,9 80,5 192,0 1.409,7 99,1 433,9 107,3 796,1 1.544,3 26,5 
Jun . 236,7 352,0 136,5 212,7 638,2 164,3 78,8 19{,8 1.425,3 115,3 43,';,8 101,5 815,9 1,578,5 31,6 
Jul. 216,4 354,4 12M,3 214,5 637,8 144,4 80,6 196,8 1.402,4 107,9 417,9 101,2 820,8 1.563,5 41,6 
Ag. 271,8 367,6 118,7 204,3 636,4 Í71,6 81,6 199,3 1.41 l ,o 95,8 434,3 109,3 826,1 1.579,7 36,9 
Sep. 31M,7 429,9 117,3 203,3 637,0 165,3 81,9 185,8 1.390,6 111,2 458,2 98,5 827,8 1.609,4 39,l 
Oct . 390,8 508,5 101,3 199,6 630,3 142,5 82,1 188,8 1.344,6 117,7 471,8 102,9 827,6 1.635,4 34,9 
Nov. . 411,0 529,0 92,9 179,2 630,6 151,5 82,0 186,1 1.331,3 118,0 473,2 101,7 825,8 1.632,4 30,4 
Dic. 349,0 481,8 93,8 184,l 648,7 168,2 79,0 150,3 1.330,1 132,8 458,7 86,0 841,0 1.620,8 28,2 

Ene. 192º 408,8 540,1 86,3 183,4 632,7 165,9 79,1 158,5 1.305,9 131,3 488,2 91,1 851,1 1.662,0 38,0 
Feb. 429,1 552,5 79,8 182,2 612,5 184,6 80,2 160,7 1.300,0 123,4 478,0 101,9 855,0 1.664,2 39,9 

-Mar. . 464,1 593,8 75,6 171,4 611,7 175,0 75,6 159,7 1.269,0 129,7 477.6 91,7 858,7 1.667,3 37,4 
Abr. 507,1 623,1 74,4 170,4 60~,8 167,3 75,3 162,0 1.259 ,2 llG,l 497,5 104,9 862,7 1.691,5 48,7 
Ma.y . • 620,9 662,9 74,9 170,4 607,6 162,6 76,5 161,8 1.253,8 142,1 507,4 09,2 866,2 1.724,8 46,1 
Jun. 615,6 605,3 75,4 166,6 611,1 162,0 75,0 169,2 1.259,3 149,7 489,5 99,5 887,5 1.737,2 33,7 
Jul. 548,1 671,3 67,0 158,5 618,1 176,1 74,4 176,2 1.270,3 123,3 524,9 112,6 892,3 1.764,3 46,9 
Ag. 531 ,1 676,2 65,5 164,7 620,8 164,9 75,8 183,9 1.275,6 145,1 509,8 104,6 896,8 1.768,8 46,6 
Sep. 531,l 682,7 65,2 167,1 626,1 161,4 77,9 183,5 1.281,2 151,5 479,2 117,7 897,9 1.758,7 28,5" 
Oct. 528,9 665,0 63,5 184,5 632,9 162,4 78,2 183,5 1.305,0 136,1 508,3 106,9 899,9 1.764,3 32,6 
Nov. . 535,1 071,1 64,1 180,9 646,5 151,4 76,5 184,7 1.313,1 136,9 514,3 111,4 890,9 1.778,6 29,0 
Dic . 472,7 596,2 79,7 189,3 653,5 160,5 79,5 173,7 1.336,2 123,5 491,5 100,0 918,4 1.748,9 30,6 -c. 
Ene. 1929 506,2 619,4 74,0 181,6 650,7 165,6 79,7 173,9 1.325,5 113,2 514,8 105,2 926,2 1.768,2 38,3 
Feb. 402,9 609,3 70,9 201,9 646,2 183,8 79,9 173 3 1.356,0 116,4 514,0 102,8 928,8 1.773,0 20,0 
Mar. . 465,1 567,0 81,8 212,6 638,8 186,7 74,4 173,5 1.367,8 101,9 510,1 99,5 929,5 1.755,2 40,0 
Abr. 457,1 543,7 79,1 214,2 646,6 205,2 76,9 172,6 1.394,6 86,0 522,6 101,6 928,5 1.755,9 43,2 
May. . 428,8 526,l 89,8 224,7 650,0 198,1 73,8 172,0 1.408,4 97,3 493,8 110,4 925,1 1.748,0 43,9 
Jun. 350,1 460,7 103,3 222,0 672,8 208,2 74,0 172,8 1.453,1 110,6 501,3 94,7 930,5 1.766,3 63,0 
Ju .. 354,7 440,2 90,8 223,8 672,3 201,8 74,0 174,7 1.437,4 91,5 463,5 104,4 942,9 1.728,9 63,4 
Ag. 337,5 43!,0 98,8 224,3 679,6 214,4 69,7 172,5 1.459,3 96,6 452,7 100,2 950,9 1.729,4 54,6 
Sep. 328,6 420,7 106,3 234,2 680,8 203,3 64,5 175,0 1.464,1 92,1 426,2 107,2 951,7 1.703,8 42,9 
Oct. 307,4 384,9 115,8 231,4 690,6 216,9 65,7 176,4 1.496,8 77,5 441,4 96,2 949,5 1.688,ó 34,8 
Nov. . 243,1 341,0 124,7 23~,9 693,9 224,8 65,2 177,0 1.525,5 97,9 425,0 85,3 944,2 1.678,9 47,9 
Dic. 166,3 261,8 137,9 234,0 680,7 268,7 68,7 166,9 1.556,9 95,5 448,2 53,4 956,3 1.665,1 55,5 

Ene. 1930 190,3 295,9 122,6 218.0 673,4 228,9 69 ,0 169,0 1.480,9 105,6 421,8 70,6 951,6 1.661,9 97,6 
Feb. 155,3 275,1 141,2 213,0 668,8 290,3 66,7 171,5 1.551,5 110,8 452,6 70,5 949,6 1.705,5 97,7 
Mar. . 149,8 274,9 139,1 216,9 669,2 286,0 66,0 172,8 1.550,0 125,1 436,7 57,8 93íl,4 1.673,6 87,2 
Abr. 172,1 291,1 141,7 214,5 601,8 266,5 65,3 175,7 1.525,5 119,0 438,5 57,4 929,5 1.657,1 76,3 
May. . 174,2 300,2 139,8 221,8 666,7 174,7 61,5 173,0 1.437.5 126,0 423,8 56,8 919,0 1.638,3 138,l 
Jun. 175,8 295,0 135,7 215,0 669,6 231,7 64,3 172,6 1.488,9 119,2 434,4 52,0 931,7 l.fi50,0 89,4 
Jul. 168,3 301.7 133,3 214,0 663,0 257,6 63,7 175,5 1.507,1 133,4 428,,9 .51,0 925,5 1.660,2 79,3 
Ago. • 135,4 289,3 123,2 212,l 661,6 286,9 67,4 175,7 1.526,9 153,0 417,6 51,8 919,1 1.658,5 72,7 
Sep. 143,3 272,9 125,9 208,8 063,3 302,7 61,5 176,4 1.533,6 129,6 447,4 60,2 891,8 1.646,8 71,1 
Oct. 158,8 271,8 127,5 202,8 669,0 28U,4 60,8 178,8 1.528,3 113,0 432,8 82,2 882,4 1.630,7 70,4 
Nov. 171,9 276,7 131,2 211,4 678,8 293,7 61,2 180,6 1.556,9 104,8 477,8 78,4 876,2 1.658,3 69,2 
Dio. 95,1 227,8 135,4 214,9 682,9 305,3 64,0 170,0 1.572,5 132,7 451,9 78,4 882,2 1.656,6 72,2 
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J\fesee En 
efectivo 

Ene. 1926 2f\2,5 
Feb. . 262,2 
Mur . • 273,8 
Abr. > 258,8 
Mny. • 266,6 
Jun. • 278.8 
Jul. > 249.5 
Ag. . 271,l 
Sep. . 27'!,8 
Oct. . 25,5,2 
Nov . . 260,6 
Dic. . 2-14,7 

Ene. 1927 241,0 
Feb. 233,7 
Ma,r. . 248,2 
Abr. 234,3 
l\foy. 248,1 
Jun. 259,2 
Jul. 237,1 
Ag. 233.5 
Sep. 235,0 
Oct. 232,8 
Nov. > 212,6 
Dic. 252,2 

Ene. 1028 252,7 
Feb. 263,9 
Mar. . 269,2 
Abr. 271,1 
May, • 277,2 
Jun. 280,9 
Jul. 281,3 
Ag. 271,7 
Sep. 273,5 
Oct. 273,5 
Nov. . 276,5 
Dic. 278,2 

Ene. 1929 249,3 
Feb. 250,5 
Mar. • 239,5 
Abr. 226,6 
May. . 240,2 
Ju.n. 246,8 
Jul. 218,5 
Ag. 226,0 
Sep. 230,7 
Oct. 215,9 
Nov. . 215,7 
Dic. 210,3 

Ene, 1930 223,8 
l?eb. 220,l 
Mar, . 251,9 
Abr. 23ii,3 
May. . 237,6 
Jun. 247,3 
Jul. 2-t5.5 
Ago. 256,3 
Sep. 268.G 
Oct. 246,7 
Nov. . 236,7 
Dic. 238,8 

REVISTA ECONOMICA 

22. PRINCIPALES RunROS DE LOS ÜTROS BANCOS (millones m$n.) 
ExtBTENCIAB PnBsTAMOB DEPÓSITOS 

En En C. Total D es- Ade- Docum. Otros Tota l Ctas. Plazo Cnin de 
bancos comp. ouontos ln.ntos ofic. ctes. fijo nhorro 

122,0 99 O 483,5 1.028,7 685,8 273,7 214 ,5 2 .202 ,7 784,9 544,3 552 6 

127,7 94,3 484,2 1.024.6 698,0 273,2 215,9 2.211,7 784,7 541,4 551,8 

14,i,5 92,3 511,6 1.010.3 6H0,9 272,7 211,4 2.185,3 765,l 536,9 547,3 

13f\,8 101,5 497,1 l.001,8 680,9 272,7 223,8 2.179,2 774,5 !i46,5 5.50,0 

137,2 114,7 518,5 987,8 672,3 280,0 220,7 2.160,8 759,5 551,2 545,9 

126,3 136,4 541,J 066,6 654,0 286,0 200,2 2.11 5,8 756,8 540,5 553,1 
14,1,4 122,6 515,5 973.0 656.8 288,0 201,.1 2. 122,2 724,4 r.n3 •. J 551.2 

142.3 124,6 538,0 069,7 673,4 287,0 203,7 2.136,8 745,8 5G0,7 553,3 

125,7 109,6 510,1 986,1 667,3 282,9 206,8 2,143.1 721,7 563,9 558,3 

128,6 101,2 485,0 1.024,8 685,0 294,5 190,9 2,10:;,2 714,7 564 ,5 5(H,O 

125,4 117,8 503,8 l.010,6 675,4 295,2 201,0 2.182, 2 737,7 556,4 5112,7 

127,9 131,8 504,4 1.031,2 68/),1 273,2 213,5 2.198,0 776,0 542,2 570,7 

141,2 111,7 493,9 1.005,7 707,9 273,0 225,9 2,212,5 805,6 542,0 576,8 

121.6 96,8 452,1 1.001,4 720,8 277,7 231,4 2.231,3 794,2 536,3 579,5 

121,1 105,6 474,9 988.0 697,7 286,8 233,2 2.2Ó5,7 785,2 549,7 587,0 

124,9 106,4 40,,,6 980,2 502:2 285,5 226,8 2,184,7 757,9 55S,8 500,1 

128,9 91,1 468,1 955,1 604,8 280,2 222,5 2.161,6 765,3 555,2 58'9,5 

125,6 107,7 492,5 946,1 666,1 294,0 227,3 2.133,5 756,5 553,3 603,4 

121,8 102,1 461,0 943,6 679,5 290,8 211,8 2.125,7 741,4 556,9 607,9 

125,2 91,2 449,9 933,2 685,5 288,8 208,8 2,116,3 754,3 557,2 610,6 

116,2 106,2 457,4 914,8 088,0 285,2 206,2 2.094,2 748,6 557,0 616,4 

129,8 111,9 47-1,5 899,5 688,3 283,2 207,6 2.078,6 773,5 5.54,3 61D,0 

135,9 111,4 489,9 901,9 692,7 274,2 203,8 2,072,6 799,3 557,1 617.9 
138,4 124,4 515,0 912,7 695,3 267,1 213,1 2,088,2 820,1 555,6 631,9 

13-1,3 123,8 510,8 904,2 715,8 267,1 220,8 2.107,9 823.5 563,0 641 .1 
129,4 110,3 503,6 903,8 7.17 ,7 257,6 214,5 2.113,6 854,G 568,5 646,1 

136,1 118,3 523,6 901.8 737,9 257,6 220,8 2.118,] 853,8 585,8 651,3 

140,3 108,2 519,6 897.9 729,7 257,6 22.'i,5 2.110,7 840,2 592,6 656,5 

138,3 132,5 548,0 8 04,7 732,2 257,6 228,9 2.113,4 841,9 603,4 661,2 

128,8 147,2 55~,9 893,0 700,9 258,8 233,5 2,086,2 841,2 604,8 678,3 

129,5 108,6 519,4 888,2 738,1 257,6 230,9 2.U4.8 824,5 607,6 687,2 

122,0 130,8 524,5 892,3 741,0 256,6 225,9 2.115,8 825,6 608,1 694,9 

117,6 138,9 530,0 897,6 750,3 252,6 222,4 2.122,9 810,6 611,4 703,8 

128.0 127,1 528,0 898,3 780,6 275,4 226,4 2.180,7 842,3 601,3 713,9 

130,4 12-1,5 531,4 911.7 793,3 274,4 232.4 2.211,8 847,2 501,5 718,5 

128,7 110,l 517,0 926,6 811,1 274,4 235,2 2.247,3 865,6 582,8 733,0 

138,2 100,6 488,1 944,9 837,3 27-!,4 246,6 2.303,2 800,8 577,9 748,2 

121,7 lOt,2 476,4 924,7 873.[) 274,4 258,4 2,331.0 907,7 575,1 757,1 

125,7 94 .0 4ó9,2 927,5 891,2 282.6 262,2 2 ,3tl3,5 888,6 580,G 763.6 

114,6 7íl,0 417,2 927,3 010,4 282,6 261.0 2.381,3 871,5 586,8 762,3 

103,0 92,0 435,2 926,1 902,8 2~8.6 257,4 2.~74,9 85íl,8 576,8 757,7 

105 . .5 101,8 454,1 939,1 872,2 288,6 255,7 2.33;,,6 847,6 5S6,4 769,l 

94,7 81,l 397,3 925,6 901,7 288,7 256,0 2.372,0 821,l 596,8 771,2 

88,9 88,0 402,!l 931,0 911,l 295,9 251,2 2.389,2 804,1 005.9 777,0 

86,7 83,5 400,9 933,B 923,8 296,7 253,6 2.403,0 795,3 609,8 781,0 

87,4 73,3 376,6 042,2 916,9 293,7 256,4 2.409.~ 75fJ,2 Gll,3 779,1 

72,S 93,1 381,6 94fl,1 922,4 293,4 253,7 2.415,6 743,7 613,7 770,3 

83,7 79,1 37!1,1 967,3 876,9 293,7 285,1 2.423,0 740,4 615,9 776,6 

92,3 98,0 414,1 067,8 887,9 293,7 301,6 2.451,0 753,0 627,9 775,0 

101.2 111,2 435,5 !164,8 900,0 203,7 304.1 2.462,6 766,3 623,4 759,3 

102,0 112,7 466,6 0,55,6 898,7 293,7 307,1 2.455, 1 773,4 624,4 758,f) 

106,4 105,1 446,8 962.1 870,9 293,7 313,7 2.440.4 769,9 619,8 7ó5,7 
101,5 lll, l 450,2 956,2 863,8 293,7 312,0 2é12:i,7 767,9 626,2 7i'i0,6 
122,4 103,6 473,3 95S,5 803,8 203,7 314,0 2.'130,0 7!16,8 625,9 7f>0,5 
113,1 114,9 473,5 939,7 878,9 29<!,7 303,9 2 418,2 765,2 637,0 752,1 
108,2 141,3 505,8 943.4 866,5 293,4 311.3 2.414,6 796.1 640,1 764,1 
99,9 121,1 489,6 950,I 884,4 321,9 313,7 2.470,1 779,3 642,5 771,4 

122,9 ]04,8 474,4 9ül,3 899,3 339,6 304,2 2.5íl'l.4 761,4 657,9 775.1 
116,5 95,7 448,9 9H7,2 90G,9 314,7 310,5 2.529,3 764,1 664,7 775,2 
121,2 126,1 486,1 963,1 926,3 344,7 321,5 2,555,6 786,6 664,6 784,1 

Di- Total versos 

133 O 2.014,8 
148,2 2.026,l 
142.8 1.992,1 
172,3 2.0-13.3 
161,6 2,018,2 
IG0,5 2.019,9 
156,4 1.995,3 
156,6 2.016,4 
162,6 2.006,5 
166,3 2.007,4 
159,0 2.016,7 
162,6 2.051,5 

164,1 2.088,5 
160,G 2.070,6 
160,4 2.082,3 
159,2 2.066,0 
156,8 2.066,8 
185,5 2.078,7 
168,3 2.074,5 
154,4 2.076.5 
149,0 2 .071,0 
146,1 2.on.o 
137,9 2.112,2 
Hl,l 2.148,7 

135,4 2.163,0 
144,8 2.214,0 
137,5 2.228,4 
135,4 2.224,7 
142,0 2,248,5 
147,4 2.271,7 
137,G 2 ,2.56,9 
137,7 2.266,3 
149.9 2.275,7 
142,0 2.209,5 
147,9 2.30j,l 
143,5 2 ,324,9 

141,5 2.358,4 
139,9 2.379,8 
142,3 2.375,1 
131,1 2.351,7 
144,4 2.335,7 
146,7 2.3!9,8 
142,2 2.331,3 
143.2 2.3~0,2 
151,4 2.337,5 
156,1 2.305.7 
H6,7 2.274,4 
142,3 2.284,2 

140,9 2.296,8 
143,6 2,292,6 
158,7 2.314,5 
154,0 2.299,4 
15!i,1 2 299,8 
148,1 2,331,3 
144,3 2 .308,6 
151,1 2.351,4 
162,3 2.3ii5,5 
154,4 2.348,8 
153,7 2 .357,7 
154,3 2.389,6 

19 

SALDO• 
E N EL 
EXT En, 

- 9,6 
-16,7 
-18,7 

9,5 
11,6 

5.0 
- 9,4 
-32,7 

, -39,7 
-3-1,0 
-44,1 
-29,0 

11,3 
67,5 
71,3 
75,6 
95,5 

107,l 
63,3 

105,7 
82,7 
81,2 
75,0 
63,4 

61,5 
74,5 
60,5 
66,4 
67,5 
79,7 
65,5 
55,9 
41,2 
46,0 
31,0 
4-?,6 

51,3 
55,9 
51,6 
50,3 
51,8 
71,2 
82,3 
70,3 
58,5 
63,5 
42,4 
37,7 

-18,2 
-42,3 
-30,1 
-13,9 

8,3 
- 3,2 
-24,6 
-12,2 
-39,4 
-58,9 
-74,5 
-96,1 
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dos depositados de banco a banco. Con todo, 
este descenso resulta poco importante si se tie-
ne en cuenta que el retiro de depósitos insumió 
m$n. 252,1 millones y las colocaciones en tí-
tulos m$n. 27,2 millones, mientras mejoraron 
de m$n. 96,1 millones a m$n. 46,4 millones (m$n. 
49,7 millones) los saldos pasivos en el exterior. 
Es que la contracción de m$n. 215,9 millones 
en los préstamos y los m$n. 135,6 millones obte-

los descuentos con m$n. 8,0 millones. Elévanse 
en cambio los documentos oficiales en m$n. 
42,2 millones, a r aíz de la operación concertada 
con el Gobierno Provisional en septiembre pa-
sado para la cancelación de la mitad del em-
préstito con Brown Brothcrs;_ y los otros prés-
tamos en m$n. 68,5 millones. 

El total real del conjunto de bancos acusa 
en sus variaciones un marcado paralelismo con 

23. PROMEDIOS DE LOS CAMBIOS TELEGRÁFICOS EN 1931 (en m$n.) 

Monedas Ene. Feb. M ar. Abr. l May . Jun . 

Libra . . . .. ,. 15,833 15,324 14,131 14,541 lú ,686 15.770 
100 Dólares .. 326,19 315,87 291,00 299,70 322,63 324,29 
Reicbsmark . . . . 0,777 0 ,761 0,694 0,713 0 ,768 0 ,770 
Fni,nco .. . . .... • 0,128 0,124 0,114 0,117 0,126 0,127 
Lira .. • .. .. 0,171 0,165 0,153 0,157 0,1()9 0,170 
Peoeta .. .•. , , .. • 0,342 0,325 0,314 0,316 0,32•1 0,317 

nidos en el Banco de la Nación Argentina, con-
trarrestan casi totalmente el drenaje producido 
por los factores anotados. 

Precisamente, son esos m$n. 135,6 millones 
otorgados a los Otros Bancos que explican en 
su mayor parte el incremento de m$n. 151,0 
millones en los préstamos totales del Banco de 
la Nación Argentina. Dicha suma facilitada a 
los bancos: m$n. 116,1 millones en forma de 
redescuento y m$n. 19,5 millones por mayor 
utilización de los saldos disponibles por cau-
ción de letras de tesorería respondió a la nece-
sidad de reconstituir sus encajes afectados por 
las exportaciones de oro y las cancelacione_s de 
depósitos. Por lo tanto, los ,préstamos al 
público apenas han insumido m$n. 15,4 millo-
nes, debido exclusivamente al abultamiento de 
m$n. 15,9 millones en los otros préstamos ( cré-
ditos a cobrar y deudores en gestión). Los ade-
lantQs caen en m$n. 2,7 millones y los descuentos 
en m$n. 8,0 millones, mientras los importes usa-
dos de las cauciones de letras de tesorería por 
instituciones no incluídas en la estadística, cre-
cen ligeramente en m$n. 4,8 millones. 

En los Otros Bancos, el fuerte descenso de 
m$n. 215,9 millones en los préstamos radica 
en los adelantos, con m$n. 318,6 millones y en 

De8" . ri e la par% 
Jul. Ago. Set. Oct. Nov . Dic. Dic. Dic. 

1930 1.931 

15,861 17,139 17,234 16,655 14 ,451 13,242 27.9/JI 16,606 
326,89 353,00 382,46 426,01 389,21 388,64 28,203 64,994 

0,769 0 ,837 0,898 0,997 0 ,925 0,927 28,4!1!6 {]5 ,f 11! 
0,128 0,1 38 0,150 0,108 0,153 0,153 ,!8,518 6/J ,147 
0,171 0,185 0, 198 0,221 0,201 0,200 27,562 61 ,5.S7 
0,307 0,313 0,346 0,386 0,336 0,331 -1!8~2!) - 1!7,195 

el de las otras instituciones, dado que en el 
Banco de la Nación los préstamos al público 
apenas oscilan (1). Así, el descenso de m$n. 
.200,4 millones en dicho total se distribuye como 
sigue: adelantos, m$n. 316,0 millones; descuen• 
tos, m$n. 16,0 millones. Opónese un aumento 
de m$n. 93,0 millones en los otros préstamos y de 
m$n. 47,2 millones en los documentos oficiales. 

En punto al retiro de depósitos, cuya intensi-
dad es casi análoga en el Banco de la Nación 
Argentina y en los Otros Bancos, éste afecta en 
la primera de las instituciones: a los corrientes, 
con m $n. 131,7 millones; a los de caja de ahorros,_ 
con m$n. 35,5 millones; a los de plazo fijo, con 
m$n. 21,8 millones; a los diversos, con m$n. 7,9 
millones y a las existencias en cámara compen• 
sadora, con m$n. 3,2 millones; en total, m$n. 
200,1 millones. En los Otros Bancos el descenso 
de m$n. 252,1 millones recae también en primer 
término en los depósitos corrientes, con m$n. 
117,1 millones, siguiendo los de plazo fijo con 
m$n. 85,0 millones, los de ,ahorros con m$n. 
32,0 millones y los diversos con m$n. 18,0 mi-
llones. Excluídos los depósitos entre bancos, con 

(1) Es sabido que el total real excluye los préstamos 
del Banco de la Nación Argentina a Otros Bancos, con 
el objeto de evitar duplicaciones. 
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el fin de obtener el total real, llégase a una mer-
ma de m$n. 424,9 millones, participando los 
corriente1s con m$n. 224,8 millones, los de plazo 
fijo con m$n. 106,8 millones, los de ahorro con 
m$n. 67,4 millones y con m$n. 25,9 millones 
los depósitos diversos. 

3. CAMBIOS. 

La intensa desmejora sobrevenida en 1931 
en nuestra moneda, que logró paralizarse con 
la fiscalización establecida por la Comisión de 
Control de Cambios, se refleja ampliamente en 
los promedios anuales. Corresponde al dólar una 
cotización de m$n. 345,50 que significa un des-
vío de 4 7 % de valorización con respecto a la 
paridad, mientras que en 1930 la cifra_ era de 
m$n. 273,84 o sea apenas 16 <fo. Estas propor-
ciones no difieren substancialmente en las de-
más monedas sobre base oro, cuyos promedios 
para el año recién fenecido son: reichsmark, 
m$n. 0,819; franco, mSn. 0,136; lira, m$n. 0,180. 
En la libra esterlina, cabe señalar que el desvío 
aumenta con menor intensidad entre un año y 
otro al pasar de 16 % a 35 % desde que la co-

PRODUCCION 
l. GRANOS. 

· En 1931, los embarques de maíz alcanzaron 
la elevada cifra de 9.760.500 tons., con 5.090.100 

tización de m$n. 15,49 para 1931 está influencia-
da por la desvalorización que sufrió en los úl-

timos meses a 
21. CAMBIO DE DÓLAR 

(Desvíos diarios con respecto a la paridaá) 

O/o 

75 >------

35 

15 ioJ .. uJ.~.1. ' ~ .u. "' 
E, FM, A,M, J.J.A.S O, N,D, F F, MAM, J. J.A.S,O.N.D. 

1931 1932 

causa de los 
aconteci-
mientos que 
fueron anota-
dos en comen-
tarios anterio-
res. En lo que 
respecta a la 
peseta, el va-
lor de la mis-
ma en térmi-
nos de pesos 
moneda nacio-
nal ha sido 
de 0,330 con• 
t r a 0,320 en 

1930. Estas cifras que apenas alteran, debido a 
que la caída de la moneda española ha sido casi 
tan intensa como la del peso, señalan con todo 
un guansmo inferior en uno y otro caso ,a la 
paridad. 

AGROPECUARIA 

tons. (109 % ) de aumento sobre el año .anterior. 
El remanente de la cosecha precedente fué es-
timado en 968.000 tons. en abril 1, la producción 

24. EXPORTACIONES MENSUALES DE GRANOS EN 1931 
Cifrns mensuales de 1931 Diferencias con el afio anterior 

MeAes 
Trigo Lino I Mnlz Avenn Cebodn Centono To(i'jles Trigo Lino Malz granos Totales 

(') 

Ot.ros 

(En miles de toneladas) 
Enero . , , . , .... , . . . , . , 284,8 227,1 578,2 51,1 23,0 0,9 1.160,0 - 47,l + 4,3 + 243,G + 37,0 + 237,6 
Febrero . . .... .... .... 470,6 233,5 440,0 86,7 29,7 3,3 l .2GG,1 + 176,ó -f- 86,8 + 145,S + 81,1 + •100,2 
Marzo . , , .•.. . , . . , . . . , 354,5 179,5 346,0 39,6 34,1 2,3 067,•l + 00,6 + 71,8 + 183,7 -f- 27,6 + 370,0 
Abril .. .. . , •.••... .• .. 471,1 161,8 670,6 83,1 41,2 •1,1 l.4U0,3 + 188,6 -f- 58,1 + 384.8 + 70,3 + 701 . 
Mnyo , ... • .. •••. , .. 558,5 91,9 694,7 66,0 23,1 7,1 l.'142,2 + 334,7 + 42,0 + 478,4 + 46,0 + 901,1 
Junio . ··············· 446,2 13~,2 1.075,3 78,1 22,8 12,3 1.771.4 + 191,0 + 78,3 + 854,0 + 78,7 +1.202,0 
Julio , . .. , , .. ........ 202,3 187,7 1.090,7 50,3 10,8 5,5 l.M7,7 + 101.6 l-130,2 + 563,1 -f- 39,7 + 837,fl 
Agosto , ... .... . , , . , • , 166,1 138,1 9-18,9 33,4 2,2 2,8 1.2fll,II + 70,8 + 68,6 + 402,D - 12,0 + 630.3 
Septiembre . •• , ••• ,. ,. 136,4 139,3 1.050,5 42,5 3,4 4,0 1.376.~ + M,8 + 66,7 + 539,3 -1- 4,9 + 665,7 
Octubre . , , ····•··•• 170,1 141,8 1.100,6 45,4 3,8 4.2 U60,4 + 69.0 + 78,8 + 583,3 - 39,3 + 682.4 
Noviembre .. 158,5 110,9 998,0 30,1 5,0 4,8 1.307 ,~ + 87 ,6 + 22,1 + 522,4 - 14,9 + 617,2 
Diciembre .... , . . , . , .. 215.9 123,8 761,0 3G,9 7,2 8,5 l.l&l,O + o~ .2 - 5,8 + 188.8 - 14,4 + 262,8 

Doce me:ses . . , .. , . , , . . 3.635.1 1.871,6 9.760,5 643,2 206,3 59,8 16 .185,4 + t.421;6 -f-701,9 +5.090,1 +304,7 +7.518,3 
( 1) Incluido el alpiste. ( 2) Avena, cebada, centeno y alpiote. 

% de 
difer. 
en los 
totales 

+ !!5,6 
+ 63,!J 
+ 65,7 
+ 95,!J 
+166,5 
-f-!!11,6 
+117,9 
+ 71,7 
+ 93,7 
+ 87,0 
+ 89.4 
+ !!9,5 

+ 86,7 
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1 
en 9.464.000 tons. y el consumo y semilla en 
2.000.000 de tons. El saldo exportable, deducida 
esta última cantidad, habría ascendido por con-
siguiente, a 8.432.000 tons. Pero es el caso que 
hasta fines de febrero de 1932 ya se han exporta-
do 9.304;600 tons., o sea una cantidad superior en 
872.600 tons. al saldo exportable. Las cifras ofi-
ciales de producción y consumo contienen pues 
un fuerte margen de error (1). En punto al tri-
go y al lino, en 1931-32 se produjeron 5.950.000 
tons. y 2.100.000 tons., respectivamente, de acuer-
do con el primer pronóstico. La oferta total 
del primer grano, con 443. 700 tons. de rema-
nente de 1930 subiría pues a 6.393.700 tons., y 
el saldo exportable 3.793.700 tons., una vez 
deducidas 2.600.000 tons. calculadas como con-
sumo y semilla; mientras que en lino, -con sólo 

(1) Ya en p rensa esta Revista la Dirección de E co• 
nomía Rural y Estadística ha rectificado el guarismo de 
la última cosecha, elevánilolo a 10.510.000 tons., como 
tamhién el referente al consumo y semilla, que queda en 
1.610.400 tons. Por consiguiente, aquel saldo .exportable 
se ve aumentado en 1.435.600 Lous., siendo eJ corres• 
pondiente al 25 de fehrero de 563.000 tons. 

3.100 tons. de remanente y sustraídas 220.000 
tons. para consumo y semilla, quedarían dispo-
nibles 1.883.100 tons. Las exportaciones de es-
tos granos en 1932 podrán alcanzar, en conse-

22. PRODUCCIÓN Y EXPORTACIÓN 
DEL CONJUNTO DE GRANOS 

M illones de tons. 

16 

12 

8 

o 
1921 22 2J 24 2~ 26 27 ·28 29 30 31 

cuencia, cifras 
apenas distin-
tas de las de 
1931. Pero co-
mo en maíz la 
cosecha que 
re ,e i é n co-
mienza a ex-
portarse 
en a b r i 1 no 
promete muy 
a 1 t os rendi-
mientos, l o s 
embarques to-
tales de gra-
n os en 1932 

serán menos voluminosos que el año precedente. 
Según puede verse en el cuadro 24, con 
16.185.400 tons. ese afio superaron en 7.518.300 
tons. (87 % ) el guarismo de 1930. 

25. ESTADÍSTICAS DE GRANOS 

a) EXPORTACIONES, EN MIT,EB Dl!J TONS, 

Mes de Diciembr e Cant idades anuales Variaciones anuales 
Grahos Canti- o/, 19.'11 1980 %~ 1928 1929 1930 o/, 1,931 dad o 1930 % 19!!9 1926 1927 1928 1929 1930 1931 o 19/16 %1.m % 1928 % 19f9 o 1981?_ 

Trigo . ..• . . .. , •. 215,9 + 77 ,4 - 68 ,4 2 .034,8 5.225,5 5.295,8 6.613,0 2.213,4 3.635,1 +107,7 +25,S +24,9 -66,5 + 64,2 Lino . . . . ....... 123,8 - 4,5 + 3 1,ll 1.673,l 1 .894,6 1.944,4 1.613 ,l 1.169,7 1.871,6 + 18,2 + 2 ,6 -17,0 - 27,6 + 60,0 
Avena . • , . • . ..•• 3H,9 -13,2 + 83,7 510,9 604,8 299,7 430,2 453 ,6 643,3 + 18,4 -60,6 +43,5 + 6,4 + 41,8 Cebada . ... .. . 7,2 -71,0 +483,2 173,3 297,2 227,0 250,0 143,7 206,5 + 71,6 -23,6 +10,1 -42,5 + 43,7 Centeno ... .. .. .. 8,5 0,0 - 96 ,1 74,0 136, 1 173,6 186 ,9 12,6 59 ,8 + 83,9 + 27,6 + 7,7 - 9.'J,3 + 874 ,6 
Mn!z . .. . ........ 761,0 +s8,0 + 81,l 4.907,0 8.343,6 6.372,2 5.047,8 4.670,3 9.760,5 + 70,0 - 23,6 -20,8 - 7,6 + 109,0 - - - ------- - - - ------ -- - - ---- - - - --- - -- - --- --Totales (') ... , 1.154,0 +29,5 - 0,9 9 .386,0 15.5 13,8 14.324,1 14 .154 ,3 8.667,0 16.185,t + 66,8 - 7,7 - 1,2 -38,8 + 86,7 

b) PRECIOS, EN M$N, l'llR 100 JICG S. 

1 

% de Dic. 
Granos Ene. Feb. M a r, Abr. M ay. Jun. Jul. Ago. Sep. Oct. Nov. Dic. Nov. Dic. 

1981 1930 

Trigo (78 kgs.) .. . 5,48 5.50 4,89 5 ,10 5,48 5,41 5,13 5,02 5,27 6,72 6,85 5,92 -13,6 + 5,5 
Lino (4-8 %) .. 1'0,55 10,98 10.75 10,36 10,56 10,70 11,84 11,38 10,59 11,62 10,82 9 ,87 - 8 ,8 - 12 ,8 
Avena (47 kgo.) 3,10 3 ,21 3.12 3,59 3,94 3,92 3,98 4,12 4,85 6,50 6,26 4,73 -24,4 + 49,7 Cebada ... ... ... 3,03 3,24 3,28 3,49 4,23 4,05 4,05 3,85 3,78 4,76 5,54 5,31 - 4,2 +12s,1 
Centeno . . • ... ... 3,83 3,15 3 ,10 2,76 3 30 3,25 3,20 3,20 3 ,25 4,24 5,25 4,79 - 8,6 + 89,3 
Malz amarillo . , . 3,75 3,81 3,98 3,54 3,83 3,85 3,80 3,68 3 ,52 4,35 4,80 4,33 -10,9 + 9,9 --- ------ --- --- ---- - - - - - --- - - - ---I ndlce i,tcnru:n 1 53,6 54,5 53,2 51,2 54,3 54,5 55,l 53,7 52,7 63,3 65,6 58,2 -11,.'J + S,8 

(') Incluido el alpiste. 
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23. D1STRIBUCI6N DE LA ÜFERTA TOTAL DE TRIGO, MAiz y LINO EN LA ARGENTINA 

·En miles de toneladas 

11.000 '11.000 2.7,50 
TRIGO 

10.000 LINO 
10.000 2.500 

9,000 
CONSUMO Y SEMILLA 

9.000 2.250 

8.000 e.coa 2,000 

7,000 1,750 

6,000 6.000 1.500 

5.000 5.000 1.250 

4.000 4,000 1,000 

3.000 3.000 750 

2.000 2.000 500 

1,000 1.000 250 

o o 
·1021 22 2J 24 25 26 27 28 29 30· 31 1921 22 23 24 25 _26 27 28 29 30 31 Í921 22 23 24 25 26 27 28 29 30 31 

24. PRODUCCI6N y EXPORTACIÓN DE AVENA, CEBADA y CENTENO 
En rñiJes de toneladas 

1250 AVENA 500 CEBADA 250 CENTENO 

1,000 400 2QO 
PROOUCCt<¡N 

750 300 150 

50ó 200 100 

250 100 50 

o o o 
1921 22 2a 24 25 26 21 2e 29 3o 31 1921 22 23 24 25 26 27 28 29 30 31 1921 22 23 24 25 26 27 28 29 30 31 

Nota. - En el malz, la columna oorreopondiente a 1931 aparece oin completar, debido a lo• erroreo producidos en la estimaoi6n de la co-
eeoba y el consumo en 1930-31. 

En las primeras semanas de 1932 tiende a 
reanimarse el mercado internacional del trigo, 
después de un relativo estancamiento a fines 
de 1931. La mediocre calidad de las cosechas 
europeas y el hecho de haberse absorbido una 
fuerte proporción de las existencias comienzan, 
aparentemente, a ejercer una influencia sensi-
ble sobre los precioo y las exportaciones. Las 
cuotas a la molienda, casi prohibitivas para el 
trigo extranjero en Alemania, Francia e Italia 
durante los primeros meses de negociación de 
las propias cosechas, se han ampliado ahora. 
Sólo en Italia, la mezcla de trigo importado 
asciende ya al 40 %, y al 50 % en el sud de 
este mismo país, proporciones que constituyen 
un anticipo de mayor demanda. En Gran 
Bretaña, por otro lado, el anuncio de cuotas 

similares que hasta ahora no existían, parecería 
actuar como factor de alza, por las compras an• 
ticipadas que efectúan molineros y comerciantes· 
previendo su promulgación. Al mismo tiem-
po después de dos años de fuertes sequías 
en las zonas de trigo de primavera del Canadá 
y los Estados Unidos, la falta de lluvias se ex• 
tiende también hasta los · cultivos de trigo de 
invierno, amenazando las nuevas cosechas. Y 
como el conflicto de Oriente tiende a compli-
carse, en un año precisamente en que las co-
aechas de arroz acusan fuertes mermas, la reac-
ción observada en los precios es probable que 
perdure ahora, mientras no intervengan nuevo•s 
factores que alteren la situación presente. 

Más pronunciada que en trigo es la mejora 
acaecida en los precios de los granos forrajeros 
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25. VARIACIONES DE LOS PRECIOS AGROPECUARIOS 

(Eacala louar!tmica) 

m$n.por 100 kes, 
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durante 1931. La declinación al finalizar este 
año se interrumpe en 1932, en simpatía con las 
cotizaciones del trigo. En lino también los pre-
cios han reaccionado ligeramente. A fines de 
1931 habían vuelto a caer fuertemente, al co-
nocerse el volumen de la nueva cosecha. Véase, 
sobre los precios de los granos, la primera parte 
del gráfico 25. 

En enero de 1932, los embarques de granos, 
con 1.284 .800 tons. superan en 118.200 tons. 
(10 % ) el guarismo correspondiente del año 
anterior. El trigo interviene con un total de 
391.100 tons., a saber, 106.300 tons. (37 % ) 
más que en igual mes de 1930; la ·avena, con 
lp.400 tons. o sea, 60.300 tons. de aumento 
(118 % ) y la cebada con 73.000 .tons., a saber, 
50.000 tons. (217 % ) . En cambio, el maíz y 
el lino, con 496.700 tons. y 190.300 tons., de-
notan mermas de 81.500 tons. (14 % ) y 36.800 
tons. ( 16 % ) respectivamente. 

2. CARNES. 

La declinación en la actividad de los frigo: 
ríficos, fuerte a partir de 1924, se intensifica en 
1931. Las compras de ganado vacuno registran 
de tal modo un guarismo inferior en 16 % al 

17,5 
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peso global del año precedente. Pero más pro-
nunciado es el descenso de 20 % que acusan 
los valores, debido al nivel apreciablemente más 
bajo señalado por el precio medio. Es que las 
cotizaciones, que ya a fines de 1930 habían su-
frido fuertes caídas, no experimentan variación 
sensible entre enero y octubre de 1931. A partir 

26. FAENA D E GANADO 27. EXPORTACIÓN DÉ 
VACUNO CARNE VACUNA(') 

0 ,----M.Jcnes _ _ de_ Cabc_ ,_as~, ----, M;kis de lons ,---- ---------, 1000 
900 

CONs(llVAOl ooo 
· 700 

600 

5(,'{) 

400 

~:JU 

200 

l00 

(' ) Anteríormente a 1926, el Contralor del Comorcio de Carnes 
no publicó cifras. Los totales corresponden a la Eat. Nacional. 

de este mes, la caída estacional se acentúa con 
la congestión de la oferta y la limitación de 
las compras a extremos tales, que precisa re-
montarse cinco años atrás para dar con precios 
equivalentes. 

La baja en el valor de las carnes se ha pro-
ducido también en Londres. Con todo, el precio 
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Mes de Diciembre 
Clase 

Canti- 1931 %~ do carnes 
dad % 1980 o 1929 

Vacuna: 
Compras, frigort/. : 

Miles de Ol\boia• 208 - 9,8 - 0,3 
Miles de tons . . . 101,4 - 5,9 + t ,t 
Mil.es de m$n . .. 22,700 -!!3,6 - 7,6 
mSn. pjkg. vivo. 0,224 -18,8 - 9,2 

Ezports,miles tona.: 
Carne chillad . .• 35,7 + 2,9 + 1,6 
Carne congelada 2,4 -63,8 + 8,3 
Carne conserv. , 2,1 -40,0 + 34,6 
Total .. . ...... 40,2 - 7,6 + 4,3 

Ovina: 
Compras, !rigor!/.: 

Miles de oabw,ae 631,7 - !!8,2 +98,6 
Milesdem$n ... 5.000 -28,7 +61,9 
m$n. por cabeza 7,92 - 6,9 -18,6 

Exports,milet1 tonB.: 
Ca'rne ov. cong. 9,2 + 7,9 +9,9,6 

Porcina: 
Compras, Jrigodf.: 

Miles de 011boime 31,1 +13,9 + 66,6 
Miles de tons . , 2,900 +11,6 +100,0 
Miles de mSn . . . 800 - s o.o + -66,7 
mSn. p/kg. vivo. 0,276 - 82,6 - 16 ,6 

Exports,mile• loii1.: 
Carneporo.cong , 0,4 - 3,0 +142,6 

Claoo 
Ene. Feb. Mar. de carnes 

Vacuna, p/ka. ,;, o: 
Nov. en Liniers: 

Chilled .. ..... . 0,254 0,260 0,271 
Congelada .. , . . 0,227 0,237 0;232 
Continente .. . • 0,229 0,236 0,237 
Consumo . . . ... 0,250 0,248 0,245 

Nov. en Estancias: 
Promedio ..... . 0,285 0,283 0,285 
Precio máximo . 0,315 0,306 0,300 

Ovina, p/cabeza: 
Capones, . . .... 9,2,5 0,79 9,98 
BorregoB . .... , 8,67 ' 9,32 9,93 
Corderos . .. ... 8,29 9,76 7,40 

Porcina, p/ku.oioo: 
Gordos consume 0,355 0,354 0,326 
Medii> gordurn . 0,330 0,329 0,300 

Indice general • . 90,6 93,9 94,4 
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26. ESTADÍSTICAS DE CARNES ( 1) 

a) CoMPRAB y E XPORTACIONES 

Cantidades anuales 

1926 1927 1928 1929 1930 1931 

3.100 3.200 2.&_00 2.800 2.700 2.300 
1.457,9 1.551,1 1.270,6 1.256,7 1.204,2 1.084,6 
385.500 <n0.600 381.600 870.600 360.300 288.400 

0,264 0,265 0,298 0,295 0,299 0,266 

453,2 ó03,6 437,9 409,5 390,0 400,7 
172,3 182,2 67,6 64,4 53,7 33,8 

46,0 48,4 52,7 56,6 53,4 45,1 
671,5 734,2 558,2 530,5 497,1 479,6 

3.235,6 3.975,5 4.10-i,5 4.410,9 4.751,6 4.520,7 
41 .700 48.100 52.800 55.700 49.600 42.000 

12,89 12,10 12,86 12,63 10,41 9,29 

67,2 83,1 7,76 80,5 80,4 82,8 

250,3 241 ,0 345,0 430,3 381,3 392,4 
21,4 22,4 29,3 36,7 36,2 39,6 

10.700 9,300 12.700 16.300 15.700 13.800 
0,500 , 0,415 0,433 0,44-i 0,434 0,348 

5,1 2,7 3,9 5,0 4,8 5,3 

b) PRECIO~, EN M$N, 

Abr. May. Jun: Jul. Ago, Sep. 

0,265 0,250 0,?59 0,259 0,269 0,273' 
0,229 0,216 '0,233 0,228 0,242 0,234 
0,234 0,216 0,233 0,236 0,245 0,250 
0,238 0,236 0,240 0,252 0,256 0,258 

0,281 0,279 0,275 0,278 0,283 0,283 
0,308 0,318 0,305 0,294 0,306 0,303 

0,07 10,81 11,25 10,46 12,96 14,36 
10,00 10,70 10,40 9,58 12,13 12,67 
- 8,35 8,33 8,91 9,28 10,1( 

0,309 0,322 0,328 0,329 0,354 o,e63 
0,285 0,315 0,331 0,342 0,354 0,364 - --
93,9 89,0 92,8 92,0 97,4 100,0 

25 

Variaciones anuales 

1927 
% 1926 

19!!8 
% 1927 

1929 
% 1028 

1930 
% 1929 

1931 
% 1980 

+ 3,1! -12,5 0,0 - 3,6 - 14,8 
+ 6,4 -17,6 - 1,8 - 4,2 - 16,5 
+ 6,ó - .7,1 - fJ,9 - f!,8 -20,0 
+ 0,4 +1s,6 - 1,0 + 1,4 -11,0 

+11,1 -13,0 - 6,6 - 4,8 + !J,7 
+ 6,7 -8!!,9 - 4,7 -16,8 - 37,1 
+ 6 ,2 + 8,9 + 7,4 - 6,7 -16,6 
+ 9,S -!!4,0 - 6,0 - 6,S - S,ó 

+22,9 + 3,2 + 7,ó + 7,1 - 4,9 
+16,3 + 9,8 + 6,6 - 11 ,0 -16,3 
- 6,1 + 6,8 - 1,8 - 17,3 -11,0 

+t!3 ,7 - 6,6 + 3,7 - 0,1 + S,0 

- 3,7 +4S,fl +24,1 - ·11,4 + !J,9 
+ 4,7 +30,8 +fl6,3 - 1,6 + 9,4 
-13,1 +s6,6 + 28,S - IJ,7 -12,1 
-17,0 + 4,3 + !J,6 - !J,3 -19,8 

-47,1 +44,4 +s8,e - 4,0 +10,4 

% .Íle Dic. 
Oct. Nov. Die, Nao. Dic. 

1951 19/JO 

0,243 0,225 0,205 - 8,9 -14,IJ 
0,210 0,197 0,173 -1!!,!J -!J/J,8 
0,227 0,212 0,184 -1/J,!J -19,S 
0,237 0,229 0,204 -10,p -18,8 

0,276 0,262 0,228 -13,0 -!Jf!,2 
0,292 0,290 0,262 - 9,7 -so,t 

10,40 9,40 9,47 + 0,7 - 0,9 
9,07 8,38 8,06 - S,8 + 0,6 
8,09 7,84 7,72 - 1,6 - 9,6 

0,358 0,314 0,275 -1!!,4 - !!8,4 
0,346 0,307 0,278 - 9,4 -SS,4 --- ---------
90,S 83,8 75,4 -10,0 -16,7 

d (IC) Loa dlltos oobre e:rporLaoloaes de onrne vMun n, y !na do aornprna y p recio.a do todas las carnes han sido suminiatrados por lo. División 
(•º¡ T,:ontrnlor del Comercio .do Co.roes ; los de .exportdolonoa do cnroo ovino y poroillll, por IB Dirección General de Estn.dlatioa de la Nación, 
, ,1aluldaa las comprru¡ on IR .PCltaJOnin, ouyo deW:lle puedo ,·or•o en ol \'Ohunon do N° O do esta. Revista, 

del chilled en Smithfield durante 1931, a saber 
m$n. 0,701 por kilo al cambio real, enseña ape• 
nas una declinación de 3,4 % con respecto al 
año anterior; mientras en la Argentina, al tér-

mino medio de los precios cotizados en estan-
cias (ca,rne limpia deducido el valor del cu~ro) 
m$n. 0,402, corresponde una baja mucho más 
f~erte, de 12 %. El margen entre los precios en 
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Gran Bretaña y la Argentina se ha ampliado, 
por lo tanto, de m$n. 0,267 en 1930 a m$n. 0,299 
en 1931, o sea, en 12 %-

Lo mismo que las compras, las exportaciones 
de carne vacuna disminuyen gradualmente a 
partir de 1927. En el tipo . congelada, obsérvase 

27. EXPORTACIÓN DE CARNE CHILLED ARGENTINA, 

ESTADÍSTICAS COMPARADAS 

Reino Diferenotn Con- Diferencia 
Afloa Unido, Argen~na, A.rg . tratar. ox- R . U. 

import n• export. y R . U. porlacl6n y 
ción Contralor 

1920 48.790 50.680 + 1.890 
1921 138.430 148.390 + 9.960 
1922 264.070 246.810 -17.260 
1923 354.190 326.890 -27.300 
1924 394.120 364.200 -29.920 
1925 381.570 372.470 - 9.100 
1926 455.030 430.730 -24.200 453.210 -1.820 
1927 507.310 466.670 -40.640 503.620 -3.700 
1028 439.180 383.080 -56.100 437.930 -1.250 
Hl20 415.310 357.960 -57.350 409.460 -5.850 
1930 391.090 345.530 -46.460 390.010 -1.980 

cifras cada vez más reducidas, e inferiores en 
1931 en 81 % con relación al máximo anterior. 
Las de carne conservada no señalan variaciones 
tan bruscas, pero son también inferiores en 
16 % si se cotejan las de este. año con las del 
precedente; en tanto que las ele carne chilled, 
en descenso hasta 1930, en 1931 denotan un li-
gero crecimiento de 2,7 %, 

Los datos que ahora publicamos sobre expor-
t aciones, no son comparables con los de meses 
anteriores, Las cifras de la Dirección de Esta• 
dística no resultan satisfactorias cuando se desea 
conocer la diversa composición de las carnes 

28. ExPoRTACIÓN DE CARNE CoNGELADAARGENTINA, 
ESTADÍSTICAS COMPARADAS 

Reino ' Con-
Unido, A-rgentinn, Difcronoln l).rgantína, tralor, ex-Afloa importa- export. a Arg. exporta- portaoión 

ci6n R.U. y R. U. ci6n total t otal 

1920 283.320 299.290 +15.970 365.620 -
1921 241.510 212.990 -28.520 241.370 -
1922 122.480 132.090 + 9.610 158.260 -
1923 137.920 136.830 - 1.090 211.320 -
1924 112.450 146.830 +34.380 368.370 -
1925 77.590 101.530 +23.940 296.640 -
1926 73.570 91.870 +18.300 226.740 172.310 
1927 79 .360 89.520 +10.100 236.420 182.170 
1928 39.040 67.330 +28.290 124.690 66.890 
1929 45.740 66.200 +20.550 121.710 64.360 
1930 38.D70 50.570 +12.600 98.760 53.740 

embarcadas. En cambio, ofrecen esta ventaja 
las de la División del Contralor del Comercio 
de Carnes, según se ha podido averiguar. En 
efecto, cotejadas con los guarismos de la esta-
dística inglesa y con los datos individuales de 
las empresas transformadoras, apenas -si acusan 
pequeñas diferencias. Las que se agrandan si el 

.cotejo se establece con la Estadística Nacional, 
debido tal vez a embarques mal declarados. 

Los últimos años fueron de actividad creciente 
en las compras de ganado ovino. Esta tendencia 
se interrumpe en 1931, puesto que el número 
de cabezas adquiridas por los frigoríficos -
excluídas las de la Patagonia - denota un me• 
noscabo de 4,9 % en relación con 1930. Pro-
porción que llega a 8,4 % si a este guarismo 

29. EXPORTACIÓN DE CARNE V ACUNA POR EL PUERTO 

DE BUENOS AIRES, ESTADÍSTICAS COMPARADAS 

1928 1929 1030 

Frigor!ficos Con- Frigo- Con- Frigo- Con- Frigo-
tralor r!ficos tralor r!ficoa tralor r!ficos 

CABNE CmLLED: 
Anglo ...... . .. 08.080 97.020 86.640 85.820 80.420 87.910 
Wilaon ...... .. 29.300 28.810 29.060 28.620 28.820 28.580 
La Blanca .. .. 36.580 36.690 36.430 37.590 34.330 35.530 
Lo. Negra . .... , 41.800 41.130 42.750 41 .840 35.900 35,540 

Total ... . ... l0ll.760 l03.650 194.880 193.870 188.470 187.560 
Eal. Nacional •. JQ!,800 151 .680 161.650 

Anglo . . . . . . . . • 13.390 
Wilaon . . . . , , , , 7.660 
La Blanca , . , . ,5,480 
La Negra • . , . . 8.200 

Total . . . .. , . 34.730 
E,t. Nacional . • 86.950 

CARNE CONGEl·ADA 
13.200 10.630 
6.940 6.270 
5.800 5.090 
8.620 6.790 

34.560 29.770 - 81.000 

9.850 7.130 
6.610 6.570 
4.430 lí.090 
8,560 ó.130 

29.450 23.920 - 65.360 

6.900 
6.120 
4.200 
5.580 

22,800 

se adiciona la faena de la Patagonia, 859.600 
cabezas, y la correspondiente al matadero de 
Liniera, 623.100 cabezas; estos guarismos revelan 
mermas de 261.600 cabezas (23 % ) y de 58.200 
cabezas (8,5 % ) con respecto a 1930. 

En 1931, los precios de esta clase de ganado 
fueron también más bajos que en igual período 
anterior, excepto en ·septiembre. Al promedio 
del año, o sea m$n. 9,29 por cabeza corresponde, 
por consiguiente, una reducción de 11 %, Y 
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como las compras también mermaron, los va-
lores han debido experimentar una declinación 

más acentuada, a saber, 15 %, Por lo que con-
cierne a las exportaciones, en 1931 acusan un 

28. FAENA DE GANADO 
ÜVINO 

Millones do Cabezas 

29 . EXPORTACI6N DE 

CARNE ÜVINA 
U.iesd91ons. .-- --- -----,100. 

90 

40 

30 

'º 
l'.l 

UN ' . 
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total de 82.800 tonelada~, es decir, 2.400 tons. 

( 3 % ) más que en 1930. 

En 1931, las compras de ganado porcino al-

canzaron el guarismo más alto de los últimos on-

30. FAENA DE GANADO 

PORCINO 

Miles de cabezas 

700 

600 

:101. 
21 22 23 24 25 26 27 2B 29 30 31 

ce años ( 1). Superan 
por lo tanto las de 
un año a n t e s, en 
3.400 tons. (9,4 % ) . 
En los valores, ob-
sérva1ie por lo con-
trario una disminu-
ción de 12 % al de-
clinar los precios en 
20 % . C o n 5.300 
tons., o sea 10 % 
más. que en 1930, los 

embarques de carne porcina •son también los 

más crecidos del período indicado. 

3. LANAS. 

El mercado de lanas ha estado durante el 
año -sujeto a las alternativas del mercado inter-
nacional. A la reacción operada en los precios 
a principios de año faltó el apoyo de una acti-
vidad industrial sostenida. La demanda se vió 

también debilitada por la quiebra del consorcio 

lanero alemán y los conflictos -suscitados a raíz 

(1) En peso globa,I. No puede decirse lo mismo del 
1?tal de cabezas compradas, como se desprende del grá-
fico 30. 

de rebajas en los salarios, introducidas con el 
fin de adaptar los costos a las nuevas condi-
ciones. En septiembre, con todo, el abandono 
del patrón oro por la Gran Bretaña y más 
tarde, el anuncio de que se aplicaría en ese 

país tarifas protectoras, dieron origen a mayores 

compras y mejores precios, sobre todo en las 

categorías finas. Se ha llegado así a una cierta 
acumulación de lanas cruzas en ese mereado, 

hecho que también se anota en un país ex-
portador, Nueva Zelandia. En punto a los 

precios, la declinación de 17 % observada en 

nuestro mercado, es de igual intensidad a la 
que corresponde a Australia, país que, como 

la A:i;gentina, tiene moneda depreciada. En 

Nueva Zelandia, la baja alcanzó a 36 %, 

31. ExPORTACI6N DE 

CUEROS VACUNOS 
Miles detons, 250-- ------~ 

20\) 

l0Q 

50 

32. ExPORTACI6N DE 

LANAS 
Moospetons, ____ ....:...__;_ ___ ,,o 

1!'I< TIPO FAIOOOfJ:Xl 200 

50 

Durante 1931, las exportaciones de lanas son 

apenas más crecidaJS que en 1930. 

4. CUEROS, 

De un examen del destino de los embarques 

de cueros, resulta que Alemania y Estados Uni-
dos absorben más del 50 Jo de nuestras expor-
taciones de cueros salados de frigoríficos. En 
cambio, en las de cueros :secos corresponde igual 

participación a Alemania e Italia. El desarrollo 

de la actividad industrial de estos mercados 

guarda, pues, estrecha vinculación con los pre-
cios internacionales, repercutiendo sus alterna-

tivas sobre las ventas del mercado local. El 

gráfico 33 destaca con claridad esta interdepen-

dencia. Obsérvese, en efecto, cómo la declina-
ción de la activid,ad industrial en el mercado 

alemán, ya evidente a partir de 1928, •se acentúa 
en los años siguientes hasta alcanzar propor-
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33. EL MERCADO DE CUEROS 

EN ALEMANIA (') 

ciones máxi-
mas en 1931, 
mientras los 

I-- ---H-><C\ª'¼..--- - ------l 2·
80 precios decli-2,40 

- - - -1 2,00 n a n parale-

80 

60 1--------- ---~,----'I 0,60 

1926 1927 1928 1929 1930 1931 

(1 ) Prooios do m,oro salndo. Ln Unen do puntos 
ropreaontn h, cotiinci6n bipotétion, unn vo• eli-
mlnndn ll\ difc.ronain dol cnmbio. - Lll Mtivldnd 
industainl eo reíioro 111 porci!)•• io do obror_o• ~oupn• 
dos, sobro el total de 1necr1pti>s en los aaud100.(os. 

lamente 
en Berlín y 
Buenos Ai-
res. En Esta-
dos Unidos, 
después de I 
descenso que 
I a industria 
,experimenta 
en 1930, nó-
tase una re-

34. EL MERCADO DE CUEROS EN acción en 

80 

EsTADOS UNrnos ('J 

(N.I. base 1928-1!5=100) 

Escala Logantm1ca 

1931, la que 
trasciende a 
1 os precios 
internos. Pe-
ro lo que 
más interesa 

60 '--- ---,.,,..-,,---------,160 señalar e n 
t-----w~~-\",r-------, 140 
1---+-----+---,,,,...-----1120 este m ercado 

es que el con-
1"<"1~------ ----,.- --1 80 sumo de ma-

1----------- ---1-+-+-1 60 te r i a s pri-

• hww,11,louu,1111l1ttuua wln11 
mas requeri-

40 
do por una • 1926 1927 1928 1929 1930 1931 

(') Entióndeao por stocks, ol ouoro curtido quo 
so onouontrn ru1 poder do l11, Industria n fi u do 
cndn mes. - Los p1et i08 eon loe dol ouoro im-
lndo do novillo nortonmorfonno on Cbiongo ¡Fri-
gorlfico). 

mayor pro-
ducción de 
calzado, 

se ha hecho a expensas de las existencias, mien-

tras bajaban las importaciones. De continuar 

por consiguiente la reacción industrial, las com-· 

pras exteriores tenderán a crecer, dado los lí-

mites en que se mueve la oferta local de cueros. 

Mientras tanto, la oferta del mercado argentino 

es reducida y las existencias son escasas, anotán-

dose en los embarques de 1931 una merma de 

15 % (Véase gráfico 31). 

5. PRODUCTOS LECHEROS, 

Un año de clima apropiado favoreció el des-

arrollo de la industria lechera en el país. Los 

embarques de manteca han podido así mantener 

el guarismo del año precedente, en tanto que 

los de caseína lo sobrepasaron ligeramente, pese 

35. EXPORTACIÓN DE 

PRODUCTOS LECHEROS 

Milesdolons 
60 

50 

"' 
40 

30 

20 

>'.) 

a las trabas que gra-
vitan sobre la impor-
tación de este pro-
dueto en, d i v e r s o s 

mercados. 
En el gráfico 25 

puede verse la inten• 
sidad con que baja-
ron los precios de la 
caseína, desde la clau-
sura del mercado 
americano a princi-
pios de 1930. 

Los precios de la manteca, que en los prime-

ros meses de 1931 subieron gradualmente y ex· 

perimentaron un fuerte repunte entre junio y 

agosto, en los meses siguientes volvieron a de-

clinar; de tal suerte, el promedio del año no 

acusa ninguna variación cotejado con el de 1930. 

Febrero 25 de 1932. 
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30. EsTADÍSTICAS DE LANAS 

a) MOVIMIENTO EN EL MERCADO CENTRAL DE FRUTOS Y EXPORTACIONES, EN TONELADAS 

Mes de Diciembre 

Lanas Canti- 108/ 1930 
% ,o.,o % 19/J9 dad 

Exportación . .. , . 12.000 -29,7 + 39,s 
Entrada M. C. F , 8.700 +16,6 -36,2 

Snlida M. C. F. , - 5.200 - 30,2 + 0 ,1 

Claae Ene. Feb. M ar . 
de lana• 

Lana Madre: 
Cr. Gruesa '13 . A . . 5,25 6,05 7,18 
Cr. Med. 13. A ... • 5,55 5,98 6 ,93 
Cr. Fina 13. A ... . 6,35 6,75 7,78 
Cr. Fina S. Cruz . 7,00 7,00 7,65 
Cr. Fina Ctes ... • 7,55 8,05 9,00 

Lana 2da. Esq.: 
Cr. Gruesa B. A . . 4,70 5,31 6,23 ------ - --
Prom. pond •• , .• 5,49 5,99 7,00 

Mes de Diciembre 

Cantidades anuales 

1926 1927 1928 1929 1930 1931 

144.400 159.700 128.500 131.700 138.300 143.000 
46.500 47 .300 43.500 39.600 39.400 45.800 
47.000 47.200 40.500 39.4.00 42.900 41.900 

b) PRECIOS, EN M$N. POR 10 KGS. 

Abr. May. Jun. Jul. Ago. Sep. 

6,58 6,30 6,30 6,30 6,30 6,30 
6,58 6,35 6,35 6,35 6,35 6,35 
7,45 7,35 7,35 7,35 7,35 7,35 
7,60 7,64 7,65 7,47 7,35 7,35 
8,80 8,55 8,55 8 ,55 8,55 8,55 

5,58 5,50 5,44 5,25 5,48 5,M 
--- - - - ---- --

6,27 6,26 5,95 5,69 6,06 5,90 

31. ESTADÍSTICAS DE CUEROS 

a) EXPORTAClON ES, EN TONELADAS 

Cantidades anuales 

Variaciones anuales 

1981 % ~ I OJUJ JOBO 1081 
% 1926 % 1028 % 1929 % '"'iBso . • 19147 

+10,6 -19,6 + 2 ,5 + 6,0 + 3,4 
+ 1,7 - 8,0 - 9,0 - 0,5 +16,IJ 
+ 0,4 -14,2 - 2,7 + 8,9 - 2,S 

% de Dic. 
Oct. Nov. Dic. Nov . Dic. 

101'1I 1930 

- 5,66 4,83 -14,7 - 4,2 
- 6,94 6,33 - 8,8 + 9,3 
- 8,29 7,67 - 7,5 +16,0 
- 7,75 7,75 0,0 +10,7 
- 9,75 9,55 - 2,1 +.!'2,6 

5,57 5,61 4,98 -11,2 + 9,5 ---------
6,55 6,30 5,61 -11,0 - 0,2 

Variaciones anuales 

d O Canti• 1931 1930 1927 19!!8 19!!9 1930 ,,, 19$1 Claae 
__ º_c_u_er_•_-+_d_o_d......¡_'¾_º_1_0._~º+o/c-º_1_9_2_0+-_1_92_0-f--1_9_2_1-\·-1-92-8----:, 1929 ~1_0_3_0-+_1_oa_1_~o/c-º_1_9_2_6../-%-19_2_1-+-'¾-º _1_9_28__,.o/c_º_19_2_9-1,.n_~_1_9_3o_ 

Salados . . • . . • . . . 6.500 -IJ2,4 + 30,6 147.700 145.100 124.800 113.800 118.700 , 103.200 - 1,8 -14,0 - 8,8 + 4,3 -13,1 
Secos .... . .... .. 1.600 -85,2 - 5 ,1 21.600 25.800 17.400 15.600 18.300 13.500 +19,4 - 32,6 -10,3 +17,3 -26,2 - -------- --- --------- - -- --- - -------- - - -

Totales , .. .... 8.100 - 53,0 +21 ,4 169.300 170 .900 142.200 129 .400 137,000 116.700 + 0,/J - 16,8 - 9,0 + 6,9 -14,8 

Close 
de cueros Ene. 

Salados, p/kg. ('). 0,82 
Secos, p/10 kgs. (') 8,84 

(') Noyil!oa, frigorífico. 

Feb, 

0,72 
8,66 

(') 

b ) PRECIOS, EN M $N. 

Mor. Abr. May, Jun. Jul. 

0,74 0,73 0,69 0,68 0,75 
8 ,34 7,70 7,57 7,30 7,48 

Tipo americano, Prov. de Bs. As, 

A¡,;o. Sep. 

0,67 0,62 
7,07 7,02 

Oct. 1 N ov. 

0,70 
7,61 

0,66 
7,68 

Die, 

0,56 
7,03 

% de Dic. 
Nov. 
1931 

Die , 
1930 

-15,2 -28,2 
- 8,1! -17,1 

32. ESTADÍSTICAS DE PRODUCTOS LECHEROS 

Productos 

Manteca •• . ,. , . , 
Caselno. . , , • , . .. • 

Total . . . ,, . , . . 

Productos 

llfonteca , p/k~ . .. . 
Cnseina p/ton • •. . 

Mes de Diciembre 

C"nti- 1931 IU/JO 
rlad % 1930 % Tñi1J 1926 

3,510 + 6 ,1 + so,c 29.100 
1.730 +01,6 - 27,ó 19,500 

n) EXPORTACIONES, EN TONELADAS 

Cantidades anual• • 

1927 1 1928 1929 1930 

21.200 20.000 17.000 23 .200 
14,200 17.600 16.600 13.700 - - - ------ - -- - -- ---

5.240 +19,7 + 9 ,.2 48.600 35.400 37.600 33.600 36.900 

b) PRECIOB, EN M$N, 

Ene. Feb . M or . Abr. May. Jun. Jul. Ago. 

1,25 1,33 1,36 1,35 1,35 1,30 1,58 1,60 
156,25 160,00 156,25 153 ,00 146,25 126,25 121,00 113,75 

Variaciones anuale., 

1931 10S7 101/81 JOIJO 1080 1081 
% Toiá % Ttm % "iois % 1929 % 7oso 

23.200 - 27,1 - ó,7 - 15,0 +36,6 0,0 
14.000 -fd7,2 + 28,9 - 5,7 -17,6 + .!',2 ---- - - --- - --
37,200 -27,2 + 6,2 -10,6 + 9,8 + 0,8 

% de Dic. 
Sep. Oct. Nov. Dic. Nav. Dic. 

1081 1980 

1,43 1,40 1,33 1,25 - 6,0 0,0 
102,50 100,00 100,00 98,00 - !!,O -37,2 
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33. EL MERCADO DE CUEROS 
EN ALEMANIA (') 

----; 2,00 

1\--t-:;,Ac'l"----;--;i:--m'T,.,_------¡ 1,60 

ciones máxi-
mas en 1931, 

na n parale-
1 amente 
en Berlín y 
Buenos Ai-
res. En Esta-

60 1-----------i,--~i o,5o dos Unidos, 

1926 1927 1928 1929 1930 1931 
(') Precios de cuero salado. La linea de puntos 

representa la cotización hipotética, una vez eli-
minada la diferencia del cambio. - La actividad 
industrial se refiere al porciento de obreros ocupa-
dos, sobre el total de inscriptos en loa sindicatos. 

después de 1 
descenso que 
1 a industria 
experimenta 
en 1930, nó-
tase una re-

34. EL MERCADO DE CuEROS EN acción en 
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(N.I. base 1923-26=100) 

Escala Logar1lm1ca 
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1931, la que 
trasciende a 
1 os precios 
internos. Pe-
ro lo que 
más interesa 
señalar en 
este mercado 
es que el con-
sumo de ma-

1-------------~--;-i 60 t e r i a s pri-
mas requeri-

1.wJcCJ.U.llllJ.lWL!WWWJ.UWJ.UllULlWLU1WIJJJJJIJJJJJIJJJJJLUilll 40 
do P<"!r una , 1926 1927 1928 1929 1930 1931 

(') Entiéndese por stocks, el cuero curtido que 
se encuentra en poder de la industria a fin de 
oadn mos. - Los precios eon loe del cuero sa-
lndo ele novillo norteamericano en Chicago (Fri-
gortuoo) , 

mayor pro-
ducción de 
calzado, 

se ha hecho a expensas de las existencias, mien-
tras bajaban las importaciones. De continuar 

por consiguiente la reacción industrial, las com-
pras exteriores tenderán a crecer, dado los lí-
mites en que se mueve la oferta local de cueros. 
Mientras tanto, la oferta del mercado argentino 
es reducida y las existencias son escasas, anotán-
dose en los embarques de 1931 una merma de 
15 % (Véase gráfico 31). 

5. PRODUCTOS LECHEROS, 

Un año de clima apropiado favoreció el des-
arrollo de la industria lechera en el país. Los 
embarques de manteca han podido así mantener 
el guarismo del año precedente, en tanto que 
los de caseína lo sobrepasaron ligeramente, pese 
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35. EXPORTACIÓN DE 

PRODUCTOS LECHEROS 

Miles de tons. 

1 i 'íb, w 
0 % 

« 

. íi 
1921 22 23 24 25 26 27 28 29 30 31 

a las trabas que gra-
vitan sobre la impor-
tación de e s t e pro-
ducto en, d i v e r s o s 
mercados. 

En el gráfico 25 
puede verse la inten-
sidad ~on que baja-
ron los precios de la 
caseína, desde la clau-
s u r a del mercado 
americano a princi-
pios de 1930. 

Los precios de la manteca, que en los prime-
ros meses de 1931 subieron gradualmente y ex7 
perimentaron un fuerte repunte entre juni_o y 
agosto, en los meses siguientes volvieron a de-
clinar; de tal suerte, el promedio del año no 
acusa ninguna variación cotejado con el _de 1930. 

Febrero 25 de 1932. 
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30. ESTADÍSTICAS DE LANAS 

a) MOVIMIENTO EN EL MERCADO CENTRAL DE FRUTOS Y EXPORTACIONES, EN TONELADAS 

Mes de Diciembre Cantidades anualee Variaciones anuales 

Lanas Canti- 1931 JlHJO 19.117 '" JOU J9SO 1030 UISJ 

dad % 1930 % ""i"iii"o 1926 1927 1928 1929 1930 1931 % 'i'óFa ?ó íim o TtiiiJ % mo % "i'9so 

Exportación ... • • 12.000 -S9,7 +s9,3 144.400 159.700 128.500 131.700 138.300 143.000 +10,6 -19,5 + 2,5 + 5,0 + S,4 

Entrada 1\1. C . F . 8.700 +16,6 -35,2 46.500 47.300 43.500 39.600 39.400 45.800 + 1,7 - 8,0 - 9,0 - 0,6 +16,S 

Salida M. C. F .. . 5.200 -30,2 + 0,1 47.000 47.200 40.500 39.400 42.900 41.900 + 0,4 -14,S - S,7 + 8,9 - .11,S 

b) PRECIOS, EN M$N, POR 10 KGS. 

% de Dic. 

Clase Ene. Feb, Mnr. Abr. May. Jun. Jul. Ago. Sep. Oct. Nov. Dic. Nov. Dic. 
de lanas 1931 1080 

Lana Madre: 
Ó,05 Cr. Grue,a·B. A. , 5,25 7,18 6,58 6,30 6,30 6,30 6,30 6,30 - 5,66 4,83 -14,7 - 4,2 

Cr. Med. B. A ... . 5,55 5,98 6,93 6,58 6,35 6,35 6,35 6,35 6,35 - 6,94 6,33 - 8,8 + 0,3 

Cr. Fina B. A ... , 6,35 6,75 7,78 7,45 7,35 7,35 7,35 7,35 7,35 - 8,29 7,67 - 7,5 +16,0 

Cr. Fina S. Cruz. 7,00 7,00 7,65 7,60 7,64 7,65 7,47 7,35 7,35 - 7,75 7,75 0,0 +10,1 

Cr. Fina Ctes .... 7,55 8,05 9,00 8,80 8,55 8,55 8,55 8,55 8,55 - 9,75 9,55 - . 2,1 +.11.e,6 

Lana fda. E•q.: 
Cr. Gruesa B. A. , 4,70 5,31 6,23 5,58 5,50 5,44 5,25 5,48 5,M 5,57 5,61 4,98 -11,2 + 9,5 

- - - - - - ------ --- - -- - ----- - -----
Prom. pond .... , 5,49 5,99 7,00 6,27 6,26 5,95 5,69 6,06 5,90 6,55 6,30 5,61 -11,0 - 0,2 

31. ESTADÍSTICAS DE CUEROS 

a) EXPORTACIONES, EN TONELADAS 

Mea de Diciembre Cantidades anuales Variar.iones anuales 

Clase Canti- 1981 1930 1927 1928 1929 1980 10.,1 
de cuero!! % mió % 1929 1926 1927 1928 1929 1930 1031 %mu % 1927 % 1928 % 1929 %mo 

dad 

Salados .•.• • , , . . 6.500 -S2,4 +so,B 147.700 145.100 124.800 113.800 118.700 103.200 - 1,8 -14,0 - 8,8 + 4,8 -13,t 

Secos .... , ...... 1.600 -35,fJ - 5,1 21.600 25.800 17 ,400 15.600 18.300 13.500 +19,4 -32,6 -10,3 +17,3 -26,2 

--- - -- ------ - -----
Totales ,, , . , .. 8.100 -38,0 +21,4 169.300 170.900 142 .200 129.400 137.000 U6.700 + o.~ -16,8 - 9,0 + 5,0 -14,8 

b) PRECIOS, EN MSN'. 

% do Dic. 

Clase Ene. Feb. Mo.r. Abr. May, Jun. Jul. Ago. Sep. Oct. Nov. Dic. Nov. Dic. 
de cueros 1931 1930 

Salados, p/kg. ('). 0,82 0,72 0,74 0,73 0,69 0,68 0,75 0,67 0,62 0,70 0,66 0,56 -15,2 -28,f! 

Secos, p/10 kge, (') 8,84 8,66 8,3! 7,70 7,57 7,30 7,48 7,07 7,02 7,61 7,68 7,05 - 8,111 -17,1 

(') N ovilloa, frigorífico. (') Tipo americano, Prov. de Ba. Aa. 

32. ESTADÍSTICAS DE PRODUCTOS LECHEROS 

n) EXPORTACIONES, EN TONELADAS 

Mes de Diciembre Cantidades anuales Variaciones anuales 

Productos Canti- 1931 1930 1021¡ JOSUJ 10111 1030 /OSI 
% 1930 % W29 1926 1927 1928 1929 1930 1931 % Toiá % 71m %Tois % 10110 % iosii riad 

Manteca . ... •• •. 3.510 + 6,1 +80,0 29.100 21.200 20 ,000 17.000 23.200 23.200 -27,1 - 5,7 -16,0 +36,5 º·º 
Caselna .... , . , . . 1.730 +61,6 -27,5 19.500 14.200 17 .600 16.600 13.700 14 .000 -27,2 +2s,9 - 5,7 -11.,.r; + .11,2 

- --- ----- --- - -- - - - --- - -----
Total ... .. . . . , 5.240 +10,7 + 9,.~ 48.600 35.400 37.600 33.600 36.900 37,200 -27,2 + 6,2 -10,6 + 9,8 + 0,8 

b) PRECIOS, EN MSN. 
% de Dic. 

Productos Ene. Feb. Mar. Abr. May. Jun. Jul. Ago. Sep. Oct. Nov. Dic. Nmi. Dic. 
1931 1030 

Manteca, p/k~ ... . 1,25 1 1,33. 1,36 1,35 1,35 1,39 1,58 1,60 1,43 1,40 1,33 1,25 - 6,0 º·º Caselna p/ton . 156,25 160,00 156,25 153,00 146,25 126,25 121,00 113,75 102,50 100,00 100,00 98,00 - 2,0 -37,2 
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BANCO DE LA NACION ARGENTINA 
Balance de Casa Central y Sucursales en 31 de Diciembre de 1931 

ACTIVO 

Corresponsales en el Exterior - «Operaciones 
Pendientes• .............. , ... , ........ , .. . 

Adelantos en Cuenta Corriente y Cauciones .. 
Letras a Recibir ...... . ... ... . .. ....... .. ... . 
Créditos a Cobrar, 11,arantizados .... . ....... . 
Documentos Descontados ....... .. ......... . 
Redescuento, Leyes 9479 y 9577 .. . ........ . . 
Deudores en Gestión .......... .. ........... . 
Inmuebles ..................... . ........... . 
Fondos Públicos Nacionales ................ . 
Muebles y Utiles ..... ... ................. .. . 
Intereses (a vencer) ........................ . 
Banco Nacional en Liquidación ... ........ . . 
Conversión ................................. . 
Ley 10350. - Convenio con Francia y Gran 

Bretaña .... . .. , ... ...... .. .. ...... ... .... . 
Ministerio de Hacienda - Cancelación Prés-

tamo J; 2.500.000 .... . .................... . 
Caja ................... .. ....... ......... .. . 

PASIVO 

Capital .. . ... .. ................ ............. . 
Fondo de Reserva ......... .. .. ............. . 
Fondo de Previsión ............ ..... ..... .. . . 
Fondo de Conversión,. Ley 3871 .........•.... 
Conversión ....... . ... .. ..... .. ....... .... .. . 
Corresponsales en el Exterior .. ............. . 

Depósitos: oro m/legal 

A la vista y p.fijo 38 .541,52 1.223 .433 .390 ,46 
Judiciales ........ . 42.847,01 103.397.484,93 
EnCust.(C.Comp.) 77 .288,32 129.321.646,87 

Caja de Conv.-Redescuento Leyes 9479 y 9577 
Descuentos (a vencer) ................. ..... . 
Margen de Redescuento ..... ....... . . ...... . 
Sucursales •Operaciones Pendientes• .... .. . 

Lo, préstamos con PRENDA - fl!lrícolo, l!,anadera y 
varias - lncluídos en la cuenta Documentos Descon-
tados, ascienden a m$l~al 51.282.051,77. 

ORO 

17.259 .270,16 

8 .463 . 790,42 

28,946. 774,20 

12.600 .000,00 
1. 026 . 624, 65 

68. 296. 459,43 

30. 141 . 752,46 

31.727.917,74 
6 .242 . 977,05 

25.134,61 

158 .676,85 

0,72 

68. 296 .459,43 

Existencia en Títulos Depositados 
Títulos Nacionales ................. , .... ... . 
Títulos Provinciales ..................... ... . 
Acciones, títulos diversos y otros valores ... . 

Total nominal ...... ... . 

EouARDo LEDESMA PosSE 
Contador General 

ADOLFO CABAL 
Presidente 

JUAN JORGE JORDÁN 
Secretario General 

M / LEGAL 

611.225. 973,81 
3. 338. 842,26 

86.917.485,15 
710,824 . 937,22 
284 . 748. 505,82 

29 .904 . 325,49 
68 , 132 . 386,64 
17 .798.531,75 
4 .155.329,80 

726 .087,53 
35.263,90 

14 .188. 584,20 

243 . 372 . 388,64 

2.075 .368 .642,21 

163. 400. 784,86 

2.000.000,00 

1 . 456 .152. 522,26 

359 . 158 .143,50 
10 .861.063,36 
29. 072. 062, 16 
54. 724. 066,07 

2 . 075 . 368. 642,21 

1 

1.054.814 .018,39 
47. 339. 429,22 

580 . 832. 631.45 -1.682.986.079,06 -
ISMAEL DEL SEL 

Gerente General 
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LA ACCION DE EMERGENCIA EN EL PROBLEMA MONETARIO (1) 

I - EL RETORNO AL PATRON ORO EN 1927 

1. LA VUELTA EsPONT,iNEA A LA PARIDAD. 

La crisis internacional ha sorprendido a la 
Argentina con una organización monetaria en 
extremo inadecuada. 

En agosto de 1927, después de 14 años de 
iuconvertibilidad, el país pudo retornar al 
patrón oro. Lo hizo a la deriva, arrastra·do por 
1as circunstancias favorables ,que, en este como 
en otros caisos de su historia financiera, solu-
cionaron espontáneamente sus problemas, sin 
hacerle soportar de inmediato el costo de sus 
errores y su imprevisión. 

El país volvió entonces a la paridad sin vio• 
lencia alguna, a favor de la abundante inver-
sión de dinero extranjero en empréstitos públi-
cos y colocaciones priv,adrus, y ·de la mejora en 
los precios internacionales de los granos y las 
carnes. Esta mejora no solamente neutralizó los 
efectos deprnsivos de la valorización ,del peso 
sobre dichos productos, en nuestro mercado, 
sino que se tradujo a la vez en un apreciable 
aumento de ,sus cotizaciones internas. 

La Caja de Conversión se abrió sencillamen-
te, sin haberse resuelto los problemas vincula-

(1) Ln OficiJ1n d Livcstignciouea Econ6111'i at hn creído 
de Ulllo int rés 111 e x:posición que .iicabo de editar el 
J\!hústCTio de R:ieicrtdn d ln Nnclóu, explicando lo polí-
tica moneta ri a y bancaria s gui do en .os últimos meses 
Y lns r~onnns q,ui u su juicio req11iere c,l país. De alú 
este . ?n•.m to el pecin,J, en el cine se omiten las series 

tnfüstica flcosttuullrndas. En el n1 es de abril se hnl'IÍ 
wm l ' cño sm.uorin de estos i,,erica, con ol fin de uo 
intorru111l)ir In in:fom1a 16n, · 

dos en forma estrecha a la moneda. De la deuda 
flo,tante legada por la ,a,dministraóón anterior, 
sólo se consolidó una parte; y en lugar de ha-
cerlo con el resto, especialmente con las Letras 
de Tesorería caucionadas en el Banco de la Na-
ción, se prefirió emplear en nuevo,s gastos el 
producto de los empréstitos. 

2. EL MET.-iuco y LA EXPANSIÓN DEL CRÉDITO. 

La,s mismas circunstancias favorables que 
promovieron el retorno a la par, determinaron 
un fuerte influjo de metálico en el país. En el 
período que transcurre entre el 19 de mayo de 
1927 y el l" de septiembre de 1928, crecieron en 
0$s. 180,5 millones las existencias visibles de 
metálico en la Caja de Conversión y los bancos. 

Como suele suceder en tiempos análogos, aflo-
járonse los resortes del crédito. Los Bancos par-
ticulares redujeron sus tipos de interés para 
estimular el empleo de sus recursos acrecenta-
dos. Las instituciones oficiales no pudieron sus-
traerse a la influencia de este ambiente de bo-
nanza; hablóse entonces de la baja del interés 
de las cédulas hipote<:arias; y el Banco de la 
Nación Argentina resolvió reducir el tipo de sus 
descuentos. Fué en mayo de 1928, cuando todos 
los indicios del mercado financiero internacio-
nal sugerían el desenvolvimiento inminente de 
un período de tensión monetaria. Muy poco 
tiempo antes el Banco Federal de Reserva de 
Nueva York había subido sus tasas, en franca 
reacción contra 1a política de crédito fácil se-
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guida anteriormente, política que, como se sabe, 
contribuyó a fomentar en todo el mundo la in-
versión de capitales de Estados Unidos. 

Nuestro mercado monetario no fué insensi-
ble al acicate de las ta,sas de interés. Los balan-
ces bancarios de julio de 1928 registran ya el 
primer incremento de préstamos después de 
un largo descenso. Más tarde se sumaría a este 
primer impulso, un factor de mucha mayor 
trascendencia en el proceso de inflación del 
crédito, a saber, el progresivo desequilibrio de 
las finanzas oficiales. 

Las importaciones de metálico, al traducirse 
en la expansión del crédito, incubaron poco a 
poco las fuerzas de reacción monetaria. 

La abundancia de fondos, indujo a algunos 
bancos a buscar inversiones que, sin ser intrín-
secamente malas, son incompatii?les con el prin-
cipio de liquidez del activo bancario. En esos 
momentos la existencia de un control de ban-
cos pudo ser de gran eficacia. Pero desgracia-
damente el Congreso no consideró necesario le-
gi,slar sobre este asunto antes de la apertura de 
la Caja, no obstanie el proyecto del P.E. y las 
reiteradas enseñanzas de la experiencia banca-
ria nacional y enranjera. 

Fué el ,segundo punto débil del retorno a la 
par. Pero tal vez el más importante haya sido 
no tener en cuenta el carácter precario de nues-
tro sistema de circulación. 

3. EL PATRON ORO ESPORÁDICO. 

La Caja de Conversión, o su precursora, la 
Oficina de Cambios del Banco de la Provincia, 
sólo ha funcionado en tiempos de bonanza, sin 
que esto gignifique desconocer su importantísi-
mo papel histórico en la vida monetaria del 
país como freno al emisionismo caótico. La Ofi-
cina de Cambios, cuyo mecanismo sería más 
:tarde el de la Caja, fué creada en 1867, y fun-
cionó sin tropiezos mientras afluía el metálico 
por la incorporación de fondos del exterior. Pe-
ro tuvo que cerrarse en 1876, después que el 
balance de pagos adverso exigió la salida de 
metálico. 

El primer período de patrón oro posterior a 

la reconstitución política del país, duró, pu~, 
nueve años. El segundo lapso se inicia en 1881 
con la reapertura de la Oficina de Cambios, y 
se desarrolla hasta 1886, en que vuelve a ser 
suspendido cuando aparecen dificultades consi-
derables para mantenerlo. 

Transcurren luego 16 años de moneda incon-
vertible y fluctuante, hasta que en 1903 comien-
za a actuar la Ley de Conversión de 1899, al 
calor de las inversiones de capitales extranjeros 
y los saldos positivos del intercambio comercial. 
El oro se acumula rápidamente y la Caja de Con-
versión pasa por la primera prueba de adversi-
dad en 1907, resistiendo con éxito las extraccio-
nes de metálico provocadas por la intensa crisis 
bancaria de los Estados Unidos. Los bancos ha-
bían manejado el crédito con cautela, sin que 
les tentase el aprovechamiento de sus encajes 
aparentemente excesivos. Mas no sucedió así en 
el período subsiguiente. Nuevas importaciones 
de oro abultan las existencias de los estableci-
mientos bancarios, y llevan a éstos a una polí-
tica imprudente de ensanche en sus préstamos. 
En 1913 se invierte el fenómeno, y el metálico 
refluye del país, poniendo a los bancos 
en una situación tanto más difícil cuanto ma-
yor había sido su empeño en estimular la puja de 
los valores inmobiliarios. Y a en ese año se preco-
niza el cierre de la Caja de Conversión, que 
recién se hace efectivo en agosto del siguiente, 
al estallar la guerra. 

El tercer período de convel'ISión dura, pues, 10 
años, o sea algo más que los dos precedentes. 

Suceden luego otros 14 años de moneda in-
convertible. En agosto de 1927 se vuelve al pa-
trón oro, con la efímera duración que conoce-
ntOIS. Desde diciembre de 1929 estamos en ple-
na inconvertibilidad. 

El patrón oro ha sido, pues, en nuestro país un , 
fenómeno intermitente y de duración relativa-
mente corta. En los 65 ,áños que transcurren a 
partir de 1867 sólo hemos tenido 23 años de 
conversión. 

4. LAs FALLAS DEL SISTEMA SoN SóLo UN FACTOR. 

Muy lejos estamos de afirmar que nuestras pe-
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ripecias monetarias se deben exdusivamente a 
fallas del sistema. Ha habido factores de· hondo 
arraigo, tanto o más importantes que las defi-
ciencias orgánicas del mecanismo. Debemos ma-
nifestar rotundamente que no hay sistema mone-
tario que pueda resistir el déficit del gobierno 
depuesto, sobre todo si a sus consecuencias se 
añaden las de una crisi,s internacional de extra-
ordinaria intensidad y duración. 

Pero téngase también presente que semejante 
estado de cosas en materia financiera no pudie-
ra ocurrir con la misma amplitud si el ordena-
miento monetario y bancario hubiese 1sido dife-
rente. Un banco con la intervención mixta del 
capital oficial y privado no hubiera permiti-
do, sin duda alguna, que la Tesorería General 
de la Nación girase en exceso sobre su cuenta 
hasta constituir un débito de casi m$n. 150 mi-
llones. Tampoco habrían podido las institucio-
nes particulares de crédito prestar con tanta 

liberalidad a los contratistas del Estado hasta te-
ner una apreciable proporción de estas deudas 
en cartera. Una buena ley de Bancos hubiese 
evitado a tiempo estas desviaciones y aquellas 
otras inmovilizaciones exageradas a que nos 
hemos referido con anterioridad. 

Y un Banco Central, manejado con tino, ha-
bría amortiguado las tendencias expansivas del 
crédito mediante la absorción y esterilización 
del circulante creado por las importaciones de 
metálico. 

Pero no es el caso de seguir con hipótesis 
sobre lo que hubiese podido ser en lugar de lo 
que fué. Lo esencial es anotar esas fallas del 
sistema e indicar sus correctivos en la medida 
en que son posibles, subrayando a la vez los 
otros factores concomitantes que se requieren 
para que ese sistema funcione adecuadamente a 
sus fines. Sobre ellos volveremos más adelante. 

11 - LA LIQUIDACION DEL CREDITO BANCARIO 

1. EL DÉFICIT COMO FACTOR DE INFLACIÓN DEL 

CRÉDITO. 

Las perturbaciones monetarias presentes emer-
gen del desequilibrio en las finanzas oficia-
les, de la intensa contracción en el valor de las 
exportaciones, y de las consabidas fallas de nues-
tro ordenamiento monetario. 

El déficit del presupuesto constituye un fac-
tor primordial de infüación del crédito y en úl-
tima instancia de estímulo artificial de las im-
portaciones, con el consiguiente desequilibrio 
en el balance de pagos. Si el Estado gasta más 
que sus recursos reales, se ve obligado a usar 
del crédito o compele a hacerlo a sus acreedo-
res, por falta de pago. En uno y otro caso hay 
expansión de préstamos, creación de mediois de 
pago bancarios, cuyos efectos sobre los ne rrocios . 1 t> 
cqmva en, en substancia, a los de la emisión de 
papel moneda. La población dispone así de 
un poder adquisitivo artificial proveniente del 
crédito 1 • ' , que e permite acrecentar sus con.su-

mos o, según las circunstancias, n1antener su ni-
vel a pesar de la depresión económica. Y como 
una parte considerable de los artículos que con-
·sume el país procede del exterior, en forma de 
productos terminados o de materias primas y 
combustibles, ese incremento de poder adquisi-
tivo tiende a aumentar las importaciones o im-
pide que se reduzcan en la proporción exigida 
por el descenso de las exportaciones. 

Llega el momento en que dichas importacio-
nes tienen que pagarse. Y como el proceso an-
terior no ha traído consigo aumento alguno en 
el valor de las exportaciones, ni ha contribuido 
a incorporar nuevos capitales del exterior, fal-
tan los medios necesarios para hacerlo: la de-
manda de letras excede a la oferta y el cambio 
se deprecia. El oro se exporta y deja a los ban-
cos en esta situación: sus encajes disminuyen 
por esas extracciones en tanto que su cartera se 
mantiene en el mismo nivel, puesto que el Go-
bierno no paga. Sus préstamos se han con-
gelado. 
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2. LA CoNr.ELACIÓN DE PRÉSTAMOS COMERCIALES. 

Un fenómeno análogo ocurre en tiempos de 
crisis en los préstamos de índole comercial. La 
mayor parte de las ,actfridades económicas del 
país reposa sobre la producción agropecu aria. 
Es ingente el volumen de crédito que se mueve 
durante el año sobre la base de esa producción, 
no sólo del crédito que va desde los bancos hasta 
el productor rural, a través de los intermedia-
rios y del orne · um te de campaña, sino el que 
se di.rige ,al conjunto d actividades comerciales 
e industriales cuya cantidad de ventas depende 
estrechamente del volumen económico de la 
producción r ural. E e movimiento de CJ."édito 
pemüte anticipar el consumo -sob ·e la b ase del 
r esultado de la producción futura . T J."átase asi-
mismo de poder adquisitivo que alienta los ne-
gocios internos y tiende a expandir las importa-
ciones; pero en una forma muy distinta a la 
del caso anterior, puesto que realizada la pro• 
ducción anual y vendida en el mercado externo, 
el ciclo se cierra en doble forma: el dinero re-
fluye por los mi mo intermediarios hacia los 
bancos, cancelando los préstamos, y la venta de 
esa producción crea valores internacionales en 
oro, con los cuales se puede pagar los compromi-
sos contraídos durante la primera parte, la 
parte preparatoria de este ciclo. 

Pern cuando el volumen económico de la 
producción defrauda los cálculos, el ciclo se in-
terrumpe. El productor no puede hacer frente 
a sus compromisos y los préstamos se congelan 
a lo largo de la cadena de intermediarios hasta 
llegar ,a los bancos. Lo mismo ocurre en esas 
actividades conexas (casi diríamos ,la economía 
general del país) , cuya liquidación anual de-
pende, en fin de cuentas, del mayor o menor 
éxito de la producción básica del país. Ocurre 
entonces lo que en el primer caso: los bancos 
experimentan el drenaje de SUJS fondos por las 
exportaciones del oro, y su cartera se inmoviliza. 

Si el metálico no puede extraerse libremente, 
la presión de la demanda de cambios sobre la 
oferta :restringida tiende a desvalorizar la mo-
neda. En tal caso toda solución o remedio que no 

,ataque los orígenes del mal no pasará de un sim-
ple paliativo. 

,Se ,trata de una explicación esquemática de 
un fenómeno concreto muy complejo que, sin 
embargo, contribuye a aclarar la naturaleza de 
los dos factores que a nuestro juicio han contri-
buido en mayor grado a la congelación de los 
préstamos en los bancos. 

3. LA CONOCIJ)A TEORÍA DE LA LIQUIDACIÓN. 

Son precisamente ambos factores los que han 
actuado desde el orígen de nuestras dificultades 
monetarias, con el agravante de que la nueva 
congel ación de préstamos no sorprendía a los 
bancos con un estado de liquidez absoluta tlebido 
al peso de la deuda flotante que ya existía a 
fines de 1928. La inmovilización de las carteras 
ha continuado aumentando a raíz del déficit 
fiscal y del malestar agrario; por lo que sue-
le p ·ecouizarse el remedio de la ]iquidirnión 
para volver a lo ,que se designa po1· nonnali-
dad ntonetat ia. Una teol'Ía econólllica muy di-
fundida, de linaje ortodoxo, enseña, en efecto, 
que situaciones de esa índole, en tiempos de 
crisis, se resuelven por la liquidación. La teo-
ría es perfectamente exacta dentro de las hipó-
tesis sobre que se basa. Supone el caso de la pro-
ducción que gracias a la ayuda del crédito se 
ha exagerado más allá de la capacidad de con-
sumo del mercado, o el de la valorización fic-
ticia de inmuebles, títulos o cualquier otro bien 
o mercadería, fomentada especulativamente por 
la abundancia de crédito. Tarde o temprano el 
mercado no puede absorber esas mercaderías o 
valores a los precios vigentes o esperadoo. La 
venta se paraliza y los productores o negocian-
tes no pueden cumplir con sus •compromisos 
bancarios. La misma teoría receta el remedio: 
r estrínjase el crédito y oblíguese a liquidar, 
esto es, a ofrecer esas mercaderías a valores o 
precios más bajos, para que sirvan de acic~te a 
los compradores. Con la liquidación los bancos 
recuperan su dinero en todo o en parte, y como 
quiera que resulte, la situación se despeja, a 
costa de pérdidas y quiebras, ,pero el mal des-
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aparece. Los ineptos son desalojados y sobre-
viven por selección. los mejor dotados. 

La mlis leve re:Elex:ión hasta para persuadirse 
de que esa teoría de la liquidación corres• 
ponde a datos de hecho muy distintos de 
la realidad argentina. Existen, sin duda, 
situaciones como las que describe la teo-
l'Ía, que si no carecen de impol'taucin aislada, 
110 la revisten en grado sensible en el 
conjunto de la economía nacional. Los facto-
res primordiales de la inmovilización del cré-
dito son el desequilib1-io de las finanzas y el 
malestar de la producción agropecuaria. El pro-
hlema actual no sería fundamentalmente distin-
to si esas situaciones no existiesen. Cabe pre-
guntarse entonces a quién se ha de liquidar y 
qué se ha de liquidar. 

En el caso del contratista de obras, públicas o 
del proveedor del Estado que no puede afrontar 
sus deudas bancarias porque la Tesorería no 
paga sus expedientes, o de todo el comercio que 
sufre la5 consecuencias directas o indirectas de 
estos hechos, no es posible volverse contra el 
E8taclo cuando los bancos presionan, porque el 
Estado no puede afrontar sws compromisos, ni 
es susceptible de liquidarse. La liquidación ele 
ese contratista o de los comerciantes, no resuel-
ve el problerua puesto que no se consigue con 
ello descongelar los créditos contra el Estado 
en 1nora. 

No tendría mejor significado la liquidación 
del productor rural que no paga al comerciante 
de campaña o a los bancos. Su situación no pro-
viene de la falta de ventas de sus productos, si-
no de los precios a que se v-enden. El productor 
no tiene otras existencias que liquidar que las 
que ya ha vendido en fa misma forma que to-
dos los años ; carece por lo general de otros bie-
nes. No se alcanza, pues, a ver qué consecuen• 
cias ventajosas rlel punto de vista de la econo-
mía genera], tendría la liquidación del produc-
tor rural, como no sea el resultado contrapro-
ducente de substraerlc a la producción del año 
venidero. Sería también muy perjudicial la 
desa•rticulación, con medidas de esta especie, del 
comercio de campaña, euya organización es el 
r esultado de un esfuerzo paciente y de un co-
nocimiento adecuado del medio rural argenti-
no, muy ,difícil de substituir de improviso. 

De ahí, pues, que Ia mayor parte de la inmo-
vilización de las carteras de los bancos no pue-
da resolveree con el procedimiento clásico de la 
liquidación. De esto no ha de inferirse, de 
modo alguno, que no pueda realizarse pruden-
temente la liquidación lenta y gradual de una 
parte apreciable clel activo bancario del país 
con una política bancaria aplicada con mano 
firme. 

111 - EL REDESCUENTO Y LA DISMINUCION DE LOS MEDIOS DE PAGO 

l. SIGNIFICADO DE LAS EXPORTACIONES DE Ono. 
Uno de los primeros actos del Gobierno 

Provisional fué decretar la exportación de oro 
para el pago de los servicios de la deuda pública 
externa. Con ésto se lograba dos propósitos. 
Disminuir la magnitud del déficit fiscal, en mo-
mentos en que las rentas del Estado tendían 
a declinar intensamente, y descongestionar la 
d~m~nda creciente d monedas e t:ranjerns al 
limm11r del mercado de cambios las compras 

del Gobiemo. Ello evitó, in duda alguna, que la 
dopi:ec· 'ó d ia n el ¡>eso fuese mayor. 

Además de ese metálico exportado por el 
Gobierno, el Banco de la Nación Argentina ex-
portó 0$s. 76 millones conforme al decreto del 
31 de Enero de 1930 que le permitía la movi-
lización rotativa del fondo de conversión, por 
medio de ex;tracciones de metálico de la Caja 
de Conversión. El propósito esencial que per-
seguía el Banco en concordancia con el Gobier-
no, era evitar que el peso continuase desvalo-
rizándose y facilitar a la vez la cancelación de 
una masa considerable de compromisos en mo-
neda extranjera que se habían acumulado con 
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anterioridad. Tratáhase principalmente de la si-
guiente operación: todos aquellos importadores 
y demás remitentes de fondos al exterior que 
tenían fe en mi pronto retorno del peso a la 
par, se empeñaron en diferir sus compromisos 
para lo futuro. Con tal propósitQ conseguían en 
las sucursales locales de bancos extranjeros, prés-
tamos en dólares o libras, con lo que pa-gaban 
sus facturas o efectuaban sus remesas, y deposi-
taban su equivalente en pesos en el banco local. 
A principios de 1931 se estimaba en cerca de 
100 millones de dólares el volumen de estas 
operaciones. 

Esos depósitos flotantes, dispuestos a desapa-
recer en cualquier momento, daban a aquellos 
bancos la sensación de abundancia de fondos, 
mientras el mercado monetario atravesaba en 
realidad por un estad<? de astringencia. Añadíase 
con ello un nuevo factor de instabilidad, cuyas 
consecuencias no tardaron en hacerse sentir. Ha 
de recordarse que a fines de ,diciembre de 1930 
y comienzos del mes siguiente, el peso sufrió 
una intensa desvalorización que llevó el precio 
de los 100 dólares a o$s. 147,55 el 13 de enero. 
Sobrevino luego la reacción y el Banco logró 
ma~tener a partir del 12 de marzo el tipo de 
126, evitando una nueva baja por medio de 
exportaciones de metálico. Pero así que las ten-
dencias del mercado indicaron como poco pro-
bable una valorización ulterior del peso, se 
produjo un movimiento acentuado de cancela-
ción de esos compromisos en moneda extranjera; 
de no ser afrontado con exportaciones de oro, 
el peso se habría desvalorizado intensamente. 

Para la mejor comprensión de esta actitud 
del Banco, en vista de los acontecimientos pos-
teriores, debemos revelar el motivo fundamen-
tal de esa estabilización transitoria del peso. 
Por razones obvias, no se pudo hacerlo en aquel 
momento. Las gestiones para un empréstito en 
el exterior que permitiría el pago de una parte 
considerable de la deuda flotante y la liquida-
ción consiguiente de una parte de los pré3tamos 
congelados habían llegado a una etapa muy 
avanzada. Fué indispensable _preparar el mer-
cado precaviendo una mayor desvalorización de 

la moneda, pues ello habría influído en forma 
desventajosa sobre el tipo de colocación de los 
títulos. Era esencial cuidar el peso, aún a costa 
de la salida de oro, que, además de resolver 
compromisos pendientes, sería compeI11Sada con 
creces con los fondos del empréstito. Por otra 
parte, dejar que el peso bajase en esos momentos 
para tener más tarde el problema de una rápida 
valorización, era someter al mercado a perni-
ciosas fluotuaciones. 

Cuando las negociaciones habían llegado a 
punto de formalizarse, una nueva firma de aná-
loga importancia solicitó ,del Gobierno autori-
zación para formular otra propuesta, pero el 
trámite sufrió una brusca suspensión al cono-
cerse los primeros resultados desfavorables del 
escrutinio de la provincia de Buenos Aires, ini-
ciado el 8 de Abril. La intranquilidad política 
subsiguiente no fué propfoia a la reanudación 
de las negociaciones. 

Ante la suspeil!Sión referida, el Banco, de 
común acuerdo con el Departamento de Ha-
cienda, decidió retirarse del mercado el 15 de 
abril, pues no cabía la posibilidad de desarro-
llar una política de cambios con la menor pro-
babilidad de éxito en pr,esencia de elementos 
incontrolables, completamente ajenos a la si-
tuación bancaria y financiera. El factor político 
pasó a ser de importancia fundamental en los 
movimientos del cambio. 

2 . CONTRACCIÓN DE LAS EXISTENCIAS DE DINERO 

EN LOS BANCOS. 

Con las exportaciones de oro, las existencias 
de dinero de los bancos sufrieron una nueva 
contracción, cuyo significado y consecuencias 
podrán aquilatarse mejor si se examina el mo-
vimiento de aquellos en el período precedente 
de expansión del crédito. Iniciado este fenómeno 
en Julio de 1928, según ya lo hemos señalado, 
los préstamos e inversiones en títulos crecen en 
m$n. 708,1 millones hasta diciembre de 1930, 
cuando el saldo alcanza su máximo. En el mismo 
lapso las existencias de dinero en los bancos 
disminuyen en m$n. 479,6 millones sin que los 
depósitos sufran desmedro alguno. Antes bien, 
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a causa de la dilatación del crédito registran 
un incremento de m$n. 67,3 millones. Explícase 
así la intensa reducción del encaje de 24,8 % 
en junio de 1928 a 12,1 % en diciembre de 
J 930, según las cifras compiladas por la Oficina 
de Investigaciones Económicas. 

En este último tiempo, a fines de 1930 y co-
mienzos de 1931, la tensión monetaria llegó a 
ser aguda, sobre todo en aquellos bancos para 
los cuales los billetes que salían de sus arcas 
eran precisamente los marginales. 

En cuanto ello constreñía a •seguir una polí-
tica de mucha cautela en la concesión de los 
créditos, sus consecuencias serían fundamental-
mente sanas, siempre que no se extremase esta 
actitud provocando la brusca liquidación de los 
negocios. Empero, el encaje muy bajo de al-
gunas instituciones, como ha de comprenderse 
por razones olwias, entrañaba un problema que 
de un momento para otro podría volverse deli-
cado si continuase empeorando la situación eco-
nómica o se quebrantase la confianza, como 
ocurre, a veces, en forma súbita en tiempos de 
malestar y depresión. Es esencial en tales cir-
cunstancias que los bancos se encuentren en 
condiciones de hacer frente a posibles dificul-
tades. De lo contrario, se propaga la nerviosi-
dad en todo el mercado con peligrosas conse-
cuencias cuyo alcance es difícil prever. 

3. LA TENSIÓN MONETARIA. 

En los tres primeros meses del año aumentó 
la tensión monetaria, no obstante la holgura fic-
ticia de algunos hancos a raíz <le las operaciones 
de cambio diferido de que nos hemos ocupado. 
Las existencias bancarias entre fines de diciem-
bre de 1930 y fines de marzo de 1931 sufrieron 
un nuevo drenaje de m$n. 37,6 millones y el 
encaje descendió a un mínimo de 11,4 %- Mien-
trae se contaba con la posibilidad inmediata de 
~quel empréstito extranjero, con la consiguiente 
incorpornción de fondos el Gobierno p1·efiri6 
ali vi l ., ' . . . , ar a tens10n monetaria con la autonzac10n 
pun •, . hill enu:tx • etes contra depósito de oro en 
l as lcgao'iones. Tl'ató n esta forma de postergm· 
Y aún evitar la aplicación de Jas leyes de ·edes• 

cuento, no porque se considere intrínsecamen• 
te mala la emisión contra documentos comer-
ciales, sino por los efectos psicológicos que una 
medida de esta índole podía traer en las cir-
cunstancias por que se atravesaba, en un país 
acostumbrado al sistema de la Caja de Con-
versión. _El Gobierno, a quien preocupaba el 
riesgo de que se le atribuyese designios inflacio-
nistas para despejar la situación de sus finan-
zas, hubiera preferido ir hacia la constitución 
del Banco Central. Pero no eran, aquellos, 
tiempos propicios para una reforma monetaria 
cuya responsabilidad debía ser compartida por 
el Congreso para su prestigio presente y esta-
bilidad futura. 

4. EL REDESCUENTO Y LOS ENCAJES BANCARIOS. 

La autorización para emitir contra depósitos 
de oro en las legaciones fué decretada el 7 de 
ahril de 1931. Se hizo notar entonces que los 
bancos con el fin de procurarse disponibilidades, 
efectuaban ventas del cambio obtenido en opera-
ciones de pase; estas operaciones "si bien expan-
den de inmediato los depósitos bancarios - se 
decía en los fundamentos del decreto - no 
traen acrecentamiento alguno en el encaje de 
billetes; los bancos no mejoran, pues, su si-
tuación. Dichos pases tampoco contribuyen a re-
forzar la cotización del peso desde que la ofer-
ta de camhio presente, en que se traduce de in-
mediato, es neutralizada por una compra equi-
valente de cambio futuro, con el fin de cubrir 
el riesgo de la operación". 

Sin embargo, abandona·da poco tiempo más 
tarde esa posibilidad de cooperación financiera, 
por las razones conocidas, el 25 de abril el Go-
bierno decidió aplicar fas leyes de redescuento. 
No fué una medida de política monetaria, sino 
una imposición inexorable de los hechos, tal 
cual lo juzgaron los dirigentes bancarios nacio-
nales y extranjeros a quienes el Ministro de Ha-
cienda convocó previamente para exponerles la 
situación y requerir sus puntos de vista. El de-
creto respectivo señalaba cuidadosamente en sus 
fundamentos "los límites dentro de los cuales 
t.iene que ajustarse la práctica del redescuento 
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de papeles genuinamente comerciales en la Caja 

de Conversión. No debe ser usado, en moño al-

guno, para estimular nuevo¡¡ negocios o ampliar 
los existentes o para facilitar inversiones a lar-

go plazo que, por útiles que fuesen deben ser 
postergadas para épocas más holgadas del mer-

cado monetario, sino para permitir el -desenvol-

vimiento regular del crédito, dando a los bancos 

el medio de afronta,r sus exigibilidades inme-
diatas sin necesidad de acudir a la brusca con-

tracción de los préstamos". Agregábase, en segui-
da, que el redescuento "requiere ir unido a una 

política monetaria firme y de continencia en el 
otorgamiento de créditos, con el fin de evitar la 

expansión artificial de fos negocios en menos-

cabo de la cotización de nuestra moneda". 

5. RECONSTITUCIÓN DE LOS ENCAJES BANCARIOS. 

Si en aquel entonces pudo confundirse es,te 

decreto con algunas de las panaceas inflacionis-

tas que ya se había comenz.ado a preconizar, 

el desarrollo ulterior del mercado monetario de-

muestra en forma concluyente que el redescuen-
to no se ha apartado de los fines previstos. En 

fin de cuentas ha hecho posible que fos bancos 
rec011stituyesen sus encajes sin verse forzados 

a la liquidación desastrosa de su,9 carteras con el 
objeto de responder a sus compromisos hacia 

los depositantes. No debe olvidarse nunca a es-

te respecto la situación singular de las institu-

ciones de crédito. Reposan por entero en la con-
fianza pública, que les permite sostener un vo-

lumen considerable de depósitos so-bre una pro-

porción relativamente pequeña de dinero en 

caja,. Bastaría .que el cumplimiento de uno de 

esos compromisos llegase a postergarse, debido a 

la falta de disponibilidades, para que se sa-

cudiese violentamente ,toda la estructura del 

crédito. En verdad, la experiencia enseña que 

las consecuencia~ de un hecho semejante no se 

circunscriben al establecimiento en que primera-

mente ocurren, sino que se propagan rápida-

mente a todos los bancos, trayendo consigo tras-

tornos de incalculable magni,tud que -a toda costa 

deben ser prevenidos a tiempo. 

6. DESCENSO DE LA CANTIDAD DE MONEDA EN EL 

PAÍS. 

Las cifras prueban nuestro -aserto. El redes-

cuento en la Caja de Conversión ha llegado has-
ta m$n. 359,2 millones en diciembre pasado y 
luego ha permanecido ,prácticamente estado-

nario. Se traJa de documentos ,comerciales de 

corta duración, según se ve en estos datos, 
correspondientes al mes de diciembre pasado: 

1. MESES DE VENCIMIENTO DE Los DocuMENTos 

REDESCONTADOS EN LA CAJA DE (oNVERSION 

AL 31 DE DICIEMBRE DE 1931 

Meses de 
venciniiento 

1932 
Enero ... . ...... ... ". 
Febrero ..... , , .. . .... , 
Marzo . ..... . . , ...... , 
Abril ················ Mayo .... ... ..... .... 
Junio .. .. .. . . ,., . . ... , 

Total ... .. , . ..... 

Monto de los 
documentos 
que vencen 

(En mln,) 
87.932.730 
86 . 097 . 230 
83.388.900 
49.666 ,660 
37.927.770 
14.144 .850 

359, 158 .140 

1 

P roporció,n con 
respecto a l 

tot al 

(%) 
24,5 
24,0 
23,2 
13,8 
10,0 

3,9 

100,0 

A pesar de los billetes del redescuento, la 
emisión, al cerrar el año 1931, llegaba apenas a 

m$n. 1.245,1 millones, o sea m$n. 15,6 millones 
menos que un año antes. Tanto esa emisión, 

como el total de moneda en el país, incluyendo 

el oro en los bancos (que no respalda billetes), 

acusan las cifras más bajas de los últimos años, 

inferiores aún a las del año 1926, año de mí-

nima en el ciclo económico precedente, 
He aquí las cifras: 

2, TOTAL DE MONEDA EN EL PAÍS 

Fines de: Billetes Oro en los T ot al . emitidos bancos (') 

(En millone• mln,) 
1926 1.319,8 53,1 1.372,9 
1927 1.378,4 186,3 1.564,7 
1928 1.405,9 344,0 1.749,9 
1929 1.246,7 93,8 1.340,5 
1930 1.260,7 21,9 1.282,6 
1931 1.245,1 7,3 1.252,4 

(') Equivalente del oro en m$n. a la par, 

7. AUMENTO DE LAS EXISTENCIAS BANCARIAS. 

La cantidad total de moneda en el país ha 

experimentado en 1931 una contracción de m$n. 

30,2 millones, mayor que en los billetes a causa 

de las exportaciones de oro realizadas por los 

bancos. Este fenómeno, de suyo significativo, lo 
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es más cuando se verifica que esta disminución 
en la moneda afecta por exclusivo la que cir-
cula en manos del público. El público d:üsponí.a 
a fines de 1931 para sus transacciones diarias 
m$n. 79,8 millones de billetes menos que un año 
antes, lo que demuestra el grosero error de 
aquella afirma,ción segün la cual la po,blación, 
guíada por un sentimiento de ,desconfianza ha-
cia los bancos, había comenzado a atesorar bi-
lletes en sus arcas particulares. En cambio, las 
existencias de dinero en los bancos, que desde 
mediados de 1928 venían en franco descenso, 
acusan en diciembre de 1931 un ,exceso de m$n. 
49,6 millones en cotejo con diciembre del año 
precedente. Véase las cifras: 

3. CIRCULACIÓN DE BILLETES 

Fines de: En el público En bancos Total 

(En millones m$n,) 
1926 778,5 6H,3 1,319,8 
1927 830,7 517,7 1.378,4 
1928 875,5 630,4 1.405,9 
1929 862,4 384,3 1.246,7 
1930 816,0 114,7 1.260,7 
1931 736,2 508,9 1.245,1 

8. EL REDESCUENTO y LA INFLACIÓN DEL CRÉDITO. 

Este aumento del dinero en los bancos, gracias 
a la emisión del redescuento, ha fortalecido su 
situación de caja, sin darles holgura y sin en-
sanchar las ha-ses del crédito. La verificación nu-
mérica de ello encuéntrase en la cifra del saldo 
de préstamos e inversiones en títulos que dismi-
nuye en m$n. 17"1,5 millones durante el año con-
siderado. Es el primer año de descenl'lo, después 
de la fuerte expansión del crédito que se inicia 
a mediados de 1928, según ya hemos visto. 

El descenso en los préstamos e inversiones 
demuestra incontestaiblemente, que el redescuen-
to no ha servido en modo alguno para alimentar 
la inflación de crédito que venía ocurriendo. 
Por lo contrario, ha c;oexistido durante el año 
1931 con la liquidación gradual y in violencias 
d la cartera bancaxias en ila medida compati-
ble con la congelación producida por las causas 
analizadas en otl'O lugar. He aquí las cifras de 

los préstamos e inversiones, junto con la de 
los depósitos: 

Fines de: 

1926 
192,7 
1928 
1929 
1930 
1931 

4. PRÉSTAMOS E INVERSIONES Y 

DEPÓSITOS BANCARIOS 

Préstamos e inversiones 

Préstamos I Títulos Total 

(En millones m$n.) 

3.265,2 130,6 3.395,8 
3.140,6 162,0 3.302,6 
3.314,5 202,2 3,516,7 
3 .607,9 207,6 3.815,5 
3.777,8 233,4 4,011,2 
3.577,4 259,3 3,836,7 

9. DESCENSO DE LOS l\'lEmos DE PAGO. 

Depósitos 

3.370,6 
3,552,8 
3,888,0 
3.827,7 
3.851,4 
3.426,5 

Pero el dato más concluyente par.a peI'suadir-
se que lejos de haberse provocado la inflación, 
ha ocurrido el fenómeno contrario, es la can-
tidad de medios de pago en circulación. Los me-
dios de pago, tanto fos billetes en manos del pú-
blico como los depósitos en cuentas corrientes 
tienden a adaptarse al menor volumen de ne-
gocios que tienen que mover. Aoaiha de verse 
más arriba que dichos billetes se redujeron en 
m$n. 79,8 millones en 1931. Mucho máis fuerte 
ha sido la restricción de los depósitos en cuen-
ta corriente, que mermaron en m$n. 224,8 mi-
llones en todo el año, según se desprende de 
este otro cuadro: 

5. CANTIDAD DE MEDIOS DE PAGO 

Billetes en Depósitos en 
Fines de: el público cuentas Total 

corrientes 

(En millones m$n.) 

1926 778,5 1.024,1 1.802,6 
1927 830,7 1.194,8 2,025,5 
1928 875,5 1.295,0 2.170,5 
Hl29 862,4 1.171,4 2.033,8 
1930 816,0 1.176,4 1.992,4 
1931 736,2 951,6 1.687,8 

Por consiguiente, el redescuento no ha inte-
rrumpido el proceso de ,liquidación. Simple-
mente ha contribuído a suavizar en lo posible 
sus inevitables asperezas, librando al país de 
los graves tr.astornos que de otro modo hubie-
ran acontecido. 
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IV - LA DEPRECIACION DEL PESO, LOS PRECIOS 

Y EL REAJUSTE DE LA PRODUCCION 

1. NIVEL DE PRECIOS INTERNOS. 

Es un hecho muy conocido que la deprecia-

ción de la moneda en el mercado de cambios 

tiende a elevar correlativamente el nivel general 

de los precios internos, con serias perturbaciones 

económicas y sociales. 
El dólar, en ,términos de pesos argentinos, 

vale ahora 65 % má19 que la par (lo que signifi-

ca una depreciación de 39,4 % pa,ra nuestra mo-

neda). Sin embargo, el índice del nivel general 

de precios internos al por mayor en .diciem• 

bre pasado a saber 93,5, a pesar del alza de 

7,5 % experimentada durante el año, era ,aun 

inferior al nivel de 1926, año tomado como base 

100 en el cálculo del índice. He aquí el cuadro: 

6. INDICE DEL NIVEL GENERAL (1) 
DE PRECIOS MAYORISTAS EN LA ARGENTINA 

(l nclice: base, promedio 191!6 = 100) 

Meses 1926 1927 1928 1929 1930 1931 

Enero . ... ... ,. 101,5 97,8 98,4 07,7 94,5 87,7 
Febrero . ,. ,,,, 100,9 97,9 98,9 97,8 95,0 88,0 
Marzo •. , . , , . .. 101,4 97,9 99,4 98,0 95,5 87,0 
Abril . . . . . ,, .• . 101,6 97,8 99,4 97,8 94,2 86,3 
Mayo ., . ,, .,, . 100,6 98,4 99,5 95,7 93,7 86,7 
Junio •.•••. , .. 100,0 98,8 99,0 95,1 92,7 86,6 
Julio., . .• . , .. , 100,0 98,7 98,9 96,6 92,3 85,8 
Agosto , . .. , . . , 99,6 98,3 98,2 96,2 91,8 86,2 
Soptiombro , , .. 99,4 98,2 98,2 96,2 90,8 86,9 
Oolubro . . . , ..• 98,6 97,0 97,8 96,l 90,0 90,4 
NoviombTe . ..• 98,9 98,1 97,6 95,1 88,3 96,7 
Diciembre . • , , . 97,9 98,1 97,2 94,4 87,0 93,5 

Prom. anual . , 100,0 98,1 98,5 96,4 92,2 89,0 

( 1) Debe tenerse en cuenta que este indice ee refiere a los precios al 
por mayor y no al costo de la vida. 

No es que la Argentina se substraiga a la ex• 

periencia universal. Sucede, simplemente, que 

la desvalorización del peso ha ocurrido al mis-

mo tiempo que la baja en el nivel internacional 

de precios en oro, medido a ,través de los índi-

ces de los principales países. Y esta baja ha 

~eutralizado las consecuencias de la depreciación 

monetaria. En cotejo ·con la base 100, el prome• 

dio de nuestro índice fué de 89,0 en 1931 (y de 

94,4 si se excluye los pvecios agropecuarios) ; 

mientras que en Estados Unidos el índice des-

cendió a 71,6; en Francia a 76,9; y en la Gran 

Bretaña a 70,3 como se desprende de este cua• 

dro: 

Años 

1926 
1927 
1928 
1929 
1930 
1931 

7. PROMEDIOS ANUALES DE LOS INDICES 

DEL NIVEL GENERAL DE PRECIOS 

<Base: Afío 1926 = 100) 
Argentinn 

Incluido Excluido · Estados Francia Gran 
precios precios Unidos Bretaña 
agropec. agropec. 

100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 
98,1 96,7 95,4 95,4 95,5 

98,5 94,3 97,6 95,8 94,7 

96,4 94,5 96,5 93,3 92,2 

92,2 94,0 86,4 82,5 80,8 

89,0 94,4 71,6 (1) 76,9 (2) 70,3 

(1) Promedio 11 meses. '(') Promedio 9 meses. 

2. EFECTOS DE LA DEPRECIACIÓN. 

La depreciación del peso ha obrado en idén-

tica forma en los precios agropecuarios que en 

el nivel general de precios. Pero como en aque-

llos la baja internacional ha sido mucho más 

intensa que en éstos, la desvalorización moneta-

ria ha logrado amortigu¡u-la aunque no evitarla, 

en sus efectos sobre nuestro mercado interno. 

Con el peso a la par, el trigo, que en enero 

ppdo. ha tenido un promedio de precio de m$n. 

5,80 por 100 kilos, valdría a penas m$n. 3,25 ( I) . 
Algo similar acontece con los otros productos 

(1) e ha ostenido íre uoutcmenle que ln desvalori• 
:mción de nuestro peso hn produ ido la de linnción del 
trigo y otros granos eu el mercado n~lllldinl. Sin dudn 
<JllC este lu~cbo hn ocurl'ido en cortos periodos de tiem• 
1>0 en que la dcsvnloriznci6u dol peso bn precipitado 
In bnjn, en la mismu forma en que un agente e..-cu,uño 
prcc.ipi111 ol d e uso de un cuerpo que ni rodar sobro un 
plano inolinndo hn en contrndo ligero oh tácnlos que 
mod run o retnrd1m el movimiento múa no lo impiden 
en definitiva . Pero orece el 16gica creer que 1n dopt·e-
cioción -es COUSllllto de 111 bnj:i, pue 1 precio foternn• 
ionoJ clepe_uclc de lo oferto y lo clemundn mundinles, que 

0I íoctor monelnrio nuesu·o no puede olteror en su mag• 
nitnd . Es cierto qu ln clepr cinci6n d ,1 peso est.imuln 
In nlidn del grano en ciertos momentos y u·ae consigo Jn 
en ída de los precios; ¡icro eso cnídn, nunque en otra for-
ma, hubiCl!e aeonto ·ido ele un modo o ele 01ro pues los 
ne¡rnciantes intemaeiounlcs no ig1wrnn Jns cxi tcucins de 
g,,auo n el pa(s y lne cons.idernn como pnrle int gmnle 
el e 1n ofertn, nsí encuentren en In Argentina o en los 
pníses de ultramar. Tul bn suc elido con las grandes 
xistencias de trigo del Cmmd1í y Estados Unidos en los 

1-.Jtimos :iño . Ln bnjn nctunl proviene ile In cong tión 
ele la oferta y ln restricción d In demanda n rníz tlc Jn 
depresión mundial. 

Por otro laclo, la coincidencia entre el movimiento de 
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cuyas cotizaciones están regidas por los precios 
en oro _del mercado internacional; debe excep-
tuarse aquellos casos en que por no actuar libre-
mente la concurrencia, la depreciación de la mo-
neda puede convertirse en un factor de benefi-
cios extraordinarios para ]a9 empresas transfor-
madoras. 

Pero cualesquiera sean los precio3 en pa•pel 
que se registran en el m ercado interno, el país 
sigue recibiendo por los productos que exporta, 
los precios mundiales en oro, precios cuya baja 
ha sido muy violenta en los últimos años. Con-
siderado este fenómeno del punto de vista del 
mercado internacional, es indiferente la canti-
dad mayor o menor de billetes que se paga in-
ternamente al traducir los precios en oro. 
Lo esencial para la economía del país en su 
conjunto son estos últimos, puesto que tiene 
que pagar en valores a oro el costo de sus im-
portaciones y de gran parte de los servicio3 fi-
nancieros .a cubrir en el exterior. 

3. DIFICULTADES DEL REAJUSTE INTERNO. 

Al descender esos precios en oro, se r ebaja 
correlativamente el valor conjunto de nuestra 
producción exportable. Y si simultáneamente se 
redujese en proporción la parte que, por el pl'O· 
ceso normal del intercambio interno, corres-
ponde a cada grupo de la población, desde los 
peones del campo hasta el personal de la admi-
nistración pública, también sería indiferente, 
del punto de vista local, la cantidad de billetes 
en que se traduce el valor menguado de la pro-
ducción. 

Pero en la realidad no sucede así. Existen re-
laciones contractuales preestablecidas, grandes 
fuerzas de inel'eia económica y social, y obstá-
culos de índole política que dificultan o impiden 
el achicamiento do fas p artes en propOl'Ción al 
todo. Los ari-endamientos son fij ados por con-
trato; y si bien la experiencia actual indica que 

hqjn eu el peso y en los precio , ha uge·riclo ln iden de 
ci.uc lo i¡,rime ro consti Lltyc l a <:ausn ele lo último, como 6d1 la bnJa <le los grnnoe no Iu e un factor primorcliol 

o ln de · · · 1 e ptecmo1011 r e nuestro peso, n1 rcducír el vnlor 
0 oro de nuestras exportaciones. 

esto no ha sido un obstáculo para su baja, el 
proceso es lento y de intensidad muy desigual. 
Por otro lado, la reducción de lois arrendamien-
tos, lo ,mismo que la baja de los precios para el 
productor propietario de la tierra, crea un pro-
blema serio, pues las cargas hipotecarias, lejos de 
disminuir proporcionalmente, cornstituyen una 
parte constante que no sigue la suerte del todo. 
De la magnitud de este factor se tiene una idea 
al r ecordar que en el país existe una deuda 
hipotecaria de cerca de m$n. 4.200 millones, cu-
yos intereses anuales, calculados con una tasa de 
7 %, significan una carga anual de 294 millo-
nes, sin contar con las amortizaciones. Tam-
bién son relativamente fijos los fletes ferrovia-
rios y los impuestos. Estos últimos antes que dis-
minuir tienden a aumentar en períodos de de-
presión. En cuanto a los artículos que consume 
el productor, si son importados, sus precios han 
declinado menos que los de sus productos, por 
la. conocida disparidad internacional entre · pre-
cios agropecuarios e industriales en la crisis ac-
tual; y si son de producción ·nacional sucede lo 
mismo a causa de la inelasticidad de los salarios 
y otros factores del costo de producción. 

4. LA DEPRECIACIÓN FACILITA EL REAJUSTE. 

Idénticas dificultades de reajuste preséntanse 
en toda la economía del país, construída sobre 
la hase de la producción agropecuaria. Esas di-
ficultades se debilitan con la depreciación de 
la moneda. Si en virtud de este último hecho el 
productor recibe más billetes que los que tuvie-
ra con el peso a la par, aumenta fioticiamente 
el valor social a repartir; y cuanto más se apro-
xime este valor inflado a la magnitud que te-
nía antes de la baja en los precios internaciona-
les, tanto m ejor podrá ser distribuído acercán-
dose a las proporciones que correspondían ante-
riormente a cada grupo social. Al pagar con la 
moneda depreciada que recibe aquellas cargas 
más o menos fijas que no admiten reducción, 
el productor las rebaja en realidad, haciéndoles 
participar en esta forma de la merma que les 
corresponde por el descenso real en el valor de 
la producción, medido en términos de oro. 
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Estos pagos en moneda depreciada afeotan 
preferentemente a las compañías extranjeras de 
ferrocarriles, hipotecas, etc., que deben efectuar 
sus remesas al exterior. Pero no perjudican en 
forma directa los sueldos y salarios (,salvo las 
reducciones impuestas -por el malestar econó-
mico) pues el costo interno de la vida no ha ex-
perimentado prácticamente alteraciones de con-
junto, que, sin embargo, no dejarán de sentirse 
si la depreciación monetaria continúa por mu-
cho tiempo. 

Son muy distintos, por consiguiente, los resul-
tados de la depreciación de la moneda en el caso 
presente de la Argentina, de las que emergen 
cuando en razón de aquella se elevan ficticia-
mente los precios. 

Los productores, así agropecuarios como in-
dustriales, derivan entonces ganancias extraordi-
narias a costa de los acreedores y la población. 
No ha habido entre nosotros inflación de los 
precios agropecuarios; por el contrario, estos han 
descendido fuertemente, aunque -con intensidad 
muy inferior a la del mercado internacional, 
gracias a la desvalorización de la moneda. 

5. EL DESASTRE DE LA BAJA DE PRECIOS. 

De ahí que la situación de ,los productores ru-
rales sea precaria, pero ,mucho menos que lo 
fuera con el peso a la par. Es precisamente el 
grupo que más siente la c~isis económica actual, 
pues el reajuste, la redistribución del producto 
social, no se ha efectuado en forma proporcional 
en fos otros grupos de la ,población, por las 
influencias mencionadas más arriba. 

Con el peso a la par y el trigo a m$n. 3,50 
dejaría de sembrarse una extensión considerable 
de tierra. Los arrendamientos sufrirían una ba-
ja mál!l intensa que la actual, que ,si en sí misma 
no podría ser considerada des.favorablemente 
- según se la miré - tendría efectos desas• 
trnsos para ~l crédito hipotecario y comercial, 
que reposa directa o indirectamente sobre el va-
lor de la tierra. Las consecuencias sociales de 
esa caída de los precios serian extremadamente 

graves, no sólo en la campaña, sino también en 
los centros urbanos. El descenso de los precios 
industriales, contenido hasta ahora por la de-
preciación monetaria y el aumento de derechos 
aduaneros por razones fiscales, traería consigo 
una crisis industrial con gran desmedro para la 
ocupación obrera. 

Los precios de los artículos serían, en verdad, 
más bajos, pero la población dispondría de me-
nor cantidad de medios para consumirlos. 

6. No HA Ex1sTmo POJ.ÍTICA DE DESVALORIZA• 

CIÓN. 

Que gracia,s a la depreciación de la moneda 
las consecuencias de la haja de precios han sido 
menos graves para el productor agrario, no sig-
nifica que el Gobierno haya seguido una polí-
tica enderezada hacia ese propósito. 

La desvalorización, sin exoluir las otras causas, 
es un resultado automático de la baja de precios 
internacionales en oro, como la valorización lo 
será del alza, -si ésta llegara a ocurrir. Se ha de-
mostrado, por otra parte, que el empleo del re-
descuento ha coexistido con la contracción del 
crédito y el medio circulante, esto es, de los 
agentes inflacionistas por excelencia, que redu-
cen el valor de la moneda. Cuando el Gobierno 
ha intervenido en el mercado de cambios ha si-
do, cabalmente, para evitar una depreciación ma-
yor, como en la experiencia de marzo pasado, o 
cuando se instituyó la comisión de cambios a 
comienzos de octubre, en momentos en que el 
pánico engendraba el pánico y el peso caía rá-
pidamente, impulsado por motivos psicológicos. 
Esos mismos motivos ,tendieron a mejorarlo 
hruscamente, a'lgunos días después. Este hecho 
no se justificaba por las condiciones de la ofer-
ta y la demanda, conforme a las informaciones 
recogidas por la Comisión. De ahí que se trata,se 
de contener la oleada hasta que el optimismo ex-
cesivo que la traía se hubiera moderado. Los 
hechos posteriores verificaron ampliamente el 
acierto de esta actitud. 



Febrero-Marzo 1932 REVISTA ECONOMICA 43 

V - ALGUNAS SUGESTIONES PARA EL REORDENAMIENTO 
DE LA MONEDA Y LOS BANCOS 

1. EL BANCO CENTRAL y LAS RESERVAS BAN-

CARIAS. 

Conviene preparar gradualmente el camino 
de una futura estabilización monetaria. Pero es 
indispensable que el retorno a la conversión sea 
precedido de un amplio reordenamiento de la 
moneda y los bancos. 

No puede demorarse por mucho tiempo la 
constitución de un Banco Central. Con el redes-
cuento se ha sobrecargado excesivamente al Ban-
co de la Nación Argentina con nue,vas funcio-
nes y responsabilidades de índole monetaria, 
que han venido a agregarse al complejo de sus 
actividades. Y no sólo desempeña con ello tareas 
delicadas de Banco de emisión, con una organi-
zación de suyo precaria e inadecuada para esoa 
fines, sino que ha debido al mismo .tiempo ini-
ciar el control de :los bancos que llevan sus car-
teras al redescuento. Este control se ejercita sis-
temáticamente en otros países mediante un or-
ganismo independiente. 

Por grande que sea el celo de sus dirigentes, 
no es ventajoso prolongar esta multiplicidad de 
funciones en una sola institución, pues tanto el 
redescuento como el control de los bancos requie-
ren consagración exclusiva y extremo cuidado. 

Por otra parte, el Banco Central permitirá 
aprovechar mejor las actuales reservas moneta-
rias del país por la concentración en sus arcas 
de una parte considerable de las existencias de 
los bancos. Actualmente la garantía metálica 
del billete es de 48%. Se aproxima, pues, al mí-
nimo del 40 % que fijan las leyes de redescuen-
to. Esta proporción es relativamente alta si se 
la compara con la de otros países. Pero es inne-
gable que este hecho suscita preocupaciones en 
la plaza, no tanto porque sea necesario .disponer 
actualmente de un margen mayor, sino porque 
se reputa, con justa razón, que el organismo mo-
netario debiera estar preparado para afrontar 
en seguida cualquier situación de emergencia 
que pudiera presentarse. Ello es esencial para 
asentar la confianza sobre bases sólidas, tanto en 

tiempos de bonanza cuanto, con mayor razón, 
en épocas de malestar y de perspectivas incier-
tas en el mercado internacional, como en el pre-
sente caso. 

El establecimiento de un Banco Central des-
pejaría este problema. Y conste que no vemos en 
estos momentos necesidad de mayor cantidad de 
circulante, por lo mismo que, al suspenderse las 
exportaciones de metálico, habrá desaparecido 
uno de los factores primordiales que exigían la 
emisión de nuevos billetes para neutralizar en 
parte los que se cancelaban. 

2. EL GOBIERNO Y LOS BANCOS, 

No se concibe un Banco Central manejado 
por gobiernos. Es indispensable que participen 
en su dirección, en forma mixta, miembros de-
signados por los bancos subscriptores de accio-
nes. Juzgamos también esencial para el buen 
funcionamiento del sistema que el Banco de la 
Nación Argentina, privado de sus actuales fun-
ciones monetarias, sea transformado a su tiem-
po en una institución mixta. Sería en efecto in-
cómodo para el Banco Central, la proximidad 
de un Banco oficial de considerable magnitud, 
que no está libre en modo alguno de reincidir en 
los errores del pasado, cuando no pudo resistir 
la presión de los gobiernos, por ser cabalmente 
un Banco oficial. Hace más de tres lustros absor-
bió las Letras de Tesorería a corto plazo que aún 
tiene en su cartera haciéndolas descontar pri-
mero por los bancos particulares, para caucio-
nadas en seguida y facili,tarles los fondos ne-
cesarios para entregar al gobierno. Se creyó con 
ello ,ajustarse aparentemente a la carta orgánica, 
pero no se lo hizo, en realidad, como cuando se 
dejó más tarde al gobierno depuesto girar en 
descubierto en la cuenta de la Tesorería Ge-
neral. 

No es posible que un Banco Central, con prin-
cipios monetarios serios, funcione regularmente 
al lado de una institución de esa índole, que, a 
pesar de todo, ha progresado rápidamente y tie-
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ne una situación substancialmente sólida gra-
cias a la enorme potencialidad económica del 
país. Un directorio oficial por su origen y por 
el criterio con que suele elegirse sus miembros, 
no constituye por lo general - salvo las inevi-
tables excepciones - un factor de administra-
ción eficiente. No deja de ser sugestivo que las 
operaciones más sanas del banco, las que rinden 
lo~ mejores beneficios, correspondan usualmen-
te a las sucursales, en donde la responsabilidad 
recae directamente sobre loo gerentes y no ,se di-
luye en un cuer-po colegiado. 

3. EL BANCO CENTRAL Y LOS C1cLos EcoNó-

Micos. 

En el primer caipítulo hemos aludido a la ac-
titud de un Banco Central cuando la afluencia 
de metálico en el país amenaza con expandir des-
mesuradamente el crédito bancario. Este punto 
es importantísimo, pues en el período ascenden-
te de casi todas nuestras crisis, se observa la ac-
ción de ese factor. La entrada de metálico pro-
veniente en general de inversiones ,de capital ex-
tranjero en empréstitos públicos y colocaciones 
privadas, acrecienta las reserva•s bancarias y crea 
un ambiente psicológico de bonanza que favo-
rece toda suerte de nuevos negocios; el crédito 
se expande con facilidad para buenos y malos 
deudores; los bancos alargan el plazo de sus 
colocaciones; y aumenta el volumen de las im-
portaciones por el incremento de poder adquisi-
tivo que la dilatación del crédito pone directa e 
indirectamente en manos de la población por 
medio del proceso á que ya nos hemos referido. 
Pero el período de prosperidad no dura mucho 
tiempo. Llega un momento como el de 1929 con 
el colapso de W all Street, o en 1913 con las 
perturbaciones europeas, o en 1873 con el páni-
co de Viena; en que después de la holgura de 
los mercados financieros externos, a cuyo favor 
importamos grandes cantidades de capital, so-
breviene una tensión monetaria más o menos 
intensa. Se interrumpe la afluencia de capitalCtS; 
y plantéase entonces la necesidad de pagar con 
el oro acumulado anteriormente el incremento 
de importaciones y los servicios financieros 

acrecentados durante el período de prosperidad. 
El metálico se exporta, y desciende la cantidad 
de reservas bancarias, trayendo las perturbacio-' 
nes conocidas, pues las carterais se encuentran in-
movilizadas por los e~cesos privados y fiscales 
cometidos en el período ascendente. Tal es el 
proceso general de nuestros ciclos, incluso el ac-
tual, en que, a todos los factores enunciados, se 
agrega la violencia de una larga e intensa depre-
sión internacional. 

Esperar que esos movimientos ondulatorios de 
la actividad económica del país puedan ser con-
trarrestados por la excelencia de un sistema mo-
netario •sería caer en fa misma ilusión que abri-
garon muchos de los economistas de los Estados 
Unidos con la Reserva Federal, antes, desde lue-
go, del colapso susodicho. Pero no puede dudar-
se que la amplitud de dichos movimientos po-
drá ser amortiguada por un Banco Central efi-
cazmente manejado. 

Si un Banco Central sólo tiene como princi-
pal instrumento su tasa de descuento, es im-
potente para morigerar las tendencias expansi-
vas del crédito en un período de importaciones 
de metálico. En cambio puede conseguirlo con 
operaciones de títulos en el mercado abierto. 
Cuando hay abundancia de fondos y tienden a 
bajar las tasas de interés, el Banco Central 
ofrece títulos de corto vencimiento en el merca-
do, que son absorbidos por el mejor rédito que 
ofrecen. Al hacerlo así, recoje dinero de la cir-
culación, restringe la reserva de los Bancos y li-
mita en esta forma su capacidad para la expan-
sión del crédito. En lugar de emplear este di-
nero, el Banco Centr,a1l lo esteriliza en sus arcas. 
Cuando sobreviene el movimiento adverso en el 
balance de pagos y el oro tiende a exportarse y 
a restringir la circulación y las reservas banca-
rias, el Banco Central realiza la ope11ación in-
versa, devolviendo al mercado monetario, por 
medio de la compra de los mismos títulos, el di-
nero que había absorbido anteriormente. Para 
estas operaciones de mercado abierto el Banco 
Central podría usar una parte de las letras de 
tesorería del Banco de la Nación Argentina, 
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incorporadas a su activo previa su transforma-
ción en papeles de mejor interés. 

4. ABSORCIÓN DEL CONTROL DE CAMBIOS POR EL 

BANCO CENTRAL. 

Mientras no se vuelva a la conversión del peso, 
el Banco Central tendrá que absorber el organis-
mo de control de cambios, conservando sus ac-
tuales funciones. El control de cambios, por la 
forma, en que se ha desenvuelto, ha sido de re-
sultados satisfactorios. Surgido como ya se ha 
visto, en momentos de pánico, el control de cam-
hios restableció de inmediato la tranquilidad 
en el mercado de divisas. Como se sabe, no se 
pretende estabilizar el peso mediante compras o 
ventas de cambios, como en otras organizaciones 
análogas. Simplemente se clasifica y regula la 
demanda de manern que los pedidos más urgen-
tes se satisfacen primero y luego los que siguen 
en orden de importancia, en la medida en que lo 
permite el estado de la oferta. Ello significa que 
si se llega a mantener un cierto tipo en el mer-
cado, es porque ese tipo responde substancial-
mente a las tendencias generales de la oferta y la 
demanda, aun cuando no refleje, desde luego, 
las variaciones diarias que motivaban antes la 
incesante fluctuación del peso. 

La Comisión recoge actualmente estadísticas 
de suma importancia para elaborar un balance 
de pagos del país sobre la hase de las transaccio-
nes reales. Aun cuando el control ha de elimi-
narse cuando se vuelva a la convertibilidad del 
billete, no debiera abandonarse en ningún caso 
la elaboración permanente de dichas estadísti-
cas, que tendrán un valor incalculable para co-
nocer a tiempo la situación monetaria y finan-
ciera del país. 

5. LA LEY DE BANCOS Y LA ORGANIZACIÓN DEL 
CONTROL. 

La Ley de Bancos y la Superintendencia que 
aplique sus disposiciones, es otro de los 1·esortes 
imprescindibles para asegurar la eficacia del sis-
tema. Pn1°a a1>licar el 1·ede-scuento ha tenido que 
iniciarse el conti:ol de los bancos con la premura 
que exigían las circunstancias y la falta de ex-

periencia del país en esta materia. Es necesario 
construir el instrumento adecuado para intensi-
ficar y extender este control en cooperación con 
el Banco Central con el fin de ajustar sus normas 
a los bancos que redescuentan. La Superinten-
dencia, aparte de la estructura más adecuada 
que podrá tener, de su especialiación, y de la 
fuerza que le da1·á la ley, representará sobre la 
incipiente oficina actual la ventaja de ser un or-
ganismo de control independiente de toda fun-
ción bancaria. 

Tal sería la tarea más inmediata de la Super-
intendencia de Bancos en las circunstancias ac-
tuales. En cuanto a las disposiciones generales 
de la Ley de Bancos, su ejecución deberá ser 
gradual, especialmente en lo que concierne al 
encaje mínimo y al grndo de liquidez de los 
establecimientos bancarios. El tacto y la flexibi-
lidad de criterio del superintendente a este res-
pecto están destinados a desempeñar un papel 
fundamental. 

En cuanto a las condiciones de liquidez, tan-
to en la Ley de Bancos como en su ejecución, 
habrá que juzgarlas sin perder de vista la es-
tructura económica del país. Precisa no dejarse 
sugestionar, como modelo a .seguir, ni por el 
ejemplo de ciertos hancos que utilizan depósitos 
a corto plazo en inversiones a largo plazo, ni 
por el de aquellos otros que circunscriben la ma-
yor parte de sus negocios a la financiación de 
las operacioneis de comercio •exterior que reali-
zan sus connacionales. La cartera es en éstos 
eminentemente líquida. Pero con la aplicación 
exclusiva del último criterio, la producción y el 
comercio argentino no habrían alcanzado la 
situación que hoy tienen. La producción del sue-
lo requiere plazos más ·largos que los del papel 
comercial. Todo· es una cuestión de grado o 
medida. 

La Superintendenci~ de Bancos, por sus fun-
ciones delicada1s y por la independencia de jui-
cio que requiere, no debiera ser un mero resorte 
oficial. El superintendente, así como el presi-
dente del Banco Central deben ser designados 
por el Gobierno; pero no conviene que su acción 
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quede librada a la voluntad de éste. Ninguna so-
lución es ideal, por cierto, si se examinan sus 
derivaciones práctica·s. Pel'o la más satisfactoria, 
para ase,,urar la coordinación indispensable en 
el juego de todo el sistema y evitar los conflic-
tos d~ jurisdicción, -sería que el superinten-
dente dependiese en cierto modo del Banco 
Central, sin perjuicio de guiar estrictamente su 
conducta por lo que dispongan las leyes y regla-
mentaciones respectivas. 

6. LAS CÉDULAS Y EL MERCADO MONETARIO. 

La acción del Banco Hipotecario Nacional es-
tá ligada estrechamente a la política monetaria 
del país, por lo que le dedicamos las considera-
ciones finales de este informe. Con respooto a las 
c~dulas, el Gobierno Pl'ovisional ha seguido una 
conducta en extremo prndente. A fines de 1930 
autorizó una emisión de 50 millones para satis-
facer los urgentes pedidos que se habían acwnu-
lado. Pero en 1931 no concedió emisión alguna 
no ohstante el requerimiento insistente de la 
plaza. La gran demanda de cédulas, como de di-
nero, no indica que siempre deba ser satisfecha. 
La cédula, el título p1íblico, o cualquier otro va-
lor a largo plazo, sólo puede emitii·se en condi-
ciones .sanas cuando e:id.ste en el mercado abono 
genuino en cantidad suficiente y dispuesto a in-
vertirse. No es colocación sana aquella que se 
realiza con artificios bancarios ( cauciones, etc.) , 
que en última instancia redundan en la infla• 
ción del crédito. 

El ahorro disponible disminuye en momentos 
de depresión como el presente. Ese ahorro debe 
ser di.atribuído principalmente entre las cédulas 
y los títulos púhhcos. Si en 1931, en que había 
que negociar cerca de mSn. 100 millones de tí-
tulos para atender los ti-ahajos públicos iniciados 
antedormeute, se hubiese emitido nuevas cédu-
las, no se llega a vender la cantidad que realmen-

te se vendió. En 1932, los trabajos públicos se fi. 
jan en casi la mitad que en 1930; de sue1·te que 
podrá haber ma1·gen para un exceso d atinado a 
la amortización de la deuda flotante. Esta nece-
sidad es superior a cualquier otra. Antes de la 
financiación de nuevos negocios es elemental 
para el país liquidar los p1·' tamos congela·dos 
que dejaron los negocios anteriol'es. En este sen-
tido también pochían desempeñar su papel im-
portante las cédulas hipotecarias; con tal pro• 
pósj to, de consenth- nuevas emisiones si el des-
envolvimiento del mercado así lo permitiese, de-
bería consider,a,rse preferentemente la situación 
de aquellos solicitantes que a la espera de cédu-
las hubiesen contraído y congelado deudas en 
los bancos, especialmente los bancos que están 
en el redescuento. También podrían utilizarse 
las cédulas en transformar ciertas inversiones 
hipotecarias a largo plazo de los bancos priva-
dos, antes que en nuevos negocios, con el fin de 
aumentar su liquidez y siempre que esas inver-
sione fuesen convenientes. No debe olvidarse el 
sentido o pl'opósito de este esfuerzo, pues la 
descongelación de nna parte del crédito en los 
bancos es una condición esencial del restableci-
miento monetario, 

7. PROPÓSITOS DE ESTA EXPOSICIÓN MONETARIA. 

Al dar a publicidad estas páginas, el Departa-
mento de Hacienda no se p1·opone establecer 
norma definitivas para nuestro reordenamien-
to monetarjo. Se trata de 1!Ílll.ples sugestiones de-
rivadas de la experiencia dú.,ecta en un pedo lo 
de extraordinarias perturbaciones. El país re• 
quie1·e un p1·ogrnma de acción m.onetaria, que, 
por razones obvias, no c01·respondía ,trazar a un 
gobierno provisional. i estas anotaciones llega-
ran I!- ser útiles como elementos de juicio o tes-
.thnonio de la ohse ·vación de los hechos, se habrá 
logrado ampliamente el fin que persigue esta 
publicación. 
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ACTIVO 

Corresponsales en el Exterior - «Operaciones 
Pendientes• .............................. . 

Corresponsales en el Exterior . ............. . 
Adelantos en Cuenta Corriente Y Cauciones. 
Letras a Recibir . ....... .. . ...... .... . . ... .. . 
Créditos a Cobrar, ¡!,arantizados . ....... . . .. . 
Documentos Descontados .. ......... .. . . . . . . 
Redescuento, Leyes 9479 y 9577 ... . ..... . . . . 
Deudores en Gestión ........ . . .. . . ...... . .. . 
Inmuebles . .. .... .... ....... . .. . . .. .. . . .. .. . 
Fondos Públicos Nacionales . ... . . ... ....... . 
J\,h1cbles y Utiles . .. ...... . . .. .. . ... . . . . . . .. . 
Gastos Generales ..... ....... ........ .. .. . . . . 
Banco Nacional en Liquidación . .. . .. . . . .. . . 
Conversión .. . . . . .. .. . ............ ..... ... . . . 
Ley 10350. - Convenio con Francia y Gran 

Bretaña . .. .. . .. . . ......... ..... .... . . .... . 
Servicio Empréstito Aumcn. Capital Ley 11010 
Ministerio de Hacienda - Cancelación Prés-

tamo i 2.500.000 ................... .. .... . 
Caja 

PASIVO 

Capital . .. .............. . . .... . .. ,., ......• ,, 
Fondo de Reserva .......... ... .•.... . ....... 
Fondo de Previsión ..... . ...... .... .. . , .. ... . 
Fondo de Conversión, Ley 3871 .. , . ... . .... . 
Conversión . .. .. ........ . .. . . . . ... , , , ...... , , 
Depósitos: 
A la 11ista y p. fijo 38.220,24 1.230.481.006,52 
Judiciales.. . .. . . . 42.847,01 102.959.956,94 
EnCust.(C.Comp.) 77.288,32 118.817.974,51 
Coja de Com.-Redescuento-Leyes 9479 y 9577 
Intereses . ........ .. .... , . . ...... .. . . . .. .... . 
Comisiones y Descuentos . . . . . .... . ..... . .. . , 
Gastos Judiciales , ........ , ..... , . . .... . .. . . . 
Can.anclas y Pru-dfdas ... , ... . .............. . 
Mar~en do Redescuento' ... . ................ . 
Sucursales <Operaciones Pendientes• ....... . 
Los pr~atnmos con J>RENl>A • n1trf1:9ln, ¡lanndcrn 

vario, • lttcluldos cm l11 CU(lntn Documénto11 Dcscon! 
11tdo1, n8Clc,ulun n mSlel}ol 5.1..7J5,854,23. 

ORO 

17. 259.270,16 
4 . 030.464,44 

8. 463. 790,42 

29. 318 . 848,43 
536 . 670,00 

12.600.000,00 
l . 02ú. 303,37 

73. 235 . 346,82 

30 .141. 752,46 

32. 123. 622,22 
10.439.541,62 

158 . 355,57 

372. 074,95 

73. 235. 346,82 

Existencia en Títulos Depositados 
Títulos Nacionales 
Títulos Provinciales.:·········· · · · · · · · · · • · · · · 
Acciones, títulos dive~~~~ · · · ~,~Í~;~~ ::: : 

Total nominal .... . ... , , , . 

ADOLFO CASAL 
Pl'csideute 

JUAN J OTIGii; J ORDAN 
Secretario General 

M / LEGAL 

590.516 .687,67 
3 .594 .746,42 

87 .160 905,88 
658 . 935 . 618,50 
285 . 008 . 180, 12 

32.263. 534,71 
68 . 450 .409, 38 
17 . 736 . 390,66 
4.218 . 587,84 
2.678 . 581,78 

37 . 42_2,56 
23. 726 . 222,80 

251.203.770,70 
2.025.531 . 059 ,02 

163.400.784,86 
1 

2.000.000,00 

1.452 .258 .937,97 

359. 392 , 577 ,97 
725 . 995,65 

14.943 , 670,71 
24 .262,61 
46.409,96 

29.164 . 585,92 
3 . 573, 833, 37 

2 .025.531 .059,02 

1.019.490.437,07 
47. 570 .462,81 

588 . 860 . 485,4'7 
1.655 .921 . 385,35 

lsMAEL DEL SEL 
Gerente Q ¿, nera \ 
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EL ESTADO 

l. REFORMAS IMPOSITIVAS y EMPRÉSTITO PA-
TRIÓTICO. 

La sanción de nuevas leyes impositivas y 1a 
promulgación de un empréstito patriótico, cons-
tituyen, sin duda alguna, los hechos más sa-
lientes del estado económico en los primeros · 
meses del año. A las severas economías intro-
ducidas en la ley de gastos de la Nación, se 
agrega así los recursos sin los cuales sería im-
posible la marcha normal de la administración 
y el equilibrio del presupuesto. Al tiempo que 
la aprobación de la Ley de Empréstito Patrió-
tico facilita la consolidación de la deuda flo-
tante, y contribuye a reforzar la situación del 
comercio y de los bancos, cuyos préstamos direc-

ECONOMICO 

tos e indirectos al Estado podrán ahora ser 
liquidados. 

Entre las leyes de impuestos sancionadas cabe 
destacar, por la reforma que se introduce en 
nuestro sistema impositivo, las del impuesto a 
la renta y a las transacciones comerciales. En 
punto a la ley que autoriza la emisión de un 
empréstito patriótico de 500 millones de pesos, 
se transcribe in-extenso, por la modificación 
que significa al sistema monetario, en el caso 
que el público sólo aportase por suscripc10n 
una parte de los recursos que el Gobierno re-
quiere para sueldos atrasados y consolidación 
de los compromisos más urgentes de la Admi-
nistración Nacional. 

LEY DE EMPRESTITO PATRIOTICO N° 11.580 

Artlcu.lo l~ - Autorfanse al Pocler Ejecutivo, en lns 
co,~~ciones que so tnblecen en fo presente ley, pnra 
om1t1r un em'pr~~lito intorno que se denomianrñ "Em-
pr6stlto Pntriólico do 1932" hasta In sumo do pesos 
S00.000.000 mo11edn nncionnl, do 6 por cie1Ho como 
móxi~o de intcré nnuol, pngndero por trimestre, y 1 
por 11101110 d nmor tizneión nnunl acumulativo mínimn, 
qu lle hará por sorteo y n fo par. 
• Art. 29 - El empréstito se emitirá en series de SO d 100 n1illone.• do pesos coda unn, en títulos ele un valor 

0 ?-000, 1.000, 500, 100 y 50 pesos monedo nocional, 
11udiend~ el Poder Ejecutivo, en cuolquicr momento en re lo JDZgue conveniente, cuncelnr definjtivrunente por 

ecrotll lo _efectos de e.sin ley respecto ele loe títulos 
que no huJuese emitido o colocodo. 
.. A.

1 
rtd. 39 

- Crénse, como organismo exclusivo pnro 
..,n en cr en l'n col · • · .. · · d 

6 . . ococ1on, mvers1on y serv1c10 e es te 
d m~r lito, nnn courM6n honoro ria con ln tlonominncióu P:r !i'~u~~t6noma tlo ~morthm?ióu, que será presidido 
dente d lnl'ct·º de Hnc1enc~o e 111tegcorfo: por el presi-
cl la . n3n de Co1wers1ón, por uno de los miembros 
tres v~!~,i~ión d r?clc c_ucnto, que ésta designnrñ, y por 

08 do lln<:Jonnhclnd nrgentino (Jlle serún desig• 

na dos: uno, por lo,s Bancos oficiales; otro, por los 
Bancos privados nacionales, y otro por los Bancos ex• 
tranjeros radicados en el país. 

Necesitará para sesionar la presencia de, por lo menos, 
cuatro de sus miembros. Salvo lo dispuesto en el artículo 
60, decidirá todas las cuestiones por mayoría de votos 
presentes. El presidente sólo votará en caso de empate. 

Art. 49 - Son funciones especiales y exclusivas de 
la Junta Autónoma de amortización: 

a) Determinar, con arreglo a las circunstancias, la 
oportunidad de emitir las series del empréstito auto• 
rizado; 

b) Fijar, de acuerdo con el Ministro de Hacienda, el 
tipo mínimo de colocación de los título~; 

e) Dirigir o gestionar directamente su negociación, a 
cuyo efecto el Ministerio de Hacienda le entregará todos 
los títulos que emita; 

d) Administrar los fondos provenientes de esta ope• 
ración, no pudiendo destinarlos a otro objeto que el de 
la cancelación o amortización, por orden de urgencia, 
de los sueldos y cuentas atraeada,s que adeuda la admi-
nistración y del descubierto contraído con el Banco de 
la Nación Argentina y hasta 20.000.000 de pesos para 
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cubrir el déficit de explotación de los Ferrocarriles del 
Estado; 

e) Atender, por intermedio del Crédito Público Na-
cional, el servicio de intereses y amortización de los 
títulos emitidos, a cuyo efecto el Poder Ejecutivo depo-
sitará en el Banco de la Nación Argentina, en cuenta 
especial, a la orden de la junta, y con antelación sufi-
ciente, los fondos necesarios. 

La junta funcinnará en el Ministerio de Hacienda y 
se organizará con el personal indispensable, que tomarii 
de la administración. 

Art. 59 - A los efectos de la suscripción pública de 
este empréstito, el Poder Ejecutivo designará una co• 
misión honoraria de propaganda, que actuará bajo la 
dirección de la junta. 

Art. 69 - La Caja de Conversión entregará a la junta 
autónoma de amortización, a proposición conjunta de 
ésta y del Banco de Ja Nación, tomada por decisión de 
las dos terceras partes de la totalidad de los miembros 
de cada una de ellas, eu calidad de adelanto sobre los 
títulos del presente empréstito· que no hayan sido colo-
cados, billetes de curso legal, a cambio de su equivalente 
en títulos, aforados a este efecto al 85 % de su valor 
nominal. 

En cualquier momento podrá efectuar la operación 
inversa al mismo tipo de aforo. 

Art. 79 - Sea por adelantos sobre títulos del presente 
empréstito, sea por redescuento de documentos comer-
ciales, en ningún caso la garantía metálica podrá des-
cender del 36 % establecido por las leyes 9479 y 9577. 

Art. 89 - La amortización de los títulos en poder de 
la Caja de · Conversión se hará por el 85 por ciento 
anticipado sobre su valor, debiendo la junta destinar a 
cada vencimiento el importe del 15 por ciento restante 
y el de los intereses sobre el total nominal de todos los 
títulos existentes en la Caja, al rescate extraordinario 
de una cantidad equivalente de los mismos títulos. 

Art. 99 - Sin perjuicio del artículo anterior y de las 
atribuciones de ]a junta autónoma de amortización, el 
Directorio de la Caja de Conversión tendrá facultad 
cuando después de un año de la vigencia de esta ley 
las circunstancias, a su juicio lo aconsejen· y previo aviso 
al Ministro de Hacienda y a la referida junta para lanzar 
paulatinamente al mercado, por intermedio del Banco de 
la Nación Argentina y a un tipo no inferior al de su 
aforo, ,una parte o la totalidad de los títulos que posea 
en virtud del artículo 69, retiranclo de la circulación los 
billetes equivalentes, 

El excedente que percibiese, deducidos los gastos de 
la operación, será destinado a aumentar el rescate de 
títulos afectados, a que se refiere el artículo 89• 

Art, 10. - La junta cuidará escrupulosamente de gra-
duar el uso de la facultad del artículo 69, conforme a 
la capacidad del mercado fiduciario, y propenderá, en 
lo posible, a que el aumento de circulación por aquel 
concepto sea compensado por una reducción prudente 
de los documentos comerciales redescontados, a cuyo 
efecto aumentará el tipo de redescuento; si la garantía 
metálica desciende del 40 por ciento aplicará la si-
guiente escala: 

De 39 a 40 % 
,, 38 ,, 39 % 
,, 37 ,, 38 % 
,, 36 ,, 37 % 

7 % 
7¼ % 
8 '% 
8¼ % 

Art. 11. - Los títulos y cupones de este empréstito 
estarán exentos de todo impuesto actual o futuro. 

Art. 12. - Los gastos de impresión de títulos y de 

propaganda u otros conceptos que demande el cumpli-
miento de esta ley, se tomarán de rentas generales con 
imputación a la misma. 

Art. 13. - Queda derogada toda disposición contraria 
a la presente ley. 

2. COMERCIO EXTERIOR. 

Durante el primer trimestre del año prosigue 
la intensa declinación del intercambio comercial 
con respecto a un año antes, a tal punto que 

1. INTERCAMBIO COMERCIAL EN LOS PRIMEROS 

TRIMESTRES DE 1931 Y 1932 

Rubros 

Intercambio . 
Importación . . 
Exportación . 
Saldo ...... . 

1931 1 1932 

(Miles de mln.) 

19SS 
%1981 

746.5801 608.060 - 18,6 
371.440 211.660 - 4s,o 
376.140 890.400 + 6,7 
+3.700 + ~&U40 -

1931 1 1932 

(Miles de dóls. *) 

240.4401156.460 - 34,9 
119.730 5M.ll0 - 64,6 
120.710 102.000 - 16,6 
+ 980 +47,MO -

* Calculado mes a mes con el promedio de cambio correspondiente. 

expresados los valores en dólares la contracción 
llega a 35 %, Es dable observar, sin embargo, 
una cierta estabilidad en las importaciones a 
partir de noviembre, después de los fuertes y 
continuados descensos que señalaron en meses 
anteriores; mientras las exportaciones, en parte 
debido a factores estacionales, señalan un visible 
repunte. Es así como logran distanciarse con 
mayor amplitud que la observada desde comien• 
zos de 1931 del valor de las importaciones, y 

2. VALORES DE TARIFA DE LAS IMPORTACIONES 

EN LOS PRIMEROS TRIMESTRES DE LOS TRES 

ULTIMos AÑos 

1930 1 1931 ¡ Aum. o dism. 
Articulos y sus 1932 19/11 19/12 derivados 

1930 wsl 
(En miles de m$n.) (%) 

Alimentos ..... ....... 4V180 37.840 10.070 - B,B --47,2 
Tabacos . .... ....... 5.480 8.640 2.000 +67,1 -65,4 
Bebidas . .• ·· ·· ···· ··· 2.870 2.010 720 -13,9 -64,B 
Tejidos, etc. . .. , , . . ... 84.300 66.0QO 68.730 -S1,6 -18,7 
Productos quimicos ... . 25.0SO 20.740 16,780 -17,1 -23,9 
Papel. .............. ,. 17.800 16.000 13,030 -12,6 -16,8 
Maderas ........... .. 14.600 11.MO 8.170 -S0,4 -1!9,S 
Hierro ............ . .. 60.920 37.110 10.800 -1!1,1 -46,6 
Maquinarias y vehículos 58.400 80.010 11.220 -ss,s -71,7 
Metales (exc. hierro) •.. 20.200 16.100 7.950 -24,1 - 48,4 
Piedras, tierr., vid., cer. 18.300 16.180 7.720 -17,7 -49,0 
Combustibles y lubric. . 70.360 73.990 38.200 - 6,8 -48,2 
Caucho .............. 16.820 16.300 5.330 - S,9 -66,! 
Varios ··············· 21.300 ·16.~0 8,780 -2~,9 -44,5 

Totales ......... . ... 455.580 374.970 2J3.480 -11,7 -43;1 

Nota.-,-Los valoree de tarifa manifiestan las variaciones del volumen 
f!aico d,¡ lq,i importnrioncs, PU\!'S dl'8Qllrllm las ve.rie.eioooa lle lo• 
precio~. Pnm la lntorpret11cl6n eorrectll de estas cifras, véaao el volu-
men 4, N• 7, página 127 do oata Revista. . 

., 
__,,,.¡ 
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el saldo del intercambio, con 4 7 ,5 millones de 

dólares en el trimestre (1), de los cuales 19,8 

millones registrados en marzo, sobrepasa en 46,6 

millones de dólares el reducido saldo positivo 

del lapso correspondiente de 1931 (véase grá-

fico 1). Computados los valores en papel, estos 

saldos ascienden a m$n. 184,7 millones y m$n. 

3,7 millones, respectivamente, según puede verse 

en el cuadro l. 

La preponderancia del grupo granos en el 

conjunto de nuestras ventas externas explica los 

aumentos de 20 % y 7,5 % que éstas . señalan 

en cantidades y valores, respectivamente, puesto 

que los otros grupos de productos exportados 

experimentan descensos muy marcados. En car-

nes solamente, la intensidad con que declinan 

l. VARIACIONES MENSUALES DEL COMERCIO 

. EXTERIOR ARGENTINO 

A juzgar por los valores de tarifa, el descenso 150 

de las cantidades importadas se ha operado con 

En millones de dólares 

o-ran intensidad en el grupo de máquinas y ve-
" hículos, que incluye los automóviles. En efecto, 

la disminución con relación al mismo período 

de 1931 llega a 72 %, siguiendo en orden de 

magnitud de los descensos los grupos tabacos, 

caucho y bebidas, con una proporción de 65 % 
en cada caso. Las piedras, los metales, combus-

tibles, hierros y alimentos, acusan reducciones 

que oscilan entre 49 % y 46 %, anotándose 

declinaciones de menor importancia en las ma-

deras, con 29 %, los productos químicos, con 

24 %, los tejidos, con 19 %, y el papel, con 

17 %-

La reacción de las exportaciones en los pri-

meros cuatro meses, en cotejo con igual época 

de 1931, tiene su explicación en la amplitud 

con que se han desenvuelto los embarques de 

granos. Si a ello se añade que el nivel de precios 

más bajo en el lino ha sido compensado holga-

damente por el alza de los otros granos, resulta 

en los valores totales de ese grupo, a saber, m$n. 

380,5 millones, un incremento de 41 %, mucho 

más fuerte que el 25 % que corresponde a las 
6·269.800 tons. exportadas. 

dí,~~) Xn bn p rensn estn Revis ta, In Dirección de Estil-
e! neo n ele . publlc.nr lns cifrM del intercambio en 

prnno$r cuatrin1estre, a suber lll$n 896 9 milloneil 
contra au n 975 6 mili · - • • 
Cor · • ones en 1931, o sen 15 % menos. 
con (~~odde • n las importaciones mSn. 283 9 millones, 

clones m :crso ele _40 % sobre 1931, y n las exporta• 
lo lllnto, el· 43,0 nn llon~s, con _7,5 % de numento. P or 
259 l 10 •11 snldo comercrnl nn·oJa un t upertívit de mSn. 
Uo¿ee 11

1 one3, qne ~ndnci tlo o dólo.res sumo 66,7 mi• 
ontrn l l ,4 nnlloncs en igunl p er íodo do 1931. 

100 

1928 1929 1930 1931 1932 

los precios y la limitación con que faenan los 

frigoríficos, se traduce durante el cuatrimestre 

en una reducción de 50.000 tons. (21 % ) en los 

embarques, seguida de un descenso de m$n. 40,1 

millones (39 % ) en los valores. Análogamente, 

merman los cueros, 11.800 tons. (24 % ) y m$n. 

12,4 millones ( 40 % ) y los productos forestales, 

5.300 tons. (5,7 % ) y m$n. 1,3 millones (12 % ) ; 
mientras los productos lecheros, pese al creci-

miento de las cantidades, a saber, 200 tons. 

(1,2 % ) , a1-rojan en los valores una merma de 

m$n. 1,3 millones ( 8,4 % ) . En las lanas, el 

descenso es común en cantidades y valores, con 

22.400 tons. (29 % ) y m$n. 12,3 millones (26 % ) , 
respectivamente. 

3. TENDENCIA DE LOS NEGOCIOS INTERNOS. 

La merma del intercambio y el atraso en los 

sueldos de la administración pública, debido a 

la disminución de los recursos fiscales, son fac-

tores que contribuyen, desde luego, al receso 
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que muestran las compensaciones de cheques 
(gráfico 2, línea 1), registradas en las cámaras 
del país. En la Capital Federal, sobre todo, los 
negocios del primer trimestre revelan una sen· 
sible declinación de 20 % por día hábil sobre 
igual período del año precedente, mientras en 
aquella época la contracción sólo alcanzó a 9,3 % 
sobre 1930, Las cámaras del interior, que en 
los primeros tres meses de 1931 mermaron 14 % 
por día hábil, enseñan ahora por el contrario 
un desmedro más reducido, a saber de 4,0 %, 

En 1932 acentúase también la caída de las 
tientas en grandes almacenes y tiendas (línea 
15) de la Capital Federal, cuyo ritmo de des• 
censo fué muy atenuado hasta fines de 1931 (J.). 

· En los 44 establecimientos más importantes que 
nos suministran informaciones, el volumen de 
dichas ventas, con m$n. 25,5 millones resulta 
inferior en m$n. 6,1 millones (I 7 % por día 
hábil) al del trimestre inicial de 1931, obser-
vándose la proporción más alta de descenso en 
los establecimientos clasificados como graneles 
almacenes, con ~6 %, 
3. CANTIDAD Y VALOR DE LAS EXPORTACIONES 

Cant, en milee de tono. Valor en miles de m$n , 
Grupo• de 4 prim, meaes % de 4 prim. ,meeeti % de productos aum: aum. 

1931 1932 o 1931 1932 o 
dism . di!m, 

Grattoa ... .... 4.999,8 6.269,8 + 26,4 270.452 380.482 + 40,7 Trigo ••. • ... 1.580,9 2.216,1 + 40,2 85.598 140.582 + 71,S Malz 2.040,8 2.299,7 + !S,7 77.355 105.359 + S6,1! Lino .: ::: : :: 801,9 747,7 - 6,8 85.457 09.973 - 18,1 Otro• ....... 406,4 856,5 +110,R 14.524 50.161 +246,4 Harlnayoubp. 169,8 149,8 - 11,8 7.518 8.407 + 11,8 
Carnea ...... .. 234,1 184,1 - 1!1,4 103.309 63 .182 - S8,8 Vl\o. obilled . , 122,2 117,9 - fJ,6 55.050 41.280 - S6,0 Vac.ooogohub, 37,2 14,7 60,6 14.339 4.784 - 66,6 Con11<1rvadA , 18,1 12,0 - S!J,7 11.827 3.284 - 72,f1 Ovlnn oong, .. 37,9 25,1 - SS,8 14.523 8.757 - S9,7 Otraa .. ... , . 18,7 14,4 - SS,O 7.570 6.077 - S:l!,9 
Cueros . ...... . 49,6 37,8 - :l!!J,8 30.725 18.370 - 40,s Vacunos 41,3 31,1 - :1!4,7 25.345 15.423 - 39,1 Ovinoa .. :: : : 7,4 6,9 - !JO,S 4.582 2.427 - 47,0 Otros ..... ., 0,9 0,8 - 11,1 798 5,20 - S4,8 

...... , . 78,2 55,8 - 28,6 47.259 34.982 - :1!6,0 
Prod. Lech. ('J. 16,9 17,1 + 1,:1! 15.277 13.989 - 8,4 Manteca .. ... 11,3 12,1 + 7,1 14.289 13,352 - 6,6 Ca•elna . .. . . 5,4 4,7 - 13,0 889 432 - 61,4 
Prod.Forest. (' ) 92,5 87,2 - 6,1 11.041 9.714 - 12,0 Extracto ... , . 39,5 54,6 + SB,:I! 8.252 8.311 + 0,1 Rollizos ... .. 41,3 26,7 - /16,4 2.105 1.055 - 49, fJ 
Varios ··· ·• ·• 181,0 149,8 - 17,:I! 27.223 22.317 - 18 ,0 
Totales .. · .. .. . . 5 .652,1 6.801,6 + tO,/i 1505.286 5U .036 + 7,6 

(') Incluidos otroa productos. 

(1) Por recti fi caciones posteriores a, su publicoción, 
hemos corregido las ci(rua de nov iembre y diciembl'e 
de 1931, n saber: mSn. 9.54.0.000 y m,1l. l S.010.000 
reapeclivamcnte, en lugar de m n. 11.900.000 y mSn. 
l S.100.000. 

Más pronunciada, con todo, resulta ser la 
declinación en el ramo de construcciones, (línea 
17) ; puesto que tanto la superficie cubierta 
como el valor de las obras presupuestas, con 
305.000 metros cuadrados y m$n. 29,9 millones, 
acusan descensos de 161.000 metros cuadrados 
(33 % ) y m$n. 15,7 millones (33 % ) , respec-
tivamente, participando los 4.050 permisos con-
cedidos con una merma de 20 %, 

4. MOVIMIENTO DE LAS CÁMARAS COMPENSADORAS 

DEL INTERIOR 

Primer trimestre Variacionea relativas (1) 
Cá-

1929 19SO 19S1 1932 maras 1929 1930 1931 1932 1928 1929 1930 00 
(En millone• d• mSn.) (% ) 

Rosario. 1.411,3 1.045,6 873,8 822,0 + 8 ,3 -81 ,8 - 10,5 - S,/i 
B. Bca. , 140,8 91i,l 77,9 78,0 - (] ,t - 38,t - 18,J + /i,O 
Córdobn 176,7 132,8 118,3 109,3 + 8,S - f6,0 -10,0 - 6,0 'fucum, 118,4 102,0 80,7 80,6 +20,6 -14,0 -s1.~ + t,7 S. F6 .. 10,J,O 100,0 105,0 86,6 St,O - 4,0 + 4,J - 16,1! 
Mend . • 01,6 66,0 70,9 72,4 + O,t - 111,S +es,& 1- 6,0 
tnPt.u .. 40,l 62,0 42,0 38,4 + 6,1 + 6,0 -10,8 -~ 6,0 
Concord 80,7 dli,8 31,6 19,2 - 8,1 +.es,, -31 ,1 - S7,6 --Totales 2.098,9 1.630,3 1.400,:2 1.306,5 + S,1 - BS,.f - 14,I - 4,0 

( 1) Calculada• con loa promedioe por dla hábil. 

Las ventas de propiedades (línea 16), índice 
que también se· limita a la Capital Federal, con 
m$n. 63,8 millones en el trimestre, denotan una 
rebaja de m$n. 23,5 millones (25 % · por día 
hábil) sobre el primer trimestre del año prece-
dente. Prosigue, asimismo, la declinación en el 
valor de las transacciones bursátiles (línea 18), 
no obstante la reacción que señalan las cotiza-
ciones en enero y febrero con relación a meses 
anteriores. De tal suerte, con m$n. 85, 7 millones 
en el trimestre, acusan un menoscabo de m$n. 
51,4 millones (36 o/o por día hábil), intervinien-
do las transacciones en cédulas hipotecarias, a 
saber m$n. 48,9 millones, con un descenso de 
m$n. 15,7 millones (22 % ) ; las en títulos nacio-
nales, con m$n. 14,0 millones, de m$n. 14;4 mi-
llones ( 49 % ) y las en bonos hipotecarios del 
Banco de la Provincia de Buenos Aires, con 
m$n. 8,9 millones, de m$n. 8,1 millones ( 46 % ) . 
Mermas de proporciones más fuertes, si bien 
sobre un volumen reducido de operaciones, re• 
caen en los certificados y obligaciones , y en las 
acciones de empresas privadas. 
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2. VARIACIONES RELATIVAS DE Los PRINCIPALES INDICES EcoNÓM1cos 

(Escala loyarUmica) 
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(:opUII F~ 

1929 1930 1931 1932 11l27 192B 1929 1930 1931 1932 1927 192B -1929 f9-3u ·193 ¡ '1932 

11'16v{~o~ Lao lineas gruoaao roprosont1m promcdio_a m6viles de 12 meacs ; lru, íinM, olJrna momr\11\ICS y las íi nM coq astcriacioa, promcdioa 
tr'r tres moftes, llln Cll p R&l vo do lo" q uebranto,, la llnea de punto• ro11r«!llontn promediOll móviles de 12 meaea, y 1 gruoan au ajusto : ::..i 1· En _lo oac!'ln. loguritmloa la. 1niema di.ionc(o Dertical expro,a ei1111vro ,ariado11tt de ir,ual í-nlo11sidad, J,>al'I\ permit ir WlA oatlm0:ci6o 

0 asta 1nteos1dnd, prosentamos a la izq uford8 del gráfico ¡,. escala de aumen to o disminuci6n. 

A fines de 1931 y principios de 1932, · el valor 
de los títulos de renta fija refleja la reacción 
acostumbrada, según se desprende de la obser-
vaci~n del gráfico 3. Sin embargo, a partir de 
mediados de febrero, un nuevo movimiento de 

descenso anula con exceso la recuperación · an• 
terior, hasta que a fines de abril las cotizaciones 
vuelven a subir, debido principalmente a· que 
la abundancia de fondos resultante de la liqui-
dación de los préstamos bancarios ha reducido el 
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5. Los PRINCIPALES INDICES EcoN6MICos Y sus VARIACIONES RELA'l'IV As 

indices 

Exportncionea: ( 1) 
Vnlor (níillon•• $) t . .. .. . .. . 
Cnntidnd (mi/u !on•.) t . , ... . 
Vol. U.slco (,ndico) t (•O) •• 
Pmcio medio (id.) ! '~) . . .. .. . 

lmportaoione.,: (t) 
Vnlor real (11111/onea $) t . , , . . 
Vol . fl!rlco (l!l'iico) t(1º) . •.• . 

Ohequ"" Componendos (nt,11. S)i t 
Cn¡¡ltnl Federal . . . .•. .. .... 
Intorior •...... , . .• . .. . ... , 

Medios do Pago ({d.) : (') 
BUlotcs en airoulnoi6.n ... . . , 
Dep68it08 oorriiint.es .• .•• • •. 

Pr6attlm011 Dnncnrio• (id.) (tJ • 
Encajo Dnnc1ulo (%) (ll) ••• .•• 
Ventas Ptop. (111il•• $) • t ..... 
Ventl\8 Gr. Alm. y T. ((d.):+ t . 

Gr. Alm. (fod. JOBO .. 100) •• • 
Tiondne (•Id.) ... ... .. .. . ' .. . 

Trnnli. Bursátiles (milM S): • t .. 
C~dulns Bipot. Nncionnlos: . , 

Emitidru,, B. Blp. No.o. . . .. 
ReUrndM, ll. Hip. Nnc • •. •• 

Titulo! Páb. Nncionalos . . . . . 
Tlt. Páb. Prov. y Municil)u.lea . 
Bonoa Hlpotilet1,ri08 . .. . •... • 
AcciOOC,1 • , , • , • , • , , 1 • • • • t , • 

Certificados y obUgaoionca , . . 
Roouudneiones Nncionnlos (ifl.) : t 

Adonnornft y PortuarlBS: .. .. • 
Dorothoa do Import.noión . . 
Deroclios de Exportación •. 
Otras Ronta., . , ..•. , . . ... 

Contribuci(,n '.l!orcltorinl (•) • 
Paton tos (#) •. , • .. , . •. . ••• • 
SeJlw, (S) ••• ••••• ' ' ' • • •.• • 
Impuesto., Inwnos (' ) . .. . . . 
Otrru, Rccaudnoioncs ... ....• 

PMivo do Quobrnnios ({d.) t .. 
Dop6ftito• do A.horro (mill. $) (~). 
ConstrucaionllJI Proyectada.11: + t 

Pocmi~o• (-nllmoro) •• • . . , •• , • 
Supor[ioio . (1>11ü•· m•) , .. , .. . 
Valor proaup. '(mil•• S) . . . . . 

Cnrgn 'Ft\rrovinrie: C•) • • .. • , • •. • 
F. C. P(lr!.8. (mile, !~111.) (") • . 
1~. O. Eo~ndo (fd.) ('> ... , .. .. 

Entrndtus Ferrovi<>riM: .... • . . . • 
F . O. Pnrls, (milo, S) ..... , . 
F. C. Estado (fd.) . .. . . .. .. . 

Enero I Fcb
0rerol Marzo 

110,6 
t.<160 
127,2 

00,6 

74,8 
57,7 

2.748 
2 .280 

462 

723 
048 

3,557 
15,8 

32.850 
0.800 

82,7 
85,0 

3!.000 
18.l 10 

600 
'1.060 
6.120 
,;.orn 
4.430 

830 
630 

,17.380 
23.;H0 
!0.6°60 

140 
ll.020 

380 
310 

6.130 
10.680 
7.570 

10.280 
1.508 

1.450 
110 

10.7'l0 
2.0t0 
il.070 

310 
67.250 
62.370 
4.880 

920 

Cantidades 1928 

131,S 
l.000 
139.3 
62,5 

6M 
60,4 

2.ú60 
2.145 

405 

148,5 
1.700 
162,6 

05 ,2 

71,4 
55,1 

2.0•15 
2.206 

430 

734,l 
4.760 
156,5 
109,8 

481,7 
122,8 

12,570 
10.450 
2.120 

716 703 845 
057 966 1,252 

3.557 3.547 3.145 
15,:1 ló,2 22,4 

12,820 18.120 99.820 
7 .180 8.-1,50 32,330 

57.0 52,8 95,7 
6~,2 00,6 87,4 

Z3,010 ~7.720 152.900 1a.oao rn.s-10 82.850 
1,080 850 34,840 
2.880 4.ó30 29,630 
•J.400 ,1.1,10 19.100 
2.180 3.640 17,090 
2.{70 2.030 12,750 

360 670 18.040 
280 200 3.070 

60.820 68 ,800 170,240 
22,330 23.700 110.400 
18.870 19,720 86.010 
. 100 160 5,950 
3.300 8.880 18.440 

6UO 2.020 1.810 
2ó0 210 2,500 

3.180 4,.310 10.080 
ij) 20,700 8) 19.200 27 .160 

0.680 8.'100 18.290 
S0.1-10 20.060 41.210 

1.581 l.572 1.501 

1.320 
9'1 

9.090 
3.410 
3.020 

340 
14.230 
40.160 

•l .070 
OiO 

1.280 5,600 
101 568 

10.000 55,140 
8 .080 4.710 
3.200 8.270 

860 430 
40.300 181.540 
36.710 167.820 

8.500 13,720 
1.180 3.170 

Primeros trimestres 

1929 

837,2 
4.420 
1'17,ó 
101,0 

480,4 
126,1 

12.480 
10.368 

2.008 

883 
1.341 
8.4.08 
21.3 

08.480 
83.730 

08,8 
02,J 

12•1.280 
()3,600 

1.000 
10.810 
16.280 
10.úlO 
10.800 
11.070 
2 .1.20 

108.270 
110.300 
88.200 

4.750 
17.260 

1.610 
J .OlO 

10.300 
28.'lOO 
16.380 
84.210 

1.084 

6.370 
003 

,l..780 
8 .110 

400 
184.200 
100.850 
.14.4-40 

2.080 

1930 

431,8 
2 .890 

90,3 
97,0 

457,4 
110,J 

11.000 
9.130 
1.630 

85S 
1.168 
S.033 

13,4 
113.040 
82.860 

02,4 
93,5 

120.710 
70.740 
H.460 
39.050 

o.610 
18.130 
13.23 

7.05() 
1.050 

150.380 
08.760 
71l.OOQ 

3.070 
15.780 

1.600 
1.410 

li .780 
26.8\l0 
10.800 
50.850 

1.711 

ó.550 
707 

07.000 
4 ,030 
0.870 

360 
168.010 
139.070 

13.010 
2.630 

1931 

376,l 
4.010 
126,41 
M.l 

871,4 
05,6 

0.069 
8,660 
1.400 

7'76 
1.140 
3.742 

11,0 
87.300 
81.010 

S0,l 
80,0 

137.110 
oil.010 
10.680 o.sao 
28,340 
16.720 
10,000 
5.600 
4..700 

140,810 
83.7'10 
oo:34.o 

530 
13.870 
1.000 
1.800 

ll .160 
28.800 
10.600 

118.610 
1.651 

5.l-80 
460 

46.500 
3.070 
0 .690 

330 
14.8.800 
185.800 

18,600 
2.010 

Variaciones de los 
primeros trimestres 

o 19119 " 19301" t 931 1932 
l032 ¾,'"""ioss % 1020 ~/080 %7osi 

306,8 - O,D - S8,S - 13,1 1- 8,7 
4.840 - S,2 - SD,IJ + 88,8 + IJ,¡,t 
1ao,1 - 1,s - ss,a + to,s + 14,0 
62,0 - 7,6 - 8,9 - 84,S - J ,o 

211,0 + 
54-,4 + 

7.043 + 
0,037 + 
l.llOO + 

6,0 - 7,8 - 18,8 - 41,4 
S,7 - 7,0 - 17,7 - 48,1 
8,6 - IIJ.11 - JO,O - 18,0 
8,IJ - 10,I¡ - 0,8 - 1!0,S 
S,l - RS,4 - 11¡,l - 4,0 

714 + /i,6 - S,S - 9,S - 8,0 
953 + 7,t - l S,9 - S/,1¡ - lfl,4 

3.56,1 + 8.4 + o,o + 8,0 - 5,0 
16,8 - 4,0 - 87,Q - ll,7 1- 1!8,7 

08.700 + 1,8 -1- 18,fJ - 111,8 - R/i,8 
25.620 .¡. 8,7 - 8,0 - 8,8 - 17,0 

04,2 + 7,IJ - 7,8 - S,6 - 1?8,9 
79,ll + IJ,8 + 0,1 - 4,S - 8,8 

Só.ooo - Jti,s - 4.s + 111,6 - so.r 
48.880 - 20,0 + 0,7 - 8,7 - Sl,fJ 

2.s10 - oa,s +roo.o - tr,1 - 14,0 
12.410 - 40,0 + 13,11,0 - 76,t •. ,o.a 
rn.ooo - !U - 4 t ,s ·l· 1114.0 - 40,s 
11 .060 + 10,0 - 8,4 - 7,8 - SfJ,O 

8.980 - 11,7 + fJ0,8 + BS,4 - 46,0 
1.860 - 80,8 - 41,0 - 10,8 - OIJ,G 
1.010 - .es.o - 9,S + l ,H,1 - 78,1! 

153.000 + s,o - 11,a - 1.0 .¡. r,s 
50.500 + 4,1 - Jl,7 - 16,S - JJIJ,9 
48.240 + "•º - 11,8 - u,e - t8,4 

'160 - 10,8 - 17,6 - 8/J,fl - YO.r 
.10.SQO - B,4 - !J,8 - 1JJ¡1 .,- 19,0 

3 .8110 - 13,0 + 10,4 - 6,8 -l-160,J 
770 - 68,0 + 83,7 + t7,7 - 611,0 

l2.020 + IJ,6 + Jt,8 - 6,8 + 16,4 
B) 60,570 -1- 10,6 - l 1,8 ..¡. 11,6 + 80,Sl 

25.650 - o.o + 10,9 - 1,0 + 84,J 
60.470 - lS,ti + 7t,6 l- 98,0 - 4f1,8 

1.682 -1- IJ,Sl + 1,6 - S,6 - ·4,IJ 

4.050 + 18,(J - 14,1 - 6,7 - 10,6 ·ao5 + 06,0 - e2,a - 84,1 - 8e,r 
20.860 - - - ae,o - ss,o 

3.080 + J,6 - 16,7 - 8,0 + 8,4 
O.OlO - 1,0 - 16,9 - 4,t + 4,9 

800 + 14,0 - :86,6 - 8,8 + 9,t· 
111.780 + t,6 - 17,0 - s,r - ,,8 
120.240 + 1,1! - 18,l - 1,6 - 4,6 

1.2.M0 + 6 ,1 - S,6 - 8,IJ - 7,1 
2.000 - r,o - 10,e + 10,IJ + t,r Movimiento Portuario (~) . . • . .. 

Con•um.o do Fuerza 1otrb El6c-
triM (ind. JOIJ8- 100) • t (10). M6,l 13G,O 1'10,1 125,4 125,8 138,8 14-4, 1 140,8 -1- 4,6 1 + 8,8 1- 8,9 + 0,6 

Movimianto Migratorio: (l) 
Inmigrontoa (número) •. •.•. . 
Emig,rl\ntea (fd.) , . . ••.. , .. . 

2.040 2.200 s.aoo 33.060 auioo áu5o 22.020 8.110 - s,e t 
2.800 8.170 3,710 12.790 12.030 12.0-10 U.170 0.710 - 6,9 

8,0 - 84,0 - 84,0 
O,l - 4,r - 16,1 

Sl\ldo (fd,) .. ... . ... .... . . - 220 - 970 - 110 + 20.210 + l'll.000 +22.710 +11.150 - 1.000 -
t Los porcionto3 oxprcsi,n IR$ v:iriMionoa dol p,omedio por di& hábil . • Qporuoíoues on la Ci,p!illl Fedóral. (1) Lns oifraa del vnlor y enn• 

tidad de loa oxportttoionBS son do la Estadistica Nnoionnl; loa del volumen llaieo y precio modio rnprcaontnu Indio•• onlculnd08 por noootros, con 
bMo 100 para 1920. (t ) Cilrna do fin da mes y su, promedioa reopcctívoi. (') J,ru, clírna correapoodao 11.l totnl do lo recnudndt>, y no &61o a lo 
ingreendo on renw gcnornlea. (•) Novfombro, diciembre 1031, enero 1932 ;¡_ encr<> pam las ·culumnas noumulath•as. (') Dioiembro 1081, ene.ro 
y febrero 1032 y 2 primctol! moseo: IBS aiírns d.o 1932 fton J)tOviftiO'Mles. (•) Miles do tonell\dA& de rogistr6 neto do los buqubs y voloros ont~• 
dOA en puerto• del P!Ú!I- (') 'rilllnieroa 0i<tranjeroa de un.rnmnr de 2• y 3• clMOS: oifrna do la Dir. do Inmi¡¡rnoi6n. (' ) Inaluldo: on feb~e_ro 
mtn i.2.000.000 dol 'nd6111nto h_coho por IM oompn!!IM do tnbaC)()~ y do f6•foros; y nn mnrilo, rato. 0.042.000 do 1na ompt0!3Rs oxpondedoraa <lo 
nnftn. Estos ndolnntos corro:aponden al cóM11mo calculado pl\r!I. seis moi!M, a ·partir ·dol rilos !Ul que íuoron hoohos. ~) L:u, .oilrss dol vnlor "ºº do In EstndlsUon NacioMI¡ las del volumen füico representan lndicoa oolculndos oon lo~ v11lorc.s do tarifa tomando como blUIC el alto 1920 
Igual 100, ('º) Eo l:u, colwruHIS ncnmulntívns consignamos prom!!dios. 

1l1terés por depósitos a plazo fijo. En los días 
mas recientes, la aprobación del Empréstito 
Pattiótico, es un factor que no dehe descartarse 
al explicar nuevas oscilaciones. 

4. INGRESOS FISCALES. 

La aplicación de nuevos gravámenes, el au-
mento de las tasas en otros ya existentes y el 
anticipo de ciertos impuestos ( tabaco, fósforos 
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y nafta) p crwiteu registrar en el total de las 
recaudacione 11acionales (línea 20 ) del primer 
trimestre, a saber, m$n. 153,0 millones, un 

95 

90 

3. TÍTULOS DE RENTA FIJA DE 6 % 
(Ex-cup6n) 

A. M. J. J. 
19 31 

En m$n. 

E.FM.A.M.J. 
1932 

aumento de m$n. 6,2 millones (7,2 % por día 
hábil) sobre el período correspondiente de 1931. 
Excepto las recaudaciones aduaneras y portua• 
rias, que con m$n. 59,5 millones declinan m$n. 
24,2 millones (27 % ) y las patentes, que con 

6. TÍTULOS DE RENTA FIJA DE 6 % 
(Ex-cup6n) 

Cotizaciones (m$n.) Rendim. inmediatos (%) 

Meses Bonos Bonos 
CMulu Títulos (') Códu.lne Titulos (') 

Enero 1932 92,21 87,47 88,44 6,51 6,86 6,78 
Febrero > 92,62 88,82 89,08 6,48 6,76 6,74 
Marzo > 91,70 87,54 88,52 6,54 6,85 6,78 
Abril > 89,52 83,76 86,73 6,70 7,16 6,92 
Abril 1931 96 ,1 7 94 ,!!2 98,95 0,24 6,37 6,39 
Abril 1930 98,57 90 ,95 94,80 6,21 6,19 6,/33 

(') Bonos Hipotecarios del Banco de la Prov. de Buenos Aires. 

m$n. 0,8 millones merman m$n. 1,0 millones 
( 56 % ) , todos los otros ingresos acusan eleva-
ción. En los impuestos internos, con m$n. 50,6 
millones, el aumento alcanza a m $n. 21,7 millo-
nes (80 % ) ; en los sellos, con m$n. 12,6 millo-
nes, a m$n. 1,5 millones (16 % ) y en las otrns 
rncaudaciones, con m$n. 25,7 millones, a mSn. 
6,0 millones ( 34 % ) . 
5 • MovIMIENTo EN Los T RANSPORTES. 

El tráfico ferroviario (línea 12), visiblemente 
~educido a fines de 1931 por la merma de las 
importaciones, en enero y febrero con 6.910.000 
tons en la· l' • l · s meas part1cu ares, supera en 320.000 

tons. ( 4,9 % ) el guarismo correlativo de 1931, 
gracias al crecimiento que denota el movi-
miento de las cosechas. Por el contrario, las 
entradcts brutas (línea 13) del conjunto de fe. 
rrocarriles, m$n. 141,8 millones en el t r imestre, 
con la disminución del tráfico ascendente y el 
menor número r egistrado en los pasajeros, re-
velan una declinación de m $n. 7,1 millones 
( 4,8 % ) , correspondiendo de esta cifra: a las 
líneas particulares, mSn. 6,1 millones ( 4,5 % 
de merma) y a las líneas del Estado, m$n. 1,0 
millones (7,1 % ) . El crecimiento aludido en el 
movimiento de las cosechas, refléjase, por otra 
p arte, en el tonelaje de los buques entrados a los 
puertos del país (línea 14), el que con 2.990.000 
tons. enseña en el trimestre un au1nento de 
80.000 tons. (2,7 % ) sobre la cifra correspon-
diente de 1931. 

6. NIVEL G E NERAL DE PRECIOS. 

La oscilación de los precios mayoristas ha 
sido apenas pronunciada en los últimos cuatro 

meses, a juzgar por el movimiento que acus~ 
el índice general. Con respecto al mes de marzo, 
el guarismo de abril, 91,4 (base: promedio 
1926 = 100) resulta apenas más bajo en 0,8 %, 
registrándose un crecimiento de 5,9 % sobre 
igual mes del año precedente. 

Excluídos los precios agropecuarios, el índice 
que se obtiene enseiía, aproximadamente, el 
movimiento de las cotizaciones de los artículos 

7. NIVEL GENERAL DE PRECIOS MAYORISTAS 

% de Abr. 

Indices Ene. Febr. Mar . Abr. Mo.r. Abr. 

Exc. artio. ngro-
pecuarioa • . . . 00,1 

Indice 11anorol 91,5 

19/32 1981 

(Base : promedio 1926=1 00) 

99,5 99,4 99,l - 0,8 + 8,7 

91,9 92,1 91,4 - 0,8 + 6,9 

de importación. En abril, este índice, a saber 
99,1, sufre una caída de 0,3 % con relación 
al de marzo último, pero es todavía más alto 
en 8,7 % al de abril de 1931. En los precios 
agropecuarios, la subida que experimentan las 
cotizaciones de los granos permite al índice 
acusar una tendencia ligeramente a;cendente a 
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8. INDICES DEL NIVEL DE PRECIOS AGROPECUARIOS 7. CURSO DE OTROS INDICES. 

% de Abr . 

Grupos Ene. Feb. Mar. Abr. Mar. Abr. 
193! 1991 

(Base: promedio de 1926 =100) 
Granos ... • . . 55,8 59,1 63,1 61,3 - l!,9 + 19,4 
Carnes .. . . • . .. 72,2 72,0 70,8 70,4 - 0/l - l!S,1 
Cueros ... •• . , • 62,7 61,8 61,6 47,8 -l!J!,4 - 41,e 
Lanas . • . , •• . 49,1 49,4 48,7 46,l - ó,3 - 19,9 
Prod Lecheros . : 58,8 58,9 58,8 58,7 - 0,1 - 20,I! 
Prod. l~orcstolCll 78,3 78,3 78,3 66,3 -16,S - SB,9 ---- --
Nivel llenera! . . 58,9 61,1 63,3 60,5 - 4,4 - s.ó 

partir del mes de enero, no obstante la baja 
que corresponde a otros grupos de productos; 
pero en abril, al acentuarse esta caída, y mer-
mar en forma atenuada los precios de los gra• 
nos, el índice que resulta, 60,5, declina 4,4 % 
con respecto al mes precedente. 

Un hecho digno de ser destacado es el menor 
volumen registrado en el pasivo de los quebran-
tos (línea 7) durante el primer trimestre de 
este año con respecto a igual lapso de un año 
antes; como que con m$n. 66,5 millones acusa 
una disminución de 42 % por día hábil. Los 
depósitos de ahorro (línea 8) cuyo descenso se 
ha ido acelerando con el receso económico, con 
m$n. 1.572 millones a fin de marzo, enseñan una 
rebaja de m$n. 77,0 millones ( 4,1 % ) sobre 1931. 
En punto al movimiento migratorio, por pri-
mera vez desde 1926 resulta ser negativo en esta 
época del año. Y en cuanto al consumo de fuer-
za motriz eléctrica (línea 19) en la Capital Fede-
ral, obsérvase un ligero incremento de 0,5 %, 

INFORMACIONES ECONOMICAS Y FINANCIERAS 
I. RESULTADOS FINANCIEROS DE ALGU-

NAS SOCIEDADES ANONIMAS NACIO-
NALES EN 1931. 

El fuerte ritmo de descenso registrado en loE' 
re11ultados financieros de las sociedades anó-
nimas nacionales con respecto a dos años atrás, 
no se modifica si se incorpora 242 . entidades 
más, cuyas cuentas ·fueron presentadas recien-
temente a la Inspección de Justicia. Se observa, 

Este descenso en los beneficios, y el aumento 
constante del capital efectivo, que se eleva de 
m$n. 2.511,9 millones en 1929 a m$n. 2.616,1 
millones en 1930 y m$n. 2.630,8 millones en 1931, 
reducen las tasas de rendimiento de 7 ,9 % aquel 
año, a 5,5 % y 4,8 % en los siguientes. 

En el cuadro 9 se presenta el estado com-
parativo de la marcha de estas !!Ociedades en 
los dos últimos ejercicios. Resulta del mismo 

9. RESULTADOS FINANCIEROS DE ALGUNAS s. A. NACIONALES COMPARABLES EN LOS EJERCICIOS 1930-31 

Núm. de soc. Capital efectivo Resultados netos % de resultado neto 
s/ cap. efectivo 

Resultados financieros 
de los ejercicios 1930 1931 1930 1931 % :::~ 1930 1931 1930 1931 

(En miles de m$n.) 
Ganancias . . . . . . . . . . . . • . . . . . • 569 545 

199 
2 

2.212.790 2.239.700 + 1,S 179.960 153.730 - 14,6 + 8,1 + 6,9 
Pérdíd""' ........• , • . . • . • . . . • 174 401.270 389.180 - 3,0 37.140 28.250 - SIJ ,9 - 9,3 - 7,3 
Ni go.no.cio.s ni 'pérdidas . . . . . . . 3 2 .050 1.940 - 6,4 ,.._ ___ , 
Conjunto de soc. comp . . . . . 746 746 2 .616 .110 2 .630 .820 + 0,6 142.820 125.480 - 12 ,S + 5,5 + 4,8 

es cierto, una pequeña mejora en el rendimiento 
del grupo de sociedades comerciales y el de 
bancos, pero en cambio, el descenso de otras ac-
tividades contrarresta ampliamente esos resul-
tados. 

Las 7-1.6 sociedades bajo informe obtienen en 
1931 una utilidad neta de m$n. 125,5 millones, 
contra m$n. 142,8 millones en 1930 y m$n. 197,2 
millones en 1929. 

que de 569 sociedades que en 1930 registraron 
como ganancias m$n. 180,0 míllones con un capi-
tal efectivo de m$n. 2.212,8 millones, sólo restan 
545 cuyo capital efectivo, m$n. 2.239,7 millones, 
reditúa m$n. 153, 7 millones, vale decir, m$n. 
26,3 millones ( 15 % ) menos que el año prece-
dente. En cambio, las sociedades que dan pérdi-
da, 174 en 1930, aumentan a 199 en 1931, dis-
min.uyendo sin embargo el total de los que-
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10. RESULTADOS FINANCIEROS DE ALGUNAS s. A. NACIONALES COMPARABLES EN 1929-1931 
(En miles de m$n.) 

Clnsificación 

A11,ropoculll'ln•: 
80 100. informndlUI antorlonnente . .•.... 
tninobllio.ria Cnndelsrln F . do Duh:>u ... 
Cnrloa Cnando Ltda., Cfa. do Tier.ms , • . . 
J. M. Ro!II\ o Hijos .. .. .... . . .. ....•. . 
Ju111f ·F , $slnborry. C!)m- lnd. Onundero . 
EetnnollUI WC-"loy Snnth Lldo. ... . •..•••. 
Fortuonto Anzontcgui Ltdn . . . ..•. .....• 
ltnlO- Argent.loo do Colooi~nci6o, ()In .... , 
Luis Scllln y Ctn. Com. A11rlo. Ganad . ..•.. 
O trae 10 aooledodos • . . . . . . . . . . . . • . . . 

Total de grupo ............ . . . . . . . 

Comerciales: 
148 100. ioformndn.• nnl,erlormonte .... . . 
Ditlov1eo Ltdn. . .• ... , .... . , .... . ... •. 
'l'ornM Devoto y Ctn. Com. y Finaoo . . 
Aurlllnr Fnbril ,\.¡¡r!col,, Co.moroinl .. •.. 
Comercinl y li'innnoiorn do Ducnos A, . . • 
l3oaton, Clo. Ar¡¡ . do Bíouc• Ralees . .. . 
Lu"in do R.iddor Ltdn., Comoroinl ... , .. 
U-nltod $hoo Mnohlnory Co. • . .•.. .. .. .. 
•Apl~ • , •.•.•••.. . •• ... •.••.. ..• , , . . • . • 
Ar¡:ontlno Británico do 1nm. y AnoxO!! •• • 
-,\rgontino l'1>r1tg11Byo do M11doraa, Cln .. . 
Comogo. Mercantil y Gnnndom .... , .•. . 
Comor<tll\l del l'IAto. .•. , . . .. ...... ... .. 
Co1ufl, Cll.l, Sudl\moricnnn do FIDl.lnzn• . 
Cotrl\ Com. y "r~ani®- "rrnnentldntioa . , . 
Fino.nalora o Industrial Sudnmorlcnno. .. . 
Oeneral de Combusllblon, Cln . . ....... . . 
General Motora Argentinn. .... . ..... . . 
Inmobiliaria del Ria de la Plata, Cia. 
Lubrloontlnl\ . ... , .. . ................. . 
Mucll09 y Depósitos del Rlo de la Plata . • 
Bn{ico, Finnnciern y Comercial ........ . 
Swlfb lnwnruúor,nl Comercio! ......... . 
Tierras de Buenos Aires . ..... . . ...• .. . 
Otras 76 sociedades * . , .. , .... . .. .• . .. 

Total de Qrupo .. . . . .... .. . . . ... . . 

Induetrlalee: 
165 soc, informadas anteriormente . .. • • • 
Dominoni, Ind. y Com. Ltda. , . . . . . . , . 
La Cnrtucherla Orbca Argentina ...... . • 
Estancias y Tierras del Pilngá .... . , .. , . 
Franda Argentina de Cnrtiembres •• . .. • 
Ln.11era Argentina . • . . ............. , ... 
Platense, lndust. Caucho, Neumát. etc . . , 
Frigor!fico Armour de la Plata . , . •. . ... 
Oertly Vedctta, Indust. y Com .... , .... 
Saint Hermanos, Cnf6s, Chocolate~, etc .. 
Antorcha Argentina de Petróleo 
Argentina de Cemento Portland · · · • · · ' ' 
Argent~nn de Comodoro Rivadavi·a· : : : :~ : 
Argentina de Talleres Industriales .. , . , , 
Argentrna Standard Oil Co . , .. •.• 
Astra, Cin. de Petróleo · · · · · · A ...... .... . ... .. 
D~?,CMOrn Ar:genllnn. ....... .. ' .... ... . . 

,,...qgn, y V1net10, Gn.rgnnti.oi . . . ... . .. . f~~¡'III Y Quobrnohnlos, Puerto S1111tro . , 
Dlndo;:",t~:n~Ú~~- 110· p~~6ÍM · · · · · · · · ' 
t:lootti~ldad do Córdoba. • ' · · · · · · jftfr1'll!!AII Eléot.ricaa do D~¡,¡; 'ni~o~.::: 

, co Argoottnn do Alpergaw 
.Fontn11n Lda. Indu,L. do QuobroohÓ · · · · · 
Gonornl Arg. do Lu, y FuorM\ · · · • 
B
1 

clioo. Cia. Arg._ Corn. o fod~U:1~i · • · · · · 
tami, Com . Ar · · · · · 

Lom Ttcrofo.non '1i..' có,;; · 0 · i~d · · · · · · · · · 
Nl\olonnl do Petr(,lcos Lí~tlldn · · · · · · ·' 
Naolo11nl do S11.nunmiont,o · · · · · · · · 
Nl\oloonl do Tnbnc119 Cfa. • · · · · · · · · · · · · · 
Ln 8uporiorn1 Bodo¡¡~a. vrn.;.i~~ · · -j;;~: • · · 

Ar¡~nuna do Ele trloidnd . .• ~-- .: 
,..,_Y Y Fro,ltng, EmprcBO Colllltruat 
w...-a. sociedad~ • , . . . · · · · 

Total de ~ru~o .... _ . : : : : : : : : : : : : : 
1 

Mes 
do 

ejerc. 

6 
7 
9 
9 

10 
12 
12 
12 

9 
9 

10 
10 
11 
11 
11 
12 
12 
12 
12 
12 
12 
12 
12 
12 
12 
12 
12 
12 
12 
12 
12 

8 
9 
9 
9 
9 
9 

10 
11 
11 
12 
12 
12 
12 
12 
12 
12 
12 
12 
12 
12 
12 
12 
12 
12 
12 
12 
12 
12 
12 
12 
12 
12 
12 
12 

Capital efectivo 

1929 

307.048 
7.242 

12,178 
6.065 
3.130 
2.466 
5.650 
3.700 
4.086 
9 .109 

361.478 

360.338 
8 .084 
4..276 

11.586 
1.130 
0.622 
9.120 
2.807 
5.13•1 
4.037 
3.092 
3.035 
li.001 
7.052 
3.48) 

11.607 
3.441 

18.909 
<1..090 
3,591 

12.050 
18.824 
Só.00~ 

3.382 
48.884. 

650.260 

1930 

810.'!81 
7 .721 

13.067 
4 .976 
4.151 
2.407 
5.550 
3.710 
6.00! 
8.797 

365,971 

381.628 
10.083 
4.28•1 

11.947 
ll.4.30 
6.632 
0.203 
3 .103 
/j.207 
4.827 
3.002 
3.04•1 
5.008 
7.070 
MOO 

11.4-21 
3.6H 

17.470 
4.110 
3.802 

12.146 
13.036 
00.150 
8.383 

60.102 
674.986 

1931 

311.192 
7.632 

13.573 
2.038 
4..078 
2.635 
li.043 
8.752 
4.961 
9.217 

365.221 

300.860 
10.078 
4.205 

12.048 
6.100 
6.545 

U .030 
8.320 
5.243 
4.994 
3.093 
3.052 
5.035 
8.111 
3.495 

11.435 
3.096 

10.518 
4 .114 
3.866 

12.157 
18.890 
92.713 

3.384 
61.706 

686 .377 

694 .37$ 738.67•1 786.380 
4 .060 5.205 5.200 
2.403 2.526 2.5!l2 
3.288 3.246 8,267 
8 .771 8.407 8.-121 
5.111 5.331 6.802 
2_490 a.oan 3.ou 

!1.5.007 46.61!0 46.292 
0.055 6.040 5.086 

13.857 18.054 14.108 
3.272 3.127 2.971 

18.165 20.02-4. 21.236 
4.723 4 .721 4.787 
4.808 4 .604 0.108 

20.304 29.130 20.006 
10.45(¡ 20,324 20.24) 
4.612 4.'!.94 4.073 
5.025 6,020 6.0M 
4.-l 2 4 .714 4.087 
(l.QOO 6.218 6.420 

25.564 131.808 26.237 
2.862 2.225 3.358 

10.5H 10,530 10.570 
16.363 16.2-20 16.200 
6.404 5.481 5.495 
0 .549 6,066 5.621 
2 .33-1 2.607 2.524 
5.2,51 6.587 8 .878 
2.326 2.520 2.658 

20.5-16 21.410 21 .280 
2.81l 2.831 2.802 

17 .864 18.052 19.871 
3 ,060 3.816 3.591 
3.020 3.100 6.235 
2.020 2.066 2.976 

43.810 45 .220 43.783 
1.058 .868 1.117.544 1.117.572 

Capital 
realizado 
en 1981 

!/69.706 
,4-808 
7.955 
1.000 -
4.000 -
!i,000 
5 ,000 
/3.000 
4.500 
9.1/31 -

310 .599 

Im-
porte 

3.618 
392 
643 
293 
308 

81 
212 
178 
47 

110 
4.460 

ss4.044 14.289 
9.314 - 1.356 
s.suo - 221 

10.00() 1.305 
1.13(] 208 
6.600 331 

11.600 994 
2.727 381 
6,000 296 
4.000 308 
3,088 4 
13.000 10 
6 ,000 333 
8,000 491 
8.409 - 6 

10.000 101 
s.ooo 79 
6.818 - 1.981 
4.000 - 62 
8.!/80 260 

10.909 437 
1!!.500 170 
61.186 15,024 

4.!!11 1 
46.160 2.798 

563.032 34,194 

6!!6.1!!9 
4.J/60 
!i.lJ/8 -
8.200 

39.603 
172 
23 

7.000 334 
5.000 232 
/3.000 29 

45-466 4.744 
6.000 - 1.902 

13.080 1.048 
S.500 - 41 

20.456 2.802 
4.482 782 
6.000 361 

S0.000 - 516 
16.000 513 

3.409 176 
6.000 105 
4.824 - 119 
6,114 211 

85.840 1.982 
8.409 - 255 

10.000 719 
18.636 1.371 

4.000 - 23 
6.818 - 337 

909 361 
8.000 519 
!i.!/00 339 

!/0.000 3.011 
2.750 39 

16.000 509 
2.!/87 517 
6.000 1 
2.000 51 

39.981 2.114 
984.856 59 .429 

Ganancias netas en 1931 

% s.'cap 1 __ D_if_._c.;./_r_e....:sp_._a_ 
efect. 

1,2 
5,1 
4,7 

- 11,1 
- 7,0 

3,2 
3,8 
4,7 
1,0 

- 1,2 
1,2 

3,7 
- 12,7 
- 5,2 

10,8 
3,4 
5,1 
8,3 

11,5 
5,6 
6,2 
0,1 
0,3 
().~ 
6,1 

- 0,2 
0,9 
2,1 

18,8 
1,5 
6,7 
3,6 
1,2 

16,2 
o.o 
li,4 
5,0 

5,4 
3,3 

- 0,9 

4,0 
4,4 
0,8 

10,2 
- 37.4 

7,4 
- 1,4 

13,2 
16,3 

5,8 
- 1,8 

2,5 
4,3 
2,1 

- 2,4 
3,3 
7,6 

- 7,6 
6.8 
8,5 

- 0,4 
- 6,0 

14,3 
5,8 

12,8 
14,1 

1,3 
2,6 

14,4 

º·º 1,7 
4,8 
5,3 

1930 1929 

- 5.566 - 15.253 
- 1.103 - 2.854 
- 417 - 815 
- 92- 200 
- 420 - 323 
- 21 - 54 + 117 + 203 + 141 + 169 + 91 - 305 
- 94 - 202 
- 7.364 -19.634 

- 5.901 - 14.516 
- 1.594 - 3.987 
- 349 - 361 
- ll + 244 
- 549 4.095 
- 42 - 19 + 87 + 736 
- 163 - 145 + 94 - 184 
- 108 - 139 
- 48 - 40 + 2 - 150 

30 + 242 + 25 + 50 
- 286 - 460 
- 515 - 417 
- 515 - 395 
- 1.615 0.987 
- 06 - 72 
- 449 - 607 
- 111 - 305 
- 492 - 878 + 140 + 2.388 

000 + 1 
- 2.381 2.703 
- 14.875 - 32,805 

+ 1.018 - 11.642 
- 39- 306 
- 55- 283 
- 10 - 7 
- 34 + 67 
-1- 27G + 26 
- 128 - 312 + 911 + 1.023 
- 939 - 997 
- 723 - 229 + 116 + 104 
- 10 + 31 
- 93 - 126 + 150 - 412 
- 473 - 261 + 29 - 334 + 597 + 295 + 23 + 45 
- 417 - 485 
- 456 - 337 + 8.953 + 4.178 
- 287 - 130 
- 95 - 69 
- 42 - 66 
- 306 - 308 + 109 + 146 + 73 - 246 
- 106 - 269 + 2)1 + 144 
- 55 - 1.008 
- 23 - 99 
- 1.078 - 1.773 
- 104 - 15 
- 164 - 169 
- 237 - 255 + 281 - 12 
+ 7 .479 - 14.091 

55 

Divi-
dendos 

5.183 
883 
477 

60 
250 

110 
6.963 

10.813 

1.250 

846 
545 
250 

300 
480 

240 

262 
384 

13.341 

3:509 
32 .220 

32.013 
213 

250 

2.727 

811 

2.455 
717 

205 

600 
1.159 

73 
390 

3.200 

490 
304 

1.688 
47 .295 
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10. RESULTADOS FINANCll!ROS DE ALGUNAS S. A. NACIONALES (Continuacidn) 

(En milea de mln.) 

Mes 
de 

ejerc. 

__ C_a_p_it_a_l _ef_e_ct~iv_º ___ , Capital 
Clasifioaoi6n 

Battcos: 
17 bancos informados anteriormente .. , . 
Italia y Rio de la Plata ... . .... . ... . .. . 
Otros 3 bancos * .... ... .. , ..... .... . , . 

Total de 11.rupó . , . . , . . ..... .. , . .. . 

Sei&uroli: 
35 ooo. informadas anteriormente ••.••.. 
Otras 7 sociedades • ••. .. . . . .. ..•••.•• 

Total de 11.rUPO . . ... . .... . .. . . .. . . 

Transportes: 
17 soc. informadas anteriormente .. ••... 
Argentina, Cia. Gral. de Navegación •. .. 
Expreso Villalonga ............... ... .. 
Otras 12 sociedades * . ........ .. .. .. .. 

Total de 11.rupo . ... ..... . . . ... ... . 

Dlveraaa: 

12 

12 
12 

1929 1930 1931 

241 ,339 244.111 246.274 
26 .385 20.512 26.717 

1.437 1.781 1.819 
269.161 272.404 274 .810 

52.708 
•1.820 

57.528 

27.472 
3.87" 
3.515 

10.067 
44.929 

64.252 
6.118 

59.370 

28.330 
a.811 
4.'¡'08 
0.354 

46..318 

53,809 
5.676 

59.484 

28.830 
3,886 
4,760 
9.058 

46 .534 

86 soo. informadas anteriormente . . . . . . . 12 53.986 63.368 64 .667 
La Nación, Diario • . . .•....•... ... , . • • . 7 .624 8.088 8.124 
Otras 11 sociedades * . . . . . . . . . . . . . . . . . 8.033 8.128 8.026 

Total de 11.rupo . . . . . . . . . . . . . • • . . . . 69.643 79.519 80.817 

realizado 
en 1991 I m-

porte 

178.651! 12.941 
BB.71!7 2.134 

1.571! 238 
202.951 15.313 

SS .996 3.963 
9 .891 315 

37 .826 4 .278 

12.8611 

·'·ººº 9.000 
9 .171 

38.033 

66.846 
6.500 
7.086 

69.882 

1.768 
28 
31 

800 
2 .627 

4.406 
471 
801 

5.178 
Total General • • · · · · · · · · · · · · · · · · · · · • • · · · 1-l .511.867 -2.-61-6-.1-l-212--.6-30-.-81-5-l-2-.2-0-7 .l-7- 9--1-J-25-.-47-9 
Total Géneral (incl. soc. nuevas) t . . . . . . . 2,611 .867 3.247.598 3.326.719 2.817 ,737 133.762 

Ganancias netas en 1931 

% s/cap.1_..:D:..:i:..:f._o::.i.,.:r..:e•:,P:.:..· ..::.ª:._ 
efeot. 1930 1929 

5,3 - 2.035 - 3.608 
8,0 - 3ó5 - 356 

13,1 + 123 - 23 
5,6 - 3.167 - 3.887 

7,4 + 1,333 - 687 
6,6 119 - 166 
7,2 + 1.214 - 752 

6,1 -
0,7 -
0,7 -
8,8 + 
5,6 + 

6,8 -
6,8 -
3,8 -
6,4 -

153 -
142 -
259 -
575 + 
21 -

72 
177 
203 
344 
168 

313 + 357 
206 - 522 
125 - 220 
644 - 394 

Divi-
dendos 

12.050 
1.818 

91 
13.959 

2.654 
152 

2 .706 

1.380 

770 
2.150 

3.751 
488 
113 

4.352 

4 ,8 -17 .346 -71 .732 109.645 
4,0 -19 .972 -63.449 119.831 

• Sociedades con capital efectivo inferior a mfn. 2.500,000 en 1931. t En 1030 se incorporaron 61 soo. de primer ejercicio y 80 en 1931. 

brantos, de m$n. 37,1 millones a m$n. 28,3 mi-
llones (24 % ) . 

Los resultados analizados determinan, desde 
luego, una reducción en el monto de los divi-
dendos repartidos: en efecto, con m$n l 09,6 mi-
llones en 1931, éstos denuncian un menoscabo de 
m$n. 23, 7 millones en cotejo con los del ejer-
cicio precedente. 

II. LAS IMPORTACIONES DE AUTOM:OVI-
LES EN LA ARGENTINA 

El comercio de automóviles ha demostrado 
ser muy sensible a los cambios de orientación 
experimentados por nuestras importaciones en 
el último quinquenio. En 1928 y 1929, cuando 
el volumen de éstas tendía a crecer, eran los 
automóviles y sus accesorios los que señalaban 
Io·s incrementos más intensos; posteriormente, 
cuando las compras externas se restringieron en 
forma verdaderamente notable, fueron también 
esos rubros los que intervinieron con la propor-
ción más alta de descenso. 

La magnitud del receso ocurrido en los años 
más recientes surge claramente de la observa-

ción de los gráficos 4 y 5. El número de 
unidades ingresadas al país, que toca su máximo 
en 1929 con 90.605 automóviles, baja a 48.707 
un año más tarde y a 17.936 en 1931, guaris-
mo este último que por lo reducido, sólo resul-
ta comparable con el de nueve años atrás y en-
traña disminuciones de 30. 771 unidades ( 63 % ) 
y de 72.669 unidades (80 'Jo ) con respecto al año 
precedente y al máximo de 1929, respectivamen-

4. IMPORTACIONES MENSUALES DE 
AUTOMÓVILES 

Unidades 

1927 1928 1929 1930 1931 1932 

te. En t 're 
1929 y 1931 
a los auto-
móviles de 
carga (1) 
corres• 
ponde una 
merma de 
76 'Jo y otra 
de 82 % a 
los de pasa-
jeros. 

La tendencia en los valores declarados, al 
no acusar el precio medio alteración de impor-
tancia, es similar a la de las unidades, rcfleján-
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5. IMPORTACIONES ANUALES DE AUTOMÓVILES 
y CÁMARAS y CUBIERTAS 

Unidades Toneladas 

100,000 

80.000 
a.ooo 

60 000 
6000 

40,000 4.000 

20,000 2000 

192122 2J 24 20 26 27 28 29301931 192122 23 24 25 26 27 28 29 30 1931 

dosc un hecho análogo en los accesorios, a juzgar 
por el gráfico 5, donde se representan las im-
portaciones de cámaras y cubiertas. Igual cosa 
ocurre con los guarismos de los repuestos, cuyos 
valores declarados, con m$n. 5,9 millones en 
1928, bajan a m$n. 5,2 millones en 1930 y m$n. 
2,9 millones en 1931, después de haber alcanzado 
un máximo de mSn. 6,8 millones en 1929. 

En 1932, a juzgar por las cifras del primer 
trimcst1·e, las importaciones de automóviles 
continúiin descendienclo. En el m1mero de ve-
hículos, el el smedro alcanza ya a 76 o/o con 
respecto a igual período del año anterior; y a 82 

ll. IMPORTACIONES ANUALES DE AUTOMÓVILES 

Años 

1910 
1920 
1921 
1922 
1923 
1924 
1925 
1926 
1927 
1928 
1929 
1930 
1031 

1919 
1920 
1921 
1922 
1923 
1924 
1925 
1926 
1927 
1928 
1929 
1930 
1931 

% con 
Pasajeros Carga Chassis* Total resp. m1o 

anterior 

CANTIDADES, en unidades 
4.513 81 4.594 

13.499 439 13.938 +203,4 
9.319 424 0.743 - 30,1 

15.463 516 15.979 + 64,0 
30.311 532 30.843 + 03,0 
37.202 651 37.913 + 22,9 
56.913 6.317 63.230 + 66 ,8 
49.986 5.286 55.272 - 12,6 
-12.710 12.522 55.232 - 0,1 
51.677 9.052 11.003 71.732 + 29,9 
67.080 9.481 14.044 00.605 + 26,3 
34.920 3.402 10.385 48.707 - 46,2 
12,390 201 5.345 17.036 - 63,2 

VALORES DECLAnAoos, en miles de m$n. 
6.608 119 6.727 

15.842 1.475 17.317 +167,4 
10.740 1.059 11.799 - 31,9 
14,771 • 789 --; 15.560 + 51,0 
28.809 1.194 30.003 + 92,8 
43.922 2.364 46.286 + 54,3 
66.707 6.661 73.368 + óB,6 
59.842 7.400 67.332 - 8,2 
50.260 14.0·12 64.302 - 4,6 
56,285 12.088 14.761 84.034 + 30,7 
69 .019 12.842 19.830 101.691 + 21,0 
36.578 6.343 13.025 55 946 - 46,0 
13.435 640 4.702 18:111 - 66,4 

• Hastn 1927 le. 11'~1 d'·t· N . . autom6vile ~J•n .«> ica ac10nal mcluia los chassis entre los 6 para P~ croa o para carga, según fuera eu destino, 

% en los valores declarados, anotándose una 
<lecJinación de 25 o/o en el precio medio. Por 
lo que atañe a los accesorios, las mermas tam-
bién son intensas, debiéndose tener en cuenta 
no obstante, que algunas fábricas americanas 
ahora producen en el país las cámaras y cubier-
tas que antes traían del exterior. 

La declinación del comercio de automóviles 
no sólo se observa en la Argentina. Otros países 
han disminuido también sus compras, a tal pun-
to que los Estados Unidos, principal centro 
manufacturero, apenas produce 2.389.730 uni-
l1ades en 1931, o sea 966.256 unidades (29 ~lo) 
menos que en 1930 y 2.968.690 unidades (55 % ) 

12. IMPORTACIONES DE AUTOMÓVILES y ACCESORIOS 

EN LOS PRIMEROS TRIMESTRES DE 1931 Y 1932 
Cantidades* Valores doclnrru!oa 

Rubros 
1 

1932 ¡'¼ 1932 1931 1932 % 1931 1931 1932 o 1931 

(miles de m$n.) 
Automóviles: 8.360 1.981 - 76,3 8.942 1.593 - 82,2 

para 11a1tij,r~8 6.263 1.608 - 74,3 6.384 1.401 - 78,1 
> caroa 146 13 - 91,1 421 8 - 98,1 

chass·is . • . • : : 1.961 360 - 81,6 2.137 184 - 91,4 
Accesorios: 

repuestos 1.100 411 - 62,6 2.383 1.018 - 57,3 
cám.vcubiarlaa 1.:Bó1 ó(J6 - 64,8 - - -
* Las cantidades se refieren al número de unidades en los automó-

viles y al de toneladas en los accesorios . 

menos que en 1929; mientras las exportaciones, 
que en 1929 abarcaban el 10 % de la producción, 
en 1931 sólo intervienen con el 5,4, %, pese a 
la fuerte reducción en las unidades producidas. 

De estas exportaciones ( 2) , la .Argentina, que 
en 1929 ocupaba el segundo lugar, absorbía una 
cantidad que representaba el 1,10 % de la pro-
ducción total ele los Estados Unidos. Desde ese 
puesto, hemos retrocedido hasta el octavo lugar 
en 1931, al declinar nuestras compras más que 
lns de otros países ; con lo que apenas equi-
valen en 1931 al 0,25 % ele la producción 
de ª'Iuel país. 

(1) Los autos ele cor:;:, hnn Gido umndos con los clins.,Ís, 
debido n que n g~nn pn-rtc de éstos se los trnnsfonun 
en camiones. Ello se cfomuestrn 1tl considernr que sobre 
24.429 cbu sis importndoo en 1929 y 1930, 18.808 lo hi-
cieron libres de dered1os, equiparndos a tr11clores. 
(2) La •ifres ele est.a exportaciories no incluyen los 
automotores cxp didos en por tes pnrn nrmnr. Véase el 
Co11m1erce Report,S del 15 de febrero 1iltimo. 



1 

·I 
11 

58 BANCO DE LA NACION ARGENTINA Abril 1932 

EL MERCADO DE CARNE V ACUNA 
l. LA ARGENTINA y EL MERCADO DE CARNES. 

Las exportaciones de carne vacuna argentina 
entran en una proporción de 72 % en el total 
de carne vacuna importada para el consumo del 
mercado británico en 1931, y en el 32 % del 
total de las importaciones de carnes de todas 
clases destinadas al mismo fin. De las impor-
t~ciones inglesas de carne chilled, la Argentina 
suministra el 85 %, y el 24 % de -la carne 
congelada; y consideradas las exportaciones ar-
gentinas según destinos, el 92 % aproxima-
damente de nuestros embarques se dirigen al 
mercado británico, el que absorbe el 100 % 
de la carne chilled que vendemos y el 61, % 
de la carne congelada. 

Ocupamos, pues, una posición preponderan-
te en el comercio de carnes de aquel país. 
En los últimos diez años, esta posición se 

13. IMPORTACIONES ToTALES DE CARNE V ACUNA 

EN GRAN BRETAÑA 

Alío• Chilled Conge- Consor- Total Carne % carne 
lada vada argent. argent. 

(En toneladas) 
1920 51.450 449.290 38.660 539.490 348.720 65 
1921 152.820 436.950 25.810 615.580 391.570 , 64 
1922 303.850 240.700 46.790 591.340 413.120 70 
1923 387.620 257.460 51.820 696.900 523.760 75 
1924 421.760 214.030 52.880 688.670 548.080 80 
1925 418.250 209.300 67 .210 694.760 507.520 73 
1926 491.760 182.090 56.750 730.600 571.730 78 
1927 528.590 151.800 52.830 733.220 625.890 85 
1928 485.020 132.490 53.900 672.310 518.050 77 
1929 472.710 120.150 47.960 640.820 496.050 77 
1930 461.940 127.110 60.350 649.400 471.010 73 
1931 471.950 137.020 57.940 666.910 477.430 72 

ha ido consolidando, a medida que las impor-
taciones británicas de carne congelada iban 
declinando, cediendo lugar a la demanda cre-
ciente de carnes enfriadas. En períodos más 
recientes, sin embargo, coincidiendo posible-
mente con un ciclo de producción en la Argen-
tina que tiene su miiximo en 1927, las impor-
taciones de chilled en la Gran Bretaña comienzan 
a declinar, observándose una merma de 21 % 
en las de origen argentino entre 1927 y 1931, 
más intensa que la del 11 % que corresponde 
a los totales, debido a que los embarques de otros 
países (Brasil y Uruguay principalmente) cre-
cieron 229 % entre iguales años. 

Por consiguieñte, en tanto que la proporción 

de la carne enfriada de origen argentino bajó de 
96 % en 1927 a 85 % en 1931, la de otras proce-
dencias subió de 4 % a 15 % ; lo que parecería in-
dicar que otros mercados comienzan a impulsar 

14. IMPORTACIONES DE CARNE CHILLED 
EN GRAN BRETAÑA 

Años De la Del De otros 
Argentina Uruguay palses (1) 

(En tonelada•) 
1920 48.790 2.750 
1921 138.430 13.610 780 
1022 264.070 39.730 60 
1923 354.190 32.870 660 
1924 394.120 26.820 820 
1925 381.570 35.970 710 
1926 455.030 35.660 1.070 
1927 507.310 17.120 4.160 
1928 439.180 29.970 16.770 
1929 415.310 40.390 17.030 
1930 391.990 44.040 25.910 
1931 401.900 39.550 30.600 

Prim. 3 meses 
1930 93.720 12.130 6.940 
1931 99.750 10.760 8.350 
1932 101.690 7.730 6.660 

Totales 

51.450 
152.820 
303.850 
387.620 
421.760 
418.250 
491.760 
528.590 
485.920 
472.710 
461.940 
471.950 

112.790 
118.850 
116.080 

% carne 
argentinB 

95 
91 
87 
91 
93 
91 
93 
96 
90 
88 
85 
85 

84 
84 
88 

( 1 J El 99 % aproximadamente correeponde al Brasil. 

la industria de carnes enfriadas, mientras las ex-
portaciones argentinas acusan continuas mermas. 
Si a ello se agrega la posibilidad de un cambio 
de orientación en la política comercial brit~nica 
con sus dominios, se comprenderá en seguida la 
singular importancia que un estudio acabado 
del mercado de carnes reviste en las preeente,i 
circunstancias. 

15. IMPORTACIONES DE CARNE V ACUNA CONGELADA 
EN GRAN BRETAÑA 

Afias 

1920 
1921 
1922 
1923 
1924 
1925 
1926 
1927 
1928 
1929 
1930 
1931 

Prim. 3 meses: 
1930 
1931 
1932 

De la De otros 
Argentina paises 

283.320 
241.510 
122.480 
137 .920 
112.460 

77 .590 
73.670 
79.360 
39.040 
45.740 
38.07(' 
33.470 

10. 960 
10. 750 
10.150 

(En toneladas) 
165.970 
195.440 
118.220 
119.540 
101.680 
131.710 
108.620 
72.440 
93.460 
74.410 
89.040 

103.540 

13.160 
19.510 
15.150 

Totales j % carne argentina 

449.290 
436.950 
240.700 
357 .460 
214.030 
209.300 
182.090 
151.800 
132.490 
120.150 
127 .110 
137.020 

24.120 
30.260 
25.300 

63 
55 
51 
54 
113 
37 
40 
52 
29 
38 
30 
24 

Desgraciadamente, las dificultades con que se 
tropieza para obtener cifras sobre la magnitud 
de la oferta de los ganaderos ingleses y la au-
sencia de idénticos datos entre nosotros limitan 
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6. IMPORTACIONES ANUALES DE CARNE V ACUNA EN GRAN BRETAÑA 
(En miles de toneladaa) 

TOTAL (1) CHILLED CONGELADA 

.---------- - -----, 750 
750 

600 
600 

450 

OTROS PAISF,<; 

300 
300 

150 
150 

O 1921 22 23 24 25 26 27 28 29 JO 1831 1921 22 23, 24 25 26 27 28 29 30 1931 
o 

(') Incluida la carne conservada. 

necesariamente el alcance de la investigación. 
Con todo, presentaremos ahora algunas series 
estadísticas retrospectivas, y el resultado ele la 
observación de ciertos fenómenos que se desta-
can dentro del conjunto de hechos vinculados a 
la indastria ganadera. 

Un estudio más completo será dado a conocer 
una vez que se abarque otros aspectos del mer-
cado de carnes hasta ahora no analizados y 
que esta Oficina se propone investigar. 

2. IMPORTACIONES EN GRAN BRETAÑA. 

La declinación observada en las importaciones 
de carne chilled en el mercado británico a par-
tir de 1927, a tal punto que en 1931 sólo 
entraron 471.950 tons., es decir, 56.6'1,0 tons. 
(ll % ) menos que aquel año, no es común a 
otros tipos ele carne vacuna. En el congelado, el 
descenso de la oferta desde 449.290 tons. en 1920 
hasta 120.150 tons. en 1929, a medida que el 
consumo demuestra su preferencia por las carnes 
enfriadas, se interrumpe desde entonces, y en 
l.931, ya se registran 137 .020 tons., o sea, 16.870 
tona. (14 % ) más que en el mínimo anterior. De 
igual modo, los últimos años fueron de tenden-
cia cr · 1 · ecrnnte en a oferta de carnes conservadas; 
es así como las importaciones totales de carne 
Vacuna, a las que caracterizó un ascenso persis-
tente hasta 1927 y un movimiento de baja en 

los dos años siguientes, aumentan en seguida, y 
en 1931, con 666.910 tons. demuestran un creci-
miento de 26.090 tons. con respecto a la cifra 
mínima de 1929. 

Esta reacción de las importaciones británicas, 
no ha beneficiado a las carnes argentinas. Por 
el contrario, tanto en chilled como en congelado, 
la proporción de nuestra oferta ha ido decayen-
do, aumentando la de otros países, fenómeno que 

16. IMPORTACIONES DE CARNE ÜVINA CONGELADA 

EN GRAN BRETAÑA 

AJ'ios De la Do Nueva D e Aus- De otros Total % carne 
Argon~. Zelandia tralia pa!ses argent. 

1920 39.320 156.220 114.710 11.880 322.130 12 
1921 71.680 197.980 22.200 51.460 343.320 21 
1922 72 ,650 153.220 49.990 14.120 289.980 25 
1923 88.630 116.170 04.610 22.750 292.160 30 
1924 80.320 122.090 22.970 27.410 252 ,790 32 
1925 93.550 127,100 27 .770 24.370 271.790 34 
1926 64.490 136.200 38.150 32.140 270.980 24 
1927 78.060 138.540 31.740 31.530 279.870 28 
1928 76.790 141.980 27.760 39.080 285.Glü 27 
1929 78.500 139.510 30.150 37.010 286.070 27 
1930 73.780 167.310 41.210 42 .120 324.420 23 
1931 78.910 176.260 77 .830 28.320 361.320 22 

también resulta en las crecidas importaciones de 
carne de clase ovina (cuadro 16). Cabe seña-
for, sin embargo, un aumento en la proporción 
que corresponde a la Argentina en el primer 
trimestre de este año, debido, en el chilled, al 
crecimiento de nuestra oferta y disminución 
en la de otros países - Brasil principalmente -
y en el congelado, a la merma de otros países, 
ya que nuestros embarques en esta carne vacuna 
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no han variado mayormente (véase la parte 
final de los cuadros 14 y 15). 

/ 

3. PRECIOS EN SMITHFIELD E IMPORTACIÓN DE 

CHILLED. 

Es un hecho conocido que las importaciones 
de chilled en el mercado británico no son re-
gulares, sino que por el contrario oscilan conti-
nuamente, determinando con ello el movimiento 
de los precios. En el gráfico 7 es fácil advertir 
cómo a un aumento en las cantidades ofrecidas 
corresponde una baja en los precios, subiendo 
éstos cuando declinan las importaciones. 

Hasta fin~s de 1929, esta correlación inversa 
entre precios y oferta de carne argentina chilled 
es evidente. Asimismo, es posible observar un 
movimiento de larga duración, que en las im-

7. IMPORTACIONES MENSUALES DE CARNE CHILLED 

EN GRAN BRETAÑA y PROMEDIOS MENSUALES 

DE su PRECIO EN SMITHFIELD 

Miles de lons. 
55 

Escala logarílm,ca m:lin, Pof kg. 

50 l----+-Ll·---l-----:-+-----1---!---+----I 
45 t?r--,JH!l::--t-:---1---t-----t---+----I 
40 t-,;,,li-,H--\\ 1i~1,J-\-;.,-/ ;--"""'-\--+1 

35 
30 '----1---t-----t----,,'lc-~----il---+~--, 0,70 

1926 1927 1928 1929 1930 1931 1932 

Nota.-Promedioe móviles de tree mesee. 

portaciones es - descendente a partir de 1927, 
mientras ocurre. lo contrario con la curva de los 
precios hasta 1929. Desde mediados de este año, 
sin embargo, la correlación ya no se establece 
estrechamente con las cifras de nuestros embar-
ques, sino con las de la oferta total de carne 
chilled en la Gran Bretaña, debido al incremento 
de las importaciones de otro origen, en las que 
juega un rol importante la oferta del Brasil (l). 
Y por lo que toca a la tendencia, es fácil desiacar 
a partir de 1930 una baja pronunciada en las co-

(1) De 1926 a 1931 las importaciones inglesas de 
chilled hrasileñ.o crecierón de 1.070 tons. a 30.500 tons.; 
las de origen uruguayo, de 35.660 tons. a 39.550 tons. 

tizaciones de Smithfield, la que a través de varia-
ciones estacionales prolóngase hasta el presente, 
sin que guarde relación con un aumento en las 

8. IMPORTACIONES ANUALES DE CARNE CHILLED 

DEL URUGUAY y BRASIL EN GRAN BRETAÑA 

URUOUAY BRASIL 

t.Mes de loneladas 
50 ,-----------, ,-----------, "50 

40 40 

30 3Ó 

20 20 

10 10 

O 1926 27 2B 29 30 1931 1926 27 28 29 30 1931 

cantidades importadas, pues éstas, según se ha 
visto, no han sufrido mayores alteraciones. 

Aparte del aumento de la desocupación obrera 
y empobrecimiento de las grandes masas con-
sumidoras británicas por el receso industrial, 
ea evidente que la transformación de estas ten-
dencias obedece a la competencia de otras car-
nes más baratas, cuya oferta acusa en los últimos 
años un aumento extraordinario. Tal sucede, por 
ejemplo, con las importaciones de carne ovina 
(cuadro 17) que de 286.070 tons. en 1929 cre-
cieron hasta 361.320 tons. en 1931, o sea en 26 %, 
en tanto que a los valores corresponde una mer-
ma de 3,7 %, debido a la fuerte baja que ense-
ñan las cotizaciones. De igual modo, aumentan 
las importaciones de otros productos alimenti-

17. CANTIDADES Y VALORES DE LAS IMPORTACIONES 

DE CARNES EN GRAN BRETAÑA 

Carne ovina Tocino Total de carnes (') congelada 
Afloe 

Miles do Tone- Tone- Mileede Tone- Milea de 
ladas m$n. ladas m$n. ladas mSn. 

1920 822.130 301.400 285.100 576.930 1.247.190 1.609.340 
1921 348.320 327.470 288.450 498.590 1.379.220 1.515.160 
1922 280.080 248.170 301.360 406 .990 1.343.560 1.168.010 
1923 292.160 25-1-.500 395.900 437.320 1.016.420 1.249.740 
1924 252.790 218.720 399.960 428.270 1.532.300 1.197.810 
1925 271.700 2-10.730 380.300 483.760 1.540.260 1.372.630 
1926 270.080 201.51)0 379.540 488.970 1,539.250 1.278.730 
1927 270.810 109.020 430.900 443.050 1.557.230 1.149.920 
1928 285.610 221.li50 449.750 462.170 1.534.320 1.217.130 
1929 280.070 217.050 420.540 601.040 1.479.200 1.263.490 
1930 324.4_20 225.160 466.870 411.340 1.579.990 1.242.020 
1931 361.320 209.0-10 666.820 379.410 1.736.420 l.037.060 

(1) Total de carnes incluidos otros articulas afines, sin incluir aves 
y productos de caza. 
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ioe: entre éstos, he de tocino, con 466.870 tone. 
en 1930 crecen hasta 565.820 tona. en 1931 (21 
% ) , p ese a lo onal los valores - camhio par-
denotan una clism 'nución de m $n. 31,9 millones 
( 7 ,8 % ) , acusándose en los precios medios una 

Laja aún más pronunciada. 

4. COMPRAS Y PRECIOS EN LA ARGENTINA, 

Las fluctuaciones de los precios del ganado 

llos suben. Análogamente, la tendencia decli-

nante de las compras de 1927 en adelante se 

acompaña de un movimiento ascendente en los 

precios hasta fines de 1929; pero a partir de 
esta fecha, la correlación ya no se restablece, 

dado que los frigoríficos no absorben aparente-

mente el total de la oferta. De tal suerte, 

los remanentes que no se destinan al consumo 

interno congestionan el mercado, presionando 
fuertemente la caída 

18. COMPRAS DE LOS FRIGORÍFICOS EN LA ARGENTINA de las cotizaciones. 
En el gráfico se ad-
vierte que esta dis-
minución en las eo-

N o villoe Va e a e 'J,' orner o! Total de 
compras en 
es tancias Afios 

1927 
1928 
1929 
1930 
1931 

Prim. 3 meses : 
1930 
1931 
1932 

1927 
1928 
1920 
1930 
1931 

Prim. 3 meaea: 
1930 
1931 
1932 

·row 

1.372 .680 
1,064 . 233 
1.026 .840 

995 . 095 
941.654 

270.596 
247 . 389 
225 .263 

368 . 477 
326 . 983 
312 . 124 
305 . 154 
253 .466 

82 . 319 
69 .332 
46. 744 

% en 
~timo. 

72 
72 
75 
78 
85 

79 
86 
85 

73 
74 
76 
79 
87 

80 
88 
86 

'l'otal % en 
olltnno. 

(Cantidades, en toneladas) 
141.391 37 36 .376 
lü0. 157 35 48 .802 
184 . 365 33 45 . 116 
165 . 565 34 42 . 405 
104.104 39 39 .030 

41.380 34 8 . 699 
31.354 39 8.118 
13.122 32 10 .563 

(Valores, en miles de m$n.) 
31. 591 35 10 . 509 
39,572 32 14.862 
44 .797 31 13. 736 
41.469 33 13 . 696 
23 . 453 38 12. 058 

10 . 164 32 2.633 
7 . 194 39 2 .451 
2 . 484 32 2 . 492 

en el mercado argentino, han eatado siempre 

íntimamente vinculadas a las variaciones de la 
oferta. En el gráfico 9 se observa que la línea 

gruesa, representativa de los promedios enca-

denados de las variaciones mensuales de las 

compras que r ealizan los frigoríficos, se mueve 
en forma inversa a la de los precios, Y como las 
alteraciones de las compras determinan la faena 
rle los frigoríficos, y ésta, a su vez, se reflPja en 
las importaciones británicas, serían las compras 

de estos establecimientos en la Argentina las que 
en últ' · · ll:lla instancia determinan, por su volumen, 
r.) andamiento de los precios en el mercado de 

nti,tlüield. 

El cuadro 18 y gráfico 9 descubren, pues, 
tendencias semejantes a las reseñadas entre im-
JIOl'tacioues y precios en el mercado británico 
dese] 1926 n 1930. Así, ea fácil observar que 
cuando los pi· , b . . ec1os aJnn, aumentan las compr as; 
nueut-rns qu · t es as se conu·nen cuando aqué-

% en 
estnno. 

27 
21 
23 
31 
36 

26 
32 
27 

26 
19 
22 
30 
34 

25 
32 
27 

1. 050.746 
835.493 
839. 769 
841.020 
854.818 

229.333 
227 .854 
197. 465 

282.810 
257.433 
255.269 
259.487 
232.193 

69 . 649 
64.359 
41.478 

Todo el 
pais 

l. 550 . 447 
1.279.192 
1.256 . 321 
1 . 203 . 065 
1. 084 . 788 

320.675 
286.861 
248 . 948 

410 . 577 
381.417 
370. 657 
360 . 319 
288.977 

95. 116 
78 ,977 
51. 720 

tizaciones acontece 
68 especialmente entre 65 
67 noviembre de 1931 y 70 
79 

febrero de 1932, pe-
72 ríodo en el cual la 79 
79 congestión de la 

69 oferta parece haber 
67 sido más aguda. Lo 69 
72 quizás podría 80 que 

73 explicarse por el 
81 estrechamiento d e I 
80 

margen e n t r e los 
precios del chilled en el mercado británico y los 

9. COMPRAS DE GANADO VACUNO POR LOS 

FRIGORÍFICOS EN LA ARGENTINA y PRECIOS MEDIOS 

DE NOVILLOS EN EsTANCIAS 

Miles de loneladas 

175 

Esca!a logarilmica 

160 l---l·,---+----t------1 

145 ---1-•\ 

130 

m$n, por kg. 

115 ,......., _ __,_~ ,-w,---i, n --r---,,-- --r----i 
100 ,__ _ _,, _ _ _ _____ ...--, - ,,,_,,_-,~.--...... --.... 

1926 

0,35 

t--'h'--- --,.--~ ---t-- --i 0,30 

1927 1928 1929 1930 1931 1932 

Nota:-Promedioe móviles de tres mese,. 

precios de los novillos en la Argentina, debido a 

la baja de las cotizaciones de aquel mercado y a 
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la desvalorización sobrevenida en la moneda 
inglesa. 

5. VALORES COMPARADOS DEL CHILLED EN NUES-

TRAS EXPORTACIONES Y EN LAS IMPORTACIONES 

DE GRAN BRETAÑA. 

De la confrontación del valor de los embar-
ques argentinos de carne chilled con el corres-
pondiente a las importaciones en Gran Bretaña, 
obtiénese un guarismo que podría r epresentar 
aproximadamente la tendencia de las entradas 
brutas de las empresas frigoríficas. En el 
cuadro 19 puede verse que estas entradas, . 
tanto en pesos papel como en dólares, han 
tendido a crecer en los últimos años, no 
obstante la m,erma de las exportaciones 

19. VALORES COMPARADOS DE NUESTRA EXPORTACIÓN 
DE CHILLED EN LA ARGENTINA y GRAN BRETAÑA 

Valores calculados Difer. e~tre los del chilled 
valores d ~ la Diferencia por 

Afio• Ex)), Arg. y de kg. entre los 
Imp. de precios medios E xp, Arg. Arg. (1) In Imp. BrlMnioo 

(mil es de mSn .) (miles (miles (en (en · 
do mSn. ) do d6ls. 1 m$n.) d6ls.) 

1926 185.280 256.410 71.130 28.800 0,155 0,063 
1927 192,030 255.930 63.900 27.050 0,127 0,054 
1928 188.280 268.440 80.160 33.990 0,183 0,078 
1929 181.110 271.720 90610 37.890 0,221 0.092 
1930 179.100 285 030 105.930 38.680 0,272 0,099 
1931 160.920 270.210 109.290 31.630 0,272 0,070 

Nov. a Feb. 
1929-30 61.240 100.430 39,190 15.670 0,297 0,119 
1930-31 58,300 92.920 34.620 11.210 0,254 0,082 
1931-32 43 .760 71.700 27.940 7.190 0,215 0,055 

Not111 - Para obtener dato,, ~•trlotomeoto oompoMlbloa, bcm0$ ca l• 
oulado los valoree de n ue,,lr1111 oKporlnolon c.s dn- ol,iUcd multiplinnndo 
los ombatquos mona1111IQ.S por el precio medio de la carne lhn pin en 
eslanclns, d educid o .,_1 Ol\cto; y los do la,i impor tuoion"" on Grnn 
Brotnlln, nlllltiplloando los .mi•moo ~mbarquea por ol ¡,recio medio 
del ohilled WI el mercado do Smithfiold un moa dq.sp u6a. 

de carne chilled. Pero sería aventurado decir 
que igual tendencia corresponde a las en-
tradas netas, pues falta coiiocer los costos 
de producción y otros gastos, sobre cuyas varia-

10. PROMEDIOS MENSUALES DE LOS PRECIOS DEL 
CHILLED EN SMITHFIELD (camhio rea{) Y PRECIOS 

DE LA CARNE LIMPIA EN LA ARGENTINA (en 
e.rtancia.r) ExcLuÍDO EL CUERO 

mSn. por kg, 

1,00 1,00 

0,80 0,80 

0,60 0,60 

0,40 0,40 

0, 20 0,20 

o o 
1926 1927 1928 1929 1930 1931 1932 

Notn .-. El m~rgen en el l!l'álico roptei.on l:a In diferenoln por kilo 
en t.ro ol precio do expor tación eo In Argontlnt\ y el precio al por 
mnyor on Grnn DroLR lla. No puedo compnrrrrte, por lo tuoto, oon ni 
mn.rg<>n oeon(lmico do! oundro 10 en el quo iutorvienon las oontlda-
d cs: Indienrin do todos ,nodos In tondoncli1 do! margen económico, 
eiempro que loa emb111q uoa permnnooicran m6s o menos coru,tanLoa. 

ciones no se tienen compilaciones fidedignas. Di-
remos pues ahora, que dicho margen represen-
tativo medido a través de las curvas del gráfico 
10, tiende a aumentar de abril en adelante, al 
proseguir declinando los precios argentinos y 
experimentar una subid~ los del mercado de 
Smithfield, debido principalmente a la dismi-
nuc10n en la oferta de chilled, como surge del 
gráfico 7; mientras entre noviembre y febrero 
pasado, tanto en pesos papel como en valores 
expresados en dólares, dicho margen experimen-
tó descensos de 19 % y 36 % respectivamente 
sobre igual período de un año antes, a causa de 
la caída de los precios en Smithfield aludida 
anteriormente. 

SITUACION BANCARIA 
l. SUMARIO. 

. Aún cuando las necesidades de las cosechas 
de.terminan habitualmente una expansión en la 
ca~tidad de . billetes en manos del público, que 
se inicia con intensidad en diciembre y prosigue 
en enero y febrero para declinar en marzo, no 
se ha producido este año dicho fenómeno carac-

terístico de nuestro mercado monetario. Por el 
contrario, en diciembre se acusó tan sólo un in-
cremento de m$n. 1,0 millones sobre el mes 
anterior, operándose en el transcurso del pri-
mer trimestre de 1932 una contracción . total de 
m$n. 3'3,1 millones. 

De estos billetes retornados a los bancos, ape-
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nas una pequeña parte, a saber, m$n. 9,0 millo-

nes, fué cancelada en la Caja de Conversión 

para exportaciones de metálico, las que ascen-

dieron a m $n. 11,3 millones si se adiciona m$n. 

2,3 millones en oro de las propias tenencias. 

El resto, a saber, m$n. 21,1 millones ha ido a 

incrementar las existencias en efectivo de los 

establecimientos de crédito, las que denotan de 

tal modo 

sólo producen en marzo 4,72 %, variac10n que 

se vincula a la mejora de las existencias y a la 

falta de interés que revelan los bancos por nue• 

vas inversiones. 

2. VARIACIONES DE LOS PRINCIPALES RUBROS. 

En el transcurso del primer trimestre del año, 

el aumento de m$n. 21,8 millones en las 
existen-

un aumen• 
to de m$n. 
21,8 millo-
nes, eleván-
dose la pro-
porción de 
encaje <le 
15,1 % a 

15,7 %-

20. VARIACIONES DEL .MERCADO MONETARIO cias banca• 

Ultimos 
12 meses 

Exist. Billet es bExis\ 
vis . de en el anca · 

Depós. Depós. Redesc. Saldos 
Prés- en no su- en la 
tamos Títulos ouenwu, jetm a Caja de en el 

Encaje 
(+ó-) 

rias en e/ ec-
tivo obecb-
c e princi• 
palmente al 
incremento 
de 

metálico público er:~t. ctes. obeque8 Conver. ext. 

(Aumentos o disminuciones mensuales, en millones de m$n.) (%) 

Abr. 
M ay . 
Jun. 
J ul. 
Ago. 
Sep. 
Oct. 
Nov. 
Dic. 
E ne . 
Feb. 
Mar. 

1931 

1932 

- 20,1 
-18,l 
-28,0 
- 66,6 
-30,1 
- 68,6 
-34,7 
-14,2 
-28,7 
- 5 .1 
- 6,3 
- 0,1 

+ 7,1 
- 11,3 
- 21,1 
+15,6 
- 7,4 
-13,5 
+ 6,7 
- 14,3 
+ 1,0 
-12,9 
- 7,1 
-13,1 

+79,5 + 6,2 - 1,0 
- 7,2 -56,7 + 5,1 
+ 4,7 -14,8 - 1,2 
-28,7 -26,3 - 0,6 
- 4,4 -15,2 + 4,2 
- 7,5 +42,2 + 3,0 
-14,4 + 3,6 + 0,2 
+52,3 -54,3 +28,7 
+12,9 -53,9 + 0,2 
+ 8,0 -20,6 - 3,0 
+ 0,6 - 9,3 + 0,4 
+13,2 -25,5 + 1,2 

- 27,0 + 7,7 +106,8 
-34,4 -20,0 - 0,5 
-13,9 +18,6 + 11,7 
-22,4 -78,9 + 53,5 
-17,4 -23,7 + 18,3 
+14,8 + 5,6 + 47,6 
-18,3 -45,5 + 27,0 - 2,7 -26,0 + 52,1 
-18,2 -23,8 + 42,7 
- 3,6 + 6,2 + 0,2 
+ 8,7 - 7,1 - 0,2 
- 3,0 + 4,0 + 0,2 

- 5,1 
+ 3,7 
- 7,9 
- 4,5 
-10,6 
+13,8 
-24,1 
+ 3,6 
+46,1 
+12,0 
+ 5,8 
+16,2 

+ 2,2 
0,0 

+ 0,1 - 0,4 
0,0 

- 0,3 
- 0,1 
+ 1,6 
+ 0,6 
+ 0,2 

0,0 
+ 0,4 

17,9 millo• 
nes en el 
Ban.co de la 

La mejo-
ra 1·egistra-
da en 1 as 

1- - -11--- 1--------- - -- - ----- ·--- --- Nación Ar-
Totales .. -320 ,6 - 70 ,3 + 109 ,o -224,6 

disponibilidades de los bancos en el transclll'so 

de este año se ha extendido asimismo a las del 

exterior, a juzgar por la reducción de m$n. 34,0 

millones que revelan los saldos pasivos con los 

corresponsales. Es que la disminución de m$n. 

55,4 millo~es que experimentan los préstamos, 

junto con el cese de retiro de depósitos por el 

público que, por el contrario, ingresa m$n. 5,2 

millones más en el trimestre, facilitan el aumen-

to de los recursos bancarios, sin que por otro 

lado se haya observado mayores alteraciones en 

el saldo de redescuento, que a fines de marzo 
oscila alrededor de m $n. 359,4 millones (1). 

No obst~nté los cambios sobrevenidos en la 

situación de los bancos, las tasas monetarias 

se mantienen más o menos estables para des-

cuentos y adelantos. (Ver cuadro 21 ) . Los de-

pósitos a 90 días, que antes redituaban 5,09 % 
d O). En el mes de abril, según cifras provisionales, los 

epositos reales del conjunto de bancos han descendido 

11~~-~especto al mes p recctlcnte en mSn. 44,8 m illones, 

11 iéndose cnncelodo vréstnmos por sólo m u. 15 4 mi• 
onos P o · · ' 
. · r nons1gmen10, como .no e han hecho e.xporUJ-
1once do metúlico, los bille tes en poder cJel público hon 

iuc:eru1li 'do _tnor temente, en mSn, 27 6 millones en tonto 
que us- ox· t · b • ' ' 
red 1 

19 Olllllns nnonrms, ni caer en igual suma 

8 1~ oene1 ° p roporción do encnje de 15, 7 o/o en mnrzo 
" • 10 en abril. 

+ 4,3 +37,2 -137,4 -182,9 +359,4 +49,0 
gen tina, 

desde que los Otros Bancos sólo intervienen con 

m $n. 3,9 millones. Esta última cifra se eleva ape-

nas a m$n. 4,3 millones en las existencias totales 

de dichos establecimientos, por cuanto los fondos 

depositados en cámara compensadora y entre 

bancos se mantienen casi al mismo nivel que en 
diciembre pasado. 

Dichos aumentos en las existencias se tradu-

cen para los encajes en una sensible mejora de 

16,9 % a 17,9 % en el Banco de la Na~ión Ar-

gentina y en otra más suave de 21, 7 % a 22,1 % 

21. TASAS DE lNTERÉs EN LOS BANCOS PARTICULARES 

Tipos Dic. Ene. Feb. Mar. Abr. Abr. 
1931 1932 1932 1932 1932 1931 

Lista de pagar,.s: 
M áximo . ... . 8,75 8,75 8,75 8,75 8,75 8,60 
Mínimo . ... . 7,50 7,50 7;50 7,50 7,13 7,00 
Prom. 11onornl 7,91 7,94 7,93 7,93 7,92 7,83 

Letras: 
Máximo • .•. . 8,50 8,50 8,50 8,50 8,50 8,50 
Mínimo .. •• . 7,50 7,50 7,50 7,50 7,50 7,00 
Prom . gOJ!el'Ul 7,89 7,92 7,94 7,95 7,95 7,70 

Adelantos: 
Máximo 9,50 9,50 9,50 9,50 0,00 9,00 
Mínimo .: : : : 7,50 7,50 7,50 7,50 7,50 7,60 
Prom. gonornl 8,26 8,27 8,27 8,27 8,27 8,U 

Dep. a 90 dlcu: 
Máximo .! .•~ 6,12 6,00 6,00 6,00 6,13 7,00 
Mlnimo .. . • • ,.oo 4,00 2,00 4,00 3,75 4,00 
Prom. goner11l 5,09 4,85 4,54 4,72 4,58 5,57 

Nota: - El promedio general se refiere al conjunto de las tasas 
y no a las tasa.e eztremas. · 



64 BANCO DE LA NACION ARGENTINA Abril 11132 

11. MONEDA 12. EsTADO GENERAL 13. PRÉsTAMOS Y DEP6sITos 
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14. ENCAJES 

º'º 30 .----,----.--~----..---. 

15. CLASIF, DE LOS PRÉSTAMOS 
Millones de m$n. 

192 7 1928 1929 1930 1931 1932 

16. CLASIF. DE LOS DEP6SITOS 

MilOrles de m$n. 

25 1---t--c- c+- --+--ll--t---i 1.700 i---~~~--+----t-----1--t---t 1.900 1--- +-- --+--- --+-- --t----

IUIAOIIIE~L~~E~2 ... 
1927 1928 1929 1930 1931 1932 1927 1928 1929 1930 1931 1932 1927 1928 1929 1930 1931 1932 

22. MoNEDA, EXISTENCIAS BANCARIAS Y ENCAJES (millones m$n.) 
CAJA DE CONVERSIÓN EXIBT, VISIBLES Dl!I ORO DISTRIBUCIÓN DE LA MONEDA ENCAJES, % 

Mes08 Banco Bancos Billetes Existencias Bancarias llaneo Billetes Onrant. % Nación Otroa y Caja en el % Total N11ci6n Otros Total emit. metál. Ba.ncoe doConv. Bancos Araent. (•) pÍlblico Oro Billetes Total A rgont. 

Oct. 1031 1.193,0 635,6 53,3 2,3 5,1 643,1 749,5 62,4 7,5 443,5 451,0 1.200,5 13,8 19,7 12,9 
Nov. . 1.231,1 621,5 50,5 2,3 5,1 628,9 735,2 59,4 7,4 495,9 503,3 1.238,5 16,8 20,3 14,5 
Dic. . 1.245,1 592,9 47,6 2,3 4,9 600,2 736,2 58,8 7,3 508,9 516,2 1.252,4 16,9 21,7 15,1 
Ene. 1982 1.242,6 590,2 47,5 2,3 2,6 595,1 723,3 58,0 4,9 519,3 524,2 1.247,5 17,5 21,4 15,3 
Feb. . 1.236,1 583,9 47,2 2,3 2,5 588,8 716,2 57,7 4,9 519,9 524,8 1.241,0 17,8 21,2 15,3 
Mar. . 1.236,3 583,9 47,2 2,3 2,5 588,7 703,1 56,7 4,8 533,2 538,0 1.241,1 17,9 22,1 15,7 
Mar. 19S1 1.180,5 887,4 75,fJ 4,0 17,9 909,8 773,4 64,8 fJ1,9 407,1 4fJ9,0 U !Ol! ,4 JfJ,4 17,9 11,4 
Mar, 19$0 1.SfJ6,5 1.083,5 77,9 14,8 23,0 1.071,fJ 837,6 61,4 37,7 489,0 61!6,7 1.364,fJ 16,4 !!0,2 13,8 

(') lnchúdos los depósitos de oro en le.e Legaciones. 

23. PRÉSTAMOS, TÍTULOS, DEPÓSITOS y SALDOS ExT. DEL CONJUNTO DE BANCOS (millones m$n.) 
PRÉSTAMOS DEPÓSITOS 

TÍTULOS SALDOS 
Mesee Des- Ade- Docum. EN Cuente.o Plazo Caja de EN EL 

cuentos lantoa oficie.le• Otroa Total CARTERA ctes. fijo e.horro Diver! oe Total EXTERIOR 

Oct. 1931 1.623,3 1.021,0 459,8 581,5 3.685,6 230,4 979,0 665,5 1.599,2 260,0 3.503,7 - 96,2 
Nov. > 1.628,8 966,6 452,0 583,9 3,.631,3 259,1 976,3 647,9 1.591,4 259,4 3.475,0 - 92,6 
Dic. . 1.630,0 915,7 455,8 575,9 3 .577,4 259,3 958,1 636,2 1.598,9 239,8 3.433,0 - 46,5 
Ene. 1932 1.605,4 903,2 456,8 591,4 3 .556,8 256,3 954,5 652,9 1.592,8 235,4 3.435,6 - 34,5 
Feb. . 1.585,l 911,0 456,3 595,1 3.647,5 256,7 963,2 651,8 1.580,5 241,7 .3.437,2 - 28,7 
Mar, > 1.662,3 901,0 453,9 604,8 3.522,0 257,9 960,2 651,6 1.571,8 254,6 3,438,2 - 12,5 
Mar. 1931 1.584,6 1.!!29,7 405,8 526,5 !J.746,6 !!20,7 1.097,6 75!1,1 1,648,7 !!59,1 3.758,6 - 61,5 
Mar. 1980 1.6S4,8 1.184,6 859,7 479,9 !J.649,0 !!01!,6 1.176,1 68fJ,!J 1.697,4 273,!J 8.829,0 57,1 
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24. PRINCIPALES RuBROS DEL BANCO DE LA NACIÓN ARGENTINA (millones m$n.) 

EXISTENCIAS PRJSBTAMOS DEPÓSITOS 
SALDOS 

Fin de: Ordi-
A bancos Resto de préstamos Cám. Ctas. Plazo C11jB de Total EN EL 

Total Total incl. EXTER. 
nariaa Redes. Cauc. Dese, Adel. Cauc. Otros comp. ctes. fijo nltorro divere. 

Oct. 1931 75,2 207,5 246,5 251,9 670,3 323,3 69,0 202,4 1.763,4 132,3 344,0 64,2 848,9 1.503,2 - 34,5 

N ov. , 119,2 249,4 250,7 239,5 679,4 315,7 68,1 201,9 1.758,3 130,2 329,0 63,8 843,6 1.481,9 - 29,8 

Dic. . 116,2 245,7 251,5 234,4 67Ú 308,0 68,8 185,9 1.723,5 129,5 320,2 56,6 846,7 1.456,5 - 0,1 

Ene, 1082 134,5 253,5 255 .8 220,4 663,6 294,3 69,8 189,7 1.699,6 119,0 319,6 68,2 842,7 1.452,6 9,2 

Feb . . 142,5 260,3 258,4 226,3 656,4 297,5 69,3 193,8 1.701,7 117,8 325,4 75,3 835,9 1.458,9 12,8 

Mar . . 136,1 263,6 267,8 233,8 649,9 295,0 69,5 199,3 1.715,3 127,4 325,2 82,0 833,7 1.474,3 15,5 

Mar. 1931 101,4 196,1 147,2 240,6 6ú3,6 306,6 66,3 183,9 1.588,0 94,7 405,1 101,3 867,6 1.680,6 - 16,9 

Mar. 19$0 149,8 274,9 139,1 216,9 669 ,2 286,0 66,0 172,8 1.660,0 1$5 ,1 436,7 67,8 939,4 1,673,6 87,ft 

25. PRINCIPALES RUBROS DE LOS ÜTROS BANCOS (millones m$n.) 

EXISTENCIAS PRÉSTAMOS DEPÓSITOS 

Meses En En En C. Des- Ade- D ocum. 
Total 

efectivo bancos comp. cuentos !antas afie. 

Oct. 1931 243,5 57,5 125,5 426,5 953,0 697,6 390,7 

N ov . • 253,9 61,0 120,8 435,7 949 ,4 650,9 383,9 

Dic. , 270,5 71,5 122,7 461,7 955,1 607,7 386,9 

Ene. 1032 270,7 73,8 110,l 454,6 941,8 008,9 386,9 

Feb . . 264,5 77,9 107,8 450,2 928,7 013,5 387,0 

Mar. . 274,4 74,4 120,2 469,0 012,4 606,0 384,4 

Mar. 1931 283,0 99,2 84,8 417,0 931,0 923,2 349,6 

Mar. 1090 261,9 102,0 112,7 466,6 955,6 898,7 293,7 

en los Otros Bancos. Si se incorpora las dispo-
nibilidades en el exterior, cuyos saldos pasivos 
se han reducido, resulta aún más visible el 
mejoramiento de las disponibilidades medidas 
a través de los encajes: en la primera de las ins-
tituciones nombradas la proporción sube de 16,9 
% a 18,9 % y de 19,6 % a 20,8 % en las últimas. 

La disminució.n de los préstamos reales pro-

viene, en primer lugar, de los descuentos, con 

m$n. 67,7 millones y en menor grado de los ade-
lantos, con m$n. 14,7 millones y los documentos 
oficiales, con m$n. 1,9 millones. Aumentan en 

cambio los otros préstamos en m$n 28,9 millones, 
debido a las fuertes sumas que pasan a deudo-
res en gestión y créditos a cobrar garantizados. 

A pesar de atenuarse con ello el descenso que 
provocan los dos primeros rubros analizados, el 

total cae en m$n. 55,4 millones, correspondiendo 
a los Otros Bancos m$n 31,4 millones y al Ban-

co de la Nación Argentina, m$n 23,9 millones. 
Empero, como el crédito acordado por dicha 
Institución a los Otros Bancos ha vuelto a cre-
cer al aumentar los redescuentos en m$n. 16,3 
millones Y reducirse sólo en m$n. 0,6 millones 

BALDO 8 

Ctas. Plazo Caja d u Di- EN EL 
Otros Total ctes. fijo ahorro versos Total EXTER, 

379,l 2.420,4 667,2 001,2 750,3 146,2 2.164,9 - 61,7 
379,0 2.363,2 670,1 584,1 747,8 144,1 2.146,l - 62,8 
390,0 2.339,7 669,5 579,6 752,1 130,3 2.137,5 - 46,4 
401,8 2.339,4 661,6 584,7 750,1 132,3 2.128,7 - 43,6 
401,3 2,330,5 661,7 576,6 744,6 137,1 '2.120,0 - 41,5 
405,5 2.308,3 665,0 569,6 738,1 148,7 ,2.121,4 - 28,0 

342,6 2.646 ,4 , 743,5 661,8 781,S .147,1 2.323,7 - 46,6 
807,1 2,456,1 773,4 624,4 758,0 168,7 2.814,6 - 30,1 

los importes usados en las sumas disponibles por 
caución de letras de Tesorería, sus préstamos to-
tales muestran una contracción de sólo m$n. 8,2 
millones, según puede verse en el cuadro 24. 

No obstante que la violenta declinación de los 

depósitos en meses anteriores se transforma 
ahora en un leve crecimiento, los en Caja de 
Ahorro vuelven a disminuir en m$n. 27,1 millo-

26. SALDOS DEL REDESCUENTO EN LA 

CAJA DE CoNVERSI6N 

Fin de: 
Millones Fin de: 

Millones 
de m$n. de m$n. 

Abril do 1931 106,8 Novbre. de 1931 316,5 
Mayo 106,3 Dicbre. , 359,2 
Junio 118,0 Enero . 1932 350,4 
Julio 171,5 Febrero . 359,2 
Agosto 189,8 Marzo 359,4 
Septbre. . 237,4 Abril 359,4 
Octubre . 264,4 Mayo 18 , 359,1 

nes, observándose aumentos de m$n. 2,1 millo-

nes en los depósitos corrientes, de m$n. 15,4 mi-

llones en los de plazo fijo y de m$n. 14,8 millo-
nes en los diversos. El incremento de m$n. 5,2 
millones que resulta así para el total real de loll 

depósitos, se reduce a m$n. 1,7 millones en el 

total nominal a causa de los movimientos habi-
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27. PROMEDIOS DE CAMBIOS TELEGRÁFICOS ( en m$n.) 
Desviación de la. par, % 

Mone- Ene. Fcb. Ma.r. Abr. da.s Feb. Mar. Abr. 

Libra. .. 13,443 13,538 14,215 14,657 18,188 S4,098 S7,9BI 
100 D61. 388,64 388,64 388,64 388,64 04,094 64,994 64,994 R. Mark 0,925 0,929 0,932 0,930 60,0Jó 66,lSO 66,748 Fra.nco . 0,153 0;154 0,154 0,154 88,410 68,S04 68,668 Lira . . . 0,197 0,203 0,203 0,201 OS,409 88,071 OS,,VJO Peseta . 0,330 0,305 0,298 0,301 - /JIJ~D6D --34,808 - SS,761 

dos entre Bancos. De los cuadros 24 y 25 des-
préndese, por lo demás, la limitación de 
esta reacción a los depósitos del Banco de 
la Nación Argentina con m$n. 17,8 :millones, 
puesto que en los Otros Bancos la merma con-
tinúa con m$n. 16,1 millones. 

3. CAMBIOS. 

Al mantenerse la cotización de los 100 dóla-
res en m$n. 388,64 ( o$s. 171), el valor de las 

17. CAMBIO DEL D6LAR 
(Dssrioa diario• con rerplClo a la paridad) 

85 ,,. 
75 ,-

65 
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25 
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15 i..,..,,.""'1..i.., ~·· E. F.M. A.M. J,' J. A, S. O, N,D. E. F, M,A,M, J, J. A. S 0 ,N,D, 
1931 

monedas que 
s e consignan 
en el cuadro 
27 no ha su• 
frido mayores 
alteracio-
nes, excepto la 
libra, cuya va-
lorización e n 
el mercado 
interna-
cional eleva el 
promedio del 
mes de abril a 
m$n. 14,66 y 

1932 
la peseta, que 

al volver a declinar, reduce su cotización a 
m$n. 0,30. 

PRODUCCION AGROPECUARIA 
l. GRANOS, 

No obstante la acumulación extraordinaria 
que revelan en abril las existencias comerciales 
en los países exportadores del hemisferio norte, 
a tal punto que el total mundial con 16.220.000 
toneladas es apenas más bajo que el del año 
precedente, las modificaciones introducidas en 
las tasas de molienda de algunos países y la 

escasez que se observa en las existencias de 
trigo en todo el continente europeo, permiten 
prever un descenso de esas existencias con el 
crecimiento gradual de la demanda que se anti-
cipa para los últimos meses del año comercial 
triguero. En efecto, Francia, que en enero sólo 
admitía la introducción de un 3 % de trigo 
extranjero en las necesidades de sus molinos, 

28. EXPORTACIONES MENSUALES DB GRANOS EN LOS ULTIMOS 12 MESES 

Cifra.s mensuales de 1931 y 1932 Diferencia.e con el afio a.nterior % de 
Meses 

1 
Otroe difer. 

Trigo Lino Malz Avene. Cebe.da Centeno ·rotllles Trigo Lino Ma.lz grnnoa Totales en loa 
( ') (i) letales 

(En miles de tonel<Mlaa) 
M~yo .. . . . • . . ... 108 1 658,5 91,9 694,7 66,0 23,1 7,1 1.442,2 + 384,7 + 42,0 + 478,4 + 46,0 + 001,1 + 166,6 Junio . •..•• , • , .. ' 446,2 136,2 1.075,3 78,1 22,8 12,3 1.77.1,4, + 191,9 + 78,3 + 854,0 + 78,7 + 1.202,9 + Sll,6 Julio ...... .... . . . 202,3 187,7 1.090,7 50,3 10,8 5,5 1 .M7,7 + 104-.6 + 180,2 + 503,l + 80,7 + 837,6 + 117,9 Agosto .... ...... 166,1 133,1 948,9 33,4 2,2 2,8 1.201,6 + 70,8 + 08,6 + 402,0 - 12,0 + 630,3 + 71,7 Septiembre . , ... . . . 136,4 139,3 1.050,5 42,5 3,4 4,0 1.370,4 + 64,8 + 00,7 + 680,3 + 4,0 + 665,7 + 98,7 Octubre .. . •....• 170,1 141,8 1.100,6 45,4 3,8 4,2 1.406,•J + 59,6 + 78,8 + 583,3 - 30,3 + 082,4 + 87,0 Noviembre •....• . 158,5 110,9 998,0 30,1 6,0 4,8 1.307,8 + 87,6 + 22,l + 622,4 - 14,0 + 017,2 + 89,4 Diciembre . .. . .. ' 219,5 132,4 767,7 38,4 7,2 8,6 1.174,d. + 07,8 + 2,8 + 105,6 - 12,tl + 283,2 + 81,8 Enero . . . • , •. ... • 1082 391,6 190,3 497,5 111,4 73,8 22,1 1.287,7 + 106,8 - 36,8 - 8(),7 + 132,4 + 121,7 + .10,4 Febrero ... ., .... • 548,2 215,0 433,2 97,9 86,6 41,8 U2M + 77,0 - 18,5 - 0,8 + 108,0 + 160,3 + 1s,r Marzo ·····•···· , 694,0 205,5 515,9 107,6 65,0 45,8 1.637,6 + 330,fj + 26,0 + 160,0 + 144,7 + 080,l + 71,0 
Abril ·· · • ····•• 582,3 136,9 853,1 92,5 28,4 71,7 1.766,9 + 111,2 - 24,0 + 176,5 + 64,8 + 327,6 + ,,,a 
Cuatro mese• . .. . 2.216,l 747,7 2.299,7 409,4 253,8 181,4 6.117,5 + 635,1 - 54,l + 258,9 + 449,9 + 1.l89,7 + ~.r 

(') Inoluldo el a.lpiete. (') Avena, cebe.da, centeno y alpiste. 

,, 
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18. VARIACIONES DE LOS PRECIOS AGROPECUARIOS 
(E scala looarUmica\ 

,--~--,---..---i-rn$n.-=-'---"-'ipar Kg. m$n. m$n. par KQ. 
NOVILLOS 1,40 ¡¡:...;,_-1---l---l---+----l 

0,35 1,20 ¡__.::.¡_.,..__.¡_.. _ _¡. __ ..¡...._---4 

IJ-~~-t--·H---t---J 15,0 

1---+--t--;:!-:-,r·t---i 12.5 

0,30 1,00 ..... ---l---\,,,¡....::..:.:.:.:;._;_;_=:.:;:=.:.::..--l 
= ~_,:¡;_~--'~ '.+k-»"\•11\,----l 0,25 

0,80 1---1---~~---J.---1-- ---4 1,50 

1--..¡....__;.:;:::...-+1-\f- !\.oltlt--J 5,00 12,5 

0,20 

0,50 
'-;;;:;:-;::;:6:::--l::::-:::-:::-:cl--- -+---l 0,15 

10,0 1'---"---'' 
0,60 

l0,0 ...111.--l---+---'1V-h""t'--1----' 3,75 

B,O J--\19.e,--:-+--t---j------¡ 0,40 
300 t--=;;:t:=7ft-t-r--t-l-1 1,BO 

1---11-~-- --+--+---l 0,50 250 1,50 

~ l,'--,;,i~IL...- IVl-.i<..;;;,\ ¡;..:.c...-'l"---t 0,40 200 ¡_ _ _¡_ __ .¡_.._--1:.¡: _ ___c:¡__--4 1,20 

3,0 

-AVENA 
2,0 lw,.wuwuwuw.u ......... ...,.o.JJ.uwuuw.wu..w.J 

1928 1929 1930 1931 1932 1928 1929 1930 1931 1932 1928 1929 1930 1931 1932 

en marzo, por ampliaciones sucesivas, ya per-
mite un 45 %, Análogamente, en Italia las tasas 
han crecido de 5 % en enero a 60 % y 85 % 
en abril, según regiones; mientras otros países, 
como España, comúnmente alejados del comer-
cio de importación, requieren ahora trigo ex-
tranjero para hacer frente al déficit de su pro-
ducción interna. 

Por otro lado, el desarrollo irregular de los 
cultivos de invierno en el centro y sud de Euro-
pa, y el anuncio de una merma de 9.420.000 
tons. ( 44 % ) en la producción de trigo de 
invierno de los Estados Unidos, son factores, sin 
duda alguna, que contribuyen a explicar la reac-
ción del mercado de trigo. 

En este grano, los precios de la segunda se-
mana de mayo, con m$n. 6,98 los 100 kilos, 
superan así el mínimo anterior de enero en 
m$n. 1,36 (24 % ) . Los de maíz, que de mSn. 
4,01 en febrero habían crecido hasta m$n. 5,18 
en la segunda semana de marzo, caen nueva-
mente hasta m$n. 4,21 en la primera s mana 
de mayo, observándose movimientos anñlo,,.os 
en los de otros granos forrajeros, 

0 

En lino, salvo una ligera reacción en febrero, 
prosigue la tendencia declinante que arranca a 
fines de 1931. 

La mejor disposición del mercado de granos 
para absorber los excedentes de los países expor-

29. ESTADÍSTICAS DE GRANOS 

a) ExPORTACIO'SE.9, JDN TONELADAS 

Ene. 1 F eb. j Mar. Primer trimestre 
Granos . 1981 198ft Cantidades Cnnt1dnd % mo % mi 

Trigo . . . . . . • . . 391.010 648.100 600.06!111.020.86 1+ !16,a¡+ 46,9 
Lino . . . . . . . . . • 100.200 216.010 204.0l~ 610.21 + 84,1 - 4,7 
Avena , . .. .. .. 111.360 97.870 104,100 313.420 + 07 ,I ¡+ 76,7 Cebada . , . . •• • 73.760 86.620 04.97 226.350 +1 40,s t 169,6 
Centeno . . . . . . 22.000 41.880 33.760[ 97 . + 368,8 !-1896,0 
Mniz . . . . • . • . • 497 .1120 433.220 ó08.570i1-439.:UO + 71 ,4 t 6,6 

Totales(') . ... , 1.287.700 W5A30 1.610 ,1401 .3l3.27ol+ 48,61+ f!7,6 

b) PRECIOS, EN M$N, POR 100 KOS. 

% de Abr. 
Granos Ene. F eb. Mar. Abr. Mar. Abr 

1[}3ft 191!11 

Trigo (78 kgs.) • 5,80 6,27 6,67 6,84 + f!,6 t 1!14, 1 Lino (4-8%) . , • 9,26 9,50 9,54 9,18 - 3,8 - 11 ,4 Avena (47 kgs ,) 4,49 5,03 5,41 5,66 + 4,6 + 67,7 Cebada ··· ·· ·· 6,20 5,88 6,55 6,84 + 4,4 +96,0 
Centeno 5,00 5,23 6,23 6,55 + 6,1 +1,,1,s 
Malz amarillo 4,17 4,45 4,96 4,56 - 8,1 t !18,8 - - - --- --- --- -- - -lnd. 11,eneral . . 55,8 59,1 63,1 61,3 - f/,9 + 19,4 

(') Incluido el alpiste. 
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tadores, refléjase, para la Argentina, en el cre-
cimiento de 1.289.700 tons. (27 % ) que denotan 
los embarques de granos detallados en el cua-
dro 28. De este crecimiento participan: el 
trigo, con 635.100 tone. ( 40 % de aumento), el 
maíz, con 258.900 tons. ( 13 % ) y los otros ce-
reales con 449.900 tons. (lll % ) . En lino, por 
el contrario, cabe observar una disminución de 
54.200 tons. o sea 6,8 % con respecto a igual 
cuatrimestre de 1931. 

2. CARNES. 

A través de movimientos estacionales caracte-
rísticos, las compras de ganado vaczmo prosiguen 
reflejando en el trimestre la menor actividad 
de los establecimientos frigoríficos. En efecto, 
en peso global, dichas compras, que ascienden 
a 248.950 tona., enseñan una merma de 37.890 
tone. ( 13 % ) referidas al primer trimestre de 
1931. El abultamiento de la oferta, frente a una 
demanda cada vez más restringida, ha debido 
traducirse, por otro lado, en una declinación 
muy pronunciada del precio medio, que con 
m$n. 0,208 por kilo vivo acusa con respecto al 
nivel inicial de 1931 una baja de 25 %, Por 
consiguiente, a los valores, con m$n. 51,7 mi-
llones, corresponde una caída mucho más in-
tensa, a saber, de 35 %, 

La baja en el precio de los novillos comprados 
en estancias, violenta durante el mes de diciem-
bre, habíase interrumpido en enero y febrero; 
pero en marzo se reanuda el movimiento de 
descenso, a tal punto que con m$n. 0,20 por kilo 
vivo, el precio medio acusa a fines de abril una 
disminución de 20 % en cotejo con el nivel de 
un año antes. Por el contrario, en el mercado 
británico de Smithfield, el chilled argentino, 
que en enero tocó la cotización más baja del 
último decenio, reacciona en seguida, y en la 
tercera semana de abril, con m$n. 0,624 el kilo 
( cambio par) , denota un crecimiento de 44 % 
con respecto a la cotización del año precedente. 

La reducción de las compras se refleja en las 
exportaciones del primer cuatrimestre, según ci-
fra-a del Contralor del Comercio de Carnes. La 
carne chilled, con ll7.430 tona., enseña una dis-

30. ESTADÍSTICAS DE CARNES (1) 

a) CoWPRAS y ExPOR"rACIO•ms 

Ene.¡ Feb. , Mar. Primer trimestre 

Claee de carn"" c . 1 % % Cantidades anti- 1981 1981 
dad 1980 1m 

Va<"una: 
Compraa, frigorlficoa: 

Mile• de cabezas . .. . 170,7 150,0 188,7 524,4 -14,9 -14,5 
Toneladas . ........ . . 86 .. 010 72.860 80.400 248.950 - 10,6 -1:J,S 
Miles de mSn ... .... . 18.240 15,420 18.060 51.720 -17,0 -84,6 
mSn. por kg. vivo ... . 0,211 0,212 0,202 0,208 - 7,fJ - 14,6 

B~p0Tt1., en lons: . . .. . 
Carne ohilled ....... . 28.860 20.740 32.070 90.670 +11,9 -1S,B 
Carne congelada 1.910 1.420 1.810 5.140 - 18,I -61,7 
Carne coneervada : : : : 1.450 2 .670 2.020 6.140 - 15,0 -6S,1 

Total ...... .. . . . 82.220 33.880 35.llOO 101.050 + 8,1 -11,1 

Ovina: 
Compra•, fri(lonficos: .. 

M ile• de cabezas ···• 366,1 307,7 328,0 1.001,8 -16,1 - 0,8 
Miles de mSn. 2.670 2.470 2.650 7.700 -80,9 -16,8 
m$n. por cabeza· : : : : 7,29 8,03 8,08 7,78 -18,6 -14,9 

Exporta., en tono: 
Carne ovina cong. . . ' 7.090 6.900 6.360 19.340 +e5,1 - S8,4 

Porcina: 
Compros, fri(lorlfi coa: 

Miles de cabezas ... , 13,0 18,4 20,5 51,9 - 16,1 - S,9 
Toneladas ......... .. 1.280 1.780 1.950 6 .010 - 6,S - B,6 
Mil.,. de m$n ...... . 330 470 600 1.300 -1:7,I - S9,9 
mSn. por kg. vivo .. . 0,258 0,264 0,256 0,259 -~s.o - 18,1 

E%porta., en tone: ..... . 
Carne porcina cong . . 330 350 330 1.010 U08,7 - 14,11 

b) PRECIOS, mN 11.SN. 

% do Abr. 
Clase de carnes Ene. Feb. Mar. Abr. Mar. Abr. 

19SI 19fJ1 

Vacuna, p 'k(). oi,o: 
No•. en Linier o: 

Chilled ..... .. .. ..•. 0,197 0,201 0,198 0,195 - 1,6 -B0,4 
Congelada .. ...... . . 0,171 0,177 0,170 0,106 - t,4 -17,5 
Continente 0,176 0,180 0,171 0,108 - 1,8 - t8,t 
Consumo . . .. . .... . . 0,192 0,198 0,185 0,109 - 8,6 -19,0 

Noo. en Estancias: 
Promedio ....... . . .. . 0,213 0,213 0,200 0,203 - 1,5 -17,8 
Precio máximo ..... . 0,254 0,285 0,225 0,223 - 0,9 -17,8 

Ovina, p/cabezo: 
Ca.pones .. .. . . . . . , .. 8,10 8,21 8,02 8,60 + 7,t - 11,1 
Borregos .... . , ..... 7,33 7,34 7,70 8,62 + 9,fl -14,8 
Corderos · ···•· • ... 6,01 7,11 7 ,85 7,05 + 1,8 0,0 

Porcina, p/k(). oioo: 
Gordos consumo 0,256 0,263 0,251 0,238 - 6,S -lfJ,0 
Media gordura .. '. : : : 0,200 0,205 0,280 0,201 - 11,6 -19,5 

Indicé tléneral. . .... '1l,2 7l,6 70 ,8 70,4 - 0,6 -IS,1 

( 1) Loe datos «obre export11olonoa do cnrno vacuna, y loa do oompru 
y prooioe de todas las carnea bnn eldo auminlatrndoa _por la Diviaión do 
Cont.mlor del Comercio de Cnrnoa: loe de oxporuu1ion0ll de aarno ovi-
na y poroina, por In Direccióu Gonoral do Est.lldlatlcn do 1 .. Nación. 

minución de 16 % sobre igual período de 1931, 
observándose caídas más pronunciadas en las 
carnes congeladas ( 61 % ) y en las de tipo 
conservado ( 49 % ) . Sumados estos tres tipos, 
los embarques de carne vacuna ascienden a 
132.690 tona, o sea 40.880 tons. ( 24 % ) menos 
que en 1931. 

Lo mismo que en gana.do vacuno, las compras 
de ganado ovino del trimestre son este año infe-
riores a las de análogo lapso del año precedente, 
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Sin embargo, como en las cifras del mes de 
marzo se interrumve el descenso estacional de 
enero y febrero, la magnitud de la declinación 
se reduce a 0,8 % ; mientras los valores merman 
en 16 %, al caer en 15 o/a el precio medio de 
las compras. Con todo, corresponde señalar la 
tendencia estacional ascendente que denotan las 
cotizaciones en los primeros meses de este año, 
hecho que es bien visible en las curvas del 
gráfico 18. Por lo que concierne a las expor-
taciones, las de carne ovina del cuatrimestre, 
con 21.100 tons., arrojan una disminución de 
12.800 tons. ( 34 % ) . 

La declinación de 28 % que acusa el precio 
medio en ganado porcino es totalmente respon-
sable de la rebaja de 30 % que experimentan 
los valores; puesto que la magnitud de las 
compras apenas difiere este año del trimestre 
correspondiente de 1931. En los embarques, con 
1.310 tons. en el cuatrimestre, se anota una dis-
minución de 28 %, 
3. LANAS. 

No obstante la ligera entonación de los precios 
finales de la primera serie de remates en Lon-

31. ESTADÍSTICAS DE LANAS 
•) MovllmCNTO EN EL MERCADO CE~TRAL DE FRUTOS 

Y E>ePORTACIOKID~, EN TO:-iELADA 8 

Ene, 1 Feb I Mar .Afio comercial 
· · (1 Oct.-31 M nr.) 

Lanao 
Cantidades Canti- 1931 1982 

dad % 1930 % 1991 

Exportación .. ,, 13.410 17.200 13.090 72.310 
Entrada M .C.F , 2.300 2.470 2.230 31.340 
Salida M.C.F. 5.770 3.380 2.920 28.090 

Clase 
de lanao 

Lana Madre : 
Cr. Gruesa B .A. 
Cr.MedianaB.A 
Cr. Fina B.A. , . 
Cr. Fina S. Cruz 
Cr. Fina Cteo. . 

Lanatda.E,q.: 
Cr. Gruesa B.A. 

b) PRECIOS, EN MSN. POR 10 KGB, 

Ene. Feb. Mar. Abr. 

4,65 4,64 4,60 4,25 
6,20 6,20 6,15 6,08 
7,50 7,50 7,50 7,31 
7,75 7,75 7,75 7,71 
9,00 9,25 8,01 8,69 

4,80 4,55 4,65 4,35 

+ 28,6 
+ss,s 
i-30,S 

-18,6 
- 9,5 
-15,4 

% de Abr. 
Mar. 
1932 

- 7,6 
- 1,1 
- S,6 
- 0,5 
- S,6 

- 4,4 

Abr . 
1931 

-36,4 
- 7,6 
- 1,9 + 1,4 - 1,3 

- t!,O 

Prom. pond. , • 5,40 5,43 5,35 5,06 - 6,4 -19,S 

dres, los de la segunda serie se imciaron con 
b . d ª188 e 10 o/o ei1 las lanas cruzas y de 5 % 
en las de tipo merino, manteniéndose después 
los precios hasta la fecha de clausura a mediados 
del mes de marzo. En Buenos Aires, la carencia 

de estímulo externo y la acumulación de oferta 
en esta época del año han debido traducirse, 
por lo tanto, en nuevas rebajas de precios, de 
suerte que el promedio arroja las cifras más 
bajas del período descendente, sobre cuya am-
plitud da una cabal idea la curva del gráfico 18. 
En el cuatrimestre, las 55.800 tona. de lana 
embarcadas denotan un menoscabo de 22.400 
tons. (29 % ) . 
4. CUEROS. 

Uno de los factores que contribuye a explicar 
la caída de los precios del ganado vacuno, debe 
encontrarse, desde luego, en la baja extraordi-

32. ESTADÍSTICAS DE CUEROS 

a) ExPORTACIOt-"ES, :mN TONIILADAS 

Claoe 
de cueros 

Salados . . •. . .•. 
Secos . .. .. . . . . 

T otaleo .. . ... . . 

Clase 
de cueros 

Ene. 
1 

Feb. 1 Mar. 

Cantidades 

0.330 6.090 6.920 
1.030 770 780 --- ---

10.360 6.860 7.700 

b) PRECIOS, EN M$N. 

1 Ene. Feb. Mar. 

Primer trimeotre 

Canti-1 % 1931 1982 
dad O 19sii % Tm 

22.340 +10,2 - tS,9 
2.580 -19,1 -t6,B 

24.920 + 7,B -24,0 

% de Abr. 

Abr. Mar. 1 Abr. 
19SS 1931 

Su.ludoa, p11<g, (')! 0,54 0,54 0,54 0,41 - .e4,1 T - 43,B 
Sccoa, p/10 kg1.(1) 6,93 6,93 6,84 5,52 - 19,S 1 - tB,fl 

( 1) Novillos frigorlfico. (') Tipo americano, Prov. de Bs. As. 

naria que a su vez experimentan los cueros sala-
dos de frigorífico (gráfico 18). En abril, la 
declinación con respecto a igual mes de 1931 
alcanzó a 44 o/o, y con respecto a marzo anterior, 
a 24 %, reduciéndose los negocios en este sub- . 
producto. Dicha restricción se traduce, por lo 
demás, en las cifras de los embarques, que con 
31.100 tons., enseñan en el cuatrimestre una 
disminución de 25 %. 
5 . PRODUCTOS LECHEROS, 

Si bien los precios de la caseína revelan en 
los primeros meses del año continuas declina-
ciones, los de la manteca se han mantenido al-
rededor de m$n. 1,10 el kilo, guarismo que en-
traña una baja de 12 % en cotejo con el de 
diciemhre pasado y de 16 % referido al de 
un año antes. 
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33, ESTADÍSTICAS DE PRODUCTOS LECHEROS 

tJ) EXPOBrACIONIIS, ll>l' TONELADAS 

Ene. 
1 

Feb. 
1 

Mar. Afio comercial 
(1 Ago.-31 Mar.) 

Productos Canti- 1981 1982 Cantidades 
dad %--¡g:;¡¡ % 1931 

Manteca ... , ,, . 3.370 3.o70 3.330 20.240 +48,S + 8,S 
Caselna ...... . 1.140 790 1.040 9.230 - 84,7 +10,1 

Totales , ... .. 4.510 3 .860 4.370 29 ,470 +14,9 + 6,S 

b) PRECIOS, EN M$N, 

% de Abr. 
Productos Ene. Feb. Mar. Abr . Mar, A br. 

1932 19/JJ 

Manteca, p.lkg. 1,10 1,10 1,10 1,10 0,0 - 18,6 
Caeelna, p/ton. 95,00 96,26 96,00 90,00 - 5,8 - 41 ,e 

Esta declinación en el precio de la manteca 
coincide, por otro lado, con el crecimiento de 

la oferta en el mercado británico, sobre todo 
con productos de procedencia australiana y neo-
zelandesa, países que actualmente gozan en di-
cho mercado de un tratamiento preferencial 
sobre la tarifa de 10 % ad valorem. En 1931, 
las importaciones totales de la Gran Bretaña 
subieron a 410.030 tons., contra 324.990 tons. 
dos años antes. En 1932, las cifras del primer 
trimestre con 106.440 tons., arrojan un aumento 
de 13.210 tons. (14 % ) . En punto a las expor-
taciones argentinas del primer cuatrimestre, con 
12.100 tons. resultan más crecidas que las co-
rrespondientes de 1931 en 7,1 %, registrándose 
en las 4. 700 tons. embarcadas con caseína un 
descenso de 13 % . 

Mayo 20 de 1932. 
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Balance de Casa Central y Sucursales en 31 de Marzo de 1932 

ORO 

ACTIVO 

Corresponsales en el Exterior - « Operaciones 
Pendientes » ....... . ................ . ..... . 17 .259. 270,16 

Corresponsales en el Exitei,lor .. . ....... . .... . 6.819.680,25 
Adelantos en Cuenta Corriente Y Cauciones. 
Letras a Recibir . . . . .. . ... . . .... ...... ..... . . 
Créditos· a Cobrar, garantizados .... ... . . .. . 
Documentos Descontados ...... . . . .. . . .. ... . 
Redescuento, Leyes 9479 y 9577 .. . . .. . . . . . .• 
Deudores en Gestión .. . . . . .. . . . . ... . . . . . . . . 
Inmuebles . . .... . . . ... ..... . . . . .. . ..... . . .. . 
Fondos P(1blicos Nacionales .. . . . . .. . . . . . , .. . 8 .463. 790,42 
Muebles y Utiles .. . . . . .... .. .. . . .. . .. . . . .. . 
Intereses . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .. . . ... .. . . . . 
Banco Nacional en Liquidación . . . .. .. ... . . . 
Gastos Generales . .... . ... .. . . . .. .... . . . . . . . 
Gastos Judiciales . . . . . . .. .. ... , .. . . ..... . . 
Conversión . . . .. .. , . .. .. . .. . ... . . . . . . .. . . . . . 
Ley 10350. - Convenio con Francia y Gran 

Ilretaña . . . ... . . . . , .. . ... . ... . . .... . . . .. . . 
Servicio Empréstito Aumento Capital Ley 

29.318 .848,43 

11010 ... , . . .. .. . ..... . .. . . .. .. , . . ..... . .. . 
Ministerio de Hacienda - Cancelación Présta-

mo ;J, 2.500.000 . . . . . . . .. .. . .. . . .... ... . . . . 
Caja .. . .. . . . . . .. .. ... . . . . . . . . . . . . . . .. . . . . . . . 

PASIVO 

Capital . . ..... . . .. ........ . . ............•... 
Fondo de Reserva ............ ,,. .. . ..... , 
Fondo de Previsión , .. .. . . .. , ............•.. . 
Fondo Conversión, Ley 3871 .......... , . . . 
Convers1on . . .. . ..... . . .. ... . ........ . .. ... . 

Depósitos: m/1,gal 

A la vista y p. fijo 31.416,24 1.240.866.075,17 
Judiciales 42.847,01 105.791.647,20 
En Cust. (C. Comp.) 77.288,32 127.256.41.1,45 

Caja de Conv.-Redescuento-Leyes 9479 y 9577 
Intereses . . ........ . .. ... . . .. .. . . .. ... . . . .. . 
Comisiones y Descuentos ... .. . .. .... , .... . . , 
Ganancias y Pérdidas ... . .. . . . . . . ... . .... . . . 
Margen de Redescuento ... . . . . .. .. , ... . .. . . 
Sucursales «Operacio1~es Pendientes» . . . . . . . 

Los pr&uamos COll PRENDA - aArícolA, ganadera y 
vorl:111 - lnctufdoe co In cuenta Documentos Descon-
t ndoa, n~chutdllll o m$Jllllal 5l, l99,l71, 18, 

536 .670,00 

12. 600 . 000,00 
1.019 .514,37 

76. 017 . 773,63 

11 
30 .141. 752,46 

32.884 .221,87 
12 .468 .172,78 

151.551,57 

372.074,95 

76. 017. 773,63 

Existencia en Títulos Depositados 
Títulos Nacionales 
Títulos Provinciales. : .· · · · · · · · · · · · · · · · · · · · · · · · 

Acciones, títulos divers~~ · ~- · ·::: 
Total nominal ... . .. ... . 

JUAN B. CEnMF.SONI (hijo) 
Snbcontador General 

Lurs LAMAS 
Presidente 

JUAN JORGE JonDÁN 
Secretario General 

1• 

M/LEGAL 

598 . 329 . 205,83 
2 .626 .141,18 

91.288 . 580,65 
648 .420 .206,13 
297 . 910 . 909,51 

38 . 771. 784,68 
68 . 807 .635,74 
17 . 736 .390,66 

4.480 .597,37 
1. 026 ,766,06 

48 .600,99 
8 .016.493,34 

20 . 920,26 
28 .336 . 729,39 

261. 237. 460,58 

2.067.058 .422,37 

163. 400 . 784,86 

2. 000 . 000,00 

1.473. 914 .135,82 

359. 371 . 691,28 

23 .960 .596,31 
293 .591,20 

30 . 118 .579,04 
13 . 999 . 043,86 

2 .067 .058 .422,37 

998. 915. 555,05 
47.480 .450,68 

590. 009 . 025,12 

1.636.405.030,85 

Js.MAEL IH!lL SEL 
Gerente General 
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EL ESTADO ECONOMICO 
1. PRESUPUESTO DE 1932. 

En los primeros días de junio, el Congreso 
Nacional ha dado su aprobación al proyecto de 
ley de gastos para 1932, con m$n. 839,3 millones. 
En esta suma se incluyen no solo los sueldos, 
gastos y servicios finaucjeros que de ordinario 
formaban parte del p1·esupuesto escrito de la 
administración nacional, sino también todas 
aquellas erogaciones que, ya sea por acuerdos 
d~ gobierno o por la existencia de cuentas y 
leyes especiales, llegaron a ser permanentes, 
constituyendo un presupuesto aparte. 

En 1931 habíase logrado que este presupuesto 
extraordinario fuese reducido a m$n. 25,0 millo-
nes, sobre m$n. 886,2 millones invertidos, según 
cifras provisionales de la Contaduría General; 
pero en ]929, sobre m$n. 973,7 millones, se gas-
taron en esta forma mSn. 124,7 millones, cifra 
que se eleva a m$n. 188,0 millones el año si-
guiente, cuando los gastos totales tocan su nivel 
más crecido con cerca de m$n. 1.043,3 millones. 

La cifra de m$n. 839,3 millones presupuesta 
para 1932 importa pues una economía de m$n. 
4,6,9 millones con respecto al total gastado el año 
precedente, y de m$n; 204,0 millones si el co-
tejo se remonta a 19.30. No sería posible, s.in 
embargo, extender el análisis a las modificacio-
nes por anexos, por cuanto la nueva ley apro-
hada, al tender hacia la universalidad en mate-
ria de presupuesto, ha alterado la estructura 
de las cuentas. A ello también se opone la 
introducción de economías globales que ascien-

den en total a m$n. 41,0 millones, cuya re-
percusión sobre los diversos anexos sólo será 
conocida una vez que las repa1·ticiones públicas 
efectúen los respectivos ajustes. 

De la suma autorizada, m$n. 777,4 millones 
deberán ser cubiertos con rentas en efectivo, des-
tinándose al servicio de la deuda pública m$n. 
296,1 millones - incluídos m$n. 40,0 millones 
por diferencia de cambio y m$n. 10,0 millones 
por amortización e intereses del emp1·éstito pa-
triótico - y m$n. 453,8 millones a la administra-
ción general, aparte de m$n. 27,4 millones que 
constituyen el fondo de subsidios y beneficencia. 
El resto, a saber m$n. 61,9 millones, representa 
el monto de ·trabajos públicos y gastos de arma-
mentos, cuya atención deberá hacerse con el pro-
ducido de la negociación de títulos. Y como las 
rentas en efectivo se calculan en m$n. 787,9 
millones, el total de recursos previstos asciende 
a m$n. 849,8 millones, guarismo que con respecto 
a los gastos totales arroja un superávit probable 
de 10,5 millones. En estos recursos, como es sabi-
do, figura el impuesto a la renta con m$n. 51,0 
millones, el de las transacciones, con m$n. 45,0 
millones, y las otras recaudaciones, con m$n. 
691,9 millones. 

2. Co:\'IERCIO EXTERIOR. 

Un nuevo superávit de m$n. 71,0 millones 
arroja el intercambio comercial del mes de abril, 
al persistir las tendencia_s analizadas· en nuestro 
número anterior. En efecto, en tanto que el 
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valor de las importaciones, con ser algo más cre-
cido que en marzo anterior, es siempre uno de 
los más bajos de los últimos seis meses, el de las 
exportaciones sobrepasa notablemente la cifra 
correspondiente de 1931, debido al crecimiento 

l. INTERCAMBIO COMERCIAL EN LOS PRIMEROS 

CUATRIMESTRES DE 1931 Y 1932 

__::,J 1931 11932 % 10SS 1931 11932 1% 1932 
1981 o 1931 

Intercambio 
Importación .. 
Exportación .. 
Saldo . .... .. 

(Miles de m$n.) 
971:i.5701 826.940 - 16,2 
470.280 288.000 - 39,6 
óOó.290 643.();10 + 7,6 

+as.010 +250.140 -

(Miles de d6Zs. *) 

316.8501212.780 
152.710 73,050 
164.ldO 139.730 

+1uao +ou.080 

- 32,8 
- 62,2 
- 14,9 

* Calculado mes a mes con el promedio de cambio correspondiente. 

que e,._'})erimentan los embarques. Por consi-
guiente, el saldo come1·cial positivo, que en el 
primer cuatrimestre de 1931 alcanzó a m n. 35,0 
millones, en iguales meses transcurridos de este 
año asciende a m$n. 259,1 millones (1). Descar-
tada la desvalorización del peso, para que estos 
guarismos resulten comparables, los saldos trans-
formados en dólares arrojan 11,4 millones y 
66,7 millones, respectivamente (véase cuadro 1). 

El descenso que enseñan las importaciones tie-
ne su origen, como es sabido, en la declinación 

2. CANTIDAD y VALOR DE LAS EXPORTACIONES 
1 

Cant. en miles de tono. Valor en miles de mSn. 
Grupos de 5 prim. meses % de 5 prim .. meses % d• 
productos aum. aum. 

1931 1932 o 1931 1932 o 
dism. dism. 

Granos ....... 6 .477,0 7.526,8 + 16,2 345.080 451.407 + 30,8 
Trigo ....... 2.139,5 2.539,1 + 18,7 118.552 169.175 + 4f3,7 
Maiz . . ...... 2.735,5 2.982,1 + 9,0 103.516 135.589 + 31,0 
Lino ... , . ... 893,S 865,9 - 3,1 95.157 80.293 - 15,6 
Otros ..... , . 504,2 961,9 + 90,8 18.691 56.320 +201,s 
Harina y subp. 204,0 177,8 - 12,8 9.164 10.030 + 9,5 

Carnes . . ...... 276,0 228,9 - 17,1 121.952 78.245 - 35,8 
Vac. cbilled .. 146,3 146,0 - 0,13 66.100 50.916 - 23,0 
Vno.ccngc!ndt>. 43,7 17,3 - 60,4 16.795 5.607 - 66,6 
Conaorvnda .. 20,9 16,0 - 138,4 13.530 4 .264 - 68,6 
Ovina cong . . 43,2 32,2 - t5,6 16.566 11.189 - 32,5 
Otras ... .. . . 21,9 17,4 - 20,6 8.961 6.269 - 30,0 

Cueros ..... .. . 60,8 46,6 - t3,4 37.284 21.770 - 41,6 
Vacunos .. .. . 50,2 38,5 - 23,S 30.534 18.332 - 40,0 
Ovinos ..... , 9,2 7,1 - 21!,8 5.723 2.834 - 60,6 
Otros ...... . 1,4 1,0 - 1!8,6 1.027 604 - 41,!8 

Lanas .... , . .. 92,1 68,4 - t6,7 55 .934 41 .839 - 26,13 
Prod. Lech. ('). 18,8 20,2 t 7,4 16.700 15.807 6,3 

Manteca .. , ., 12,2 13,6 11,6 15.502 14.968 - 3,4 
Caseina .. • . . 6,4 6,3 - 1,6 1.043 564 - 45,9 

Pcod. Forest.(') 111,1 99,9 - 10,1 13.293 11.077 - 16,7 
Extracto , •. . . 47,7 64,8 + 86,8 9.984 9 .545 - 4,4 
Rollizos ...• • 48,9 28,3 - 42,1 2.495 1.118 - 56,t 

, Varios . , ... . .• 180,9 - 17,1 33.877 27.814 - 17,9 

Totales . ... . .. 7.254,0 8.171,7 + 12,7 62-1.120 H7.959 + 8,8 

(') Incluido otros productos, 

,. VALORES DE TARIFA DE LAS IMPORTACIONES 
EN LOS PRIMEROS CUATRIMESTRES DE LOS TRES 

ULTIMOS AÑOS 

Artículos y sus 
derivados 

Alimentos ... . . . .... . . . 
Tabacos .. ... . ... .. .. . 
Bebidas . . ...... .. .... . 
1'oiidoa, etc. . ...... . . . 
Productos quiltlicos ... . 
Papel. ........ .. .. ... . 
Maderos .•• , .. . , ..... . 
Hierro .. . .. .. , .. .. ... . 
Mnq,uinnri.ru; y Vobloulo8 
Metales (cxo, hiorro) .•. 
Piodr!lll, tiorr., vid., oer. 
Combustibll!ll y lubrlo . . 
Caucho .............. . 
Varios ............... . 

1930 11931 11932 

(En miles de mSn.) 
líú.430 ,1;8.210 28.220 
7 .oso 10.060 4.100 
8.290 2.500 070 

100.130 85.380 68.080 
32,360 20.030 20.610 
22.050 20.500 17 .O<J.O 
19.'180 14.100 10.520 
68.700 40 .060 25.500 
79.410 Gl-810 13.870 
20.450 10,320 12.'1:D0 
25.160 JS.8•10 l0.600 

105.050 05.840 53.030 
2-1.020 18.070 6,74.-0 
28.llt;0 2L.7i0 12.580 

Aum. o dism. 
1931 1982 
mo 1m 

(%) 
-13,0 -41,6 
+so,9 -59,t 
-24,0 - 61,f! 
-19,8 -19,3 
-16,8 -f!8,4 
-10,7 -14,0 
-1!7,2 -f!5,9 
- 83,0 -44,5 
-36,4 - 7S,0 
-1!7,0 -86,5 
-f35,1 -43,7 
- 9,8 -44,1 
-14,0 -62,7 
-24,0 - 42,2 

Totales ... • , . . . . . . . 602.710 478.970 286.360 - 20,5 -40,2 
Nota: - Los VAloroa do tnrlío. mllnlfi85tu.n las variaciones del volu-
men físico de !na importnQionea, p uos dosca.r tan las varif1.ciones de los 
precios. Para lo in\crprot<1ci6n correcta do estas cifras, véase el volu-
men 4, N° 7, pl\ginll 127 do cafa Rovi9!.n. ' 

pronunciada que .r velan las cantidades, puesto 
qn el 1>1·ecio medio, expl'esa do en peso depre-
ciados, acusa un ligei-o ascenso. Resulta. así n 
el cuati-imestre una me1·ma de 40 o/o en el 
volumen físico, contribuyendo en primer tér-
mino a este resultado, las importaciones de ma-
quinarias y vehículos, que sufren una dismi-
nución de 73 % ; el caucho, que declina en 
63 % y los comhustihles y lubricantes, que lo 
hacen en la proporción de 44 %- Otros des-
censos importantes, en valores absolutos como 
relativos, denotan los tejidos, los alimentos y 
otros grupos detallados en el cuadro 3. 

Es importante destacar la baja que sufren 
tanto en cantidad como en valor las exporta-
ciones del mes de mayo con respecto a las de 
abril precedente. Con 1.340.000 tons. y m$n. 101,2 
millones, acusan, en efecto, descensos de 620.000 
tons. (32 % ) y m$n. 46,2 millones (31 % ) res-
pectivamente; y si bien son siempre más crecidas 
que en igual época de 1931, la caída sobrevenida 
en los precios agropecuarios y el menor saldo 
exportable de los granos, parecerían precipitar 

(1) Las cifras del. intercnrubio d lo~ cinco primeros 
meses de 1932, recién p11blicadns, nrrojnn un totnl íle 
mSn. 994,8 millonc . Ln imporrncfones interviunen con 
mSn. 346,8 mjllon y lns exportaciones con m$n. 648,0 
millones. De doncle reaultn un nldo favorable de 77,5 
millone «le dóJnros co111rn l!),2 millones de dólares en 
igual período de 1931. 

1, 

1 

1 

1 
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e te año el descenso estacional acostumbrado, 
con un ritmo que contra ta con el de la ligera 
tendencia creciente manifestada por el valor de 
las cantidades impo1·tadas, durante los me e 

que acaban de transcurrfr. 
Excepto los granos, que con 7.526.800 tons. 

embarcadas, o ea 16 % más que en 1931, ense-
ñan en los valores un crecimiento más pronun-
ciado de 31 o/o, al inter enir el alza de los precios, 
}as cilras de los embarques do los cinco p1·ime-
roe meses en todos loa otros grupos de productos 
son inferiores n la del aúo precedente, tanto 
en cantidad como en precios y valores. Se des-
taca este hecho por su impo1·tancia en las car-
nee, que mermall 17 % en su volumen físico 
y 36 % en los valores, al acentuarse dw·ante las 
últimas semanas el descenso de los precios coti-
zados por los frigoríficos. Siguen las lanas con 
me1·mas de 26 % y 25 ;lo, respectivamente. De 
igual modo bajan los cueros en 23 % y 42 %, 
los productos forestales en 10 % y 17 % y el 
grupo "varios" en 17 % y 18 %, oponiéndose 
al ligero crecimiento de 7,4 % que enseñan las 
cantidades exportadas con productos lecheros 
un menoscabo de 5,3 % en los valores. De tal 
suerte, al total exportado en los cinco primeros 
meses corresponde un aumento de 13 % en las 
cantidades y un crecimiento de sólo 3,8 % en 
los valores, debido a la baja que enseña el ín-
dice del precio medio de las exportaciones. 

3. VARIACIONES DE LOS PRINCIPALES INDICES. 

La expansión de las exportaciones y la esta• 
hilidad que demuestran las compras exteriores, 
tradúcense a partir de enero en un relativo acre-
centamiento de los negocios internos. Pese, con 
todo, a la amplitud de esta reacción estacional, 
las compensaciones de cheques de la Capital 
:Federal manifiestan en abril un retroceso de 
36 % por día hábil con respecto a igual mes 
de 1931; y como las del Interior redúcensc a 

su vez en 17 %, al total de compensaciones 
corresponde una merma de 33 %, cifra que 
baja ª 22 % por· di'~ l1a'b1'l l ;e .. en os guarismos 
acumulados de los cuatro primeros meses. 

En · concordancia con la mejora anotada en 

4. PRINCIPALES INDICES EcoNÓMrcos Y 

sus VARIACIONES RELATIVAS 

Indices 

E:tporl nciones: (1) 
VAior (millont-1 .$) t .. 
Cant. (mil,-1 10111.) t .. 
Vol. f11i<"O (fnd·ir..<)t('°I 
Precio medio (íd.) (!O; 

lmportnciones: (D) 
Valor real (111ill. $} t . 
Vol. físico (índiee)t (101 

Cheq . Comp. (mill. $}: t 
Ca pita 1 Federal .... .• 
Interior .... , ...... 

Medios de Pngo (!d. ): 12¡ 
Brnetes en circulnci611. 
Dep6sitos corrientes .. 

Prést. B ancarios (íd.) ('J 
Encoje Daneorio % ('l . . 

Venta P rop. (mi l. $) * t 
Vent. G. Alm.yT.(!d.J~ 
Trnns. ))urslitiles ({d.) :•t 

~dulo.s Ilip. Nnc ... . 
Tít. Púb. Naoionnlos . 
T(t. Púb. Prov. y Mun. 
Donos Hipotecarios .. 
Acciones . . ......... , 
Certií. y Obligaciones. 

Recaudac. Nac. (úl.): t . 
Aduaneras y Port.: .• 

Derechos de Imp . . , 
Derechos de E xp .. • 
Otras Rentas . , ••. 

Contribuci6n Tcrr. (•¡. 
Patentes (") ... .. . .. . 
Sellos (') ......... .. 
I mpuct1\oa lntern03 ('J 
Otrns Reru,ud11cionr s 

Pnsi,•o de Quebran. (fd.)t 
Dep. Ahorro (11,ill. $) (': . 
Conaln1c. Jlroycctrul.: •t 

Pcrmi,;os (n.am~ro) •. . 
811¡,erlicio (11,il,, 711tJ • 
Vnlor Ptesup. (1nila1$) 

Corgn Ferro,•iorln: (•) •• 
F.C.l'ort. (w,il.10111.)('i) 
}l. C. Estodo (ftl.) (•) 

Entradas Ferrovinrins: 
F . C. Parts. (mile, $} 
F. C. Estado (!d.) ... 

M ovim. Portuario (º) .• • 
Cons. Fuer. M otriz Eléc. 
(!nd. 1926 = 100) * t (IOj 
Movim. Migratorio: (') 

lnmigr11ntos (11(,mcro). 
Emigrnntcs (1d.) •.. • 
Soldo Id.) {1) .... .. . 

Mes de Abril 4 primeros meses 

Canti-
dades 

% 
19SI 

% 
1982 Canti-

<lades 

o/,, 
1981 
19S0 

o/,, 
1982 
mi 1930 mi 

1-13,0 - BIJ -
1.930 + 78,0 -
11.S,2 + 6B,S -
G4,I - 37,4 + 

a,a 542,0 - 10,1 + s,2 
o,;, 6.8~9 + 4s,s + 18,o 
8,? 141,< + S.B,4 + 8,1 
7,1, 63,2 - 36,S - 0,5 

12,2 - s1,t - ss,e 283,0 - 21,8 - ;,o,9 
5/i,7 - 26,1 - 40,7 54.7 - to,O - J,O,li 

2.728 - S,1 - -~s.o 10.671 - 8,4 - l!l!,O 
2.271 - S,ó - 33,5 8.908 - 7,0 - l!J,,J, 

457 - o,s - 17,0 1.10a - 11,1 - ,,5 

731 - 6,fi - 0,1, 71~ - 8,1, - 7,6 
058 - 8,7 - 10,I] 067 - 4,0 - 14,8 

3.501 + 4,0 - 011 3.534 + s.e - 5,6 
16,0 - 1,6 + JO,S 15,3 - 9,/ + 24,6 

10.840 - 14,3 - 3?,.j 83.000 - f!O,f) - 27,') 
8.020 + 1,1, -- Su,7 34-4•10 - t,IJ - 22,2 

W.070 - S,f, - 41,7 IJS.GGO + 6,0 - 3 7,G 
14.730 - IJ,O - .¡8,1 03.010 - 8,9 - 29,7 
0.610 + 76,0 - IH,? 20.570 + 150,4 - J,2,8 
4.3>10 - B8/1 - 4o,e 15-400 - IS,(, - SJ,,O 
2.060 - 15,.5 - 41,0 ll,890 + 16,0 - 45,S 

930 - SO.S -· 06,e 2.780 - i!S,O - 65,8 
~00 - 65,ii - 48,7 l.<1 10 + 38,7 - 71,,5 

04.0úO - J,O - 8,0 227.050 - 0,1! + 8,1 
24.730 - IS, / - 19,€ O-J.230 - 14,7 - 15,8 
20.500 - OJJ - 18,2 78.830 - 11,G - 14 ,9 

220 - 84/J + S,4 080 - M,9 - 6,2 
3.020 - lB,9 - B4/J J,l.720 - IB,S - 21,1 

14.340 - 16,I +1455,6 18.230 - 0,1 + 650,0 
840 - / ,8 - f}Q,!) 1.110 - 0,8 - 90,0 

5.880 + 7S,(J - 13,(I 18.000 r // ,O + 7,S 
o.1QO + 1.¡,s - 36,7 59.970 ¡.. 1:u + 4s,4 

l 0.40G + 0,5 + 14 ,6 36.110 - 0,0 + 29,g 
27.nlO +106,J - U,1) 03.980 +100,0 - SS,G 
1 .MS - S,S - 6,0 1.67~ - S,,t - 4,4 

J .530 -t- lú,7 -
94 - tS,4 -

7.880 - 19,n -
S.020 + 0/1 + 
3.210 + SO,S -

360 - 7,9 
~8.670 - 0,8 -
34.010 - 0,7 -

3.00() - 1,8 -
030 + 8,3 + 

9,/J,b li-'\80 - 1,8 -
46,S 300 - 31 (/' -
68,,j 37.740 - 28,5 -

0,11 7.000 - 4,5 + 
S,O 10.1.00 + 5,2 + 
0,0 710 - 8,l + 

19,(1 180.350 - 9,S -
11 .~ L04 .IS0 - f!,t -
10,8 16.200 - f! ,8 -
9,2 :i.020 + 10,1 + 

21,4 
Sfl/1 
;,o.o 

13:i,0 - S,1 - 13,9 139,4 + !J,I - S,.¡ 

2.020 - QO,S - S!J,,; 10.700 - 40,9 - 60,$ 
•l.070 - 9!!,~ - ~~lS 14.710 - . 11,7 - 17,7 

-2.350 - 2.270 + 2.:,.io -3.060 +s. O +2M40 
t Los porcfonto, expresan lo• vnriAciono~ do! promedio por din hfihU. 

• Opcrt1c,onco rn la Capital Federo!. (1) l,A, cifrM del vn lor y 1:nntidod 
do los oxportnciones aon de lí\ EatodI•ticn Nnolonu l. Lu ,M volom(!ll ll,ico 
y pracio mcdlo, rcprcoco!Jlo lndfoes cnlculndos por nosotros 0011 bnse 100 
pora 1020¡ en In •csunda colomnn de CUlÍltidndes vnn los prom~-dios r9P.•"" 
tivos. (t) CifrNJ do río de me11 y 8118· promedios rcspcctivoo. l') Lss cifru 
con:csPonden ni totnl de lo re<1audado, y no s6lo n lo iogttsadG en re.ntu 
genero.les. 1•1 l'ebrcro y 2 primeros mosc:s; !,is ci(r u do 1032 so.o proviaio-
nnlcs. (~) Mano y 3 primero~ moscs; lllll •ifrilB de 1032 so.n provi.aioolllc.,. 
(O) Mill'll de tonulndas de registro neto do lo• buques y ,·cleros ontrndos e.n 
puertoo del J1n.ls. (') Pllll8jero• oxlrnn.ioros do ullrawnr do 2• y 3• dnsc; 
cifras do lo Dit. de Inmigrnci6n. (&) En las column.ns de los pordontos ,•an 
lllll oiírltll abaoluw do los snldos tn 1.031 y 1030 resj)l'<llivnmontc. 1°) Lu 
cif.rns del valor so.n do lo E~t11dfstica Nocional; IR del ,·olumon ((~leo repr,,-
sentnn fodicea c:nlc11l 11dos con los vnlorcs de lorlln tomando como base el 
olio 1020 igual 100. (••) Eu !ns eolumn na noumulntivllll cons.ignnmos pro-
medios. 

el volumen económico de los negocios, el pasivo 
de los quebrantos señala nuevas reducciones. Es 
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así como en abril éstas alcanzan a 26 % por 
dia hábil, y en las cifras acumuladas, a 39 ¡ii, 
Por el contrario, no se observa reacción alguna 
en el movimiento de las construcciones proyec-
tadas eri la Capital Federal; declinando los valo-
1·es presupuestos 58 % durante el mes de abril y 
40 % en el cuatrimestre, la superficie cubierta, 
46 % y 36 %, y el número de permisos conce-
didos 27 % y 21 % ; mientras las ventas de 
propiedades, al contraerse en 32 % en igual 
período denotan en el cuatrimestre una merma 
de 27 % por día hábil. 

La reactivación del comercio exterior también 
se refleja en el movimiento de la carga trans-

5. INDICES DEL NIVEL DE PRECIOS AGROPECUARIOS 

Grupos 

Granos . ... .. . . 
Carnes. , , .. . .. 
Cueros. , ,. ... 
Lanas .. ... . 
P rod. Lecher~~ : 
Prod. l?orcatnlc,i 

Nivel !!eneral . . 

Feb. 1 Mar. , Abr . 1 May . 
% de May , 

Abr. 1 May. 
1991! 1091 

(Base: promedio de t.91!6 = 1()0) 
59,1 63,1 61,3 59,9 - 2,9 + 10,1 
74,6 71,8 73,8 74,5 + 0,9 - 21,1 
61,8 61,6 47,8 40,6 - 16,1 - 47,1 
49,4 48,7 46,l 41,1 - 10,8 - 27,8 
58,9 58,8 58,7 58,4 - 0,5 - 20,S 
78,3 78,3 66,3 66,3 0/) - 98,9 ---- -- - - - - --
60,8 63,1 60,4 58,6 - 9,0 - 7,S 

Nota: Por haber sido corregido el indice del grupo carnes, a par-
tir do 1020, las ci!rru, oorrl!!lpo.ndieotes y las dal nivel gouoml, no •11n 
"'l~rioin,mont-0 comparoblea con lll8 de meses aolorioro:,. Opoñunnmonio 
publlcnromo la Rcrio eomr,loti1, con las modifi caciones introtlucidM. 

portada por los ferrocarriles. En las líneas par-
ticulares - tres meses, - arroja un crecimiento 
de 2,0 %, Análoga expansión se observa en las 
líneas del Estado, con 4,4 %, participando el 
conjunto de ferrocarriles con un superávit de 
4,5 % (2 meses). Empero, como el tráfico de 
mayor rendimiento denota, comparado con un 
año antes, una fuerte reducción, las entradas 
brutas del cuatrimestre resultan inferiores en 
6,4 % a las del lapso correspondiente de 1931. 

Entre otros índices económicos, obsérvase en 
abril una merma de 43 % en las transacciones 
Lursátiles de la Capital Federal, y de 38 % en 
los cu_atro primeros meses, al declinar las cotiza-
ciones de los papeles de renta fija y el volumen 
de negocios realizados. Asimismo, la contracción 
de las importaciones con relación a un año antes 
tradúcese en las recaudaciones por este concepto 
en descensos de 18 % y 15 %, respectivamente, 
Mas como la contribución territorial, los se-

l. TÍTULOS D E RENTA FIJA D E 6 % 
(Ex-cupón) 

En m$n. 

A, M J. J. A, S, O, N. D. E. F. M. A M. J, 
1931 1932 

llos, los impuestos internos y las otras recau-
daciones revelan en el cuatrimestre fuertes au~ 
mentos en cotejo con igual lapso del año pre-
cedente, al total de recaudaciones nacionales, 
corresponde un crecimiento de 8,1 %, contra 
6,2 % de merma observado en 1931 con · res-
pecto al año anterior. En cuanto a las ventas 
en Grandes Almacenes y Tiendas, que declinai1 
36 % en abril, acusan en el período una dismi-
nución de 22 %, mermando con mayor fuerza 
los negocios de los grandes establecimientos, a 
juzgar por el menoscabo de 38 % que denotan 
sus guarismos. En los depósitos de ahorro, en el· 
movimiento migratorio y en el consumo de ener-
gía eléctrica de la Capital Federal, aii6tárise 
también descens_os, sobre cuya magnitud ofrecen 
una medida las cifras consignadas en el ci,rn,dr,o" 
correspondiente. 

4. VALORES DE RENTA FIJA. 

Las ventas que algunos tenedores de papeles 
de renta fija realizan con el fin dé transferii; 

6. TÍTULOS DE RENTA FIJA DE 6 % 
' (Ex-cupón) 

Cotizaciones (m$n.) Rendim. inmodifit.oK (%) 
Meses Cédul1111I T!tnlos Bonos B.onos 

(' ) (') 

F ebrero 1932 92,62 88,82 89,08 6;48 6,76 6,74 
Marzo > 91,70 87,54 88,52 6,54 . 6,85 6,78 
Abril > 89 ,52 83,76 86,73 6,70 7 ,16 6,92 
Mayo > 90,17 85,50 86,54 6,65 , 7 ,02 6 ,93 
Mayo 1931 94,77 92,81! 91,94 6,33 6,46 6,63 
Mayo 1990 97,98 97,73 95,12 6,13 . .a,14 6 191 

(') Bonos Hipotecarios del Banco de la Prov, de Buenos Aires. 
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sus fondos al Empréstito Patriótico, deben ha-
ber influído en la baja precipitada que revelan 
las cotizaciones de títulos públicos y cédulas 
hipotecarias a fines del mes de mayo y prime• 
ros días de junio. También se ha Itt rilo en-
contrar una relación entre estos movimientos 
y las restricciones recientemente impuestas a 
las transferencias de rentas al exterior, a partir 
de determinada fecha. Sin embargo, en la se-
gunda semana de junio prodúcese una reacción 
en dichos papeles, sobre cuya colocación favo-
rable ejerce desde luego su acción la baja del 
interés y la acumulación de fondos líquidos 
provenientes de los pagos que se efectúan con 
los fondos del mismo empréstito. 

7, NIVEL GENERAL DE PRECIOS MAYORISTAS 
EN LA ARGENTINA 

(Indice: base, promedio 1920 = 100) 

Meses I Hl26 l l!l37 , 1928 , 1929 l 1030 l 1031 11932 

Enero., .... ~·· . .. . 
Febrero . . .•.•• 
Marzo .. . , . . , ••.. 
Abril . , . ... . 
l\11'.1,YO • • • • • ' •' 
,lu11io. . . . . .. . 
.Tulio ••• •• . . ... 
Ago•to . .. . . .. , 

otinmbrn ... , . . . . 
Octubre . • , , .. , .. . 
Noviembre • . .. . 
Diciembre, ...•...• 

INDICE GENERAL 

101,5 97,8 
100,9 97,9 
101,4 97,9 
101,6 97,8 
100,0 98,4 
100,0 98,8 
100,0 98,7 

90,6 98,3 
99,4 98,2 
08,6 97,6 
98,9 98,1 
97,9 98,l 

98,4 
98,9 
99,4 
99,4 
99,5 
99,0 
08,9 
98,2 
98,2 
97,8 
97,6 
97,2 

97,7 
97,8 
98,0 
97,8 
95,7 
95,1 
90,6 
96,2 
96,2 
96,1 
95,1 
94,4 

94,5 
95,0 
95,5 
94,2 
93,7 
92,7 
92,3 
91,8 
90,8 
90,0 
88,3 
87,0 

Exc~.u:no ARTÍCU~OS AGROPECUARIOS 

Enero , _ . . . . .. , .. . 
Febrero .. . ... , , 
Marzo . , . • ...... , . 
Abril . . , ...... , .. 
Mayo . . . ...•... . 
Jllnio . . , . .. •..... 
Julio ... ....... .. 
Agosto , , . , . . • . . . 
Setiembre. . • . 
Octubre .... .....• 
Noviembre . , •. 
Diciembre . . . • . ... 

100,8 98,6 
100,8 08,2 
100,9 98,0 
101,0 97,6 
100,7 98,0 
100,3 97,7 

99,6 96,7 
98,7 · 96,6 
98,9 95,3 
98,8 94,4 
99,9 94,7 
99,7 94,5 

94,2 
94,4 
94',7 
94,4 
94,6 
94,2 
93,8 
93,5 
94,0 
94,6 
94,9 
94,7 

04,9 
95,1 
95,5 
95,9 
94,5 
94,1 
94,5 
93,9 
94,1 
94,1 
93,7 
93,7 

94,2 
95,5 
96,3 
95,1 
94,9 
94,4 
94,2 
93,5 
93,0 
93,0 
92,3 
92,0 

87,7 91,5 
88,0 91,9 
87,0 92,l 
86,3 91,4 
86,7 90,7 
86,6 
85,8 
86,2 
86,9 
96 ,4 
96,7 
93,5 

93,1 
92,9 
91,9 
91,2 
91,5 
91,4 
90,4 
91,3 
92,3 

103,2 
103,1 
100,\J 

99,1 
99,5 
99,4 
99,1 
99,0 

5. NIVEL GENERAL DE PRECIOS MAYORISTAS. 

Eu mayo, -l Úldice orresponJiente al nivel de 
p1ecio mayoristas (ha e: prom. 1n6 100), con 
un guarismo de 90, 7, enseña una leve declina-
ión de 0,8 o/o sobre el mes precedente. Como el 

índice par ial que :resultn de excln.it- lo produc-
tos agropecuario a¡ nas varía ele 99,1 en nhd.l 
a 99,0 en mayo, aquella declinación pro iene 
por entero de nu nu vo dei¡cen o en lo pr eios 
ugropecua:rios, cuyo índice bnja n 58,6 con n.n 
desmedro de 3,0 o/o sobi:e abl'il anterior. To~o 
los· rapos de te íudice· nmesti·un descensos, al-

vo el de productos forestales, que no modifica 
sn po ición anterior, y el de carnes, que acusa 
un débil incremento de 0,9 %, 

Según se desprende del gráfico 3, el nivel in-

2. NIVEL GENERAL DE PRECIOS EN LA ARGENTINA 

Indice; base prom. 1926 "' 100 
110 ----------~---.------ 110 

105 L----l.----1----1----1---1---+----1 105 

95 

'CO IUIU I IIU l.llUllllU. UI IIUI U , ,u1u1 
1926 1927 1928 1929 

I.UJ.U.u.1 II.IJUU ~Ü 
1931 1932 

ternacional de precios mayoristas ha continuado 
el movimiento de baja iniciado en 1929, si bien 
a partir de mediados de 1931 la caída ha mer-
mado visibleuientc. En la Argentina, dicha osci-
lación se ha visto alterada por la desvalorización 
del peso papel y la repercusión que sobre ]os 
precios han ejercido las reformas introducidas 

3. NIVEL GENERAL DE PRECIOS MAYORISTAS EN 

LA ARGENTINA, E. UNIDOS y GRAN BRETAÑA 
fndrce: base prom 1926 = 100 

105 

100 100 

95 95 

90 90 

85 85 

80 80 

75 75 

70 70 

65 
1926 1927 1928 1931 1932 

en las tarifas adnane1·as. Los efectos del aban-
tlooo del patrón oro, son también visibles en el 
andaolieuto de la curva de los precios ingleses, 
no bien la G1·an Bretaña se aleja de la conver• 
f.ión (septiembre de 1931). 
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SITUACION BANCARIA 

l. SUMARIO. 

Los préstamos bancarios del mes de abril pro-
siguen reflejando, con un nuevo descenso de 
m$n. 15,2 millones, el proceso de liquidación gra-
dual al que se encuentran sometidas las carteras 
comerciales de las instituciones de crédito. 

Pese a este reflujo de fondos y al que deter-
mina la realización de m$n. 1,3 millones en tí-
tulos y la venta de letras sobre los correspon-

3ales extran-

ligeramente la proporción de los encajes. Por el 
contrario, los préstamos a Bancos, m$n. 13,0 mi-
llones si a aquella cifra de redescuentos se dedu-
ce m$n. 4,6 millones por menor uso de los 

saldos disponibles con caución de documentos 

oficiales y el retiro de depósitos, m$n. 10,2 mi-

llones, reducen las existencias del Banco de la 
Nación Argentina en m$n. 23,5 millones, bajando 

en consecuencia la cifra de sus encajes. 

jeros, cuyos 8. VARIACIONES DEL MERCADO MONETARIO Las tasas 
moneta• saldos paú-

vos se incre• 
Ultimos 
12 meses 

Exist. Billetes ?xi•t · 
vis. de en el anear· 

mou\lioo público ef~~-

Prés-
tamos 

Depóa. Depós. Redesc. Saldos 
Tltulos en no au- en la 1 cucnhta jetos a Cnjn <lo en e 

ctes. choq ues Conver, ext. 

Encaje 
(+6-) rias han con• 

mentan así (A u.mentas o disminuciones mensuales, en millones de m$n.) (%) tinuado de-
clinando du-
rante el mes 
de mayo pa-
ra los depó-
sitos a plazo 
fijo, perma-
neciendo in-
variables en 

en m$n. 9,0 May. 1931 
Jun. 

-18,1 -11,3 - 7,2 -56,7 
-28,0 -21,1 + 4,7 -14,8 

millones, las Jul. 
Ago. 

-66,6 +15,6 -28,7 -26,3 
-30,1 - 7,4 - 4,4 -15,2 

existen• Sep. 
Oct. 

-68,6 -13.5 - 7,5 +42,2 
-34,7 + 6,7 -14,4 + 3,6 

cias en efec- Nov. 
Dic. 

-14,2 -14,3 +52,3 -54,3 
-28,7 + 1,0 +12,9 -53,9 

tivo del con- Ene. 1932 
Feb , 

- 5,1 -12,9 + 8,0 -20,6 
- 6,3 - 7,1 + 0,6 - 9,3 

junto de han- Mar. 
Abr. 

- 0,1 -13,1 +13,2 -25,5 
0,0 +21,6 -27,6 -15,2 

cos señalan Totales 
---

-300 ,5 -49,8 + 1,9 -246,0 

una disminu-
ción de m$n. 27,6 millones. Es que el público 

gira sobre sus depósitos para hacer frente al pago 

de sus obligaciones bancarias y acrecentar sus 

tenencia-a de billetes, a tal punto que al aumen-

tar éstas con m$n. 27,6 millones, disminuyen 
aquéllos en m$n. 44,8 millones, de los cuales 

m$n. 42,2 millones corresponden a depósitos no 
sujetos a cheques y m$n. 2,6 millones a los en 
cuentas corrientes. Dichas variaciones se han pro-

ducido sin que altere el total de billetes emitidos, 
al haberse suspendido los retiros de oro de la 
Caja de Conversión y mantenerse invariable el 
redescuento en la suma de m$n. 359,4 millones. 

El retiro de depósitos se ha concentrado 

sobre todo en los Otros Bancos, que pierden 
m$n. 30,2 millones en el mes. Se explica así que 
dichas instituciones incrementen los redescuen-

tos en el Banco de la Nación Argentina en m$n. 
17,6 millonel, lo que unido a_la contracción de 
m$n. 17 ,2 millones que acusan sus colocaciones 
les permite mantener las existencias, elevando 

+ 5,1 -34,4 -20,0 - 0,5 + 3,7 0,0 
- 1,2 -13,9 +18,6 + 11,7 - 7,9 + 0,1 
- 0,6 -22,4 -78,0 + 53,5 - 4,6 - 0,4 
+ 4,2 -17,4 -23,7 + 18,3 -10,6 0,0 
+ 3,0 +14,8 + 5,6 + 47,6 +13,8 - 0,3 
+ 0,2 -18,3 -45,5 + 27,0 -24,1 - 0,1 
+28,7 - 2,7 -26,0 + 52,1 + 3,6 + 1,6 
+ 0,2 -18,2 -23,8 + 42,7 +46,1 + 0,6 
- 3,0 - 3,6 + 6,2 + 0,2 +12,0 + 0,2 
+ 0,4 + 8,7 - 7,1 - 0,2 + 5,8 0,0 
+ 1,2 - 3,0 + 4,0 + 0,2 +rn,2 + 0,4 
- 1,3 - 2,6 -42,2 - 0,0 - 9,0 - 0,7 
------

+36,9 -113,0 -232,8 +252,6 +45,1 + 1,4 

lo que concierne a las operaciones de préstamos. 

2, VARIACIONES DE LOS PRINCIPALES RUBROS. 

Se ha visto que las existencias bancarias en 
efectivo se contraen en m$n. 27,6 millones, co-
rrespondiendo la mayor parte al Banco de la 

9. TASAS DE INTERÉS EN LOS BANCOS PARTICULARES 

Tipos Ene, Feb. Mar. Abr. May, May. 
1932 1932 1932 1932 1932 19S1 

Lista de Pagarés: 
Máximo . • ,., 8,75 8,75 8,75 8,75 8,88 8,50 
Mlnimo • . .•• 7,50 7,50 7,50 7,13 6,75 7,50 
Prom. gen ml 7,94 7,93 7,93 7,92 7,94 7,89 

Letras: 
Máximo . •. . . 8,50 8,50 8,50 8,50 8,50 8,1!5 
M!nimo ••.•• 7,50 7,50 7,50 7,50 7,50 7,óO 
Prom. ¡¡cnonol 7,92 7,94 7,95 7,95 7,95 7,84 

Adelantos: 
Máximo .. ... 9,50 9,50 9,50 9,00 9,00 9,00 
Mlnimo .• . .• 7,50 7,50 7,50 7,50 7,50 7,50 
Prom. go11 ero 1 8,27 8,27 8,27 8,27 8,28 8,$0 

Dep. a 90 dfo s: 
Máximo ..... 6,00 6,00 6,00 6,13 6,00 7,00 
Mlnimo . , . 4,00 2,00 4,00 3,75 3,88 4,óO 
Prom. gonornl 4,85 4,54 4,72 4,58 4,56 6,Jt 

Nota: -El promedio general ae refiere al conjunto de la• tasa 
y no a las tasas extremas. 
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Meses 

Nov . 1931 
Dic. . 
Ene. 1032 
Feb. • 
Mar. . 
Abr. . 
Abr. 1931 
Abr. 10/JO 

4. EsTADO GENERAL s. PRÉSTAMOS y DEPÓSITOS 

u.uutw uwu 

6. ENCAJES 

º'º 

35 1---t--f-- -ilr 

30 1--f-11\-- -Hc--F'=C!F,,.,_-l---1 

25 t--- -t-=---+~- t----t---+----1 

20 t-"--t--- -t'<--:--~i7<>""-"ttf'\-f-'-"t---l 

15 t----'-.....=--=""'-ir-=- +---'o f-- -'<-~4-- --i 

1Q W.W"'"""U.W,WWJ.U 

1927 1928 1929 1930 1931 1932 

10. MONEDA, EXISTENCIAS BANCARIAS Y ENCAJES (millones m$n.) 
CAJA DE CONVERSIÓN EXIBT. VIBIDLEB DE ORO DIBTRIBUCl ÓN DE LA MONEDA ENCAJES, % 

Eanco Banuos Billetes Existencias Bancarias Banco 
Billetes Garant. % Nación Otros y Cnjn en el % Total Nación Otros Total 

omit. rnetál. Argent. Bancos dcConv. público Or o Billetes Total Argent. Bancos 
(1) 

1.23 1,1 621,5 50,5 2,3 5,1 628,9 735,2 50,4 7,4 495,0 503,3 1.238,5 16,8 20,3 14,5 

1.245,1 502,9 47,0 2,3 4,0 600,2 736,2 58,8 7,3 ú08,0 li16,2 1.252,4 16,9 21,7 15,1 
1.242,6 590,2 47,5 2,3 2,0 595,1 723,3 58 ,0 4,0 510 ,3 524,2 1.2-17,5 17,5 21,-! lf>,3 
1.236, l 583,9 47,2 2,3 2,5 588,8 716,2 57,7 4,0 510,9 524,8 1.24 1,0 17,8 21,2 15,3 
1.236,3 583,9 47,2 2,3 2,5 588,7 703,1 56 ,7 4,8 533,2 538,0 1.24. 1,1 17,ü 22,1 1.5,7 
1.236,3 583,9 •17,2 2,3 2,5 588,7 730,7 GS,9 4,8 505,6 Gl0,4 1.241, l 16,4 22,5 15,0 

1.268 ,S 868,.i 68,5 2,9 17 ,8 889,2 780,,j (]0,(J 20,7 487,8 508,5 1.289,0 17,8 18,1 18,IJ 

1 .819,0 1.026,0 77 ,8 14,8 !#! ,7 1.068,5 880,I 61 ,2 87,ú 488,9 ú2J,4 1.Sli/J ,5 17,6 19,4 l S,8 

( 1) Inchúdos los depósitoe. de oro en ]ns Legaciones. 

11. PRÉSTAMOS, TÍTULOS, DEPÓSITOS y SALDOS ExT. DEL CONJUNTO DE BANCOS (millones m$-n.) 
PRÉSTAMOS DEPÓSITOS 

1 

TÍTULOS SALDOS 
Meses Des- Ade- Docum. EN Cuentas Plazo Caja de EN EL 

cuentos lantos oficiales Otros Total CARTERA ctes. fijo ahorro Diversos Total EXTERIO R 

Nov. 1931 1.628,8 066,6 452,0 583,9 3.631,3 259,1 976,3 647,0 1.591,4 25ü,4 3.175,0 - 02 ,G 
Dic. > 1.630,0 915,7 455,8 575,9 3.577,4 259,3 958,1 036,2 1.598,0 23ü,8 3.433 ,0 - 46,5 
Ene. 1032 1.005,4 903,2 456,8 591,4 3.556,8 256,3 054,5 652,0 1.592,8 235 ,4 3.435,6 - 31,5 
Feb. . 1.585,l 911,0 456,3 595,1 3.547,5 256,7 963,2 651,8 1.580,5 241,7 3.437,2 - 28,7 
Mar. . 1.562,3 001,0 453,9 604,8 3.522,0 257,9 960,2 651,6 1.571,8 254,6 3,438,2 - 12,G 
Abr. > 1.570,0 881,8 4.54 ,0 601,0 3.506,8 256,6 057,6 640,0 1.547,0 248,2 3.303,4 - 21,5 
Abr. 1981 1.681 ,6 1.281 ,4 407,2 5S2,6 3.751! ,8 f/19,7 1.070,6 775 ,3 1 .629,f! f:64 ,1 3.789,>J - 6U ,6 
Abr. 1930 1 .6fJ3,9 1.137,'1 S.'9 ,0 489,6 /J.609,7 !JOIJ,7 1.17t,9 677,2 1.685,2 266,8 S.802,1 62 ,4 

12· PRINCIPALES RUBROS DEL BANCO DE LA NACIÓN ARGENTINA Y ÜTROS BANCOS (mi llones m$n.) 
BANCO DE LA NACIÓN ARGENTINA ÜTR03 BANCOS 

Fin de: Existencias Depósitos Prést. a Bancos Existencias 
Resto de T otal de 

lno. C. Ex. c. Inc. c. Ex. c. préstamos préstam os D epós. Prést. 
Comp. Comp. Comp. Comp. Redea. Cauc. En efect. Towles 

Nov. 1931 249,4 119,2 1.481,0 1.351,7 250,7 239,5 1.268,1 1.758,3 2;j3,9 435,7 2.146,1 2.363,2 
Dic. > 246,7 116,2 1.456,5 
Ene. 1932 1.327,0 251,5 234,4 1.237,0 1.723,5 270,.5 464,7 2.137,5 2.339,7 

Feb. 
253,5 134,5 1.152,6 1.333,6 255,8 226,4 1.217,4 1.699,6 270,7 454,6 2.128,7 2.339,4 . 260,3 142,5 

Mar. 1.458,9 1.341,1 258,4 226,3 1.217,0 1.701,7 264,5 450,2 2.120,0 2.330,5 . 263,6 136,1 Abr. 1.474,3 1.346,0 267,8 233,8 1.213,7 1.715,3 274,4 409,0 2.121,4 2.308,3 
> 240,1 108,2 1.464,1 1.332,2 285,4 229,2 1.215,7 1.730,3 270,3 471,3 2.09 1,2 2.291,1 

Abr. 1931 287,7 171,0 Abr. 1930 1.618,0 1.601,3 169,4 26S,5 1.211 ,2 1.624,1 1!20,8 41s,s 2 .1!77,4 !!.541,6 
!J91 ,1 172,1 1 .667,1 1 .6S8,1 141,7 !!14,6 1.169,fi 1.61!6 ,5 2Só,S 446,8 2.!!99,4 2 .440,4 
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Nación Argentina, con m$n. 23,5 millones, y 
sólo m$n. 4,1 millones a los Otros Bancos. Esta 
última cifra se transforma en un aumento de 
m$n. 2,3 millones en las exist encias totales de 
los mismos, si se computa el crecimiento expe-

13. S ALDOS DEL REDESCUENTO EN LA CAJA 

DE CONVERSIÓN 

Fin de: 1 
Redescuento Redescuento 
Comerrial (1) de tltulos (•) Total 

(En mi llones de m$n.) 
Enero 1932 359,4 359,4 
Febrero 359,2 359,2 
Marzo 359,4 359,4 
Abril 359,4 359,4 
Mayo 354,7 68,0 422,7 
Junio 20 • 297,9 127,5 425,4 

(•) Lo:i·os do lledosoucnto N• 9.170 y 9.677 , pucatn,, en vigor p or 
decrelo ilo nbril 25 do 108 1. (t) ncdcsouento de h• Junta Autónoma 
de Amorti~noi61J, en uso , do lo. fnculttld c¡uo lo·conlioro el nrLfoulo 6° 
de In Loy do l•:mpr6stlto l'ntri6tico de 1032, • l'l ,080. 

rimentado por los fondos depositados de ban-
co a banco. Por consiguiente, en el Banco ele 
la Nación Argentina, el encaje cae de 17,9 % a 
16,4 %, mientras se eleva en los Otros Bancos 
de 22,1 % a 22,5 %. 

En el descenso ele m$n. 15,2 millones en los 
préstamos reales, excluídos los redescuentos y 
los importes usados en las cauciones de docu-
mentos oficiales (por ser préstamos de banco a 

hanco), participan únicamente los Otros Bancos, 

14. PROMEDIOS DE CAMBIOS TELEGRÁFICOS (en m$n.) 

Mone-1 F eb. 1 Mar. 
das ------

Libm,, 13,538 14,215 
100 D61. 388 ,64 388,64 
R. Mark 0 ,929 0,932 
Franco. 0,154 0 ,154 
Lira .. . 0,203 0 ,203 
Pesefa . 0,305 0,298 

1 1 

Desviación de la par, % 
Abr. May. Abr. ¡ Abr. May . 

1931 1932 1932 

14,657 14,357 28,946 27, /J(JJ 25,342 
388,64 388,64 27,237 64,004 84,994 

0,930 0,933 27,197 85,740 86,358 
0,154 0,154 28,909 88 ,BóO 66,860 
0,201 0,201 26,592 62,400 62,409 
0,301 0,318 - 30,630 ,-33,761 -30,143 

con m$n. 17,2 millones, puesto que los créditos 
acordados al público por el Banco de la Nación 
Argentina, revelan un ligero crecimiento ele m$n. 
2,0 millones. Si se tiene en cuenta que los redes-
cuentos aumentan en m$n. 17,6 millones, mien-
tras baja en m$n. 4,,6 millones el uso de la s 
cauciones, el aumento total de los préstamos de 
esta última institución resulta ser de m$n. 15,0 
millones. 

La bajá susodicha de los préstamos reales se 
manifiesta en los adelantos, con m$n. 19,2 millo-

nes y en los otros préstamos, con m$n. 3,8 mi-
llones; en cambio, aumentan los descuentos en 
m$n. 7,7 millones y suben ligeramente los docu-
mentos oficiales, 

En los depósitos reales prosigue la diEmÜnu-
ción de los de ahorro y los en cuentas corrien-
tes, con m $n. 24,2 millones y m$n. 2,6 millones, 
respectivamente. También declinan nuevamente 
los de plazo fijo, esta vez en m$n. 11,6 millo-
nes; y como los otros depósitos merman por su 
lado en m$n. 6,4 millones, el conjunto de de-
pósitos reales se contrae en m$n. 44,8 millones, 
mientras los depósitos nominales ( que incluyen 
los depósitos de banco a banco) declinan en 
m$n. 40,4 millones. Esta última cifra re.sulta de 
una reducción de m$n. 10,2 millones en el B an-
co de la Nación Argentina y de m $n. 30,2 millo-
nes en los Otros Bancos. 

3. CAMBIOS. 

La cotización de los 100 dólares se ha mante-
nido en m$n. 388,M por la Comisión de Control 
de Cambios. La declinación estacional de las ex-

7 CAMBIO DEL D6LAR 

( Desvíos diarios con respecto a la paridad) 
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portaciones y 
la merma pre-
visible en la 
oferta de le-
! ras, son he-
chos que pre-
ocupan a di-
cho organis~ 
mo, el que ini-
cia una políti-
ca más riguro-
sa para la dis-
tribución d e 
las disponibi• 
1 id ad es del 

15 """-d.J.""""w,.,,l""-'l"'"""""'-""'"""""""" ...... .L..i."""'LuJ 
.E.F.M.AM.J.J.A.s. o. N.o.E.F.M.AM.J. J. As.o.N o. mercado. Esta 

1931 1932 

compren-
de, entre otros puntos especificados en la Cir-
cular N9 9, la preferencia para aquellos pagos 

que se relacionan con la importación de ma-
terias primas y artículos esenciales. 
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PRODUCCION AGROPECUARIA 

l. GRANOS. 

En los cinco primeros meses, las exportaciones 
de granos, con 7.345.400 tons., acusan una creci-
miento de 1.075.400 tons. (17 7a ) sohre el gua-
rismo correspondiente de 1931. 

Este aumento se debe en primer término al 
repunte de los embarques de trigo, que con 
2.539.100 tons. enseiía un mayor volumen de 
399.600 tons. (19 % ) . Asimismo, el maíz, con 
2.982.100 tons. aumenta en 24-6.600 tons. (9,0 % ) 
la avena, con 481.300 tons. en 154.800 tons. ( 47 
% ) , la cebada, con 265.900 tons. en 114.700 tons. 
(76 % ) y el centeno, con 200.400 tons. en 
182.500 tons. (1.025 % ) ; mientras en los em-
barques de lino, a saber, 865.900 tons., es dable 
observar una ligera merma de 3,1 %, . 

Si las cifras de producción y consumo resul-
tasen finalmente exactas, estos guarismos nos 
dirían que el país ya ha exportado hasta el l <.> 
de junio el 64 % de sus sobrantes de trigo, el 
44, % de los de maíz y el 44 % de los de lino. 
Por consiguiente, en cada uno de estos granos, 
los saldos disponibles para alimentar los embar-
ques en los meses que aún faltan para terminar 
el año serían: de 1.453.300 tons. en el trigo, 
3.737.800 tons. en el maíz y de 1.088.000 tons. 
en el lino, en total 6.279.100 tons., o sea, el 50 
% de los sobrantes iniciales disponibles para la 
exportación de todo el aiio. En igual época de 
1931, los embarques de trigo, maíz y lino, habían 
alcanzado un total de 5.768.700 tons., o sea el 38 
% de las cantidades disponibles para igual uso 
<lu1:ante 1931. 

En junio se inicia el movimiento de las nue-
vas cosechas hacia los mercados de concentra-
ción en los Estados Unidos de América. Es tam-
bién el mes en que la proximidad de las nuevas 
cosechas europeas determina en los países expor-
tado ·es del hemisferio norte un acrecentamien-
to de la oferta, con el fin de colocar en los mer-

ndos de consumo los remanentes q11e a1ín restan 
d grano de cosechas anterio1·es. Esta presión, 
que s · · repite casi todos los años, fuel'za los pre-

cios hacia la baja, sobre todo si como en los mo-
mentos actuales, a las restricciones de todo or-
den impuestas por el proteccionismo excesivo se 
suma el peso anormal de remanentes abultados 
y una política de compras que nunca se excede 
de las necesidades inmediatas del consumo. 

Las bajas más recientes ocurridas en el mer-
cado de granos se explicarían por consiguiente 

15 . EsTAnÍSTICAS DE GRANOS 

Granos 

Trigo •.... 
Lino --· · ... 
Avena •.. . 
Cebada ... . 
Centeno . . . , 
Maíz .. ... ,. 

a ) ExPOilTACIONE.S , EN T ONELADAS 

Mes de Abril Cuatro pr imeros mese3 

Can- 1931 193$! Can- 1931 193!! 
tido.d % 1930 % Tlisi tidad % 1930 % 1031 

582.320 + 66,8 + 1!3,6 2.216.080 + 35,5 + 40.1! 
136.860 + 5/J,l - 16 ,4 747.670 + 38, 1 - 6,8 

02.600 + 86, 4 + 11,3 409.370 + 93 ,6 + 57,2 
28!1'10 + 100,0 - 31,0 253.790 +154,5 + 98,2 
11.010 + s 16r;,1 +16s .,,7 181.350 + 5B7,9 + 1600,7 

s5a.ooo + 131,0 + 26,1 2.299.100 + 88,5 + a ,r 

Totales (1) •• 1.766 .860 + 95 ,t + ítf!,8 6.117.470 + 69,9 + f!/l,7 

b) PnECI08 1 EN M$N . P OR 100 KGS. 

__ ª_r_a_n_os--:,-F-cb_._,~ 
Abr. May. 

1 

% de May, 

Abl' . May. 
1932 1931 ....__ __ _ 

Trigo (78 kgs .) , 6,27 6,67 6,84 6,96 + 1,8 +2r,o 
Lino (4-8 % ) .. 9,50 9,54 9,18 8,77 - 4,5 - 17 ,0 
Avena (47 kgs.) . 5,03 5,41 5,66 5,60 - 1,1 +42,1 
Cebada .. .. .... 5,88 6,55 6,84 6,20 - 9 ,4 +46,6 
Centeno .. , •.. . ' 5,23 6,23 6,55 5,40 - 17 ,6 +63,6 
Maíz amarillo .. 4,45 4,90 4 ,56 4,38 - 3 ,9 -H4,4 

Ind. general .. 59,1 63,l 61,3 59,9 - 2,3 +10 ,1 

(') Inchúdo el alpiste. 

con las causas enunciadas. Empc1·0, como la posi-
ción estadística del mercado de granos es con 
todo más sana de lo que fué un año ante5, y a 
las mermas anunciadas en algunas cosechas de 
gran volumen se agrega la ausencia de la Unión 
Soviética como competidor apreciable, difícil-
mente los precios de los granos volverán a tocar 
niveles tan bajos como en el año prece dente. En 
el gráfico 8, primera parte, puede verse la osci-
lación que ha correspondido a estos precios en 
los dos últimos años. 

2. CARNES. 

Las compras ele ganado vacuno por los frigo-
ríficos siguen desenvolviéndose en abril por de, 
bajó del nivel correspondiente del aiío anterior, 
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8. VARIACIONES DE LOS PRECIOS AGROPECUARIOS 

(Escala Louarílmica) 

m$n p:r \DO ():"""" 

tanto en cantidades como en valores. De ta] suer-
te, en peso global, con 84.660 tons., acusan una 

merma de 7,8 %, correspondiendo a los m$n. 16,6 
millones pagados por las empresas transformado-
ras de carne un menoscabo de 33 <jd . Es que 
mientras tanto los precios han vuelto a declinar, 
participando el promedio de abril, m$n. 0,196 
por kilo vivo, con una baja de 27 %, en cotejo 

con igual lapso de 1931. En las cifras de los cua-

tro primeros meses, el promedio de descenso toca 
así a 25 % en los precios; y puesto que las can-

tidades mermaron también en la proporción de 
12 %, los valores se reducen a su vez en 34 % 
confrontado este período con igual época de 

un año antes. 
En el mercado británico, los precios del chi-

lled argentino ( cambio par) se mantienen en 

los dos últimos meses en un nivel apreciable-

mente más alto que en 1931. En las compras de 

novillos en estancias, se observa una declina-
ción de 26 % ; con todo, el promedio de precios 

en mayo, m$n. 0,205 por kilo vivo, resulta lige-

ramente más alto que el de abril anterior. 

Las exportaciones de carne también han 
continuado declinando, a juzgar por la merma 
de 20 % que denotan las 165.730 tons. embar-

m$n Pl7kQ. rrin KU 

0,80 

L--l-----1-4-4--1- '--" 0,30 

~_::_r---1----r--r--i----i 1,80 
1,50 

' 75 ,.:..J,,.J , _ • o.J...l..,,...,......_J.J., ....... 
J'ON~ [. FMA MJ 'A.&Q.U. D.(. ( , 11, A MJ J A 

1930 1931 1932 

cadas en los primeros cinco meses. Corresponde 
a la carne chilled, con 146.950 tons., un descenso 
de 13 %, observándose proporciones más fuer-

tes en las 8.540 tons. de congelada ( 56 % ) y 

las 10.240 tons. ( 46 % ) a que ascienden los 
embarques de carne conservada. 

En las compras de ganado ovino, excluida la 
Patagonia, las cantidades adquiridas en abril, 
309.700 cabezas, son mayores en 32 % a las co-
rrespondientes de 1931. De tal suerte, las cifras 

acumuladas del cuatrimestre arrojan un creci-
miento de 5,3 %. Sin embargo, como el precio 

medio es ahora más bajo en 14 % con respecto 
al del lapso comparable de aquel año, los valo-
res denotan por su parte un menoscab_o de 9,7 %-

No obstante el aumento de las compras, los 
embarques de los cinco primeros meses, con 
32.190 tons., revelan una merma de 25 % sobre 
igual período de 1931. 

Por lo que toca a las compras de gttna.do por· 
cino, en el cuatrimestre ascendieron a 7.820 tons. 
o sea 1,7 % más que en el acumulado del año 
1931, pero con valores apreciablem~nte reduci-
dos, debido a la intensa baja que acusan las coti-
zac10nes. En los cinco primeros meses, se 
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16. EsTADÍSTICAS DE CARNES (1
) 

a) COMPRAS Y EXPORTACIONES 

Mea de Abril Ount ro primeros meses 

Clase de carnes Can- % % Can- % % 
tidad 1931 1932 tidad 1931 1932 

1930 1931 1930 1931 

Vnounn: 
Oomfira, , fr iuort/iC()s: 

180,3 - es,s - 9,? 70!,7 -17,1 -13,3 M loo de ottbo.-na . , •. 
Toneladas .. .. .... .•• 84.000 -19.0 - 7,8 333.6l0 -13,0 -11,9 
Miles de m$u . ... ... 16.590 - 27,0 -ss,1 68.310 - 10,0 -34,i! 
mSn. por kg. vivo •• , 0,196 -10,0 -S1,4 0,205 - 7.0 -$5,3 

Exports ., en tons.: 
26.760 0,4 -S4 ,6 117.430 + li,O -16,1 Carne chilled ..... •.. -

Carne congelada. .. ••• 1.560 - 80,4 -60,0 0.700 -M,7 -60,7 
Carne coneervada . .... 2.420 -51,6 -8i!,O 8.560 -SIJ,8 -48,6 
Total .. . . .. ····•·· 30.740 -18,8 -S7,!J 132.690 - $ ,1 -!!3,6 

Ovina: 
Compras, frioort/fcos: 

309,7 -118,1 +31,q 1,311,5 - 10,7 + 6,3 Miles de cnl,czas . •.. 
Miles de m$n .... ... 2.650 -81,8 +1s,7 10.410 -81 ,I - 9,7 
m$n. por cabeza . •.. 8156 -10,0 - 18 ,6 7,96 -1 1,S -14,!! 

Exports. ¡ en tons.: 
Carne ovina cong ... . 7 .450 -S0,1! +16,0 27.730 +10.s -26,8 

p orcJna: 
Compras, /rigor!/icos: 

+ 26,8 + 6,4 Miles de cabeza• . ... 31,2 -40,4 83,1 - !!5,4 
Toneladas ....... .... 2.810 -sr;,e +10,s 7.820 - 17 ,8 + 1,7 
Miles de mSn .... . , . 700 - 63,8 -16,0 2.000 -88,S -26,6 
mSn. por kg. vivo ... 0,219 - 28,7 - 23,8 0,256 -S4,8 -26,8 

Exports. , en tons.: 
Carne porcina cong .. 300 -41116 + s 1,o 1.310 +46,1 - 6,8 

b) PRECIOS, EN M$N. 

1 Feb. 

% deMay. 
Clase de carnes Mar. Abr. Ma.y. Abr. May. 

1932 1931 

Vacuna, p/kg. vivo: 
Nov. e-n Liniers: 

Cbilled . . . .. ...... • . 0,201 0,108 0,19,5 0,104 - 0,5 - SS,4 
Cong'elada ....... , .. O,l77 0,170 0,166 0,100 0,0 - 2s,1 
Continente .. ..... , . , 0,180 0,171 0,168 0 ,172 + i!,4 - i!0,4 
Consumo .. .. ..... . , 0,108 0,186 0,169 0,160 - 6,9 - 32,6 

NO'V . en Estancias: 
Promedio ..• .. ... •• , 0,213 0,200 0,203 0.20s + 1,0 -i!6,S 
Precio máximo ... .. . 0,280 0,225 0,223 0,238 + 6,7 -95,t 

Ovina, p/cabeza: 
Capones . . ....... ... 8,21 8,02 8,60 7,43 - JS,6 - 81,S 
Borregos ......... • . , 7,3•1 7,70 8,52 7,82 -14,1 -81,6 
Corderos .. . ..... .... 7,11 7,85 7,95 7,líQ - ó,7 -10,e 

Porcina, p/ko. viuo: 
Gordos consumo . , . . . 0,203 0,251 0,238 0,253 + 6,3 -21,4 
Media gordura ... . , , 0,205 0,230 0,201 0,222 +10,4 -29,6 

ndlce ~eneral. .... • • , 74,6 71,8 73,8 74,5 + 0,9 -!!1,1 

(') Lot! d11tos eobro 0XJ;>0rtncionoa do onrno vnounn, y IM de oomprn 
Y _prool01 do tódua lna enroca hnn aido aumlnistradoo por la D ivisión 
de Cont rolo~ do! Comercio do Ca.roo.,: loa do oxportnciones do cnrno 
ovlnn Y porornn, por In Dírcoaióu Oonornl do EstndlBUca. de !a Nación. 

exportaron 1.650 tons. es decir, 2,2 % menos 
que en 1931. 

3. LANAS. 

Ha vuelto a aflojar el mercado de lanas, a 
juzgar por el andamiento de los precios. El pro-
medio ponderado, que a principios de año baja-
ba ligeramente, a partir de abril declina con 
mayor fuerza, a tal punto que con m$n. 4,52 en 

mayo acusa bajas de 11 % y 28 % en cotejo con 
abril anterior y con mayo de 1931, respecti-
vamente. 

Las exportaciones de mayo son más reducidas 
que las de abril. Y como en general se mantie-
nen inferiores en el transcurso de este año 
comercial a las de igual época anterior, el total 
exportado a partir de octubre, a saber 98.540 
tons., acusa una merma de 23.390 tons. ( 19 o/'o) . 

17. ESTADÍSTICAS DE LANAS 

a) MOVIMIENTO EN EL MERCADO CENTRAL DE FRUTOS Y 

EXPORTACIONES, EN TONS. 

_:J Mes de Abril 

C a n- 1981 1932 
tidad % 1980 % 1931 

Exportación ... · I 13.100 1 + 43,1 -80,9 
E ntrada M.C.F . 3 ,350 + 53,1 - 24,4 
Salida M.C.F. , 2.960 -16,9 0,0 

Afio comercial 
(1 Oot. - 30 Abr.) 

Can- C/. 1931 1932 
tidad 'º 1930 % 1931 

85.660 1 +29 ,8 , - 20,6 
34.680 + 26,1 - 11,2 
31.050 +24,6 - 14,!! 

b) PaECIOB, EN M$N. POR 10 Kas. 

1 1 

% de May. 
Clase Feb. Mar. Abr. May. Abr. May. de lanas 1932 1931 

Lana Madre: 
Cr. Gruesa B .A. 4,64 4,60 4,25 3,85 - 9,4 -38,9 
Cr.Mediana.B.A . 6,20 6,15 6,08 5,25 - 13 ,7 -17,3 
Cr. Fina B.A .. • 7,50 7,50 7,31 0,00 - 9,7 -10,2 
Cr. Fina S. Cru~ 7,75 7,75 7,71 7,10 - 7 ,9 - 7,1 
Cr. Fina Ctes . .. 9,25 8,91 8,69 8,13 - 6,4 - 4,9 

Lana 2da. Esq.: 
Cr. Gruesa B.A. 4,55 4,55 4,35 3,70 -14,9 -81!,7 

Prom. pond . .. 5,43 5,35 5,06 4,52 -10,1 -27,8 

En punto a las entradas y salidas del Mercado 
Central de Frutos, se consignan en el cuadro 17 
en la forma acostumbrada. 

4. CUEROS. 

En los cinco primeros meses, los embarques 
de cueros vacunos ascienden a 38.490 tons., de 
las cuales 35.190 tons. corresponden a los salados. 
Estas cifras denuncian mermas de 11.740 toils. 
(23 % ) y 10.370 tons. (23 % ) con respecto a 
igual período de 1931, observándose en los va-
lores mayores declinaciones, debido al sensible 
descenso señalado por las cotizaciones. La mag-
nitud que esta baja adquiere en los cueros. sa-
lados de frigorífico surge del , gráfico 8. 

5. PRODUCTOS LECHEROS. 

Las restricciones que aún mantienen los prin-
cipales mercados consumidores continúan afee-
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18. EsTADÍsTICAs DE CUEROS 

a} EXPORTACIONES, EN TONE~ADAB 

Mes de Abril CW1tro primeros meses 

Clase 
de cueroe Can- ¡% 1981 %~ Can- o/c 1981 1982 

tidad ºmo 1981 tidad º mo % 00 

T 

Salados . .• , •.•. 5.650 ¡ -30,9 -28,8 28.050 - 2,2 - 24,8 
Secos ........ . 420 -18,6 -24,1 3.040 -18,9 - 24,0 ------ ------

otales .. .. . . .. 6.070 -so,s -28,5 31.090 - 3,5 -24,7 

b) PRECIOS, EN M$N. 

' 

% de May, 
Clase Feb. Mar. Abr. Me.y, Abr. May , 

de cueros 1982 1931 

Salados, p ,'kg.(1) 0,54 

1 

0,54 0,41 0,34 -17,1 -50,7 
Secos,p/ l0kgs.(2) 6,93 6,84 5,52 4,89 -11,4 - 85,4 

(') Novillos frigorlfico. (') Tipo americano, Prov. de Buenos Aires, 

tando los precios de la caseína, según se observa 
en la curva respectiva del gráfico 8. Los de man-
teca, que en las últimas semanas permanecían 
alrededor de un promedio de m$n. 1,10 el kilo, 
declinan a principios de junio. En los meses 
transcurridos del año comercial lechero ( agosto-

mayo), los embarques de este producto, con 
24.070 tons. denotan un crecimiento de 7,0 % 

19. ESTADÍSTICAS DE PRODUCTOS LECHEROS 

a) EXPORTACI0Nl!l31 EN TONELADAS 

Mee de Abril Afio comercial 
(1 Ago, - 30 A bt.) 

Productos Can- 1981 1982 Can- 1931 o/c 1932 
tidad %19SÓ %""i'9st tidad % 1930 ºmi 

Manteca . , ..... 2.370 - 6,5 +20,0 22.610 +40,7 + 4,8 
Case!na .. •..•• 1.760 -60,6 +98,5 10.990 -S0,9 +18,s 

---------------- --
Totales ... , .•• , 4.130 -84,8 +43,1 33,600 + _7,3 + 8,9 

b) PRECIOS, EN M$N. 

% de May, 

Productos Feb. Mar. Abr. May , Abr. May. 
1932 1931 

Manteca, p ,'kg .• 1,10 1,10 1,10 1,10 0,0 -18,5 
Caseina, p/ton .. 96,25 95,00 90,00 83,75 - 6,9 -42,7 

sobre los del año comercial anterior. Asimismo, 
los de caseína, con 12.530 tons., aumentan en 
22 %, 

Junio 20 de 1932. 
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Balance de Casa Central y Sucursales en 30 de Abril de 1932 

ACTIVO 

Corresponsales en el Exterior - •Operaciones 
Pendientes• .............................. . 

Corresponsales en el Exterior ............... . 
Adelantos en Cuenta Corriente y Cauciones .. 
Letras a Recibir . ..... . ......... .. .... . ..... . 
Créditos a Cobrar, g,arantizados ............ . 
Documentos Descontados .................. . 
Redescuento, Ley~~ 9479 y 9577 . . .......... . 
Deudores en Gest10n ................... . ... . 
Inmuebles .... . .. .. .... . .. . . . ... . .... . ..... . 
Fondos Públicos Nacionales ................ . 
Muebfos y Utiles ........................... . 
Intereses ...... . ....... . .............. . .. .. . 
Banco Nacional en Liq1,1idación ............ . 
Gastos Generales ........... . ............... . 
Gastos Judiciales . .. . . . .... . .... . ..... . ..... . 
Conversión ................................. . 
Ley 10350. - Convenio con Francia y Gran 

Bretaña ..... . ............................ . 
Servicio Empréstito Aumento Capital Ley 11010 
Ministerio de Hacienda - Cancelación Prés-

tamo ;C 2.500.000 ......... . ... . ........... . 
Caja ................. . ..... . ...... . ........ . 

PASIVO 

Capital ......................... ..•.... . . . ...• 
Fondo de Reserva ............. , . . , ..• . .... , . 
Fondo de Previsión ......... . .. . , ....... ,, .. , 
Fondo de Conversión, Ley 3871. ............ . 
Conversión , ................... .. , , , ..... , .. . 

Depósitos: oro 

A To vi.,ta y p.Jiio 
Judlclales ........ . 
EnCust .(C.Comp.) 

26.312,05 1.226.396.842,89 
42,847,01 105.719.255,22 
77.288,32 131.683.524,86 

, 
Caja de Conv.-Redescuento-Leyes 9479 y 9577 
Intereses ............. . ..... . ................. . 
Comisiones y Descuentos ...... . ............ . 
Ganancias y Pt1rdidas .... .. .... ..... ... ..... . 
Margen de Redescuento ................ .' ... . 
Sucursales •Operaciones Pendientes• ...... . 

Lo, pr~rnruos con PRENDA - nlll'fcoln, ~anndor11 y 
•·nrtu11 - lnclufJos C?n In cuenta Documontos Doscon-
h\dos, naclcndlll\ n D1$1i111al 51.138.210,47. 

ORO 

17. 259. 270,16 
5.404.410,41 

1 

8 .463. 790,42 

29.689.406,10 
536.670,00 

12.600.000,00 
1. 014 .474,37 

74.968.021,46 

30 .141 . 752,46 

33.273.795,48 
10. 663. 393, 52 

146.447,38 

742.632,62 

74.968.021,46 

Existencia en Titulos Depositados 
Títulos Nacionales 
Títulos Provinciales. · · · · · · · · · · · · · · · · · · · · · · · • 

Acciones. tí tul os · ~- · .-. ·. ·. 

EHNIISTO PM,M-\ 
Subcontador Gencr,;I 

Total nominal ....... .. . 

,loHGE A. SANTAMARINA 
Vicepresidente 

JUAN JOIWE JORDÁN 
Secret.a.rio Genera.l 

M/LEGAL 

595.506.635,1!2 
2 .114. 995,15 

93.630.121,41 
643. 830. 403,17 
317.898.745,47 
41.605.268,78 
67. 776.134,73 
17. 673. 378,03 
4. 558 .419,29 

699.132,06 
48.458,10 

10.605.045,96 
65.134,07 

24. 234. 951 ,46 

237. 784. 901,01 

2.058.031.724,51 

163.400.71l4,ll6 

2 .000 .000,00 

1.463.799. 622,97 

359.363.217,41 

28.908.038,00 
381 .240,46 

31. 8i5. 840,20 
8. 302. 980,61 

2.053.031. 724,51 

977 . 543 . 834, 71 
49. 715. 020,41 

5%. 614 . 800,21 
1.623.873 655,33 

ISMAEL l)EL Si:L 
Gerente General 



PORTE PAGADO - CONTRALOR POSTAL N° 2427 

BANCO DE LA NACION ARGENTINA 
OFICINA DE INVESTIGACIONES ECONOMICA.S 

REVISTA ECONOMICA 
Volumen 5 JUNIO, 1932 

BUENOS AIRES 
1932 

Número 5 



11 

BANCO DE LA NACION ARGENTINA 

DIRECTORIO 
V ice-Presidente: 

JORGE A. SANTA MARINA 

Directores: 

PEDRO BENEGAS • ANTONIO M. DELFINO 

PEDRO ETCHEGARAY • PEDRO M. LEDESMA 

CLEMENTE R. ZAVALETA 

Secretario General: JUAN JORGE JORDÁN 

Sub-Secretario 19 : JosÉ LUIS DE IRIGOYEN 

GERENTES 

Gerente General: ISMAEL DEL SEL 

Gerente de Casa Central: SALVADOR LEZAMA Gerente de Sucursales: MANUEL GÓl\fEZ 

CONTENIDO 

EL ESTADO ECONÓMICO . . • . • • • • • • • • . . • . • • . • • • • • • • • • • • . . • • • . • 83 
l. Comercio Exterior.• 2. Volumen de los Negocios Internos. -
3. Nivel General de Precios. 

INFORMACIONES ECONÓMICAS Y FINANCIERAS •••••••••• • ••••••• 
J. RESULTADOS FINANCIEROS DE LAS SOCIEDADES ÁNÓNIMAS NACIO· 
NALES J;;N 1929, 1930 Y 1931. 

87 

SITUACIÓN BANCARIA • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • . • • • • . • • • • • 88 
l. Sumario. • 2. Variaciones de los Principale. Rubros. • 3. Cambios. 

PRODUCCIÓN AGROPECUARIA • , .•••• •• , ••.•.•••• , ••••••.••••• , 91 
l. Granos .• 2. Carnes. - 3. Lanas .. 4. Cueros. • 5. Productos Lecheros. 

PROPOSITOS DE ESTA PUBLICÁCION 

Bt1 ,m plano estrict11m1111ttt objetivo II impa,rcial, aj,mo a toda comidm:aci6n de po/ilica ei:on6mica 
TA Revista pro,;,trará presimlar /4s dalos más s/g1Jificativos de /{J vid,r. econ6111ka nllcional, contri-
b11yamlo 11 /11 dw11lg11ci6tJ públicll de informaciones fidedignas y bitm ordenadas. 

(Vol. I, N.• 1, AQosto de 1928) 



BANCO DE LA NACION ARGENTINA 

REVISTA ECONOMICA 
PUBLICADA POR LA 

OFICINA DE INVESTIGACIONES ECONOMICAS 

VOLUMEN 5 JUNIO, 1932 NÚMERO 5 

EL ESTADO ECONOMICO 

1. COMERCIO ExTEUIOR. 

El intercambio comercial argentino, , que en 
los primeros meses de 1932 había crecido conti-
nuamente, sufre en mayo un fuerte retroceso al 
tocar la cifra más baja registrada en el último 
quinquenio. Si bien es cierto que en esta época 
del año acost1~mbra producirse una declinación 
en el volumen de los negocios externos, debido 
al debilitamiento de los embarques de granos, 
pocas veces el descenso ha adquirido una inten-
sidad semejante en el breve lapso de un mes. 
Con todo, el saldo comercial resulta positivo en 
m$n. 42,1 millones gracias al movimiento aná-
logo - aunque menos intenso - que denotan 
las importaciones. 

El superávit de nuestro balance comercial 
alcanza, por ,lo tanto, en los cinco primeros 
mea s, a mSn. 301,2 millones, mientras que en 
ignal () d odo del año preceden te era apenas de 
Jll n . 60,0 millou s; y i lo n·aducimos a dólares, 
con el fin de descartar la desvalorización del 
pe O Y obtener cifras estrictamente comparables, 
l n Utos que los 77 ,5 millones de dólares corres-
pondientes a los cinco meses corridos de 1932, 
no sólo superan en 58,3 millones a los de un 
año antes, sino que ya han logrado un nivel 
parecido al total de 1931. 

En mayo, el precio medio de las comprns e:: • 
t l'iores continúa más elevado que h ace u:u año . ' ª Juzgal' por la disparidad que enseñan los 
de5censos en los valores reales y en el volumen 

físico. Nuevamente, por lo tanto, la restricción 
en las importaciones recae exclusivamente so-
bre las cantidades, que muestran hasta fines dé 
ese mes una disminución de 40 % en cotejo 
con igual lapso prece_dente, cuando ya se habían 
contraído en 23 % (véase cuadro 3). Es que 
grupos tan importantes como combustibles y 
lubricantes, alimentos y maquinarias (incluídoB 
los vehículos) , que entonces sólo mermaron en 
14 %, 13 % y 40 %, respectivamente, ahora 
amplían esas proporciones hasta 43 %, 41 % y 
73 % según el orden indicado. Los demás ru-
bros, con excepción del papel y los tejidos cuyos 
descensos son similares en ambos años, acusan 
un movimiento semejante. 

Después del fuerte descenso anotado para 
mayo, las exportaciones de junio, con 1.465.300 
tons. y m$n. 107,3 millones, repuntan levemente 
manteniéndose sin embargo a un nivel reducido 
si remontamos la confrontación a los guarismos 
de hace un año. Por consiguiente, los totales 
acumulativos que a fines de abril arrojabán 
con respecto a igual lapso de 1931 ascensos de 
21 % en las cantidades y de 8,2 % en los 
valores, en el primer semestre reducen sensi-
blemente esas proporciones favorables, pues 
bajan a 5,1 % y 0,5 % respectivamente. Es que 
los granos denotaron hasta abril incrementos ele 
importancia, no sólo por la exp_ansión de los 
embarques, sino también porque este año, con 
excepción del lino y algún otro artículo de 
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menor cuantía, se obtienen cotizaciones más 
elevadas. Pero en mayo y junio, el aumento en 
los precios no logra contrarrestar el descenso es-
tacional que se produce en 'el volumen físico a 
raíz del debilitamiento de los stocks. Agréguese 
a ello que los otros productos, en su mayoría 

1. INTERCAMBIO COMERCIAL EN LOS PRIMEROS 

CINCO MESES DE 1931 Y 1932 

Rubros 

Intercambio. 
Importación .. 
Exportación . 
Saldo ..•.... 

1931 1932 

(Mile• de mln.) 
l.188 .290) 994.730 

l;&i.170 346.770 
02-1.12'0 617 .960 + S0.950 + 801.100 

1982 
% 'iosi 1931 1932 

(Mile• de dóls. *) 

- 16,8 382.7801255.960 
- 38,5 181.810 80.230 + 3 ,8 200.970 100.730 

- +19.160 + 77.600 

- 33;1 
- 50,9 
- 17,0 

Nota.• Cüras pro,·uiionnlcs. * Calculado mes a mes con el promedio 
de cambio corre•pondlonte, 

ganaderos, siguen revelando en las cantidades 
ex;portadas fuertes declinaciones, que se hacen 
aún más intensas en los valores debido a la 
caída general de sus precios. 

En los seis primeros meses, pues, sólo los 
granos enseñan una mejora de ~2 % en los 
importes, en cotejo con el mismo lapso de 1931, 
mientras en las cantidades el incremento regis-
trado es apenas de 7,2 %. Por el contrario, las 
carnes, que ocupan el segundo lugar en orden 

2. CANTIDAD Y VALOR DE LAS EXPORTACIONES 

Cant. en miles de tone. Valor en miles de m$n. 

Grupos de Primer semestre % de Primer semestre % de 
producto• aum. aum. 

1931 1932 o 1931 1932 o 
dism. di~>n. 

Granos ........ 8.286,6 8 .879,2 + 1,e 432.145 525.025 + !!1,5 
Trigo . .. . ... 2.585,7 2.784,7 + 7,7 143.857 185.545 + !!9,0 
Mab .. .. .. .. 3.810,8 3.865.0 + 1,4 144.355 175.702 + !!1,7 
Lino, .. .••• . 1.030,0 1.019,3 . - 1,0 109.627 93.480 - 14,7 
Otros .. . .. • . 619,0 1.007,2 +6!!,7 23.392 58.866 +151,7 
Harina y eubp. 241,1 203,0 -15,8 10.914 11.432 + 4,7 

Cnrncs . ..... . . 318,6 276,9 -13,1 140.823 94.625 - !l!!,8 
Vnn. chilled .. 172,6 179,5 + 4,0 78.050 62.309 - !JO,!! 
Vno. oongolndn 41l,2 20,5 -57,5 18.536 6.636 - 64,!! 
Conservada .. 24,0 19,2 -20,0 15.443 5.080 - 67,1 
Ovina cong .. 47,7 36,8 -22,9 18.273 12.741 - 30,3 
Otras ..... .. 26,1 20,9 -19,9 10.521 7.859 - 25,3 

Cueros ...... .. 69,3 55,9 -19,3 42.225 25.368 - 39,9 
VMunos . . ... 57,0 46,8 -17,9 34.352. 21.582 - 37,2 
Ovinos ... . . . 10,8 8,0 -25,9 6.643 3.143 - 52,7 
Otros • ••. . . , 1,5 1,1 -26,,1 1.230 643 - 47,7 

Lanas ...... .. 102,5 76,8 -25,1 62.382 46.155 - 26,0 
Prod. Lech. (1) . 20,0 22,4 +a.o 17.486 17.211 - 1,6 

Manteca .... . 12,7 14,8 +16,5 16.145 16.257 + 0,7 
Caeelna •. , . • 7,1 7,2 + 1,4 1.123 643 - 4H,7 

Prod. Forest.(1) 127,4 124,1 - 2,6 15.695 14.098 - 10,!! 
Extracto ..•.. 68,0 83,9 +44,7 12.123 12.361 + S,O 
Rol\izoo ..• • . 51,4 32,4 -87,0 2.620 1.284 - 51,0 

Varios ..... . .. . 261,1 220,9 -15,4 42.424 34.359 - 19,0 ------- ----- ------Totales .... .. . , 9.185,5 9.656,2 + 5,1 753.180 756 .841 + 0,5 

Nota, • Cifras provisionales, (') Incluidos otros productos. 

3. VALORES DE TARIFA DE LAS IMPORTACIONES 

EN Los CINCO PRIMEROS MESES DE LOS 

TRES ÜLTIMos AÑos 

Artlculoe y sus 
derivados 

Alimentos ...........• 
Tabacos ............. , 
Bebidas .. , .......... . 
Tejidos, etc. . ........ . 
Productos Químicos , . , 
Papel. ............... . 
Maderas ............. . 
Hierro .. , ............• 
Maquinarias y Vehiculoe 
MctnlOII (Excl. Hierro) . 
Pi edro.et tierra, vid., cer. 
Combw,t . y LubrlcllculAl!I 
Clluc,ho ... .. .. .. .... .. 
Varios . .. , . • , , • , , , , , • • 

1930 1931 1932 

(En miles de m$n.) 
71.200 62.030 36.510 
10.000 11.800 4.900 
4.4~0 3.020 1.2-10 

124.700 100.000 81.100 
38.040 32..SSO 25.610 
29.000 26.100 21.780 
23.0fi0 17.720 12.000 
86.070 lH.300 30.34.0 
08.610 60.0•l0 lti.990 
32.500 22.000 14.8.L0 
31.U0 2ÍAI0 12.850 

136.100 117.74.0 67.1'10 
25.020 20.010 7.060 
36.680 26 .830 16.630 

Aum. o dism. 
1931 1932 
Tsso wsi 

(%) 
-12,9 
+17,8 
-32,1 
-19,0 
-15,7 
-13,4 
-23,1 
-36,2 
-39,5 
-30,2 
-28,0 
-13,5 
-16,4 
-24,6 

- 41,1 
- 58,5 
- 59,9 
- 19,7 
- 21,4 
-13,2 
- 26,7 
-44,1 
-73,2 
- 34,7 
- 42,7 
- 43,0 
- 61,9 
- 38,4 

Totales .... .. . .. .. . 745.050 577.760 349.750 -22,5 -39,5 
Nota. - Los valorea de tarifa manifiestan las varfaciones del volu-

men fisico de ]as importaciones, pues descartan las variaciones de los 
precios. Para la interpretación correcta de estas cifras, véase el volu-
men 4, N° 7, página 127 de esta Revista. 

de importancia, denotan una merma de 33 % 
en los valores, originada especialmente en los 
precios menos remuneradores que ofrece ahora 
el mercado, ya que las cantidades se contraen 

l. PoRCIENTos BE Excuso o 
Dmmcro DE LAS EXPORTACIONES 

SOBRE LAS IMPORTACIONES 

"lo 125 125 

100 100 

75 75 

50 

25 25 

o o 
-25 ·25 

1931 1932 

en una medida 
mucho menor, 
o sea 13 %. De 
igual modo, 
los cueros de-
clinan en 40 % 
y 19 % respec-
tivamente, los 
productos fo. 
restales en 10 
% y 2,6 %, las 
lanas en 26 % 
y 25 % y los 

"varios" en 19 % y 15 %. Los productos le-
cheros, por su parte, superan los embarques del 
año anterior en 12 %, pero no así los valores, 
que registran un desmedro de 1,6 %-

(1) Ya en 1>rensa e ta R vistn, ln Direoci6o de Estn• 
dístic11 ncobo do publicar las cifras del intercambio en 
el prilJler -semesLre, a aber mSn. 1.161,6 millone con• 
Ira m$n. l.410,3 millones eu 1931, o sen 17,6 % 1nenos. 
Corresponde o las importnci.ones mSn. ,i,o,i, 7 millones, 
con un descemo de 38,4 % sobre 1931, y n la exporta• 
ciooes mSn. 756,8 millones, con 0,5 % de aumento. Por 
1o tanto, el snldo comcrcinl nrrojn un superúvit de 
m$n. 352,l millornis, que truducido n d6lnres sumo 
90,6 millones contra 30,3 millones en igual período 
del año próximo pasado. 
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4. PRINCIPALES INDICES EcoNÓM1cos Y 

SUS VARIACIONES RELATIVAS 

In d i ces 

E~rt,,oionc~: (1) 
'Vnlor '(mi/1011-, S} t . . 
Cnot. (111ilu /011~.J t , . 
\fol. flsi,o (íudiq,)t . . 
llredo niedio (U.) • • • . 

h nportooiones: ~) 
Volor real (mili. S} t . 
Vol. l!~ico ('11dicr.}t(10) 

Cheq. Comp. (mili .$): t 
CnpitRI Federul ..... 
Interior ..... , .. • . . . 

MO!lios de l'n¡:o (!d.): (') 
Dillct,,,1 en circulnci6n. 
Deµ6sitos ccrricnl09 . 

l ' rést. Bancarios (!d .) (2) 

Encaje Bnncario (%) (2) 

Ventas Prop. (mil. $ ) * t 
Vent. G. Alm. y T. (fd.)*t 
'l'rans. Bursátiles (fd.):*t 

Cédulas Hip. Nac ... . 
Tit. Púb. Nacionnles . 
Tit. Púb. Prov. y Mun. 
Bonos Hipotecarios . , 
Acciones . ....... . , .. 
Certif. y Obligaciones. 

Recnudnc. Nnc. (!d.J: t. 
Aduaneras y Port .: .. 

Derechos de Imp ... 
Derechos <le Exp ... 
Otrns Rentos .. . . • 

Conlribuci6n Tcrr. (") 
Pn ten t es (') ....... . 
Sellos (') .. , ....... . 
Impuestos Internos (') 
Otras Recaudaciones 

PRsivo de Quebran. (úl.)t 
Dep. Ahorro (mill. $) (2) 

Construc. Proyectad.: *t 
Permisos (número) ... 
Superficie (miles m2) • 

Valor l'resup . (miles S) 
Cu rgn Ferrovinrín: (4) • • 

F.C.Part. (mi l.tons.)(6 ) 

~' . C. Estado (fd.) (' ) . 
Entradns Ferroviarias: . 

P. C. Parts. (miles$) . 
F C. RstRdo (fd.) ... . 

Movim. rortunrio (') .. . 
Con s. Fuer. Motriz Eléc. 
(fnd. 1926=100) • t ('°) 
Movlm. Mlgrotorio: (') 

lnmlgrnnlrs (11(;:mero). 
~ruigrimtos ((,l.) .... 
Saldo '(W.} (i ) .•. ... 

Mes de Mnyo 

Ca nt i-
d ades 

% 
1931 
iosí5 

% 
1932 
1981 

101,2 + 1I ,I¡ - 10,11 
1.340 +131,9 - 12,4 
106,8 + 73,6 - lfl) 
01,S - Sl¡,5 + S,B 

02,0 - /!9,7 - SQ,0 
4 ,ó - :i!4/! - 82,8 

2.'1(),1 - 3,0 - /J.tJ 
J.09,1 - l¡,S - 96,4 

•UO + 5,6 - 1)/J 

711 - 6,9 - 7,6 
J.002 - 10,S + B,6 
8.480 + 5,ó - 6,0 
17,2 - 4,2 + tfl,6 

16.000 - 9,0 - S(J,0 
11.050 - 4,6 - 17/J 

5 primeros meses 

Cnnti-
dadcs 

% 
1!1S1 
19S0 

% 
19St 
mi 

047,0 - /l,0 + S,0 
8.1 O+ 81,7 + 11 ,9 
13/í,0 - BIJ,l + 4,4 
03,0 - S5,S + 1 ,1 

a,io.s - .es,, -
53,li - eo,G -

13.076 - 7,!J -
10.002 - 7,e -
2. 173 - 8,0 -

717 - 8,0 -
U77 - 6,2 -

3.ó!lti + S,7 -
15,7 - 8,0 + 

100.560 - 18,7 -
-w.soo - S,4 -

S9,I 
119,9 
22,2 
24,6 

7,9 

7,5 
11,7 

5,6 
21¡,6 
28,7 
21,4 

29.970 - s.¡,s - 14,S l54.a60 - S,6 - !W,8 
14.730 - 29,S - !W,6 82.110 - 11,,t - 26,S 

6.610 - 8,1 + .?8,0 21).110 +1.11.11,,¡ - .115,4 
4.340 - 20,ó - J!S,S 21.680 - 11,,7 - 25,6 
2.060 - 69,8 + 11,7 16-400 - J/J,6 - 116,2 

930 - 44,5 - 4S,6 4.250 - .118,I - 66,11 
400 - 80,5 - 5Q,8 LlllO + /H,IJ - 71,4 

47.180 - 10,1 + O¡(l 27•1.830 - 0,8 + 8,5 
21.410 ·- 12,7 - S,S llli-070 - 14.S 14,2 
18.010 - 9,5 - 4.,0 90.840 - 11,1 1/1,I 

140 - s.~,9 - ee,? 820 - 86,7 - 9,7 
3.290 - 9,3 - 16,7 JS.010 - JJ ,7 - 20,S 
6-200 + s4,,5 MBS,8 23.400 + o.~ + 579,0 

050 + 28,S - ta,0 1.760 + 1,S - 85,S 
4.2-10 - .¡7,6 + 1¡1,1! 22.2,10 - <l,6 + 12,7 

,050 - 6,7 - 6,0 01 .020 + 8,1 + 119, /1 
7,540 + 28,8 + JG,I 43.050 + •4,! + 2fJ,7 

17.280 +166,S - 51,! 111 .260 +110,11 - 41,1 
1.627 - S,I - 6,1 1.150,J - 3,,1 - 4,G 

1.230 - 12,8 - 1?4,S 0.810 - 4,S - 21,.? 
83 - 81,.1 - 32,4 482 - Sl,6 - 85,7 

0.470 - 36,0 - 4s,o 44.2IO - J!1J,8 - 40,, 
3.580 + 29,3 - 4,6 11.100 + 4,9 + 1, .', 
3.300 + 11,9 - t,4 111.1.00 + G,8 + 0,9 

370 + 22,2 - 1 31) 1.000 + 1,8 - ;!J 
42.500 + 3,5 - 1[),G 222.800 - 1,1 - .?,2 
38.310 + 4,1 - 10,t 202.460 - o,o - S,9 

4.190 - 0,0 - U,O 20.300 - 2,4 - JZ,.',. 

t.030 + 20,7 + 4,0 4.050 + Jf,1 + 2,0 

130,2 + s.o + 2,0 ta7,II + 2,(, - 2,S 

1.000 - 47,S - 41,5 12.000 - 41,7 - 57,S 
0.300 - J!0,8 + 17,6 21.070 - ló,7 - 9,5 

-4.~00 - 2.100 - 1.220 -8.110 +G.720 +23.820 

t Lo! porclenlos oxprcsan lns variaciones del promedio por dfo Mbil. 
* OperAC1011wi en I• Cnpilal I•'edernl. (' ) L llll ciírns d l valor y cnntiJnd 
de lrui ~rtnciono, r,on do In Estndísticn Nncional .. Lns del volumen füioo 
Y Precio riedio, representan fndices calculndos por nosotros con hMe 100 
D_n rn 192G: on '" ~sundtt oolumnn d cnnt idntl•• vnn lo• promod.io! r pee-
!.:,~~• (t) Cifras do fin ,lo mes y sus promo<lio! respcctivo!I, ~) Ln, oilrns 

esl)Ondoo ni totnl de lo rcenudndo, y no s61o n lo iogrcando en rcllt.as 
::rucs. (') l\lnr,.o Y. 3 prim ros meses; fu cifrna do 1032 son pro,·i io-
(d) hill (.>) Abril Y 4 pntlltll'O! ru l: IAS cifras do l 932 son provisionales. 

es do l.onelndat do registro noto do lo, buc1ues y voloros cotrndos en 
11

11
110.rtos del pols. (') l'rumioros axtronjeros do ultrnmor de 2• y 3• olMU· 

0 r11a <lb IA o· d l · · ' t,,,, cif ,r. o nn11gTnc16n. (•) En los c:olumnDS do los porcicntos van 
til rd nb110lut113 de los &nidos en ID3J y 1030 rc..spcctivo.mente. ~) Ln$ 

roa ni ~•lor •onde IA Est11dlsliéA Nftaionrtl; lns del volumen ll!ico rcpro-
::,io:;,;n~,.,,3 <Utlculodos con lo~ vnlor<•~ do L11riCn. tornnndo como bollC el 

1 O igunl 1.00. ('ª) En 1<11! colunrnns ncumulntivas domo~ 11romodios. 

2. VOLUMEN DE LOS NEGOCIOS INTERNOS. 

El descenso en el comercio exterior del mes 
de mayo, ha debido traducirse, indudablemente, 
en un menor volumen de los negocios internos. 
E sto se refleja claramente en las compensaciones 
de cheques para el conjunto del ·país que, semi-
hlemente más bajas a las efectuadas el mes an-
terior, tocan el nivel mínimo de la última dé-
cada, revelando con respecto al guariBmo de un 
año antes una merma de 23 % por día hábil. 
Contribuye principalmente a ello la Cámara de 
la Capital Federal, que reduce sus operaciones 
en 25 %, mientras las del Interior, donde el 
movimiento de descenso ya se ha atenuado, sólo 
caen en 9,6 %, 

5. TÍTULOS DE RENTA FIJA DE 6 % 
(Ex-cup6n) 

Cotizaciones (m$n.) Reodim. inmediatos (%) 

Meses 
Cédulas! Títulos l B(i)os ~l~I Bci\ºs 

Marzo 1932 91,70 87,M 88,52 6,54 6,85 6,78 
Abril 89,52 83,7G 86,73 6,70 7,16 6,92 
M ayo 90 ,17 85 ,50 8n,64 6,65 7,02 6,93 
Junio 88,78 82 ,42 85,95 6 ,76 7, 28 6,98 

Junio 1931 93,64 91 ,71! 88 ,89 6,41 6,64 6,76 
Junio 1980 98,1!1 98,1!6 96,19 6,1 1 6,11 6,81 

(1) Bonos Hipotecarios d el Banco de In Prov. de Buenos Aires. 

Un hecho semejante parece haber ocurrido 
en el tráfico ferroviario, a juzgar por las en· 
tradas brutas, que manifiestan un fuerte menos-
cabo de 20 % sobre igual mes de 1931; inter• 
vienen las explotaciones de índole privada con 
una disminución de 19 % y las del Estado con 
otra de 22 %, Por el contrario, anótase un 
ascenso de 4,0 % en el tonelaje de los buques 
entrados a puertos del país, lo cual revelaría 
que no se había previsto aquella contracción 
de nuestras exportaciones. 

Las ventas en grandes almacen es y tiendas de 
la Capital Federal, no obstante mostrar la reac-
tivación propia de esta época, resultan menores 
en 18 % por día hábil comparadas con las de 
igual período precedente, proporción que se 
eleva a 21 % si consideramos los negocios totales 
de los cinco meses transcurridos. Asimismo, 
las construcciones proyectadas continúan decli-
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nando intensamente en mayo: 2-1, % en el nú-
mero de ·permisos concedidos, 32 % en la super-
ficie cubierta y 44 % en los valores presu-
puestos, correspondiendo proporciones parecidas 
a las cifras acumuladas de los primeros cinco 
meses. Tampoco escapan a la tendencia, las ven-
tas de propiedades con desmedros de 36 % en 
mayo y 29 % en los totales agregados. 

De igual modo, las transacciones bursátiles 
registradas en mayo por la Bolsa de Comercio 
de Buenos Aires, declinan en 14 ;lo por día 
hábil en cotejo con las correspondientes de 1931, 

100 

95 

90 

85 

80 

2. TÍTULOS DE RENTA FIJA DE 6 % 
(Ex-cupón) 
En m$n. 

CEDULAS HIPOTECARIAS 

1 

100 

95 

90 

85 

80 

75 iwJ.l.u.lJLu..,.i.Lu.J.J.u..L.w.ll.u..w.•wu..U...w ,........_ .... ......,,., 7 5 
.AM.J. J.ASO.ND E. FMA J.A.S. 

1931 1932 

exceptuándose sólo los títulos púhlicos naCio-

8,5 % sobre el precedente, debiéndose parte de 
ello a los adelantos llevados a cabo por varias 
industrias cuya producción está sujeta al pago 
de impuestos internos. 

En punto al pasivo de los quebrantos, al 
señalar en mayo una importante disminución, 

6. NIVEL GENERAL DE PRECIOS MAYORISTAS 

Indices Mar. Abr. May. Jun. 
% de Junio 

Ma11. ¡ Jun. 
1932 1931 

(Base: promedio 1926 = 100) 

Ex;~c~~;f¿a11
.~•~-- ~,~,~,~,~, + 8,0 

Indice ~eneral 92,l 91,4 90,7 90,l -0,7 + 4,0 

sigue manteniéndose por debajo del nivel de 
1931, con un menoscabo de 51 % para mayo 
que se reduce a 41 % en el total acumulado de 
los primeros cinco meses. 

3. NIVEL GENERAL DE PRECIOS: 

Prosigue en el nivel general de precios mayo-
ristas la tendencia declinante que ya comentá-
ramos. En cotejo con el mes precedente, r.1 . 
índice de junio, a saber 90,l (base promedio 
1926 = 100), entraña una baja de 0,7 7a en la 
cual intervienen tanto los productos agropecua-
rios que caen en 0,5 %, como los restantes, donde 
se aprecia un descenso de 0,4 %, 

nales, que incrementan 98 % y los bonos hipo- 7. INDICES DEL NIVEL DE PRECIOS AGROPECUARIOS 

tecarios del Banco de la Provincia de Buenos 
Aires, que también ascienden en 12 % ; pero 
en las cifras acumulativas la declinación es ge-
neral, corre&pondiendo al conjunto de transac-
ciones una proporción de 30 %- Mientras tan-
to las recaudaciones nacionales, gracias al au-
mento que denota la contribución territorial, los 
sellos y otras recaudaciones ( que incluyen los 
nuevos impuestos), superan en 9,9 % las entrn-
das de mayo del año anterior. De tal suerte, hasta 
fines de ese mes, los ingresos del Estado en el 
presente ejercicio mai-can un incremento de 

% de Jun. 
Grupos M ar. Abr. May, Jun . l\Iay. Jun. 

1982 1931 

(Base: promedio 10/JS = 100) 
Granos ... . ... . 63,1 61,3 59,9 59,8 - O.fJ + 9,7 
Carnes . .. . . , . . 71 ,8 73,8 74,5 73,7 - 1,1 - 21,6 
Cueros . . . .. .. . 61,6 47,8 40,6 40,4 - 0,ó - 46,4 Lanas .... . ... . 48,7 46,l 41,1 39,6 - S,6 - $6,9 
Prod. Lecheros . 58,8 58,7 58,4 57,3 - 1,9 - 23,1 
Prod. ForOflln lcs 78,3 66,3 66,3 66,3 0,0 - 38,9 - - - --- - ----- ------Nivel ~eneral . 63,l 60,4 58,6 58 ,3 - 0 ,ó - 7,3 

En aquéllos, con excepción de los productos 
forestales que no modifican, la baja es general, 
oscilando entre 0,2 % en los granos y 3,6 % 
en las lanas, según puede verse en el cuadro 7. 
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8. RESULTADOS FINANCIEROS DE ALGUNAS s. A. NACIONALES COMPARABLES EN 1929-1931 

Cl a aificnción 

A¡lropccun~IR8: . 
11),1 soo. uif ormndRB r,ntoroormont 
Junn C. Onlli o :flijos Ldo , ..... ... .. . . 
Joro D . Ornfignn y Huo• . ....... . . .. .. . 
Noug,1~• Jinn9. Ldn., Com. ,¡,,_ Gtu, .... . 
Onnadcm Ln Conatancin . ... ... ..... .•. 
rndorndo, Colon . y ltxplot . hCJ11q . •... • .. 
Fuc-rlo Slnioti Spiritu •. .. . . •. . ... . .. •. . 
Viuento l'olnílo y C!n , . , •.• •. ••. ..... .• 

t.,:11 l 1 •oc,iodndcs • • .... .. , . , . •.. . • . 
Totnl dol 8rupo ... . . . .. . . .. , . . . . . 

Co.mcrclnleB: 
247 son. i.nformndos nntoriormonto .... . . 
tJibuoen y Cia. l.dn. - Exp. e Imp. . . . . 
J)ucm on 1\Jrll<I Building Sooioty . . ..... . . 
Bungo y ·norn (Cornero. Fin. ltld.) Lda . • 
LoUÍ8 Or¡,yfus y 111. Ldn . .......... . . . 
Fox Film Argentina ............. , .... . 
General Electric ..................... , • 
Ibero Platense Hipot. de Seg , Mere ... . . 
Nacional G11111cro• Modelo . . • , .. .. . . .. • , 
E. Soulas Ldo,. - Fin . Com . e Ind . . .•.• 
T(ionicn o lmport.ndor1t, Cfo . ... . . .. .... . 
'1' rml\8 IlOl!llrio de la F.rnntcrn , . . ..... . 
Weil Hnos. y Cia. - Export. Cerenlco .•. 
Otras 49 •oalcdndes • .... .. .... . , .. .. . . 

Total del ~rupo .... . . . .. , .... . , .. 
Industriales: 

253 soc. informadas anteriormente .. , ... 
Hidro Eléctrica de Tucumún ... .. .. .••.• 
Bianchi y Cia. Lda. - Imprcnta-Litog . .. 
La Blanca .......... .. , . ..• .• • . . . , , , .. 
FrigorHico Wilson de ln Arge11t li111 , •.•• , 
Americana de Luz y 'l'rncción, CJn, .•.•. 
Cervecerfa Argentina Qui lmes . , .•.. . • , , , 
Depietri Lda. - Cfa. Grnl Máquinas • . , , 
E ni presa Mate Lnmngoirn. . • •• .. .. . . . •. . 
FrigorHico Swift de Ln Plat a . , . , .. . • , . 
Gral. de Comercio e Industrias, Cfa. . . . 
Industrinl y Cornerc , de Petróleo , ... . .. . 
!talo Arg, de Electricidad, Cla, ... ..... . 
J_,a IVInrtona . .. ....... .. , ... . .... . • .. . 
Pini Hnos. y Cia. Lda ............ , • ... 
~u~brachales Fusionados .. . ... • ... , , ... 

efrnerias de Maíz. . . ....... . ..... , ...• 
Snnsincn~ de Carnes Congelndns • , , . .. , 
~,ndnmer1cana de Serv. Públicof. . . . ,,, . . . 
lalleres Mett\lúrgicos San Martln 
•1:he Anglo Arg. Iron Co. Lda . .. : : : : : : : 
1 h9-mpson Muebles Lda ........ . 
Otra~ 31 sociedades * 

Total del grupo .': : : : : : : : : : : : : : : : : 
Bancos: 

21 b~nc_oa informados anteriormente . .. . , 
Prov~ncrn. ,de Duenos Aires .... • . •. . .•. . 
Crédito Fmanciero Sudamericano . .••••. 
Otros 6 bancos * 

Total del l,\r ... i,~' : : : : : : '. : : '. : : : : : : : : 
Se1,1uros: 

42 eoo. iuíormnili¡s nnteriormente 
funl(plo I t_n lo ,\rncricnna, Cltt . .. .. . 

rovteorn . 
Ln Est~olln · · · · · · · · · · · · · · · · 
LII MundJ 1 • · ' · ' · · · · · · · · · ' · • · - · · • · · · · · 
Otrna 1/i a~>oiÓd~d~ · • · · · · · " " · · " · · · · · 

Total dcJ cu . . . . . . · · · · · · · · · · · ·. 
Trnneponcs: 1,\ 

11º · · · · "· · · .. · · · · · · · · 
~':._ "°11., iníormndns nn crlormonto ... , .. • ''"'~ntu,n. d o .Lnnchaa C!• Nnoio BI d :r,,n ' ·1• • • • • • • • • • • • • Otrnn °2 °. ad l "portco Ln Ccutrnl . . . . 

Tota1°~el 
O rº~ : ·· · · · · "· ·"" · · · ·' 

Diversas: 1,\ P · · · · · · · · · · · ' ' · ' · ' • 

!.8 "°°' informntlae nntcriormonto ,:,~tnblco Ml-<11 • ' ' · · · · · Oní11 do . C C-<ll~osl'l.f rgonUooa •. . .... .. . ' 
lntarnnclo r I tl n 110tccurlo . .•.. •. .• . • 
'I' ,~ronl~u,"A o • 11d10 . . ' ..... .. .. .... ' 
'1'1-IIJl dí 1rg<1Dtmn, C!i,. , . , , , • , . , .... . 
O srn o ntcrnnclonnl Cln 

\<1'1,14 O oooiodndce ' · · · · · · · · · · · 
Total del &nipo: ·. ·. ·_ '. ·. : : : '. : : : : : : : : : 

Total General . . ................ , . , , • .. , 

Total General (inc. soc, nuevas) -t . , . , . . , 

Mes 
do 

ejerc. 

2 
6 
IJ 
7 

12 
12 
12 

6 
8 

12 
12 
12 
12 
12 
12 
12 
12 
12 
12 

6 
9 

10 
10 
12 
12 
12 
12 
12 
12 
12 
12 
12 
12 
12 
12 
12 
12 
12 
12 
12 

12 
12 

6 
9 

12 
12 

12 
12 

9 
12 
12 
12 
12 

C'1pitnl efectivo Capita! Ganancias netas en 1931 

1 1 

reaUzado Im- %•/anp. Dif. c 'resp. a 
1929 1930 1931 en 1931 porte 1>foct. 1930 1 1929 

(En mi!es de m$n.) 

361.407 365.971 36.'\.221 310.699 4.460 1,2 - 7.364 -19.634 
6.080 6.239 6,245 6.199 - 537 - 8,6 - 549 - 1.011 
1.200 1.481 3.482 3,466 180 5,2 + 179 + 164 
6 .438 6.413 6.409 6.159 - 187 - 2,9 - 29fl - 300 
5 ,150 ó.398 ii,822 4,0()() 273 4,7 - 320 - 192 
4.472 4.2,14 3.028 4,45:I! 579 14,7 + 896 + 807 
2.3'10 2.708 2.818 :l!,896 98 3,5 + 188 + 64 
2,0ól 2.825 2.707 :l! .780 - 218 - 7,9 ·- 160 - 127 

10.471 10.114 9.712 10,887 - 300 - 3,1 - 175 - 244 
400.609 405 .483 406.434 350.437 4,348 1,1 - 7.601 -20.473 

649.718 074.086 080.377 568.03:I! 34.194 5,0 - 14.875 -32.805 
19,931 20.540 20.738 1S.IJS6 - 11.642 - 56,2 - 12.692 -13.710 

1.805 1.584 2.020 900 701 24,0 + 45 + 244 
32.40~ 33.607 34.725 S0.000 4.411 12,7 - 6 - 2 
17.431 17.300 20.272 10,000 1,717 8,5 + 726 - 133 ,uoo 6.140 5.4.69 2 .500 - 2.395 - 43,8 - 2.418 - 3.073 
4.960 6.lGO 4.202 4,000 - 146 - 3,5 + 821 - 220 
4.930 i;.os2 6 .055 4,363 620 11,0 - 63 + 11 
4.687 4.030 a.sos 3.700 373 9,8 + 155 + 124 

30.000 31.<US 33.287 30,000 1.762 5,3 - 107 + 345 
2.503 2.518 2.640 1.818 21 0,8 - 109 - 152 
3.1'12 3.145 3,048 3.237 - 191 - 6,3 - 94 - 194 

15.802 16;163 2 .767 2.500 4 0,1 - 335 + 400 
36,190 33.11.8 33,119 ://9 .170 - 1.684 - 5,1 - 2.192 - 2.389 

828.521 854.402 858.916 698,846 27.745 3,2 -31.144 - 51.554 

1.058.808 1.117,644 1.117 .672 984,866 59.429 5,3 + 7.489 - 14.091 
•1.860 4,375 3.547 8,684 29 0,8 + 34 - 21 
4.0 1 4.950 5.121 4,r;oo 341 6,7 + 24 - 20 

26.000 25.580 25.567 22.727 2.978 11,6 + 28 + 436 
lh.68'1 16.511 17.782 11 .364 1.583 8,9 - 1.210 - 766 
5.086 8.101 8.137 8 .000 627 7,7 + 26 + 246 

12.933 14.4110 15.818 10.2W 1 ,183 7,5 - 177 - 343 
4.227 4.217 6.078 J,.385 - 351 - 6,2 - 724 - 377 
9 .267 0.1i07 11.724 6.818 845 7,2 - 609 - 1.354 

57.580 58.199 65.081 46.455 10.538 16,0 + 490 + 2.394 
8.12(1 8,322 8.229 6.818 45 0,5 - 231 - 646 
5.000 4.527 4.252 5.000 - 403 - D,5 - 129 + 70 

06.1)00 1s.ooa 91.412 80.000 7.031 7,7 - 2.996 + 870 
6.286 0.618 7.784 6.13/J - 526 - 6,8 - 1.031 - 1.237 
3.023 3.073 3.184 2.665 223 7,0 - 87 - 200 
7.003 7 .570 7.748 7,000 - 493 - 6,4 - 665 - 410 
2.857 2.860 2.870 2 .841 156 5,4 - 74 - 154 

23.702 2•1.025 25.674 tJ4 .318 826 3,2 - 478 - 139 
24.000 24.108 33.430 33.303 - 1.279 - 3,8 - 3.160 - 2.401 

9.912 10.700 10.823 9,818 258 2,4 - 462 - 745 
7 .966 6.860 0 .023 5.68.f 615 10,2 - 127 - 135 
3.26'1 3.291 3.113 3 .116 - 268 - 8,6 - 91 - 388 

22.250 22.332 22.474 22 .032 - 299 - 1,3 - 380 + 534 
1.388.778 1.465.397 J .503.952 1.310 .618 83.088 5,5 - 4.540 -18.877 

269.161 272.404 274.810 202.961 15.313 5,6 - 3.167 - 3.887 
82,839 8<1.303 80.270 62.500 9.239 10,7 - 319 + 1.128 

4 .72,1 6.172 lí.081 4.725 - 91 - 1,8 - 211 - 403 
4 .872 0.018 6 ,365 5.691 184 2,9 - 83 - 63 

361.5'>6 367.897 372.635 275,867 24 .645 6,6 - 3.780 - 3 .225 

57 ,528 60.370 59.484 37.826 4.278 7,2 + l.214 - 752 

ª·ººº 3.118 3,118 3,000 - 608 - 16,3 - 550 - 631 
7.184 7.801 7.0:W 5,000 20 0,3 - 613 - l.244 
2.987 3.101 3.180 2.000 187 5,9 - 96 - 179 
2.461 2 .470 2,562 2.000 - 8 - 0,3 - 161 - 144 

12.63'1 12.436 12.854 9.678 1.127 8,8 + 549 + 148 
85,863 88 .305 89.123 59.504 5.096 5,7 + 343 - 2.802 

44.1)2!) 46.318 '10.534 38.0SS 2.627 5,6 + 21 - 168 
3.500 3.614 3.740 1 .136 213 5,7 - 42 + 21 
li.71íf, 5.725 5.754 7.500 445 7,7 + 1.306 + 1.020 
J.210 ) .2)7 1.207 1.114 144 11,9 + 13 - 1,5 

55.403 56 :874 57.235 47.783 3.429 6,0 + 1.298 + 1.458 

69.613 70.619 80.817 69.882 5.178 6,4 - 644 - 394 
8.710 8.723 8.80,1 7.792 39 0,4 - 40 + 39 

420 2.935 3.001 2.841 86 2,9 + 20 + 128 
60() 527 2.901 3.000 - 577 - 19,9 - 450 - 604 

4.53 1 4.443 4,312 S.699 11 0,3 - 19 - 1 
1'1 .203 11.490 11.306 10.977 2 0,0 - 42 - 606 
.í ,700 5.872 6.360 5.693 - 302 - 4,7 - 670 - 342 

100.707 113.509 117 .590 103,884 4,437 3,8 - 1.845 - 1.780 --- ---
3.221.377 3.351 .867 2,846 .939 152 .788 4,5 -47.269 - 97.253 

3,221 ,377 4 .002 .470 4 .242 .031 3 .588 .827 164.888 3,9 -48.164 -85,153 

87 

Divi-
dendos 

6.963 --
-
----

58 
7.021 

32.220 
-

181 
3.300 ---

404 
370 

1.500 ---
,í07 

38 ,482 

47,295 -
323 

1.591 -
560 --
818 

9,091 --6.400 
322 
202 -
156 
276 --5G8 -
329 

67,931 

13.959 
5.000 -

138 
19,097 

2.706 --
160 -
468 

3,334 

2.150 
68 -

125 
2.343 

4.352 
-
-
-
--

22 
4.374 

---
142,582 

153.745 
* Sociecbc.les con C'npitnl efect,·vo 1'nfer1'or a m$n, 2,500.000 e11 1931. t En 1930 se incorporaron 80 soc. de primer ejercicio y 116 en 1931. 
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INFORMACIONES ECONOMICAS Y FINANCIERAS 
l. RESULTADOS FINANCIEROS DE LAS SO-

CIEDADES ANONIMAS NACIONALES 
EN 1929, 1930 Y 1931 

En números anteriores se ha informado par-
cialmente acerca de la marcha del capital anó-
nimo nacional en los tres últimos años. Pero 
con los recientes balances presentados a la 
Inspección de Justicia por las sociedades anó-
nimas nacionales que figuran en el cuadro 8, 
se logra abarcar ahora 1118 sociedades con un 
capital efectivo de m$n. 4.242,0 millones que 
representa el 97 o/o del total en funcionamiento. 
De estas sociedades, 922 con un capital efectivo 

las distintas actividades del conjunto de socie-
dades, limitánd<Jnos por ahora a enunciar los 
rnsultados financieros de las susodichas 922 en-
tidades comparables. Ellos confirman el ritmo 
decreciente que se venía notando desde 1930 
en el monto de las utilidades netas, debido a 
la intensidad con que repercute el receso eco-
nómico presente, sobre todo en determinados 
grupos de actividades. 

En efecto, la ganancia neta que llegó a m$n. 
250,0 millones en 1929, se redujo a m$n. 200,1 
millones al año siguiente y por fin a m$n. 152,8 
millones en el último ejercicio, cifras que en-

9. RESULTADOS FINANCIEROS DE LAS s. A. NACIONALES COMPARABLES EN LOS EJERCICIOS 1930-1931 
Núm. de soc. Capital efectivo Resultados netos % de resultado neto 

si cap . efectivo Resultados financieros 
de loe ejercicios 1930 1931 1930 1931 % !!!E. 1930 1931 1%~ 1930 1931 

1930 1930 

(En miles de m$n.) 
Ganancias 697 659 2.884.790 2.857 .630 - 0,9 243.880 206.800 - 15,IJ + 8,5 + 7,2 
Pérdida s •• : : : : : : : : : : : : : : : : : : : 221 261 464.770 546.220 + 17,ó 43.810 54.010 + 23,3 - 9,4 - 9,9 
Ni ¡¡annncins ní p6rdidno· . .. • . . 4 2 2.310 1.940 - 16,0 - - - - -
Conjunto de Soc. Comp . . , .. 922 922 3.351.870 3.405.790 + 1,6 200.070 152.790 - IJ3 ,6 + 6,0 + 4,5 

de m$n. 3.405,8 millones son comparables en 
los tres últimos ejercicios. La diferencia de 196 
sociedades entre estos dos grupos corresponde a 
las que inician sus operaciones en 1930 y 1931, 
cuya!\ cifras se comentarán oportunamente, junto 
con las que no ,presentaron aún sus cuentas a la 
Inspección d~ Justicia, o que no realizaron ope-
raciones comerciales. 

Además, se dará a conocer entonces una re-
seña amplia acerca del desenvolvimiento de 

trañan una disminución de 20 % para 1930 y 
24 % pa~a 1931. 

!1ero el capital efectivo ha seguido en con· 
tinuo aumento, si bien con intensidad menor, al 
elevarse en m$n. 130,5 millones en 1930, y sólo 
m$n. 53,9 millones en el año fenecido. 

Las tasas de rendimiento como lógica conse-
cuencia de las alteraciones anotadas, disminuyen 
de 7,8 % en 1929 a 6,0 % en 1930 y, por fin 
a 4,5 % en 1931. 

SITUACION BANCARIA 
l. SUMARIO. 

Las variaciones más salientes de la situación 
bancaria del mes de mayo provienen de la sus-
cripción popular del Empréstito Patriótico y 
del adelanto acordado por la Caja de Conver-
sión sobre los títulos del mismo. En total, m$n. 
87,2 millones que a fines de mes se hallaban 
depositados en el Banco de la Nación Argentina. 
De ahí, en su mayor parte, el abultamiento de 
m$n. 104,7 millones que señalan los depósitos 

corrientes del conjunto de bancos que, no obs-
tante ser algo más reducido en el total de depó-
sitos, a saber, m$n. 64,1 millones, provoca un 
simultáneo crecimiento de m$n. 82,8 millones en 
las existencias bancarias en efectivo. 

El movimiento de los préstamos ha facilitado 
esta expansión, por cuanto al continuar el pro-
ceso de liquidación gradual de las carteras, los 
bancos han dispuesto de m$n. 17,8 millones por · 
cancelación de créditos. Este último hecho ha 
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debido provocar asimismo el retorno de m$n. 

19,5 millones de billetes que circulaban en ma-

nos del público hacia las arcas de los bancos, 

cifra que al sumarse al incremento de m$n. 63,3 

millones en la emisión de la Caja de Conversión 

explica, a su vez, el susodicho aumento de las 

tenencias de los mismos. 
Como es sabido, el mayor volumen de los bi-

lletes emiti-

tivo, que en su casi totalidad debió observarse 

en el Banco de la Nación Argentina. Pero, como 

los Otros Bancos giraron intensamente contra 

los depósitos en cámara compensadora, el au• 

mento en el Banco <le la Nación Argentina se 

reduce a m$n. 37,2 millones, participando, en 

cambio, aquellos establecimientos con m$n. 45,6 

millones. Sin embargo, en sus existencias totales 
el ascenso se 

dos se debe 
a 1 adelanto 
de m$n. 68,0 
millonea 
efectuado 
por la Caja 
sobre títulos 
de la Ley N9 

11.580, a p e-

nas atenuado 
por una dis-

10. VARIACIONES DEL MERCADO MONETARIO limita, como 
es lógico, a 
m$n.14,8 mi-
llones. De 
a II í que el 
encaje se 
eleve <le 16,4 
% a 18,4 % 
en el B a n-
eo de la Na-
ción Argenti-
na y de 22,5 

Ultimos 
12 meses 

E xist. Billetes Exist. Depós. l Depós. l llOOC!IO. 
vis , de en el bancar. Prés- Titulos en !1º su- ei:i In 

metálico (iblico en tamos cuentas ¡etos a Ca¡a d 
P efect. ct es, chequ Conver. 

Saldols I Encnjc 
en e (+ ó- ) 
ext. 

(Aumentos o disminu ciones men suales, en -millones de m$n .) (%) 

minución de 

Jun. 
Jul. 
Ago. 
Sep. 
Oct. 
N ov. 
Dic. 
E ne. 
F eb. 
Mar . 
Abr. 
M ay. 

1931 

1932 

Totales , . . 

-28,0 
-66,6 
-30,1 
-68,6 
-34,7 
-14,2 
-28,7 
- 5,1 
- 6,3 
- 0,1 

0,0 
0,0 

- 282,4 

-21 ,1 + 4,7 -14,8 
+15,6 -28,7 -26,3 
- 7,4 - 4,4 -15,2 
-13,5 - 7,5 + 42 ,2 
+ 6,7 -14,4 + 3,(l 
-14,3 + 52,3 - 54, 3 
+ 1,0 +12,9 -53,9 
-12,9 + 8 ,0 -20,6 
- 7,1 + 0,6 - 9,3 
-13,1 +13,2 - 25,5 
+27,6 - 27,6 -15,2 
-19,5 + 82,8 -17,8 

-58,0 +~11,9 - 207,1 

m$n. 4,7 millones en el redescuento de papeles 

comerciales. 

En punto a las tasas monetarias, no se ha pro-

ducido alteración sensible en las tendencias que 

se reseñaron en el comentario anterior. 

ll. TASAS DE INTERÉS EN LOS BANCOS PARTICULARES 

Tipos Feb. Mar, Abr. May. Jun. Jun. 
1932 1932 1932 1932 1932 1981 

Lista de ¡;;aoa,,A,: 
Máximo ,, , . . 8,75 8,75 8,75 8,88 9,00 8 ,50 
Mínimo .• . ,, 7,50 7,50 7,13 6,75 6 ,50 7,50 
Prom'. genernl 7,93 7,93 7,92 7,94 7,98 7,87 

L etras: 
Máximo. , . . , 8,50 8,50 8,50 8,50 8 ,50 8 ,50 
Mínimo .. , • . 7,50 7,50 7,50 7,50 7,50 7,50 
Prom. genera l 7,94 7,ü5 7,95 7,95 7,96 7,81 

Adelantos: 
Máximo •• . • . 0,50 9,50 9,00 0,00 9,00 9 ,00 
Mínimo . . , . . 7,50 7,50 7,50 7,50 7,50 7 ,50 
P rom . ¡¡onornl 8,27 8,27 8,27 8,28 8,28 8 ,20 

Dep. a 90 dlas: 
~fx.imo .. , , • 6,00 6,00 6,13 6,00 6,40 6 ,75 

rumo .. . , . 2,00 4,00 3,75 3,88 3 ,00 4,50 
P rom. gonorn l 4,54 4 ,72 4,58 4 ,55 04,50 5,37 
Nota: - E l p rom I' 1 , 

y no a la!'! tasas o.xtr';.~~,s~enera se refiere al conjunto d e las tasas 

2 · VARIACIONES DE LOS PRINCIPALES RUBROS. 

. Según se ha visto, las cantidades del Emprés-
tito p t ·, · d ª l'lottco etermiuan el sensible repunte 

ele m$n. 82,8 millones de las existencias en efec-

- 1,2 -13,0 +18,6 + 11,7 - 7,0 + 0,1 
- 0,6 -22,4 - 78,0 + 53,5 - 4,5 - 0,4 
+ 4, 2 -17,4 -23,7 + 18,3 -10,6 0,0 
+ 3,0 +14,8 + 5,6 + 47,6 +13,8 - 0,3 
+ 0,2 -18,3 -45,5 + 27,0 -24,1 - 0,1 
+28,7 - 2,7 - 26,0 + 52,1 + 3,6 + 1,6 + 0,6 + 0,2 + 0, 2 -18,2 -23,8 + 42,7 +46,1 
- 3,0 - 3,6 + 6,2 + 0,2 +12,0 
+ 0,4 + 8,7 - 7,1 - 0,2 + 5,8 0,0 

+ 0,4 
- 0,7 + 2,2 

+ 1,2 - 3,0 + 4,0 + 0,2 +16,2 
- 1,3 - 2,6 -42,2 0,0 - 9,0 
- 1,4 +104,7 -40,6 - 4,7 - 7,1 

+30,4 +26,l -253,4 +248,4 +34,3 + 3 ,6 

% a 23,4 % en los Otros Bancos. 

En la nueva contracción de m $n. 17,8 millones 

en los préstamos reales, intervienen los descuen-

tos con m $n. 23,5 millones, los adelantos con 

m $n. 3,7 millones y los documentos oficiales con 

m$n. 0,2 millones. En cambio, los otros préstamos 

vuelven a abultarse en m $n. 9,6 millones. Sólo 

participan en esta caída los Otros Bancos, con 

m $n. 42,9 millones, por cuanto los préstamos al 

público del Banco de la Nación Argentina au-

mentan en m$n. 25,1 millones. Púo al haberse 

contraído en m$n. 10,9 millones los créditos que 

esta institución acuerda a los Otros Bancos, sus 

12. SALDOS DEL REDESCUENTO EN LA CAJA 

DE CONVERSIÓN 

F echa 

Enero 1932 
F ebrero 
Marzo 
Abril 
Mayo 
Junio 
Julio 22 

R edescuento I Redescuento 
comercial (1) de títulos (') . 

359,4 
359,2 
350,4 
359,4 
354,7 
298 ,3 
278,8 

(En millones de m $n .) 

68,0 
170,0 
170,0 

Total 

359,4 
359,2 
359,4 
359,4 
422,7 
468,3 
448,8 

(' ) l,eyOI! do Redescuento N• 0.470 y 0.677, puo.,tlul en vigor por 
dearcto do abril 25 do 1031. (t) Rcdc~oucnto do IB J unta Autónoma 
de Amortizución, oo uso do IB fnoult.nd que lo aonlloro el nrtlc1do 6• 
de In Loy do Empréalito Pntrl6~ioo do 1082, N • 11.580. 
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13. MONEDA, ExrsTENCIAS BANCARIAS Y ENCAJES (rnülones m$n.) 
CAJA DE CONVERSIÓN EXIST. VIBIDLES DE ono DISTRIBUCIÓN DE LA MONEDA ENCAJES, % 

Meses Banco -:Bancos Billetes Existencias Da.nco.rias Banco Billetes Garant . % Nación Otros y Caja el % Total Naci6n Otros Total emit. metál. Bancos deConv . en 
Billetes j Bancolil Argent. (1) público Oro Total Argont. 

Dic. 1931 1.245,1 592,9 47,6 2,3 4,9 600,2 736,2 58,8 7,3 508,9 516,2 1.252,4 lG,9 21,7 15,1 
Ene. 1032 1.242,6 590,2 47,5 2,3 2,6 595,1 723,3 58,0 4,9 519,3 524,2 1.247,5 17,5 21,4 15,3 
Feb. . 1.236,1 583,9 47,2 2,3 2,5 588,8 716,2 57,7 4,9 519,9 524,8 1.241,0 17,8 21,2 15,3 
Mar. • 1.236,3 583,9 47,2 2,3 2,5 588,7 703,1 56,7 4,8 533,2 538,0 1.241,1 17,9 22,1 15,7 
Abr. . 1.236,3 583,9 47,2 2,3 2,.r; 588,7 730,7 58,9 4,8 505,6 510,4 1.241,1 16,4 22,5 15,0 
May. • 1.299,6 583,9 44,9 2,3 2,5 /i88,7 711,2 5415 4,8 588,4 593,2 1.301,4 18,4 23,{ 17,2 

May. 1931 UJ49,0 860,2 68,0 2 ,9 18,0 871,1 769,2 60,5 20,9 480,4 601,8 1.270,5 17,1 19,0 13,6 
May. 1030 1./!17,7 1.024 ,7 77,8 14,8 22,1 1.061 ,o 816,7 60,8 SG,8 001,0 537,8 1.364,5 18 ,3 19,6 14,2 

( 1) Incluídos los depósitos de oro en las Legaciones. 

14. PRÉSTAMOS, TÍTULOS, D1wós1Tos Y SALDOS ExT. DEL CONJUNTO DE BANCOS (millcnes mf!n.) 
PRÉSTAMOS DEPÓSITOS 

1 1 1 

TÍTULOS 

¡ 1 Diversos 

S .~LDOB 
Meses Des· Ade· Docum. EN Cuentas Plazo Caja <le EN EL 

cuentos lantos oficiales Otros Total CARTEUA ctes. fijo ahorro Total EXTERIOR 

' Die. 1931 1.630,0 915,7 455,8 575,9 3.577,4 259,3 958,l 636,2 1,598,9 239,8 3.433,0 - 46,5 
Ene. 1932 1.605,4 903,2 456,8 591,4 3.556,8 256,3 954,5 652,9 1.592,8 235,4 3.435,6 - 34,5 
Feb. > 1.585,1 911,0 456,3 595,1 3.547,5 256,7 963,2 651,8 1.580,5 241,7 3.437,2 - 28,7 
Mar. > 1.562,3 901,0 453,9 604,8 3.522,0 257,9 960,2 651,6 1.571,8 254,6 3 .438,2 - 12,5 
Abr. > 1.570,0 881,8 454,0 601,0 3.506,8 256,6 957,6 640,0 1.547,'6 248,2 3.393,4 - 21,5 
May. ' 1.546,5 878,1 453,8 610,6 3.489,0 255,2 1.062,3 622,1 1.527,0 246,1 3.457,5 - 28,6 

May . 1931 1.664 ,7 1.186,1 406,ii 539,8 3.696,1 224,8 1.036,2 765,4 1.619,3 263,9 S.684,8 - 62,9 
May. 1930 1.623,0 1.038,5 355,1 480,0 3.501,6 199 ,0 1 .154,6 683 ,0 1.669,5 268,0 3.776,1 +146,4 

15. PRINCIPALES RUBROS DEL BANCO DE LA NACIÓN ARGENTINA Y ÜTROS BANCOS (millones m$n.) 
BANCO DE LA NACIÓN AROENTINA ÜTROS BANCOS 

Fin de : Existencias Depósitos Prést. a Bancos 
Resto de I Total de 

Existencias 

!no. C. J,;x, C. !no.. C . gx, C. pró,rt,o.moe prl-stu1noe Dep6s. Prést. 
Cornp. Com¡,. Comp. Comp. Redes. Cauc. En efect. Totales 

Die. 1931 245,7 116,2 1.456,5 1.327,0 251,5 234,4 1.237,6 1.723,5 270,5 464,7 2.137,5 2.339,7 
Ene. 1932 253,5 134,/i 1.452,6 1.333,6 255,8 226,4 1.217,4 1.699,6 270,7 454,6 2.128,7 2.339,4 
Feb. . 260,3 142,5 1.458,9 1.341,1 258,4 226,3 1.217,0 1.701,7 264,5 450,2 2.120,0 2.330,5 
Mar. > 263,6 136,1 1.474,3 1.346,9 207,8 233,8 1.213,7 1.715,3 274,4 469,0 2.121,4 2.308,3 
Abr. > 240,1 108,2 1.464,1 1.332,2 • 285,4 229,2 1.215,7 1.730,3 270,3 471,3 2.001;2 2.291,1 
May. > 277,3 176,5 1.509,7 1.408,9 288,5 215,2 1.210,8 1.744,5 31/i,9 486,l 2.075,5 2.2~8,2 

May. 1931 271,2 160,6 1.587,1 1.476 ,5 162,6 tS6/J 1.209, I! 1.008,0 230,1 4117 ,2 2.2ó2,6 2.486,9 
May. 1930 300,1! 174,2 1.638,8 1.1}12,3 139,8 221,8 1.071},9 1.487,6 237,6 450,2 SJ .299,8 2 .425,7 
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préstamos totales se elevan en una cifra algo 
inferior, a saher, m$n. 14,2 millones. 

En los depósitos reales, ¡uosigue la merma de 
caja de ahorros con m$n. 20,6 millones, plazo 
fijo, con m$n. 17,9 millones y diversos con m$n. 
2,1 mil.Iones. Por el contrario, se acrecientan aho-
ra en la fuerte suma de m$n. 104, 7 millone.s los 
depósitos en cuenta corriente, en gran parte de-
bido a la susodicha influencia de los fondos del 
Empréstito Patriótico. Con lo cual, el conjunto 
de los depósitos reales crece en el mes bajo in-
forme en m$n. 64,1 millones, mientras que los 
depósitos nominales (particularmente a causa 
del descenso ocurrido en los depósitos entre 
bancos) aumentan sólo en m$n. 29,9 millones. 
Esta cifra proviene, a su vez, de un ascenso de . 

m$n. 45,6 millones en el Banco de la Nación 
Argentina y una reducción de m$n. 15, 7 millones 
en los Otros Bancos. 

3. CAMnIOS. 

Ha permanecido invariable en m$n. 388,64 la 
cotización de los 100 dólares y apenas se ha 
modificado la posición de las demás monedas 
que figuran en el cuadro 16. 

16. PROMEDIOS DE CAMBIOS TELEGRÁFICOS (en m$n.) 
D esviación de la par, % 

M one- M arzo Abril Mayo Junio Mayo Mayo 
1 

Junio das 
1081 198fJ 198:2 

Libra .. 14,215 14,657 14,357 14,248 86,94 26,34 24,89 
100 Dól. 388,64 388,64 388,64 388,64 36,97 65,00 65,00 
R.Mnrk 0,932 0,030 0,933 0,027 86,94 66,86 65 ,29 
Franco . 0,154 0,154 0,154 0,154 86,5 1 66,85 66,85 
Lira . .. 0,203 0,201 0,201 0,200 36,82 62, 13 61 ,38 
Peseta . 0,298 0,301 0 ,318 0,323 -28,72 -80,04 -28,94 

PRODUCCION AGROPECUARIA 

l. GnANos. 
La considerable m erma que se pronostica en 

la cosecha de invierno de los EE. UU. se com• 
pensa parcialmente con las buenas perspectivas 
que presenta la de primavera y las condiciones 
favorables del trigo de invierno del Canadá, 

17. E ~TADÍSTICAS DE GRANOS 

a) EXPO]:tTACIONES, EN TONELADAS 

Mes d e Mayo Cinco primeros meses 
Granos 

CnnLidad 1931 10St 
Cnntidnd % /OSI 1982 

% 1980 %19SJ o 19/J(J % 1,931 

'rrigo .. . . .. ... 313.58() + l40,0 - 48,0 2.539.120 + 68,0 + 18,7 Lino .. • . , • •• 117.840 + 81, ,S + S8,S 865.030 + 41 ,7 - 3,1 Avena ······ 69.080 + 66,S + 6 ,6 481.300 + 84,6 + 47,4 Cebada 
Centeno : : : : : 

10.090 + so4 ,4 - dt,6 265.020 + 161,0 + 76,0 17.600 +seas.o +144,1' 200.350 +o2i,s +1024,8 Malz .... . ... 675.230 + SJl.1 ,8 - S,8 2.082.070 +u ,n + 9,0 
Totales (') . • ------ - - - --- - ---1.206.020 + 100,0 - 16 ,4 7.345 .420 + 76 ,1 + 17,2 

1,) PRECIOS, EN M$N. Pon 100 KGB. 

% de Jun . 
Granos Mar. Abr. May. Jun. May. Jun . 

1932 1981 

'l'ri¡¡o .. .. ... .. 6,67 6,84 6,üfl 6,60 - 5,2 +2.1,0 Lino (4.-8%) .. 
VOIH\ (~7 k(tS.) , 

9,54 íl,18 8.77 8,67 - 1,1 - 19,0 
Cabndn •. . •.• • 5,41 5 ,66 5,60 5,47 - 2,3 + 89.6 
Co:nlono .. . . .. : 6,55 6,84 6,20 6,79 + 9,6 +67.7 
hlnln ou,nrillo .. 6,23 6,55 5,40 4,78 -11,6 + 47,1 4,96 4,56 4,38 4,62 + 5 ,5 +20,0 
l nd. ll,<lncml.. . - ------63,1 61,3 59,9 59,8 - 0,fJ + 9,7 

(') Incluido el alpiste. 

cuyas ültimas estimaciones señalan un rendi-
miento muy superior al del año pasado. Si a 
esto se suma los ya abultados sobrantes de la 
cosecha anterior, es dable suponer que aún 
eliminando la competencia de Rusia y países 
del Danubio, donde se ha reducido el área 
sembrada y las condiciones de los cultivos son 
1elativamente desfavorables, la oferta de este año 
puede sohrepasar sensiblemente a las necesidades 
de los principales países importadores, dejando 
remanentes más- crecidos que los actuales. 

Por otra parte, la proximidad de las cosechas 
europeas, cuyos pronósticos para Francia, Ale-
mania e Italia indican una producción superior 
a la de 1931, ha inducido a dichos países a 
reducir considerablem ente sus cuotas de ililpor-
tación. En Francia esta cuota se ha rebajado 
a 25 o/o y en Italia la proporción de trigo nativo 
llega ahora a 95 % en casi todas las regiones. 

La consiguiente disminución de la demanda 
en los mercados europeos y la reducción que 
experimenta nuestro saldo exportable . 1.091.000 
tona. al 16 de julio, inferior en 29 <y; al Je 
igual época del año pasado - parecen haber 
dado lugar a una cierta retención en nuestro 
país, lo que se traduce en un apreciable des-
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censo de los embarques. No obstante, gracias a 
las crecidas exportaciones registradas en el 
primer cuatrimestre del año en curso, las cifras 
correspondientes al semestre, con 2.784.700 tons. 
sobrepasan en 7,7 % las de idéntico período 
de 1931. 

La disminución que experimentan los embar-
ques de maíz, por el contrario, debe solamente 
atribuirse a la merma de los excedentes expor-
tables, debido al bajo rendimiento de la última 
cosecha. La competencia del maíz danubiano y 
de Africa carece por ahora de volumen, y las 
perspectivas de colocación para nuestros sobran-
tes son más favorables que en igual época del 
año precedente. 

En el transcurso del primer semestre, el total 
exportado con este grano, 3.865.000 tons., ex-
cede en 1,4 % al de idéntico período de 1931. 

En punto a los otros granos forrajeros, con 
] .007 .200 tons. las exportaciones sobrepasan este 
año en 63 % a las correspondientes del lapso 
anterior. Sin embargo, el agotamiento de los 
stocks permite prever una modificación de esta 
relación en los meses que alÍn restan para clau-
surar el año. 

2. CARNES. 

Contrariamente a lo que solía suceder en 
años anteriores, las compras de ganado vacuno 
clurante el mes de mayo, con 90.930 tons., son 
las más altas registradas este año. Al coincidir 
dicho crecimiento con una pequeña alza del pre-
cio medio, a saber m$n. 0,003 por kilo vivo, 
parecería que la demanda restringida de los 
frigoríficos ha sufrido una ligera reacción. Este 
movimiento ascendente de los precios continúa 
en junio a juzgar por la cotización de los no-
villos en estancias, que con m$n. 0,218 por kilo 
vivo en la cuarta semana, sobrepasa en 9,0 7o 
~1 mínimo de abril. Con todo, las ·cifras acumu-
ladas de las compras en los cinco primeros me-
ses, tanto en peso global como en valores, están 
muy por debajo de las correspondientes a igual 
época del año pasado, presentando desmedros 
de 10 % y 33 % respectivamente. 

En cuanto a los embarques, el acumulado del 
primer semestre, con 201.500 tons., denota un 
menoscabo de 17 % respecto al año anterior, 
correspondiendo a la carne c~illed, con l 79A60 
tons., una reducción de 9,8 % y el resto a la 
carne congelada y conservad~. 
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18. ESTADÍSTICAS DE CARNES (') 

a ) COMPRAS Y ExPOnTACIONE8 

Clase de carnes 

Vncunn: 
OomprO.l, frioor!Jicos: 

MJIC!& de cabezas ... • 
Tonel!tdas . . . .... •. • • 
Miles de mSn .... , • • 
mSn. por kg. vivo . . 

Exports., en to11 s.: 
Carne chi!led • .. ... •. 
Carne congolndn .. .. 
C!lrne conscrvnda .. • . 

Total ········· ... 
Ovina: 
Co,¡¡pra,, Jrioorlffoos: 

Mi!Cll de C11bo&n~ .. •. 
. MIIC8 de mSn. , . .. .• 

mSn. por cabeza .. .• 
Exporta., en tons.: 

Carne ovina cong . .. 
Porcina: 
Compras, frioorf/icos: 

Miles de cabezas , . • . 
Toneladas . .. . . . . .. .• 
Miles de ro$n. . ... .• 
m$n. por kg. vivo 

E:xports., en tons.: 
Carne porcina cong. , 

b) 

Clase de carnes 

Vacuna,p/kg. oivo: 
Noo. en Uniers: 

CWlled .. . ..... .• ... 
Coogtlnd&, ••. . •• . •. 
Cont looo to .. . ... . . . . 
Cor111umo . ......... . 

Not1. en Estanrias: 
Promedio . ..... • . • .. 
Precio máximo ... • , . 

Ovina, p/cabeza: 
Capones .. . ...... .. 
Borregos ... ...... .. 
Corderos ··········· 

Porcina, p/ ko. vivo: 
Go:rdQe coosumo ; . • . . 
M oilln gord11m ... .•. 

Indice ll,eneral. ... . . . , 

Mes de Mayo Cinco primeros meses 

Can-
tidad 

193,7 
90.930 
18.130 
0,199 

29.520 
1.840 
1.690 

33.050 

173,9 
1.320 
7,59 

4.470 

34,7 
3.220 

810 
0,252 

350 

% % 
1981 1931! 
19SO 1931 

- 7,6 - 3,9 - $,IJ - S,$ 
- 1$,D -M8,7 
-1 0,8 -t6,I 

+ O,? + 0 ,9 
-56,0 -18,6 
-64,0 - 27,8 
-17,6 - 3,f 

- 10,1 -E4,I 
- 20 ,1 -44 ,9 
- 11,1 - 27,4 

-51,t -15,J 

- 41,4 + 6,8 
-36,9 - 7,3 
-68.0 - 27,7 
-t0,7 - 22,0 

- ó0,9 +20,6 

Can-
tidad 

898,4 
424.640 

80.1ll0 

% % 
1931 1932 
T93o T93Í 

- 16,4 -11,4 
-11 ,1 -10.0 
-18,0 - 32,7 

0,204 - 8,4 -25,2 

140 .050 + 4,7 -13,1 
8.r;,10 -84,0 -56,4 

10.240 -36,I -46,0 
165.730 - 5,8 - 20,2 

1.48M -15,8 + 0,8 
11 .700 -E9,4 -15,8 

7,92 - 16,fJ -16,5 

32.J00 - 4,4 -25,4 

117,8 -30,9 + 5,8 
11.0~0 - ,e,1,6 - 1,1 
2.810 -43,4 - 26,2 
0,265 - E5,() - 25,4 

1.660 + 0,4 - 2,2 

PnECIOS 1 EN M$N, 

% de Jun. 
Mar. Abr. Mny , Jun. May. Jun. 

1932 1931 

0,108 o,10~ 0,104 0,103 - 0,5 -25,5 
0,170 0,100 0,LOO 0,1 57 - 5,4 -82,6 
0,17] 0,168 0,172 0,101 - 6,4 -30,9 
0,185 0,100 0,150 0,1'17 - 7,ó -38,8 

0,206 0,203 0,205 0,212 + 3,4 -SfJ,9 
0,226 0,223 0,238 O.:MO + 0,8 - 21,8 

8,02 8,00 7,4 8 7,22 - 2,8 - 35,8 
7,76 8,52 7,32 0 ,02 - 9,6 -36 ,3 
7,85 7,05 7,60 0,82 - 9,1 -18,1 

o,2r,1 0,28S 0,263 0,237 - 6,3 - t/7,7 
0,280 0,201 0,222 0,201} - 7,2 -37,8 

71 ,8 73 ,8 74,5 73,7 - 1,1 -21,6 

C') ~8 datos 110bro oxporLncionos do cnrno vncuon, y l oa de com11r M b prco,o do lodns laJ1 tmtn<l!I h11n "ido s11minit11.mdos 11or In Divisi6n do 
onlrnlot- dol Comord o d o Onrnos; )os do oxp oriaoionos do c:1rno 

ovini. Y poroina, por In Oiroooió n Gonornl do EsLtldlaticm de In Nuoi6n. 

Las compras de ganado ovino, en cambio, 
después de mantenerse a un nivel elevado du-
rante el primer cuatrimestre del año, declinan 
considerablemente en mayo, al tocar la cifra 
mínima de 173.900 cabezas o sea 2,J, % menos , , 

que en igual época del -año pasado. Sin em-
bargo, el total comprado en el año, 1.485.400 
cabezas, resulta ligeramente más crecido (0,8 % ) 
que el correspondiente de 1931. Mientras que 

en los valores, la declinación observada en el 
precio medio determina un menoscabo de 16 % 
en las cifras acumuladas, en relación con un ano 
antes. A su vez las 36,820 tons. exportadas en 
el primer semestre de este año, son inferiores 
en 23 % a las de 1931. 

De acuerdo a la tendencia estacional, las com· 
pras de ganado porcino del mes de mayo, 3.220 
tons., denotan aumento con respecto al mes an-
terior. Pero señalan un descenso de 7,3 % sobre 
las de igual período de 1931, que se reduce a 
1,1 % en el acumulado de los cinco primeros 
meses. Debido a la baja en el precio medio, 
la disminución es mucho mayor en los valores, 
a saber, 26 %, 

3. LANAS. 

La escasa actividad de los principales mer-
cados industriales del mundo, a la espera del 
resultado de los acontecimientos económicos y 
políticos de actualidad, se traduce en una dismi-
nución de la demanda externa de lana y por 

19. ESTADÍSTICAS DE LANAS 

a) MOVIMIENTO EN EL MERCADO CENTRAL DE FRUTOS Y 
EXPORTACIONES, EN TONS. 

Lanas 

Exportación . .. . 
Entrada M.C.F. 
Salida M.C.F ... 

Clase 
de lanas 

Lana Madre: 
Cr. Gruesa. B .A. 
Cr.Medianan.A . 
Cr. Fina B.A . .. 
Cr. Fina S. Cru~ 
Cr. Fina Ctea .. • 
Lana 2da. Esq.: 
Cr. Gruesa B.A. 

Prom. pond .. . 

Mes de Mayo 

Can-
tidad 

10.950 
1.540 
2.G00 

1931 l 1932 
% 1930 % 1931 

- 23,2 ¡ -23,0 
-23,6 -28,6 
-37,6 -21,2 

Afio comercial 
(1 Oct. - 31 May. 

-
Can- 1 1931 1932 
tidad %1930 %1991 

98.540 1 +20,1 -19,2 
36.220 + 21 ,9 - 12,1 
33.650 +15,o -14,1 

b) PRECIOS, EN M$N. POR 10 KGS. 

% de Jun 
Mar. Abr. Mny. Jun. May . Ju n. 

1032 31 19 

4,60 4,25 3,85 3,60 - 6,6 -4 fJ,9 
6,15 6,08 5,25 4,90 - 6,7 -2 2,8 
7,50 7,31 6,60 0,08 - 7,9 -1 7,3 
7,75 7,71 7,10 7,10 º·º - 7,2 
8,91 8,69 8,13 7,72 - 5,0 - 9,7 

4,55 4,35 3,70 3,46 - 6,5 -3 6,4 

5,35 5,06 4,52 4,35 - 3,8 -e IJ,9 

ende en una restricción de nuestras exportacio-
nes. El total de 76.800 tons. en el primer se-
mestre, es el más bajo registrado en idénticos 
períodos de los últimos 7 años e inferior en 25 % 
al de 1931. 
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Los precios en nuestro mercado interno, con-
tinúan en junio la intensa baja que se observa 
en meses anteriores, según se desprende del 
cuadro 19. En días más recientes, sin embargo, 
s~ observa un mayor interés de parte de los 
compradores, particularmente en lo que respecta 
a las lanas de cruza gruesa, que se traduce en 
un aumento en los precios. 

4. CUEROS. 

Los precios de los cueros vacunos salados y 
secos, después del mínimo de fines de mayo y 
principios de junio, experimentan una ligera 
reacción en el transcurso de este último mes, que 
coincide con un aumento en nuestras exporta-

20. ESTADÍSTICAS DE CUEROS 
a) EXPORTACIONES, EN TONELADAS 

Mes~de Mayo Cinco primeros 
Clase 

de cueros Can• 1931 193ft Can· 1931 
tidad % 1930 % 1931 tidad %""i93/j 

Saladoa ..... . .• 7.140 -16,1 - 13 ,8 35.190 - 5,1 
Secos .. .. . .. .. 260 -18 ,4 -61,2 3.300 -14,6 --- ------ - -----Totales • . , .. , . 7.400 -16,3 - 17,3 38 .490 - 6,0 

b) PRECIOS, EN M$N, 

meses 

193ft 
% 1931 

, - 22,8 
-29,f! - --
- 23,4 

Clase 
% d, Jun . 

de cueros Mar. Abr. M ay. Jun . May. J u,Í. 
193ft 1931 

Snlados , ¡,/kg. ('l 0,54 0,41 0,34 0,34 0,0 - 50,0 Secos,p/ l 0kge. (J 6,84 5,52 4,89 4,80 - 1,8 - 84,2 

( 1) Novillos frigorifi co. (2) Tipo americano, P rov . de Bs. As. 

ciones. No obstante ello, los guarismos corres-
pondientes al primer semestre, a saber 43.170 
tons. de cueros salados y 3.580 tons. de cueros 
secos, señalan menoscabos de 17 % y 32 % res-
pectivamente, cotejados con igual período de 
1931. 

5. PRODUCTOS LECHEROS. 

Así como el incremento que señala en ~1 
primer trimestre de 1932 la oferta de manteca 

en Gran Bretaña, comparada con el año ante-
rior, proviene totalmente de la producción neo-
zelandesa y australiana, la declinación que se 
produce enseguida tiene análogo origen. Entre 
tanto, las adquisiciones en la Argentina y Dina-
marca siguen un ritmo similar al de 1931, a 
la vez que los precios caen fuertemente en el 

21. ESTADÍSTICAS DE PRODUCTOS LECHEROS 
a) EXPORTACIONEB, EN TONELADAS 

Mes de Mayo Afio comercial 
(1 Ago. · 31 May.) 

Productos 
Can• 1 193 1 1932 Can· 193 1 o/c 19,12 
tidad % 1930 % 1931 tidad %""'iiiso º1931 

M anteca •• , .. .. 1.460 -29,4 + 56,8 24.070 +35,1 + 7,0 
Case!na . • , . , , • 1.500 - 20,9 + 54,1 12.530 - 30,0 +22,1 - ----------- - -----Totales ..... . . . 2.960 -25,3 + 54,9 36.600 + 4,6 +11,1 

b) PIIECIOS, EN M$N. 

1 

% de Jun . 
Productos M ar . Abr. M ay. Jun. May . J un. 

1932 1931 

Manteca, p/kg . • 1.10 l 1,10 1,10 1,08 - 1,8 - f!2 ,3 
Case!na, p/ton . . 95,00 90,00 83,75 81,00 - 3,3 - 36 ,8 

mercado de Londres. De ello surgiría que el 
derecho del 10 % "ad valorem", ha recaído 
exclusivamente sobre los productores de los 
países no beneficiados por la tarifa diferencial, 
no afectando por consiguiente al consumidor 
británico. 

En junio, los ·precios en la susodicha plaza 
se mantienen estables. En el mismo mes, la 
manteca se cotiza en Buenos Aires a m$n. 1,08 
el kilo y la caseína a m$n. 81 la tonelada; 
acusando, por lo tanto, nuevas declinaciones de 
1,8 % y 3,3 % respectivamente, con respecto 
a mayo. 

En punto a nuestros embarques en el semestre, 
las 22.400 tons. exceden en 12 % las del mismo 
lapso del año anterior, participando la manteca 
•con 14.800 tons. y la caseína con 7.200 tona. 
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BANCO DE LA NACION ARGENTINA 
Balance de Casa Central y Sucursales en 31 de Mayo de 1932 

ACTIVO 

{;orresponsales en el Exterior - • Operaciones 
Pendientes• ..... . ...... . ......... . ... . ... . 

Corresponsales en el Exterior • .. . ..... . . . ... . 
Adelantos en Cuenta Corriente y Cauciones. 
Letras a Recibir ..... . ... ... . . . . ....... . .. . . . 
Crédi t os a Cobrar, garantizados ... .. .. . ... . 
Documentos Descontados ...... . .. . .... . ... . 
Redeecoento, Leyes 94'79 y 957'1 . . . · . . .. .. . .. . 
Deudores en Gestión .. .... . ... ....... ... .. . 
Inmuebles ......... ... ..... .. . ... ... . ...... . 
Fondos Públicos Nacionales .. . . ......... , . . . 
Muebles y Utiles . . , . . .. .. . . . .. . .... . . ..... . 
Intereses . ...... . ... . ... ... . . ... . . .... .. . .. . 
Banco Nacional en Liquidación . ..... ... ... . 
Gastos Generales .. .. . ... . .. . . . . . .... . . .... . 
Gastos Judiciales . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . •' 
Ganancias y Pérdidas .. . ........... . . ..... . . 
Conversión . .. .. . . .... ... .. . . .. . . . . . . ... . .. . 
Ley 10350. - Convenio con Francia y Gran 

Bretafla . . .. .. . .. . ......... .. .... . . ... .. . . 
Servicio Emp. Aumento Capital Ley 11010 
Ministerio de Hacienda - Cancelación Prés-

tamo E 2.500.000 .. .. ..... ........... .... . 
Caja . .. . . .. . .. . . ... . .. . . ... . . .. ...... .. . .. . . 

PASIVO 

Capital .. . . . .. .... . .. . . ... ... . .......•. , ... . 
Fondo de Reserva .. . . . ..... . . ... . ......... . 
Fondo de Previsión . . . .. . .. . ... ............. . 
Fondo de Conversión, Ley 3871 .•...•..•..... 
Con versión ..... . .... . .. .. . . .. ............. . 

Depósitos: m //eg,/ 

A la vista :Y p. fijo 26.312,05 1.300.617 .962,51 
Judiciales 42.847,01 108.089.196,39 
En Cust. (C. Comp.) 77.288,32 100.632.855,52 

Caja de Conv.-Redescuento-Leyes 9479 y 9577 
Intereses .... ..... . . . · . . ..... .. . . .. . . .... . .. . 
Comisiones y Descuentos .. .. . , . . , . .. . . . . . , . . 
Margen de Redescuento ... . . .. . . . .. .. .. . .. . 
Sucursales •Operaciones Pendientes• . . . . .. . 

Loa préstamoa ~on PRENDA • a~ricola, ganadera y 
varias • lnclmdos en la cuenta Documentos Descon-
tados, ascienden a m$legal 49.955.81,1,85. 

ORO 

17 .259 .270,16 
6.074.180,20 

8. 463. 790,42 

29. 636. 388,47 
536 .670,00 

12 .600 .000,00 
1.014.474,37 

75 . 584 . 773,62 

30 .141 . 752,46 

33 . 645 . 858,49 
10. 908. 082,67 

146.447,38 

742 .632,62 

75 .584. 773,62 

Existencia en Títulos Depositados 
Títulos Nacionales 
Títulos Provinciales. : : · · · · · · · · · · · · · · · · · · · · · · · --
Acciones, títulos di · : : : 

EnNESTO PALMA 
Subcontador Genore.l 

Total nominal ... . .. . . . . 

JORGE A. SANTAMARINA 
Vicepre•idente 

JUAN JORGE JonDÁN 
Secretario General 

M/LEGAL 

601.595 .349,90 
2 .582 .319,65 

95.001.029,24 
644 . 026 . 896,87 
318. 986 . 512,62 
43.126 .171,84 
67 . 789 . 231,23 
17 .673 .378,03 
4 . 621 .184,69 

516 .664,63 
61 ,739,17 

13.071.616,72 
96.450,74 
43.240,62 

24. 791.061,78 

275.011.043,40 

2 .108. 993 .891,13 

163. 400. 784,86 

2 .000.000,00 

1.509 . 340.014,42 

354 .663 . 759,28 

33 . 794 .179,18 
32 . 120 . 804,44 
13.674.348,95 

2 .108 .993 .891,13 

973 . 967 . 999,71 
49. 879 .196,33 

604. 919 . 006,16 

1.628 .766.202,20 

lBMAEL DEL SEL 
Gerente General 
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TENDENCIAS DEL BALANCE DE PAGOS 

1. LA CO~TRACCIÓN DEL COMERCIO EXTERIOR. 

El comercio internacional, en lo transcurri1lo 
del año, es apenas la mitad de lo que fué en 
1929. Tal es la conclusión de un reciente memo-
rándum del ~omité Económico de la Liga de 
las Naciones en que se alude a los factores res-
ponsables de esa contracción del intercambio 
mundial. El aumento de los derechos aduaneros, 
la prohibición de importaciones, el régimen de 
contingentes o cuotas, y el control de los ne-
gocios de cambio, son medidas a las cuales recu-
rrieron distintos países con el fin primordial 
de restablecer el equilibrio de sus balances de 
pagos. Medidas tanto más rigurosas cuanto los 
compromisos pendientes con el exterior no po-
dían ser cubiertos sino con un exceso de expor-
taciones: la crítica situación de los mercados 
financieros, sobre todo después del sacudimien-
to de mediados de 1931, no brindaba posibili-
dades para hacerlo mediante operaciones de 
crédito internacional. 

No se discute que la restricción espontánea 
0 provocada de las importaciones de un país, 
d' . ismmuye en grado equivalente el poder adqui-
sitivo externo de los otros, llevándoles a limitar 
SUS compras de mercadedas extranjeras. Con 
lo que sufren inevitablemente las expo1·taciones 
del ])rimero. Y así, las prácticas seguidas pol' 
éada país en forma aislada, y ]a consiguiente 
sucesión de · . h . acciones y reacciones an venido 
debilitando l · d l ' . a corriente e comercio entre las 

naciones hasta reducirlo a un exiguo caudal. 
Estas consideraciones del Comité Económico, 

no comportan censura alguna, como que sobre 
la mayor parte de los miembros del mismo, 
según se cuida de anotar el memorándum, ha 
recaído en sus respectivos países la responsabi-
lidad de dichas prácticas, bajo la presión inco-
ercible de las circunstancias. 

A conclusiones semejantes arriba Sir Arthur 
Salter, en el libro que acaba de publicar sobr~ 
la crisis y el restablecimiento. "Cuando un ba-
lance de pagos adverso, expresa (1), está dre-
nando las reservas de oro, y no es posible ob-
tener nuevos créditos, la situación sólo puede 
aliviarse por un cambio en el balance, esto es, 
por una reducción de las importaciones y un 
aumento en las exportaciones. Se trata de rea-
lizar lo primero por nuevos derechos de aduana 
y prohibiciones que reducen el mercado mun-
dial, y por lo tanto determinan una baja en 
los precios y sugieren medidas de represalia que 
prolongan este proceso. Lo segundo, el aumento 
de las exportaciones, sólo se alcanza a conseguir 
si ello es posible, y con grandés dificultades, 
mediante ventas desesperadas en cualquier fo1·-
ma, lo que derrumba los precios y provoca 
nuevas tarifas en otros países". Y agrega a con-
tinuación este autor: "Sin embargo, por desas-
trosos que sean los resultados generales, es su-

O) Recovery, by Sir Arthur Salter, K. C. B., London 
1932, pág. 4 7. 
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mamcnte difícil discernir qué otra actitud hu-
biese podido adoptar aisladamente cada país 
en esta emergencia. Se ha visto, por ejemplo, 
que el mismo Comité Financiero de la Liga de 
las Naciones, que en 1924 había recomendado 
a Hungría en términos inequívocos, adoptar una 
política comercial más liberal, le aconseja en 
1931 restringir sus importaciones para aliviar su 
moneda de la presión que ejercieron los grandes 
compromisos exteriores sin el correspondiente 
exceso de exportaciones" (2). 

2. EL CASO DE LA ARGENTINA, 

Pafa de gran absorción de capitales extran-
jeros y produotor de alimentos y materias pri-
ma.s, artículos de más temprana e intensa sensi-
bilidad durante el actual receso, la Argentina 
ofrece un caso típico en el desenvolvimiento 
de estos fenómenos. Considerémoslo sucinta-
mente. 

Ha de recordarse, primero, que la incorpo-
ra.ción activa de capitales extranjeros y el cre-
cimiento de las exportaciones, después del año 
1926, estimularon el aumento de nuestras im-
portaciones. Al principio, éstas suben con mP--
nos intensidad que aquéllas, por lo que el saldo 
positivo del intercambio pasa de m$n. 231,2 
millones en 1926 a mSn. 626,0 millones en 
1927. Pero a poco andar la posición cambia, el 
impulso ascendente de las exportaciones tiende 
a atenuarse mientras continúa firme en las 
importaciones: el saldo se reduce en 1928 a 
m$n 494,9 millones. En el siguiente año las 
exportaciones decrecen francamente, a la par 
que las impor,taciones continúan acrecentándose 
en los tres primeros trimestres y recién decaen 
en el último; es su año de máximo, en detri-
mento del saldo que disminuye a m$n. 208,5 

(2) De ahí la prédica· del Comité Económico para 
1¡ue se trate de reducir y eliminar mediante convenios 
internacionales los obstáculos que entorpecen el inter• 
cambio. Se ha dado recientemente el primer paso en este 
sentido. El 20 de junio último se informó que Bélgica, 
Holanda y Luxemburgo habían suscripto un convenio 
por el que s•e comprometen a no imponer nuevos aran• 
·celes y a reducir los existentes en 10 o/o por año hasta 
llegar al nivel estipulado. Cualquier otro Estado puede 
adherirse a este convenio en igualdad de condiciones con 
aquellos tres países signatarios. 

VARIACIONES DEL COMERCIO EXTERIOR 
(En millones d• m$n.) 

Importaciones Exportaciones 
Periodos % da % d• Saldo Va lor aum. o Valor aum. o 

dism. diam. 
AIIQ8: 

1926 (1) • , • 1.569,3 - 1.800,5 - + 231 ,2 
1927 (') . . • 1.668,0 + 6,3 2.294,0 + 27,4 + 626,0 
1928 , . .... 1.901,7 + 14,0 2.396,6 + 4,5 + 494,9 
1929 .. , .. . 1.959,1 + 3,0 2.167,6 - 9,6 + 208,5 
1030 .. . ... 1.680,0 - 14,I! 1.395,7 - 35,6 - 284,3 
1031 •.... . 1.173,5 - 30,1 1.452,4 + 4,1 + 278,9 

l>r{m. •emeslr.: 
1031 ... .• • 667,2 - 25,3 753,1 - 5,5 + 95,9 
1982 .. .. .. 40-l ,? - 38,4 757,8 + 0,6 + 353,1 

(' ) So hn tomado vfl.lores do tarifa, en lugar de los valores reales, 
por 1!18 razones expuestas en el Vol. II N° 12, pág. 222 de esta Revista. 

millones, En 1930 ambos guarismos declinan, 
pero las importaciones con menor amplitud que 
las exportaciones a las que exceden en m$n. 
284,3 millones, importe del saldo negativo de 
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millones de m$n. 

200 , 
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so 

dicho año. Estos movimientos pueden observarse 
muy claram_ente en el gráfico ane:x;o, cuyas líneas 
representan los promedios.· móviles de doce me-
ses del valor de las importaciones y exporta-
ciones. 

El país requiere naturalmente saldos positivos 
en su intercambio comercial con el fin de pa-
gar los servicios de las inversiones extranjeras, 
las remesas de los inmigrantes y otros capítulos 
de su pasivo, salvo que las respectivas cantidades 
puedan ser compensadas con la importación de 
nuevos capitales, como ha , ocurrido con fre-
cuencia. Mas no fué ésto lo que ~conteció en-
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tonces, por la conocida dislocación del mercado 
financiero internacional, sin excluir las razones 
especiales que pudieran también haber mediado 
en cada país. La Argentina, como otras naciones 
deudoras, sólo pudo hacer frente a aquellos 
compromisos exteriores merced a embarques de 
metálico y al reajuste de su comercio exterior, 
ésto es, la readapt!lción de las importaciones a 
las exportaciones, con el fin de salir ante todo 
del saldo negativo y transformarlo luego en 
una cantidad positiva de adecuada magnitud. 

3. EL MECANISMO MONETARIO Y LAS IMPORTA-

CIONES. 

Pei·mítasenos una breve digresión para dilu-
cidar m ejor este asunto. Toda vez que no sobre-
vengan cambios fundamentales en otros rubros 
del balance de pagos, las importaciones tienden 
a variar correlativamente con las exportaciones 
eegún reza un conocido principio. Si éstas au-
mentan o disminuyen de un modo persistente 
aquéllas terminarán por desplazarse en idéntico 
sentido. La simple observación de nuestro co-
mercio exterior durante muchos años en este 
otro gráfico, pareciera comprobar dicho aserto 
a pesar de la intervención de otros elementos 
en el balance de pagos. Las importaciones y 
exportaciones siguen con el andar del tiempo 
la misma tendencia general sin que una línea 
se aparte resueltamente de la otra, sino en lap• 
sos de muy pocos años. 

Existe, 1:1in duda, un nexo entre ambas líneas, 
Y ese nexo es esencialmente de índole mone• 
taria. A grandes rasgos consiste en lo ·siguiente. 
Cuando las exportaciones, sea por mejores pre-
cios o mayores cantidades, se acrecientan más 
allá de lo necesario para pagar las impor,tacio-
nes y los items pasivos del balance de pagos, 
se produce en el mercado de cambios un exceso 
en la oferta sobre la demanda de divisas cx• 
tranjel-as. Debido a la compra de las letras 
respectivas los bancos aumentan de inmediato 
g~a. disponibilidades en el extel'iol', y en un 
r egunen de patrón Ol'O, las transfieren al país 
en for ma· de importaciones de metálico. Antes 
d ello, en el preciao-m.omento- en que adquieren 

dichas letras, se expanden los depósitos ban• 
carios, al acreditarse los fondos correspondien-
tes en las cuentas de los exportadores y, me-
diante cheques o billetes, esos fondos se distrí-
buyen en la forma usual entre los distintos 
elementos de la producción rural, el comercio, 
los transportes, el fisco, reforzando la capacidad 
adquisitiva de quienes los reciben. 

Al mismo tiempo, el metálico importado en-
sancha las existencias de los bancoa y lleva a 
éstos a facilitar el uso del crédito: nueva ex-
pansión de los depósitos e incremento consi-
guiente en el poder adquisitivo de la población. 

foMPATÍA ENTRE LAS IMPORTACIONES 
Y LAS EXPORTACIONES 

Millones de o$s. E1cala logarítmica Millones de o$s. 

10 u.u ....... ....._......._...._.._..,........._.~u.u......_.u.u.u.uu.u.u.u.1.U.LJ.1..1.1.U.LJ.1..1.LJ.J.JJ 10 
1864-70 187 1-80 1881-90 189 1-00 1901-10 1911-20 1921-)1 

Ahora bien, como una parte considerable del 
consumo directo del país, o de las maquinarias 

. o materias para sus industrias, provienen del 
extranjero, el aumento de poder adquisitivo 
repercute finalmente en un crecimiento de las 
importaciones. 

El tiempo que tarda este proceso depende 
de múltiples faotores, de la mayor o menor 
intensidad con que el crecimiento de poder 
adquisitivo (billetes o depósitos) estimula los 
negocios. Si el ambiente es tranquilo, los me-
dios de pago refluirán a las <:ajas de ahorro o 
a las cuentas corrientes de los bancos, una 
vez cumplido su ciclo, y la plaza no se mostrará 
muy sensible a la incitación del crédito fácil. 
El crecimiento de las importaciones será lento. 
Si por lo contrario, las circunstancias son auspi-
ciosas, los negocios no tardarán en avivarse y 
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las importaciones en tomar cuerpo con el aci-
cate del poder de compra adicional en manos 
de la población. 

No es ·pues automático el ajuste entre impor-
taciones y exportaciones. Es susceptible de retar-

darse y aún malograrse si la afluencia de metá-
lico no afecta al mercado debido a una política 

de esterilizaéión, como hay recientes ejemplos, 
o de cobra:r mayor celeridad a causa de la 
intervención de factores coadyuvantes. 

4. INFLUENCIA DEL DÉFICIT FISCAL SOBRE LAS 

IMPORTACIONES, 

Esto último es lo que ha caracterizado el 
desarrollo del ciclo actual. A los efectos del 

exceso de exportaciones y la afluencia de capi-
tales extranjeros, se agregaron, casi al final de 

la fase ascendente, las consecuencias del déficit 
fiscal. No se ignora que el déficit ha sido una 

causa importante de la dilatación de los prés-
tamos bancarios, tanto por el crédito directa-

mente usado en los bancos para atender las 
erogaciones públicas, como por el que tuvieron 
que utilizar los contratistas y proveedores del 

Estado a la 'espera del pago de sus certificados 

o facturas. Entre junio de 1928, en que comienza 

el movimiento expansivo, y diciembre de 1930, 

cuando termina, los préstamos reales e inver-
siones en títulos del conjunto de bancos su-

bieron en m$n. 736,6 millones llegando a un 
máximo d.e m$n. 3.942,0 millones, para iniciar 

en seguida el descenso que se prolonga hasta 

ahora. 
El acrecentamiento de los préstamos, como 

el que venimos de mencionar, propende también 

a la ampliación de los depósitos bancarios, y 

.por ende, del poder de compra de la población, 

tal cual sucede cuando suben las exportaciones 

o ingresan nuevos capitales. Existe sin embargo 

úna diferencia substancial entre ambos casos. 
En el último, los depósitos adicionales que 
o1e crean son la expresión, la contrapartida, de 

las reservas de oro o de divisas que acaban de 

~um.entar. Con dichas reservas podrá afrontarse 
inás tarde el consabido aumento de las impor-

taciones de mercaderías. Por otro lado, cuando 
ocurre la expansión de los depósitos a raíz del 

déficit fisca'l ( o por el relajamiento en las 
:aormas de inversión de los recursos bancarios) , 
acontece idéntico aumento en las importaciones: 

mas no por ello se dispone de mayor cantidad 
de oro o divisas para cancelarlas a su tiempo. 

En un caso, el incremento de poder adquisi• 
tivo interno hará posible la liquidación final 

del proceso sin otra perturbación que la de 
los movimientos normales del oro. En el otro, 

la creación artificial de poder de compra in-
terno, por no haber sido precedida por un 

aumento correlativo en el externo, ·determina 
fatahnente un desequilibrio en el balance de 

pagos, que presiona sobre las reservas de oro 
acumuladas con anterioridad. 

Nosotros hemos presenciado la combinación 
de ambos elementos expansivos. Y cuando las 
exportaciones empezaron a bajar y los capitales 

extranjeros a retraerse, la expansión del crédito 
consiguiente al déficit amortiguó las consecuen-
cias de estos hechos, contribuyendo a que la:! 

importaciones iniciasen tardía y lentamente sn 
adaptación a las nuevas condiciones. 

5. REACCIÓN TARDÍA DÉ LAS IMPORTACIONES. 

En efecto, cuando se produce el desequilibrio 

en el balance de pagos, por las causas que acaba-
mos de enunciar, las exportaciones de oro y la 
disminución de las disponibilidades en el exte-
'rior determinan consecuencias contrarias a las 
que se ha visto en la fase ascendente del ciclo: el 
poder adquisitivo del público tiende a restrin• 

girse y a deprimir por lo tanto el volumen de 
las importaciones. Empero, los efectos expan• 

sivos del déficit fiscal primero, y luego la 

st?spensión de las exportaciones de oro por el 

cierre de la Caja de Conversión ( 15 de diciem• 
bre de 1929). neutralizan parcialmente esa tt>n-

dencia hacia la contracción de los medios de 

_pago. 
De ahí la tardanza en producirse y acen• 

1uarse la reacción de las imp_ortaciones. Dura-pte 

el año 1930 apenas bajan en 14 % con ~especto 
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a las de 1929, en tanto que las exportaciones 
caen en 36 %, El saldo negativo llega, como 
se recordará, a m$n. 284,3 millones. En 1931 
~e transforma de nuevo en positivo y alcanza 
a m$n. 278,9 millones. A las consecuencias de 
la contracción del poder de compra de la po• 
blación, del descenso en los préstamos bancarios 
v de la depreciación del peso sobre el volumen 
de las importaciones, se agregan en dicho año 
1931 los efectos restrictivos de las medidas 
fiscales de carácter aduanero, primero, y del 
control del cambio, más tarde. Las importa-
ciones descienden entonces en 30 % con respeeto 
a 1930, al mismo tiempo que las exportaciones, 
no obstante los precios inferiores, aumentan 
en 4,1 % debido a los grandes embarques de 
granos. En el año en curso la baja de las 
importaciones es intensa. Las del primer se-
mestre son de m$n. 404,7 millones o sea 38 % 
(m$n. 252,5 millones) menos que en igual lapso 
del año anterior. Y como las exportaciones su .. 
hen ligeramente en m$n. 4, 7 millones llegando 
a m$n. 757,8 millones, el intercambio arroja 
un saldo positivo de m$n. 353,1 millones mucho 
mayor que el obtenido en todo el afio 1931. 

6. INELASTICIDAD DE LAS EXPORTACIONES, 

Nos encontramos pues en pleno reajuste del 
balance de pagos, si bien no se ha logrado 
todavía llegar al equilibrio, a juzgar por la 
presión del mercado de cambios. Pero no~ 
aproximamos a ello merced a la disminución 
de las importaciones y de otros rubros pasivo;¡ 
del balance de pagos, castigados por la mala 
aituación económica. Cabe preguntarse ahora si 
no hubiera convenido también conseguirlo con 
el aumento de las exportaciones, nn~r.nguando 
la fuerza con que se ha reducido el consumo 
<le artículos importados. Seguramente. Sólo que 
dicho aumento de las exportaciones habría sido 
muy dificultoso, prácticamente imposible. Eran 
inomentos en que In depresión mundial y Jua 
hn:u:etas aduanems de loa otros paÍ!les parn 
los productos agrarios, elevadas mucho ante'l 
de _la alteración en nuestras tarifas, restringían 
seriamente los mercados de consumo, contri-

huyendo a la baja de los precios. Por otro lado, 
el incremento de nuestra producción de un 
año para otro, con la celeridad y el volumen 
requerido por el déficit del balance de pagos, 
depende más de las condiciones del tiempo que 
del designio de los productores, en el supuesto 
de que a pesar de las malas cotizaciones se 
hubiera podido sugerir en ellos una actitud 
semejante. Así en 1931, con un área sembrada 
de 2,8 % más que en 1930 se ha obtenido una 
cosecha superior en 41 %, A ello se debe que 
la cantidad de las exportaciones aumenta en 
67 % ; no obstante lo cual su valor apenas so• 
brepas? en 4,1 % al del año precedente a cau-
sa de la caída de los precios. Nuestras expor-
taciones carecen, indudablemente, de la flexi-
bilidad necesaria para su reajuste rápido. 

7. EL PODER DE COMPRA INTERNACIONAL. 

Sin pretender hilar delgado sobre_ este asunto, 
hemos de tocar otro aspecto del mismo. Cuando 
un individuo ve achicar sus entradas, diiimi-
nuye sus gastos para no desequilibrar sus cuen-
Las, como no viva a crédito. Sería peregrin'.1 
la idea de mantener dichos gastos sin reducción 
con el fin de acrecentar las primeras, que de-
penden de un sinnúmero de factores ajenos a 
su control. Tan claro como es ésto, se vuelve 
materia de grandes confusiones cuando se con-
sidera el consumo de un país, del conjunto de 
los habitantes que lo constituyen. El creci-
miento de las exportaciones aumenta nuestro 
poder de compra y tiende en última instancia 
a elevar las impor,tacion~s. El que ésto sea 
cierto no comporta la verdad de la siguiente 
proposición: el acrecentamiento de las impor• 
taciones o su disminución en un grado inferior 
al exigido por el déficit en el balance de pagos, 
estimula las exportaciones de un país, mediante 
un proceso inverso al que hemos descripto más 
arriba. Por vía de ejemplo, cien millones de 
pesos de aumento en nuestras exportaciones 
forman una cantidad con efectos bien percep• 
tibles en nuestro mercado interno, conforme lo 
hemos explicado. Pero cien millones de impor-
tación constituyen en el otro caso, una cantidad 
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desdeñable con respecto al comercio mundial, 
estimado para 1931 en 19.000 millones de clti-
lares. En teoría pura esos cien millones de 
importación, u otra cantidad mucho más pe-
queña, aumentan o impiden que disminuya en 
proporción equivalente el poder adquisitivo del 
mercado internacional. Pero en la práctica esa 
cifra se diluye entre los varios países con los 
que comerciamos, los que, especialmente en los 
tiempos que corren, no lo usarán siempre en 
acrecentar sus compras exteriores, y entre ellas, 
las que realizan en la Argentina. Antes bien, 
podrán emplearlas en pagar compromisos pen-
dientes en el extranjero, o en fortalecer !'US 

reservas de oro esterilizándolas en sus bancos 
centrales, esto es, impidiéndoles que desempeñen 
su función de poder de compra internacional. 

No parecería, por lo tanto, que la Argentina, 
país que por su carácter agrario ha sido uno 
Je los primeros afectados por el receso econó-
mico y el recrudecimiento mundial del protec-
cionismo, pudiera disponer de otro medio que 
la contracción de las importaciones para obrar 
con eficacia sobre su balance de pagos en dé-
ficit. Por lo demás, se trata de una conse-
cuencia natural e inevitable dadas las condi-
ciones de la realidad. Consecuencia retardada 
primero por los efectos expansivos del déficit 
fiscal, y acelerada más tarde por las medidas 
restrictivas a que se hizo referencia. 

8. EL REAJUSTE EN AUSTRALIA. 

Un caso similar de readaptación es el de 
Australia, cuya economía presenta tantas seme-
janzas con la nuestra. Estos párrafos, que he-
mos traducido de una autorizada publicación, 
lo explican con suma claridad (3): "Los países 
primeramente afectados por la depresión - se 
expresa allí - fueron en general países deudores 
y productores de materias primas. Cuando ce-
earon los empréstitos externos a esos países y 
simultáneamente comenzaron a caer los precios 
de sus productos, su situación se volvió pronto 
desesperada, obligándoles a través de dificul-

(3) Boletín de "The National City Bank of New 
York" July 1932, pág. 106. 

tades y penurias a efectuar severos reaju3tes 
en sus negocios internos y externos. En vista 
de la situación mundial, no todos esos países 
han logrado mejorar su posición, y por lai! 
mismas razones no puede decirse que sus difi-
cultades han desaparecido; pero Australia cons-
tituye un ejemplo de adaptación a las nuevas 
condiciones y de la forma en que se iniciará 
el restablecimiento económico". 

"Se ha hecho frente al pago de la deuda 
externa. En los primeros tiempos de la depre-
sión el país se vió forzado a abandonar el 
patrón oro debido a un balance de pagos de~-
favorable, la primera tarea consistía en recti-
ficarlo. El esfuerzo para cumplir las obligacio-
nes externas ha llevado a despleg~r gran ener-
gía para mantener las exportaciones y obtener 
una contracción aun más fuerte de las impor-
taciones, que este año promedian 13 millones 
de dólares mensuales contra 60 millones de 
dólares en 1929. A pesar de los precios ~ás 
bajos recibidos por las exportaciones, en los 
cinco primeros meses de este año el país ha 
tenido un exceso de exportaciones calculad~ en 
70 millones de dólares contra 120 millones de 
dólares en todo el año 1931, mientras que en 
1930. el saldo fué negativo en 41 millones de 
dólares y en 1929 en 106 millones de dólares". 

"Este exceso de exportaciones ha suministrado 
el cambio exterior que antes se conseguía me-
diante préstamos externos, y ha permitido pa-
gar en el exterior la deuda pública". 

En Australia ,se ha realizado también _un 
esfuerzo considerable para equilibrar las finan-
zas públicas en circunstancias en extremo ad-
versas para el rendimiento de los impuesto¡¡. 
Y a pesar de todo el empeño de saneamiento, 
calcúlase que el déficit de la Nación y los 
estados en este año financiero, no será inferior 
a 18 millones de libras esterlinas. 

Implicada como la Argentina en la crisis mun-
dial, se ha visto bajo la influencia de idénticos 
factores de depresión. No ha de extrañar enton-
ces la semejanza de su esfuerzo para readaptar 
su economía interna y conseguir el equilibrio 
de sus cuentas internacionales. 
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LAS RECAUDACIONES NACIONALES 

No existe en verdad un sistema fiscal sufi-
cientemente elástico -- dependa o no estrecha-
mente del movimiento aduanero, - que permita 
cruzar una depresión extraordinaria como la 
actual, sin apuntalar con otros nuevos tributos el 
rendimiento de los existentes. En la Argentina, 
la merma se ha reflejado sobre todo en la Adua-
na, por ser la fuente primordial de las rentas 
nacionales. Pero ha sido mucho menos intensa 
que la baja en las importaciones, merced al 
recargo de gravámenes. Lo comprueban estas 
cifras. 

DESCENSO DE LOS VALORES DE TARIFA DE LAS 

IMPORTACIONES Y DE LA RENTA CORRESPONDIENTE 

Valor de Variaciones con Renta por $ 100 Renta respecto al pe-tarifa de im- ríorlo aniel'ior de importación 
Periodos de las 

impqr• porta-
Jmpor-1 Renta $uietn ni lucio,ica ción u10,onos' de1•coh011 Total 

,lila.: (millones m$n.) (%) (mSn ,) 

1-ll2D . .. •.. ,. 2.003,4 337,9 + 8,9 + 2,1, 24,79 16,87 l&~O ... ... " 1.713,0 280,9 - 14,5 - 16,D 24,41 16,40 
J a1 ... . .... 1.207,2 254,6 - 29,5 - 9,4 27,11 21,09 

Pr{m . iemtatr~•: 
1080 . .. ..... 8G9,3 147,2 - 11 ,4 - 16,5 24,40 16,93 
1081 .. ,,, .. , 675,6 129,6 - 22,8 - 12,0 25,17 19,18 
1082 .. . .. ... 415,3 115,2 - 38,5 - 11,1 35,51 27,74 

En el primer semestre de este año los derechos 
ele importación dieron m$n. 115,2 millones (in-
cluídos m$n. 27,4 millones del adicional de 
10 % ) o sea 11 % ( m$n. 14,,4 millones) menos 
que en igual lapso de 1931. El rnlor de tarifa 
de las importaciones, en cambio, descendió si-
multáneamente en 39 %. Se comprende que 
así sea si se observa que en lo que va del aiio, 
por cada m$n. 100 de valor de tarifa de las 
importaciones recaudáronse m$n. 27, 70 de gra-
vámenes, contra m$n. 19,20 en el primer semes-
tre de 1931, en que comenzó la alteración de 
los mismos, y m$n. 16,90 durante el año 1930, 
cuando todavía no se habían modificado. 

Si de los derechos de importación se pasa 
al conjunto de las entradas aduaneras y por-
tuarias, lo recaudado en el primer semestre lle-
ga a m$n. 139,8 millones o sea m$n. 19,2 millo-
nes menos que en el período correspondiente de 
193}. Esta merma .ha sido cQmpensacla con. ere-

ces por el aumento de otros rubros, de tal 
modo que el conjunto de recaudaciones del 
semestre alcanza a m$n. 326,2 millones, con 
m$n. 16, 7 millones de exceso sobre la cantidad 
percibida en el primer semestre de 1931. De 
esa cantidad ingresan a rentas generales m~n. 
304,4 millones ( contra m$n. 294,5 millones el 
año pasado), una vez eliminadas las cuotas de 
contribución territorial y patentes que corres-
ponden a las municipalidades de la Capital y 
territorios y al Consejo Nacional de Educación, 
y la del impuesto de perfumes y específicos que 
ingresa en el fondo de subsidios. El rendimiento 
comparativo de los principales rubros se obaerva 
en el siguiente cuadro, en que hemos presentado 

DETALLE DE LAS RECAUDACIONES NACIONALES EN 

LOS PRIMEROS SEMESTRES DE 1931 Y 1932 
(En miles de m$n.) 

P rimeros semestres Aumento o dismin. 

Rubros 
Cantidad 1 1931 1932 % 

Aduaneras y Portuarias : 158.!J94 139 ,798 - 19.196 - 12,1 
Importación ..... , ... 129.616 87.828 - 41.787 - 82,2 
Adicional 1 O % ..... - 27.,88 t 2i.8S8 -
Exportación ....... • . 1 . .138 997 - 136 - 12,0 
Otras rentas . , . . , .. • . 28.246 !/3.585 - 4,661 - 16,5 

Contr. Territ., Patentes, 
Sellos ... . ........ 46 .720 62 ,533 + 15,813 + 38,8 

Contribución Territorial 4,464 2/J.646 + 2.2.182 + 496,9 
Patentes . . . . . . . . . . . . 19.f]57 9.703 - 9.954 - 50,6 
Sellos .............. 21.718 25.637 + 8.919 + 18,0 
Im.puesto a los pasajes. 881 ó47 - 334 - 87,9 

Impuestos Internos: 56.724 76.199 + 19.475 + 34,8 
Na/la, ........ .. ,, . . - 11,840 + 11.840 -
Cubiertas . . . . .•.. , ... - 8 .069 + 8.069 -
Alcoholes . • ... . • , . . . • 9,824 6,248 - 8.076 - 33,0 
Tabacos ....... , . . , . , 30,564 36.627 + 5 .963 + 19,5 
Fósforos ....... . .. . . 2.022 4 .243 + 2 .221 + 109,8 
Cerveza ············ 2.977 4 .251 + 11!74 + 42,8 ' 
Seouros . . .. . . . • .. , • . 1.24.9 1.067 - 181! - 14,6 
Vinos ... . .. .. . . . . .. 1.215 1.335 + 120 + 9 ,9 
Bebidas alcohólicas .. , 5 ,121 8 .84!! - U !79 - 25,0 
Olros .......... , . • , . 4,252 3.777 - 475 - 11,2 

Impuesto a los Réditos. - 2.148 + 2 .148 -
Imp. n las Transaccioues - 8 ,585 + 8 ,585 -
Correos y Telégrafos • . . 23.258 20.216 - 3 .042 - 13,1 

Ti'.mbres . ...... , . • , .. 16 .038 13.830 - 1.208 - 8,0 
Teléorafos .. . .... . ... 4 ,623 &.552 - 971 - 21,5 
V arios . , .. , , ........ 3 .697 2 .834 - 86,'i - 28,3 

Servicios Financieros: .. 12.203 7.201 - 4.999 - 41,0 
Obras Sanitarias ... . . 9 .890 4 .391 - 4,999 - 58,2 
B. Nación, serv. deuda. 1.220 1.~w - -
Pcia. de Bs. Aires, íd. 1.593 1.593 - -

Otras Rentas ........ , • 11.653 9,545 - 2.108 - 18,1 

Total 11,eneral. . 309 .552 326.228 + 16.676 + 5,4 

con mayor detalle la información que publica-
mos mensualmente en el cuadro de "Principales 
Indices Económicos", sobre la base de los datos 
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que nos comunican regularmente, desde 1928, 
las reparticiones recaudadoras. 

La sobretasa de 2 o!oo cobrada en el primer 
semestre del año conjuntamente con el anti-
cipo de 2 ojoo sobre la tasa permanente de 6 oJoo 
que acostumbraba recaudarse en la segunda mi-
tad del año, explican el fuerte aumento de m$n. 
22,2 millones en la Contribución Territorial, 
que produjo m$n. 26,6 millones. El rendimiento 
de sellos también crece en m$n. 3,9 millones 
por el recargo de las tasas (incluso el nuevo 
impuesto sobre los descubiertos bancarios), lle-
gando a m$n. 25,6 millones. En cambio, las 
patentes arrojan una fuerte disminución en la 
que influye la demora en el pago de las mismas 
debido a la retasación que se efectúa. 

Los impuestos internos, con una recaudación 
de m$n. 76,2 millones, dan m$n. 19,5 millones 
más que en el primer semestre de 1931. Los nue-
vos impuestos sobre la nafta y las cubiertas de 
automóviles y los recargos sobre tabacos y fósfo-
ros son los principales factores de este hecho. 

La renta de correos y telégrafos afloja en 
m$n. 3,0 millones al llegar a m$n. 20,2 millone~. 
En todo 1931 el aumento de tarifas permitió 
neutralizar los efectos de la depresión econó-
mica sobre el producido, que dió un exceso de 
m$n. 4,5 millones con respecto a 1930, no obs-
tante la disminución de m$n. 0,7 millones en 
la renta de telégrafos, cuyas tarifas no sufrieron 
recargo. Pe1·0 durante este año esos efectos co-
mienzan a sentirse. 

Los servicios financieros que rleben abonar 
a la Tesorería General de la Nación algunas 
reparticiones autónomas y la Provincia de Bue-
nos Aires por los empréstitos que aquélla 
atiende por su cuenta, acusan una merma rle 
m$n. 5,0 millones. Mas ello debe tomarse como 

un simple retardo en el pago, pues lo que dichas 
reparticiones deben abonar este año es mayor 
que el año pasado, por habérseles hecho parti-
cipar, conforme al presupuesto vigente, en el 
quebranto de cambio de los empréstitos externos. 

Por último, el impuesto a las transacciones ha 
producido m$n. 8,6 millones y el sobre los 
réditos m$n. 2,1 millones en el primer semestre. 
Pero nada puede inferirse acerca de su rendi-
miento total en el año, pues su aplicación plena 
comienza recién en el segundo semestre, des-
pués de la promulgación de las leyes respectivas 
el 30 de junio. Es obvio, sin embargo, que dicho 
rendimiento aumentará progresivamente en fos 
próximos meses. 

No_ ha de olvidarse, además, que los recargos 
de los impuestos internos se aplicaron en el 
curso de febrero y no desde comienzos de año. 
Hechos todos éstos que deben ser tenidos en 
cuenta al formular conjeturas acerca de la re-
caudación de todo el año. 

Con fines ilustrativos se presenta este cuadro 
de resumen con los grandes rubros de las re-
caudaciones nacionales en los primeros semes-
tres a partir de 1926. 

VARIACIONFS DE LAS RECAUDACIONES NACIONALES 

EN LOS PRIMEROS SEMESTRES A PARTIR DE 1926 
(En miles de m$n.) 

Prime- Adua- Contr. [mpucs-
roe se- neras y Territ .1 tos In-

mestres Portun- Patent., ternos rias Sellos 

1926 102.340 43.753 53.366 
1927 100.828 45.768 54.904 
1928 215.150 47.751 56.930 
1029 223.168 44.771 61.294 
1930 186.033 48.509 55.136 
1931 158.904. 46.720 56.724 
1932 130.798 62.533 76.199 

Correos Serví-
y Telé- cios 
grafos Finan-

cieros 

18.005 9.431 
17.076 8.873 
l9.'f04 10:137 
19.609 11.291 
21.392 8 .342 
23.258 12.203 
20.216 7.204 

Otras 
Rentas 

(') 

4.815 
8.932 
7.516 
7.637 
8.075 

11.653 
0.545 

Total 

321.71 
327.26 
356.88 
367.77 
328.08 
309.55 
326.22 

9 
6 
8 
o 
7 
2 
8 

(') Incluidos en el primer semestre de 1932, el producido del im-
puesto a los réditos y a las transo.cciones (véase el cuadro 11nt-0rior)• 

LAS OPERACIONES DE CAMBIO EN EL PRIMER SEMESTRE 

Hemos reagrupado en dos cuadros las cifras 
sobre compra y ventas de cambio que la Comi-
sión de Control publica regularmente. 

Es digno de mencionar que de los m$n. 784,5 

millones de ventas realizadas en el primer se-
mestre, m$n. 395,5 millones ( 50 % ) fueron 
aplicadas al pago de mercaderías, sin contar el 

· cambio recibido por las empresas de servicios 
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público3 y destinado por éstas a ahona1· las 

importaciones de combustibles, materiales, etc. 

El valor real de las importaciones en el mismo 

lapso, calculado por la Estadística Nacional, es 

CAMBIO COMPRADO Y VENDIDO MENSUALMENTE 

Meses 

1931 
Octubre (10-30) 
Noviembre •• .. . 
Diciembre .. . . . 

1932 
Enero ... , , ... 
Febrero .. . . . . . 
Marzo .... . ... . 
Abril •. . , 
Ma;yo .. . . .. ... 
Junio . , • ••.•.• 
Julio ... ,,, . .•• 

Cambio Comprado 

Exporta- Ot rru, Trnns- T ot al 
dores ferencias 

(En miles de m$n ,) 

107 .667 40.769 148.436 
101. 271 27 .881 129 .152 
109 .590 17. 520 127 . 110 

124 .035 20 . 115 144 .150 
140 . 238 10. 376 150.614 
117 .156 14 . 934 132 .090 
130 . 907 8. 790 13.9 . 697 
104. 243 5.490 109. 733 

94 . 256 8 .471 102. 727 
84.600 6. 638 91.238 

Cambio 
Vendido 

133.558 
152 . 199 
135 . 076 

151. 610 
147 . 560 
132, 346 
140 ,613 
105 , Oi6 
107 , 339 

91 . 186 

de m$n. 404,7 millones. Por lo tanto, el cambio 

otorgado habría sido suficiente para cubrirlas 

¡,or completo. P ero como una parte considerable 

se ha destinado más bien a la amortización o 

cancelación de compromisos anteriores a 1932, 

ha quedado en zaga una cantidad equivalente 

de remesas a efectuarse por importaciones del 

primer semestre. 
Los servicios de la deuda pública nacional 

absorbieron m$n. 68,0 millones, que deben agre-

garse a los m$n. 9,0 millones de metálico (cam-

bio par) remitidos con el mismo propósito a 

comienzos del año. Los de la deuda pública 

provincial y municipal ascienden a m$n. 30.,:3 

millones. U nos y otros constituyen pues un to-

tal de mSn. 98,3 millones o sea apenas el 13 % 

del total del cambio vendido en el semestre, 

no obstante la creencia difundida de una pro• 

porción mucho más alta. 
Más cambio que los gobiernos, obtuvieron los 

particulares y las empresaa de servicios públicos. 

Los prim eros recibieron m$n. 109,4 millones, ele 

los cuales m$n. 76,3 millones corresponden a 

t"em esas de r esidentes extranjeros, incluídos los 

comerciantes (pero no por pago de mercaderías) 

y m$n. 33,1 millones a los gastos de viajeros en 

el exterior. A las empresas de servicios públicos 

se acordó m$n. 111,6 millones de cambio para 

sus servicios y el pago de mercaderías. 

Por último, para diversas transferencias se han 

vendido m$n, 69,7 millones de los cuales m$n. 

22,6 millones para cubrir descubiertos bancarios 

DESTINO DEL CAMBIO VENDIDO MENSUALMENTE 

POR LOS BANCOS 

Meses 
1932 

Im or Sor-~cin !Empre&. n orn can.sl Otras 
.P - Doudn Servio. P nrlio. e Trans-

tnc,onea P6bllcn P6blico~ lnmigr. fereno . 

(En miles de m$n.) 

Total 

Enero .... , . , , . 73.340 13.954 2 1.868 23 .164 19.284 151.610 
F ebrero . , , . . . 76 .406 11.300 28.735 20 .685 10.434 147.560 
M arzo . , ,...... 63,060 19.513 18,071 24 ,611 7.091 132,346 
Abril .. ,... .... 75.160 14.493 19,647 19.666 11.6,11 140.613 
M ayo , , .. , , , , , 55,114 lfi.610 12 .418 11.682 10.222 105.0 46 
J unio , , , . . . . . . 52 .441 23.450 10.815 '9 ,605 11,019 107.339 

l er. Semes tre . 395.527 98.329 111.554 109.413 69.691 784.514 

Julio . , ... . . , . • 46.740 14.998 8 .564 10.819 10.065 91.186 

en el extranjero, m$n. 12,7 millones para com-

pañías navieras y m$n. 34,3 millones por remesas 

varias. 
A continuación .de las cifras del semestre se 

han agregado en el cuadro las del mes de julio. 

LAS SOCIEDADES ANONIJ\'.IAS NACIONALES EN 1931 

1. DESCENSO DE LAS GANANCIAS NETAS, 

Como era de prever, las ganancias netas de 

las sociedades anónimas nacionales han sufrido 

un nuevo retroceso en los ejercicios terminados 

~n 1931. Su proporción con respecto al capital 

invertido, que había sido de 5,2 % en 1930, 

desciende ahora a 3,9 %, o sea menos de la 

:mitad de aquella tasa de 8,4 '% que se alcanzó 

e~ 1928, el año más próspero para dichas en-
tidades. 

Nuestra primera compilación sobre esta mate-

na se refirió, como se recordará, a los datos 

de 1927. En ese entonces analizamos las cifras 

de 868 sociedades existentes con un capital efec-

tivo de $ 2,748,9 millones. Después de la desapa-

rición de algunas entidades y la incorporación 

de otras nuevas, el número se eleva ahora a 

1.118 y el capital efectivo a m$n. 4.242,0 millo-

n es, conforme se ve en el cuadro de resumen. 

En su primera parte, figuran todas las entidades 

que funcionaron en cada uno de los años trans-

curridos, mientras que la segunda abarca úni-
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camente las 922 estrictamente comparables en 
los últimos tres años sin tener en cuenta las 
que se incorporan o extinguen. 

En eifras absolutas, la ganancia neta de 1931 
resulta de restar la pérdida de m$n. 59,3 millones 
de 328 sociedades de la ganancia de m$n. 

Ejer-
cicios 
termi-
nados 

en: 

1929 
1930 
1931 

1929 
1930 
1931 

DESARROLLO DEL CAPI'I'AL Y RESUL'I'ADOS 

FINANCIEROS GLOBALES 

N• 
de 

Sao. 

Cap 1 1 Gan I Cap. l % de Gan, reali~. Reserv. :\cuiÚ. efec\ Gnn. neta 
(•) ( 2) (>) (•)+(-) neta + (3) s/cap .l s 'cap, 

(Bn millones de mSn .) real. 1 eleot. 

a) CONJUNTO DE SOCIEDADES l 982

1

2.832.8 l 436,6 l 59,9

1

3.329.3 l 253,5I 8,9 7,6 
1.069 3.475,1 581,0 60,1 4.116,2 213,2 6,1 5,2 
1.118 3.588,8 623,2 30,0 4.242,0 164,7 4,6 3,9 

b) 922 SOCIEDADES COMPARABL"S 

92212.733,31425,6 l 62,513.221,41250,0I 9,1 7,8 
922 2 .709,0 494,1 58,8 3.351,9 200,0 7,1 6,0 
922 2 .846,9 530,8 28,l 3.405,8 152,8 5,4 4,5 

224,0 millones devengada por las 782 sociedades 
restantes, una vez descartadas las que no dieron 
ganancias ni pérdidas. Resulta así un total de 
m$n. 164,7 millones, contra m$n. 213,2 millones 
de ganancia neta el año precedente. 

2. LAS GANANCIAS POR GRUPOS DE ACTIVIDADES. 

No puede extrañar que las sociedades dedi-
cadas a las actividades agropecuarias hayan sido 
las más castigadas por la depresión. Su rendi-
miento neto llega tan solo a 1,1 % en 1931; 
un año antes fué de 2,8 %. Desde el comienzo 
de la estadística este grupo ha registrado tasas 
relativamente bajas. Obsérvese las cifras en el 
cuadro que sigue y el correspondiente gráfico. 

Las sociedades comerciales reditúan un poco más, 
3,2 %, pero han aflojado mucho después del 
10,5 % que obtuvieron en 1928. Las socie-
dades industriales no han obtenido anterior-
mente provechos tan altos (su máximo fué de 
7,9 % en aquel año) ; en cambio, han logra-
do ahora sobrepasar por primera vez la línea 
de los beneficios comerciales, con un porciento 
de 4,2 en 1931. En su conjunto, la industria va 
capeando los malos tiempos mejor que el co-
mercio, cobijada como está en la depreciación 
del peso y el incremento de los derechos adua-
neros. Y hay ramos de relativa prosperidad, 
según hemos de verlo más adelante. Las socie-

dades entregadas a los negocios bancarios exhi-
ben una constancia de rendimiento que merece 
destacarse: la tasa oscila entre 7,5 % y 7,7 % 
y recién en 1931 baja a 6,6 %, tasa que excede 
a las de los otros grupos. Las compañías dP. 
seguros siguen a los bancos en orden de rendi-
miento: reditúan ahora el 5,7 %, un poco má8 
que el año precedente, pero casi la mitad de lo 
que en 1928 (10,3 % ) . Las sociedades de trans-
portes mejoran su provecho de 0,8 % a 3,6 % 
gracias a que las compañías de ómnibus, que 
venían perdiendo después ele 1927, repuntan 
en 1931. 

3. RENDIMIENTO DE LOS PRINCIPALES RAMOS CO• 

MERCIALES. 

Para que se pueda observar las alternativas 
del rendimiento ~ los principales ramos comer-
ciales e industriales, hemos preparado un cuadrn 
con las tasas registradas en el quinquenio cu-
bierto por nuestra estadística. Dentro de las 
sociedades comerciales, las dedicadas al ramo 
de automóviles acusan oscilaciones más violen-
tas, como que, a tasas de extraordinaria altura 
en los dos primeros años de la serie ( 59,2 % 
en 1928) sigue el derrumbe en los dos siguientes, 
y una pérdida de 10,3 % en 1931. También 
pierden el 5,9 % las sociedades que comercian 
productos agropecuarios (incluso las exporta-

doras) cuyos porcientos descienden continua-
mente después del máximo de 16,7 % en 1927. 
Análoga suerte es la de 1as grandes sociedades 
comerciales, que pierden ahora el 2,5 % mien-

tras en 1928 habían conseguido el 17,7 % de 
provecho. Los grandes almacenes y tiendas, que 
no incluyen algunos establecimientos importan-
tes de la plaza que operan como sociedades 
extranjeras, registran un quebranto de 1,2 % 
a continuación de varios años de escaso pro-
vecho. En cambio, las entidades financieras y 

comerciales manifiestan un porciento de 9,5, 
algo más bajo que el de años anteriores; y las 
de importación y exportación en general ganan 
el 5,3 % contra el máximo de 13,7 % en 1928. 
Las dedicadas a la explotación y venta d~ in-
muebles y las de préstamos y edificación obtie• 
nen tasas de 4,5 % y 4,4 %, respectivament,. 
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RESULTADOS FINANCIEROS EN LOS 5 ÚLTIMOS EJERCICIOS POR PRINCIPALES GRUPOS DE ACTIVIDADES 

CAPITAL Y GANANCIA NETA TABAS DE RENDIMIENTO 

% ¡ Capital Ganan- , Capital I Ganan-

[ ~: ] 
9 

Eier- Efectivo cía nota % N• Efectivo da neto % N• 
cioio• (miles m$n.) (mil es mln.) 7 

AGROPECUARIAS COMERCIALES 

1927 120 331.696 20,003 0,2 206 640.403 61.306 9,6 5 

1928 117 365.282 25.060 6,9 814 760.778 80.090 10,5 

1929 126 409.261 27.742 6,8 335 848.990 79.450 9,4 11 
1930 137 425.239 11.772 2,8 860 884.045 59.442 6,7 

1931 141 428.702 4.848 1,1 381 901.371 28.988 3,2 

INDUSTRIALES BANCOS 
9 

1927 319 1.275.261 89.277 7,0 22 297.822 23.077 7,7 7 
1928 322 1.325.123 105.189 7,9 26 354.015 26.693 7,5 

1029 322 1.452.226 102.982 7,1 29 361.606 27.865 7,7 

1930 365 2.150.548 99.877 4,6 31 368.729 28.478 7,7 5 
1031 385 2.208.519 92 .399 4,2 31 373.480 24.690 6,6 

BEGUUOB TRANSPORTES 3 

1027 53 75.144 6 ,88( 0,2 31 88.126 7.682 8,7 

1928 57 80.279 8.260 IQ,8 38 98.867 5.929 6,0 l 
1929 63 87.639 8.110 0,3 38 63.538 1.156 1,8 

1030 63 90.100 -i.006 G,li 40 66 .913 504 0,8 

1031 63 90.324 6.168 0,7 44 91.878 3.340 3,6 

DIVERBAB TOTAL 9 

1027 28 40.459 2.386 5,9 868 2.748.911 

1028 56 94.0-18 6.114 6,5 930 3.070.022 

1029 69 106.036 6.233 5,9 982 3,320.286 

1930 73 130.585 8.171 6,3 1069 4.110:159 
1931 73 147.675 5.244 3,6 1118 4.Ml.955 

4. RENDIMIENTO DE LOS PRINCIPALES RAMOS IN-

DUSTRIALES. 

Es algo distinto el cuadro de la industria. Las 
sociedades harineras, que anteriormente no se 

clasificaban entre las de rendimiento óptimo, 

pasan de 7,0 % en 1930 a 12,5 % en 1931, o 
sea la tasa máxima de este año. Siguen las 
destilerías y fábricas de bebidas alcohólicas cuyo 

provecho de 11,7 % es sin embargo inferior a 
los de 17,9 % y 15,6 % registrados en 1929 

Y 1930. Las sociedades frigoríficas, a su vez, 
cumplen su tercer año próspero; téngase pre-

sente que con posterioridad al bajo rendimiento 
de 1,7 % en 1927, estas empresas aumentan 
sucesivamente su tasa a 6,7 %, 10,3 % y 11,5 % 
en los años siguientes, y la mantienen casi en 
el mismo nivel en 1931 con 11,1 %, A renglón 

seguido debe citarse las fábricas de materiales 
de constrncción, cuyo rendimiento reciente a 
de 10.3 %, después de cuatro años en que había 
flnctundo entt·c 12,8 % y 15,0 % (influyen 
p.rincipalmcnte én los beneficios las fábricas 

211.275 7.7 
257.335 8,4 7 
253.547 7,6 
213.239 5,2 5 
lM.667 3,9 . 1927 1928 1929 l 930 1931 

de cemento y cal). Las sociedades cerveceras, las 

tabacaleras y las fábricas de chocolates, dulces 

y galletitas, etc. acusan cifras de 8,8 %, 8,5 % 
y 6,6 % respectivamente, no tan buenas como 
las de los ejercicios que precedieron. Lo mismo 

cabe expresar sobre las empresas constructoras, 

con 8,6 %, 
Tales son los principales ramos industriales 

con rendimientos altos y relativamente satisfac-
torios del punto de vista de las empresas. En 
el extremo contrario, destácase la indu;;tria le-

chera con otro año de hajos provechos, 2,8 % ; 
las empresas de luz y fuerza, con 2,1 % ; y la 
industria metalúrgica cuya tasa de 3,4 % no 
puede compararse con la de 10,3 7a devengada 
en 1929. Con ser tan escasos como éstos los 
rendimientos de los ingenios de azt'tcar y la 
industria del petróleo, conviene mencionarlo,s 
separadamente pues representan una mejora 

evidente con respecto al estado de p érdida en 
que ambas actividades encontráronse en 1930. 
La industria azucarera pierde 0,4 % en 1927, 
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TASAS DE RENDIMIENTO POR PRINCIPALES RAMOS l'J 

Clasificación 

Comerciales . .. .. .. , . 
Automóviles ....... . 
Comerc. prod. agrop . • 
Exp. y venta de inm . , 
Financierae ..... .. , . 
Grandes alm.y tiendas 
Grandes eocied . com .. 
Imp. y export. en grsl. 
Préstamo• y edifica.o. 

Industriales . , ... . . , . 
Azucarerae . . . . .. .. . . 
Cerveceiras . . ... . .. . 
Choo., dulceo,gall . etc. 
Doat . y bob. nlcohólic. 
Empr. do coneLruoción 
Forestales y anexos . 
l •'rigor!llcas .. ... ... . 
Ornndcs eoe. indust . . 
Harinerus . . .. ... ... . 
Lecherae . ... . . . ..• . 
Luz y fuerza ... . , . . 
Materiales de const . 
Metallirgicae .. .... . 
Petróleo y derivados .. 
Productos quimicos 
Tabacaleras . .. , .... 
Tejidos . ... • . .. . • . . 
Vitivinlcola y a.nexos 

Traneportes . . . . , . . . . 
Cfo.s y e.gene.de naveg. 
Omnibus . . . . ... • . .. 

1927 

9,6 
49,7 
16,7 

4,6 
6,3 
1,3 
4,6 

13,4 
7,7 

7,0 
- 0,4 

8,8 
15,0 
12,4 
11,2 
9,6 
1,7 
7,0 
8,1 
9,7 
8,6 

14,3 
5,9 
9,5 

14,6 
7,8 
8,1 
8,0 

8,7 
12,5 
7 ,8 

1928 

10,5 
59,2 
12,0 

4,2 
9,7 
3,6 

17,7 
13,7 
7,6 

7,9 
1,8 

13,3 
13,1 

9,8 
14,6 

6,8 
6,7 
7,1 
5,8 
5,4 
8,8 

16,0 
9,0 
5,7 
7,8 

11,7 
8,8 
3,0 

6,0 
12,6 

-10,2 

(1) Con respecto al capital efectivo. 

1929 

9,4 
26,3 

6,8 
5,2 

12,1 
0,4 

12,2 
9,9 
5,8 

7,1 
0,8 

13,8 
11,5 
17,9 

9,6 
4 ,4 

10,3 
6,6 
5 ,8 
7,7 
7,6 

14,l 
10,3 
2,6 
8,5 

12,7 
6,0 

- 2,6 

1,8 
13,4 

-18,0 

1030 

6,7 
3,4 
6,7 
4,8 

10,8 
1,6 
3,6 
8,6 
7,8 

4,6 
- 1,9 

12,8 
12,2 
15,6 
11,4 

4,3 
11,5 

1,5 
7 ,0 
2 ,9 
3,5 

12,8 
6,8 

- 1,3 
7,6 

10,9 
0,6 
2,7 

0,8 
8,9 

-12,4 

1931 

3,2 
-10,3 
- 5,9 

4,5 
9,5 

- 1,2 
- 2,5 

5,3 
4,4 

4,2 
1,4 
8,8 
6,6 

11,7 
8,6 

- 0,1 
11,l 

4,7 
12,5 
2 ,8 
2,1 

10,3 
3,4 
3,7 
6,9 
8 ,5 
1,1 

- 10,0 

obtiene exiguos rendimientos en los dos años 
que siguen, soporta nuevamente un quebranto 

de 1,9 % en 1930, y arroja un pequeño b ene• 

ficio de 1,4 % en 1931: en todo el quinquenio 
el beneficio neto de esta industria no llega al 
l %- No es el caso de la industria del petróleo 

que si bien sufre un quebranto de 1,3 % ell 

1930, había tenido ganancias hasta de 9,5 % en 

1927; últimamente la tasa alcanza a 3,7 %, En 
la industria de tejidos el año 1931, con su tasa 
d~ 1,1 %, comporta otro año de pobres rendi-

mientos (0,6 % en 1930) ; los tres años prece-
dentes, en cambio, dieron tasas de 8,1 %, 8,8 % 
y 6,0 % respectivamente. Hasta aquí los prin-

cipales subgrupos que arrojan ganancias. 
En lo que a las pérdidas concierne, ha de 

señalarse en primer lugar las sociedades vitivi-
nícolas que después de haber conseguido trans-
formar el quebranto de 2,6 % en 1929 en un 
provecho de 2,7_ % en 1930, caen en una nueva 
falla de 10 % en 1931. La industria forestal 
y sus anexos también ha visto descender sus 
ganancias: al máximo del período considerado, 
9,6 % en 1927, sigue ahora una leve pérdida. 

5. CAPITALIZACIÓN DE BENEFICIOS. 

Acabamos de referirnos a los principales ra-

mos de actividades en las sociedades comercia-
les e industriales. Excluir los otros, sería, sin 

embargo, ofrecer una visión incompleta de este 
asunto. Por ello se justifica la presentación de 

un tercer cuadro con un detalle similar al que 

venimos publicando desde la iniciación de estas 

cifras. Informa este cuadro acerca del capital 

efectivo y del monto de las ganancias o pérdi-

das, junto con !\Us respectivas tasas, de las 922 
sociedades estrictamente comparables en los tres 

últimos años. Dichas tasas difieren algo de las 

que hemos comentado más arriba, ~ tes éstas 
atañen a todas las sociedades y no sólo a las 

susceptibles de comparación de año en año'. No 
se trata, desde luego, de una duplicación de 
datos, .9Íno de exponer dos aspectos distintos 
de la misma materia. La presentaci?n de las 

sociedades comparables permite estudiar la evo-
lución de cada ramo de actividad sobre bases 
homogéneas, sin la peturbarción 1.ntroducida 
por las sociedade,g que entran en la nómina o 

las que caducan, ya sea con respecto a los bene-
ficios o al crecimiento del capital efectivo. 

Sólo de este modo es posible tener una idea 

de la influencia que los beneficios ejercen sobre 

la acumulación progresiva del capital tanto en 

forma de nueva integración de acciones, como 
de reservas o beneficios no distribuidos; pul).to 

éste de singular importancia. Veámoslo. Entre 
el comienzo de los ejercicios terminados en 1929 
y el de los que concluyen en 1931, las 922 so-
ciedades comparables acrecentaron su capitaJ 

efectivo en m$n. 184,4 millones. En el lapso co-

rrespondiente esas mismas entidades obtuvieron 
m$n. 450,l millones de beneficios. Por lo tanto, 

se ha capitalizado en las sociedades anónimas una 

cantidad equivalente al 41 % de los beneficios 
devengados por las mismas. La manera en que 

esta acumulación ha repercutido en el capital 

r ealizado, las reservas y las ganancias acumu-

ladas, o sea los tres elementos constitutivos del 

capital efectivo, puede analizarse en la segunda 

mitad del cuadro de la página siguiente. 
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DETALLES DEL CAPITAL Y LOS RESULTADOS FINANCIEROS POR RAMOS DE LAS 

Clasificación 

All,ropecuarlas: ... ... . . • • • • • • 
Agtlaolo-gannderl\8 . . .•. . . . • . 
O<>lonizllci6n . . . •....... , •. • 
Ganndoros •. . , • . • , , • • • • • , • · • 
Vnr!M . , . • , , • •, ,, , , • • , • · · · • 

Comerciales: ... , , , , . , . , , • • , • 
Automóviles , • . •. . . .• . • , . , • 
Ba•aree .... .. .. .. .... .... .. 
Clnom11t,o¡¡rafla ............ . 
Comb~tiblee y lubricantee .. 
()Qmcrolo de próduc~. n1¡1ror,ec, 
Eleo1rloldad y nrtie. 1111nitD.rlos. 
'EirplO't. y venln de in muebles . 
,Finnnoiora.e ....... , , ... , .. . 
OrandOII almacene• y tiendas . 
Grandes sociedades comerc .. 
Graneros y depó•itos .... . , . 
Hierros, m(.c1uinna y nncxn~ . . . 
Imporfoo. y e,cpor!no. en gro!.. 
Joynrlne y ro!pjor!na . .• ... .. 
Morcad011 de obaalo . . •.. . .. 
Préetamoa y edilicación .. . , , 
Repre~ent., comis., consig., etc. 
Varias .... .. . , . . ........ , .. 

Industriales: . , , . . .. , ..... .. . 
Artes grálicas ...... . ..... .. 
Azucarera.a .. . , . . . , .. . ... , .. 
Bebidas ein alcohol, etc. . , . . 
Calzado ... .. . . , .. , .. , .. , , , 
Cerveceras ................ . 
Curtiembres . ..... , ..... , . . 
Chocolates, dulc., gallet., etc . • 
Destiler!a• y bebidas alcohól. , 
E,mpre·sas de construcción •. . 
li'ore3ta!ee y anexos ..... , . , 
Frigot((lcRs ............... , 
Grandes soo. industriales .. , • 
H' L:cili~~~:8

.: :: : :: ~ :::::::: : : : 
Luz y íue.rza .. .......... .. . 
Materialee de construcción . , 
Metal6.rgicas . , . , . , . , . , . . , , , 

:~e'l:-1!~ :::: ::: ::::::::: :: : 
lrólco y dorivndoa . . . . ..• , 

,/uduotoa qulmlcos .• . .. .... 
T R~~Qlllcma .. . . ' . ...... . .. . 

O)i 08 , • , , .• , , , , , , • , . , . , , 
VidriotJ y orJatruoa · 
Vll!vJntoota y ane,¿; · · · · · · · · 
\rorbt1toru .... .. . .' .. : : : : : : : 
Yuto, hJ!o aisn.t, bohas, auoxoa . 
Vnrhl.a . • . • , . •• . . , , . • . •. .. •. 

Bancos: ................... . . 
S~u.roa: .. .... , ........ . .. .. , 
'lrnn&l)ortos: • gtº"·. Y ug. de -~~;~g~~¡fu,' : : : T:.:~~::: :: : : : : : : : : : : : : : : : : : 
Dl•orsas, • .. 

Boll,ae y mcr~-d~a· .... · .. · .. 
IlJllrioa y rovlatne · · · ' · · ·. · · · 
Sl\n11lorioa y ho.pibli;,; · · · · · · 
l'o!~¡¡rllfo.,, telffonos y r,;,ii.,' ·. 

Total General ...... . . • . . ... . 

922 SOCIEDADES ESTRICTAMENTE COMPARABLES 

Número 

122 
62 
19 
29 
12 

308 
7 
3 
6 
7 

23 
13 
49 
25 
7. 

17 
8 

18 
17 

4 
3 

10 
30 
61 

305 
10 
11 
6 
3 

11 
5 

12 
5 

12 
16 
8 

14 
3 

10 
20 
15 
12 
4 
3 

19 
31 

4 
9 
3 

17 
5 
6 

31 
29 
61 
35 
20 
4 
4 

62 
6 

19 
9 
8 

922 

Capital efectivo Ganancia neta 

1929 

400.509 
249.677 

72,334 
66,634 
11.864 

828.521 
28.785 

8.881 
10.018 
9.208 

118.240 
14,874 

148,141 
214.340 

26.108 
46.468 
24,924 
20,089 
31.369 

6,869 
21.344 
35.130 
31.101 
32.632 

1.388,778 
16.210 

109.285 
12,931 
19.128 
53.333 
15,070 
36.141 
19.023 
24,082 
39,368 

174,859 
144.987 

7.447 
27.180 

160.057 
33.766 
46.520 

6.208 
18.753 

134,788 
42,907 
67.189 
41.291 

9,891 
59.509 
1.5.546 
23.238 
30.071 

361.597 
85.863 
55,403 
25.064 

6.581 
11.701 

100.709 
26.032 
21.709 
13,751 
29,585 

1930 

405,480 
251.201 

74,000 
68.601 
11.678 

854.401 
30.135 

9.288 
11.021 

9.538 
120,115 

15.618 
150.551 
230,170 

23.552 
49.618 
24.690 
20 ,616 
32,041 

6.960 
21.931 
32.941 
32.388 
33,228 

1.465,405 
16,90'1 

108.647 
13,675 
19.091 
61.279 
14,982 
37.121 
19,186 
24.232 
40.335 

178.417 
165.257 

7.318 
27.742 

179.822 
38,011 
48,240 

6.023 
18,844 

142,135 
45.633 
70.105 
42,639 

9,776 
56,742 
16,241 
24.097 
32.911 

367,898 
88.306 
56.873 
26.043 
6 . .544 

11.724 
113.509 

26.607 
22,119 
14.130 
38.903 

1931 1020 

(En miles de m$n.) 
406 ,438 24,825 
250.100 

72,614 
69,509 
14.215 

858,915 
23.886 

9,454 
11.206 

9.765 
114.097 

16,081 
153,925 
241.516 

22,566 
48,741 
22.442 
22,361 
32.575 

7,087 
22.406 
35.788 
33.289 
32,730 

1.503 955 
16.981 

106.348 
14.183 
19.906 
65.272 
14.636 
37.011 
19,910 
27.098 
41.232 

187.947 
162,701 

7.264 
28.602 

207.604 
39.114 
50.174 

6 .696 
18,942 

140,433 
46,116 
72.626 
41.024 

9.891 
57.663 
19.003 
22.664 
33.914 

372,537 
89.124 
57.236 
26.486 

6.740 
12.124 

117.592 
26,813 
22.207 
14.614 
42.153 

16,082 
5.283 
3.054 

- 404 
79,299 

7.562 
1.243 
1.041 
1.512 
8.695 
1.749 
7.797 

26.068 
479 

5.591 
581 

2.075 
3.085 
1.173 
2 .403 
2.CM7 
3.816 
2.382 

101 .963 
1.407 
1.685 
1.474 
1.660 
7,386 

651 
4,153 
3,403 
2.319 
1.734 

18.071 
9.527 

430 
2.094 

11.693 
4,890 
4,827 

- 185 
636 

3,538 
4.512 
8.553 
2.478 

277 
- 1.572 

2.419 
1.145 
2.758 

27 ,865 
7 ,899 
1.973 
3,504 

- 1.178 
169 

6,216 
2,587 
1.959 

792 
1.204 

3,221,380 3 .351.87l 3 .405 .797 250.040 

1930 

11,950 
6.739 
2.785 
2,391 

35 
58 .889 

902 
732 
277 

1.394 
8.555 
1.681 
7 ,365 

24.870 
564 

1.549 
149 
545 

2.785 
1.068 
2 .403 
2.554 
2.30!J 

515 
87,628 

1.438 
- 471 

1.364 
1.257 
7.206 · 

255 
4.378 
2.905 
3.454 
1,716 

20 .627 
2.125 

513 
811 

16.526 
4.879 
3.271 

- 328 
491 

- 1.816 
4,022 
7 .645 

237 
580 

1.511 
1.619 

- 1.356 
2.679 

28 .421 
4.755 
2,133 
2.628 

819 
574 

6.282 
2,789 
1.386 

858 
1.195 

200 .058 

1931 

4.349 
2.880 

779 
898 

- 208 
27.744 

- 2 .399 
134 

- 2.733 
376 

- 6.803 
1.511 
7,126 

22 ,801 
- 330 
- 1.258 

1.141 
104 

1.838 
464 

2.099 
1.668 
1.761 

244 
83.087 

1.168 
1.681 

873 
1.340 
ó ,478 

468 
2,462 
2,320 
2.662 

23 
20.915' 

7.461 
909 
813 

10.673 
4.037 
1.734 

240 
160 

5 .798 
3.242 
6 .168 

453 
117 
716 

1.211 
199 

2.122 
24.641 

5,097 
3.431 
2.612 

473 
79 

4.436 
2.202 

552 
806 
585 

152,785 

% de gnnnnoin neta 
e/ oupital efectivo 

1929 

6,2 
6,4 
7,3 
5,9 

- 4,2 
9,6 

26,3 
14,0 
10,4 
16,4 

7,4 
11,8 
5,3 

12,2 
1,8 

12,0 
2,3 

10,3 
9,8 

17,1 
11,3 
5,8 

12,3 
7,3 
7,3 
8,7 
1,5 

11,4 
8,7 

13,8 
4,3 

11,5 
17,0 

9,6 
4,4 

10,3 
6,6 
5,8 
7,7 
7,3 

14,5 
10,4 

- 3,0 
3,4 
2,6 

10,5 
12,7 
6,0 
2,8 

- 2,6 
15,6 

4,9 
0,2 
7,7 
9,2 
3,6 

14,0 
-17,9 

1,5 
6,2 
9,9 
9,0 
5,8 
4,1 

7,8 

1930 

2,9 
2,7 
3,8 
3,5 
0,3 
6,9 
3,0 
7,9 
2,5 

14,6 
7,1 
0,8 
4,0 
0,8 
2,4 
3,1 

- 0,6 
2,6 
8,7 

15,3 
11,0 
7,8 
7,1 

- 1,5 
6,0 
8,5 

- 0,4 
10,0 

6,6 
11,8 

1,7 
11,8 
15,6 
14,3 
4,3 

11,6 
1,3 
7,0 
2,9 
9,2 

12,8 
6,8 

- 5,4 
2,6 

- 1,3 
8,8 

10,9 
0,6 
5,9 
2,7 

10,0 
- 5,6 

8,1 
7,7 
5,4 
3,8 

10,1 
-12,5 

4,9 
5,5 

10,5 
6,3 
6,1 
3,1 

6,0 

1931 

1,1 
1,2 
1,1 
1,3 

- 1,5 
3,2 

-10,0 
1,4 

-24,4 
3,9 

- 6,0 
10,0 

4,6 
9,4 

- 1,5 
- 2,6 

5,1 
0,5 
5,6 
6,5 
9,4 
4,7 
5,3 
0,7 
5,5 
6,9 
1,6 
6,2 
6,7 
8,4 
3,2 
6,7 

11,7 
9,8 

- 0,1 
11,1 

4,9 
12,5 

2,8 
5,1 

10,3 
3,5 

- 4,2 
0,8 
4,1 
7,0 
8,5 
1,1 
1,2 

- 1,2 
6,4 

- 0,9 
6,3 
6,6 
5,7 
6,0 
9,9 
7,0 
0,7 
3,8 
8,2 
2,5 
5,5 
1,4 

4,5 

ConnuJ~ a!lnclulcla9 nl11:unn.a 80ciedadC$ "vnrlna" de monor OW\ntln. Pura In lnlorproll\c.í6n corroctu de IOIJ g;uarlamo., c.ompilAdoe, conviene 
cnpit.nJ l'Gall:,::r:~, aolnrnolonc.s: con.sldornmos cnvital • fecliro del cj rclcio el que In sociedad truúa en la ioicinclóo del mismo, formado: por el 
bo~ l!oloo ueou.i~ft 88dl'1ll ac_rvoa ~olio.los Y las g110nnciae ncumu!ndna do ojorci4ioa nntoriores. B I rnullado fina,¡oitro 111! roíioro liDicrunonto n los 

• uft O e1eroio10. 
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6. DISTRIBUCIÓN DEL CAPITAL SEGÚN SU MAGNITUD. 

Otro punto interesante en lo relativo al capi-

tal de las sociedades anónimas nacionales, es su 

distribución por escala de magnitudes. A esto 

se refiere el cuadro siguiente. El capital efectivo 

total éon que se iniciaron las 1.118 entidades cu-

yos ejercicios terminaron en 1931 alcanza a 

m$n. 4.242,0 millones. De esta cantidad m$n. 

607,5 millones, o sea el 14,3 % del total corres-

ponden a 796 sociedades cuyo capital efectivo es 

inferior a m$n. 2,5 millones y m$n. 531,8 millo-

nes, esto es el 12,5 % del total, a las comprendi-

das entre m$n. 2,5 millones y m$n. 5,0 millones. 

Ambos grupos constituyen por lo tanto, el 84,6 
% del número de instituciones, y 26,9 % de 8U 

correspondiente capital. A las otras 172 socie-

dades corresponde pues el 73,1 % restante del 

capital efectivo, según el detalle del cuadro. 

En esta reseña de los resultados financieros 

del capital anónimo en los ejercicios terminados 

en 1931, por razones obvias de simplicidad y 

espacio, no cabe aludir a los datos indivi-

duales de las sociedade11, datos que, por otro 

CLASIFICACIÓN DE LAS S, A. 

POR LA MAGNITUD DE SUS CAPITALES 

Escala de magnitudes 
(En miles de m$n.) 

Hasta m$n . 24 .999 .. . 
De 25.000 a 49,999 .. . 

> 50.000 • 74 .999 .. . 
> 75.000 > 99,999 •. . 
> más de 100.000 .. . 

Total General .... . . . 

1 1 

Cnpitnl I Gan ancia neta 
Número Efectivo . 1 

(un'lt1 de Miles de % •/ ~ap. 
mSu.) m$n . efectivo 

a) Grandes grupos 
1.085 2.487 .956 72.318 2,9 

21 689 .982 35.182 5,1 
6 3,53.280 21.447 6,1 
3 270.405 31.204 11,6 
3 440.334 4.431 1,0 

1.118 4.241.957 164.672 3,9 

b ) Detalle del grupo inferior a mi n . 25 millones 

De O a 2.499 ... . 
> 2.500 > 4 .999 • . . , 

5.000 > 7,499 ... . 
• 7 .500 • 9.999 ... . 
• 10.000 • 12.499 ... . 
> 12.500 > 14.099 ..•. 
> 15.000 > 17,499 ., • . 
> 17.500 • 19.999 ... . 
> 20.000 > 22.499 .. . . 
> 22.500 • 24.999 .. , • 

Total del urupo ..... , .• 

796 
150 

63 
28 
17 
9 
9 
3 
6 
4 

1.085 

607.478 
531.797 
369.116 
236.843 
191.248 
125.062 
147.902 

56.627 
125.991 

95.892 

2.487.956 

8.984 1,5 
19.517 3,7 
6.637 1,8 

10.3!)0 4,4 
4.568 2,4 u 8.469 6,8 
9.106 ll ,2 
2.568 4,5 

- 1.671 - 1,3 
3.750 3,9 

72.318 2,9 

lado, han ido apareciendo sucesivamente en la 
Revista a medida que los balances y cuentas se 

presentaban a la Inspección General de Justicia, 

entidad a la que reiteramos nuestro · agradeci-

mient? por la colaboración que nos viene pres-

tando desde hace varios años. 

EL ESTADO ECONOMICO 

1. EL RECESO MUNDIAL Y LA CONFIANZA. 

Estrechamente vinculada a las alternativas de 

la economía inte1·nacional, nuestra situación eco-

nómica ha continuado resintiéndose durante lo 

transcurrido de este año, de las consecuencias 

del receso mundial en los negocios. La produc-

ción, el comercio y los precios en general han 

seguido en baja, como se observa en los índices 

de los principales países. 
Algunos rasgos, sin embargo, comienzan a 

destacarse en el cuadro de conjunto. El prin-

cipal de ellos es sin duda el descenso extra-

ordinario de los tipos de interés, que en Jos 

mercados monetarios de mayor importancia ha 

llegado a los niveles más bajos del siglo. A 

pesar de esto, el mayor uso del crédito no se 

difunde aún en el comercio y la industria de 

aquellos países. Grandes esperanzas se habían 
abrigado acerca de los efectos tonificantes que 

la masa adicional d.e poder adquisitivo, creada 

por el aumento de los préstamos bancarios, ten-

dría sobre el nivel de los precios. Pero no ha sur-

gido aún la confianza esencial para que revivan 

en esta forma las transacciones. A este respecto, 

los resultados de la conferencia de Lausana y 

el éxito de la conversión de la deuda de guerra 

de la Gran Bretaña, con un ahorro de f, 23 

millones para el tesoro, constituirán tal vez el 

punto de arranque de una evolución psicológica 

favorable al restablecimiento mundial. 

2. EL VOLUMEN DE LOS NEGOCIOS INTERNOS. 

Así es que el volumen económico de los ne• 

gocios en la Argentina ha seguido contrayéndose 
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severamente como lo indican la disminución de 

18 % en el comercio exterior, de 24 % en loa 

cheques compensados en la Capital Federal y 

de 7,2 % en el interior, durante el primer se-

mestre de este año comparado con igual lapso 

del precedente. 
En materia de comercio exterior, las alusiones 

del primer artículo de este número y el detalle 

consignado en los cuadros correspondientes no'l 

ilispensan de mayores comentarios. Bástenos 

señalar solamente que el saldo positivo de m$n. 

353,1 millones en el primer semestre del año, 

si se expresa en oro para eliminar los efecto.'l 

de la depreciación del peso, se transforma en 

90,9 millones de dólares contra 30,1 millones 

en el mismo lapso de 1931. Las exportaciones 

NIVEL GENERAL DE PRECIOS MAYORISTAS 

(Base: promedio 1926 = 100) 

Grupos 
1 

% J u lio 1932 

Abril Mayo Junio Julio J uni o Julio 

Incl.prod. agrop . 91,4 
Excl. prod.ngrop . 99,1 

Incl. prod.ngrop. 58,1 
Excl. prod .ngrop. 63,0 

* Ajustado. 

1932 1931 

a) Indi ces de precios, en m:Sn . 

90,7 1 90,0* 1 89,6 1 - 0,4 1 + 4,4 
99,0 98,5* 97,7 - 0 ,8 + 8 ,1 

b) Indices de precios, en dólares 

57,6 1 57,2 1 56,9 1 - 0,,5 ¡- 12,2 
62,9 62,6 62,1 - 0,8 - 9,1 

se reducen asimismo a 195,0 millones de dó-

lares contra 240,7 millones anteriormente ( des-

censo de 19 % ) , no obstante que las cifras en 

papel enseñan un pequeño aumento. 
Esta fuerte contracción obedece a que lo3 

precios agropecuarios son mucho más bajos en 

el mercado internacional, aunque ello no apa-

rezca en las cotizaciones locales debido a b 
caída del peso durante el año pasado. El pro-

medio de los precios agropecuarios en papel, 

en efecto, ha bajado relativamente poco desde 

NIVEL DE PRECIOS AGROPECUARIOS 

Grupos Abril M ayo Junio 

1 

% .lulú, 10.,a 
Julio J nnio 1 .Tulio 

lf).,2 19/JJ 

(Base: promedio 1926 = 100) 
g 11111oa .. . . ... . Gl,3 59,0 59,8 60,4 + 1,0 + 9,3 
c a:rnca . .. ..... 73,8 74,5 73,6 7 1,5 - 2 ,9 - 23,1 
L UCl'()ft • • • '' •• . 47,8 40,6 40,4 47,7 + 18,1 - 4 1,6 

llllna 40 ,1 
P rod . 

41,1 39,6 4:3,0 + 8,6 - 17,1 

P rod . li'Or<!l!t.nlo, 
58,7 58 ,4 57,3 57,3 0 ,0 - 31,8 
G6,3 66,3 66,3 63,3 - 4,5 - 40,8 

Nivel !1eneral. . - --- - -----------
60,4 58 ,6 58,3 59,2 + 1,5 - 7,0 

Id. en d6/ares . .. 118,4 37,~ 37,0 + 37 ,6 1,6 - f l,8 

EL COMERCIO EXTERIOR 

CIFRAS GENERALES DEL INTERCAMBIO 

Períodos 
1 

En m illones de mSn . 1 En mi/Zones de dólares (1) 

hnpor-- ¡ E xr,or- d lmpor- ¡ lt><por-
taciones tn iones Sal os tncionos l<\ciones Saldos 

a) CIFRAS ME~SUA.LES 

Abril 1932 . . . 08.2 147,1 + 79 ,2 17,5 37,9 + 20,4 
l\fo}'O > 00,7 102,S + 42,1 15,6 26,4 + 10,8 
Junio > (') 04,2 108,3 + 44,1 16,,5 27,9 . + 11 ,4 
Julio (') 65,0 0,1,1 + 28,5 16,9 24,2 + 7,3 

Junio 1931 9/J,() ttO,I + 36,1 28,7 89,8 + 11,1 
htw 108,4 121 9 + 18 ,ó 31,6 37,3 + 5,1 

b) P RIME ROS S EM ESTRES 

1oao .......... , 879,4 1796 ,8 ,- 82,61 
337,4 306, 3 ¡- 31,1 

1931 ........ . . 657,2 753,1 + 95,0 210,6 240,7 + 30,1 
1032 (•) .. ... , . 404,7 757,8 + 353,1 104,1 195,0 + 90,9 

VALORES DE TARIFA DE LAS IMPORTACIONES (") 

1932 1931 Primeros semestres 
Artículos y sus 

derivados M ayo Juni o Junio 1931 82 o/,: 1931! 
º tiisi 

(E n miles de m$n ) 

Alimentos . • .. • 8,203 8 ,601 12.615 74 .643 45 .112 - 39,G 
T abacos 800 717 1.586 13.382 5.618 - ó8 ,0 

Bebidas . . ... .. 214 311 874 3.804 1.521 - 60,9 
T ejidos, etc . . . • 12.201 13,843 15.538 116.527 94.976 - 18,6 
P rod. q uimicos . 4.974 5,098 7 .064 39.646 30.710 - 22,6 
Pap el . . . . .. • . . 4.139 5,415 3.726 28.824 27 .195 - ó,7 
M aderas 2.478 3.229 3.756 21.471 16,223 - 24,4 
H ierro •• . • . . • .• 4 .785 5.443 7.091 62,005 35.785 - 42 ,/J 
M a q . y vehíc . • 2. 123 2. 127 8 .903 68 .540 18.ll!J - 73,6 

Otros metales .. 2.352 2.464 3.240 25,930 15.683 - 39,6 

Piedras (' ) • . , .. 2.2 !7 3.097 3.864 26.271 15.942 - 39,/J 
Comb. y lubr . . 13 .603 10.832 21.234 138.971 77.967 - 43,9 
Caucho ·• ····· 1.228 2.190 2,219 23.130 10.154 - 66,1 

Varios ........ 3.952 3 .795 5.510 32.346 20.328 - 37,2 

--------- ------ ---
Totales ......• 63 .419 67.162 97 .820 675 .580 415.333 - 38 ,6 

CANTIDAD y VALOR DÉ LAS EXPORTACIONES 

1932 1931 Primeros semest-res 
Grupos de 

1 1 
productos Julio ta32 1 1932 

J unio (') 
Julio 1931 (') % 1931 

.1) CANTIDAD , en tons, 

Ornno~ .... t .34•1.373 l.0R0.1121i 1.58 1.071 8.280.600 8 .880.006 + 7,3 
Cnrn . . . . • 48 .700 4~.168 4.0.200 318.5 277 .liO!i - 12,9 
Cueros . .. .. 9 .628 10.48!) 11.040 00 .3'18 56.301) - 18,8 
La nas • .. . , 8.354 0.653 5.480 102.531 70.777 - 25,1 
P r.Lech. (") 2.342 1.1,28 800 20.01 5 22.531 + 12,6 
P r .Forest .(G) 24 .007 17.187 111.2811 127.-143 124 .007 - 2 ,6 
Varios .. . . • 30 .301 1•1.08/i 47,25,1 201.001 221.369 - 15,2 

Totales .. . 1.476 .76~ l.199 .835 1.715 .039 9 .185.525 9,667 .714 + 6 ,2 

Granos .. . . 
Carnes . . . • 
Cueros , . .. • 
Lanas , • . . . 
Pr .Lcch. (O) 
Pr .Fore,t. (') 
Varios ... . , 

Totales .. , 

b) VALOR , en miles de mSn. 
73.000 50.721 78.61 3 432.145 
16 .612 16.830 22.305 140.822 

3.724 4 ,450 7 .068 42.220 
4.300 3,550 3.679 62 .381 
1.417 851 226 17.487 
2.805 2 .104 2.555 15.606 
6 .398 6 .550 7.438 42.423 ---

108.265 94,062 121.884 753 .180 

525:582 + 21,6 
04.858 - 82,6 
25.509 - 39,6 
46 .154 - 26,0 
17.226 - 1,6 
14.007 - l 0,2 
34.401 - 18,9 ------

757.827 + 0,6 

(') Cnloulndo mes n mes oon el promoclio d o ~nmbio tolcg?l\ lioo sobro 
N uovn York. (' ) Olírno provialonnlcs. (~) Lu~ vnloro,, do t.nrlfn r-0.-
ílcjnn hui ·vnrlnalóllOII dol volu men flAico do lna import áolon!lo, puco 
11obro los 11íoro8 eoo quo "º" cn lcull\do, no inlluyon IM fl uotunciono• 
on lo~ preoioA do lns mo,ondorlru,. Pobo 1.-0nor,o prosonto que lrui 
oifms do Hl81 y 1082 uo ~011 briotornento oomp1m1bleA( debido n 
lu rnodificncion s do aíoroa lntroduoldM on n<1uel nt'lo. •l 'Piodros, 
Uorme, vld rloe y oorámions. (~) Ciíroa pro,,i•ioonlOJ1. (11) In cluldq 
otros productos. 
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PRINCIPALES INDICES ECONÓMICOS Y 

SUS VARIACIONES RELATIVAS 

Indices 

Intelcambio ext. (mili. $) 
Exportaciones: 

Vnlor (millones $) .. 
Cantidad(mile• tons.) 
Vol. flsico (fadic,) (1) 
Precio medio (id.) (1) 

Importaciones: 
Valor real (mil! . S) .. 
Vol. fleico (índice) (1) 

Cheques Comp. (mili. $) 
Ce.pita! Federal .... . 
Interior . ........ . . . 

Medioa de Pago (Id.): (') 

1932 1931 Prim. semestres % 
19St 

llfayo J uuio J unio 1931 1932 1981 

103,4 171,0 222,0 1.410,3 1.161,6 - 17,6 

102,8 107,3 120,1 768.l 757,8 + 0,6 
1.300 uso 1.030 9.180 9.680 + 5,/; 
106,8 112,1 tao.o 129,5 131,2 + 1,8 

01,8 62,2 00,5 62,0 62,0 + 1,6 

00,7 64,2 IJ3,0 657,2 404,'7 - 38,4 
48,G 51,4 74,8 86,1 63,1 - 88,S 

2.404 2.516 3.104 19.868 15.591 - 1!1,6 
1.004 2.002 2.734 17.063 12.994 - 1!8,8 

410 424 400 2.800 2,597 - 7,1 

Billete• en ciroule.oi6n 711 726 748 771 718 - 6,9 
Depósitos corrientes . 1.002 1.109 l.022 1.002 1.009 - 7,6 

Prést. Bancarios (Id.) (2) 3.489 3.472 3,681 3.726 3.516 - 6,6 
Encaje Bancario (%) (') 17,2 17,7 13,7 12,8 16,0 + 1!5,0 
Venta Propied. (miles$ )* 10.063 23.744 28.7lH 168.560 124.200 - 1!6,8 
Vent. G . Alm. y T. (Id.)* 11.063 10.322 11.000 68.880 55.82•1 - 18,4 

Grand.Alm. (fadice) (1) 8<1,4 72,6 81,3 00,0 09,3 - 18,0 
Tiendas (Id.) (') .. , . 102,0 102,2 105,0 103,2 88,•t - 14,8 

Trans,Bursá t , (miles$):* 20.060 29.700 48 .080 201.676 18-i.OSB - 1!9,6 
Cédulas Hipot. Nac . . 14.780 16..213 21.706 132.233 98 .311 - 1/6,7 

Emit . Bco. Hip .Nac. 036 071 4,831 34.111 4 ,571 - 86,6 
Retir, Bco. Hiv .Nac. 8 .606 4,48ú l; .1)61 t fi .1'19 tfi .111 + 0,11 

Tltulos P(ibl. Nac. . . . 0 .607 6.188 3.023 4.2.638 34,296 - 19,6 
Tlt. P(ib. Prov. y Mun. 4 .380 4.084 8 .328 37.000 26 .262 - 1!9,I 
Bono• Hipotecarios . . 2.061 2.088 0.326 80.4.01 18.184 - 40,I! 
Acciones . . . . . . . . . . . 033 029 2.4.70 12.106 4.877 - 69,7 
Certif. y Obligaciones. 800 208 838 7.103 2.106 - 70,4 

Recaud. Nao. (miles$) :(3) 40.776 62.604 55.003 300.552 320.228 + 6,/; 
Aduaneras y Port.: . . 21 .7S0 22.402 23.971 158.09•1 139.70S - 11!,1 

Derecho• de lmport . 18 .008 /8.S84 1/J.160 119.61 6 t 16.S/ 6 - 1 t ,1 
Derechos de E:•port. 14() 177 ! SB 1 .!SS 907 - H!,O 
Otra• Rentas . . . . . . S.041 S.901 4.678 1!8.Z/;6 13.686 - 1/J,6 

Contribuoi6n Terr. (' ) ll .266 8.167 1.031 4 .464 20.040 +496,9 
Patentes (•) . . . . . . . . 064 7.039 7.814 19.667 0.703 - 50,6 
Sellos (•) . . . . . . . . . . . 4 .240 S.942 3.Ql8 22.599 20. 184 + 16,9 
Impuestos Internos (') 8 .048 8.17•1 8.207 56.724 70.199 + 34,8 
Otras Recaudaciones. 0.700 O.S30 11.777 47.114 47.698 + 1,1! 

Pasivo quebrant. (miles$) 17.281 21.407 29.986 217 .414 132.704 - 38,9 
Dep. Ahorro (mil!. $) (' ) l.1i27 1.623 1.031 1.030 1.657 - 6,0 
Construcc . Proyectad.: * 

Permisos (número) . . 1.232 1.116 1.077 10.338 7.921 - 13,4 
Superficie (miles m' ) . 88 100 127 870 682 - 88,1 
Valor presup. (mi leo $) 6,470 0.320 12.760 86.430 63.530 - 88,1 

Cl\rgl\ Ferroviaria: (4) • 3.576 3.604 3.790 14 .810 H.866 + o,., 
F.O.P nrt.(tr,ílu lo11•1,(") 3.819 2.705 3.629 16.811 10.130 - 4,1 
F. C. Eatndo (fd .) () . 368 846 406 1.628 1.430 - 6,4 

Entradas Ferroviarias: . 42.605 8'1.769 H .640 287.068 267.002 - to,S 
F . C . Parto. (miles S) . 38.312 30.065 30 .083 2ií0.106 233."12 - 9,9 
F. C. Estado (Id.) . . . . •l.193 3.804 4 .607 27.872 2•1.190 - 13,1! 

Movimiento Portuario(•) 1.033 850 1.019 5.832 5.703 - 0,7 
Consumo Fuerza Motriz 

Eléctrica (!ndice) (1) * 130,2 130,8 132,1 13S,2 130,4 - 1,S 
Movim. Migratorio : (7) 

Inmigrante• (número). 1.808 1.611 2.781 82.770 14.271 - 66,5 
Emigrantes ({d.) . . . . 0.358 4 .020 0.800 20.058 20.000 - H!,S 
Saldo ({d .) (•) -4.400 - 3.318 -3.016 + 8.121 - 11.729 t 22.420 

* En Jo Cspit:cil Federnl tlnioa monto. (1) IndicOII, bn,o 1026 - 100; 
en )na colmniu,s noumulnt.iv!lll v M loa promedios rc!pootivos. (') Ci-
l tM do !in de mos y 8118 promedio• respeotlvos. (•) :I,as oilras corres• 
ponden ni totnl do Jo roonudndo, y no sólo o lo iogreando en ronttla 
gon ernlca. (•) Marzo y Abril 1032, Abril 1031 y ountro primeros mo-eca; lna oi!rM de 1032 son provú,ionnles. (' ) Ahrll y , Mayo 1032, Mnyo 
1031 y olnco p rimeros meso., ; las alfras d o 1932 "º" prov:ieionnles. 
( 6) ?,mea do tonolndne de regist ro neto do loa b uques y vnloros entra• 
dos 011 puerto! d o! pal&. (') PMaio~os ox.t-re.njoros do ul tramar do 
2• y 8• oto.so ; cifrna do lt\ Dirocoi6n, do Inmigrnoión. ("-) En IR oolum-
no de los poroloutos vn In oifm o.baolut.n do! onldo on 1980. 

comienzos de 1931 hasta ahora; en julio último 
el índice en papel fué 59,2 contra 63,7 un año 

antes (hase 100 para 1926). En cambio el índice 
a oro llegó a 37,6 contra 45,9 en julio de 1931 
y 74,5 en igual mes de 1930. 

La gran eliminación de negocios en condicio-
nes precarias, ocurrida en 1930 y 1931, en que 
el pasivo de los quebrantos alcanzó a m$n. 226,2 
millones y m$n. 365,4 millones respectivamente, 
ha reducido naturalmente su número, por lo que 
se explica el descenso en este concepto de m$n. 
217,4 millones en el primer semestre de 1931 
a m$n. 132,8 millones en igual lapso del pre-
sente año. 

3. EL EMPRÉSTITO PATRIÓTICO Y EL MERCADO 
MONETARIO. 

En lo que concierne a los bancos, el primer 
semestre se ha caracterizado por la continuación 
de la tendencia descendente de los préstamos y 
los cambios sobrevenidos a raíz del Empréstito 
Patriótico. 

Al cerrarse la campaña popular el 30 de julio, 
la Junta Autónoma de Amortización manifestó 
haberse alcanzado una suscripción de m$n. 151,2 
millones. Como algunas operaciones habían que-
dado pendientes, los depósitos de fondos del 
empréstito en el Banco de la Nación Argentina 
llegaban en la misma fecha a m$n. 120,9 mi-
llones, importe neto de una suscripción nominal 
de m$n. 134,3 millones. Se ha emitido ademá.~ 
m$n. 170,0 millones de billetes contra caución 
de dos series de títulos en la Caja de Conversión. 

Al 30 de junio pasado habían ingresado en 
las cuentas del Gobierno Nacional en el Banco 
de la Nación Argentina esos m$n. 170,0 millones, 
más m$n. 93,8 millones provenientes de la inte-
gración de los subscriptores, o sea un total de 
m $n. 263,8 millones. Es interesante dejar esta-
blecido cómo se ha iniciado la redistribución 
de esos fondos en el mercado monetario. En 
primer lugar, hasta la fecha indicada el Gobier-
no realizó pagos por m$n. 84,4 millones, dejan-
do un saldo de m$n. 179,4 millones en el Banco 
de la Nación Argentina, de los que éste empleó 
m$n. 61,1 millones para cancelar una cantidad 
equivalente de documentos comerciales redes-
contados en la Caja de Conversión. El resto de 
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ESTADISTICA DE LOS BANCOS Y EL MERCADO MONETARIO 
Millones de m$n. , 

3 .900 ,.-.--,.--,.--,--,--,-,-,-,-,--,-,-7 
Millones de m $n, Millones de m$n. 

750 
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3.700 550 
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350 
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J. J. A S. O. N. D, E, F. M A. 1-,L J. F.MA.M.J. 

1932 
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1931 1932 1931 1932 

MONEDA, EXISTENCIAS BANCARIAS y ENCAJES, en millones m.$n. 

1.200 

l .100 

1.000 

800 

700 

CAJA DE CONVERSIÓN EXIBTENC!AS Drs·rRI.BUCIÓN DE LA MONEDA ENCAJES, % 
Garantias de la Emisión VISIBLES D"E ORO 

Fin de: Billetes 'I'lt. n,rneoa Billetes Exist. Total Banco Otros 
Emitidos Oro % Doc. Emp. Bancos y C. de en el % Banca- de Nacl6n Bancos Total 

Com. Patr. Conv, (1) Público rías Moneda Argont. 

Abr. 1932 1.236.3 583,9 47,2 359,4 - 4,8 588,7 727,6 58,6 513,5 1,241,1 16,4 22,1 14,8 
May. , 1.299,6 583,!l 44,9 354,7 68,0 4,8 588,7 707,0 54,2 597,4 1.304,4 18,4 23,0 16,9 
Jun. , 1.345,2 583,9 43,4 298,3 170,0 4,8 588,7 720,4 53,4 629,6 1.350,0 17,7 23,8 17,5 
Jul. 1.326,0 583,9 44,0 279,1 170,0 - - - - - - 18,3 - -
Jun. 1931 1.238,2 82e,e 66,7 118,0 - ~0,9 848,1 743,3 69,8 6/0,8 1.264,1 15,4 !J1 ·º 13,6 

PRÉSTAMOS, TÍTULOS, DEPÓSITOS y SALDOS EXT. DEL CONJUNTO DE BANCOS, en milltines m$n . 

Fin de: 

Abr. 1032 
Mny. , 
un. . J 

J un. 1931 

Des-
cuento9 

1.650,5 
1.631,0 
1.629,4 
1,646,4 

PRÉSTAMOS 

Ade- Gobierno 
lantos Nacional Otros Total 

671,6 646,7 665,1 3,633,9 
655,3 646,7 674,3 3.607,3 
637,8 647,8 675,4 3.590,3 
970,3 611,6 618,6 3,841,8 

DEPÓSITOS 
TÍTULOS SALDOS 

EN Cuentas Plazo Caja de EN EL 
CARTERA ctes. fijo o.horro Diversos Tot.al EXTERIOR 

268,6 968,0 666,1 1.593,8 239,7 3.467,6 - 21,2 
267,2 1.074,5 647,1 1.568,7 237,8 3.528,1 - 28,2 
260,1 1.178,7 634,4 1.563,5 220,0 3.596,6 - 24,3 

282,8 1.037,2 816,S 1.679,2 266,0 8 .788,7 - 72,1 

PRINCIPALES RUBROS DEL BANCO DE LA NACIÓN ARGENTINA y OTROS BANCOS, en millones m$n. 
BANCO DE LA NACIÓN ARGENTINA ÜTROB BANCOB 

Fin de: 
Exi_sten-¡ 

Depósitos Préstamos Existencias 
Depós . Prést. ClaB En C. Totales Redes. Cauc. de Gob. Nac. Resto Total En elect. Totales Comp. Doc.ofic. 

J 

Abr. 1932 240,1 131,9 1.464,1 285,4 298,9 174,9 971,l 1.730,3 273,4 481,1 2.172,2 2.506,6 
May. , 277,3 100,8 1.509,7 288,5 294,7 ' 175,l 986,2 1.744,5 320,1 495,6 2.151,4 2.469,0 
un. . 311,9 112,8 1.618,7 295,4 295,8 176,3 995,9 1.763,4 317,7 505,6 2.123,8 2.441,1 

Jul. , 291,3 101,8 1.594,7 294,6 277,8 176,4 993,7 1.742,5 - - - -J un. 1981 247,3 133,3 1.603,6 167,8 !J92,7 194,9 974,8 1 .630,11 263,4 497,3 2.371,2 !J.671,8 

TASAS DE INTERÉS EN LOS BANCOS PARTICULARES (2) PROMEDIOS DE CAMBIOS TELEGRÁFICOS, en mln. 
Feoha I.ist.a/de ¡ 

Pagarés Letras Adelantos Depósitos a 
90 dias 

30 de Junio 7 98 15 , Julio · · · 7 , 7,96 8,28 4,44 
31 • , · ' ' ,99 7,96 8,28 4,49 
15 , Agosto· · · ~•~3 7,96 8,31 4,44 

(1) ti l Id ' . • 6 7,84 8,29 4,43 
30 do ~:Pto!i/ º" ior,6aitoa do oro en las Legnoi,l)nna. (•) Dosde el 
1,1ontio& ~on I re .0 ~030, lna_ tnana en ol Banco do In, Nnoión Ar-
7,60 %: ndclan:. f'60u

1o~tes:dl11rt-t\. do pagaré!! 6150 ~¡ Jotrne, 6,50 a 
• /O Y OJ)ÓSI~ t\ 00 dfas, <i,00 % . 

Semanas 
1932 

~· , ... 
3• , ... 
4• , ... 
l• Agosto • 
2• , 
Julio 1931 • 

Libra j 100 Dól. R. Mark I Franco 1 Lira 1 Peeeta 

13,879 388,64 0,928 0,153 o.m 0,31.4 
13,890 388,64 0,028 0,153 0,199 0,313 
13,780 388,64 0,928 0,153 0,199 0,313 
13,654 388,64 0,928 0,153 0,199 0,316 
13,576 388,64 0,931 0,153 10,200 0,316 
16,861 326,89 0,769 0,118 0,171 0,!107 
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los fondos del empréstito depositados en las 

cuentas oficiales del Banco se incorporó al giro 

ordinario del mismo y le permitió reforzar sm 

disponibilidades de caja en m$n. 66,2 millones 

durante el primer semestre pasado, no obstante 

que las existencias de la Cámara Compensadora 

disminuyeron en m$n. 16, 7 millones. 

A pesar de la emisión de los nuevos billetes 

contra caución de títulos del empré3tito, la 
emisión total aumentó solamente en m$n. 100,1 

millones en el semestre, en virtud de aquellos 

m$n. 61,1 millones de documentos cancelados 

en el redescuento y la exportación en los dos 

primeros meses de m$n. 9,0 millones de oro de 

la Caja de Conversión destinados al pago de 

servicios de la deuda pública exterior. 

Es muy significativo que ese incremento en 

la emisión de billetes no se ha traducido en una 

mayor circulación de dinero en manos de la 
población. Es fácil verificarlo. Por un lado, 

una parte de dichos billetes ha quedado, según 

acaba de verse, en las arcas del Banco de la 
Nación Argentina. Por otro, el dinero lanzado 

a la plaza por aquéllos m$n. 84,4 millones rle 

pagos efectuados por el Gobierno, después de 

circular en manos del público se ha ido a radicar 

en los Otros Bancos. Se explica así por este 

modo que no obstante la contracción que éstos 

han debido sufrir a causa de la suscripción 

p1í.blica, sus existencias en efectivo hayan ere• 

cido en m$n. 43,4 millones en el semestre. 

En suma, el incremento de existencias en 

efectivo del Banco de la Nación Argentina más 

el de los Otros Bancos, en el período conside-

rado, alcanza a m$n. 109,6 millones, o sea m$n. 

9,5 millones (1) más que el aumento nelo 

precitado en la emisión de billetes. Por donde 

se ve que los fondos puestos en movimiento por 

el Empréstito Patriótico hasta el 30 de junio 

pasado, lejos de aumentar las tenencias de bi-

lletes en manos del público, se han encauzado 

hacia las arcas de los bancos. 

(1) Esta cifra es algo inferior al descenso de m$n. 12,0 
millones en los billet&S en el público, debido a que los 
bancos han exportado mSn. 2,5 millones en metálico 
de eus propias tenencias. 

Es más, la circulación en manos del público 

ha disminuído en el semestre en m$n. 12,0 mi-

llones, y con respecto a junio de 1931 en m$n. 

22,9 millones, no obstante que los billetes emi-

tidos por la Caja de Conversión subieron en 

este último lapso en m$n. 112,0 millones. 
Los préstamos reales de los bancos ( excluídoe 

los de banco a banco) bajaron en el primer 

semestre en m$n. 117,2 millones o sea casi tanto 

como los m$n. 134,4 millones de descenso en 
el último semestre del año ·pasado. Pero con-

trariamente a lo que ocurrió en éste, cuando loa 

rlepósitos se desinflaron junto con los préstamos, 

en la primera mitad del año en curso los depósi-

tos crecieron en m$n. 79,3 millones, gracias al 

:ipmte de los fondos del empréstito patriótico en 

95 

TÍTULOS DE RENTA FIJA DE 6 % 
(E:z:•cupón) 

En m$n. 

CEDULAS HIPOTECARIAS 9.5 

80 80 

"'· S. O.N. D. EF.M.A, M, J. J.A. 

1931 ·1932 

el Banco de la Nación Argentina. Por ésto es que 

sólo suben los depósitos corrientes, en m$n. 207,5 

millones en el conjunto de bancos, en tanto que 

bajan en m$n. 84,0 millones los de ahorro, m$n. 

32,4 millones los de plazo fijo y m$n. 11,8 millo-

nes los diversos. 

Sin perder de vista que en circunstancias como 

las que atravesamos las tasas monetarias depen.• 

den de la situación financiera de cada establc-

r.imiento en particular, aparte de la situación 

general del mercado, puede afirmarse que dicha~ 

tasas han aflojado durante el semestre, sobre 

todo en aquellos establecimientos en que la 
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ESTADISTICA DE LOS PRODUCTOS AGROPECUARIOS 

pur } 00 kg ~. brrda l..og(lrílmirrt par l 00 kgs, 
PROMEDIOS SEMANALES DE PRECIOS DE GRANOS, en mSn. 

12 

12~ 
Entrega inmediata en A término 

u o:o Buenos Aires 
10 - 10 Semanas 

Trigo 1 
1 

Trigo, Posidón ()ctubr e 11\,Iniz, Pos. Jl a.• (~ 

r1 1932 Maiz Lino Avena Buenos \ Liver- 1 Win- Buenos Liver-
Aires ( 1) pool nipug Aires pool 

(por 100 kiloaramos) 

3• Junio .. . 6,35 4,55 8,68 5,39 6,54 7,71 7,05 4,60 5,69 

4• > ... 6,43 4,62 8,59 5,43 0,66 7,61 7,04 4,66 5,75 

5• > . .. 6,29 4,63 8,55 5,51 6,59 7,60 7,08 4,67 6,80 

1• Julio .. . 6,15 4,73 8,80 5,49 6,51 7,55 7,12 4,79 6,89 

2• > ... 6,15 4,74 8,82 5,48 6,46 7,44 6,99 4,80 5,88 

3• > ... 6,19 4,82 8,84 5,50 6,53 7,59 7,13 4,87 5,90 

4• > ... 6,66 4,97 8,98 5,68 6,87 7,94 7,52 5,03 6,06 

1• Agosto .. . 6,68 4,98 9,00 5,68 6,90 7,92 7,37 5,06 6,02 

2• > .. . 6,93 5,02 9,33 5,72 7,01 8,24 7,52 5,07 6,09 

Julio 1931 • •• 5,13 3,80 11,84 3,98 5,52 7,30 7,13 3,85 5,21 

PROMEDIOS SEMANALES DE PRECIOS DE PROD, GANADEROS, en m$n. 
6 

N i>villos Chilled Cueros Lanas 

Semanas Caseí- :Man-en 
Salados¡ 1932 catan- Estan- Smith- Secos Cruza I Prom . na teca 

clas cias (0) field ~ruesa pon d . 
5 

(por kilogramo) (por 10 kas.) (ton.) (kg .) 4 0,60 

3• Junio ... 0,212 0,325 0,639 0,35 4,73 3,64 4,28 80,00 1,08 

4• • . .. 0,218 0,335 0,582 0,35 4,95 3,72 4,37 80,00 J,08 o.so 
5• . ... 0,210 0,321 0,547 0,36 5,07 3,87 4,39 80,00 1,08 

1• Julio .. . 0,207 0,315 0,555 0,38 5,80 3,91 4,50 80,00 1,08 

2• . ... 0,211 0,317 0,481 0,42 6,25 4,42 4,87 80,00 1,08 0,40 

3• • . .. 0,218 0,329 0,544 0,42 5,68 4,30 4,76 80,00 1,08 
4• . ... 0,211 0,321 0,541 0,39 5,80 4,38 4,75 80,00 1,08 0,25 
1• Agosto •• , 0,211 0,320 0,612 0,40 5,91 4,32 4,70 80,00 1,08 
2• > ... 0,205 0,305 0,612 0,45 6,14 4,35 4,73 80,00 1,08 

Julio 19/Jl • , , 0,$78 0,403 0,679 0,76 7,48 5,63 6,69 1$1,00 1,58 0,20 

EXPORTACIONES DE GRANOS, en tons. COMPRAS Y EXPORTACIONES DE CARNES(º) 

Granos 

rigo T 
M 
L 

.... . 
alz .... .. 

ino ...... . 
Avena .... . 
c 
c 

ebndn ... , 
enteno . , , 

T ·otales (•) . 

1932 

Mayo Junio 

320.070 232.470 
070.160 882.050 
117.880 153.370 
72.280 33.570 
10.1)00 2.610 
18,280 4.540 ------

1.223.550 1,309.410 

1931 
Primeros semestres 

Junio 
1 

1932 
1931 1932 % 1931 

446.230 2.685.700 2,784.080 + 7,7 
1.076.330 8.810.810 a.805.040 + 1,4 

136.250 1.080.000 1.019,850 - 1,0 
78.180 40ii.020 517.400 + 27,9 
22.8110 171.050 208.530 + 54,8 
1.2.270 30.000 200.070 +583,ó ------ - -- - --

1.771 .450 8.0•U .490 8.672.360 + 7,8 

ExP. DE LANAS, CUEROS y PROD , L ECHEROS, en tons. l 1932 

1 1 

Año comercial (6) 

Productos 1931 
Junio 1932 

Mayo Junio 1931 1932 % 1981 

Lanas .. , . • 10.960 8 .580 10.670 132.590 107.130 - 19,2 
Cueros ... . 7.440 8.220 6.740 56.960 46.750 - 17,9 

Salados., 7.180 1,940 6.160 51.110 43,170 - 16,6 
Secos •. , $60 $80 690 5.250 3.680 - 81,8 

Prod. Lech. 2.960 2.130 1.130 33.900 38.740 + 14,3 
Manteca, 
Case!na .• 

1,460 1.170 470 22.970 25.!!50 + 9,9 
1.500 960 660 10.930 13.490 + !!3,4 

Clase de carnes 
1 1932 

Mayo J\lnio 
1931 

Junio 

Primeros semestre~ 

1081 10SI 
1082 % tOSI 

CoMPRAS DE GANADO POR LOS Fmaonbwos 
Vacuna: 

Miles de cabez. 193,7 201,4 202,2 1.216,7 1.099,8 - 9,6 
Toneladas ... 90.930 96.730 92.120 563.740 521.270 - 7,5 
Miles de mSn. 18.130 19.470 24.170 152.700 105.910 - 30,6 
m$n. por kg. 0,199 0,201 0,262 0,271 0,203 - 25,1 

Ov.ína: 
Milesdecabez. 173,9 174,9 392,2 1.866,5 1.660,4 - 11,0 
Miles de rn$n . 1.320 1.140 4.090 18.050 12,900 - 28,5 
m$n.porcabez. 7,59 6,52 10,43 9,67 7,77 - 19,6 

Porcina: 
Miles de cabez. 34,7 53,8 32,5 143,8 171,0 + 19,S 
Toneladas . .. 3.220 4.810 3.460 14.620 15.850 + 8,4 
Miles de m$n . 810 1.190 1.160 4.980 4.010 19,5 
mSn. por kg. 0,252 0,247 0,335 0,341 0,253 - $6,8 

EXPORTACIONES TOTALES DE CARNES, en tona. 

Vacuna: 33.050 35.780 33.700 2'11.420 201.510 - 16,5 
Chilled 1!9.óf!O 3f!.510 29.710 198.860 179,460 - 9,8 
Congelada 1 ,840 1.4so 1.110 20.710 9.970 - 61,9 
Conservada , . . 1.690 1.840 2.880 21.860 te.OSO - 44,7 

Ovina cong. .. . 4.470 4.630 4.590 47.750 36.820 - 22,9 
Porcina cong . , , 350 410 240 1.930 2.060 + 6,7 

--- ------ - -- - -----
Totales .. . , , 37.870 40.820 38.530 :291.100 240.390 - 17,4 

do<, Pnrn lli 80J?lnnn• de Juuio, la PO!ioión Septiembre. (•) l'tU'a las somanru, de Junio, II\ posición es Julio. (') Calculado sobre el precio 
(~) In~no mpin, (t0/o dol kilo vi\'o), dcduoiondo ol vn.lor on plaza del ouoro n rn16n do 24 kgs. por cada 300 kgs. do carne limpia, 
cl!rna O do ol nl¡lleto. (6) lill a l\o comerolru para LanRS so inicia ol 1 • do Oohubro: para P roductos Lecheros el 1 ° de AKosl.o. En Cueto,i, lna 
u.., do \~e&11or!dcn nl Rilo cal011dnrio. (~) l'..ns ollrne han 8ido &uminl•t•rndna por In Dlvioión de Contralor del Comercio de Carnes, excepto 

-.,O™lcionc,s do caruo ovina y porofnn c¡uo 11& toman do 1n DJrooción Genernl do Eelndlstica de la Nación . 
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TÍTULOS DE RENTA FIJA DE 6 % 
(Ex-cup6n) 

Cotizaciones (m$n ,) Rendim. inmediatos (% ) 
Meses 

Cédula•I Titulo• Bonos Bonos 
(') Cédulns Tltulos ('J 

Marzo 1932 ... 91,70 87,54 88,52 6,54 6,85 6,78 
Abril > ... 89,52 83,76 86,73 6,70 7,16 6,92 
Mayo • ... 90,17 85,50 86,54 6,65 7,02 6,93 
Junio . ... 88,78 82,42 85,95 6,76 7,28 6,98 
Julio . ... 88,91 83,01 85,58 6,75 7,23 7,01 
Julio 1981 ... 92,tJ7 91,01 90,21 6,60 6,69 6,66 
Julia 19S0 . .. 98,06 97,77 94,79 6,12 6,14 6,SS 

(1) Bonos Hipotecarios del Banco de la Provincia de Buenos Aires. 

contracción de los préstamos permitió robustecer 
las disponibilidades en caja. 

El mercado de títulos de renta fija ha tenido 
sus alteraciones de alza y baja, con una tenden-

cm general de descenso, mucho más acentuada 
en los títulos de crédito interno que en las cé-
dulas hipotecarias. 

En el presente número de la Revista hemos 
completado la estadística bancaria con tres ban-
cos que no figuraban en ella por haberse care-
cido de las cifras respectivas desde 1926, año 
en que se inician nuestras compilaciones. Opor-
tunamente publicaremos los guarismos corre,:-
pondientes, a partir de 1928. 

Agosto 25 de 1932. 

. . 
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Balance de Casa Central y Sucursales en 30 de Jun:o de 1932 

ACTIVO 

Corresponsales en el Exterior • • Operaciones 
Pendientes• ........ ... .... .. ..... . ..... . . . 

Corresponsales en el Exterior ... . . . . .. ... ... . 
Adelantos en Cuenta Corriente y Cauciones . 
Letras a Recibir . ..... ... ... .... ............ . 
Créditos a Cobrar, garantizados ...... .. .. . . 
Documentos Descontados .. . ..... . .. . ...... . 
Redescuento, Leyes 9479 y 9577 ..... . . . .. . . . 
Deudores en Gestión ........ . .... .... ..... . 
Inmuebles .. .. . . ....... .... ... . . .. ...... ... . 
Fondos Públicos Nacionales ... . ... . ..... , . . . 
Muebles y Utiles .... .. ..... . . .. .. . . ... .... . 
Intereses .. . . . . . .... . . ... .... .... .. ..... ... . 
Banco Nacional en Liquidación . . .. . ....... . 
Gastos Generales ... ... .. . . .... .. .. . ... .. .. . 
Gastos Judiciales ...... ... .... ... .... .... ... . . 
Ganancias y Pérdidas ..... . ............ . . . . . 
Conversión ......... . .......... . ...... . .... . 
Ley 10350. • Convenio con Francia y Gran 

Bretafia ... ... .... . ... . .. ...... .. .... .. .. . 
Servicio Emp. Aumento Capital Ley 110t0 
Ministerio de Hacienda • Cancelación Pd.s-

tamo t, 2.500.000 . .. . ... .. ... . . . ..... ... . . 
ea1n ... . ... . ...... . . . . . . . . . .. . . . .. ..... .. . . . 

PASIVO 

Capital .. .... .... .. . .. . ... . .. . . , ... , ....... . 
F'ondo de Reserva ......... . .. ............. . 
Fondo de Previsión ..... .. ... . ......... , , .. . 
Fondo de Conversión, Ley 3871 . .. .... , .. . . . 
Con versión .. .. . . . . . ... . . .. . . , .... .. , .. .. . . . 

Depósitos: m/1,gal 
A lo vista y p. fijo 26.312,05 1.401.152.894,67 
Judiciales 41.1S9,34 104.521.199,46 
E11 Ct!s't, (C. Comp. ), 34.'7S5,.51 112.752.382,63 

Caja de Conv.-Redescuento-Leyes 9479 y 9577 
lntereaes ...... . .. . ..... . . . ... . . . . .. .. ... . . . 
Comisiones y De~cueotos ..... .. . . ... . ... . .. . 
Margen de Redescuento .. . ..... . ... ....... . 
Sucursales -,Qperaoloues Pendientes• .. . ... . 

Los pt&tnmos con PRENDA - agrícoln, l\l}na dera y 
•á•IM • l11cluldo1 "" la ouon ta Documentos Descon-
rn,loá, as0l11ndjo11 n m$1o~nl 52.63.l. t8.l ,3<l, 

ORO 

17 .259 .270,16 
5 . 502 . 272,03 

8.463 .790,42 

29 . 109 , 831,04 
536 .670,00 

12. 600 . 000,00 
971 .950,60 

74.443 .784,25 

M/LEGAL 

605 . 911. 480,53 
2 . 993.646, !9 

96 . 465. 0'18,53 
651.172 . 663,61 
324 802 . 791,80 
45 .493. 819,90 
67 . 796 . 598,11 
17 .673 .378,03 
4 . 676.067,41 
3 .174 .116,07 

68 . 757,04 
15 .586.461,17 

127.247,20 
10 862,99 

21.510 .370,58 

309 .684 .975,78 

2.167 .148 .335,74 . 

163 .400. 784,86 
30 . 141 . 752,46 

33 .992 .593,44 
9 . 464 . 578,83 · 

2 . 000. 000,00 

102 .226,90 1.618 .426.476,76 

742 .632,62 
298 .269 .179,85 

38 . 375 . 420,00 
31 .859 .031,96 
14 . 817 .442,31 

74 .443 . 784,25 2 .167 .148 .335,74 

Existencia en Títulos Depositados 
Títulos Nacionales . . . . .... . . . .... . . . , .... . . . 
Títulos Provinciales . ..... . . . . . ... . . . . . . . . . . . 
Acciones, títulos diversos y otros valores . . . 

ERNESTO p ALMA 
Suboontador General 

Total nominal .. .. . . ... . 

JORGE A. SANTAMARINA 
Vicepresidente 

JUAN JORGE JonDÁN 
Secretario General 

1.076.284.601,96 
50 . 961. 639,63 

642 . 068 961,65 

1.769.315.203,24 

ISMAEL OJIJL SEL 
Gerente General 
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EL MOMENTO PRESENTE EN LA CRISIS INTERNACIONAL 

1. EL ALZA DE LOS PRECIOS, 

El cambio de tono en los negocios mundiales 
a mediados de este año se ha manifestado en 
la elevación Je loa precios de un buen número 
de artículos. Unos han mantenido su aumento, 
otros lo han perdido en mayor o menor grado. 
El movimiento afecta los valores bursátiles y 
aquellos productos característicos· de la especu-
lación internacional, en la correcta acepción del 
vocablo. Los granos, los metales, las lanas y cue-
ros, el algodón, el ca~•cho, han visto elevar sus 
cotizaciones. 

Todo juicio sobre el significado de estos 
acontecimientos nos parece prematuro. ¿Se tra-
ta de una simple fluctuación? ¿ O hemos lle-
gado en la crisis mundial a un recodo en que 
termina el descenso y comienza la fase de m e-
jora? Preguntas que si no pueden ser conteSr 
tadas dentro del campo objetivo, nos conducen, 
en cambio, a examinar el contraste entre los 
hechos favorables al renacimiento de las acti-
vidades y los que tienden a extender la depre-
sión actual. 

2. CÓMO SE PROPAGA LA CRISIS FINANCIERA. 

Se ha prolongado inusitadamente la duración 
de la fase descendente de esta crisis, tal vez 
porque factores de gran momento, principal-
mente de orden político, han perturbado el jue-
go de los elementos económicos. Hasta la prime-
ra mitad de 1931 éstos se desenvuelven en forma 

similar a la de otros ciclos. La contracción en 
el volumen de los negocios iba reduciendo la 
demanda de fondos bancarios y creando en los 
principales mercados financieros aquella hol-
gura que suele preceder al período de recupera-
ción. Pero en mayo de ese año sobreviene en 
Austria la insolvencia del Credit Anstalt, por 
sus créditos inmovilizados en la industria. 
Arrecia ent..mces la desconfianza, y los acree-
dores a corto plazo se dan prisa en retirar 1os 
fondos que en ingentes cantidades habían in-
vertido, especialmente en Alemania. El presi-
dente Hoover proclama su moratoria (junio de 
1931). Pero la demora en aceptarla da tiempo 
a que el pánico se precipite y la extracción ele 
capitales cobre proporciones espectaculares en 
todo el mundo. Bien sabe la Argentina lo que 
ello significa. 

En cuanto a Alemania, le obliga a tomar me-
didas drásticas. La salida de fondos reduce a tal 
punto las reservas de oro y divisas del Reichs-
hank, que peligra la estabilidad del marco. 
Detener el drenaje es lo esencial. lmplántase 
pues un riguroso sistema de control de cambios 
y trabas muy severas para las importaciones. 
Hay que crear un fuerte excedente de expor-
taciones para abonar esos fondos y seguir pa-
gando los servicios de la deuda exterior pública 
y privada, sin menoscabo de las ya exiguas re-
servas metálicas. Es el proceso a que aludimos 
en nuestro número precedente. Todos los países 



116 BANCO DE LA NACION ARGENTINA Agosto 1932 

deudores, quien más quien menos, se ven arras-
trados a medidas análogas. Fué la dislocación 
de los cambios, la estrangulación del comercio 
internacional. 

A la moratoria de las aeudas políticas sucede 
el arreglo de las comerciales (standstill), por 
el cual los acreedores extranjeros prorrogan el 
vencimiento de los créditos concedidos a Ale-
mania. Esta congelación de créditos afecta prin-
cipalmente a los bancos ingleses. El presupuesto 
británico acusa un grave déficit y la situa<:ión 
política es delicada. La desconfianza se extien-
de pues a Londres, ataca las reservas del Banco 
Central, e Inglaterra abandona el patrón oro 
(21 de septiembre). 

Gran número de países sigue a la Gran Bre-
taña. Y la desconfianza adquiere un impulso 
incontrastable. En Francia y Estados Unidos se 
quebranta la fe en los bancos. Del Banco de 
Francia, el público retira lingotes de oro a 
cambio de los. billetes que extrae de sus cuentas 
de ahorro en las instituciones particulares. 
Emergencia en que interviene el Gobierno res-
paldando a grandes establecimientos con dinero 
de su propio Tesoro, a fin de prevenir la acen-
tuación del pánico. 

En Estados Unidos, la tesaurización se rea-
liza en forma de billetes. Calcúlase que los de-
positantes drenaron cerca de 1.000 millones de 
dólares de los bancos para guardarlos en sus 
arcas individuales, Mucho más graves fueron 
los efectos de la desconfianza exterior en el 
futuro del dólar. Después de la caída de la libra, 
los bancos centrales y las instituciones particu-
lares retiran febrilmente los fondos que tenían 
colocados en la banca norteamericana. No es de 
extrañar por ello la quiebra de innumerables 
bancos y la violenta restricción del crédito para 
p1'oteger los encajes. 

3. Los FACTORES DE CONFIANZA. 

Los tiempos que transcurren después del fra-
caso del Crédit Anstalt son pues de extremo 
pesimismo, agravado por el giro inquietante de 
la política internacional. El problema de las 
deudas de guerra remueve hondos sentimientos 

en la masa y adquiere enormes proyecciones. 
Sin embargo, la Conferencia de las Reparacio-
nes convocada para enero de este año, se pos-
terga. Reunida finalmente en junio, ante mucho 
escepticismo, alcanza resultados grandes, si se 
los relaciona con la magnitud de la tarea y sus 
ramificaciones en la opinión pública de los dos 
principales países afectados; incompletos, si se 
recuerda que su consolidación definitiva de-
pende del problema de las deudas de los aliados 
con los Estados Unidos. Incógnita ésta, que sólo 
ha de despejarse después de las elecciones pre-
sidenciales. 

El éxito relativo de Lausana constituye un 
síntoma, un elemento ~avorable que se destaca 
en un cuadro de tintes sombríos. Unido a cier-
tos hechos que le preceden y le siguen, ha pro-
pendido a mejorar el ambiente psicológico de 
los negocios mundiales. 

Quizás el más importante entre los primeros 
es el curso de la libra, como índice de la situa• 
ció:i:t monetaria y financiera. El sacrificio que 
supo imponerse el pueblo británico con nuevos 
tributos y reducciones en los gastos públicos, y 
la serena actitud de las autoridades financieras 
tanto en los negocios internos como en las ope• 
raciones con, el exterior, producen muy pronto 
sus frutos. Londres reconquista su prestigio y 
las disponibilidades internacionales vuelven a 
afluir a su mercado monetario. En marzo últi-
mo, la libra se valoriza rápidamente y amenaza 
con rebajar de nuevo el nivel de los precios i11r 
ternos hasta el de los precios mundiales en oro, 
cuyo descenso continúa. Con el sostén del Go-
bierno (1) el Banco de Inglaterra adquiere sin 
restricciones el metálico y las divisas que fle 
ofrecen, subatraycndo a la libra de las tenden• 
cias alcistas, y constituye así una reserva que la 
experiencia había probado ser de gran utilidad. 

(1) Con este propósito el Tesoro británico ha consti-
tuido el Exchange Equalisation Fund para fortalecer la 
moneda y evitar las fluctuaciones indebidas en el cam• 
bio de la libra. Los recursos de este fondo están for-
mados por ;E 25 millones· de divisas y valores extranjeros 
y la autorización otorgada al Tesoro por el Parlamento 
para usar del crédito hasta ;E 150 millones: con el fin de 
adquirir oro, divisas o valores extranjeros. Dos fines se 
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La India concurre inesperadamente en apoyo 
de la moneda inglesa. El metal secularmente 
atesorado en ese país comienza a volcarse sobre 
los mercados monetarios del mundo para apro-
vechar la ganancia que la depreciación de la 
rupia trae consigo. Este oro, además de poner 
a Londres en situación más holgada, atemía el 
temor de una escasez de metálico en el mundo, 
a lo que tampoco es ajeno el incremento en la 
producción de las minas. 

No tarda entonces en producirse un descenso 
muy rápido en el tipo del interés, tanto por esa 
afluencia de disponibilidades como por la de-
clinación de lo,; negocios. Contrástese la tasa 
actual de 2 % del Banco de Inglaterra con la 
de 6 % que se puso en vigencia el 21 de sep· 
tiembre, cuando se abandona el patrón oro. Es 
en tales condiciones que se realiza con éxito la 
conversión reciente de la deuda de guerra de 
la Gran Bretaña: otro de los hechos que favo-
rece el restablecimiento de la confianza inter-
nacional. 

4. VICISITUDES BANCARIAS DE LOS EE. UU. 

También los E.,tados Unidos trasponen un 
período extremadamente crítico. Primer dato 
positivo: se da usuran en junio pasado las se-
siones del Congreso con resultados tan impm-
tantes por lo que se hizo, como por lo que se 
dejó de hacer. Entre otras cosas: se crea la 
Corporación de Reconstrucción Financiera, se 
introduce en el sistema monetario una reforma 
que permite subsanar la falta de papel elegi-
ble para el redescu~nto, y se aprueban medidas 
tendientes a equilibrar el presupuesto, que en 
el año fiscal terminado en junio último arrojó 
un exceso de 2.766 millones de dólares de los 
gastos· sobre ]os recursos. Este déficit y la zozo· 
bra por los proyectos inflacionistas que el Con• 
greso terminó por rechazar, había contribuído 

11ersigue con la movilización de estos recursos. Prim ro, 
elimlnnr las fluctuaciones en el valor de la libra dohidns 
1>rincjpolme11Le n 1n espceu1ación. egundo permitir que 
lns tenencias <le cnmbio del Dcpnrtameuto de Emi ión del 
Biloco ue Jnglnterrn sean revnlundas somnnohnente do 
acuerdo con cl cambio real, de modo que las pérdidns 
o guunncins sean impu1r1dns a dicho F ondo, esto es ul 
Tesoro. (Mi<lland Dan'k, Momhly Reuiew, A11ril•M"Y 1932, 
pág. 5). 

tan seriamente a debilitar la confianza exterior 
en el dólar, según se expresó más arriba, que 
en el lapso tramcurrido entre setiembre 1 de 
1931 y julio 1 de 1932, los Estados Unidos per-
dieron 1.077 millones de dólares de sus 1·eservas 
metálicas. 

La Corporación de Reconstrucción Financiera 
establecida en enero pasado emprendió la ayuda 
a los banco,s en apuro, aleccionada por los efec-
tos que la extraordinaria cantidad de quiebras 
tuvo sobre la confianza pública. Hemos aludido 
ya al pánico de los depositantes. En cuanto a la 
reforma monetaria, la Ley Gass-Steagall dic-
tada en febrero, pone a los establecimientos de 
crédito en condiciones de reconstituir sus enca-
jes, muy perjudicados poi· las extracciones de de-
pósitos y la emigración del oro, sin necesidad 
de seguir apelando a la contracción violenta de 
los préstamos. En síntesis, consiste en lo siguien-
te. La Ley de Reserva F ederal prescribe que los 
billetes deben estar garantidos totalmente por 
oro y papeles redescontados de carácter elegi-
ble. La garantía de oro no puede bajar del 40 %, 
Y si no hubiese papel elegible para cubrir 
el 60 % restante, e8 esencial hacerlo también 
con oro. Es lo que precisamente ocurrió antes 
de la reforma, por cuanto este papel, allí como 
en todas partes, escasea mucho en tiempos en 
que los préstamos bancarios se congelan por el 
derrumbe de los precios. De ahí que los Bancos 
de R eserva tuviesen que mantener en sus arcas, 
afectado como garantía, una cantidad conside-
rable de metálico en exceso a ese mínimo de 
40 %, A su vez, los bancos comerciales afiliados, 
por la misma falta de papel elegible para re-
descontar y obtener nuevos fondos con el fin de 
resarcirse de las extr~cciones mencionadas, en-
contrábanse forzados a restringir el crédito y a 
malvender los títulos de su cartera. 

Frente a esas dificultades, la Ley referida fa. 
culta a los Bancos de Reserva para substituir 
el exceso de oro (arriba del 40 % ) por-títulos 
del Gobierno y otros valores comerciales. Con 
lo que· al ponerse en vigencia la Ley, quedaron 
libres para exportarse, si así lo exigiese el retÍTo 
de fondos extranjeros, unos 1.200 millones de 
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dólares. Por otro lado, los Bancos de Reserva 
adquirieron algunos centenares de millones de 
títulos de la cartera de los bancos comerciales, 
poniendo a su disposición fondos que hasta en-
tonces sólo podían haberse procurado por el 
redescuento, y en forma precaria, por la falta 
de papel elegible. 

Estas medidas han puesto fin a la liquidación 
forzada del crédito bancario. Y si bien es cierto 
que los bancos comerciales afiliados, en lugar 
de aumentar sus encajes y ex~andir sus pro-
pios préstamos, prefirieron cancelar prudente-
mente el redescuento en los Bancos de Reserva 
Federal, no lo es menos que se encuentran 
ahora en condiciones de realizar esa expansión, 
toda vez que ella fuese requeóda por las legí-
timas neceúdades de los negocios. 

A pesar de todo esto, las quiebras bancarias 
recrudecieron en junio último, principalmente 
en Chicago, en donde la Corporación de Re-
construcción tuvo que realizar sus operaciones 
de salvamento. La extensión del mal pudo ser 
conjurada y el ambiente fué tornándose cada 

, V'ez más sosegado. Contribuyó también en el 
mismo sentido el hecho de que en julio se había 
retirado casi la totalidad de los fondos extran-
jeros. Desaparecía por lo tanto, el temor de nue-
va-a extracciones de metálico. Antes bien, en los 
meses siguientes reanudáronse las importacio-
nes después de varios meses de intenso drenaje. 

5. Los FACTORES ADVERSOS, 

Todos esto~ acontecimientos han venido pre-
parando el terreno para el restablecimiento de 
la confianza en el mundo. Los resultados de 
Lausana han aliviado sin duda la tensión polí-
tica internacional y han acentuado la evolu-
ción favorable de los mercados financieros. Pe-
ro no debe omitirse otros aspectos de la situa-
ción general. Entre ellos, el estado de la polí-
tica interna de Alemania y' los términos actuales 
del problema del desarme. Es capital la impor-
tancia de esto último, así por la considerable 
influencia que ejerce en estos momentos, como 
por el costo que las fuerzas armadas representan 
en los presupuestos de los principales países. 

Por cierto que la existencia de estos elemen-
tos adversos, no significa negar la posibilidad de 
una mejora. Pone de manifiesto, simplemente, 
los obstáculos que pudieran trabar su desarro-
llo. Es más, el haberse detenido los precios en 
oro después de un descenso extraordinario por· 
su intensidad y duración, y el volver a su quicio 
los mercados financieros, comporta ya un 
progreso innegable en la situación general, so-
bre todo si se vuelve lá vista algunos meses 
atrás. 

6. Los PRECIOS Y LA REACTIVACIÓN DE LOS NE• 
GOCIOS, 

Es en tales condiciones que han -comenzado 
a subir los precio3 de los productos y acciones. 
Pero el alza no se ha manifestado todavía en 
la dilatación del volumen real de los negocios 
conforme suele acontecer en análogas circuns-
tancias. En los ciclos precedentes se ha ob-
servado, en efecto, cómo el impulso inicial se 
va prolongando por la excitación de la demanda. 
La mayor actividad de un ramo se extiende gra-
dualmente a los que le suministran las merca-
derías, materias primas o elementos producti-
vos que requiere en sus operaciones. Aumenta 
con ello la ocupación, el poder adquisitivo de 
la masa obrera, y se acrecienta la demanda ge-
neral del mercado. Así, de ramo en ramo, de 
industria en jndustria, se va generalizando el 
impulso ascendente de los precios, y las tran-
sacciones, siempre que esta expansión de los ne-
gocios cuente con el c1·édito adecuado para des-
envolverse. 

Generalmente, este proceso ocurre cuando las 
existencias, la producción y los precios, han 
Jlegado a un nivel tan inferior que cualquier 
incremento de la demanda estimula necesaria-
mente las actividades productivas. Es muy di-
fícil saber si se ha llegado a este punto. La 
experiencia nos demuest_ra que la baja acostum-
bra ir más lejos de lo que se supone, y que el alza 
sobreviene cuando menos se espera. Sin embar• 
go, es evidente que la producción de los princi-
pales países industriales se ha restringido en 
forma muy sensible y que los precios han caído 
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a un nivel bajísimo según se observa en el 
cuadro que se presenta en seguida: 

I NDI CES D E L A PRODUCCIÓN Y LOS P RECIOS 

Palses 

,\lomnnin , • . • ... .. 
Cnnnd r. . •. , . ... •,,.,. 
Eftl.ndoa Unido~ ...... . 
Fran~ín. . . .. . ... .. , .. 
Ornn ílr t-"n" . . . . . . 

MAYORIST AS (') 

(Base 1928=100) 

Producción 
mayo 1982 

59,5 
76,8 
54,1 
74,0 
90,6 (2) 

Precios mayoristas 
j ulio 1932 

68,5 
69,1 
66,7 
66,7 
69,6 

(') Fuontoa: Pllrn In producción : Alomnnin, l nJ!tltut fnr Ko11junk-·ur/orttoh1111g: Cnnndá, ominion J3uronu ol Slntiñioa; Estndo" Unidos, L'cdo.rnl Roaervo Bon rd; l!'rnncin, S!nUeUtJuo OGn1l'rnlo y lt :111 llrn-lnJln, l3onrd oí 'l'rndo. Pi.rn lo• prcoios: Alomn11fa, StnL Jlcioh. nmt; Co11ndt\, Duren.u oí Stntistios; Eatndos Unidc¡,, , lJuronu of J,n\Jor Sl.o.· UijUM; Fm11olu , Stn IRtic¡uo 06n6rn lo y Ornn Brotnnn, Bon«! ol Trndo. (tJ Primor lrimQ,!tro . 

En la reciente elevación de los precios, no ee 
ha nota,do, al menos hasta ahora, las caracte-
rísticas del proceso que venimos de aludir. 
No ha ocurrido aumento perceptible en el vo-
lumen de las actividades. Y se menciona con 
insistencia la intervención de factores políticos 
en el mercado de los Estados Unidos. Es claro 
que mediante un esfuerzo bien concertado y 
la ayuda del crédito y la propaganda, puede 

tonificarse los mercados especulativos y empu-
jarse los precios hacia arriba. De ser ésto exac-
to, queda por saber si un impulso artificial de 
esta índole ayuda a despertar la demanda y ha-
ce resurgir las transacciones con el estímulo que 
ella engendra. 

De más está señalar la importancia que todo 
esto .comporta para la Argentina. Nuestras pers-
pectivas de mejoramiento dependen fundamen-
talmente del volumen de la próxima cosecha y 
de los p1·ecios en oro del mercado universal. 
Con una cosecha normal y mejores precios, se 
facilitará el reajuste del balance de pagos, de 
la economía privada y bancaria, y de las finan-
zas públicas. Es la hipótesis más favorable. Si 
los precios se mantienen deprimidos, el reajuste 
ha de proseguir con dificultades hasta llegar a un · 
estado de equilibrio, transitorio como todos los 
estados de equilibrio, en el incesante cambio de 
la vida económica. Pero en un nivel bajo, que 
el país ha sobrepasado ampliamente durante 
el período de rápido crecimiento que se inicia 
con este siglo. Crecimiento apenas interrumpido 
por depresiones cuya escasa duración y ampli-
tud, contrastan con los rasgos acentuados del 
presente receso. 

TENDENCIAS DEL TRIGO EN EL MUNDO 

1. EL CONSUMO MUNDIAL Y LOS GRANDES SO· 

BRANTES. 

En el mercado de trigo ha terminado el 1 de 
agostó último el año comercial 1931-32. En los 
comienzos del mismo, el mundo disponía de un 
sobrante de 17,860.000 toneladas de cosechas an-
teriores. 

Consumir más, producir menos, tales eran los 
términos simples del complejo problema de ab-
sorber esa cantidad extraordinaria, cuya sola 
presencia afecta en grado muy sensible los pre-
cios del cereal. 

Ni una cosa ni otra aconteció en grado signi-
ficativo. La población mundial, con su poder 
adquisitivo muy menguado por la crisis, no con-

sume más pan. Antes bien, el incremento posi-
ble del consumo se ha visto dificultado por las 
mil trabas que, en forma de aranceles o cuotas 
restrictivas de molienda, han ingeniado los paí-
ses importadores para proteger al productor na-
tivo contra fa competencia del grano extranjero. 

No es extraño pues que la absorción aparente 
de trigo en el mundo en 1931-32 haya sido de 
unas 100.460.000 toneladas, casi lo mismo que en 
1930-31. En realidad sólo se ha consumido una 
cantidad equivalente a la producción total del 
año, que ascendió a cerca de 100. 790. 000 to-
neladas contra 103.160.000 el año antel'ior. El 
aumento del ~obrante ha sido pues reducido. 
Y al abrirse el nuevo año comer·cial 1932-:tl 
vuelven a gravitar sobre el mercado interna-
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cional otras 18.190.000 toneladas. He aquí ]as 
cifras para verificarlo: 

SoBRANTES, PRODUCCIÓN, OFERTA VIRTUAL Y 

CONSUMO APARENTE DE TRIGO EN EL MUNDO 

DURANTE LOS DIEZ ÚLTíMOS AÑOS 

Sobr~ntesl Produc- , Oferta ¡ Consumo 1 Precios 
Afias al 1 de .6 (') virtual aparente brieish 

julio 01 n parcels 

(En miles de tonelada,) (D6ls ,) 
1923-24 8.490 05.440 103,930 94,430 1,05 
1924-25 9.500 84.350 93.850 86.360 1,35 
1925-26 7.490 92.820 100.310 92 .720 1,63 
1926-27 7 .590 94.070 101.660 02.390 1,35 
1927-28 9.270 98.240 107 .510 95,720 1,35 
1928-29 11.790 106.830 118.620 101.860 1,12 
1920-30 16.760 93,530 110.290 94.550 1,20 
1930-31 15.7.40 103.160 118.900 101.040 0,80 
1931-32 17.860 100.790 118.650 100.460 0,59 
1932-33 18.190 

(t) lrtcluldM hu, ru:porwoloncs do la Uni ón Sovi6ticn pnm ol por1oclo 
do julio n junio, poto o~oluldo el resto de su producoi6n y In do Chinn, 
'l'urqufo y o~ros pnlnos do menor i0111or1J111oin, por CJ1roaon,o do 
lruormncionos continuas o fidccliguns, Lru, cilrna do producción son do.l 
ln•t.ítuto lni¡ornnoiounl do Agricultum do Roma, con nl¡¡unns correooio-
nce e.feotuodns por cJ '.rood Roaenrch IneUtuto (W'bont Studics) ou loB 
dntoe de Eatlldo• Unid()(! y Cnundá. 

Ese sobrante de trigo es el resultado de la po-
lítica de retención seguida por los Estados Uni-
dos y el Canadá. El 1 de julio de 1927 había en 
ambos países, 5.090.000 toneladas de existencias 
de trigo que pasaban sin liquidarse al nue-
vo año comercial. La cifra ha crecido hasta 
14.620.000 toneladas en igual fecha de 1932. 
Estamos en presencia de una fantástica opera-
ción especulativa, así por la magnitud del riesgo 

DISTRIBUCIÓN DE LOS SOBRANTES DE TRIGO EN EL 

MUNDO AL 1° DE JULIO DE LOS OCHO ÚLTIMOS AÑOS 

Julio 1° de: Bs.tados Canadá Ar¡¡en- , Au~m-,/c~l:,\~! Total Unidos tma 1111 cl.R. U. 

(En miles de toneladas) 
1925 3.210 1.230 1.170 490 1.390 7.490 
1926 2.860 1.520 1.360 410 1.440 7 .590 
1927 3 ,/i40 1.550 1.590 980 1.610 9.270 
1928 3.780 3.180 2.130 1.040 1.660 11.790 
1929 7.350 3.480 3.370 900 1.660 16.760 
1930 8.340 3.780 1.060 1.360 1.200 15.740 
1931 8,850 4.440 1.550 1.500 1.520 17.860 
1932 10.020 4.600 1.150 900 1.520 18.190 

Nota. - Ciírus dol Dopnrtnmonto de J\3rlcultum do E$t·adoB Unldos 
ex-repto pnra In Ar,;entlna, en que se ha tomado ol 811ldo cx-porti,blo 
segtln 11uostm11 orllldáticua, Pnr" el o.llo 1082 Jo~ dntt» proviouon de 
lna 6Jtimno lnlor11111clonea o.nbl0lfr6Ucu. El totnl oxcluy11 los oobmntcs 
on Europa y o(.ros pnlllea por folt.n do dntos fülodignoA. 

como por el volumen de recursos financieros 
comprometidos. Se ha guardado el trigo de los 
años de buenas cosechas para venderlo a mejores 
precios en los de escasez. Pero éstos no han so-
brevenido. Es más, las cosechas han continuado 
relativamente abundantes, en tanto que el con-
sumo no se ha desenvuelto paralelamente a la 
mayor existencia de cereal por las razones seña-
ladas. Y los precios del mercado universal h:m 
caído a un nivel extremadamente bajo. 

PRODUCCIÓN, CONSUMO APARENTE Y SOBRANTES 

DE TRIGO EN EL MUNDO DURANTE LOS 

ÚLTIMOS DIEZ AÑOS 

mi lloncs de rons. 
110 

- 100 

90 

SOBRANTES 

10 

o L__L_._l_.__JL..,___J _ __! _ _J_ _ _J__....J..._--L __ 

192) 24 24-25 25-26 26·27 27-28 28-29 29-30 )0-)l Jl-)219)2-)} 

Hemos destacado estos hechos en el gráfico 
anexo. Huelga decir que, dada la .índole del 
asunto, las cifras son tan sólo aproximadas. Las 
de producción, incluyen las exportacione!ól de la 
Unión Soviética, pero no abarcan el resto de su 
cosecha, ni ]as de China, Turquía y otros países 
para los cuales no es posible obtener informa-
ciones continuas o fidedignas. En el caso de los 
sobrantes, los datos, como puede verse en el 
cuadro respectivo, se refieren a los cuatro gran• 
des países exportadores, a las existencias a flote, 
y a las visibles en el Reino Unido. Excluyen 
pues, el 1·esto de grano en poder de los agricul-
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tores, los molineros y el comercio distribuidor de 
los países consumi<lores, por ser muy precarias 
las informaciones respectivas. El Departamento 
de Agricultura de Estados Unidos acaba de esti-
mar, a este respecto, que el sobrante de trigo vie-
jo en Europa y los remanentes exportables en el 
Norte de Afr~ca y la India, habían descendido en 
3.100.000 toneladas durante el año comercial 
pasado, bajando de 7.100.000 toneladas en agos-
to 1 de 1931 a 4.000.000 de t oneladns en igual 
fecha de 1931. No dejaremos de tener en cuenta 
esta conjetura al examinar más adelante la posi-
ción estadística actual del trigo. 

2. VOLUMEN ACTUAL DE LA PRODUCCIÓN, 

Tenemos dicho que en el año recién terminado 
la producción mundial de trigo (incluídas las 
exportaciones soviéticas) fué de 100.790.000 to-
neladas. A los ·países productores del Hemisfe-
rio Norte corresponden 87.970.000 toneladas y 
a los del sud el resto de 12.820.000 toneladas. 
Nada puede expresarse sobre el volumen de la 
cosecha de estos últimos, aún en cierne. Hemos 
de limitarnos por ello a los primeros, a CU)'º 

respecto se ha preparado dos cuadros; uno, con 
los guarismos generales del área sembrada y 
la producción del Hemisferio Norte en los úl-
timos diez años, comparadas con el quinque-
nio pre-bélico; y el segundo con las cifras de 
detalle de los principales países de dicho He-
misferio en los tres años 1·ecientes. 

Por lo visto las cosechas actuales del Hemis-
ferio Norte, conforme a cálculos susceptibles de 
modificacioues, aún después de terminada Ja 
recolección y trilla, prometen para este año un 
rendimiento conjunto de 86.680.000 toneladas, o 
sea 1.290.000 tons. menos que el anterior ( 1). 
La distribución de los parciales difiere mucho 
más entre un añOI y otro. Recuérdese, antes de 
seguir, que excepto los cuatro países del Bajo 
Danubio (Rumania, Hungría, Bulgaria y Yu-
goeslavia), cuya producción excede por lo ge-

(1) Con los informnciones recibidos después de es-
critas estas líneos, el total del H emid erio N orle sube 
a 87.080.000 tons. La diferencia con la cosecha anterior 
se reduce así a 890.000 tons. 

ncral las necesidades del consumo, el resto de 
los países de Europa debe importar normal-
mente con el fin de completar sus abasteci-
mientos de trigo. Hacia estos últimos, que lla-
maremos importadores, convergen alrededor de 
las tres cuartas partes de los embarques mun-
diales. Pues bien, estos países, según se ad-
vierte en el cuadro respectivo, esperan recoger 

AREA SEMBRADA Y PRODUCCiÓN DE TRIGO EN EL 
HEMISFERIO NORTE 

(Excluidas las exportaciones de la Unión Soviética) 

E uropn. 

Afios Paises I Bajo 1 !Estado• Canadá Otros Total impar- Danu .. Total Unidos palses 
tadores bio 

AREA SEMBRADA, en mi!es de hectáreas 

1909-14 21.540 7.940 29.480 1.9.060 4.020 16.480 69.040 
1923-24 20 .010 6.540 26 .550 24.140 8 .860 18.130 77.680 
1924-25 19.770 7 .310 27.080 21.260 8.920 17.640 74.900 
1925-26 20.560 7.500 28.060 21.150 8 .410 18.030 75.650 
1926-27 20.750 7.580 28.330 22.800 9.260 17.760 78 .150 
1927-28 21.200 7 .640 28.840 23 .700 9.090 17.750 79.470 
1928-29 20.980 7.920 28 .900 23 .580 9.760 18.570 80.810 
1929-30 20.940 7.420 28.360 24.870 10.220 18.580 82.030 
1930-31 21.510 8.140 29.650 24 .740 10.080 18.500 82 .970 
1931-32 22.130 8.470 30.600 22.240 10.570 18.490 81.900 
1932-33 22 .340 7.500 29 .840 22.430 10.180 19.090 81.540 

PnonucCIÓN, en miles de toneladas 

1909-14 f/7.650 8.980 36.630 18.780 5.sro 1S .S20 r4 .100 
1923-24 26 .980 7.080 34.060 21.700 12.910 14.390 83.060 
1924-25 23.090 5.570 28.660 23.530 • 7.480 13.480 73.150 
1925-26 29.950 8.070 38.020 • 19.050 • 11.100 13.310 82.080 
1926-27 25 .090 8.000 33.090 •23.130 • 11.300 12 .950 80.470 
1927-28 27.270 7.410 34.680 23.910 13.060 13.540 85.190 
1928-29 28.380 9 .090 38.370 24 .900 15.420 12 .350 91.040 
1929-30 31.210 8.250 39.460 22.020 8.200 13.540 83.310 
1930-31 27.550 9.600 37.150 23 .360 11 .450 14.9.20 86.880 
1931-32 29 .230 10.010 39.240 24.340 8.280 14.200 86 .060 
1932-33 33.040 6.750 39.790 10.450 12.710 13.630 85.580 

N ota. - Lne oifrM do los ¡mises de E uropa dol q uinquenio pr&-
b61fo.o, njuetodl\tl ni t oi-ritorit> aotunl, eon d el Dopn<tnmont<, do Agri-
oultum do Estados Unidos; 1M mnrendna con natorí•co corr05pondon 11 
corrocc.ionos del Food Rc.,en.roh lnali tu (o (Whent. Studic.,) ; tod.na lne 
demás eon dol fn8tit11to Intcrnncionol do Agricul tum de Romn. Los 
datoa del nllo 1082'83 son ¡><0vleionulot1. 

este año 3. 810. 000 toneladas más que el pre-
cedente, llegando a una producción extraor-
dinaria de 33 . 040. 000 toneladas. En cambio, 
las cosechas del Danubio serán este año suma-
mente pobres, a saber, 6.750.000 toneladas, con 
una merma de 3.260.000 toneladas con respecto 
al precedente. Y para la Unión Soviética se con-
jetura un excedente disponible para la expor-
tación de 1.100.000 toneladas contra 1.910.000 
toneladas en 1931-32. 
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En resumen, mientras se acrece la producción 
de los países importadores de Europa, dismi-
nuye con p!lrecida amplitud el rendimiento de 
las cosechas del Bajo Danubio y el excedente 
exportable del Soviet. Por lo tanto, el volumen 
probable de la producción europea en 1932-
1933, calculado en 40.890.000 toneladas, ha de 
resultar algo inferior, en unas 260.000 tonela-
das, a las .cosechas del aíío precedente. 

Asimismo, en el resto de los países del 
Hemisferio Norte, las cosechas prometen un 
rendimiento global inferior. Los dos producto-
1·es de Norteamérica, registran una cifra pro-
bable de 32.160.000 toneladas, es decir, 460.000 
toneladas menos; y los otros países, de 13.630.000 
toneladas, o sea 570.000 toneladas de dismi-
nución. 

3. CIFRAS PARCIALES DE LOS PP.INCIPALES PAÍSE:-l 
PRODUCTORES. 

Los datos sobre producción que acabamos 
de mencionar, han sido compilados sobre la base 
de las informaciones del Instituto Internacional 
de Agricultura de Roma, puestas al día con las 
cifras recibidas cahlegráficamente por el Mer-
cado de Cereales a Término. A continuación 
presentamos el detalle de los principales paí-
ses productores. 

Países importadores de Europi:t. El gran au-
mento en la producción de estos países proviene 
en su mayor parte de Francia. Los agricultores 
franceses sembraron para este año 5.370.000 
hectáreas, o sea 320.000 más que el precedente. 
El buen tiempo les ha compensado con gene-
rosidad, pues los rendimientos son excep-
cionalmente altos, por lo que se calcula en 
9.000.000 de toneladas la producción contra 
7.340.000 toneladas el año pasado. Se reputa que 
el grano es de excelente calidad para su trans-
formación en harina. Ello explica que, siguiendo 
el sistema restrictivo de este país para resguardar 
al productor nacional y hacerle conseguir precios 
tres veces más altos que los del mercado mun-
dial, la cuota de: trigo extranjero permitida en 
la molienda haya sido sucesivamente reducida 
hasta 3 %, En los primeros meses del año esta 
cuota había sido aumentada hasta llegar a 50 % 

en mayo, debido a la escasez Je trigo nativo. 
En Alem:mia también subió la siembra en 

unas 110.000 hectáreas. Se asegura que el rendi-
miento será bueno y asimismo de excelente ca-
lidad para la molienda. El pronóstico oficial 

AREA SEMBRADA Y PRODUCCIÓN DE TRIGO EN LOS 
PRiNCIPALES PAÍSES DEL HEMISFERIO NORTE 

Palses 

1 1 1 1 

Aumento 
o dism. 1930-31 1931-32 t932-33 1032-33 
I0aJ-32 

ÁREA SEMBRADA, en miles de hectáreas 
Europa: .... 

Paises importadores: . 
Francia , . . , . . .• .. 
Italia . . , . 
Alemania ... , .. . . . 
España.: , ...... . . 
Otros · • .. • ....... • 

Bajo Danubio: . .. . . . 
Rumania ... ... . . . . 
HunQría ..... . • . •. 
Buloaria . , .... . .. . 
Yugoeslavia ... . . . . 

Norte América: 
Estados Unidos . . • 
Canadá .... ... . .. . . 

Otros países: .• . . ... 
Norte de Africa .... . 
India ...... •. . • . • . . 
Varios . , .... .. . •.. . 

29.650 
21.510 

6.860 
4,820 
1 ,780 
4,300 
6.260 
8.140 
3 .060 
1 ,(190 
U!20 
2.170 

34,820 
24.740 
10.080 
18.500 
3.610 

12.810 
2.080 

Total HemisferioNorte 82.970 

30.600 29 ,840 
22.130 22 .340 

6.060 6.870 
4,890 4,940 
2.170 2.280 
l¡.660 4,290 
6,470 6,460 
8.470 7 .500 
8.470 2 .890 
1.620 1.600 
1.200 1 .140 
2.180 1.870 

32 .810 32.610 
22.240 22.430 
10.570 10.180 
18.490 19.090 

3.280 3.340 
12.960 13.660 

2.250 2.090 

81.900 81.540 

PRonucctÓN, en m'iles de tonP.ladas 
Europa: .... 

Paises importadores: . 
Fran cia .. . •. . • . . . · 
Italia .• . . ..... . . . 
Alemania , . .... . . . 
Espafl.a . . , • •• . • ... 
Otros ... 

Bajo Danubio: ... . . . 
Rumania .. . .. .. .. . 
Hunorta . •.•. .. . . . 
Bulgaria . • . •• . . .. 
Yuaoe sl avia ... . . • . 

Export. U. Soviética 
Norte América: .. . .. . 

Estados Unidos . .. . . 
Canadá ..... , . . .. . , 

Otros países: .. . . . . . . 
Norte de A frica . ...• 
India . .. • .... . . . .•• 
Varios ... . .... . .. . . 

39,810 
27.550 

6J!.10 
6 .720 
8.790 
8 .990 
7,840 
9 .600 
3 .660 
2 ,290 
1 ,660 
2.190 
2.060 

34,810 
23.360 
11.450 
14,920 
1.750 

10.640 
2,530 

Total Hemisferio Norte 89.540 
Sin export. U. Soviética 86.880 

41.150 
29.230 

7JJ4(/ 
6 .750 
J,· 230 
8 ,660 
7 ,250 

10.010 
8 .680 
1.970 
1 ,670 
2.6.9() 
1.910 

32 ,620 
24.340 

8.280 
14 200 

1.880 
!J .450 
2.870 

87.970 
86.060 

40 .890 
33.040 

9.000 
7 ,1!40 
4 ,600 
4 400 
?.81JO 
6.750 
2.000 
1.680 
1,470 
1.700 
1.100 

32.160 
19.450 
12.710 
13 630 

1.880 
9.030 
2.720 

86 .680 
85.580 

- 760 
+ 210 
+ 81!0 
+ 60 
+ 110 
- 260 
- 10 
- 970 
- 680 
- 20 
- 60 
- 310 
- 200 
+ 190 
- 390 

+ 600 
+ 60 
+ 700 
- 160 

- 360 

- 260 
+3.810 
+ t .66/) + 49() + 370 + 740 + li50 
- 3,260 
- 1.680 
- 890 
- 200 
- 990 
- 810 
- 460 
-4.890 
+4.430 
- 570 

- 420 
- 150 

- 1.290 

- 480 

Noto : - Dnt-Os d l lnsti11¡to Tntornncionn.l do ¡\¡:¡~ioullurn do ltomn. 
Ltu1 ifrna do )1132-33 "º" provialonnlOII y hnn sido puc.!itos ni din con 
IM fütinH&s i11formaC1ionc.11 oubl<'grMirM dnl ~lcrcmclo do 'oron!oa n 
'l'6rmino. J,0.6 oxporlauoioow, de lt\ Un.i611 Sovi6·ti on oorrc&f)o11dc11 al 
ntlo comorci,ll ugos~o-jullo P.03611 111 ostndll;ticn do Droomhn.ll . 

asignó primern 5,200.000 toneladas a la produc-
ción de este año, y al corregir estas líneas dicha 
cifra fué rebajada a 4.600.000 tonelada~, o ,ca 
370.000 más que el año precedente. Las cose-
chas de centeno y forrajeras registran igual-
mente rend1mientos satisfactorios. 
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El mal tiempo había hecho predecir para 
Italia una cosecha inferior a las 6.750.000 tone-
ladas recogidas el año pasado. Pero ahora se 
habla de 7.240.000 toneladas de producción, 
cuya calidad se reputa inferior. 

España y los otros países importadores de Eu-
ropa prometen una cosecha de 12.200.000 tonela-
das, mayor en 1.290.000 toneladas a la anterior. 

Países del Bajo Danubio. En cuanto a estos 
países, la maduración prematura del trigo por 
el calor sofocante y el rápido desarrollo de la 
1,oya han reducido bruscamente la cifra pro-
bable de la cosecha. Se la calcula ahora en 
6.750.000 toneladas, contra 10.010.000 el año 
precedente. El excedente exportable resultará 
por lo tanto muy pequeño, y la calidad extraor-
dinariamente baja. 

Unión Soviética. Se ignora aún las cifras de 
producción. El área total sembrada con trigo 
este año es de 35.900.000 hectáreas contm 
37.230.000 en 1931-32 y 33.910.000 en 1930-31. 
El trigo de invierno ha sido perjudicado por 
altas temperaturas y lluvias escasas e irregula-
res en las pricipales regiones; el de primavera, 
que se ha sembrado tarde, también ha sufrido 
del calor y la sequía. Se espera pues una cose-
cha menor que la precedente. De ahí la cifra 
de 1.100.000 toneladas de excedente exportable 
para 1932-33, calculada por Broomhall, contra 
una exportación efectiva de 1.910.000 toneladas 
en 1931-32 ( 1) . 

Norteamérica. El Canadá tuvo en 1931-32 
una cosecha anormalmente baja de 8.280.000 
toneladas. Este año se espera una cifra de 
12. 710.000 no obstante el deterioro sufrido en 
las Provincias Praderas, principalmente en la 
de Saskatchewan, debido al tiempo caluroso 
y seco. 

Este aumento probable de la producción ca-
nadiense no compensa del todo la merma de 
4.890.000 toneladas calculada para la cosecha 
total de trigo de los Estados Unidos, que se-
gún el último pronóstico oficial ascenderá a 
19.450.000 toneladas. El año anterior habíage 

(1) Los cálculos del excedente exportable soviético 
para 1932-33 oscilan entre 980.000 y 1.530.000 tonelad,1s. 

obtenido 24.340.000 toneladas, o sea casi tanto 
como la cifra extraordinaria de 1928-29, cuando 
comienza el problema de la congestión de exis-
tencias. En esta disminución del total influye 
decisivamente la falla de la cosecha de trigo 
de invierno, estimada en 12.030.000 toneladas, 
esto es, 9.390.000 menos que en 1931-32; en cam-
bio la cosecha de trigo de primavera será rela-
tivamente abundante, a saber, 7.420.000 tonela-
das, con un aumento de 4.500.000 toneladas so-
bre la del año pasado, a pesar de las rebajas que 
se han ido haciendo debido a la influencia del 
tiempo seco y caluroso, lo mismo que en el 
Canadá. 

Otros Países. Y a hemos mencionado la India, 
cuya producción probable de 9.030.000 tonela-
das no dará excedente exportable, pues en el año 
comercial pasado, con 9.450.000 toneladas de 
producción, el país consumió además el sobran-
te anterior, a pesar que los precios en la India 
bajaron menos que el nivel mundial, debido a 
la depreciación de la rupia. 

4. POSICIÓN ESTADÍSTICA DEL MERCADO MUNDIAL, 

Con las cifras a mano es posible formarse 
una idea de la posición estadística del mercado 
universal de trigo, o en otros términos, de la 
relación o margen numérico entre la cantida~ 
de grano que podrán ofrecer los países expor-
tadores y lo que han de requerir los importa~ 
dores para llenar el déficit de su producción 
nativa. Sin dejar de ser fácil, por obra de aque-
llas 18.190.000 toneladas de sobrante, la posi-
ción estadística presente no lo es tanto como la 
de un año antes. Examinemos rápidamente los 
datos. 

Gracias a su mayor producción, según se ha 
indicado más arriba, los países importadores de 
Europa van a necesitar menos trigo durante 
este año comercial. Hemos c_onsignado un au-
mento probable de 3. 810. 000 toneladas en su,, 
cosechas, lo que habría de manifestarse en una 
parecida disminución de sus requerimientos de 
trigo extranjero. Pero, por otro lado, las zonas 
productoras de este último (Norteamérica, Ba-
jo Danubio, excedente Soviético, etc.) tendrán 
unas 5.100.000 toneladas menos que ofrecer, 
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pues los sobrantes mundiales ( excepto los dato9 
no tomados por la estadística, que en seguid:i. 
mencionaremos) no han alterado mayormente 
su volumen con respecto a un año antes. Por 
consiguiente el margen se ha estrechado en 
1.290.000 toneladas, o sea la merma calculada en 
la producción total del Hemisferio Norte. Añá-

del tipo Rosafe en viaje, traducida la moneda 
inglesa según el promedio semanal de cambio; 
la inferior, a los precios en Buenos Aires para 
entrega inmediata. 

PRECIOS DEL TRIGO EN LIVERPOOL Y BUENOS AIRES, 

DE ABRIL A SETIEMBRE DE 1932 

dase a todo esto la susodicha rebaja de 3.100.000 9,40 
m$n. por J 00 kgs 

9,40 

toneladas que se estima para los sobrantes de tri-
go viejo de Europa, Norte de Africa y la India, 
y se verá que la posición estadística del mercado 
mundial de trigo se presenta hasta ahora en me-
jores condiciones que el año pasado, del punto 
de vista del interés de los países exportadores. 

Según informaciones cablegráficas, Broom-
hall calcuJa los requerimientos de trigo extran-
jero de los países importadores de Europa para 
1932-33 en 13.700.000 toneladas, es decir tan 
solo 2.130.000 toneladas menos que el año pa-
@ado, no obstante ese mayor rendimiento de 
de 3.810.000 toneladas en sus cosechas. Consig-
namos la cifra como mera información, mien-
tras nos llega su explicación razonada: 

REQUERIMIENTOS DE TRIGO EXTRANJERO DE LOS 

PAÍSES IMPORTADORES DE EUROPA Y FUERA DE EUROPA, 

SEGÚN BROOMHALL 

Pai••• importadores 

Europa .. ...... .... . .. 
Fuera de Europa •. .•.. 

Total. ... . . . .. . 

1930-31 1931-32 1932-33 1932-33 

1 

Aum.o dis . 

16.5-10 
4.870 

21.410 

(cálculos) 1931-32 

(En miles de toneladas) 
16.830 113.700 ¡- 2.130 

ó.120 6.400 + 280 

20 .950 19.100 - 1.850 

Para los países fuera de Europa se supone 
5. 400. 000 toneladas, o sea 280. 000 toneladas 
más. Los requerimientos totales de trigo extran-
jero llegarían pues a 19.100.000 toneladas, 
contra 20.950.000 toneladas en 1931-32, o sea 
1.850.000 toneladas menos. 

5. Los PRECIOS Y LOS EMBARQUES MUNDIALES. 

Las alternativas de las cosechas de Norte-
américa y Europa durante los últimos meses 
han sido el factor dominante en las fluctua-
ciones del precio del trigo. Las hemos represen-
tado para mayor claridad en el gráfico anexo. 
La línea superior se refiere a las cotizacione9 

9,00 

7,40 

7,00 

6,20 

5,80 

S,40 
May. Jun. Jul. 

1932 

9,00 

8,60 

8,20 

7,80 

7,40 

7,00 

6,60 

6,20 

S,80 

Ago. Set. 
S,40 

Sobre la tendencia creciente de abril y mayo 
influyen las noticias respecto a daños de conside-
ración en las cosechas de trigo de invierno de lM 
Estados Unidos, el pronóstico de una recolec-
ción inferior en todo el "Hemisferio Norte y la 
probabilidad de un menor excedente exporta-
ble para la Unión Soviética. El promedio de 
precio en Buenos Aires llega a un primer má-
ximo de m$n. 7,13 los 100 kilos en la semana 
terminada el 4 de junio. 

Luego el mercado afloja y el promedio dea-
ciende a UJA. mínimo de m$n. 6,15 en la sema-
na terminada el 9 de julio. Actúa entonces 
una combinación de factores. Las cosechas de 
trigo de primavera en los Estados Unidos y 
el Canadá, prometen buenos rendimientos que 
ne_utralizan aquellas pérdidas en las de invier-
no. Mejoran las perspectivas de la producción 
de los principales países importadores de Eu-
ropa, los que, en anticipación de sus grandes 
cosechas, agravan las ;estricciones sobre el trigo 
extranjero rebajando las cuotas de molienda. 
Por otra parte, se ve claramente que los Es-
tados Unidos cerrarán el año comercial con 
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un mayor sobrante. Y a todo esto se agrega la 
debilidad general de los mercados especulativos 
cuando en el mes de junio se acentúa el pesi-
mismo por la gran incertidumbre de la polí-
tica europea. 

P ero en la segunda quincena de julio se ini-
cia un nuevo ascenso. Las perspectivas del trigo 
de primavera en Norteamérica son menos favo-

PRoCEDENCIA DE LOS EMBARQUES MUNDÍALES DE TRIGO 

N orte Argon t . Auetm- Unión 
Otros I Total Afios Améri-

Uiug . liB 
Sovié-

ca t ica pa(ses 

(En mües de t oneladas) 
1927-28 13.330 4.840 2 .030 110 1.270 21.580 
1928-29 14.600 6 .010 3 .040 1.320 24.970 
1929-30 8.670 4.140 1.770 180 1.920 16.680 
1930-31 9 .640 3.350 4.190 2.660 1.570 21.410 
1931-32 9.010 3.770 4 .170 1.910 2.090 20,950 

ó prim. sem. : 
1930-31 1.380 110 150 210 110 1.960 
1931-32 810 190 260 610 50 1.920 
1932-33 720 100 160 20 1.000 

Nota. - Cifras anuales de Broomhall y semanales del M ercado de 
Cereales a Término . 

rables y los pronósticos de rendimiento se co-
rrigen con rebajas. El nuevo año comercial del 
trigo se inicia en m ejores condiciones que un 
año antes, cuando la Unión Soviética y los 
países del Bajo Danubio gravitaron p esadamente 
sobre el mercado con sus grandes embarques. 
Este año, en cambio, la Unión Soviética se pre-
senta con un excedente menor y no presiona con 
sus ventas; y el Danubio, como se ha expresado, 
dispone de un saldo exportable relativamente 
pequeño. Son todos éstos, factores que tonifican 
los precios en momentos en que el ambiente 
psicológico más favorable de los negocios in• 
ternacionales, aporta un nuevo sostén a las ten• 
dencias alcistas. Otro elemento más r eciente que 
concurre en el mismo sentido es la decisión de 
la Junta Agraria ( 5 de septiembre) de no ven• 
der el trig_o viejo en su poder hasta el 1 de 
enero próximo. Así es como de aquel promedio 
mínimo de m$n. 6,15, los precios suben a m$n. 
6,93 en la semana terminada el 13 de agosto 
y después de caer a m$n. 6,73, se elevan nueva• 
mente hasta un promedio de m$n. 6,97 en la 
semana terminada el 10 de septiembre. 

Frente a estos cambips los vendedores y com• 
pradores han mantenido una actitud expectante 
en lo que va del nuevo año comercial. Los te• 

nedores de Norteamérica, en particular, se man-
tienen firmes a la espera de precios más altos, 
mientras que los compradores europeos proce-
den con cautela ante las buenas cosechas de trigo 
nativo. Esto y la situación que ya hemos ano-
tado en la Unión Soviética y el Danubio, con-
tribuyen a explicar el volumen muy reducido 
de los embarques mundiales de trigo y harina 
como trigo en las semanas transcurridas del nue• 
vo año comercial. Así se ve en el cuadro anexo, 
en el que se ha incluído además, con fines ilus-
trativos, los embarques de los cinco último~ 
años comerciales, según los datos de Broomhall. 

6. ANOTACIONES FINALES. 

Al comenzar el año triguero 1931-32 había 
un extraordinario sobrante de trigo viejo en los 
principales países exportadores. Durante el año 
sólo se ha consumido una cantidad equivalente 
a la producción del mismo y una parte apre-
ciable de las existencias de Europa y otros 
países. Pero no se ha logrado l'ebajar aquel 
sobrante, que se transfiere íntegramente al nue-
vo año comercial 1932-33. Con todo, el margen 
entre los requerimientos de los países importa• 
dores y la cantidad disponible de los exporta-
dores se ha estrechado, la posición estadística es 
algo más satisfactoria sin dejar de ser fácil. Se 
entrevé la posibilidad de reducir el sobrante 
mundial siempre que el consumo no disminuya 
y las cosechas del Hemisferio Sud no sobrepasen 
mucho las del año anterior. 

El ambiente psicológico del mercado es tam• 
bién más favorable y su efecto sobre las cotiza-
ciones actuales no es por cierto desdeñable. Todo 
ello, no obstante la amenaza del derecho prefo-
rencial recomendado por la Conferencia de Otta• 
wa, que no ha tenido hasta ahora mucha trascen• 
dencia en el comercio de este grano, y a pesar del 
reclamo que los países /e1 Danubio formulan en 
la Conferencia de Stressa para lograr privilegios 
semejantes en los países importadores de Eu-
ropa. Como quiera que esto último se r esuelva, 
no afectará mayormente al mercado de trigo este 
año, en razón del exiguo excedente que a dichos 
países les quedará para exportar, después de tan 
pobres cosechas. 
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m$n. 43,0 millones que en buena parte se ex• 
plica por las diferencias de cambio. Las repar-
ticiones autónomas han recibido este año m$n. 
33,6 millones má3, no por aumento de ga, tos, si-
no por que la Te orería ha pocüdo atender con 
más reguJari<lad- lo que se le aueuda por con-

MOVIMIENTO DE LA TESORE RÍA GENERAL 
DE LA NACIÓN DESDE ENERO l HASTA SEPTIEMBRE 15 

(En miles de m$n.) 

Conceptos 1931 1932 Aumento o 
disminución 

ENTRADAS: 

Rentas en efectivo .... . . . 473.942 506.405 + 32.463 
I m p uestos ., ........ . . 335.496 382 . 975 + 47 .479 
Corroo• y telégrafos .. . .. 27 .073 24.663 - 2.410 
Ohrns Sanitarias . . . . .. . 24.653 13. 788 - 10.865 
Diversos . . . . .. . .... ····· 86,720 84.979 - 1.741 

Recursos del crédito .... . . 80.541 258 .079 +177.538 
Negociación de titulas: 61.269 37.280 - 23.989 

Venta •• .. . . .. . . .. . .. ,, . 68 ,484 17,974 - 40,510 
Paoo de expedientes . .. . . 249 16. 761 + 16.612 
Cancelación de letras ... 2.636 2,645 + 9 

Operaciones a corto plazo .. 19 . 272 5.349 - 13.923 
Empréstito Patriótico .. - 215.450 +215.450 

Total de entradas . .... 554 .463 764.484 +210.001 
SALIDAS: 

Sueldos y gastos · • · ··•···· 304 . 518 366.450 + 61.932 
Servicio Deuda Pública .. . 159. 718 202. 752 + 43. 034 
Cancelación o amortización 

operaciones corto p1 nzo .. 6.010 27 .092 + 21.082 
Trabajos públicos · ···• ·· . . 31. 529 40. 266 + 8. 737 
Reparticiones autónomas .. 61.713 95.342 + 33.629 

Conseio Nac . de Educac . . 46,183 69.169 + 12 . 986 
Ferrocarriles del Estado 3.200 22. 768 + 19.568 
Obras Sanitarias . .. .• . . .' : 12. 330 13,406 + 1.076 

Diversos . • . ....... ... .. . .. 8.267 18.240 + 9.973 

Total de salidas .. . ... 571 . 755 750 .142 +178.387 
Aumento o dúiminu.cí•Jn de 

existencias ... . .. ······· - 17.272 + 14,342 + 36.614 

ccpto de trabajos públicos 1· alizaclo (FF. CC. 
del E tado y Obras SaultllJ·ias), o como Sllbven-
cióu y cuot de impuesto (Con ejo Nacional de 
Educación ) . Lo _pagos por trabajtls páblicos 
administrados directamente por el Departamento 
correspondiente y otros por diversos conceptos, 
también fo" rou mayores en mSn. 8,7 millones 
y m$n. 10,0 millones respectivamente. 

Además de estoa pagos, este año se ha amor-
tizado operaciones a corto plazo por valor de 
m$n. 27,1 millones contra m$n. 6,0 millones el 
precedente; se trata principalmente de la amor-
tización · ele los bonos a que nos hemos re-
ferido. 

En resumen, en lo transcurrido de este año 
hasta el 15 de septiembre las entrada3 fueron 

de m$n. 764,5 millones y las salidas de m$n. 
750,1 millones; la diferencia de m$n. 14,3 mi-
llones se ha traducido en aumento de las exis-
tencias de la Tesorería que suben de m$n. 10,0 
millones a m$n. 24,3 millones entre comienzos 
y fines del lapso considerado. 

4. Los SUELDOS Y GASTOS IMPAGOS. 

La mayor parte del exceso de pagos reali-
zados por la Tesorería este año comparado con 
el precedente corresponde al pag·o de cuentas 
adeudadas al come~cio y sueldos atrasados. Es-
to figuraban en el r uhJ" "Compromisos en trá-
ini t y en Tesorel'ía Genera l' que nl 31 de di-
ciemb1·e de 1931 ascendían a m$11. 349,0 millones, 
excluídos los compromisos por gastos efectuados 
anteriormente sin autorizaciones legales. Desde 
entonces hasta el 10 de septiembre se ha pagado 
m$n. 187,7 millones. Queda pues un saldo de 
m$n. 161,3 millones de los cuales m$n. 14,8 
millones son de pago inmediato y urgente, según 
la exposición ministerial, m$n. 47,5 millones 
pueden ser diferidos o anulados, y los otros m$n. 
99,0 millones que quedan, no obstante estar asen• 
tados en los libros de contabilidad como "impu-
taciones" de gastos serán cancelados en su casi 
totalidad sin dar lugar a salida de fondo3 (l). 

Desde luego que la evolución de los "Com-
promisos en trámite y Tesorería Genel'al", que 
sólo .se ha destacado por haber sido el rubro 
m ás ap1·emiante, no pone de u:Hmifiesto la del 
conjunto el la d uda flotante a partir del 31 
de dici mb1·e pa ado. Para ello, ería necesario 
conocer con precisión los datos referentes al 
actual ejercicio y las vndaciones de los otros ru• 
hros que constituyen l activo y pasivo del Ba-
lance del Tesoro Nacional ésto es, los dineros 
o valores inmediatamente realizables de que 
dispone el Gobiemo, por una· parte, y por otra, 
las deudas hnnca1·ins, las a corto plazo y· el resto 
de los compromisos exigibles. 

(1) e trnt, sog,j1t In referida exposición <le c.nntidndes 
nnotnclas como gastos qnc no llcgnron II rcnlii:ir o, o 
ele gn.stos ¡-ea.lizndos y pagados pero cuyoo nsientos e tñn 
aún pend.icntcs, y de imputaciones que pue<len ser docl11-
1·1tdas cntluc:is por su 1mturalew y el liem[>O tran eurrido. 
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EL MOVIMIENTO DE FONDOS DE LA TESORERIA DE LA NACION 

1. NATURALEZA DE LOS DATOS. 

En una reciente exposición del Departamento 
de Hacienda se han publicado las cifras del 
movimiento de la Tesorería y la disminución de 
algunos compromiws impagos del Erario. 

Antes de examinarlas, no está de más recor-
dar que la Tesorería registra las entradas y sali-
das de fondos en lo relativo al Presupuesto Ge-
neral de la Nación y sus autorizaciones comple-
mentarias, excepto las correspondientes al Fondo 
de Subsidios que, no obstante formar parte de 
dicho presupuesto, se maneja con una tesorería 
propia. También se desenvuelve independiente-
mente el movimiento financiero de las reparti-
ciones autónomas; a éstas se alude en los ha .. 
lances únicamente cuando aportan fondos a la 
Tesorería General, o cuando los reciben de e11a. 

En cuanto a las cifras de las rentas en efec-
tivo que figuran en las entradas, conviene ad-
vertir que no siempre coinciden con las recau-
daciones, pues se da. con frecuencia el caso de 
recursos percibidos por el fisco pero que no 
han sido transferidos aún a la cuenta de la 
Tesorería ( 1) , o de recursos que ingresan en los 
primeros meses del año y que corresponden en 
realidad al precedente. 

2. VARIACIÓN DE LAS ENTRADAS. 

Veamos ahora las cifras. En el lapso transcu-
rrido entre el 1 de enero y el 15 de septiembre, 
las entradas de la Tesorería General fueron su-
periores en m$n. 210,0 millones a las Je igual 
período del año anterior, a saber, m$n. 32,5 mi-
llones por ]a mayor recaudación de rentas en 
efectivo y m$n. 177,5 millones por incremento 
de los recun:os del crédito. 

En punto a las rentas en efectivo, se observa 

(1) Por ejemplo, al 15 de septiembre, fecha de la 
publicación mencionada, el impuesto sobre los réditos 
figuraba apenas con m$n. 3,3 millones en el estado de 
Tesorería, no ohstante que su recaudación efectiva as-
cendía a m$n. 9,9 millones; pero no se había realizado 
aún su transferencia íntegra de la cuenta especial corres-
pondiente a la cuenta de la Tesorería General. 

en el cuadro anexo que el aumento de m$n. 
47,5 millones en los impuestos se debilita con 
la merma de los otros rubros, especialmente la 
de m$n. 10,9 millones en el aporte que las Obras 
Sanitarias de la Nación deben efectuar para re-
sarcir a la Tesorería de lo que ha pagado por el 
servicio de sus empréstitos. En el presupuesto de 
este año este aporte llega, sin embargo, a m$n. 
34,0 millones o sea varios millones más que en 
1931, debido a las diferencias de cambio. 

El Empréstito Patriótico es lo que determina 
el incremento en los recursos del crédito. La ci-
fra de m$n. 215,5 millones con que aparece en 
el cuadro, corresponde tan sólo a los fondos 
transferidos por la Junta a favor de la Tesorería, 
pues al 15 ele septiembre el ingreso total por 
concepto del Empréstito en las cuentas oficiales 
del Banco de la Nación Argentina llegaba a 
m$n. 298,4 millones. 

Aparte de esto, se han negociado títulos de 
crédito argentino interno. Por venta, se ha obte-
nido m$n. 18,0 millones ( contra m$n. 58,5 millo-
nes el año anterior) ; y se ha entregado m$n. 16,8 
millones en pago de expedientes de gastos y 
m$n. 2,5 millones en cancelación de letras de 
tesorería. 

En el rubro operaciones a corto _plazo aparece 
la cantidad de m$n. 5,3 millones este año, con-
tra m$n. 19,3 millones el anterior. Se trata prin-
cipalmente de los bonos del- tesoro, de amorti-
zaciones trimestrales de 20 % emitidos por el 
Gobie1·no Provisional para el pago de cuentas 
atrasadas. 

3. AUMENTO DE LOS PAGOS, 

Los pagos o salidas de fondos de la Tesorería 
General han sido mayores este año en m$n. 
178,4 millones en comparación con 1931. El egre-
so por sueldos y gastos, a pesar de ser i_nferiores 
las cifras del presupuesto, es superior en m$n. 
61,9 millones, debido al pago de lo correspon-
diente a ejercicios antel'iores. Los servicios de b 
Q.euda pública aparecen con un aumento de 
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EL ESTADO ECONOMICO 

1. DATOS GENERALES, 

También se ha notado en la Argentina un 
cambio de ambiente en los negocios. Reflejo, 
a la vez, -de aquellos hechos examinados en 
el primer artículo de este número y de las me-
jores perspectivas que ofrece en estos momentos 
nuestra cosecha de trigo. 

El alza internacional de los precios ha reper-
cutido en los principales productos de nuestro 
m~rcado local. Especialmente en los cueros y 
lanás este movimiento ha sido acompañado de 

NlVEL DE PRECIOS AGROPECUARIOS 

Grupoe Mayo I Junio 
1 

% Agosto 1939 
Julio Agosto Julio Agosto 

1989 1981 

Granos .. , , •• . , 511,11 
Carnea .. , • .. . . 74,5 
C ueros , , . • . . . . 40,6 
:Lruias , . . • . • • • • 41,1 
Prod. leoheros.. 58,4 
Prod. forestales. 66,3 

Nivel general . . 58,6 

:{d . •n d6lares • , 87,S 

(Base: promedio 1920 = 100) 
59,8 
73,6 
40,4 
39,6 
57,3 
66,3 

58,3 

s1,o 

60,4 
71,4 
47,7 
43,0 
67,3 
63,3 

59,2 

87,0 

62,9 
70,1 
52,8 
43,1 
57,3 
61,6 

61,1 

88,8 

+ 4,1 
- 1,8 
+ 10,1 
+ 0,$ 

0,0 - 2 ,7 

+ S,S 

+ 8,9 

+ 10,9 
- 29,0 
- 98,8 
- $!1,9 
- 311,4 
- 32,1 

- S,4 

- 11 ,3 

una mayor actividad en las exportaciones de 
agosto y lo que va de septiembre, si se las oom-
para con el bajo nivel estacional alcanzado un 
año antes por dichos productos. 

Ese aumento de los precios agropecuarios ha-
ce subir el índice de los mismos de 59,2 en 
julio a 61,l en agosto, conforme se desprende 
del cuadro respectivo. Pero como los otros pre-

NIVEL GENERAL DE PRECIOS MAYORISTAS 
(Base: promedio 19$!6 = 100) 

Grupos 
1 1 

% Agosto 1939 
Mayo Junio Julio Agosto Julio Anosto 

193$ 1981 

a) Indices de preoios, en m$n. 
Incl. prod. 11grop . 90,7 90,0 

1 
89,6 

1 
88,6 1 - 1,1 1 + f!,1 

lilxol.prod.ogrop, 99,0 98,5 97,7 96,l - 1,6 + 6,1 
b) Indices de precios, <n d6!ares 

Incl.prod. agrop . 57,6 
1 

57,2 
1 

56,9 
1 

56,3 
1 

- 1,1 1 - 6,8 
Excl.¡,rod .agrop , 62,9 62,6 62,1 61,1 - 1,6 - 4,4 

cios continúan declinando, el nivel general de 
precios mayoristas pasa de 89,6 a 88,6 en los 
mismos meses. Es lo que se observa en el cua-
dro anterior con los índices calculados en pesos 
moneda nacional y en dólares. 

PRINClPALES ÍNDICES ECONÓMlCOS Y SUS 

V ARIACIO:N'ES RELATIVAS 

1932 1931 
lndices 

Junio Julio Julio 

Intercambio ext . (mili , $) 172,5 160,8 225,3 
Exportaciones: 

Valor (íd.) .. , . . , . . 108,3 9.J,2 121,9 
Cnnt idnJ (:milo, tone. ) 1.480 1.200 1.720 
Vol. ll~lco (Indica} ('} 112,3 03,4 119,6 
Precio medio (fd.) ( 1) 62,2 63,1 64,0 

Importaciones: 
Valor real (mil!. S) • 64,2 05,6 103,4 
Vol. fisico (fodice) (1) 51,4 62,•J 81,6 

Chcquc9 Comp. (m,11. $) 2.516 2.8S7 3,222 
Cn¡¡ital Federal .. . . , 2.092 1.094 2.762 
Interior .. , . . .... , , .. •124 sos 470 

Mocl!oa de Pngo (fd.): (') 
Dilletes en el ¡,6blico . 720 721 76 
Dep6aHoa corriente• . 1.170 1.172 1.013 

Prést. Bancarios (íd.) (' ) 8.li00 3,569 3.810 
Enraie Bancario (%) (2) l'U 17,0 13.1 
Venta Propied. (miles$)* 23.744 2-L.000 36.818 
Vent. G . Alm. yT. (íd.) * 10.322 0.500 11.908 

Grand . Alm,(í ndice) (') 72,6 78,8 01.0 
Tiontlns (íd.) (1) ... . 102,2 su 109,0 

Trans. Bursát. (miles S) :* 29.700 28.350 '15,103 
Cédulas Hipot. Nac. , 16.213 15.-188 26.li17 

Emit ., Bco . fUp. No.e. ()TIJ Q/¡7 l¡./J/Jt 
Retir ., Bco, Uip, Nac. .4,486 6.60() 1.ns 

Titulos Pó.bl. Nncion . . o.188 6.050 4.081 
Tlt. Púb. Prov. y M un. 4,68,1 3.M0 5.454 
Bonos Hipotecarios . . 2.088 3.210 5.021 
Acciones .. . . . ... . , .. 029 6l'l 2.801 
Certif, y Obligaciones. 298 102 409 

Recaud . Nao. (miles$) : (3) 52.672 69.52'1 66.601 
Aduaneras y Por~. : , , 2U02 28.005 20.699 

Derechos d~ h1mort . 18.384 ,/ f).1)77 !!1.401 
Derechos de Ezport. 177 188 ses 
Otras Rentas . , , , .. S.901 s .190 6 .016 

Contribución Terr, (•) 3.157 1.246 1.008 
Patentes (3) 7.939 8.187 2.110 
Sellos (•) .... .. .... , 3 ,942 5.818 6.•HO 
Impuestos Internos (' ) 8 .174 7.83~ 0.708 
Otras Recaudaciones . 6.898 13.031 10.437 

Pasivo quebrant. (mileaS) 21.407 31.642 22.205 
Dep. Ahorro (mill. $) (') l,1104 l.666 1,000 
Construcc. Proyectad, : • 

l.027 1.023 Permisos (número) , . 1.lló 
Superficie (miles m~) • 100 10~ 130 
Valor pres'up , (miles$) 0.820 8 .640 13.310 

Carga Ferroviaria: (•) .r. 8,60,1 8,030 3!930 
F.C.Part. (miles tons.) (~} 2.704 2.990 8.610 
F . C. Estado (íd .) (<) , , 345 335 401 

Entradae Ferroviarias: . 81.760 40.047 48 .437 
F, C. Parts. (miles$) . 30.065 36.4.35 4.2,444 
F. C. Eetado (íd.) . .. , 3.804 ,1.012 6.003 

Movimiento Portuario (º) 802 731 1.056 
Consumo Fuerza Motriz 

Eléctrica ('11dic4) (1) • 130,8 13P,8 182,0 
Movlra, M.igmtorio . (1) . 

Inmigrant.8.'l (111l111oro). 1.611 1.072 3 .110 
Emigrnntos ({d.} .. , , • il..029 '1,219 º·ªºº Saldo (fd .) (8) .... , •• - 3.818 -2,617 -3.260 

Prin1ero9 
% eiete meses 

1931 

1.635,6 

875,0 
10.900 

128,1 
62,3 

760,6 
85,4 

23.085 
19.815 

3,270 

765 
-
3880 
-

205.368 
80.288 

00,2 
104,2 

306.678 
168.780 
88,482 s2.45s 
47 ,314 
42.553 
36.022 
14.407 
7,002 

365.823 
185.603 
161.01(1 

1 .86() 
38.8fJ1 

6.602 
21.770 
28.03~ 
66 ,4-32 
57.821 

230.709 
-

11.961 
1.009 

00 ,740 
18.7'10 
20.4.21 

1.020 
335.606 
801,6'10 

33,865 
0.887 

137,~ 

35.880 
36.024 

- 136 

19SB 
1932 1931 

1.322,3 - 19,S 

852,0 - 2 ,6 
10,880 - o,e 
125,8 - 1,8 

63,0 + 1,1 

470,3 - 38,2 
53,0 - S8,0 

17.978 - 22,1 
14.988 - 94,4 
2.990 - 8,6 

716 - 6 ,4 
1.043 -
3.633 - 6 ,4 

15,9 -
145.299 - 29,3 
65,392 - 18,6 

69,9 - f!9,6 
88,4 - 16,9 

212.386 - 30,7 
113.740 - $!8,4 

6.1U8 - 80,4 
S0.?'83 - 6,8 
30.830 - 10,9 
29.911 - 29,7 
21.30!1 - 40,6 

5.4SS - 61,9 
2.508 - 67,0 

886.846 + 6,9 
163.708 - 11,8 
l S6. / 0., - 10,6 

1 ,186 - 16,S 
$!7,876 - 17,8 
27,802 +401,6 
17.800 - 17,8 
32.002 + 14,1 
83.633 + 26,7 
01.820 + 6,9 

104 .306 - 81,6 
1 .606 -
8.048 - 26,9 

686 -
02.070 -
17.80!1 -
10.119 -
1.705 -

297 .040 -
268.847 -2s.ao2 

8!630 -
135,5 -

16.913 -

3e,o 
87,8 
4, 
6, 
8, 

11, 

6 
4 
6 
s 

10,9 
16, o 

6,1 

1, 

66, 
30,219 

4 

ff 

o 
- 16,1 

- 14 .276 t23.59 
• E n In Cnpitru Federal únlC11monto, (' ) l Qdiocs , boao 1920 100; an IR$ coh1mnns noumulotivru, vun loa promodiO!I rOJ1¡1ootívos. (1) Ci-!rna do !iu do mas y sus promedios rcspootivos. ("} Las q¡frns coue11-pondon ni totnl d o lo rccaudl\do, y n.o -e6lo a lo íngrosnd o 0 11 ren'tna 11011ornlos, (<) Abril y muy o l032, mayo 1031 y oinoo primero• meses ; lna clíms da 1032 110n p rovislone.108. (~) ,\<lnyo y junio 1032, junio 1081 y oioco primorOll mo,¡cs ; lns oifrae d o 1032 son provlaione.los. (6) Milos d o 1,0oolndM d e registro noto do loe buquoa y voloroe ontm• d oa on PUOl't.os d o.l pnl11. (1) J>a.snjeros cnrnnieroa do u ltrnmnr do 2• y 3• olMe; ci!rna do In Pirco.clón de lnmigmciún. (8) En la colum-nn do los r,oraiootos va In oilm t>bsoluta d ol enldo eu 1080. 
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EL COMERCIO EXTERIOR 

CIFRAS GENERALES DEL iNTERCAMBiO 

En millones de m$n. En millones de dólares (1) 
Periodos lmpor- Expor- Saldos lmpor- E+-.por- s Ido ta•1oocs tnc,onClll Lncionoa tnclonea ª 8 

a) CIFRAS MENBUALEB 

Mayo 1932 ... 60,7 102,8 + 42,1 15,6 26,4 + 10,8 
Junio > 64,2 108,3 + 44,1 16,5 27,9 + 11,4 
Julio 65,6 94 ,2 + 28,6 16,9 24,2 + 7,3 
Agosto . (1). 73,l 92,2 + 19,1 18,8 23,7 + 4,0 
Julio 1931 ... 103,4 H!1,9 + 18,5 31,6 37,3 + 5,7 
Agosto 87,4 100,r + 13,3 24,8 28,5 + 8,7 

b) PRIMEROS SIETE MESES 

1930 ... . . ..•. · 11.010,41 897,0 ¡- 113,41 384,6 1931 , , , •....• , 760,6 875,0 + 114,4 242,2 
1932 .. . • , , • . . . 470,3 852,0 + 381,7 121,0 

342,4 1- 42,2 
278,0 + 35,8 
219,2 + 98,2 

VALORES DE TARIFA DE LAS IMPORTACIONES (') 

1932 1931 Primeros siete meses 
Articulos y sus 1-------1 

1932 
% 1931 

derivados 

Alimentos , ... , 
Bebidas . , ... , • 
Caucho ... .. , • 
Comb. y lubr .. , 
Hierro .. ... .. •• 
Maderas .... . . 
Máq. y vehic .. . 
Otros metales • • 
Papel, cartón •• 
Piedras (') .. , • 
Prod. ,:¡uim. (' ) • 
Tabacos 
Text.iles , , , • .. , 
Varios •. , . .. .. 

Junio 

8.601 
311 

2.190 
10,832 
5.443 
3.229 
2.127 
2.464 
5.415 
3.097 
5.098 

717 
13.843 
3.795 

Julio Julio 1931 

(En miles de mSn.) 
8 .149 11.033 85.676 

314 444 4.338 
1.700 2.145 25.275 

11 .889 24.846 163.817 
4.979 8.742 70,747 
2.563 3.794 25.265 
2 .422 7 .555 76.005 
2 .534 4.2•1.1 30.17'1 
4.531 5,088 3<l.612 
2.285 4.186 30.457 
4.862 6,882 46.528 
1.083 2.232 15.6 14 

17.813 19.441 135.968 
3 .438 5.435 37.781 

1932 

53.261 
1.835 

11.854 
89.856 
40.764 
18.786 
20.541 
18.217 
31.720 
18.227 
36.572 

0 .701 
112.780 
23.760 

- 37,8 
- 67,7 
- 53,1 
- 45,1 
- 42,4 
- 25,6 
- 73,0 
- 89,6 
- 8,1 
- 40,fJ 
- 23 ,5 
- 157,1 
- 17,0 
- 37,1 

Totales • . • . • 67.162 68 .562 106.667 782.247 483 .895 - 38,1 

CANTlDAD Y VALOR DE LAS EXPORTACIONES 

1932 1931 Primero~ ocho meses 
Grupos de 

productos Julio Agosto Agosto 
(') 

Hl31 1932 
(') 

% 
1932 
JDij 

a) CANTIDAD, en tons. 
Granos , . (') 1.071.857 
Cflt'uoa .. .. 40.107 
Cuor<;>a . • • • 10.180 
Lanas ... ,, 0.5M 
Pr. Lech. (") l. 628 
Pr.Forest.(i) 17.487 
Varios .. . , , •10.230 

960.424 .1.333.022 11.203.692 10.010,115 - 2,6 
52.829 47 .18a 414.971 a1p.502 - s,o 
10.176 8.102 89.485 76 .074 - 14,0 
5.708 2 .922 110.933 80.128 - 19/1 
2.807 ooo 21.184 26,860 +ss,8 

24.051 25 .-1 84 169.216 166.035 - 2,l 
59 ,620 51.307 359.562 325.888 - D,4 

Totales .. ,, l.203.3211.!15.614 l .469 ,079 12.369.643 11 .983.163 - S,I 
b} VALOR, en miles de m$n. 

Granos .. (1) 59 .853 55.482 62.473 573.231 640.785 +11,8 
Cnruea .. .. 16.830 17 .778 20 :893 184.021 129.466 -29,6 
Cuoroe . ... 4.450 4.505 4.564 53.858 34.464 -36,0 
Lanas . . . .. 3.550 3.185 1:936 67 .996 52'.889 -22,2 
Pr. Lech . (•) 851 1.509 731 18.443 19.586 + 6,2 Pr.Forest.(' ) 1.905 2.209 · 3.266 21.517 18.470 -14,2 
Varios · ·~· 6.788 7.642 6.848 56.709 48.598 ·-14,8 

Totales ... . ruro 100.711 975 .775 944.258 - 8,t 

(') CBloulndo mes n mea oon oJ promedio do onmbio telogmífoo sobro 
'N~o,•n York. (t) C,'ürns provisionales . (') Lo& v1\l(>rea do tru-if11 ro• 
flo11m lns vnrlaoinoos dol volumen !lsico do ln,i lmporLno.ion.es, PUCII 
•obro lo~ ofo,O!I con-<1uo so11 oulouJndoil no iufluyon lna nuotuoolonCII 
on los prooiOfl do lll6 moroodorfru,, Dobc touorllO prosonto quo hlB f~119 ~lf' 10~1 Y 1032 no son o~lrictmnont.o oomplll'nble111 debido A 
tl m !®!"oncs de níoroa introducldne 011 11quol nt!o . ~•) Picdrn•, 

nrrna, vi~rioa y corálnicrui. (•) Subst11.Dcins y productos qu!rnicO!I y 
~"1'!'"e<ld11t1co_9, ncoltoa y pl11t\ll'Ra. (•) Cifma 11rovil!lo1U\lca. (1) Incluido 1nrum o t-ngo y subproductos. (ll) Iuoluldo oLroa produoto9, 

Las cotizaciones de los tí~ulos de renta fija 
en la Bolsa de Buenos Aires, insensibles en 
agosto al impulso ascendente de los precios, re• 

TÍTULOS DE RENTA FIJA DE 6 º/o 
(Cotizaciones diarias, ex-cupón) 

En m$n. 

95 95 

90 90 

ONOS HIPOT. 85 (BCO. PROV) 85 

80 80 

s. o. N. E. F. M. A, M. J. J. A. s. 
1931 1932 

cién a mediados de septiembre marcan un re-
punte en las cédulas y en los títulos de crédito 
argentino interno. 

TÍTULOS DE REN°TA FIJA DE 6 °/o 
(Ex-cuv6n) 

Cotizaciones (111Sn .) Rendim. inmedia tos (%) 
Meses Bonos Bono3 Cédulas Titulas (1) Códulns Títulos (') 

Abril 1932 . • . 89,52 83,76 86,73 6,70 7,16 6,92 
Mayo . ... 90,17 85,50 86,54 6,65 7,02 6,93 
Junio . ... 88,78 82,42 85,95 6,76 7,28 6,98 
Julio . .. . 88,91 83,01 85,58 6,75 7,23 7,01 
Agosto > . .. 88,73 81,48 85,32 6,76 7,36 7,03 
Agosto 1981 . .. 91,62 89,77 89,59 6,55 6,68 6,70 
Aoosto 1980 .. . 97,86 97,f12 94,90 6,13 · 6,17 6,82 

( 1) Bonos Hipotecarios del Banco de la Prov. de Buenos Aires. 

El curso de las importaciones ha experimen• 
tado cierta alteración, a lo que, por ahora, no 
es propio dar mayor significado. En los siete 
primeros meses del año llevaban una merma 
de 38 % con respecto al precedente. En agosto 
último el porciento baja a 16, en parte por el 
aumento real de la cifra, en parte porque se 
la coteja con la de un año antes, que fué extra• 
ordinariamente reducida. Las exportaciones pro-
siguen, desde mayo pasado, ahajo del nivel co• 
rrespondiente de 1931. Véase en el cuadro anexo 
los guarismos de los últimos meses, 'las cifras 
acumulativas y los saldos del intercambio, en 
pesos papel y en dólares. 
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Se ha visto en el número anterior cómo y 
por qué las recaudaciones de importación ve-
nían decreciendo con menor intensidad que el 
valor de tarifa: 10 % de baja en aquéllas 
contra 38 % en éstas, en los primeros siete me-
ses de este año comparados con los del anterior. 
No es de extrañar entonces que en agosto al 
disminuir la merma de las importaciones, la 
renta que producen las mismas haya aumentado 
en 11 % . Otras recaudaciones también aumen-
taron. Razón por la cual el conjunto de ren-

RECAUDACIONES NACIONALES (') 
(En miles de m$n.) 

Cifras mensuales Aumento o dismin . 
Meses 

1931 

Enero . . . , .. , . , ••• , •. • 46 .396 
Febrero ..... .... . ' ... 42.568 
Marzo ··············· 57.557 
Abril .. . . . . . • . ... ••• . . 62.481 
Mayo • .• ,., •. . • .. .•.. 44.642 
Junio ............... . 55.908 
Julio .. . • .. , , • . .• ... 55,501 
Agosto -··········-·· 50.389 

1932 

49.203 
45.591 
52.739 
67.001 
50.252 
57.020 
64.094 
72.887 

Cantidad 

+ 2.807 
+ 3.023 
- 4.818 
+ 4.520 
+ 5,610 
+ 1.112 
+ 8.593 
+22.498 

% 

+ 6,1 
+ 7,1 
- 8,4 
+ 7,2 
+ 12,6 
+ 2,0 
+ 15,5 
+ 44,6 

Total . .. . .. .. .. .. .. .. 415.442 458.787 +43.~45 + 10,4 
(1) Cifms rertiudt4'dWI pnm 1032, rop11rtiondo el importo do lM 1111-

tirupo~ do .. impuOBto• rcnli1ndos. 1i l Gobierno Nncio11al entro los tnClloa 
011 los ounles bubicso norrospoadido In re011udnci6n. De nhl <1.uo hu, 
iíros d!fioran do !ns publi ~d"" cu ol cundr<> do los princip11IOll llldí-

ces económicos. 

tas del Gobierno Nacional en agosto pasado 
llegó a la cifra mensual más alta del año, a 
saber m$n. 72,9 millones, con ·m$n. 22,5 millones 
más que un año antes. Los datos anteriores lo 
confirman. 

Las operaciones de cambio han tenido su 
declinación estacional, aunque no tan intensa 
como se esperaba en virtud de los mejores pre-
cios y de la reactivación en lanas y cueros. En 
agosto se ha vendido m$n. 89,0 millones de cam-
bio, de lo cual los importadores recibieron el 

DESTINO DEL CAMBIO VENDIDO MENSUALMENTE 

Meses 
1932 

Enero . ... . . .. , 
Febrero .••. , .. 
Marzo . • , .• . ••• 
Abril . .. • .. ... 
Mayo , . . •..••. 
Junio , . , .• . •.. 
Julio .. , . ..... . 
Agosto • ..... •. 

POR LOS BANCOS 

1 

S-Orvfoío EmprOl!.IReincsnB Otras 1 
Impor- .Doudll Servio. l'nrlio. o Trans- Total 
taoÍOll!l8. Pública l'óblfoo~ Inmigr. ferenc. 

73.3'10 
70.~·0t:l 

ºª·ººº 75.l06 
/j6.ll<\ 
52.441 
10.136 
Gl.U24 

(En miles de m$n.) 
13.95 21 .86f' 23.164 19.284 
ll.300 28.73t 20.68ú 10.434 
10.úla 18.071 24.611 7.091 
H .498 19.617 19.666 11.641 
l6.0l0 12.•ll 11.682 10.222 
28.•11;9 10.81/i 9.605 11.019 
H.008 8 .420 10.847 10.781 
15.802 6 .702 9,625 5.691 

151.610 
147.560 
132.346 
140.613 
105.046 
107.339 

91.187 
89.004 

Total 8 mesea . 493 .286 128.689 126 .682 129.885 86.163 964.705 

58 %, los Gobiernos para sus serv1c10s finan-
cieros el 17 % y el resto las otras actividades 
mencionadas en el cuadro comparativo anexo. 

2. ROTACIÓN DE FONDOS Y MEDIO CIRCULANTE. 

Mencionamos en nuestro comentario anterior 
que los fondos del Empréstito Patriótico utiliza-
dos por el Gobierno Nacional para abonar suel-
dos y cuentas atrasadas, habían vuelto de manos 
del público a las arcas de los bancos. La explica-
ción es simple. Cuando el Estado paga a sus pro-
veedores o contratistas los créditos pendientes, 
les pone en condiciones de amortizar a su vez sus 
propias deudas bancarias. Lo mismo ocurre en 
los negocios afectados por el atraso en los suel-
dos de los empleados públicos. Por lo tanto, el 
dinero que desembolsa el Gobierno pasa, en 
forma de cheques o billetes, de las cuentas ban-
carias oficiales en que se acreditó el producto 
del empréstito, a sus empleados y acreedores, 
y de éstos vuelve a los bancos, ya directa, ya 
indirectamente a través del comercio. 

Así parece haber acontecido en julio, de 
acuerdo con los resultados globales de los halan-
ces del conjunto de bancos. Verifiquemos pri-
mero el movimiento de fondos del empréstito: 

MOVIMIENTO DE LOS FONDOS DEL EMPRÉSTITO 

PATRIÓTICO 

Fondos ingr. a las Ctas. Of-ic. 
Banco de la Nación Argentina 

Po11os ro11- Saldo a 
1932 Por cau- Por sus- 1 u~11tlos fin de 

ción de brÍp(,l(,n Total mes 
t-Hulos 11óblicn 

(En miles de m$n,) 
Mayo ... . .. . 68,000 19.222 87,222 - 87.222 
Junio .... .. .. 102.000 74,627 176,627 84.37.3 179.476 
Julio. , ... , ,. - 27.080 27.080 61.349 145.207 
Agosto , , . , , , - 5.842 5,842 30.128 120.921 

Totales al 31 
de a!1,osto. 170.000 126,771 296.771 175.850 120.921 

Los nuevos fondos ingresados en el Banco de 
la Nación Argentina durante el mes por con-
cepto de suscripción pública, alcanzan a m$n. 
27,1 millones. Egresan por pagos realizados m$n. 
61,3 millones. De donde resulta que la salida 
neta de fondos hacia el público fué de m$n. 
34,2 millone.g. No obstante este influjo de medio~ 
de pago, los billetes en manos de la población 
se mantuvieron a fines de julio en m$n. 720,7 
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ESTADISTICA DE LOS BANCOS Y EL MERCADO MONETARIO 
Millones de m$n. Millones de m$n, Millones de m$n. 

3.900 1.400 800 1.200 - TOTAL DE MONEDA 
3.800 1.300 700 1.100 

DEPOSITOS CORRIENTES 
,.700 1.200 600 1.000 

3.600 450 600 

3.500 350 400 700 
REDE5CUENTO Y 

ADELANTO TITULOS 

3.400 250 300 600 J. A s. o. N D. E F. M. A. M J. J J. A. s o. N. D. E F. M. A. M J J. J, A. S. O. N, D. E. F. M A. M J. J. 
193 1 1932 1931 193 2 1193 1 1932 

MoNEDA, EXÍSTENCiAS BANCARIAS y ENCAJES, en millones de m$n. 
CAJA DE CONVERSIÓN EXISTENCIAS DISTRIBUCIÓN DE LA MONEDA ENCAJES, % 

Fin de: Billetes Unrnnl,1118 (lo In .ll:mi.ai6n VISIDLES DE ano 
Billetes Exist. T otal Banco Ot ros % Total E mitidos Oro % ttude!!o. E . Pnlr. Eancos T otn l (•) Público Ba nc, M oneda Nación Bancos 

Mev . 1932 1.299,6 583,9 44,9 354,7 68 ,0 4,8 588 ,7 707,0 54,2 597,4 1.304,4 18,4 23,0 16,9 
Jun . > 1.345,2 583,9 43 ,4 298,3 170,0 4,8 588,7 720,4 53.4 620,6 1.350,0 10,3 23,8 17,5 
Jul. , 1.326,0 583,9 44,0 279,1 170,0 4,8 588,7 720,7 M,2 610,0 1.330,7 18,3 23,7 17,0 
Ago. . 1.327,2 583,9 44 ,0 280,3 170,0 4,8 588,7 704 ,9 52,!l 627,1 1.332,0 19,1 - -
Jul. 1931 1.220,3 755,8 61,9 171,li - 20,7 776 ,5 71j9 ,8 61,2 481 ,2 1.:241,0 14,7 20,3 13,t 

PRÉSTAMOS, TÍTULOS, DEPÓSITOS y SALDOS EXT . DEL CONJUNT O DE BANCOS, en mi/lunes de m$n. 
P RillBTAMOS TfTULOS DEPÓSITOS 

Fin de : 
Dese. Adel. Gob , Nao. Otros T otal EN 1 CARTERA Clru!. C1c.,. P I. Fi jo Ahorro Diversos T otal 

SALDOS 
EN EL 

EXTERIOR 

May. 1932 
Jun. 
Jul. 
Jul. 1931 

1.631,0 
1.629,4 
1.618,6 
1 .657,8 

655,3 
637,8 
630,0 
931 ,2 

646,7 
647,8 
645,7 
612 ,0 

674,3 
675,3 
674,3 
609,1 

3.607,3 
3 .590,3 
3.568,6 
3.810,1 

267,2 
260,l 
263,6 
23/J,6 

1.074,5 
1.178,7 
1.170,8 
1.013,4 

647,1 
634,4 
636,7 
761,5 

1.568,7 
1.563,5 
1.554,6 
1.666,4 

237,8 
220,0 
223,0 
245,4 

3.528,1 
3.596,6 
3.585,1 
3.686,7 

- 28,2 
- 24,3 
- 22,0 
- 76,6 

PRINCÍPALES RUBROS DEL BANCO DE LA NACIÓN ARGENTINA Y OTROS BANCOS, en millones de m$n. 
BANCO DE L A NACI ÓN A RG E NTINA ÜTROB BANCOS 

Fin de: Existen- 1 ___ D--'op6«'-;-_it_o,_~ __ 1 ____ .--__ P_r,é_ s _t_a_rn--;-o_s __ --;---- -i---E_x_is_t ren_c_ia_s __ 
1 cias C. Comp. Totales Redesc. C.mc. (2) Goh. N a c,I Res to Depós. Prést . 

M ay . 1932 
Jun. 
Jul. 
Ago . 
Jui . 1931 

277,3 
311,9 
291,3 
302,3 
227,6 

100,8 
112,8 
101,8 
110,3 
138,1 

1.509,7 
1.618,7 
1.594,7 
1.580,8 
1,544,6 

288 ,5 
295,4 
294,6 
293,6 
190,5 

294,7 
295,8 
277 ,8 
265,5 
298,3 

TASAS DE INTERÉS EN LOS BANCOS PARTICULARES (3) 

Fecha Lista de 
P agarés Letras Ad l t j D epósitos a e an os 90 días 

J'ul . a1 , 1Da2.. 8,08 7,óo 8 ,81 1 ,1,.1 
hgo. 16, > • • 7,70 7,84 8,20 •l,ol3 
So~. ~k :~ ; ;!g 8:8~ ~:&~ 
d <1J ln,¡luldns loN dc1,16~ltos do oro on las l.,QgooionCll. (') Oauoi011es 0 .. ooumnntos o!ici11los. (-) Dcmdo 1 80 do aoptiombre de 10!!0, .hu, ;,'l:40a on ni Bnnco d o 11\ NnGi6n son : lillta de pngnrOa 6,00 % ; 1 •trnn, 
" ' " 11 7,50 %; ndohmtoa 7,50 % y dop6aitos a 00 dtns, 4,00 %, 

175 ,1 
176,3 
176,4 
176,4 
194,9 

988 ,2 
995,9 
993,7 
988,3 
984,8 

Total 

1.744,5 
1.763,4 
1.742,5 
1.723,8 
1.663,5 

En eícol. T ot-nles 

320,1 
317,7 
318,7 
324 ,7 
253,7 

495,6 
505,6 
502,0 
525,1 

471,1 

2.151,4 2.469,0 
2 .123,8 2.441,1 
2.117,4 2.421,5 

2.816,2 2.639, fJ 

PRoMEDios DE CAMBIOS TELEGRÁFICOS, en mln. 
Semana 

1 
Libra 1100D61. terminada. en : R.Mark Franco 1 Lira Peseta 

Ago. 20, 1932,. 13,577 388,64 0,932 0 ,153 0,200 0,314 
> 27, > .. 13,531 388,64 0,931 0,153 0,200 0,314 

Sep. 3, .. 13,579 388,64 0,931 0,153 0 ,201 0,315 
> 10, > 13,635 388,64 0,930 0,153 0,201 0,315 
> 17, > .. 13,629 388,64 0,933 0,153 0,201 0,316 

Mes Auo. 1931. . 17,139 353,00 0,887 0,158 0,185 0,513 



132 BANCO DE LA NACION ARGENTINA Agosto 193~ 

RESULTADOS FINANCIEROS DE ALGUNAS S. A. NACIONALES COMPARABLES EN 1930-32 

Clasificaci6n 

Agropecuarias: 
Estancias y Colonias Badenia ......... . 
Batlllloins La Setenta y Seis .......... . 

• Ind \!Str'iaa Rurales en el Rio Ne gro .... . 
The American Quebracho Co. . ........ . 
Estancia El Albardón .................. . 
Samuel B. Hale Cía., Lda ............. . 
Las Flores, Explot. Agric. Ganadero .. .. . . 
Estancias Juan Duggan Lda ........ , .. . 
Estuncias y Colonias R. Taurel 
Pereda Lda. Ganad. Comercial .. . .. . . . . . 
Otras 19 sociedades * ...... .. .. . . . . . . . 

Total del grupo ... . . . ... . ....... . 
Comerciales: 

Casa Escasany, Joyería y Relojer!a .... . 
Tienda San Juan ....... . . .. .... . . .. . . 
Argentina Comercial e InmobiUaria ... • . 
Le. Constructora Americana . , . • ........ 
Rhodius Comercial y Financiera ... . .. . . 
Tierras de Santa Fe . , .............. .• . 
Barbadat Cia. Comercial . . .. . ........ . 
ArgonlJna de Bienes Ralees, Cia ........ . 
Cirineo Morea, Gan. Corn. . .......... . 
Crédito Inmobiliario Argentino 
Fomento Urbano y Rural ........ • . . ... 
O tras 33 sociedades • ............. , •.. 

Total del grupo ................. . 
Industriales: 

Bodegas y Vifiedos Domingo Tomba ....• 
Azucarera Bella Vista ................ . 
Crédito Ferrocarrilero e Inmob. . ...... . 
Drogueria de la Estrella ...... • . . .. . . .. 
General Fabril Financiera . . .. .. ... . ... , 
Ingeniero Azucarero Cruz Alta 
La Arrocera Argentina ................ . 
Ledesma Sugar Est. and Refining Co. Lda. 
Manufactura Algodonera Argentina .... . 
Pereyra lrao!a (hijo) Lda. . ........... . 
San Pablo de Fabricación de Azúcar ... . 
Tierras y Y erbales Lda. . ........... .. . 
Arenera del Vizca!no ....... . .. . ... . .. . 
Petróleo de Challaco (N euq uén) ....... . 
B odCS<M y Viñedos Giol .............. . 
Francisco Cinzano y Cia., Lda ......... . 
Rlo A tuel Minera e Industrü,1 ...... . .. . 
The River Plate Dairy Co. Lda. . ..... . 
Otras 25 sociedades * ......... . ...... . 

Total del grupo ................. . 
Bancos: 

Argent.ln o Uruguayo ................ . . . 
Eepn.llol del Ria de la Plata .......... . 
Francés del Ria de la Plata ........... . 
Galicia y Buenos Aires .......... • .. • .. 
Nuevo Banco Italiano ...... •• ..... . ... 
Popular Argentino ......... .• .......... 
Otros 2 Bancos * ......... . .. . . . . .. . . . 

Total del grupo ...... . .. . ....... . 
Se!1,uros: 

J. Gamba Lda. . ... . ... .. .. .. .... . ... . 
Otras 9 compafiias . . . .. . , • .. • .... , .. • . 

Total del !1,rupo .. .. ........... . . . 
Transportes: 

Tramways Eléctricos del Sud . . ..... .. . 
Otras 5 sociedades ................. . . . 

Total del grupo ..... . . .. , .. . .... . 
Diversas: 

Mercado Central de Frutos ........... . 
Mercado de Cereales a Térm. de Bs. As .. 
Puerto San Nicolás ................... . 
Otras 15 sociedades ....... . . . ..... . .. . 

Total del grupo ...... . .......... . 

Total !1,eneral ........................ . 

Total general (incluido soc. nuevas) t ... . 

Mes 
de 

Ejerc, 

3 
3 
3 
3 
4 
4 
5 
6 
6 
6 

1 
1 
3 
3 
3 
3 
5 
6 
6 
6 
6 

2 
3 
3 
3 
3 
3 
3 
3 
3 
3 
3 
3 
4 
4 
6 
6 
6 
6 

6 
6 
6 
6 
6 
6 

3 

6 

6 
6 
6 

Capital efectivo 
Capital 

realizado 
Gano.ncias netae 

1930 1 1931 1 1932 

1.035 
ó.142 
6.108 
2.652 
2.529 

17.170 
3.597 
3.690 
8.235 

33.442 
17.752 

101.352 

3.330 
9.693 
4.062 
2.856 
7.248 
6.062 
4.438 
3.642 
5.462 
4.'110 
2.876 

27.621 
81.400 

9.964 
11.599 

4.339 
13.882 
26.690 

3.137 
5.127 

35.735 
5.647 
6.786 
6.874 
9.490 
5.440 
5.470 
9.755 
8.100 
3.932 
4.876 

18.394 
195.237 

4.494 
44.666 
36.814 
10.054 
14.320 
16.708 

1.529 
129.485 

2.639 
10.457 
13.096 

5.077 
2.165 
7.242 

15.910 
7.579 
8.402 
9.729 

41.620 

1.749 
5.777 
6 ,041 
2.680 
2.888 

17.154 
3.655 
3.667 
8.244 

33.315 
17.422 

102.592 

3.353 
9.481 
4.090 
3.031 
7.025 
6.203 
4.473 
3.824 
5.502 
4.239 
2.840 

27.975 
82.036 

9.965 
11.100 

4.384 
13.654 
26.924 

3.493 
5.225 

35.864 
ó.559 
6.877 
6.929 
9.494 
5.207 
6.188 
9.967 
8.206 
3.836 
4.624 

18.946 
196.442 

4.749 
44.794 
36.935 
11.000 
14.304 
16.998 

1.548 
130.328 

2.662 
10.560 
13.222 

5.145 
3.063 
8.208 

15.844 
7.789 
8.463 

10.250 
42 .346 

1.764 
5 .774 
5.859 
2.695 
2.571 

17.130 
3.609 
3.521 
8.226 

33.149 
17.548 

101.846 

3.376 
9.181 
4.076 
3.249 
6.794 
6.360 
4.507 
3,909 
5.502 
4.344 
2.832 

26.555 
80.685 

8.908 
10.914 

4.273 
13.726 
26.862 

3.622 
5.272 

37.232 
/i.552 
6.794 
6.806 
9.532 
5.220 
6.379 

10.503 
8.304 
3.751 
4.691 

19.726 
198.067 

4,876 
44.906 
37.138 
11.028 
14.248 
17.307 

1.561 
131.064 

2.325 
10.980 
13.305 

5.051 
2.722 
7.773 

15.819 
7.897 
8.715 

10.227 
42.658 

en 198!8 1930 1931 1932 

(En mile. d• m$11,) 

1 ;703 
5.600 
6.000 
S.8'13 
11.000 

111.600 
3.000 
fJ.500 
'l.910 

3!8.000 
16.849 
93.535 

3.000 
8.000 
4.000 
l!.56!8 
4.000 
3.000 
4,402 
S.900 
5,000 
S.000 
l! ,497 

114 ,905 
68 .266 

9.091 
111.000 

4.000 
10.661 
20.000 

3.000 
5.000 

27.500 
4,500 
6.'186 
5.914 
8.880 
4,455 
5.498 

10.000 
'l.500 
8.600 
4.063 

16.{!46 
169.254 

!8.'lOO 
!!8.846 
31 .818 
10.!888 

6.000 
1!8.87!8 

1.36!8 
93.376 

!8.000 
5.899 
7.899 

8.96/J 
!8.833 
6.799 

18 ,636 
6,400 
'l.4!85 
8 ,941 

35.402 

72 
345 

116 116 
105 - 13 

- 68 - 182 4 
28 

672 
805 
239 

15 1 
476 387 
787 562 
75 - 5 

· 446 
479 

1.535 
- 62 

4.491 

109 254 
110 16 

1.133 691 
285 - 95 

3.029 1 ,918 

585 
81 

281 
436 

, - 222 
381 
339 
156 
351 
434 
286 

1.520 
4.466 

395 
- 259 

240 
487 

- 231 
393 
332 
145 
319 
405 
219 

- 736 
1.709 

65 -1.053 
- 799 - 286 

365 209 
626 670 

2.373 1.765 
325 104 
603 416 

1.386 1.694 
- 87 - 7 

306 71 
77 - 140 

213 192 
309 308 
699 776 
210 539 

2.096 2.092 
- 96 - 85 
- 250 419 

1.687 1.266 
10.108 8.950 

554 
1.129 
2.574 

728 
1.795 
1.352 

113 
8.245 

247 
878 

1.125 

425 
921 

2.645 
545 

1.738 
1.391 

108 
7.773 

28 
1.255 
1.283 

389 
- 552 

150 
456 

-1.033 
323 
341 

82 
122 
419 
120 

- 243 
574 

-1.057 
165 
438 
535 

1.935 
248 
509 

1.787 
336 

- 586 
198 
102 

43 
744 
710 

1.544 
- 108 

258 
719 

8.520 

163 
923 

2.476 

1.773 
1.198 

64 
6.597 

159 
1.002 
1.161 

211 - 117 - 19 
1 - 406 - 80 

.212 - 523 - 99 

1.026 
1.624 

832 
1.011 
4.493 

1.002 
1.143 
1.324 

649 
4.118 

996 
496 

1.279 
380 

3.151 

569.432 575.174 575.398 474.531 33.140 26.339 21.822 

569.432 591.994 619.083 517.969 33.140 26.942 23.040 

% B/ .Oivi-
C11p . cf. dendo 

1082 1032 

6,6 
- 0,2 

0,1 
0,0 

15,1 
3,3 

- 0,1 
7,2 
0,2 
2,1 

- 0,5 
1,9 

11,5 
- 6,0 

3,7 
14,0 

- 15,2 
5,1 
7,6 
2,1 
2,2 
9,6 
4,2 

- 0,9 
0,7 

- 11,9 
1,5 

10,3 
3,9 
7,2 
6,8 
9,7 
4,8 
6,1 

- 8,6 
2,9 
1,1 
0,8 

11,7 
6,8 

18,6 
- 2,!) 

5,5 
3,6 
4,3 

3,3 
2,1 
6,7 

12,4 
6,9 
4,1 
5,0 

6,8 
9,1 
8,7 

- 0,4 
- 2,9 
- 1,3 

68 

300 
630 

222 

640 
237 

2.097 

330 

292 

240 

68 
150 
240 
100 
594 

2 .014, 

320 
474 

1.400 

400 

469 

162 
96 
27 

495 
600 

1.400 

122 
665 

6.630 

162 
790 

2 .068 

1.800 
1.020 

57 
5.897 

140 
614 
754 

883 
4711 

242 
2.594 

3 ,8 19.986 

3,7 21.378 

• Sociedades con capital efectivo inferior a m$n. 2.500.000 en 1932. t En 1931 se incorporaron 18 soc. de primer ejercicio y 22 en 1932. 
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millones, casi la misma cifra que un mes ante;,. 
Simultáneamente los préstamos reales de to-

dos los bancos experimentan una nueva dismi-
nución de m$n. 21,7 millones que se agrega a 
la que viene ocurriendo de muchos meses atrás. 
En cambio, las inversiones en títulos aumentan 
en m$n. 3,5 millones, con lo que la contracción 
neta del crédito en el mes llega a m$n. 18,2 mi-
llones. No es de extrañar que al mismo tiempo 
los depósitos se reduzcan en m$n. 11,5 millones, 
si se recuerda que la declinación del crédito 
tiende a desinflar los depósitos bancarios así 
como su expansión propende a dilatarlos. 

Es evidente que si los fondos del empréstito 
empleados por el fisco han vuelto a los bancos, 
según lo expresamos, las existencias de dinero 
efectivo de estas últimas debían permanecer en 
el mismo nivel. Han mermado sin embargo en 
m$n. 19,6 millones en el mes de julio. Pero ello 
se debe a que el Banco de la Nación Argentina, 
como en el mes anterior, ha tomado una paL'te 
de sus existencias acrecentadas para amortizar 
su pasivo de documentos redescontados en la 
Caja de Conversión. El saldo correspondiente 
baja en m$n. 19,2 millones llegando a m$n. 279,1 
millones contra m$n. 359,4 millones tres meses 
antes. Es interesante, a este respecto, el segundo 
gráfico de la página N<> 131. El aumento de 
billetes por el redescuento primero y la cau-
ción de títulos del empréstito patriótico más 
tarde se manifiestan en un incremento pare-
<:ido de las existencias en efectivo de los ban-
cos. A su vez, el descenso de estas últimas en 
julio corresponde a la disminución de dichos 
billetes. El dinern del público ha seguido nn 
curso distinto, como se observa en el tercer 
gráfico. Tiende a declinar mientras aumenta la 
emisión de moneda. Sobre su monto parece ha-
ber influído más bien la restricción del volumen 
económico de los negocios internos y el pronun-
ciado descenso de los préstamos bancarios. 

3 • ULTIMOS RESULTADOS DE LAS SOCIEDADES ANÓ• 

NIMAS NACIONALES, 

Las cuentas presentadas recientemente a la 
Inspección de Justicia por 158 sociedades anó-
nimas nacionales que han cerrado sus ejercicios 

en el curso de este año, ofrecen una idea de la 
intensidad con que siguen disminuyendo las 
ganancias: de m$n. 33,1 millones en 1930 bajan 
a m$n. 26,3 millones en 1931 y a m$n. 21,8 
millones en 1932, según los datos compilados 
hasta ahora. Relacionadas con el capital efectivo 
estas ganancias se traducen en tasas de 5,8, 4,6 
y 3,8 % respectivamente. En la página del frente 
damos el cuadro acostumbrado con el detalle de 
las sociedades con capital efectivo superior a 
dos millones y medio de pesos. 

4. AREA SEMBRADA PARA 1932-33. 
La Dirección de Economía Rural y Estadís-

tica ha dado a conocer su primer pronóstico de 
13.400.000 hectáreas sembradas para la cosecha 
fina. H ay unas 600.000 hectáreas más que el año 
pasado: más trigo (7.790.000 contra 7.000.000), 
menos lino (2.950.000 contra 3.500.000). 

Las condiciones del trigo, que habían llegado 

e inquietar hace algunas semanas, son a media-

AREA SEMBRADA PARA LA COSECHA FIN A 

Afios Trigo Lino Avena Cobndo.lCont~mol T~ial 

(En miles de hectáreas) 
1928-29 9 . 220 2.810 1.490 540 520 14 . 600 
1929-30 8.290 2.870 1. 510 590 520 13 . 800 
1930-31 8.610 3.040 l. 590 580 540 14. 390 
1931-32 7 .000 3. 500 1.400 580 560 13. 090 
1932-33 (' ) 7 . 790 2.950 1. 420 570 620 13 . 400 

(1) Incluido el alpiste. (2) Primer pronóstico. 

dos de septiembre muy buenas, sobre todo en la 
región sud. Los daños sufridos hasta ahora tie-
nen escasa importancia. El lino, en cambio, ha 
sido muy afectado: las pérdidas se estiman alre-
dedor del 30 %, si bien el oleaginoso sembrado 
este afio en zonas no lineras, podría, bajo con-
diciones favorables, neutralizar buena parte de 
esa merma si las condiciones futuras fuesen 
favorables. 

En los otros granos la variación absoluta rlel 
área sembrada con respecto a la anterior no es 
muy significativa: avena 1.420.000 ( I.400.000 
en 1931-32), cebada, 570.000 (580.000), centeno, 
620,000 ( 560.000) . 

Septiembre 17 de 1932. 
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ESTADISTICA DE LOS PRODUCTOS AGROPECUARIOS 
por 100 kg,. faala ~•"""''" I"" 100 kgs 

PROMEDIOS SEMANALES DE PRECIOS DE GRANOS, en m$n. 
12 12 

E.ntrega inmediata en A término 
. Buenos Airea 

Semana Trigo, 
erminada en: 

Posición Ocl11.bre Maiz, Pos. Sep. 

PROMEDIOS 

Semana 
terminada en: 

1932 
Julio 28 .. • 

30 .. . 
Agosto 6 .. . 

13 ... 
20 .. , 
27 . •. 

Sepbre, 3 . .. 
10 . .. 
17 ... 

1932 
ulio .J 

A 
. 

gasto . . . 
s epbre, . . 

23 . .. 
30 .. 

6 . . . 
13 ... 
20 .•• 
27 ... 

3 . •. 
10 . .. 
17 .. • 

M es Auo. 1981 

Trigo 

6,19 
6,66 
6,68 
6,93 
6,85 
6,73 
6,85 
6,97 
6,75 

6,02 

Ma!z Lino Avena 

(por 
4,82 8,84 5,50 
4,97 8,98 5,68 
4,98 9,00 5,68 
5,02 9,33 5,72 
4,84 9,42 5,60 
4,82 9,43 5,42 
4,85 9,67 5,52 
5,03 10,26 5,73 
4,90 10,59 5,60 

8,68 11,33 4,12 

SEMANALES DE PRECIOS DE LOS PROD. GANADEROS, en m$n. 

Novillos Chilled Cueros Lanas 
en Case!- Man-

estan- Estan- Smith- Salados Secos Cruza Prom. na teca 
cias cias (•) field gruesa pond. 

(por kilouramo) (por 1 O kas.) (ton.) (kg.) 

0,218 0,329 0,544 0,42 5,68 4,30 4,76 80,00 1,08 
0,211 0,321 0,541 0,39 5,80 4,38 4,75 80,00 1,08 
0,211 0,320 0,612 0,40 5,91 4,32 4,70 80,00 1,08 
0,205 0,305 0,612 0,45 6,14 4,35 4,73 80,00 1,08 
0,208 0,309 0,556 0,47 6,35 4,34 4,73 80,00 1,08 
0,211 0,312 0,507 0,48 6,36 4,40 4,76 80,00 l,08 
0,214 0,316 0,541 0,51 6,59 4,65 4,99 80,00 1,08 
0,210 0,305 0,604 0,55 7,16 4,87 5,23 95,00 1,08 

0,57 6,70 4,99 5,44 95,00 1,08 

Buenos Liver-1 Win- Buenos Liver-
Aires pool nipel? Aires (1) l'H)Ol (•) 

100 kilogramo<) 
6,53 7,59 7,13 4,87 5,90 
6,87 7,94 7,52 5,03 6,06 
6,90 7,92 7,37 5,06 6,02 
7,01 8,24 7,52 5,07 6,09 
6,92 8,19 7,21 4,91 5.96 
6,84 8,17 7,01 4,88 5,89 
6,96 8,44 7,26 4,98 6,02 
7,11 8,73 7,20 5,15 6,29 
6,85 8,30 6,71 5,02 6,15 

6,€9 7,88 7,19 8,72 6.80 

6 

5 

4 0,60 

0,50 

0,40 

0,2S 

0,20 

Mes Ago. 1981 0,288 0,418 0,888 0,67 7,07 6,17 6,0/J 118,76 1,60 S.O.N. 0, EFMA.MJ J A S. 
1931 1932 

ExPORTACIONES DE GRANOS, e.n ions. COMPRAS y EXPORTACIONES DE CARNES (º) 

1932 Ocho primeros meses 1932 Sicto primeros mcsos 
1931 Clase de carnes 1931 

Granos Agosto 1932 1932 \ JOBS 
Julio (') Agosto 1931 (') % 1931 

Junio Julio Julio 1031 1032, %00 

Trigo .. , •. 77.920 101.600 166.050 2.054 .ono 2.968.230 + 0,6 COl'l[PRAB DE GANADO POR LOB FRIOORÍFICOB 

Malz ... •• 743.3IO 640.800 948.930 o.sr,0.100 5,253.440 - 10,2 Vacuna: 
Miles de cabez. 201,4 184,6 179,7 1.396,4 1.284,4 - 8,0 

Lino ... , • • 174.550 149.580 138.120 1.355.8•10 1.344.020 - 0,9 Toneladas . .. 96.730 87.990 83.950 647.690 609.260 - 6,9 
Avena .. . . 40.570 30.990 33.410 488.320 589.030 + 20,6 Miles de m$n , 19.470 17.690 22.850 175.560 123.600 - 1!9,6 

Cebada . . . 960 810 2.'180 187.030 270.290 + 44,6 mSn. por kg .. 0,201 0,201 0,272 0,271 0,203 - 26,1 

Centeno . • . 1.200 3.140 2.780 38.840 2I0.020 +447,8 Ovina: 

--- --- - -- Miles de cabez. 174,9 185,5 238,3 2.104,8 1.845,8 - 19,3 

Totales (O) 1.039 .370 927.510 1.291 .630 10.880.780 10.648.110 - 2,1 Miles de m$n. 1.140 1.290 2 .280 20.330 14.190 - 30,I! 
m$n.porcabez. 6,52 6,95 9,57 9,66 7,69 - l!0,4 

Porcina: 

ExP. DE LANAS, CUEROS y PROD. LECHEROS, rn t,ms. Miles de cabez. 53,8 55,l 35,6 179,4 226,7 + 26,4 
Toneladas . . . 4.8IO 5.030 3.740 18.350 20.880 + 13,8 

1932 1031 Atlo comercial (G) Miles de mSn, 1.190 1.230 1.280 6.260 5.230 - 16,6 

Productos 
m$n. por kg .. 0,247 0,245 0,342 0,341 0,250 - f!IJ,7 

Julio Agosto Agosto 1931 1932 % 1932 
(') (' ) o 1981 EXPORTACIONES TOTALES DE CARNE9, en tQnB. 

Vacuna: 35.780 33.930 40.670 282.000 235.440 - 16,6 
Lanas . . . • 6.870 6.160 3.140 141.580 120.160 - 15,1 Chilled 82.610 80.040 84 ,870 tSS.780 1/09.600 - 10,4 
Cueros ... 9.330 9.070 G.850 73.540 65.520 10,9 Congelada . .•• 1.4/!0 1.840 1.860 22.660 11 .310 - 49,9 

Saiados . . 8.990 8.280 6.360 67.290 60.810 9,6 Conservada .. 1.840 fd.560 3.960 26.800 14.680 - 43,8 
Secos .. 840 790 490 IJ.260 4,710 - 24,6 Ovina con~. , . . 5.270 7 .300 4.150 51.900 44.770 - 13,7 

Prod.Lech . l.500 2.770 910 910 2 .770 +204,4 Porcina cong. 410 690 430 2.360 2 .750 + 16,6 
Manteca 690 1.280 880 .,so 1.230 +223,7 ------- --
Case!na .. 810 1.640 ó/30 630 l.640 +190,6 Totales .... . . 41.460 41.920 45.250 336 .350 282.960 - 16,9 

(,•) Pnm In aom,uu, d 1 23 do Julio p()ilici6n ngoato, en ftOl)tionlbro poeioi6n octubre. (2) P<tm loe scmnnns do julio posioión ngo•U> y en 
~o¡,ilombro po,úol6n ootubr,o. (1) Cnloulntlo sobro ol preóio do ln C(l.rno limpio (10,'6 del kilo vivo), doducúondo ·ol ,,n[or n plnzn dol ~uoro a 
mzón do 24 kge. por oncln 300 kgo. do cnrno limpin. (1) Cifrrut provlsionalos. (6) Incluido el nlpist-0. (~) El nno cómeroin l ¡¡nm LnnlUI •• 
infom ol l• do octubre; p1m1 Productos Loohoros el 1° de agosto. En Cueros, las cifras corrMJ)oudoo ni nllo cnlondnrio. (') J'.,no oilrns han 
sido suministradas por la División de Contralor del Comercio de Carnes. excepto las de exportaciones de carne ovina y porcina que se toman 
de la Dirección General de Estadistica de la Nación. 
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Balance de Casa Central y Sucursales en 31 de Julio de 1932 

ACTIVO 

Corresponsales en el Exterior - • Operaciones 
Pendientes• .............................. . 

Corresponsales en el Exterior ............... . 
Adelantos en Cuenta Corriente y Caucione• . 
Letras a Recibir ............................ . 
Créditos a Cobrar, garantizados ........... . 
Documentos Descontados .................. . 
Redescuento, Leyes 9479 y 9577 ............ . 
Deudores en Gestión ...................... . 
Inmuebles ................................. . 
Fondos Públicos Nacionales ............. , .. . 
Muebles y Utiles .......................... . 
Intereses .................................. . 
Banco Nacional en Liquidación ............ . 
Gastos Generales .......................... . 
Gastos Judiciales ........................... . 
Ganancias y Pérdidas ...................... . 
Conversión ................................ . 
Ley 10350. - Convenio con Francia y Gran 

Bretafia ................................. . 
Servicio Emp. Aumento Capital Ley 11010 
Ministerio de Hacienda - Cancelación Prés-

tamo f, 2.500.000 ........................ . 
Caja ....................................... . 

PASIVO 

Capital ....................... ......... , .. . . 
Fondo de Reserva ............ .. , •.......... 
Fondo de Previsión ........... ............. . 
Fondo de Conversión, Ley 3871 ....... .. ... . 
Conversión ................... ............. . 

Depósitos: m/lcgal 

A la vista y p. fijo 26.302,58 1.387.243.059,66 
Judiciales 39.415,04 105.496.878,58 
En Cust. (C. Comp.) 34.755,51 101.734.718,66 

Caja de Conv.-Redescuento-Leyes 9479 y 9577 
Intereses .................................. . 
Comisiones y Descuentos ................... . 
Margen de Redescuento ................... . 
Sucursales •Operaciones Pendientes• ...... . 

Los préstamos con PRENDA - all,rícola, 11,anadera y 
varias - lncluídos en la cuenta Documentos Deecon-
tado•, ascienden a m$1ell,al 52.651.930,65. 

ORO 

17 . 259. 270,16 
4 ,438 .359,88 

8. 463. 790,42 

29.437.974,10 
1.073.340,00 

12. 600. 000,00 
971.950,60 

74.244.685,16 

30 .141. 752,46 

33 . 992 . 593,44 
8 ,893 . 810,76 

100.473,13 

1 .114. 311,07 

1.744,30 

74.244.685,16 

Existencia en Títulos Depositados 
Títulos Nacionales ...................... ... . 
Títulos Provinciales .................. .' .. ... . 
Acciones, títulos diversos y otros valores . . . 

ERNESTO PALMA 
Suboont&dor General 

Total nominal ...... . .. . 

JORGE A. SANTAMARINA 
Vicepresidente 

JosÉ Luis DE !RIGOYEN 
Subsecretario 1 ° 

M/LEGAL 

586 .107. 856,62 
2. 640. 344,93 

97.119.301,33 
652. 640. 623,89 
324.101.617,83 
47. 552. 892,11 
67. 850. 995,34 
17.609.581,01 

4. 740. 428,30 
2. 987 .881,99 

72.273,41 
18.181.885,75 

206.013,84 
21.134,57 

20.213.170,14 

289 .080 .050,55 

2.131.126.051,61 

163. 400. 784,86 

2. 000. 000,00 

1.594.474.656,90 

279 .110 .147 ,45 

43.211. 719,12 
31 . 903. 995,89 
17.024.747,39 

2.131.126.051,61 

1.071.999.111,30 
50. 011. 532,56 

673. 432. 973,25 . 

1.795.443.617,11 

ISMAEL DEL SEL 
Gerente General 
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ANALISIS ESTADISTICO DEL PRESUPUESTO NACIONAL 

1. REDUCCIÓN DE LOS GASTOS PRESUPUESTOS. 

El Departamento de Hacienda ha terminado 
el reajuste del Presupuesto de Gastos para 1932, 
con las economías dispuestas por el Congreso. 
Se tiene generalmente una idea confusa de lo 
que contienen nuestros presupuestos. Pero esta 
vez podrá quedar aclarada gracias al intere-
sante material estadístico que acompaña el men-· 
saje presentado con tal motivo al Parlamento. 

MODIFICACIONES INTRODUCIDAS EN EL PRESUPUESTO 
GENERAL DE GASTOS 

Conceptos ~¡~~!:ti Actual [ Diferencia 

(En miles de m$n.) 
0Mtoe n cubrir oon rontwi on elcotivo: 823.101 777.039 - 46.062 

Adm(Mat,acwn o~noral (1) .... . . . 508.297 453.817 - 54.480 
D~11da J>r!~líca (') , . •• .• . .. ...• . 286.198 296.144 + 9.946 
Subsidios y beneficencia , • . , . . • , . 28.606 27.078 - 1.628 

Gastos a cubrir con el producido de 
negociación de titulas: ........ .. 58.899 61.812 + 2.913 
Trabajos públicos ... . ....... ... 60.000 62.913 + 2.913 
Armamentos ··················· 8.899 8.899 

Total ... . . , . . . . . . • ... . . . .. 882.000 838.851 - 43.149 

( 1) Inchúdo el costo de la Dirección de Vialidad. (') Incluido el 
ltem de diferencias de cambio en los servicios de la deuda. exterior, 

Ante todo, debe destacarse la rebaja de m$n. 
43,I millones introducida en el Presupuesto que 
aprobó el Gobierno Provisional. Llegaba éste a 
m$n. 882,0 millones. El actual es de m$n. 838,9 
millones, conforme a la distribución del cuadro 
precedente. 

Adviértase que el corte se ha efectuado casi 
totalmente en los gasto presupuestos del rubro 
Administración General, que se han reducido en 

m$n. 54,5 millones, o sea en 11 %, Los gastos 
de Subsidios y Beneficencia, financiados con 
el fondo autónomo del mismo nombre, también 
han disminuído en m$n. 1,5 millones. En cam-
bio, los de la Deuda Pública revelan un aumento 
de m$n. 9,9 millones, debido a la inclusión de 
los servicios del Empréstito Patriótico; el rubro 
de Trabajos Públicos crece asimismo en m$n. 
2,9 millones por la ampliación de algunas par-
tidas. En cuanto a los gastos de Armamentos, 
conviene poner de manifiesto que en el presu-
puesto actual no figuran créditos para nuevos 
contratos de adquisición, sino para la liquidación 
de contratos pendientes de años anteriores (1). 

2. Los GASTOS DE ADMINISTRACIÓN GENERAL. 

No es extraño que las economías hayan inci-
dido de preferencia en las expensas de Adminis-
tración General. Los otros conceptos del cuadro 
de gastos son en efecto mucho menos elásticos, 
especialmente los de la deuda pública, que no 
admiten reducción alguna de acuerdo con la 
política de estricto cumplimiento de ~os compro-
misos exteriores. La forma en que esas economías 

(1) En el Presupuesto del Gobierno Provisional ee 
consignaba la cifra de m$n. 8.899.000 para la fábrica 
de pólvora, No obstante haberse cancelado el correspon• 
diente contrato, sigue figurando la misma cifra en el 
presupuesto actual con el fin de pagar los armamentos 
contratados en años anteriores, confonn!) se vayan 
recibiendo. 
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se han aplicado en los gastos de la Adminis-

tración General se observa en este cuadro: 

REBAJAS EN LOS GASTOS DE ADMINISTRACIÓN GENERAL 

Conceptos ~Y.~~!:rl Actual ¡ Reb"jas 

(En miles de mSn ,) 

Sueldos , , , ............... . . , , • , . 305,582 276.117 29.405 

Subsidios a la. enseilanza primaria y 
universitaria . . . . . . • . . . • . . . . . . . . 67.647 54.944 12.703 

Pensiones, jubilaciones y retiros 
militares . . . . . . . . . . . . . . . . . • . . . • . 35.610 35.610 

Otros gastos . ...... . . • , . . . • . . . . • 09.458 87.146 12.312 

Total ........... . , . . . . . . . . 508.297 453 ,817 54.480 

Los sueldos, que constituyen el 61 o/a de dichos 

gastos, llegan ahora a m$n. 276,1 millones des-

pués de una reducci6n de m$n. 29,5 millones. 

El subsidio con que el Tesoro Nacional concurre 

para financiar los gastos del . Consejo Nacio-

nal de Educación y las Universidades, junto con 

los recursos propios, ha sido rebajado también 

en m$n. 12,7 millones; pero se ha procurado 

no afectar con ello la marcha de la instrucción 

primaria, mediante el aumento simultáneo del 

impuesto sobre las herencias, cuyo producido to-

tal, como se sabe, ingre~a en los recursos propios 

del Consejo. Las pensiones, jubilaciones y retiros 

militares, e;3tablccidos por las leyes orgánicas, 

permanecen en la misma cifra de m$n. 35,6 

millones. Y finalmente, los otros gastos, o sea, 

las adquisiciones de artículos y materiales, los 

viáticos, gastos generales, etc., han quedado es-

tablecidos en la cantidad de m$n. 87,1 millones, 

con una rebaja de m$n. 12,3 millones, que se 

disti·ibuye como sigue, en los distintos anexos: 

REBAJAS EFECTUADAS EN EL RUBRO ,-,OTROS GASTOS" 

DE LA ADMINISTRACIÓN GENERAL, POR ANEXOS 

Anexos Gob. I'ro-, 
visiono.! Actual l Rebajas 

(En miles de m$n.) 

A - Congreso . , , , . , . , , , , .• , . . , • , 598 287 311 

B - Interior , , .• , , , . , . . , .... , . .. 18. 703 15.655 3.048 

C - llelac. Exter. y Culto • , , . , .. 2.833 2.733 • 100 

D - Hacienda , , .. , , . , , , . , , . . . , .. 7 .073 4.855 2.218 

E - Justicia e Instruc, Púb1ica ... 7.061 6.321 740 

F - Guerra ... . ........... ..• , , . 32.338 20.099 3.239 

G - Marina . • , , .. . , , . . , .• , . , • , .. 20.832 19.475 1.357 

H - Agricultura .... . . . , , , , .. . , .. 3.382 3,076 306 

I - Obras Públicas (1) •• , •• , {l,638 5.645 993 

Total . . .. , , , .. , , , . , , . .. . , . 99.458 87,146 12.312 

( 1) Incluido los "Otros Gastos" de la Dirección de Vialidad. 

3. MAGNITUD DE LOS SUELDOS, 

El rubro de Sueldos merece un examen aparte. 

Su distribución por escala de magnitudes es tal 
' 

que cualquier economía apreciable que se quiera 

introducir en el monto global de los mismos 

afectará necesariamente a la gran masa de per-

sonal de remuneraciones inferiores. En efecto 
' 

prevalecen los bajos sueldos en la Administra-

ción General. De las 91.026 personas que prestan 

servicio en la misma, el 76 % percibe sueldos 

nominales inferiores a mSn. 250 por mes, y el 

importe de éstos constituye el 56 % del total 

de sueldos. 
El personal con remuneraciones entre m$n. 

250 y 499 representa el 19 % ; y sus sueldos, el 

26 %. De manera que si se suma ambos grupos 

se llega a este resultado muy ilustrativo: que el 

95 % del personal recibe sueldos nominales in-

feriores a mSu. 500 mensuales, cuyo importe re-

presenta el 82 % del total. He aquí el cuadro 

demostrativo: 

DISTRIBUCIÓN DE LOS SUELDOS DE LA ADMINISTRACIÓN 

GENERAL, POR ESCALA DE MAGNITUDES 

Personal Sueldos anuales 

Esca.la de magnitudes 
Importe 

% s/ global en % e/ 
(En m$n.) Número total miles de total 

m$n. 

Hasta 249 ' ..... ......... 69.432 76,3 139.357 55,8 

De 250 a 499 • , . , ... , 16,845 18,5 64,106 25,7 

De 500 a 749 .. ...... 2,642 2,0 18,132 7,3 

De 750 a 999 ••. .. .•. 777 0,8 7.596 3,0 

De 1.000 a 1.999 .. ..... . 1.248 1,4 18.157 7,3 

De 2,000 y más , , .... . . , 82 0,1 2.315 O,!J 

Total , , . , . , ... . . ...•. .. 91,026 100,0 249.753 100,0 

Conste que los sueldos reales son inferiores 

a aquellos, debido a los distintos des uen:tos que 

se aplican, a saber, el 8 % d 1 aporte para la 

Caja de Jubilaciones, la escala de .rebajas y el 

impuesto sobre los 1·édito11. Así es omo el em· 
pleado qne tiene un sueldo JÍlen ual de m$n. 
250 percil e en 1·ealidad m$n. 219,50; el de m D, 

500, m$n. 4,23,70; el de m$11 . 1.000, mSn. 819,40; 

y el de m$n. 2.000, m$n. 1.498,16. 
Sigamos con el cuadro anterior. Apenas el 

5,2 % del per, onal goza de sueldos uperiores 
a m$n. 500, con un importe que constituye el 

18 % del total. Entre aquellas 91.026 personas 

1 
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de la Administración General hay apenas 1.330 
( 1,5 % ) con sueldos de m$n. 1.000 y más. El 
monto nominal de éstos, a saber m$n. 20,5 mi-
llones, queda reducido a m$n. 16,9 millones des-
pués de efectuados los descuentos susodichos. 

4, CLASIFICACIÓN DEL PERSONAL POR FUNCIONES, 

No es menos interesante averiguar la distri-
bución del personal conforme a la índole de las 
funciones que desempeña. Con este objeto hemos 
preparado este otro cuadro: 

DISTRIBUCIÓN DE LOS CARGOS Y EMPLEOS 
DE LA ADMINISTRACIÓN GENERAL 

Clasificación 

Miembros del Congreso .. .••. . .. 
Personal civil: ........... ..... . 

Administrativo y técnico .. .• , . , 
Funcionarios de Ley ... . . . . . . . 
Docente ............. • • . •.••. . 
Obrer:o. y de maestranza .. •• , • , 
Servicio ................ , ... . 

Personal militar: .......... •• , , . 
Superior ................ . ... . 
Subalterno .. . . .. . .. .. .. . ... .. 

Personal de tropa de policía .. . . . 
Clero ................... .. . .. . 

Número 

188 
62.927 
45,823 

761 
3.329 
8.355 
4,669 

16.067 
3,467 

12.600 
11.433 

411 

Total .............. •. , • . 91.026 

Sueldos 
anuales 

nomina.les 

Promedio 
de sueldo 
mensual 

(Miles m$n.) (En mSn.) 

3.384 
168.780 
124.424 

7.338 
10.403 
17.490 

9.125 
51.633 
24.479 
27.154 
25.110 

846 

249.753 

1.500,00 
223,52 
226,29 
814,27 
260,41 
174;45 
162,86 
267,80 
588,38 
179,59 
183,02 
171,56 

228,65 

NDtu: - Eat:n cllrn de ,nSu. 249,8 millones do aucildoa do In Admi• 
oistrnoi6n Goucrnl dilicro do In do mSn . 276,1 mU.1ouos dol aognndo 
0u11dro do 1111to nrtlculo, debido o que no inoluyo mSn. 40,,1 
rnUlouoa do 1,nr1.id11~ g!obnloa do uuo.ldo,¡ y jornalo3 t1uo no pueden 
ecr diatribu!dila por mngnitud (o(,t<!dras por horn~, jornnloa del personal 
do OOl)J<Orvnoi6n do obrns p(rblioo8, oouaoriptoa, oodoics, etc.); y no 
toma en cuenta laS econonúas por rebajas de Bueldos, vacantes y 
Ce.rgos suprimidos. 

De las 91.026 personas que forman la Admi-
nistración General, 62.927 ( 69 % ) ocupan em-
pleos civiles; 16.067 ( 18 % ) realizan tareas 
militares; 11.433 ( 12 % ) constituyen el per-
sonal de tropa de los cuerpos policiales, y 411 
(0,5 % ) forman parte del clero incorporado a 
la administración. También están incluídos en 
eftotai los 188 miembros del Congreso Nacional. 

En la última columna del cuadro se presenta 
el promedio de sueldos nominales por cada clase 
de función. El personal civil gana en término 
medio m$n. 223,50 por mes, nominales; el mi-
litar, m$n. 267,80; el de policía, m$n. 183,00, 
Y el clero, m$n. 171,60. 

Téngase presente que nos hemos referido 
siempre al personal de la Administración Ge-
neral, sin contar los m$n. 10,1 millones de suel-

dos anuales del Fondo de Subsidios y Beneficen-
cia, ni los empleados y obreros del rubro Traba-
jos Públicos, cuyo número varía constantemente; 
el importe anual de los sueldos y salarios co-
rrespondientes es de m$n. 19,6 millones. 

En resumen, los tres conceptos reunidos, in-
cluídas las sumas globales de sueldos de la Admi-
nistración General arrojan un total de m$n. 
305,8 millones de sueldos y salarios en todo el 
Presupuesto General de Gastos. 

5. CLASIFICACIÓN DE LOS GASTOS PÚBLICOS, 

Es sabido que algunos gastos públicos por ra-
zones de autonomía financiera no se incluyen en 
el Presupuesto General. Es el caso de los fondos 
de la Ley Mitre y del gravamen sobre la nafta 
para la construcción de caminos. Asimismo, de 
los gastos del Consejo Nacional de Educación 
y de las Universidades, en el presupuesto tan 
solo figura el subsidio correspondiente. 

Para tener una noción exacta. de lo que cues-
tan las distintas funciones del Estado es necesa• 
rio tener en cuenta dichos gastos, como se ha 
hecho en el siguiente cuadro: 

CLASIFICACIÓN DE LOS GASTOS PÚBLICOS NACIONALES 
SEGÚN SU NATURALEZA 

Conceptos 

Deuda Pública . • ........... , • 
Instrucción Pública (') ... •. .. • 
Guerra, Marina y armamentos • 
Trabajos Públicos (2) ••••••• •• 

Jubil11 pena. y ret. milita.res .. . 
Subsidios y beneficencia ... •• , 
Resto de gastos ............. . 

Total (3) •••••••••.••• • 

Miles de 
m$n, 

296.144 
145.465 
131. 798 
72.385 
35.610 
27 .078 

220. 027 

928.507 

% oobre el 
total 

31,9 
15,7 
14,2 
7,8 
3,8 
2,11 

23,7 

100,0 
( 1) Incluidos junto con los m$n. 89.793.000 que consigna el Preou-

puesto General para gastos de Instrucción POblicn, m$n. 48.834.000 
de gastos cubiertos con recursos propios del Conflejo Nacional de 
Educnuión, y mSu. 6.837 .00() de IM U1üvoraid1tdoa. (1) Inoluldoe, 
Rdtlll1M do los m$n. 62.013.000 do 'l'rnbajo~ P(rblico• del Prcaupucato, 
m3n. 10,172.000 pnrn cnmíuos del Fondo de ViJtlidnd y Jn Loy Mitro 
(i) 1,,;otc totnl no incluye lo~ m$11. l i~.61'l.OOO do eoonomloe globnlo,, en 
los euoldos por la aplicación de la escala de rebajas, y no provioión 
de vnonntl!s, por la imposibilidad de distribuir esta cifra entre loo 
distintos conceptos de gastos, 

Los servicios de la deuda pública interna . y 
externa absorben el 32 % del total de gastos 
nacionales; siguen luego los gastos de Instruc• 
ción Pública (primaria, secundaria, especial y 
superior) con el 16 % ; los gastos militares, con 
el 14 % si se excluye las jubilaciones pensiones 
y retiros del mismo carácter-y el 18 % si se lo, 
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incluye; y los trahajos públicos, con el 7,8 %-
A los gastos de subsidios y beneficencia corres-
ponde el 2,9 '.fo . El resto abarca las expensas del 
Congreso y los ministerios civiles, con el 24 %-

6. GASTOS nE LA nEUDA PÚBLICA. 

No deja de ser ilustrativo el examen de los 

CosTO DE LOS SE RVICIOS DE LA DEUDA PÚBLICA 

DE LA NACIÓN 

D euda exterior Deuda 
D euda interior y 

Conceptos interior Cambio Cambio exterior 
p a r real a l ca mbio 

real 

(En miles de m$n.) 
DEUDA CONSOLIDADA ; 

Intereses ...... . .. ... 86.610 53 .798 79 ,035 165,646 
Amortización .. . . . .. . 36 .700 36.787 ,17.297 83.997 

Total (1) ·· ····· 125.641 90,904 126,750 252 .391 

DEUDA FLOTANTE : 
Intereses ...... . .• . .• 36.648 3.950 5.082 (')43,763 

DEUDA TOTAL: 
Intereses ··········· 122,258 57.748 84,117 209,398 
Amortización ..... .. 36.700 36.787 47,297 83,997 

Total (1) ....... 161.289 94.854 131.832 296.144 

(•) En los totales ae ha incluido el importe de las comisiono,, y de 
mSn . 2.225.000 correspondientes a servicios de tltulos no emitidos. (2) 

Incluido gastos diversos p or m$n. 3,023.000. 

gastos originados por la deuda pública, según 
el detalle del cuadro precedente. 

El costo total de los servicios es de m$n. 296,1 
millones (incluídas las diferencias de cambio) 
ele los cuales m$n. 209,4 millones representan 
intereses, m$n. 84,0 millon~, amortización y el 
resto de m$n. 2, 7 millones, comisiones y gastos 
diversos. 

Los servicios de la deuda interior ( 1) exigen 
una erogación de m$n. 161,3 millones, y los de 
la exterior m$n. 131,8 millones, incluídos en es-
ta cifra m$n. 37,0 millones por diferencia de 
cambio. Como a comienzos del año se abonaron 
servicios de la deuda pública por m$n. 14,1 
millones (2) con metálico, de acuerdo al valor 
par, dichas diferencias se refieren tan solo al 
resto del año. 

(1) La deuda interior no incluye aquello6 empréstitos 
internos cuyos servicios se abonan en el extranjero, ra-
zón por la cual se han sumado a la deuda exterior. 

(2) De ellos, m$n. 9,0 millones fueron exportados el 
presente año y m$n. 5,1 millones a fines de 1931. 

LA PRODUCCION DE MAIZ EN LOS ULTIMOS A~OS 

1. LA COSECHA DE 1931-32. 

El segundo pronóstico de la producción de 
maíz para 1931-32 dado a conocer últimamente 
por la Di1·ección de Economía Rural y Estadís-
tica arroja un total de 7.235.000 toneladas. Como 
esta cifra no habrá de sufrir alteraciones subs-
tanciales, no obstante que algunos cálculos par-
ticulares la consideran algo baja, puede apre-

PRODUCCIÓN Y RENDIMIENTOS DE MAÍZ 

EN 1930-31 Y 1931-32 
Producción Rendimientos 

Distribución 
11931-32 (1) 1 1031-32 (') geográfica 1930-31 1930-31 

(Miles de tons,) (Kilos) 
uenos Aires .• 3, 620 2,249 2.227 1.713 
anta Fe 

B 
s 
c 
E 
o 

.. .. , 3.327 2.805 2,714 2.295 
órdoba .. .. . . 2 . 601 l. 718 2.607 2 . 003 
ntre Rlos , . , . 303 134 1.628 940 
tros ... . .. . . . 800 329 1.245 1.030 

Totales .. .. , 10 ,660 7 .235 2.275 1.878 

(') Se¡¡undo pronóstico. 

ciarse ahora la intensidad de la merma de la 
última cosecha con respecto a la anterior. Ob-
tlÍvose entonces, como ha de recordarse, una 
producción excepcional de 10. 660. 000 tone-
ladas. 

Véase los totales correspondientes, de los 
cuales surge que la diferencia en contra del año 
1931-32 es de 3.425.000 toneladas. 

2. AREA SEMBRADA, ÁREA COSECHADA Y PRODUC• 

CIÓN EN EL ÚLTIMO DECENIO. 

La importancia de dicha contracción nos lleva 
a analizar en detalle los guarismos de los últi-
mos años. 

La primera columna del cuadro siguiente 
comprueba, en primer término, que no ha ha-
bido reducción en el área sembrada. Esta se 
eleva, por el contrario, de 5.575.000 hectáreas 
en 1930-31 a 5.855.000 hectáreas en 1931-32. 
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AREA SEMBRADA, PRODUCCIÓN Y RENDIMIENTO 

DE MAÍZ EN LA ARGENTINA 

Area Producción Renrli-
Aflos Sem- Cose- Primer Cifrás mionto por 

e.gricolas brada che.da cálculo definitivM hectárea 

(Miles de hectareas) (Miles de tons.) (Kilos) 
1922-23 3.177 (') 3.890 4.473 1.444 
1923-24 .. 3 .435 (1) 6.860 7.030 2.047 
1924-25 .. 3.708 2.912 4.754 4.732 1.625 
1925-26 .. 4.297 3.899 7.087 8.170 2.095 
1926-27 .. 4.289 3.667 7.500 8.150 2.223 
1927-28 .. 4.346 3.642 7.700 7.015 2.173 
1928--29 .. 4.788 3.653 5.886 7.500 (•) 2,053 
1929-30 .. 5.647 4.220 6.431 7.570 (•¡ 1.794 
1930-31 .. 5.575 4.685 9,425 10.660 2.275 
1931-32 (') 5.855 3.852 6.815 7.235 1.878 

(') La Dirección de Economía Rural y Estndlsticn consideraba co-
mo cosechado, el total del área eembrada. (•) Cifras corregidas por 
esta Oficina; la estimación oficial es de 6.110.000 tona. para 1928-29 
y de 7,130.000 tona . para 1929-30. (') Segundo pronóstico. 

Pero los factores climatéricos adversos produ-
jeron grandes pérdidas en los cultivos, redu-
ciendo en forma muy sensible el área cosechada 
y los rendimientos unitarios. 

En 1930-31 todo favoreció, en cambio, el buen 
desarrollo de las plantaciones. Los rendimientos 
fueron excepcionales. Y s1 bien el área cose-

VARIACIONES RELATIVAS DEL ÁREA SEMBRADA, 

COSECHADA Y LA PRODUCCIÓN DE MAÍZ 

Mil Iones de hcns, 
6 

Millones de tons. 

,__-'- "'---l----".,.,-.---1--- - --+--+'\---, lO 

r------+-----+-----+--,l'--+--1 9 

'---L.-.J.....--1-...I...-L---L-.J...___J_...J...._.____.__., 4 
1920-21 21-22 22-2) 2)-24 24-25 25-26 26-Ú 27-28 28-29 29-J0 JO-J I Jl -)2 

Not,., La linea linn 11,110 nl)llrooo en los allo• 1028-29 y 1929-30 en la 
º!1drvn de la produooí61t , ~o refiere a lna ostimnciones oficiales corre-
tt• M por noaotroa. Vóaso el oundro r03pootivo. 

chada señaló una cifra inferior en 890.000 hec-
táreas a la siembra, la diferencia no se debió 
a pérdidas. Una parte de la cosecha no fué 
levantada por los bajos . precios que impe-

raban en el mercado; y las sequías que empo-
brecían los campos de pastoreo de ciertas zo-
nas, incitaron además a los agricultores-ganade-
ros a transformar su maíz en carne. Con todo, 
el área cosechada se elevó a 4.685.t100 hectáreas 
o sea una cifra nunca alcanzada hasta ese año, 
gracias a la gran extensión sembrada. 

Es cierto que esta última ya se amplió 
en 1929-30, pero entonces, como en 1931-32, 
factores adversos malograron gran parte de 
los cultivos. Desde 1925-26 a 1928-29 apenas 
creció de 4. 297. 000 a 4. 788. 000 hectáreas, os-
cilando la extensión cosechada alrededor de 
3. 700. 000 hectáreas. La producción fué así en 
ese período de unas 8. 000. 000 de toneladas 
anuales. Entre 1922-23 y 1924-25 las siembras 
efectuadas llegaron a 3. 708. 000 hectáreas en 
el último año citado contra 3 .177. 000 hectáreas 
en el primero. Los rendimientos fueron pobres, 
con excepción de 1923-24, que registró una pro-
ducción de 7. 030. 000 toneladas. 

3. DISTRIBUCIÓN GEOGRÁFICA. 

La línea superior del gráfico que precede 
resume con claridad esta tendencia creciente 
del área sembrada en el decenio parn el total 
de la República. 

Obsérvese ahora cómo se reparte el aumento 
entre las distintas provincias. En el cuadro 
de la página siguiente y el gráfico respectivo se 
destaca, por su intensidad, la Provincia de Cór-
doba, mientras que Santa Fe ocupa el segundo 
término no obstante el estancamiento de los cul-
tivos en los últimos tres años. Vienen luego: el 
resto del país, donde los sembrados sufrieron 
una fuerte reducción en 1927-28 que influye 
desfavorablemente sobre la continuidad del rit-
mo de crecimiento en el decenio y Buenos Aire.~, 
la provincia maicera más importante, pues re-
presenta el 37 % del área total. En ésta se re-
gistra el crecimiento absoluto mayor, seguido 
por Córdoba, Santa Fe y el resto del país. 

Las cifras ~eñalan asimi'lmo que del total de 
5,855.000 hectáreas para el último año, 2.166.000 
corresponden a Buenos Aires, 1.303.000 a Santa 
Fe, 1.317.000 a Córdoba y sólo 1.069.000 al 
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DISTRIBUCIÓN GEOGRÁFICA DEL ÁREA SEMBRADA Y esta extensión se reduce allí a 81.000 hectáreas 
COSECHADA CON MAÍZ en tanto que se eleva en el conjunto del país 

(MiCes de hectáreas) a 2.003.000 hectáreas. Como es hien sabido, las 
Afio, Sembrada Cosecbocb Sembrada Cosechada agrícolas 

B UENOS AIRES SANTA FE 
1922-23 .•.. l.319 (1) 714 (1) 
1923-24 ... . 1.443 (1) 786 (') 
1924-25 ..•. 1.505 l.071 850 777 
1925-26 •.. . 1,571 1.403 1.100 l.035 
1920-27 .... 1.606 1.397 1.030 943 
1927-28., .• 1.640 1.203 1.115 1.061 
1928-29 .... l. 749 1.348 1.273 !J,i9 
1929-30.,. , 1.952 1.526 1.656 1.480 
1930-31. ... 1.981 1.626 1.275 1.226 
1931-32 . ..• 2.166 1.313 1.303 l.222 

CÓRDOBA RESTO DEL PAÍ8 
1922-23 , .. • 574 (1) 570 (1) 
1923-24 . .• . 609 (') 597 (1) 
1924-25 . ... 672 610 681 454 
1925-26 . ... 818 818 808 643 
1926-27 . . .. 738 683 015 644 
1927-28 . . • . 850 814 741 564 
1928-29 ,,., 961 878 805 468 
1929-30 . ..• 1.169 673 870 532 
1930-31 . ••. 1.240 998 ,1.07() 835 
1931-32. _ . . l. 317 858 1.069 459 

( 1) La Dirección de Econom!a Rurnl y Estadistica consideraba co-
mo cosechado, el total del área sembrada. 

resto del país. Es decir, que las tres primeras 
provincias que abarcan la zona maicera por 
excelencia, representan en conjunto el 82 % 
del total de la República. 

RITMO DE CRECIMIENTO DEL ÁREA SEMBRADA CON 
MAÍZ, POR PROVINCIAS 

~!iles de hects Escala loga,•itmita Miles de hecrs 
2.500 ,----,,---.--.--,--,--,--,--.---.---, 2 500 

2.000 2.000 

500 ~ __, _ __, _ __. _ _.._ _ _,_ _ __,_ _ _..._ _ __.__ ......... _...J 500 
1922-2} 23-24 24-2> 2)-26 26-27 27-26 28-29 29-}0 }0-}I 19}1-}2 

La provincia con menor abandono del área 
sembrada, ya sea por pérdidas o por otros mo-
tivos, es la de Santa F'e. Aún en el último año, 

heladas perjudicaron particularmente los culti-
vos del sud de la Provincia de Buenos Aire8 y 
de las regiones que no forman parte de la zona 
maicera propiamente dicha. 

4. Los EMBARQUES Y =ºs SALDOS EXPORTABLES. 

No ha existido para la Argentina el problema 
de los remanentes, ni aún en aquellos productos 
donde se presenta con caracteres agudos en el 
mercado internacional, como es el caso del trigo. 

Es_ así que nuestra producción de maíz, una 
vez deducida la cantidad que absorbe el con• 
sumo interno; se ha embarcado siempre casi to-
talmente en el transcurso del año comercial. Las 
cifras del cuadro siguiente lo comprueban, no 
exceptuándose tan siquiera el año 1931-32, en 

ExPORTACIONES TRIMESTRALES DE MAÍZ 

Años 
1 Abr.-Jun, Jul.-Set. Oct,-Dic. llilno.-1\far. Afio 

comerciales comercial 

(Miles de tons.) 
1U28-29 1.841 2.475 1.423 516 6 ._255 
1029-30 1.769 1.649 1.112 791 5.321 
1930-31 729 1..585 1.555 1.3f>4 5.243 
1931-32 2.447 3.090 2.866 1.447 0.850 
1032-33 2.423 1.874 

IOSNJS 
%~- - 1,0 - 39,4 

que la abultada producción determinó embar-
ques por 9.850.000 toneladas. A princ1pws 
de abril de 1932, quedaba un remanente de 
la cosecha anterior que apenas se elevaba a 
168.000 toneladas. Sumada esta cifra a la pro-
ducción del último año y deducidas 1.610.000 
toneladas para el consumo interno, el saldo 
exportable a la misma fecha era de 5.793.000 
toneladas. En los seis meses transcurridos, los 
embarques alcanzan a 4.297 .000 toneladas. Lo 
que equivale a decir que al 30 de septiembre 
quedaban por exportar 1.496.000 toneladas. Aún 
en el supuesto que este total pueda aumentar, 
al rectificarse eventualmente la cifra de produc-
ción que hemos consignado al comienzo de este 
breve análisis, debe admitirse que el curso de 
nuestros embarques de maíz es hasta ahora muy 
satisfactorio. 
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EL ESTADO ECONOMICO 

1. Los NECOc19s INTERNOS EN 1932. 
Expresamos en nuestro número anterior que 

el alza de los precios en un gran número de 
artículos importantes en el tráfico internacional, 
no había sido acompañado hasta entonces por 
un aumento real de las transacciones, o sea aquel 
incremento efectivo de la demanda que suele 
ser el síntoma clásico· del resurgimiento. Nada 
podemos agregar en este número. Tal síntoma 
no se ha producido por ahora, y en una buena 
parte de dichos artículos, especialmente los que 
nos interesan, según veremos luego, se ha retro-
cedido sobre lo que había logrado avanzarse. 

Mientras tanto, el desarrollo reciente de la 
política internacional, lejos de haber sido favo-
rable al resurgimiento de los negocios, ha plan• 
teado nuevas incógnitas para perturbar sobre-
manera el restablecimiento de la confianza. 

En lo que a nosotros concierne, tales aconte-
cimientos no han alterado las tendencias econó-
micas fundamentales. Puede afirmarse ahora que 
las características del año están definidas. Toda 
atención se concreta en las perspectivas de ]a 
próxima cosecha y el nivel de los precios agro• 
pecuarios. 

En síntesis, el año 1932 se distingue por 
una severa contracción en el volumen econó-
mico de los negocios. Más adelante examinamo.,, 
a este respecto, la declinación del volumen de 
cheques compensados y del comercio exterior. 
En parte por esta disminución de las transac• 
ciones, en parte por la restricción °del crédito 
en algunos establecimientos y en parte por la 
liquidación de créditos congelados a raíz de los 
pagos efectuados a sus empleados y acreedores 
por el Gobierno Nacional, los préstamos banca-
rios han seguido disminuyendo durante este 
año. Ello y la distribución en los bancos de los 
billetes adicionales emergentes del Empréstito 
Patriótico, han dado al mercado monetario una 
situación de relativa holgura que se refleja 
principalmente en la disminución de los tipos 
de interés para los depósitos a plazo fijo. Que 
ciertos establecimientos se substraigan a este 
fenómeno, no le quita su carácter general. 

Es interesante explicar cómo se ha producido 
esa holgura monetaria. Los fondos del Emprés-
tito y una parte de los billetes de que ya 
disponía el público, han afluído a los bancos 
en pago de préstamos o en forma de depósitos, 
especialmente a plazo fijo. De este modo el 
dinero en manos del público tiende a disminuir. 
Por otro lado, suele hacerse notar que esos 
depósitos a plazo fijo son el res13ltado, en buena 
proporción, ele los fondos que algunas ~mpresas 
llevan a los bancos por no pod~rlos girar al 
extranjero. Esto no significa que tales fondos 
habrán de desaparecer una vez que las transfe-
rencias lleguen a realizarse. Mientras dure el 
estado de inconversión, habrá una simple trans-
formación ele los mismos, sin que disminuya en 
modo alguno la cantidad de billetes. Es que 
cuando esos depósitos a plazo fijo se retiren 
para realizar las transferencias que hoy deben 
postergarse, el monto de los mismos pasará por 
intermedio de los bancos a los vendedores de 
cambio. Estos últimos dejarán el importe depo-
sitado o bien lo destinarán a aumentar sus 
tenencias en efectivo. Pero de todos modos la 
emisión total de billetes no habrá de alterarse, 
como ocurriría si se efectuaran embarques de 
oro, en cuyo caso debería cancelarse en la Caja 
de Conversión una cantidad de billetes equiva-
lente al metálico que se exportara. 

2. CHEQUES COMPENSADOS, 

La declinación en el volumen de cheques 

TENDENCIA DE LOS CHEQUES COMPENSADOS 
(Promedios m6viles de 12 me•e•, y cifras trimestrales del total) 

F..rcala lt¡#rillHl'fíl 

1926 1927 1928 1929 1930 19}1 1932 

Er,altt ,,JtJtur;I Millones 
e mSn. 

~ - 11.000 , 

19}1 • 10000 

• 9.000 

• 8.000 

1· , r , 3º , 4• 

Trimestres 
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ESTADISTICA DE LOS BANCOS Y EL MERCADO MONETARIO 

Millones de rn$n. 

3.700 

3.600 

3.400 'V"'-.._.._.,_.,_.,_.,__.__.__._~ ~~ 
A, S O N. D. E , F. M A. M J. J, A. 

1931 1932 

Millones de m$n. 
1.400 ~~~.,,_-,--,--,--,---,---.-,-.--..--.B00 

250 

1931 
D. E. P. MA, MJ. J. A. 

1932 

Millones de m$n. 
,,-,-,-,-,-,--,----,.---,-,--,,--~ 1.200 

DEPosnos CORR.lENTES 

1.000 

800 

700 

600 
A.S.0.N. D, E F, MA, MJ. J. A. 

1931 1932 

MoNEDA, EXISTENCIAS BANCARIAS y ENCAJES, en millones de m$n. 
CAJA DE CoNVERBIÓN EXISTENCIAS DISTRIBUCIÓN DE LA mONED A ENCAJES, % 

Fin ele: Billi,tes Garantías de la emisión Vl8IDLEB DE ORO 
Billetes E xist . 

1 
Total Banco Otros 

público % banc. mon eda Nación Bancos Tota l emitidos Oro % Redeso. E. Patr , Bancos Total (1) 

Jun. 1932 1.345,2 583,!l 43,4 298,3 170,0 4,8 588,7 720,4 53,4 629,6 1.350,0 19,3 23,8 17,5 
Jul. ' 1.326,0 583,9 44,0 279,1 170,0 4,8 588,7 720,7 54,2 610,0 1.330,7 18,3 23,7 17,0 
Ago. . 1.327,2 583,9 44,0 280,3 170,0 4,8 588,7 704,9 52,{l 627,1 1.332,0 19,1 21,7 17,6 
Sep. . 1.236,8 583,9 44,0 279,0 170,0 4,8 588,7 694,5 52,2 637,1 1.331,6 18,7 - -
A~o. 19S1 1.208,6 726,7 60,0 189,8 - f/0,7 746,4 760,4 61,0 478,8 1.229,t 14,4 f/0,9 JS,1 

PRÉSTAMOS, TÍTULOS, DEPÓSITOS y SALDOS EXT. DEL CONJUNTO DE BANCOS, en millones de m$n. 
P É D 6 R ~8TA1\IOB TiTULOB I EP B[TOB l SALDOS 

Fin de: EN 
j Diverso~ 

EN EL 
Dese. Adelan . Gob. Nao. Otros Total CARTERA Ctas. nt.e.. PI. fijo Ahorro Total EXTEIUOR 

Jun. 1932 1.629,4 633,0 718,7 609,2 3.590,3 260,1 1.178,7 634,4 1.563,5 220,0 3.596,6 - 24,3 
Jul. ' 1.618,6 625,0 717,6 607,4 3.568,6 263,6 1.170,8 636,7 1.554,6 223,0 3.585,1 - 22,0 
Ago. ' 1.593,2 622,7 716,0 608,4 3.540,3 263,8 1.136,7 657,7 1.552,5 226,0 3.572,0 - 22,9 

Auo. 1931 1.668,1 867,2 691,6 ó63,3 S.790,2 f/37,0 997,8 739,8 1.669,0 260,4 3.647,0 - 86,8 

PRINCIPALES RUBROS DEL BANCO DE LA NACION ARGENTINA y OTROS BANCOS, en millones de m$n. 

Fin de : 

Jun. 
ul. J 

A go. 
Sep. 

A uo. 

1032 . . 
, 

1931 

Existen-
cias 

311,9 
291,3 
302,3 
293,7 

!U6,R 

BANCO DE J,A NACIÓN ARGENTINA 

Depósitos Pr é otam 

c. comp. Totales Redesc. Cauc. (') Gob. Nno. 

112,8 1.618,7 295,4 295,8 284,5 
101,8 1.594,7 294,6 277,8 285,3 
110,3 1.580,8 293,6 265,5 284,7 
115,2 1.569,0 286,8 272,2 285,5 
135,1 1.504,2 !!08,4 f/77,f! 305,S 

ÜTROB BANCOS 

o s Existencias 

Hesto Total En efect. Totales 
Depós. Prést. 

887,7 1.763,4 317,7 505,6 2.123,8 2.441, 1 
884,8 1.742,5 318,7 502,0 2.117,4 2.421,5 
880,0 1.723,8 324,7 525,1 2 .128,2 2.399,6 
884,0 1.728,5 343,3 550,6 - -
878,9 1.664,S f/6!!,1 485,S 2.318,4 f/.60S,8 

TASAS DE INTERÉS EN LOS BANCOS PARTICULARES (3) PROMEDIOS DE CAMBIOS TELEGRÁFICOS, en m$n. 

Fecha Lista de Letras Adelant os Depósitos-a 
pagarés 00 dias 

Ago. 31, 1932 . . 7,45 7,56 8,01 3,92 
Sep. 15, 7,30 7,46 8,01 3,95 , 30, 7,29 7,41 8,01 3,77 
Oct. 15, , .. 7,30 7,40 8,01 3,70 

(1) Incluidos los depósitos de oro en las Legaciones. (') Cauciones 
de documentos oficiales. (') Desde el 30 de septiembre de 1930, las 
tasas eu ·el Banco de la Nación son: lista de pagar~s 6,50 % ; letrao, 
6,50 a 7,50 %; adelantoe 7,50 % y depóeitos a 90 cliae, 4,00 %. 

Semana 
Libra 100 Dól. R.Mark Franco Lira , Peseta terminada en: 

Sep. 24, 1932 .. 13,56,2 388,64 0,933 0,154 0,201 0,321 
Oct. 1, ' .. 13,536 388,64 0,933 0,153 0,201 0,321 

, 8, ' .. 13,534 388,64 0,932 0,154 0,201 0,321 . 15, . .. 13,497 388,64 0,931 0,154 0,201 0,321 
, 22, . .. 13,336 388,64 0,932 0,154 0,201 0,321 

Me, Sep. I9SI • 17,!!S4 SBle,46 0,898 0,160 0,198 0,8.J,6 

., 
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PRINCIPALES ÍNDICES ECONÓMICOS Y SUS 

VARIACIONES RELATIVAS 

1932 1931 Primeros 
ooho meses % 

Indice• 
1931 1 

19SS 
Julio Ago. Ago. 1932 Tris[ 

Interoambio ext. (mili. $) 101,a 168,9 188,1 1.823,7 1.492,7 - 18,1 
E1portaolonoa: 

01,2 04-,1 100,7 076,7 940,l Valor ({dJ .. .. .. .. - 5,0 
CAntidad mil••ton,.) 1.200 1,130 1.470 12.370 12.010 - e,9 
Vol. lisico ~(ndic•l (') 03,4 89,0 100,7 124,7 121,2 - e,8 
Precio mocho (fd.) (1) 03,4 06,l 03,7 62,4 63,1 + 1,1 

Importaciones: 
74,8 8•l8,0 5'10,0 Vl\lOr ron! (mill. S) .. 67,1 87,4 - !15,5 

Vol. l~co ((ndice) (1) 62,4 58,5 68,9 88,4 53,7 - 35,6 
Cheques Comp. (mili. $) 2.387 2.36'1 2.846 26,931 20Jl42 - S1,6 

Capital Federal .••.. 1.004 1.970 2.4-37 22.252 10.058 - SS,8 
Interior ..-.......... .. 893 394 409 3.670 3.384 - 8,0 

Medios de Pago (fd.): (') 
Billetes en el pdblico. 72.1 705 760 703 714 - 6,4 
Depósitos comentos • . 1.171 1.187 908 l .OSO 1.055 - e,s 

Prést. Bancario• (Id.) (1) 3,669 3.510 8.700 3.800 3.621 - 6,4 
Encaje Bancario (%) (2) 17,0 17,0 13,J 12,7 16,2 + S7,6 
Venta Propied. (miles S)* 23.835 27.8'18 32,518 237.881 175.077 - 26,0 
Venta G.Alm. y T. (Id.) • 0.569 10.778 11.719 02.007 70.170 - 17,f! 

Grand.Alm. ({ndice) (') 73,8 80,8 02,8 00,6 71,3 - SI,!! 
Tiendas (fd.) (•) ... .. 88,•i 101,8 106,4 104,6 90,1 - 13,8 

'l'ram. Buraát. (mil•• $) ~ 28.360 28.428 •12,240 348.927 2-J0.814 - /Jl,O 
Códul111 Hlpot. No.o .. . 16.438 14.682 24.270 183.050 128.331 - e9,9 

Bmit., Bco. E{ip. Noo. G47 1 .IJ/9 S~JJó 40,707 0.347 - 84,4 
lldir., 8~. JJ~p. Noc . 6.60{] ,j .377 6 .084 88.13(/ 86.110 - 7,9 

TI.l,uloa Póbl. Nacion . . 5.010 5.060 5.030 52.353 45.206 - 13,5 
Tit. Pdb. Prov. y Mun. 3.649 4.210 0.100 48.749 34.121 - so.o 
Bonos ):Ilpotecaríos •. 3.210 2.840 4.668 40.600 24.234 - 40,4 
Acciones ........ .. . . 611 048 1.711 16.118 6.186 - 61,9 
Certif. y Obligaciones . 402 188 365 7.967 2.600 - 66,e 

Recaud. Nao. (miles S): (!!) 00.34\1 69 .276 60.388 415.441 456.846 + 10,0 
Aduanera• y Port.: .. 23.905 25.604 24.365 210.058 180.307 - 9,8 

Derechos de lmport. ID.077 Sl .8t!1 .10.696 170.1/S 167.014 - 8,0 
Derechos de E:eporl. 138 168 198 1.664 1.tDJ - 1/J,9 
Otra• Renta• • .. ••• 8 .790 S.717 4.4r1 37.791 51.091/ - 17,7 

Con tríbución Terr. (~) l .2'10 1.085 2.689 8 .251 29.877 +26$,1 
Patentes (') ..... ... . 8.187 3.736 712 22.188 21.025 - 3,8 
Sellos (M) . .... . ..... 6.818 4.737 3.242 31.281 36.780 + 17,4 
Impuesto Internos (') 7.3114 11.4116 8.680 75.021 04.080 + e6,6 
Otras Recaudaciones .. 13.854 21.668 10.701 68.342 8•1.218 + t/J,$ 

Pasivo quebran t. (mil••$) 81.542 22.121 20.420 269.138 186.427 - !J0,7 
Dep, Ahorro (mili. S) (•) 1.556 1.653 1.069 1.081 1.591 - 6,4 
Conetrucc. Proyectad.: • 

Permisos (ntlmero) ... 1,027 l .085 1.033 13.594 10.033 - e6,S 
Superlicie (miles m•) • . 104 88 148 1.167 7H - SIJ,1 
Valor preeup. (mil•• $) 8 .640 0.000 14.700 114.4•10 71.070 - !17,9 

Carga Ferroviaria: (') .. 8.080 3.302 4.073 22.813 21 .286 - 6,7 
F .C.Part. (mi/eelona.) (•) 2.088 2.803 3.640 24.061 21.020 - 8,9 
F. C. Estado (íd.) (') . . 836 oJ.O•l 463 2.302 2.160 - 9,S 

Entradas Ferroviarias: .. 40.047 32.389 38.874 874.370 330.038 - 11,8 
F. C . Parta. (mi/ea$) . 35.485 20.620 83.951 336.501 208.478 - 11,1 
F. C. Estado (íd.) .. .. 4.612 2.763 4.023 38,788 31.566 - 18,6 

Movimiento Portuario (') 731 709 837 7.724 7.246 - 6,1! 
Consumo Fueua Motriz 

Eléctrica (índice) (1) • 130,3 139,1 137,1 137,4 109,0 - :eo,o 
Movim. Migratorio (') .. 

In~igrante• (número) . 1.072 1.844 2.018 38.802 17.787 - 54,2 
Emigrantes (íd.) . . . . . 4.219 3.804 4.463 40.487 33.523 - 17,2 
Saldo (Id.) (') ...... -2.547 - 1.400 -1 .560 - 1.085 - 15.736 t25.092 
• En la Capital Federal óniaamcnto. (1) Indfoe•, ba•o 1926 • 100; 

en loe columnas aoumulativas van lo• promodioo rospeciiv09. (') Ci-
fraa de fio de meo y aus promodloa rosJ)OOtivos. (~) Laa aif.rt1.s conos• 
ponden al total de lo recaudado, y no e6lo n lo ingr85lldo on ront.as 
gono:alll8. (•) Mayo y junio 1032, junio 1031 y sol.o primera.. meaea; 
lne c1fru do 1032 aon provioionnlce. ~) Junio y julio 1032, julio 1031 

siete prlmoroa mo.,os; las oi(ras de 1082 son proviaionnlcs, (~) MIies 
e tonoladaa do rc{!ialro neto do loa buques y velero• ontradoe en 

puertos del paL,. ('1) Pasajoroa extranjoros do ultrama r de 2• y 3• 
olas~; cifras do la '!)iroccl6n de lnmigrnoí6n. ('I) En la columna de los 
pormentoa va la cifra absoluta del saldo en 1930. 

compensados ha sido este año más intensa que 
en el año anterior, según se observa claramente 

en el cuadro que sigue y el gráfico correspon• 
diente. En los nueve meses transcurridos las 
compensaciones bajaron en 23 % en la Capital 
Federal con respecto n igual p dodo del año 
precedente, en el que e redujeron en 10 % 
con 1·especto a 1930. En los cheques compen• 
saclos en las cámaus del ntel'io1· los descensos 
son respectivamente de 7,5 % y 9,8 %, 

3. 

CHEQUES COMPENSADOS TRIMESTRALMENTE 

(En millones de mln.) 

Fecha l ler. trim., 2• trim. 3er. trim. 4• trim. Afio 

CAPITAL FEDF.RAL 

1928 .. ... 10.450 10.079 9.718 10.279 40.526 
1020 ..... 10.388 10.416 9.987 10.099 40.890 
1930 .... . 9.436 9.a79 8.743 8.823 36.381 
1031 .. . .. 8.559 8.504 7.719 7.423 32.205 
1032 ..... 0.637 6,357 6.011 
% 1981-tJJ - !!l!,5 - t6,2 - 21!,1 

INTEUIOit 

1028 • ...• 2,120 1.961 1.861 1.977 7.919 
1920 ..... 2.008 2.130 2.054 1.831 8.113 
1930 .. ... 1.630 1.463 1.442 1.386 5.921 
1031 .. . .. 1.400 1.400 1.289 1.286 5.375 
1032 ... • . 1.300 1.291 l.187 
% 19!/S·!/1 - 6,7 - 7,8 - 7,9 

TOTAL 

1028 ... . . 12.570 12.040 11.579 12.256 48.446 
1920 .. . • . 12.486 12.546 12.041 ll.930 49.003 
1030 .. ... 11.066 10.842 l0 .18fi 10.209 42.302 
1031 . .... 9.959 9.904 9.008 8.709 37.580 
1932 ..... 7.943 7,648 7.198 
% l08S.!J1 - :eo,s - 21! ,8 - eo,1 

COMERCIO EXTERIOR, 

El comercio exterior arroja un saldo positivo 
de m$n. 409,7 millones en los primeros nueve 
meses de este año, contra apenas m$n. 137,0 
millones en igual período de 1931. Es el resul-
tado de la restricción de nuestros consumos y 
no del aumento de valor en las exportaciones. 
Antes bien, éste disminuyó en 4,0 % con res-
pecto al año precedente, pero con mucho menos 
intensidad que en las importaciones donde 1a 
contracción es de 33 %, 

Sin embargo, las exportaciones habían co-
menzado el año con cifras más altas y en el 
primer trimestre aumentan 6,5 % sobre el ni-
vel correspondiente de 1931; por el contrario, en 
el segundo descienden 5,2 % y 15 % en el ter-
cero, como surge del cuadro siguiente con las 
cifras trimestrales de los últimos años, y del 
gráfico respectivo. 
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En cambio, ha venido debilitándose el fuerte 
ritmo declinante de las importaciones, según 
se advierte en el mismo cuadro. Comparadas 
con las del año precedente, en el primer trimes-
tre de este año bajan en 43 % ; en el segundo 
en 32 % y en el tercero en 22 % . 

EL COMERCIO EXTERIOR ARGENTINO 

(En miles de mSn.) 

Fecha 

1928 
1929 
1030 
1931 ... . 
1932 ... . 
% 1932-31 

1928 
1929 
1930 
1931 
1932 
% 1932-31 

1928 
1929 
1930 
1931 
1932 .. . . 
% 1932-31 

1928 
1929 
1930 
1931 
1932 

ler. trim. 

1.209.825 
1.126.655 

889.174 
716.584 
611.092 

2° trim. 3er. trim. 

lNTEilCAMBTO 

1.042.327 1.007.105 
1.056.458 1.056.979 

787 .059 710.349 
663.741 612.891 
551.466 502.101 

18,1 - 16,D - 18,1 
EXPOfiTACIONES 

734.141 612.103 536.565 
637.233 583.857 540,280 
431.787 365.028 290.868 
375.140 378.0,11 320.022 
399.'[29 358.300 270.830 
+ 0,6 li,e - 11,,0 

IMPORTA CIONES 

47,5.684 430.Í61 470.540 
489.422 472.601 516.693 
457.387 422,031 410.491 
371.444 285,700 28.'i.969 
21 l.6fi3 193.067 222.771 
- AS,O - 32,4 - 1!2,1 

SALDOS 
+258.457 +181.990 + 66.025 
+147.811 +lll.25fi + 23.593 
- 25.600 - 57.003 -110.633 
+ 3.696 + 92.341 + 40.053 
+187.766 +165.332 + fi6.559 

4° trim. 

1.038.943 
886.589 
681J.070 
602.791 

513.736 
406.221 
299.017 
372.409 

525.207 
480.368 
390.053 
230.382 

- 11.471 
- 74.147 
- 91.036 
+142.027 

+ 
+ -
+ 

Año 

4.208.200 
4.126.681 
3.076.652 
2.026.007 

2.396.605 
2.167.597 
1.395.690 
1.4.'>2.512 

1.901.595 
1.959.084 
Í.679.962 
1 .173.49,5 

495.010 
208.513 
284.272 
279.017 

En el mismo cuadro puede observal'se cla-
ramente la magnitud del descenso de nuestras 
exportaciones a partir del año 1923, que registra 
los guarismos máximos; y la forma suave con 
que se inicia esa tendencia en 1929 para preci-
pitarse violentamente un año después, debido 
sobre todo a la pérdida de las cosechas. En 1931 
el excelente rendimiento de éstas contrarrestó, 
como se recordará, la baja inusitada de los pre-
cios y se logró un total algo superio~· al prece• 
dente. 

En cuanto a las importaciones, es bien visible 
la tardanza en ajustarse al curso de los em-
barques de productos nativos. Incluso en el 
tercer trimestre de 1929, alcanzan cifras más 
elevadas a las correspondientes del año anterior 
declinando recién a fines de dicho año. Mas de 
igual modo, la reacción operada en las exporta-

EL COMERCIO EXTERIOR ARGENTINO 
(En miles de dólares) 

Fecha [ 1er. trim. 2° trim. 3er. trim. 4° trim. Año 

lNTERCAl\lDIO 

1928 516.642 444.841 424.400 437.340 1.823.322 
1029 474.064 443.361 443.638 366.048 1.727.111 
1930 343.182 300.301 255.855 232.300 1.131.638 
1931 240.439 210.805 174.360 150.732 776 .345 
1932 157.239 141.898 129.195 
% 1932-31 - 34,6 - 32,7 - 25,9 

EXPORTACIONES 

1028 313.502 261.248 226.184 216.250 1,017.190 
1020 268.128 245.0lO 226.772 107.073 907.1192 
1030 166.887 130,800 108.013 100.072 614.272 
1031 120.710 120.056 93.093 08.615 •J27.il73 
l082 102.777 92.220 71.874 
% (981-81 - 14,9 - 118,S - 22,8 

fm•ORS'ACIOS fl8 
1028 ... 203.140 183.503 108.316 221.084 806.132 
1929 205.936 108.842 210.806 198.375 819.519 
1930 176.29,5 101.001 147.8<.12 132.228 617.366 
1931 119.729 00.760 81.276 57.117 348.872 
1932 54.462 40 .678 57.321 
% 1931!-31 - 54,6 - 46,S - 119,6 

SALDOS 
1928 .... +110.362 + 77 .655 + 27.869 - •1.828 + 211.058 
1929 .... + 62.102 + 46.677 + 9.906 - 30.702 + 88.073 
1930 - 9.408 - 21.701 - 39.829 - 32.156 - 103.094 
1931 + 981 + 29.305 + 11 .8 17 + 80.498 + 78.GOl 
1932 .... + 48.315 + 42.542 + 14.553 

ciones en 1931 y comienzos de 1932, no modifica 
la tendencia declinante de las compras exte-
riores. 

TENDENCIA DE LAS EXPORTACIONES E IMPORTACIONES 
(Promedios móviles de 12 meses y cifras trimestrales) 

E«t1J.n logarillmca 

1926 1927 1928 _ 1929 19)0 19)1 19)2 

Ei,ala 11nft1ra/ 

~liJlon<1 
de mSn. 

EXPOR TAC!ONES 500 

~193:.,,, 

19~ 

400 

300 

200 
IMPORTACIONES 500 

400 

)00 

200 

L..:1_· .i......:2:...0 ..&..:l:...· ...... ,..,..., 100 
Trimesrres 

Presentamos asimismo las cifras citadas tra-
ducidas a dólares. El saldo positivo expresado 
en dicha moneda, llega a 105,4 millones en 
los nueve meses transcurridos, mientras que 
en igual período de 1931 fué de 42,l millones 
de dólares. 
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No está de más una breve digresión a propó-
sito de la moneda en que se expresan las cifras 
del comercio exterior para precaver al lector 
de un error frecuente. La Dirección de Esta-
dística las publica en pesos oro. Se trata de pesos 
~ro nominafo9, equivalentes a 2,27 pesos papel. 
Unos y otros son pesos depreciados en términos 
de metálico y se resienten por igual de las 
fluctuaciones del cambio. 

Veamos como se procede en el cálculo. En 
materia de exportaciones, la Dirección de E~ta-
dística multiplica las cantidades exportadas por 
los precios medios de plaza de los productos 
respectivos, expresados en papel. Luego las ci-
fras se convierten en pesos oro según el tipo 
legal. En las importaciones, el método es ip.ás 
complicado. El valor fiscal de las mercaderías 
(I), resulta de asignar a cada cantidad el aforo 
correspondiente de la tarifa de avalúos ( con 
sus aumentos sucesivos). Estos aforos son muy 
arbitrarios y la Dirección trata de corregirlos 
en esta forma: recoge en plaza los precios rea-
les de los artículos más importantes (que cons-
tituyen el 71 % de las importaciones), establece 
las diferencias entre éstos y dichos aforos, y con 
estas diferencias elabora índices de corrección 
que aplica al resto de los artículos, previamente 
clasificados en grupos, de acuerdo con su ana-
logía · con aquellos otros cuyos precios son objeto 
de indagación. El procedimiento da una simple 
aproximación de la realidad, y sus resultados, 
más que como expresión del valor absoluto de 
las mercaderías importadas, deben ser conside-
rados como índices de sus variaciones relativas, 
de sus aumentos o disminuciones a través del 
tiempo. Por otro lado, esos precios de plaza con 
los cuales se construye el dato de corrección, es-
tán expresados en moneda depreciada; de tal 
suerte que las cifras en pesos oro de la~ impor-
taciones revisten el mismo carácter que las de 
exportaciones. Para tener, por lo tanto, una idea 
aproximada de lo que ellas significan en el mer-
cado internacional, las traducimos mes por mes 
en dólares, de acuerdo con el cambio medio. 

(1) Salvo aquellas en que el importador declara valor 
por no estar regietrndas en la tarifa. 

EL COMERCIO EXTERIOR 

CIFRAS GENERALES DEL INTERCAMBIO 

Periodos 

1 

En millones de m$n. En millones de dólares (1) 

I~pOI'- 1!)x_Po•· Stcld011 tmpor- Expor- Saldos 
tno1on0c'I t-ao,ono.~ tnoiones t oo.Iones 

a) CIFRAS MENSUALES 
Junio 1932 • .• 64,2 108,3 + 44,1 16,5 
Julio 67,1 94,2 + 27,1 17,3 
Agosto > 74,8 94,1 + 19,3 19,3 
Se~bro. > (2) . 80,8 91,0 + 10,2 20,8 
Aoa•ln 1931 .. . 87,4 100,7 + 13,3 24,8 
Setbre, 96,1 104,3 + 9,2 24,9 

b) PRIMEROS OCHO l\IESES 

1930 ' '' .. ' ... -1 1.147,41 998.8 ¡- 148,61 434,2 
1931 , . , ..• , . , . 848,0 97.5,7 +121,7 267,0 
1932 . . . , . . • . • . 546,6 946,1 + 399,5 140,7 

27,9 + 11,4 
24,2 -t 6,9 
24,2 4,9 
23,4 + 2,6 
28,6 + 3,r 
27,3 + IJ,4 

379,3 1- 54,ll 
306,5 + 39,5 
243,4 + 102,7 

VALORES DE TARIFA DE LAS IMPORTACIONES (') 

1932 1931 Primeros ocho meses 
Articulas y sus 1------

1 
derivados Julio ¡ Agosto Agosto 1931 1 1932 % ~::: 

Alimentos ... .. 
Bebidas ..... •. 
Caucho 
C1,>mbust. y lubr , 
Hierro ...... . . . 
Maderas ..... , , 
Máq. y vehlc . . 
Otros mebles. , 
Papel, cartón . , 
Piedras (') .. . • 
Prod. qu!m. (5) . 
TabaQos ...... j 

Textiles ... , .. . 
Varios ...... .. . 

8.149 
314 

1.700 
11.889 

4,979 
2.563 
2.422 
2.534 
4 . .531 
2.285 
4.862 
1.083 

17.813 
3.438 

(En m;/es de m$n.) 
8,161 8.010 93.686 

398 522 4,860 
1.716 1.590 26.8{\5 

11.474 19.831 183.648 
5.911 6.943 77 .690 
3.038 3.158 28.123 
2.678 5. 912 8-2.007 
2.802 3,048 83 .222 
3.394 3.871 38.383 
2.388 3.042 S3.400 
4.969 5 .392 51.920 

995 1.562 17 .170 
25.149 22.109 158.077 

3.387 5. i 58 42.080 

61.422 - 34,4 
2 .28S - 64,1 

13.570 - 49,6 
101.330 - 44,8 
40.076 - 89,9 
21.824 - 23,S 
23.2 \0 - 71,7 
21.010 - 136,7 
35.120 - 8,6 
20.016 - 38 ,6 
40.541 - 21,9 
7 .000 - 6ó,2 

137.038 - 11J,7 
27 .153 - 36,8 

Totales .... , 68.562 76,460 90,148 872.395 560.355 - 36,8 

CANTIDAD Y VALOR DE LAS EXPORTACIONES 

1932 193] Primeros nueve meses 

Grupos de 1 
productos Agosto Se[tre. Setbre. 1931 

a) CANTIDAD, en tons. 

1932 
(') 

% 
10811 
1931 

Granos .. (6) 071.803 820.3811 1.421.301 12.624.993 11.759.970 - 6,9 
Carnes... .. 62.831 47.105 50.400 465.371 426.669 - 8,3 
Cueros ... , • !0.810 14.000 10,875 100.360 92.604 - 7, 1 

Lanas . . . . • 6.820 7 .017 2.785 113.718 96.167 -16,4 
Pr. Lech. (') 2 .806 3.32 1.050 23.434 30.185 +R8,8 
Pr.Forest.(') 24 .05) 10.010 20.245 195.461 185.254 - 6,2 
Varios . . . . 60.821 02.703 40.Q,13 409.505 3~.038 - 4,8 

Totales . • • . 1.129.0:!Z 984 .206 1.563.J99 13.932.84.2 12.980 .787 - 6,8 

b) VALOR, en miles de m$n. 
Granos .. (') 56.346 52.508 62,587 635.818 694.157 + 9, 2 
Carnes ..... 17.779 15.762 21.942 205.963 145.229 -29, 6 
Cueros .... . 4.816 7.246 5.863 59.720 42.021 -29, 6 
Lanas ..... 3,211 4,122 2.186 70.183 57.037 -18, 7 
Pr. Lech. (7) 1.509 1.523 1.255 19.698 21.109 + 7, 2 
Pr.Forest.(') 2.468 2.013 4.076 25.593 20.682 -10, 2 
Varios ..... 7.994 7.973 6.418 63.127 .56.924 - 9, 8 ------
Totales .... 94.123 91.147 104.327 l.080.102 1.037.159 - 4, o 

(1) Calculado mes ':' mes con. e~ promedio de cambio telegráfic~ sobre 
Nueva York. (2) Cifras prov1s10nales. (') Los ".""lores d? tarifa re-
flejan las variaciones del volumen físico d~ las 1mportac1ones, _pues 
sobre los aforos con que son calculados no influyen l!ls fluctuac1ones 
en los precios de las mercaderías. Debe tenerse presente que las 
cifras de 1931 y 1932 no son estrictamente comparables, debido a 
las modificaciones de aforos introducidas en el curso_ de aquel e.ffo. 
(') Piedras,t.ierras, vi~rios y c~rámicas: (") Substanmae y pro~uctos 
quimicos y farmacéuticos, RCeltes y pmturaa. (6) Inchúdo harma de 
trigo y aubproductos. (7) Inolutdo otros productos, 
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4. PASIVO DE LOS QUEBRANTOS, 

Durante el año 1931 el pasivo de los que-
Lrantos arrojó una cifra extraordinariamente 
fuerte. La consiguiente eliminación de malos 
negocios, contribuyó a sane~r relativamente la 

p ASIVO TRIMESTRAL DE LOS QUEBRANTOS 

COMERCIALES 

Fecha ler. trim. , 2° trim. , 3er. trim. 4° trim. Atlo 

(En miles de m$n.) 
1928 .... .• 41.212 45.161• 24.427 36.625 147.425 
1929 •. . . .. 34.207 36.652 35.438 58.633 164.930 
1930 . .... . 59.850 43.876 40,861 81.587 226.174 
1931 118.504 98.910 81.993 65.991 365.398 
1932 ...... 66.¼73 66.291 75.688 
% 1931!-/Jl . - 4S,9 - 33,0 - '7,7 

situación en el bajo nivel de actividades qne 
hemos alcanzado. Este año se inició pues con 
menores quebrantos, como se observa en el 
cuadro que antecede y su respectivo gráfico. En 
el primer trimestre son inferiores en 44 % a 
los de igual lapso de 1931; en el segundo el 
descenso es de 33 % ; y en el tercero apenas 
llega a 7,7 %, En verdad, la cifra de este último 

TENDENCIA DEL PASIVO DE LOS QUEBRANTOS 
(Promedios móviles de 11! meses y cifras trimestrales) 

E1cnla lagaritmict, 

L' 
1926 1927 1928 1929 1930 19)1 19)2 

19}1 

l9l0 

Millones 
<1,, mSn. 

175 

150 

125 

100 

75 

50 

25 

2• l ' 4" o 
Trimestres 

es mayor que en los dos anteriores. En los 
nueve meses transcurridos, el pasivo de los 
quebrantos alcanza a m$n. 208,5 millones con-
tra m$n. 299,4 millones en el mismo período 
de 1931 (30 % de disminución). 

5. RECAUDACIONES NACIONALES, 

Las recaudaciones nacionales fueron mejo-
rando conforme avanzaba el año. Como se ob-
serva en estos guarismos, el primer trimestre 
apenas acusaba un aumento de 0,5 % con res-
pecto al nivel de 1931; el segundo, de 6,9 % ; 
y el tercero de 18 %-

LAS RECAUDACIONES DEL GOBIERNO NACIONAL 
POR TRIMESTRES 

(En miles de m$n.) 

Fecha J 1er. trim, 12° trim., 3er. trim, 14° trim. J Atlo 

19~ ... 
1929 . 
1930 .. 
1931 .. 
1932 . 
% 1931!-SJ. 

1931_ ..... · 1 
1932 ..... . 
% 1932-31. 

TOTAL 

168.5m 184.7¡19 200.367 
166.535 196.059 200.001 
159.173 168.936 163.563 
146.521 163.031 172.349 
147.2;(2 174.273 203.942 
+ 0,6 + 6,.9 + 18,S 

ADUANERAS Y PonTUAlUJ\8 

84,509 1 74.4851 77.692 1 70.460 69.338 76 .013 
- 16,6 - 6,9 - 1!,f) 

190.935 
172.314 
172.261 
189.933 

CONTRIBUCIÓN TERRITORIAL, PATENTES T SELLOS 

744.570 
734.909 
663.933 
671.834 

1031 .... " I 14.551 1 32,169 1 39.2441 29.846 115.810 
1032 . • • . • . 17.282 45.251 41.473 
% 19Sfd-SI, +18,8 +40,7 + 6,7 

1931 ..... · 1 1032 .... .. 
% JOSt-SJ . 

1932 ...... I 

1931 ...... , 
1932 ...... 

1931 ..... · 1 
1932 ...... 
% 1931!-81. 

1031 ...... 

1 
1082 ... .. . 
% 10Sf·S1 . 

1931 ..... · 1 
!932 ..... . 
% 1931!-31. 

IMPUEBTOB INTERNOS 

28.8591 27.8651 27.0431 29.30-i 
35.038 35,420 35.660 
+21,4 +er,1 +s1,o 

htPUF:STO A L08 Il.ÉD1T08 

926 I 2.105 1 7.768 1 

IMPUESTO A LAS TnANSACCIONES 

4,086 1 4.614 1 5.i44 1 

CORREOS Y TELÉGRAFOS 

11.344 1 11.9141 11.4281 10.564 9.652 9.531 
- 6,9 - 19,0 - 16,6 

SERVICIOS FINANCJE80S 

3,805 
4.392 

+16,4 

3.;<153 
4u464 

+iw,3 

1 

8.3981 10.316 
2.812 17.527 

- 66,6 +69,9 

ÜTRAS RENTAS 

1 

8.200 1 6.626 
5.081 9.826 

- 38,0 + 48,S 

321 

11.965 

113.071 

321 

46.651 

22.519 

En los nueve meses, el total recaudado al-
canza a m$n. 525,4 millones, o sea m$n. 43;5 
millones, 9,0 % más que en igual período del 
año anterior. En el siguiente cuadro se pre• 
senta el detalle de los principales conceptos de 
recaudación en la forma acostumbrada. 
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DETALLE DE LAS RECAUDACIONES NACIONALES EN 

LOS PRIMEROS NUEVE MESES DE 1931 Y 1932 
Primeroa nueve mesea Aumento o dismin. 

Rubros 
1931 1932 Cantidad 

(En miles de mSn .) 
AdunnoTOJI y Portunriru, : 236.686 

I 1npor/(l() i6n y au~ adi~. 192.688 
A clicio11 ul 10 % . . . . . 
Exportación . . . . . . . . . 1. 77 4 
Otra• rentas . . . . . . . . . 42,824 

Contr. Territ., Patentes, 
Sellos .. ........ .. 

Contribución Territorial 
Patentes .......... . . 
Sello• .. , . , .. . , . . . . . 
Jmpueato a los pasaje•. 

lmp11C11toa Internos .... 
Nafta .. . . . • . ...• . . . . 
Cübi"1'1aa . . . . . .. ... , . 
Akoholo• .......... . 
Tabacos .... . . . . . .. . 
F6aforo• . ...... . , .. . 
Cerveza ...... . ..... . 
Seguros . . . . . . ... .. . . 
Vino8 .. . ... .. . . ... . 
Bebidas alcoMlicas .. . 
Otros .. . ........... . 

Impuesto a loe Réditos . 
Imp. a. la.• Tra.nsa.ociones 
Correos y Telégrafos 

Timbrea .... . ... .. .. . 
Teléurafoa .... . ..... . 
Varios ....... .. ... . . 

Servicios Financieros 
Obras Sanitarias . .. .. 
B. Nación, serv. deuda. 
Prov. de Bs. Aires, (d. 

Otras Renta• ... ... . . . . 

Total 11eneral. .. 

85.964 
27.667 
t2.796 
/i/i./!2/i 

2.189 
83.767 

1/i./!87 
46 ,071 

/i.100 
/i,674 
1 ,846 
1.864 
7.626 
6.400 

34.686 
2/i.8/i/i 

6./!97 
4,466 

22.519 
18.486 

2,440 
1.ó93 

18.270 

481.901 

215.811 - 20.875 
136.686 - 66.903 

4fl ,878 + 4!!,878 
1 ,46!! - 81!! 

34,786 - 7.638 

104.006 + 18.042 
40,691 + 1!!.934 
22.690 - f/06 
40.088 + 6.716 
. 787 - 1.402 

106.118 + 22.351 
13.4/!7 + 13,487 

6 .101! + 6.102 
9 .927 - 3.460 

61 .704 + 6.633 
6.141 + 3.041 
4 ,420 + 846 
1 .677 - 268 
1 ,88$ + 18 
6,844 - 1.68$ 
6.084 - /!16 

10.799 + 10.799 
14.844 + 14.844 
29.747 - 4.939 
$0.9/!6 - 2.897 

6.07$ - 1.8$6 
3.739 - 717 

24.731 + 2.212 
20.373 + 1.887 

2,440 
1.918 + /!$6 

19.371 + 1,092 

525 ,427 + 43.526 

6. TÍTULOS DE RENTA FIJA. 

% 

- 8,8 
- 29,0 

- 17,6 
- 17,8 

+ $1,0 + 46,8 
- 0,9 + 20,t 
- 64,1 
+ 26,7 

- 26,8 + 12,2 + 98,1 
+ 23,7 
- 14,6 + 1,0 
- 22,3 
- 4,9 

- 14,f! 
- 12,$ 
- 20,7 
- 16,1 
+ 9,8 + 10,f! 

+ 20,4 
+ 6,0 

+ 9,0 

Las cotizaciones de títulos de renta fija que 
repuntaron a mediados de septiembre, en sim-
patía con el impu'lso ascendente de los precios, 
han vuelto a perder en días más recientes parte 
de] ascenso. 

TÍTULOS DE RENTA FIJA DE 6 °/o 
(Cotizaciones diarias ex-cupón) 

En m$n 

95 95 

80 

0.ND. EF. M A. M J, J, A. S. O. 

1931 1932 

TÍTULOS DE RENTA FIJA DE 6 % 
(Ez-cup6n) 

Cotizaciones (mln .) Rendim. inmediatos(%) 

Meses Bonos Bonos 
Céduln• Títulos (') Cédulas Títulos (') 

Mayo 1932 .. . 90,17 85,50 86,54 6,65 7,02 6,93 
Junio . ... 88,78 82,42 85,95 6,76 7,28 6,98 
Julio > .. . 88,91 83,01 85,58 6,75 7,23 7,01 
Agosto . .. . 88,73 81,48 85,32 6,76 7,36 7,03 
Setbre. . ... 90,01 81,68 85,66 6,67 7,36 7,00 
Selbre. 19!11 .. . 91,87 88,72 88,87 6,63 6,76 6,76 
Setbre. 1930 ... 97,62 96,61 94,90 6,16 6,1!,1 6,fll 

(1) Bonos Hipotecarios del Banco de la Provincia. de Buenos Aires 

Las cédulas hipotecarias acusan así en la ter-
cera semana de octubre un promedio de m$n. 
89,82 y los títulos de crédito interno, m$n. 83,55. 

7. ÜPERACIONES DE CAMBIO. 

La oferta de letras ha crecido sensible-
mente en septiembre. No se trata, sin embargo, 
de una reacción estacional vinculada al monto 
de las exportaciones. Estas han seguido en el 
bajo nivel de meses anteriores, pues el mayor 
volumen de embarques de lanas y cueros ha 
sido anulado con los descensos en los demás 
grupos. No es posible presumir tampoco que 

DESTINO DEL CAMBIO VENDIDO MENSUALMENTE 

POR LOS BANCOS 

Meses 
1932 

Enero . , . . . 
Febrero .. . 
Marzo 
Abril .• . .. . 
Mayo .. ... 
Junio . .. •. 
Julio . . .. • . 
Agosto . . . •• 
Setiembre • 

Servicio Empreo. Romo.ose Otras 
Impor- Deuda Sorvio. Partio. o Tra.ns-

tBciones Pública Pdbllcoe InIWgr. fereno. 

73.340 
76.406 
63.060 
75.166 
55.114 
52.441 
46.135 
61 .624 
64.705 

(En mile• de m$n.) 
13.954 21.868 23.164 
11.300 28.735 20.685 
1'9.513 18.071 24.611 
14.493 19.647 19.666 
15.610 12.418 11.682 
23.469 10.815 9 .605 
14.998 8.426 10.847 
16.362 6.702 9.625 
21.932 8.314 10.166 

19.284 
10,434 
7.091 

11.641 
10.222 
11.019 
10.781 
5.691 
7 .637 

Total 

161.610 
147.560 
132.346 
140.613 
106.046 
107.339 
91.187 
89.004. 

112.844 

9 meses , . . 558 .081 150.621 134.996 140.051 93.800 l .0'17.54,9 

se deba a ventas de cambio contra exporta• 
ciones futuras de productos de la próxima co-
secha. Trataríase entonces de la liquidación 
de embarques efectuados en meses anteriores. 
Sea de ello lo que fuere, lo cierto es que se ha 
podido satisfacer la demanda con mayor ampli-
tud, efectuando ventas por m$n. 112,8 millones. 
De esta última suma, 57 % corresponde al pago 
de mercaderías, 19 % al pago de los servicios 
de la deuda pública, 9,0 % a la remesa de los 
particulares y 15 % a las otras operaciones. 
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ESTADISTICA DE LOS PRODUCTOS AGROPECUARIOS 

por 100 kgs. Escala logaritmua por 100 kgs, PROMEDIOS SEMANALES DE PRECIOS DE GRANOS, en m$n. 

Entrega inmediato. en A término 
Buenos Airee 

Semana Trigo, Posici6n Octubre M~b, Pos. Oct. 

1 1 

terminada en: Trigo Malz Lino Avena Buenos Liver- Win- Buenos Liver-
Aires pool nipeg Aires ( 1) pool(•) 

3 f----------------1 8 
1932 (por 109 kilooramos) 

7 7 Agosto 27 ... 6,73 4,82 9,43 5,42 6,84 8,17 7,01 4,88 5,89 

6 6 Sepbre. 8 ... 6,85 4,85 9,67 5,52 6,06 8,44 7,26 4,98 6,02 . 10 ... 6,97 5,03 19 ,26 5,73 7,11 8,73 7,20 5,15 6,29 

• 17. ... 6,75 4,90 10,59 5,60 6,85 ' 8,30 6,71 . 5,02 6,15 

• 24 . . . 0,74 4,89 10,28 5,43 6,87 8,32 6,59 4,97 6,08 
Octubre l. .. 0,76 4,78 10,04 5,43 6,92 8,18 6,48 4,.97 5,92 . 8 ... 6,74 4,64 9,80 5,47 6,89 8,09 6,36 4,79 5,77 . 15 ... 6,57 4,59 9,52 5,27 6,81 7,90 6,36 4,70 5,67 . 22 .. . 6,47 4,56 9,46 4,93 6,54 7,85 - 4,62 5,48 .w.u.ul.uLW.Luu.U.i,ulu1b.wl.&uiuJ.l11u.! 

Mes Sept.1931 6,:1!7 8,62 10,69 4,86 6,60 'l',44 'l',~4 8,68 6,17' O. N. D. E F. ~lA~l J J. AS O. 
1931 1932 

PROMEDIOS SEMANALES DE PRECIOS DE LOS PROD. GANADEROS, en m$n. 

Novillos Chilled Cueros Lanas 
Semana. en Case!- Man-

terminada. en: es tan- Estan- Smith- Salados Secos Cruza Promed. JU\. teca 
cías cías (') field gruesa ponder. 

1932 (por kilooramo) (por 10 ka,.) (ton.) (ko .) 
A~osto 27 ... 0,211 0,312 0,507 0,48 6,36 4,40 4,76 80,00 1,08 
Sepbre. 3 . .. 0,214 0,316 0,541 0,51 6,59 4,65 4,09 80,00 1,08 . 10 .. 0,210 0,305 0,604 0,55 7,16 4,87 5,23 95,00 1,08 . 17 . .. 0,210 0,304 0,565 0,57 6,70 4,99 5,44 95,00 1,08 . 24 . .. 0,208 0,303 - 0,55 6,82 4,76 5,25 95,00 1,00 
Octµbre l. .. 0,202 0,295 0,557 0,52 6,93 4,82 5,42 90,00 1,00 . 8 ... 0,205 0,302 0,531 0,51 6,70 4,31 5,19 95,00 1,00 . 15 ... 0,197 0,290 0,539 0,47 6,48 4,30 5,10 95,00 1,00 0,20 . 22 . .• 0,192 0,285 0,517 0,44 6,25 3,99 4,94 90,00 1,00 
Mes Sept.1931 0,283 0,422 0,862 0,62 'l',02 5,94 6,90 102,60 1,43 

ON, D, F.F.MAMJ. 
1931 1932 

EXPORTACIONES DE GRANOS, en tons. COMPRAS y EXPORTACIONES DE CARNES (7) 

1932 1 
Setbre, 

Agosto (4) 

1931 Nueve primeros meses 

Setbre. 1931 
1932 1932 

('J %1931 
Clase de carnes \ 

1032 11031 Ocho prlmoroa meoea 

Julio I Agosto Agosto 1031 1932- % 
1081 
íosi 

1 136.450 3.090.530 3.058,490 - 1,0 
1.050.530 6.900.930 5.743.330 - 16,8 

139.310 1.495.150 1.546.270 + 3,4 

Trigo .... . . 103,330 88.010 
Malz ..... . 616.010 48-1.080 
Lino ... . . , . 155.780 100.060 

COMPRAS DE OANADO POR LOS FRI GORIFICOB 

Vacuna.: 
Milesdecabez. 184,6 209,5 172,3 1.55q,7 1.493,9 - 4,8 
Toneladas ... 87.990 100.740 81.370 729.060 710.010 - !!,IJ 

Avena ... .. 31.300 25.UO 42.460 530.780 614.440 + 15,8 Miles de m$n. 17.690 20.050 22.570 198.130 143.650 - 27,6 
Cebada • . .. 810 120 3 .450 190.480 270.410 + 42,0 m$n. por kg .. 0,201 0,199 0,277 0,272 0,202 - f!5,'I' 

4 .010 42.350 210.250 +396,6 

1,376.440 12.257.210 11.457.540 - fi ,6 

Centeno . , • 3 .140 240 
--- ---Totales (6) • 940 .960 795.990 

Ovina: 
Miles de cabez. 185,5 223,0 250,7 2,355,5 2.0!)8,8 - 12,!! 
Miles de m5n. 1.290 1.430 2.820 23.150 15.620 - 32,6 
m$n.porcabez. 6,95 6,41 11,25 9,83 7,55 - !!8,f! 

Porcina.: 
ExP. DE LANAS, CUEROS y PROD. LECHEROS, en tons. Milesdecabez. 55,1 58,5 40,2 219,6 285,2 + !!9,9 

Toneladas ... 5.030 5.230 4.160 22.510 26,100 + 16,9 
1932 1!)31 Año comercial (~) Miles de mSn. 1.230 1.270 1.500 7,760 6.500 - 16,f! 

Productos 1 Setbre. 1932 1932 
Agosto (') Setbre. 1931 (4) % 1931 

m$n. por kg, , 0,245 0,243 0,361 0,345 0,249' - l!'l',B 

EXPORTACIONES TOTALES DE CARNES, en ton3. 
Vacuna: 34.880 43.970 36,430 318.510 285.790 - 10,3 

Lanas ... .. 6.200 7.500 3.120 144.690 127.700 - 11,'I' 
Cueros ... ~. 9.710 12.900 9.300 82.840 79.050 - 4,6 

Salados .. 8.'1'90 11.210 '/',820 76 .100 72.630 - 3,4 
Secos .. , . 1)20 1.690 1.480 'l'.740 6.520 - 16,8 

Chi!led .... .. 30.670 38.420 32.860 266.690 258.460 - 4,9 
Convelada 1.'160 !J.140 U!60 23.800 14.1!90 - 40,0 
Conaert1ada .. • e.660 S.410 2.320 !!8.120 18.040 - S5,8 

Ovina cong .. . , 7.300 3.780 4.030 56.830 48.540 -- 14,IJ 
Prod. lech . . 2.770 3.240 1.590 2.500 6,020 +140,8 Porcina cong . .. 6\lO 830 560 2.920 3.580 + !Jf!,8 

11.fanteca • 1.230 1.170 800 1.180 2.410 +104,2 
Caseína ,. 1.640 ll.070 '1'90 1.820 8.610 +173,6 

--- ---------------
Totales . , . .. 42.870 48 ,580 41 ,920 378.260 337.910 - 10,7 

( 1) Pn.ra la semana de agosto posición septiembre, en octubre posición noviembre. (2) Para h semana de agosto posición septiembre. 
(') Calculado sobre el precio de la carne limpia ('ü/r, del kilo vivo), deduciendo el valor en plaz" del cuero a razón de 24 kgs. por cada 300 kga. 
de carne limpia. (') Cifras provisionales. (·') Incluido el alpiste. (º) El año comercial para Laul\8 ao inicia el 1° de ootubra; para Produoto• 
Lecheros el 1 ° de agosto. En Cueros, las cifras corresponden al año calendnrio. (') Las cifras han &ido euministradas por la Dlviei611 de Contr11lor 
del Comercio de Carnea, excepto las de exportaciones de carne ovina y porcina que se toman de la Direcoi6n General de Eatndlat ica de la Nnol6n. 
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8. PRECIOS AGROPECUARIOS. 

En las últimas semanas los precios agrope• 
cuarios han acusado una fuerte dedinación, 

interrumpiéndose así la tendencia ascendente 

que· señalaron a principios del segundo semestre'. 

Pero hasta ahora no ha logrado anularse por 

completo el resultado de aquella elevación: 

PRECIOS DE PRODUCTOS AGROPECUARIOS, en m$n. 

Minimo precedente Aumentos 
3a se-

Productos mn~ndo Abso- Rela-
Semana Precio ootubrc luto tivo 

(% ) 

Trigo, 100 kos . . . 2•. de julio 6,15 6,47 + 0 ,32 + 5,1) 

Lino, (d . ..... . 5•. > junio 8,55 9,46 + 0,91 + 10,6 

Malz, id . .. .... 1•. > mayo 4,21 4,56 + 0,35 + 8 ,3 

Lanas, 10 kos . . • 3•. > junio 4,28 4,94 + 0,66 + 15,4 

Cueros sal., ko . • 1•. > junio 0,31 0,44 + 0,13 + 41,9 

El precio del trigo en la tercera semana 

de octubre ha sido de m$n. 6,47 contra m$n. 
6,15 en la segunda semana de julio, cuando 

se registr ó el mínimo del año en curso. Hny pu es, 

con todo, u.o aumento neto de m$n. 0,32 (5,2 % ) , 
Ha de considerarse, sin embargo, que no hay 
indicios visibles de una pronta recuperación en 
la exigua demanda de los países importadores 
del Continente y que las perspectivas de las 
nuevas cosechas de Australia y Argentina son 
favorables. Respecto a esta última, consignamos 

más adelante las cifras del segundo pronóstico 
para 1932-33. 

Puede observarse en el cuadro superior, que 

corresponde al lino un incremento neto de m$n. 

0,91 ( 11 % ) ; en el maíz, de m$n. 0,35 ( 8,3 % ) ; 
en las lanas, de m$n. 0,66 (15 % ) , y en los 
cueros salados, de m$n. 0,13 ( 42 % ) . 

El índice de precios agropecuarios que pre-
sentamos en seguida en la forma habitual, no 

refleja aún el descenso que hemos señalado 
más arriba para las cotizaciones recientes, Es 

que la última cifra mensual es la de septiembre, 
cuando se observa precisamente el máximo del 

último período ascendente que anula con cre-
ces aquella declinación, iniciada el mismo mes. 
El nivel general pasa así de 61,2 a 62,8. 

Como ya hicimos notar, las alteraciones su• 
fridas por los precios agropecuarios no han 

NIVEL DE PRECIOS AGROPECUARIOS 

(Base: promedia 19!J6 = 100) 

Grupos 

Granos . ..... . . 
Carnes • • . . . ... 
Cueros . • , . , .. . 
Lanas .... ,, .. . 
P rod. lecheros . . 
P rod. forestales , 

Junio 

59,8 
73,6 
40,4 
39,6 
57,3 
66,3 ---

Nivel ~eneral. • 58 ,3 

Id. en dólares . . 37,0 

Julio 

60,4 
71,4 
47,7 
43,0 
57,3 
63,3 ---
59,l 

37,6 

Agost o 

62,!l 
70,5 
52,8 
43,1 
57,3 
61,6 ---
61,l 

38,9 

% Se¡,tbro. 10S!J 
Scptbre. Aaasta Septbr•. 

tos., 1931 

64,1 + 1,9 + 21,1 
68,9 - 2 ,3 - 3!J,6 
61,7 + 16,9 - 11,0 
48,0 + 1 1,4 - 10,7 
56.2 - 1,9 - 25,8 
62,5 + 1,5 - 30,11 
--- ------

62,8 + !J,6 + 2 ,0 

39,9 + 1J,6 + 0,3 

llegado a provocar una reacción favorable en 
el nivel general de 1,recios mayoristas cuya 

declinación no se ha interrumpido en momento 

alguno. Es decir que el índice de 90,0 en junio, 
descendió a 89,6 en julio, 88,6 en agosto y 88,4 

en septiembre, según lo indica este otro cuadro: 

NrvEL GENERAL D E PRECIOS MAYORISTAS 

(Base: Promedia 1926 = 100) 

Grupos 
1 1 

% Septbre, 1931/ 

Agosto Setbre. Aoasta I Seplbro. 
1932 1031 

Junio 

a) Indices de precios, en m$n. 
Incl. prod. agrop . 90,0 89,6 

1 

88,6 
1 

88,4 1 - 0,2 ¡ + 1,7 
E xcl.prod.agrop. 98,5 97,7 96,1 95,8 - 0,3 + 3,8 

b) Indices de precios, en dólares 
Incl. prod. ngrop. 57,2 

1 
56,9 

1 

56,3 
1 

56,2 1 - 0,2 ¡ + 0,2 
Excl.prod .ngrop. 62 ,6 62,1 61,1 60,9 - 0,3 + e,e 

9. SEGUNDO PRONÓSTICO DE ÁREA SEMBRADA CON 

CEREALES Y LINO. 

El segundo pronóstico oficial de área sembrada 
para la cosecha fina de 1932-33, con un total 

de 13.645.000 hectáreas, apenas altera las cifras 

que consignamos en nuestro número anterior. 

SEGUNDO PRON6STICO DE AREA SEMBRADA 

CON CEREALES Y LINO EN 1932-33 

Provincias y 
Territorios 

Buenos Aires . .. 
Santa Fe ..... , 
Córdoba . . , . , .. 
Entre Rios .. , . . 
La Pampa .. . , . 
Otros . . . . , , . . . 

Totales . , . 

1 er . pronóstico • . 

Trigo 

3.670 
840 

2,430 
330 
519 
201 ---

7,990 

7,790 

( 1) Incluido el alpiste. 

Lino 
1 

Total 
Avena Cebada C enteno 

(') 

(En miles de hectáreas) 
580 1.060 400 232 5,973 

1.140 64 33 28 2.109 
430 85 40 77 3.071 
733 100 5 1 1.169 

22 80 70 247 945 
55 31 36 55 378 ------ --- - -----

l ,960 1.420 590 640 13.645 

2.950 1.420 ó70 61)0 13.395 

. 
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Existe un incremento de tan solo 250.000 hectá-

reas que se debe principalmente al trigo. 
En punto al estado de los cultivos, es intere-

saníe consignar que ha mejorado mucho con 
las lluvias caídas en octubre. Las perspectivas 
favorables que mencionamos respecto al tri-
go se ven hasta ahora plenamente ponfirmadas . 

En el lino, la langosta ha causado serios per-
juicios en Entre Ríos y Norte de Santa Fe. 
Parece, sin embargo, que se ha estado a tiem-

po en muchos casos para efectuar con éxito 
resiembras y contrarrestar así en parte los daños. 

Octubre 25 de 1932. 



BANCO DE LA NACION ARGENTINA 
Balance de Casa Central y Sucursales en 31 de Agosto de 1932 

ACTIVO 

Corresponsales en el Exterior - < Operaciones 
PendienteS'• .............................. . 

Corresponsales en el Exterior ............... . 
Adelantos en Cuenta Corriente y Cauciones. 
Letras a Recibir ............................ . 
Créditos a Cobrar, garantizados ........... . 
Documentos Descontados .................. . 
Redescuento, Leyes 9479 y 9577 ............ . 
Deudores en Gestión ...................... . 
Inmuebles ................................. . 
Fondos Públicos Nacionales ................ . 
Muebles y Utiles .......................... . 
Intereses ................................... . 
Banco Nacional en Liquidación ............ . 
Gastos Generales .......................... . 
Gastos Judiciales ........................... . 
Conversión ................................. . 
Ley 103!10. - Convenio con Francia y Gran 

Bretaíia .................................. . 
Servicio Emp. Aume·nto Capital Ley 11010 
Ministerio de Hacienda - Cancelación Prés-

tamo f. 2.500.000 ......................... . 
Caja ................................... . ... . 

PASIVO 

Capital ....................... .• . . . .. . ...... 
Fondo de Reserva ............. ........... . . . 
Fondo de Previsión ............ ... . .. .. .. . .. . 
Fondo de Conversión, Ley 3871 . . ..•.. . • .. .. . 
Conversión .................... ......... .. . . . 

Depósitos: 
A la vista y p. fijo 
Judiciale, 
EnCu,t. (C. Comp.) 

oro 

26.302,58 
38.630,04 
34.755,IU 

m/le1al , __ 
1.363.474.052,31 

106.933.365,69 
110.204.369,86 

Caja de 9479 y 9577 
lntere11es ................................... . 
Comisiones y ................... . 
Ganancias y Pérdidas .............. , ....... . 
Marten de Redescuento ................... . 
Sucursales •Operaciones Pendiente11• ....... . 

préstamos con PRENDA - 11a,ícol11, Qanadera y 
varias - Incluidos en la cuenta l>ooum~ntos Descon-
tados, ascienden a mSler¿al 52,199.969,62. 

ORO 

17 .259 .270,16 
4 .276 .032,57 

8 .463. 790,42 

29. 397. 789,10 
1.073.340,00 

12 . 600 . 000,00 
971 . 950,60 

74.042.172,85 

30. 141. 752,4~ ., 
33. 992. 593,-i4 
8 .693.827,75 

99.688,13 

1.114.311,07 

74. 042 .172,85 

Existencia en Títulos Depositados 
Títulos Nacionales ...................... .. . . 
Títulos Provinciales ..................... . .. . 
Acciones, títulos diversos y otros valores . . . 

GASTÓN LEBTARD 
Contador General 

Total nominal ...... .. . . 

JORGE A. SANTA.MARINA 
Vicepresidente 

JosÉ LUIS Dl!l IRIGOYEN 
Secretario Gen eral 

M/LEGAL 

573. 097. 085,52 
2.914 .044,77 

99. 810 . 711,64 
647. 938 . 089,85 
322 .443 . 508,79 
49.075 .717,19 
67. 858 . 690,48 
17.609 .581,01 
4. 789 .370,77 
2. 664 .044,16 

78 .746,73 
20.685 .850,38 

235 .780,11 
19. 7!18 . 662,27 

300. 128. 222,57 

l.129.088.106,24 

163. 400. 784,86 

2. 000. 000,00 

1.580.611. 787,86 

280.191.161,35 

47. 974.074,98 
15.228,83 

30.158.198,50 
24. 636. 769,86 

2.129.088.106,24 

1.088.849.416,80 
50. 063. 664,66 

667. 965,. 570, 97 

1.806.878 .652,43 

ISMAEL DEL SEL 
Gerente Gener&I 
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EL MERCADO INTERNACIONAL DE LANA 

1. LA PRODUCCIÓN MUNDIAL. 

En los últimos años, la producción de lana 
señala un aumento apreciable. Según estimacio-
nes del Departamento de Agricultura de los 
Estados Unidos, pasa de 1.399.300 toneladas en 
1926 a 1.505.900 toneladas en 1931. 

El crecimiento en el lapso referido alcanza, 
pues, a 106.600 toneladas ( 7 ,6 % ) debido princi-
palmente a las 54.500 toneladas que obtienen en 
más los cinco principales países exportadores, a 
pesar de la reducción de 11.900 toneladas que 
entre ellos señala la Argentina. La cifra se ha 
elevado asimismo en 53.100 toneladas en los Esta-
dos Unidos y 3.300 toneladas en Gran Bretaña. 

En punto a la zafra mundial de 1932, no es 
posible consignar por ahora totales ajustados. 
Es fácil presumir, sin embargo, que su volumen 
ha de igualar aproximadamente el del año an-
terior, a juzgar por los cinco países de los que 
se poseen compilaciones provisionales. 

La producción de éstos ascendió en 1931 al 
60 % del total, según se desprende del cuadro 
al pie. Con 898.700 toneladas, registran ahora 
una cantidad prácticamente análoga a la que 
se obtuvo entonces, gracias a que el incremento 
operado en Australia, 15.600 toneladas (3,6 % ) , 
logra casi neutralizar las mermas ocurridas en 
Nueva Zelandia, 7.000 toneladas ( 5,8 % ) , Sud 
Africa, 2.300 toneladas (1,6 %) y Uruguay, 6.800 
toneladas (12 % ) . La producción argentina, 
según cálculos comerciales, se mantiene estacio-
naria. 

2. EXPORTACIONES MUNDIALES DE LANA, 

De la tendencia referida de las zafras, había 
resultado hasta 1930 un aumento, si bien menos 
intenso, de los embarques. Pero el abultamien• 
to desaparece en 1931, cuando la exportación 
de lana cae al nivel de 1926. Esta declinación 

PRODUCCl6N MUNDIAL DB LANA (') 

Principnlco palaeo exportadores 
Eotado• Gran Total Alloo N11cvn Unión Sud Total de loa Bretalla Otros mundial Australia Zol1.mdl!l Alrloanl\ Argentina Uruguay 5 palsee Unido• {•) palaee {') 

(En tonelada,) 
1926 419.299 01.807 113 ,031; 161.932 68 . 513 844 . 686 144.468 59.556 360. 715 1.399 . 325 
1927 402 .833 103. 872 123 ,830 152.400 59.420 842 . 361 154.221 62.414 341.236 1.400.232 
1928 439 . 166 108. 408 128 ,060 160 .00•1 63.049 898.653 166,241 62 ,913 340.010 1.467,817 
1929 425 .286 100 .078 130 ,262 145 . 14-0 68.039 887 .404 173. 317 62.323 341.145 1.464. 189 
1930 408 .775 120 , 510 138. 345 159 . 210 69.853 896 .702 187 .514 61.325 349 .945 1.495,486 
1931 (1) 430.911 120,428 138,700 160, 000 68.967 899.105 197 .584 62.868 346 . 362 1.505 ,919 
1932 (1) 446 .559 113.31)8 130 .531 150 , 000 52.163 898.661 186,607 (6) (•) (•) 

(') Datoe del Depnrtn.mento de Agrioultur11 de loe Eotadoa Unidoe. En lo do~ 11.ltimoo alloa laa cifras de la Argcmtina corrospondon a eetimacionea. (2) Oifro,i proviaioll.ll!e11, (1) Incluido el Estado Libre de lrlandA. {') Con excluai6n de Ruaia y Qhiw,. , (6) No hay datoe 
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reciente afectó en particular a los cinco princi-
pales países exportadores antes mencionados, 
cuya importancia queda demostrada si se con• 
sidera que intervienen con el 87 % en los em-
barques mundiales. 

Sin duda, la situación hubiese sido aún más 
desfavorable de no haber aumentado sensible-
mente la demanda japonesa en el mercado aus-
traliano. La proporción de la misma se ha ele-
vado de 7,6 % en 1924 a 13 % en 1930 y 23 % 
en 1931, debido a que la persistente introduc-
ción de la indumentaria europea, ha permitido 
que floreciesen en el Japón muchas fábricas de 
tejidos. 

De allí que el incremento de 3,6 % en la zafra 
de Australia en 1932, no habrá de tener mayores 
consecuencias sobre el mercado, siempre que 
continúe creciendo la absorción de lana por 
el Japón. 

En Nueva Zelandia, sigue prevaleciendo la 
demanda británica después de la fuerte con-
tracción que sufrieron los pedidos de Francia. 

La posición de Sud Africa ha sido muy crí-
tica dmante gran parte del año comercial re• 

EXPORTACIONES MUNDIALES DE LANA 

Principale• palees exportadores 

Allos 

1 1 1 

Otros 
Nueva Uni6n Argen-

Au~tra- Zelan- Sud tina Uru- Total 5 palses 
ba dia Africa (') guay palses 

(En toneladas) 

Total 
mun-
dial 

1026 854.390 Ofl.060 05.080 1'17.420 53.886 748.330 148.727 897.008 
1927 340.816 100.017 118.000 169.830 68.855 793.003 170.282 003.37ó 
1928 32-1.802 1()2.874 U4.08li 128.481 53.433 724.lllli 176.088 900.773 
1929 340.llOU 100.ú!J,i 130.000 132.391 51.074 707.050 16'l.428 031.483 
1930 380,605 SIU-4.i 124.783 138.3-ió 78.335 817.506 112.!l70 o:?0.070 
1931 300.0.U 05.254 107.806 W .827 65.589 782.070 118.3'18 000.424 

( 1) Lae cillrnB de Ja Argcnt.iun oorrcspondsn a nuestra Eetadletica 
oficial; los gu11rismos correspondiuntos a lo demás pl\1888 se han to-
mado del " Wool l;lurvey", Londl'<U!, julio do 1032, 

cien fenecido. Los productores de este país su-
frieron los efectos del descenso drástico del 
precio en oro, mientras éstos se atenuaban para 
sus competidores australianos, neozelandes~s y 
argentinos, en virtud de los quebrantos de consi-
deración que sufrían las respectivas monedas. 
Durante un tiempo, los embarques descendie-
ron a niveles bajísimos, pero como el Gobiemo 

PRODUCCIÓN Y EXPORTACIONES MUNDIALES 

Miles de tons. 
1.600 r-------------- ---, 1.600 

PRODUCCION EXPOR T ACION 
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decidió más tarde conceder una prima de 25 %, 
lograron recuperar a fines del año gran parte 
de la merma anotada. 

3, EXISTENCIAS DE LOS CINCO PRINCIPALES PAÍSES 

EXPORTADORES, 

Como es natural, con el crecimiento de la 
producción y la caída de las exportaciones, los 
stocks de lana bruta en los países productores 
han tendido a elevarse. · 

La falta de informaciones más completas, nos 
lleva a estimar el aumento de dichos stocks a 
través de las existencias en las naciones que he-
mos destacado en cuadros p1·ecedentes. 

A fines del año comercial 1927-28, podía afir• 
marse que no había en ellos remanentes, por 
cuanto aquellos apenas alcanzaban 24.400 tone• 
ladas. Dicha cifra se eleva en 1931-32 a 97.000 
toneladas, de las cuales más de la mitad corres• 
ponden a Nueva Zelandia y unas 20.000 tonela-
das a Australia. La Argentina viene en tercer tér-
mino con 12.000 toneladas, luego la Unión de 
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Sud Africa con 11.000 toneladas y por último el 
Uruguay con 3.000 toneladas. 

Bien es cierto que, en conjunto, estos stocks 
apenas llegan al 11 % de la producción anual 
y revisten poca significación estadística si se los 
compara con los enormes remanentes mundiales 
de otras materias primas estancadas en los cen-
tros de producción como el trigo, el café, el 
caucho, el algodón, etc. Pero la retención ad-
quiere importancia si se tiene en cuenta que 
se opera simultáneamente un aumento mucho 
mayor en las tenencias de la industria, según 
se verá más adelante. 

4. LA INELASTICIDAD DE LA OFERTA. 

No es de extrañar entonces que si la expor-
tación de lanas ha podido efectuarse en forma 
relativamente amplia, a pesar de la depresión 
mundial, ha debido ser a expensas de un des• 
censo violento en las cotizaciones. 

En el gráfico siguiente, el índice de Bradford 
que se toma como expresión del precio inter-

LA PRODUCCIÓN MUNDIAL Y EL PRECIO DE LA LANA 

140 
Indice: base prom. 1926-100 

140 

120 120 
PRODUCCJON MUNDIAL 

100 100 

80 - 80 

60 
PRECIOS EN BRADFORD 

60 

40 40 

20 ''-----1.. __ ..L__ _ __J __ ..1. __ ..1.-_--1 __ ~ 20 
1926 1927 1928 1929 1930 1931 1932 

nacional de la lana, que había pasado de 100,0 
en 1926 a 128,0 en 1928 cae a 44,0 en 1931, 
mientras el índice de producción mundial as• 
ciende en 7,6 % en igual período. 

Como no se admite que los costos hayan po-
dido reducirse en la misma medida que las 
cotizaciones, nada más expresivo para demostrar 
la inelasticidad de la producción para ajustarse 
a la tendencia fluctuante de los precios que la 

falta de 'simpatía entre ambas curvas del gráfico. 
Es que a la dificultad que presenta toda pro-

ducción agropecuaria para adaptarse a la de-
manda, se suman en las lanas, factores especia-
les. Las condiciones climatológicas y agrológicas 
de ciertas zonas de Australia y Sud Africa, en 

INDICES DE LA PRODUCCIÓN LANERA Y LOS PRECIOS 

Producción Precios en 
Afio• Bradford 

5 países Mundial (Gran Bretafia) 

(Indice: Base 1926 = 100) 
1926 100,0 100,0 100,0 
1927 99,7 100,1 110,0 
1928 106,4 104,9 128,0 
1929 105,1 104,6 100,2 
1930 106,2 106,9 61,6 
1931 106,5 107,6 44,0 
1932 106,4 40,7 (1) 

(1) Promedio 9 meses, 

particular, impiden la evolución hacia otra clase 
de explotación. Además, en los últimos tiempos, 
el descenso de los precios agropecuarios ha sido 
general y nada se hubiese ganado con abandonar 
la producción de lana para dedicarse a otros 
renglones donde las cotizaciones declinaban a 
niveles tanto o más bajos. La carencia de capi-
tales, por otra parte, hubiese dificultado el pe-
ríodo de transición. 

5. LA SITUACIÓN DE LOS PAÍSES MANUFACTUREROS 

DE EUROPA Y LOS STOCKS DE LANA PEINADA. 

Se ha visto que aún cuando los embarques 
no crecieron en la medida de la producción, el 
total se mantuvo en 1931 a un nivel muy similar 
al registrado en 1926. 

En otros términos, la afluencia de lana hacia 
los países manufactureros no ha declinado con 
relación al último de dichos años. Es lo que se 
observa en el cuadro correspondiente respecto a 
Gran Bretaña, Francia y Alemania, que absor-
bieron en 1931 el 69 % de las exportaciones 
mundiales de lana bruta. 

Pero, por motivos vinculados a la depresión 
económica, el consumo interno de dichos países 
y las ventas al exterior de productos manufac-
turados, han experimentado una contracción in-
tensa. Por lo tanto, las cifras consignadas en la 
parte inferior del cuadro ya mencionado, indican 
que los embarques alcanzan a 112.000 toneladas 
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en 1931 o sea una cifra inferior en 26 % a la 
que corresponde a 1926. 

Los stocks de lana en poder de los manufac-
tureros han experimentado así un apreciable au• 
mento. No es preciso agregar que ello gravita 
desfavorablemente sobre la industria, que no 
podrá reducir apreciablemente estas tenencias 
mientras no se opere una recuperación en la 
actividad industrial, mediante uii. incremento en 
el consumo. A no ser que los países importaclores 
se decidan a reducir sus adquisiciones de lana 

COMERCIO DE LANA DE GRAN BRETAÑA, FRANCIA 

Y ALEMANIA 
(En toneladas) 

Fecha 1 Gran Bretalia 
(') Francia 

1 
Alemania Total 

a) JMPORTACIONES DE LANA DRUTA 

1926 216.000 289.000 147.000 652.000 
1927 217.000 310.0ll0 191.000 718.000 
1928 202.000 203.000 171.000 636.000 
1929 220.000 250.000 169.000 639.000 
1930 225.000 248.000 157.000 630.000 
1931 260.000 204.000 147.000 620.000 

Bprim .mcaoe.: 
1931 201.000 169.000 126.000 496.000 
1932 210.000 143.000 102.000 455.000 

b) EXPORTACIÓN DE TEJIDOS E HILOS DE LANA 

1926 82.000 48.000 21.000 151.000 
1927 92.000 60.000 23.000 175.000 
1928 ?4.000 55.000 24.000 173.000 
1929 84.000 51.000 24.000 159.000 
1930 62.000 47.000 21.000 130.000 
1931 50.000 41.000 21.000 112.000 

Bprim.meses .: 
1931 33.000 26.000 13.000 72.000 
1932 34.000 14.000 7.000 55.000 

( 1) Importaciones netas. 

bruta y provoquen con ello un abultamiento aún 
mayor en las existencias de los productores. 

6, EL MERCADO DE GRAN BRETAÑA. 

De aquellos tres países manufactureros, con-
viene referirse con más detalle a Gran Bretaña, 
por tratarse del principal centro de distribución 
de lana extranjera en el Continente y por la 
importancia de su propia industria textil. 

Al abandonarse el patrón oro en septiembre de 
1931, se abrigaron esperanzas de que la medida 
tendiera a mejorar la situación de la industria 
local y se reanudase el ritmo ascendente de las 
exportaciones de lana manufacturada. 

El índice de ocupación con hase 100 en 1926, 

había descendido a 88,7 en 1930 y apenas al-
canzaba 80,0 en agosto de 1931. 

LA SiTUACIÓN LANERA EN GRAN BRETAÑA 

fücala logarir1111ca 

CONSUMO 

OBREROS OCUPADOS 

1926 1927 1928 1929 1930 1931 1932 

N ola: Las lineas fine.e representan cifre.e mensuales y le.e 
gruesas promedios móviles de 13 meses. 

La caída que sufrió la libra esterlina y la hu. 
plantación de nuevos derechos aduaneros a la 
entrada de artículos de lana, permitieron que 
en el mercado interno el producto elaborado 

LA SITUACIÓN LANERA EN GRAN BRETAÑA 

1 Importación Exportación Coneumo Obreros Feche. estimado de neta (1) lnnn bruta ocupadoa 

(En toneladas) (Indice: Ba., 
19%6-100) 

1926 216.000 82.000 (') 100,0 
1927 217 .000 92 . 000 222 .000 100,3 
1928 202 .000 94.000 206 .000 99,6 
1920 220.000 84.000 204 .000 96,8 
1930 225.000 62.000 180 .000 88,7 
1931 269 .000 50.000 201.000 85,8 

9 prim. meses: 
1931 212.000 37 .000 141.000 84,1 
1932 221.000 38.000 164.000 88,4 

(1) Hilos y tejidos de lana. (') No ee tienen cifrae. 

extranjero se viese desplazado en una medida 
considerable por el de fabricación nacional. Se 
explica entonces que el índice de ocupación 
volviese a repuntar a 92,2 en diciembre de 
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1931, y el consumo de lana bruta subiese de 
10.900 toneladas en agosto de 1931 a 20.000 
toneladas en octubre y a 20.900 toneladas a 
fines de dicho año. 

Pero, por importante que sea para la in-
dustria británica la mayor actividad de sus fá-
bricas, ello no representa una mejora substan-
cial para el mercado mundial. Toda vez que 
el incremento de la producción inglesa se ha 
producido a expensas de otros centros manu-
factureros. 

Además, no ha sido dable observar una me-
jora en las exportaciones de productos elabo-
rados ingleses, que habían caído de 82.000 tone-
ladas en 1926 a 50.000 toneladas en ,1931. A Jo 
sumo, ha logrado detenerse la merma que en-
señaban. 

7. Los DEM.4.S MERCADOS EUROPEOS. 

La depresión ha afectado casi por igual a la 
industria de los países del Continente. Los índi-
ces que se poseen con respecto a la actividad 
fabril, así lo demuestran. Baste pues decir 
a su respecto, que las condiciones han empeo-
rado a fines de 1931, como un reflejo de las 
reducciones en las compras inglesas al Conti-
nente de artículos elaborados de lana, 

8. LA SITUACIÓN LANERA EN ESTADOS UNIDOS. 

En cambio, los Estados Unidos merecen un 
comentario especial. Es que al amparo de un 
derecho 3:duanero elevado, se alienta allí des-
de hace años la producción interna de lana 
y se desplaza la de procedencia extranjera. 
He aquí las cifras que lo demuestran. Las 144.500 
toneladas que se obtuvieron en la zafra de 1926 
se elevan a 186.600 toneladas en 1932 o sea en 
42.100 toneladas (29 % ) . Entre tanto, las adqui-
siciones de lana extranjera han caído de 141.000 
a 72.000 toneladas ( 49 % ) . No está de más in-
dicar que esta reducción continúa en el año 
en curso: 64 % en los ocho primeros meses, 
cotejados con igual lapso de 1931. 

Con todo, el aumento en la producción, que 
ha asumido proporciones apreciables, no com-
pensa el descenso de las importaciones de la-
na bruta. Es lógico que así sea, desde que el 

mercado de los Estados Unidos no ha escapado 
a la restricción que ya hemos tenido ocasión de 

LA SITUACI6N LANERA EN ESTADOS UNIDOS 

Fecha Importa- Exporta- Consumo(') Actividad 
ciones ciones (') mecánica (') 

(En tons.) (En m') (En lons.) (%) 
1926 141.000 96.000 223 .000 62,3 
1927 121.000 67.oo• 250 .000 63,0 
1928 111.000 104.000 244 .000 60,1 
1929 127 .000 155.000 266 ,000 64,0 
1930 74.000 79.000 195 ,000 43,3 
1931 72.000 31.000 233 .000 43,9 

8 prim. meses: 
1931 53.000 20.000 162.000 46,0 
1932 19.000 9.000 100.000 29,9 

(1) Exportaciones de alfombras y tapices de lann. (2) Consumo lana 
convertida a sucia. (•) Representa el porciento de horas sobre el total 
observado de la actividad mecánica de los telares anchos, angostos y 
tipo tapiz. 

señalar al referirnos a la industria de otros 
países. Como en aquellos, además de contraerse 
las compras internas debido a la violenta re-
ducción del poder adquisitivo, la demanda extc-

LA SITUACI6N LANERA EN ESTADOS UNIDOS 

Escala logr1rítmict1 

1926 1927 1928 1929 1930 1931 1932 
N ola: Las lineas finas represen tan oifr6" mensuales y las 

gruesas promedios móviles de 13 meses. 

rior ha influído desfavorablemente. Sin duda la 
disminución de esta última ha sido aún más in-
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tensa que en los mercados europeos, a juzgar 
por las cifras que se refieren a tapices y alfom-
bras: 67.000 metros cuadrados en 1927 contra 
sólo 31.000 metros cuadrados en 1931 ( 54 % ) . 
Informaciones recientes indican que la tendencia 
continúa en forma análoga en los primeros ocho 
meses de 1932 (55 %) . 

No es posible, por consiguiente, esperar qne 
en un término breve los Estados Unidos inter-
vengan con una mayor amplitud como com-
pradores en el mercado internacional. Ello, no 
obstante haberse reducido en 5,6 % la zafra de 
1932 con respecto a la del año anterior. 

9. LAS EXPORTACIONES ARGENTINAS EN 1931-32. 
Al aludir a las existencias en los países pro-

ductores, se ha visto que la Argentina sólo ha 
elevado ligeramente sus stocks. Es decir, que 
sus exportaciones han alcanzado siempre totales 
satisfactorios. Así, en 1931-32, los embarques 
suman 127.800 toneladas, o sea apenas 16.900 
toneladas menos que en 1930-31. Por otro lado, 
esta merma no representa en su totalidad un 
ensanche de las existencias, desde que proviene 
en parte de la menor producción. 

EXPOR.TAC16N DE LANA SUCIA, LAVADA Y LIMPIA, 
POR DESTINOS (') 

1920 13.779 7.245 
1921 57.616 12.271 
1922 00.483 16.132 
1023 32.894 12.510 
1924 36.020 9.995 
1925 27 .779 8.772 
Hl26 35.473 10.708 
1927 46.609 14.593 
1928 32.870 18.660 
1929 30.410 22.576 
1030 29.902 20.880 
1931 29.242 18.756 

fl meaes: 
1931 25.468 15.815 
1932 12.461 12.029 

(En toneladas) 
31.806 19.637 17.387 
31.676 27.535 31.776 
33.199 45.584 30.497 
25.772 33.470 21.225 
16.800 25.005 26.311 
16.161 32.725 20.493 
17.607 34.590 30.292 
12.367 38.328 33.410 
12.137 26.403 23 .851 
18.172 21.349 24.006 
13.927 23.422 34.013 
14.516 19.976 45 .645 

11598 16.353 34.724 
3.561 19.944 32.440 

Italia. 1 Total (•) 

5.302 108.448 
5.486 174.840 
9.816 203.428 
7.874 140.090 
6 .037 126.192 
6.913 116.869 

11.911 147.420 
8 .623 159.836 
9.201 128.481 

10.508 132.391 
8.681 138.345 
9.267 144.827 

6.393 116.310 
11.264 99.234 

(1) Lana lnvada y limpia convertida a sucia.. (') Incluye otros destinos. 

En punto al destino de nuestras ventas, se 
observa en el cuadro precedente que Gran Bre-
taña ha desplazado del primer puesto a Alema-

nia, que ocupa ahora el tercero. Francia viene 
después de Gran Bretaña, no obstante la grave 
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crisis por que atraviesa su industria. Y la con• 
tracción que anotamos en las compras exteriores 
de los Estados Unidos se refleja naturalmente 
en nuestras estadísticas, donde este país señala 
niveles mínimos para los nueve primeros me• 
ses del corriente año. 

10. Los PRECIOS. 

La simpatía entre el índice de precios ele 
Bradford y los que compilamos para el mercado 
de Buenos Aires, ha sido ya señalada en nuestro 
número de octubre de 1930. En los últimos dos 
años, sin embargo, la cotización en Buenos Ai-
res ha caído con menos intensidad que la del 
mercado inglés. Ello se debe a que nuestra mo• 
ned.a se ha desvalorizado con mucha anterioridad 
a la libra esterlina y que aún después del aban• 
dono del patrón oro por Gran Bretaña, el desvío 
del peso respecto a la paridad ha sido muy 
superior al de la libra. Descartada de nuestras 
cotizaciones la influencia del cambio, según se 
ha hecho en la línea de puntos, la correlación 
es tan exacta en este último período como en 
el anterior. Véase el gráfico de la pág. 157. 

Hecha esta breve digresión, analicemos el an• 
damiento de los precios en Buenos Aires. El año 
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comercial se inició con buenos augurios: la reac-
tivación de la demanda de Gran Bretaña que 
se produjo con el abandono del patrón oro, 
elevó los precios en dicho mercado en octubre 

EXPORTACIONES Y PRECIOS DE LAS LANAS 

Exportnciones (1) Promedio de Precios 
Meses 

1929-30 1 1930-31 11931-32 1929-30 1 1930-31 1 1931-32 

(En toneladas) (En m$n. por 10 kos.) 
Octubre ... . 1.979 3.303 6.762 9,62 6,75 6,55 
Noviembre . 6.866 7 .082 8.924 10,38 6,22 6,30 
Diciembre . l ?.943 17.096 13.834 9,15 5,62 5.61 
Enero .. . . . 18.616 18.250 13.414 8,41 5,49 5,40 
Febrero . . . 14.440 20.488 17.287 7,60 5,99 5,43 
Marzo .... 14.896 21.635 18.341 7,62 7,00 5,3ó 
Abril .. ... . 13.240 18.950 15.020 7,36 6,27 5,06 
Mnyo . . .. . 18.518 14.220 10.059 8,22 6,26 4,52 
Junio ····· 14.533 10.668 8.582 7,85 5,95 4,35 
Julio ..... . 8 .066 5.848 6.869 7,64 5,69 4,72 
Agosto . .. . . 4.400 3.135 6.198 7,39 6,06 4,73 
Setiembre . . 3.236 3.119 ( 2) 7.555 7,05 5,90 (ª) 5,27 

- ----------- --- - --
Total afio 
comercial 131.733 144.694 127 .754 8,19 6,10 5,27 

( 1) T ollll de lann •uoin, lavada y Umpia tipo !rigortíico. E etaa dos 
tfüimne ee redujeron n lnna euoia, numentándolaa on 60 ro y 80 % 
re3pc0Uv11monte, 1obre la bMe do d1\loe do la Eetadlm ca !icit1I. 
(' ) J!ln octubre, laa ~portnoionC8 eumnron 7 .200 toneladBS. (•) En 
ootubro, el -preaio fuó do m$n. 4,07 y on noviembr!!, do m$n. 4,<1.7. 

de 1931 y por ende las cotizaciones locales. 
Pero ya se ha visto que la mayor demanda bri• 
tánica para las necesidades de su industria ee 
produjo a expensas de la producción de otros 

EXPORTACIONES Y PRECIOS DE LA LANA EN LOS 
13 ÚLTIMOS AÑOS COMERCIALES 

m$n. por 
10 Kgs. Escala logarilmica 

Miles de 
tons. 
250 

cotizaciones alcanzan a m$n. 4,35 para repuntar 
a m$n. 4,72 en el mes siguiente. No es sin duda 
ajena a esta reacción favorable, la atmósfera 
política que rodeó la Conferencia de Lausana. 

A raíz del franco ambiente de optimismo con 
que se inician los remates del nuevo año aus-
traliano, los precios suben aún con más vigor 
a principios de septiembre. 

Con todo, el descenso del primer semestre 
ha sido tan violento, que el pr.ecio de m$n. 5,27 

Los PRECIOS DE LA LANA EN LA ARGENTINA 
E INGLATERRA 

Indice: b.ase prom. 1926- 100 
180 ,---,- --,---....--~- ,-----,-- -,-------, 160 
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países. El alza no tardó pues en volver a tro• 
carse en declinación a principios de diciembre, 

. para continuar hasta junio pasado, en que las 

· 1926-27 27-28 28·29 29-30 30-31 31·32 1932·33 

al cerrar el año comercial de 1931-32 es inferior 
en 19 % al que se registraba a comienzos del 
mismo. 

Además, las cotizaciones han vuelto a caer 
en m$n. 0,30 en octubre y m$n. 0,50 en no• 
viembre, con lo que se llega ahora a un precio 
de m$n. 4,47. 

11. LA ZAFRA ARGENTINA EN 1932-33. 
Tócanos, por fin, referirnos sucintamente a 

la última zafra argentina. Ante todo, debe darse 
a conocer el cálculo de 150. 000 toneladas pa• 
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ra la producción de 1932-33, que hemos lo-
grado establecer con la gentil cooperación de 
las' principales casas laneras del país. El rema-
nente a principios de octubre era, según ya 
informamos, de 12.000 toneladas. Y como el 
consumo interno puede ·apreciarse entre 16.000 
y 20.000 toneladas, el saldo exportable será de 
142.000 a 146.000 toneladas. 

La calidad de las lanas de esta cosecha pro-
mete ser muy buena, deilde que la han benefi-
ciado las abundantes lluvias caídas y la tempe-
ratura favorable del último invierno, 

Se calcula asimismo que corresponderá 15 % 
a las lanas merinas, 25 % a las cruzas finas, 
25 % a las medianas y 35 % a las cruzas gruesas. 
Estas proporciones son muy similares a las esti-
madas para 1930-31. 

12, CONCLUSIONES, 

En síntesis, el incremento de la producción 
mundial de lana al coincidir durante los últimos 
años con una restricción en el consumo, ha ten-
dido a deprimir intensamente los precios, que 
siguen así la fuerte tendencia declinante de los 
productos agropecuarios. 

El aumento que se ha operado en los stocks 
adquiere mayor amplitud en los centros manu-
factureros que en los de producción. 

La zafra del año actual promete ser .abundan-
te, mientras nada indica por ahora una mejora 
de cierta importancia en el consumo. 

La reacción a corto término del mercado de 
lanas, está entonces vinculada a las alteraciones 
que puedan producirse en la economía inter-
nacional. 

NUESTRO INTERCAMBIO CON GRAN BRETA~A 

1. LA TENDENCIA DE LOS ÚLTIMOS SEIS AÑOS, 

El comercio con Gran Bretaña no ha podido 
substraerse a la intensa reducción que se ha 
operado a partir de 1929 en el intercambio 
mundial, como consecuencia del receso econó-
mico. 

Las cifras de la estadística británica así lo 
demuestran. La exportación a la Argentina se-
ñaló un máximo de f. 31,2 millones en 1928, 
para declinar a f. 29,1 millones en 1929, f. 25,2 
millones en 1930 y f. 14,8 millones en 1931. En 
las importaciones, el punto más alto se registró 
en 1929 con f 85,2 millones para contraerse a 
f. 56,7 millones en 1930 y f. 52,8 millones en 1931. 
A juzgar por las cifras de los nueve primeros 
meses del año en curso, la disminución se ha 
detenido en las compras pero no así en lo que 
respecta a las ventas. 

Fácil es observar que la merma ha sido con-
siderable. Ha de tenerse en cuenta, sin embargo, 
que la proporción es muy análoga a la que 
revela el intercambio de Gran Bretaña con los 
demás países, según las cifras de su comercio 
total. 

Surge del cuadro siguiente que el balance 

comercial con la Argentina ha revelado en todo 
el período un déficit para Gran Bretaña. O sea, 
que obtenemos un fuerte saldo a nuestro favor. 
Conviene recalcar al respecto que este último 
alcanza un monto menos elevado cuando se 
analizan las cifras que publica la Estadística 
Nacional. Y es lógico que así sea, por cuanto 
las importaciones de productos argentinos fi. 
guran abultadas en las estadísticas inglesas con 

COMERCIO EXTERIOR DE ORAN BRETAÑA 

Con la Ar¡¡ontinB 1 Total Atlos 
Impor~. ¡ Export. Se.Idos Import. Export. Saldos 

(En miles d• ;E:) 
1926 67.lílO 23.070 - 44.440 1,241.800 653.050 - 588.310 
1927 76.500 26.900 -49.510 1.218.340 709.080 - 509.260 
1928 76.790 31.210 -45.580 i.106.600 723.580 -472.020 
1029 82.450 29.070 -53.380 1.220.770 729.350 -491.420 
1930 56.670 25.230 -31.440 l .0.l8.980 570.760 -473.220 
1031 52.760 14.790 -37.070 862.170 389.160 -473.010 

9mesea: 
- 328.960 1931 38.520 12.050 -26.470 621.300 292.390 

1932 39.780 8.020 -31.760 520.220 271.110 - 249.110 

los gastos de fletes y seguros, mientras que en 
las exportaciones no se tiene en cuenta las 
erogaciones por iguales conceptos. 

Por otra parte, este saldo desfavorable no cons-
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tituye una excepción en el intercambio de 
Gran Bretaña. No se limita, en efecto, a las 
vinculaciones con la Argentina, sino que afecta 
las cifras de conjunto, donde ha oscilado en 

EL COMERCIO EXTERIOR DE GRAN BRETAÑA 
CON LA ARGENTINA 

Millones de f. Escala /,eg11rí1111i<fl Millones de f. 

10 10 

1926 1927 1928 1929 1930 1931 1932 

los seis últimos años entre f, 588,3 millones en 
1926 y f, 473,0 millones en 1931. Es que, como 
es bien sabido, otros ítems del balance de pagos, 
entre ellos los fletes, los intereses de las inver-
siones en el exterior, las comisiones bancarias 
y las remesas de los residentes en el extranjero, 
cubrían normalmente con amplitud aquel des-
cubierto y permitían asimismo realizar nuevas 
colocaciones de capitales. 

Por cierto que la depresión actual ha redu-
cido intensamente las partidas que se acaban 
de citar. El reajuste que hubiera podido efec-
tuarse mediante una disminución en las impor-
taciones, se vió en gran parte anulado con la 
merma que sufrieron las exportaciones como se 
observa en el cuadro de la página del frente. 
2. LAS EXPORTACIONES DE GRAN BRETAÑA A LA 

ARGENTINA. 

Conviene destacar las cifras en cuanto se re-
fieren más directamente a la Argentina. Al 

efecto se presenta en este otro cuadro un de-
talle de las exportaciones inglesas a nuestro 
país. El descenso de los totales de 1931 a menos 
de la mitad de los guarismos de 1928 proviene, 
en gran parte, de la merma en el volumen físico 

EXPORTACIONES DE GRAN BRETAÑA A LA ARGENTINA 

Artlouloe 1927 1928 1921! 1930 1931 

(En miles de J;) 
Tejidos de algodón ..•• 4.550 5.310 4,930 3.840 2.470 
Tejidos de lana .....•. 2.630 2.920 2.740 2.040 1,240 
Hierro, e.cero y eue manuf. 4.290 5.430 4.910 4.220 1.440 

Chllpas .. • . . •. . ..... 1.680 1.760 1.900 J.S90 1so 
Callos ..• . . .. , • . .... 190 440 480 4so 180 
Riele., .....•..•.•...• 710 J,050 910 840 50 
Otros (1) •••••••••••• J.710 e.180 1.610 t .560 480 

Maquinarias en general . 1.560 2.140 1.460 1.520 1.240 
Locomotoras y vagones . 1.580 2.730 1.650 2.590 1.580 
Carbón , ... . •.... .• .. , 3.030 2.400 2.560 2.41!0 l .ll20 
Art(culos eléctricos ....• 660 920 930 1.010 480 
Otros artloulos ..•...•. 8.690 9.360 9.890 7.520 4.420 

Totales . . ... ... , 26 .990 31.210 29 .070 25 .230 14.790 

(1) Incluye materinl ferroviario, alambree y ous manufacturao y otroe 
varios artlculos. 

y adquiere intensidad casi análoga en los dis-
tintos grupos. Quizás deba anotarse, cuando 
más, que es algo mayor en el rubro hierro, ace• 
ro y sus manufacturas y es, en cambio, mucho 
más suave en las maquinarias en general y en 
las locomotoras y vagones. Que, en el carbón, 
el total de f. 3,0 millones en 1927 ya se había 
contraído a f. 2,4 millones en 1928 y por ello 
el descenso ha sido poco pronunciado hasta 
1931, cuando el monto llega a f. 1,9 millones. 

3. LAS IMPORTACIONES DE PRODUCTOS ARGENTINOS. 

En punto a la adquisición de productos argen• 
tinos, véase el cuadro de la página siguiente. 

Para tomar la misma base que en las expor• 
taciones, el cotejo se establece con 1928, aun 
cuando el año de máximo sea aquí el de 1929, 
según ya se hizo notar. De la caída de f 24,0 
millones en los importes, la mayor parte co-
rresponde a los granos, cuyo valor se reduce 
de f, 31,8 millones en 1928 a f. 17,5 millones en 
1931, o sea en f, 14,3 millones. Téngase en 
cuenta asimismo que llegó a f, 38,6 millones en 
1929. El despeñe de los precios agropecuarios, 
mucho más intenso que el de productos manu-
facturados es la única causa de la declinación, 
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IMPORTACIONES DE GRAN BRETAÑA PROCEDENTES 

DE LA ARGENTINA 

Artlculoe 1 1927 1 1928 1 1929 1 1930 1 1931 

CANTIDAD, en toneladas 
Grnnon: • ... ..••... 3.800.080 8.078.150 4.010.880 2.207.0fJO 4,081.010 

T,ioo (1) , • , ••• , , l ,Q,f7.040 1.$0fJ.OOO SJl/10.SOO 811,.SIO J .1()6.4110 
Malo , , .. , , • , . •. 1.810.670 l .S611.870 1.Stll,410 / .JSB,/JSO 1.460.370 
Litio • ... . , .•.• , !JB!.8/10 808./JS0 S0 i .óS0 11,fl.S!!0 81/J./10 
Otro• . ,. , ,...... . IJ69,J80 SfJt~l0 U 0.000 IJ0(I.S00 (r'lll /0 ,000 

Car no•: . . . , . . . . . . . 712.01 O 605.140 587 .020 1160,870 568.340 
Ch.Uctl . ... . ..... 6Q7.l100 l,SD.140 ,flii.!UJO 801.000 401.l)M 
Vao. 1/ Ollíno cono. un.410 110.seo 1s1¡ ,i:so 111 .780 1 Js.sso 
é'ú'flMiroatla • . . . • . 110.1100. so.saó 86 .0oo 40.oso ,IA.000 
Olr<lf .... .•. , .• , 8.QI0 J0.6:,0 JJt.610 tS.170 (M) J!l.000 

MMtocn . . . . . . . . . . 21.arn 18.ñOO 15.Soo 21.oao 10.0úO 
Cuero& . . . . . . . . . . . 8.210 0.800 d.750 8 ,270 (') 10,080 
Lr.uu .• , . . 32,090 22.400 28.270 27 .270 42.780 

V ALon, en milea de E 
Granan: ... auno 31.800 88,500 16,600 17.630 

Trioo (1) .. . ..... l/1.100 14.JJiiO .e;u40 6,080 6.ll60 
Malz .. . , ..•..•. 11.870 JI.OSO 10,IUJ() 6.,IM 8,840 
Lit10 4.sso 4.oao 8.100 l!,l!/:10 ll.880 
0.lroa. : : : : : : : : : : : 1.01!() J .880 J ,OSO 070 (') 660 

Carnea: , .. , ...... , 33.700 83.000 33.64,0 31.280 26.420 
Cllilled .......... 1!1 .800 llll ,!110 l!e.tJ80 !/0.tM0 17.890 
V ac. 11 ovina conu. 7.700 6.710 7. l lJ0 6.1 00 a.410 
Conservada .. , ... 8.641) 8 ,010 8.flOO 8 .0/J0 ll.870 
Otras ........... USO 780 oro OJO (•) 760 

Manteca ....... , .. 3 .300 2.800 2,MO 2.MO 2.060 
Cueros ........... 720 770 4fi0 630 (•) 670 
LanlLI! ............ 8.870 3.620 3.41)0 2.620 2.320 
Otroe artlouloe .... 3.5~0 4.350 3.770 3.170 3.870 ------ ---------

Totales .... . 76.500 76.7~0 82.450 56.670 52.760 

(') Incluido harina como trigo. (') Calculado. 

por . cuanto el tonelaje no disminuye, como 
ocurre en las exportaciones. 

En el trigo ( incluí do harina como trigo) , las 
1.105.430 toneladas de 1931 apenas entrañan 
una leve merma ,de 193.600 respecto a las 
1.299.090 toneladas de 1928; pero las 2.450.370 
toneladas de maíz representan casi el doble de 
las 1.253.870 toneladas importadas en el último 
de los años citados. No hay mayores alteraciones 
en el lino y en los otros granos. En las carnes, 
se reducen las cantidades y los valores, si bien 
estos últimos con mucha mayor intensidad: 
6,1 % contra 21 %, En la manteca, los cueros 
y las lanas, crecen las cantidades mientras Jos 
valores descienden. 

4. LA COMPETENCIA DE LOS DOMINIOS, 

De estas referencias y del resumen consignado 
en el cuadro anterior se infiere que las impor-
taciones argentinas en Gran Bretaña se limitan 
a unos pocos productos. Es fácil, por consi-
guiente, establecer los países que pueden consi-

derarse nuestros competidores. No es necesa-
rio destacar el interés que un análisis de esta 
índole reviste. Y es precisamente con el objeto 
de poder realizarlo, que en todo este comentario 
hemos utilizado las cifras de la estadística ex-
tranjera en lugar de nuestras compilaciones, co-
mo hubiésemos podido hacer, de habernos refe-
rido solamente a nuestro intercambio con el 
Reino Unido. 

Para simplificar todo lo posible, nos limita-
mos al trigo, maíz, lino, carnes, manteca, cueros 
y lanas, que constituyen el 90 % de las impor-
taciones procedentes de la Argentina en Gran 
Bretaña. Se observa que las compras totales 

PRINCIPALES IMPORTACIONES DE GRAN BRETAÑA 

PROCEDENTES DE LA ARGENTINA COMPARADAS 

CON OTROS PAÍSES 

(En miles de .:E) 

Afioe Argen- AWlirn- "' , '.N. 2Je- Otros T t 1 
1 1 

Dominioe Británicos 1 
tina Can11dll lla "'· Mt1cn landln pafee3 o a 

TRIGO (inc. harina) 
1929 128.240 116.730 1 7.720 1 116.430 164.120 
1930 6.980 14.100 6.590 22.040 49.710 
1931 5.260 9.330 6.710 18.080 34.380 

MA!z 
1929 

110,540 1 2201 -

1 

2,710 1 1,810 115.280 
1930 6.420 10 - 1,940 1.670 9.940 
1931 8,840 - 390 690 9.920 

LINO 

1929 

1 

3.160 1 1.790 1 4. 950 
1930 2.230 1.460 3.690 
1931 2.880 290 3.170 

CARNE CHILLED 

1929 122.280 1 

1 

-
1 

1 2.960 125.240 
1930 20.250 - 3.470 23.720 
1931 17.390 - 2.750 20.140 

CARNE VACUNA y OVINA CONGELADA 

1929 7.1901 

1 

4.140 1 110.320 1 3.370 125.020 
1930 6.190 4.260 11.620 3.870 26.940 
1931 5.410 5.450 10.230 2.630 23.720 

CARNE CON0ERVADA 
1929 3.2101 1101 30 l 1.360 1 4.710 
1930 3.930 130 40 1.760 6.860 
1931 2.870 1.430 4.300 

MANTECA 
1929 2.5401 6.3401 , 11.280 134.550 , 64.710 
1930 2.570 6.020 10.790 27.490 46.870 
1931 2.050 8.350 10.830 26.130 46,360 

CUEROS y LANAS 
1929 1 3.9401 120 122.980 114.800 113.670 117,250 172.820 
1930 3.050 60 15.560 10.010 10.930 13.780 63.98() 
1931 2.960 - 12.400 6,840 8.790 9.950 40.1110 

, 
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ARTÍCULOS EN Q_UE LOS DOMINIOS COMPITEN 

CON LA ARGENTINA 

(Proporci6n con reapecto al total importado en Gran Brelalla) 

IOO ~ ---M- A_I_Z_. ---~---T-R-IG- 0- .----
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de dichos productos ascienden a f. 182,9 millones 
en 1931 y las de procedencia argentina suman 
f 47,7 millones. Queda pues un remanente de 
f. 135,2 millones cuya mayor parte, o sea f 79,2 
millones, corresponde a los Dominios, que re-
sultan así ser nuestros mayores competidores. 
En cambio, en estos productos los demás países 
intervienen con f 56,0 millones. 

Son tanto más significativos los guarismos 
anotados, cuanto que de las importaciones totales 
de Gran Bretaña apenas corrresponde a la Ar-
gentina 6,1 %, a los Dominios 15 % y una 
proporción mucho más elevada de 79 % al 
resto de países. Ha de recordarse a este res-
pecto, que los Dominios presentan condiciones 
económicas y geográficas muy similares a las 
nuestras. Por ello no es de extrañar que sus 
exportaciones consistan en los mismos productos 
que nos hallamos en condiciones de vender. 

Por cierto, que en algunos productos no exiate 
competencia de los Dominios con la Argentina. 
Es el caso de la carne chilled (1) y del lino. 
De un total de f. 20,1 millones de importación 
en Gran Bretaña, para el primero, y de f. 3,1 
millones para el segundo, nos corresponden 
f 17,4 millones y f. 2,9 millones, respectivamente, 
distribuyéndose la pequeña diferencia entre 
otras naciones. 

La rivalidad es asimismo poco intensa en el 
maíz y la carne conservada. En aquel, contra 
f. 8,8 millones de procedencia argentina apenas 
corresponde f. 0,4 millones a Sud Africa y f. 0,7 
millones a los demás países, sobre un total de 
f. 9,9 millones. En la carne conservada, desapare-
cieron en 1931 las pequeñas importaciones de los 
Dominios registradas en años anteriores, mien-
tras correspondieron f. 2,9 millones a la Ar.gen• 
tina y f. 1,4 millones a los demás países, o sea 
un total de f. 4,3 millones. 

Pero, en el trigo, los f. 34,4 millones se dis-
tribuyen entre la Argentina, f. 5,3 millones; Ca-
nadá, f. 9,3 millones; Australia, f. 6,7 millones; 
y otros países, f. 13,1 millones. Lo mismo eu-
cede en la carne congelada con f 23,7 millones 
repartidos como sigue: Argentina, f. 5,4 millo-
nes; Australia, f 5,5 millones; Nueva Zelandia, 
f. 10,2 millones y otros países f. 2,6 millones. 
En los cueros y lanas las cifras son las siguientes: 
Argentina, f. 3,0 millones; Australia, f 12,4 mi-
llones; Sud Africa, f. 6,8 millones; Nueva Zelan-
dia, f. 8,8 millones y otros países, f. 9,9 millones. 

Hemos dejado en último término la manteca, 
para destacar que en las f. 46,4 millones impor-
tados por Gran Bretaña, la Argentina interviene 
sólo con f 2,1 millones, Australia con f 8,4 
millones y Nueva Zelandia con f 10,8 millones, 
mientras que la cifra más abultada de f 25,1 
millones corresponde a los otros países. Vale 
decir, que es el único de los productos aludidos 
donde la mayor proporción de la oferta no 

(1) Ello no obsta a que los Dominios tengan interés 
en la reducción de las importaciones argentinas de carne 
chilled, Por cuanto si bien no están en condiciones de 
proveer este producto, la restricción puede significar uu 
aumento en las compras de carne congelada, en las que 
intervienen con ventaja. 
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corresponde a la Argentina y los Dominios. Por 
el contrario, más de la mitad, como se ha visto, 
está distribuída en otros países. Entre ellos, Dina-
marca ocupa el puesto de preferencia. 

5. Los ACUERDOS DE OTTAWA. 

La competencia de los Dominios es, por consi-
guiente intensa en el caso del trigo, la carne 
congelada, Ja manteca, los cueros y las lanas. 

De allí que los acuerdos de Ottawa se refieran 
a los tres primeros productos y que al estable, 
cerse un régimen diferencial a favor de los Do-
minios, según ha de verse en seguida, pudiese 
resultar afectado el intercambio con la Argen-
tina. Las consecuencias no pueden aún apre-
ciarse estadísticamente. 

Conviene, pues, recordar en pocas palabras 
los acuerdos de Ottawa. Destinados a impulsar 
el intercambio con los Dominios, se manifes-
taron en la creación de nuevas barreras aduane-
ras por Gran Bretaña que no afectaran a los 
productos procedentes de los mismos. 

Los nuevos impuestos, en cuanto interesan a 
nuestro comercio, son los siguientes: 2 chelines 
por quarter de trigo (aproximadamente 11 peni-
ques por quintal) y 15 chelines por hundred-

weight sobre la manteca ( alrededor de 3 ½ 
peniques por kilo) • 

Se ha implantado igualmente el sistema de 
cuotas o contingentes para las carnes, del que 
nos ocupamos más detenidamente al analizar 
el Estado Económico. 

En cambio de esta protección que Gran Bre-
taña acuerda a los productos de los Dominios, 
éstos han decidido aumentar sus derechos adua-
neros para los productos que no sean de origen 
inglés. Y en muy contados casos, han reducido 
la tarifa existente para las mercaderías britá, 
nicas. 

Como corolario · de los acuerdos de Ottawa, 
los Dominios han suscripto entre ellos algu-
nos tratados. La influencia de estos últimos con 
respecto a nuestro com2rcio exterior es mu-
cho más reducida. 

Debe hacerse notar asimismo, que los au-
mentos de tarifa de los Dominios casi no lo al-
teran desde que se refieren particularmente a 
productos manufacturados. De allí que nos ha-
yamos limitado a citarlos en general. Por otra 
parte, sólo hemos pretendido ocuparnos con 
cierta extensión de nuestras relaciones comer-
ciales con Gran Bretaña. 

EL ESTADO ECONOMICO 

1. LA SITUACIÓN MUNDIAL. 

Con las últimas cifras e informaciones recibi-
das, cabe actualizar nuestros comentarios ante-
riores sobre la situación económica internacional. 
Hicimos notar entonces que la elevación de pre-
cios iniciada en julio no podía considerarse un 
índice de resurgimiento, mientras no se viese 
acompañada por un aumento real de las acti-
vidades. En verdad, ha faltado este incremento. 

En el transcurso de los últimos meses, sólo ha 
sido dable observar, en efecto, una mayor pro-
ducción industrial en los Estados Unidos, sin 
que pueda atribuirse marcada trascendencia a eF.!• 
te hecho, que responde quizás en parte a fluctua-
ciones estacionales. En el 1·esto de los principales 
países la producción ha seguido declinando, aun-

que en algunos casos, con un ritmo más suave. 
Es que factores internacionales de gran tras-

cendencia se siguen oponiendo al restableci-
miento de la confianza. El más importante ha 
de ser, sin duda, el relacionado con el arreglo 
de las deudas de guerra de Gran Bretaña, Fran-
cia y los demás aliados con los EE.UU., que per-
mita cumplir los compromisos contraídos en 
Lausana. 

Mientras tanto, adquieren mayor rigor las 
medidas aduaneras y las restricciones de toda 
índole que traban el comercio de mercaderías. 
Desgraciadamente, los acuerdos de Ottawa no 
pueden considerarse a este respecto, según ha 
podido verse, un paso en el sentido de la recu• 
peración en las relaciones comerciales. 
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PRINCIPALES INDICES ECONOMICOS 
Y SUS VARIACIONES RELATIVAS 

1932 1931 
Indices 

Ago, 1 Set. Set, 

Intercambio cxt. (mill . $) 108,0 172,7 199,4 
Exportaciones: 

94,1 Valor (Id.) .. , .• , .. 01,9 104,3 
Cantidad(mileslons.) 1,130 0110 l.í,60 
Vol. flsico (Indice) (') 80,0 87,1 108,0 
Precio medio (td.) (1) Oó,J 64,8 62,2 

Importaciones: 
Valor renl (mill.S) . • 74,8 80,8 95,1 
Vol. floico (Indice) (1) 68,5 63,1 75,0 

Chequee Comp. (mili. $) 2.301 2.44.7 2.940 
Capital Federal . . . , . 1.1170 2 047 2.530 

Primeros % nueve meeee 
193$ 

1931 1932 T9sT 

2.023,1 1.666,•l -

1.080,0 1.038,0 -
13.930 13.000 -
122,8 117,~ -
62,4 03,3 + 

943,1 627,4 .. 
82,4 M,7 -

28.871 22.780 -
24.782 19.005 -

17,7 

S,9 
6,7 
4,4 
1, 

S/J, 
SS , 

4 

ó 
6 

SJ,1 
1!/J, s 

EL COMERCIO EXTERIOR 

CIFRAS GENERALES DEL INTERCAMBIO 

En millones de m$n. En millones de dólares (1) 

Periodos 
Impor- 1 E xpor- Saldos lmpor- ExpoT- Saldo• 
tiic,n116l! tamones taclor,88 tncionee 

a) CIFRAS ~ENSUALEB 
Julio 1932 . , 67,1 94,2 + 27,1 17,3 
Agosto 74,8 94,1 + 19,3 19,3 
Setbre. > 80,8 01,9 + 11,1 20,8 
Octubre . (•) ·. 74,8 80,8 + 6,0 10,3 
Septbre. 19tll .. 96,1 104,IJ + 9,1! S!l,,9 
O•lubro 94,6 1SIJ,4 + SB,9 f!fJ,1! 

b) PRTMEUOB NUEVE MEBEB 

1{)31 , • , . •.. , . . 043,1 1.080,0 +130,9 291,9 1030 ..... . ... · 11.289,911.006,71- 103,21 485,2 

1082 , . . . . . . . . . 627,4 1.038,0 +410,6 161,ó 

24,2 + 0,9 
24 ,2 + 4,9 
23,6 + 2,8 
20,8 + 1,5 
!!7,S + S,4 
SJ,S + 9,1 

414,4 ¡- 70,8 
333,8 + 41,0 
267,0 + 105,6 

Interior . , . , . ....• , , ªº'' 400 410 4.089 8.784 - 7, 
Medios de Pago (Id.): (') 

6 VALORES DE TARIFA DE LAS IMPORTACIONES (' ) 

Billetes en el pdblico. 706 11115 739 
Depósitos corrientes . . 1.137 1. 105 1.010 

Pré,t. Bancarios ((d.) (2) 3.640 3.523 3.828 
Encaje BanC11rio (%) (•) 17,6 111.0 12,8 
Venta Propied. (miles S)* 27.843 26.380 29 .008 
Venta G. Alm. y T . (td .)* 10.778 8.3<14 8.689 

Grand.Alm. (fodice) (1) 80,8 /i4,7 59,7 
Tienda• (Id.) (l) , . .. 101,8 87,3 87,3 

Trans. Bursút. (mil•• S) :• 28.428 84.41\l 38.744 
Cédulas Hipot. Nao . . 14.082 14.800 23.133 

Emil., B,o. Hip. Nac. I .Jt9 7,0 1.901, 
Relir., Br.o. Hip . Nac . ,.arr J, ,(j.,., J, .66S 

Titulo• Pdbl. Nacion .. 11,0110 0.08!1 4.445 
Tlt. Pdb. Prov. y Mun. •UllO 3.1173 6.423 
Bonoe Hipotecarios .. 2.840 4 ,líll8 3.402 
Accionee . . .... .. . . . . 048 004 l.ll38 
Certif. y Obligaciones . l88 /!04 803 

lleca ud. Nac. (miles$):(") 71.0211 1\8,ftl 66.460 
Aduanera.• y Port.: , . 26.(104 211, 14 26,628 

Dererho• de I mport. ~1 .8f!1 II.R4f} 11.8711 
Dei·eclws de E;z;port . ltJIJ 171 .,o 
Otras 17enta• .... .. S.'1 17 ,'f,(19,4 ,4 .681 

Contribución Terr. (•) 1.0811 
Patentes (8) • •• • • •• • 3.735 06G ll07 
Selloe (8) . ... .. . .... 4,737 4.086 4.231 
Impuestos Internos (•) 11.466 U .12ll 8 ,746 
Otras Recaudacione• .. 21.MS lli ,274 7.1'12 

Pasivo quebrant. (mi!e,$) 22.121 22.0U 30.209 
Dep. Ahorro (mil!. S) (') l.568 1.562 1.001 
Con•truco. Proyectad.: • 

Permisos (niimero) ... 1,086 1.248 1,i;sa 
Superficie (miles m2) •• 88 01 lM 
Valor presup. (mil•• $) 0.000 9,490 M.810 

Carga Ferroviaria.: (4) •• 3.8011 8.281 4.180 
F.C.Pnrt.(mile• ton• .>('') 2,8()3 2,8411 3.246 
F . C . Eotado (íd.) (') .. 40<! 478 MÓ 

Entro.da! Ferroviaria!!.!: . . 32.880 33.l\110 80,381 
F . C. Parto. (miles$) . 20.621) 211.08(1 34,8110 
F . C. E•tado (!d.) . ... 2.703 8.50'1 4.631 

Movimiento Portuario (•J 70!! 680 900 
Consumo Fuerza M otriz 

Eléctrica (tndice) (1) * 139,l 1'18,4 136,0 
Movim. Migratorio (l): • 

Inmigrantes (niimero) . 1.84d 2.11311 3.042 
Emigrantes (1d.) ... . 3.304 2.865 3.600 
Saldo ((d.) (') - 1.4.60 - 230 - OM 

761 
1.072 
3 864 

12,7 
266.889 
100.606 

87,1 
102,6 

387.671 
206 183 

l,fJ.611 
l, f! .IJ89 
56.798 
lí4.I72 
44 .092 
17.656 
8.770 

481.901 
2311 .686 
19!! .688 

1.774 
J,e.51!4 
27.667 
22.795 
3á.512 
83.767 
75,484 

21.10.4-07 
1.078 

15.177 
1.820 

J20.250 
211.0ílB 
27.300 

2.932 
413.760 
370,4.fl 

48.810 
8,093 

137,2 

41.844. 
44.003 

- 2.249 

71 2 -
1.061 -
3 .610 -

6, 
1, 
6, 

4 
o 
6 

10,ol + 1!9,1 
202.1107 - 24, 
84.614 - ta, 

00,1 - 1!0, 
83,1 - 19, 

37!1.233 - IJ, 
148.187 - so, 

7.1)(/7 - BS, 
Rfl.648 - 7, 
lló .28/i - 1!, 
37,(104 - SO, 
28.787 - SI,, 
7.130 - 69, 
3.200 - 68, 

525.it27 + 9, 
2l.li,81 l 8, 
119.60., - 6, 

1.411:t - 17, 
84 ,7811 - 17, 
40.!;!Jt + 46, 
22.:;no - O, 
40.825 + 16, 

106,117 + 1!6, 
ll9 .402 + Sl, 

208.%2 80, 
1.587 - 6, 

11.281 - f!6, 
8611 - 84, 

80./i00 - S7, 
!!4 ,570 - 9, 
24.871 - 8, 

2 
1 
s 
o 
1! 
6 
4 
1 
7 
4 
7 
6 
ó 
o 
8 
8 
6 
8 
8 
9 
o 
7 
8 
4 
4 

2.647 - 9, 

7 
6 
7 
o 
9 
7 
1 -~ 
8 

303.618 
328.,1,56 
85.162 
7.034 

137,4 

.20.4~2 
80,388 

- 15.0llO 

- Jt, 
11, 
18 , 

- 8, 7 

+ O, 

- 61, - 17, 
2 
r; 
3 r s1.03 

• E¡n II\ Capital Federal ónice.mente. (1) Indice•, bese 1926 a 100; 
en lao columnas acumulativa• van IOII promedio• respectiva... (' ) C i-
fras de fin de mee y sus promedio• reapeotivos. (") La• cifras corres-
ponden al total de lo recaudndo, y no sólo a lo ingresado en rentas 
generales. (•) Junio y julio 1932, julio 1931 y siete primeros meses; 
la• cifras de l 032 son provisionales. (•) Julio y agosto 1932, julio 1931 
y ocho primeros meses; las cifras de 1932 •on provisionales. (O) Miles 
de ton~la.das de registro neto de lo• buques y veleros entrados en 
puertoe del pals. (') Pa..,jeroa extranjeros de ultramar de 2• y 3• 
clase; cifras de la Dirección de Inmigración. (B) En fa columna de los 
poroientoe va la cifra abooluta del saldo en 1930. 

1032 1931 Primeros nueve meses Articules y sua ,_ ______ , 
derivado• 

Alimentos .. . . • 
Bebidas .... . . . 
Caucho .. . . .. . 
Comb. y lubr . • 
Hierro .... . . . , . 
Maderas .. . . , . 
Máq. y vehlo. , . 
Otro• metales 
Papel, cartón , • 
Piedras (') . . , , 
Prod. qulm. (' ) . 
Tabacos ., ... , . 
Textiles .. ... , . 
Varios . , ... . , . 

Agosto Setbre. Setbre. 1931 

8.161 
398 

1716 
11.474 
5.911 
3.038 
2.678 
2.802 
3.394 
2.388 
4.969 

995 
25.149 

3.387 

(En miles de 111$n.) 
7.231 11.693 105.370 

37 4 720 5,680 
2.408 1.807 28,672 

13.427 13,882 197.!130 
5,,841 7.470 86.L00 
2.488 4.409 82.882 
2.060 7.094 80. 101 
2.507 3.473 30.096 
4.007 3.944 4.2.327 
2.710 3.352 36.8í, l 
6.817 6.767 57 ,087 

010 3.412 20.088 
27 .811 26.999 JSG.070 

3.988 4.065 47.00 1 

1032 !OSI 
% 19Si 

08.063 - S4,9 
2.607 - 6/J,!l 

10.078 - 44,9 
lH.7.57 - 41,9 
52.516 - s.~.s 
24.312 - f!IJ,O 
20.1711 - 70,8 
23.620 - S6,9 
39.217 - 7,S 
23.325 - SIJ,7 
40.3!18 - 19,8 

8.1100 - 68,. 
165.74g - 10,4 
31.141 - SS,7 

Totales . . . . . , . 76.460 82.569 98.087 970.48:.l 64l.9l4, - S!l,B 

CANTIDAD Y VALOR DE LAS EXPORTACIONES 

1932 1931 Primeros diez meses 
Grupos de 
productos Setbre. Octubre Octubre 

(2) 
1931 1932 

(') 

% 
1981! 
109/ 

Granos .. (6) 
Ca.rnes .. , . 
Cueros ... , , 
Lanas . . . . . 
Pr. Lech . (1) 
Pr.Foreat.(I) 
Vario~ .. , . , 

831.618 
48 .103 
14.000 
7.071 
3.325 

19.619 
63.076 

a) CANTIDAD, en tona. 
768.302 1,610,64 111.,135.641 l.2.li88.2110 -11,S 

tll .200 M.90n 620.:.?SCI 470.800 - 8,S 
18.Ml ló.322 1111.682 100.lfir. - 8,S 
o.asa nmo 118.748 1oa.1os - 1s,e 
4.102 s.1so 20.020 84.1112 +e9,0 

23.444 86.050 2tl2.4 11 208.008 -10,S 
40.430 45.648 456.148 4•10,37r, - S,t 

Totales . . . . 987.808 914.96l l.671.58816 .604.\130 13.902.837 -10,9 

Grano• • , (G) 
Carnes. , ., 
Cu roo . • . • 
I= ..... 
Pr. Lech. (1) 
Pr. For1111t . (;¡ 
Vario~ ... . . 

52.722 
16.061 
7.262 
4.151 
1.523 
2.212 
7.948 

b) VALOR, en mile• de m$n, 
43.400 82.464 718.282 
16 .104 23.29:1 22ll.2!iÓ 
6.380 8.921 68.64 I 
3.801 4.152 711.336 
2.234 3.353 23.0.5 1 
2.483 4.638 30.22 1 
7 .133 6.606 00.738 

737,08•1 + t,7 
!O 1.032 - !!9,6 
48,40 1 - 119,6 
60.030 - 18 ,O 
23.348 + l.!J 
23 165 -!J!l,/J 
6'1 .265 - 7,8 

Totales , , . , 91.879 81 .688 133.427 1 .ll3,5.19 l.119,720 - 7,7 

(') Calculado mes a mes con el promedio de cambio telegráfico sobre 
Nuevo. York. (2) Cifras provisionales. (ª) Los valore• de tarifa re-
[lcjnn lno V'l\rlnolones dol volumen íleioo do laa lrnpon110lonoa, 1rnes 
nobro 108 nfciroa con que son lnulndos no lu fl uyon lrui nuotuaolones 
en lo• ,pro ioa d e IM. mor, adoruu,. Debo tennr&0 preocnt.G quo 18" 
uifrae do 198L y 1932 no son cetrlota.mento compnrnhl011, debido n 
J..,. modili cnoionea do ILIOf!>I! introducidas on aquel ntio, (<) Piodrlll!, 
tiecraa, vidrioe y cortlm!CIUI, (•) Bublltünoina y ¡)roductoa qu!mlooo y 
fnrm11c6utioo11, nonite, l' plnturl\11, (O) Incluido b&rínl\ do trigo y aub-
p roductoa. (') Incluido otros productoe. 
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ESTADISTICA DE LOS PRODUCTOS AGROPECUARIOS 

por 100 kg,. E,ca/a lq¡,rít,n¡,,, por 100 kgs. 

12 1r-------- ~----1 12 

PROMEDIOS SEMANALES DE PRECIOS DE GRANOS, en m$n. 
Entrega inmediata en A término 

Buenos Aires 
Semana Trigo, Posición Dicbre. 1 M11lz, Pos. Noo. terminadn en: 

1 
Trigo Maiz Lino Avena Buenos Liver- Win- n uonOII Liver-

Aires pool nipe¡¡ Aire• (1) pool 
8 1-------------~ 8 

7 7 

6 6 

UUl.WilllilllillLiJ,11wlu.ú.w.i.1wl.u.L1.úuJ.JuU 
N.D.E.F.MA.MJ J. A.S. O N 
1931 1932 

1932 
Octubre l . . . . 8 .. . . 15 .. . 

, 22 • .. . 20 . .• 
Novbre. 5 . .. 

• 12 .• • 
, 10 .• . 
, 20 . .. 

Mea Oct. 1/JSl 

6,76 4,78 
6,74 4,64 
6,67 4,59 
6,47 4,56 
6,31 4,45 
5,9(i 4,37 
6,02 4,40 
6,00 4,31 
6,74 4,03 
6,714 4,//5 

(por 100 1,ilooro.mos) 
10,04 6,43 6,78 8 ,19 6,76 4,97 5,92 

9,80 5,47 6,60 8,11 6,05 4,79 5,77 
9,52 5,27 6,49 7,93 6,67 4,70 5,67 
9,46 4,93 6,38 7,83 6,54 4,62 5,48 
9,18 4,81 6,23 7,52 6,22 4,52 5,41 
8,99 4,59 5,83 7,30 6,88 4,47 5,42 
9,09 4,51 6,97 7,36 6,91 4,53 5,40 
9,10 4,43 5,96 7,40 5,79 4,42 5,45 
8,87 4,18 5,81 7,26 6,62 4,10 5,23 

11,62 6,50 6,97 8,90 8,06 4,44 6,97 

PROMEDIOS SEMANALES DE PRECIOS DE LOS PROD. GANADEROS, en m$n. por 1,..o_k,=g_s·~~~E_,~"',..'ª~ /,,-'á:g ... ar1_·1m~ ic~a~~-..:po_ r kg. 

Novillos Chilled Cueros Lanas 
Semana en Casei'- Mnn-

terminada en: eatan- Estan- Smith- S11lndos Secos Cruza IPromed. na teca 
ciae ciaa (2) lield gruesa ponder. 

1932 (por T,iloq,amo) (por 10 loo• .) (ton .) (1:u.) 4 
Octubre l. .. 0,202 0,205 0,557 0,.52 6,93 4,82 5,42 90,00 1,00 . s . .. 0,205 0,302 0,531 0,51 6,70 4,31 5,19 95,00 1,00 

• 15, ., 0,197 0,290 0,639 0,47 6,48 4,30 5,10 115,00 1,00 . 22 . .. 0,192 0,285 0,617 0,44 6,25 3,99 4,94 90,00 1,00 . 20 , . . 0,189 0,277 0,491 0,47 6,14 3,76 4,64 90,00 1,00 
Novbre. :; , .. 0,179 0,261 0,486 0,47 6,14 3,71 4,51 90,00 1,00 . 12 • .. 0,181 0,264 0,686 0,47 6,14 3,69 4,62 90,00 1,00 

, 111 . .. 0,201 0,295 0,625 0,50 6,25 3,70 4,54 115,00 1,00 . 20 • . . 0,188 0,274 0,503 - 6,14 3,55 4,51 117,60 1,00 0,20 -

Mes Ocl. 1981 0,1478 0,404 0,8110 o,ro 7,61 6,68 6,66 100,00 1,40 'N. D E F. M A. M J J A S. ó N. 
1931 1932 

EXPORTACIONES DE GRANOS, en tons. COMPRAS y EXPORTACIONES DE CARNES (0) 

1032 1931 Diez primeros meses 1932 1031 Nueve primeros mese.s 

Grano• Octub. Octubre 1931 
1032 

% 
198!J 

Sef.bre. (ª) (ª) 198Í 
Clase de carnes 

1 
o/, 1,9/JS Agosto Scptbro Septbre. 1931 1932 0 19//1 

Trigo .. ... 89.490 83.590 170.lñO 3.260.680 3.143.030 - S,6 CoMPilAB DE GANADO ron LOS FRIGORfFICOS 

Malz .. .... 4.86.790 476.71\0 1.100.680 8.001.510 0.222 .100 - !J2,! 
Lino ... , .,. 107.ISlO 137.300 141.820 1.636.970 1.085.000 + !!,9 
Avena .. . , . 211.110 25.400 '16.440 576.230 630.860 + 11,0 

Vacuna: 
Milesdecnbez . 209,5 184,1 177,4 1.740,l 1.678,1 - S,9 
Toneladas ... 100.740 88.780 84.6!10 813.700 798.790 1,8 
Miles de m$n· 20.050 17.050 23_3r,o 221.470 rno.100 - IJ7,4 

Cebada .. .. 120 300 3.880 194.310 270.770 + 99,li m$n. por kg .. 0,199 0,192 0,276 0,272 0,201 - 96,1 

Centeno ... 380 l,010 4,170 46.ñ20 212.200 +s5a,s --- --- --- ---
Ovina. : 

Milcsdecabez. 223,0 379,6 438,4 2 793,f) 2.448,4 - li?,4 
Totales (<) . 800.610 726 .71 0 1.466 .430 13.723,640 ll.188.870 - 11,S Miles de m$n . 1.430 2.040 4.840 27 900 17,660 - 86,9 

m$n.porcabez , 6,41 ú,37 11,04 10,02 7,21 - f!S,O 

Porcina: 
ExP. DB LANAS, CUEROS y PROD . LECHEROS, en tons. Milesdec,ibez. 58,5 49,0 49,l 208,7 334,1 + 14 ,S 

Toneladas . . , 5.230 4.360 4.070 27.480 30.470 + 10,9 

1032 1031 Afio comercial (') Miles de m$n , 1.270 1.050 1.870 9.030 7.550 - f l .(1 
m$n. por kg . . 0,243 0,241 0,376 0,350 0,248 - 1!9 ,1 

Producto• Octub. 1932 19S!J 
Setbre. (ª) Octubre 1931 (•) % 1981 EXPORTACIONEB TOTAJ,ER l>E CARNES, en tons . 

Vacuna: ..... ,, 43.970 38.180 39 210 3Jl7.720 3!!!1.0IJ0 - 9,4 
Lanas .... , 7.560 7 .300 ó.760 6.760 7.300 + t6,7 
CueroB ... .. 12.900 11.250 13.260 96.100 90.300 - 6,0 

So.lados . , 1U!10 8.690 11 .410 86.670 81.120 - 6,/i 

Chilled • , ••.• SB.4'-10 /Jl!.800 38.060 f/00,860 t/JB.t:ao - 4,6 
Congelada ... !/.140 J .460 !! .460 1!6.!70 1fi.740 - 40,1 
Conservada .. /i,410 /i.9SO 8.600 /il.800 1/1.960 - 80,9 

Secos .. , . l.690 e.660 1 .790 9.680 0.180 - s,r Ovine. cong . . . . 3.780 4.200 6 .llíO 62.980 52.740 - 16,:'J 
Prod.Jecb. , 3.250 4.080 3 .100 5.600 10.100 + 80,4 Porcina cong . . , 830 920 600 3 520 4.500 + f!7,8 

Mo.nteco. . 1.170 1,940 2.200 s.410 4,8lí0 + 26,4 
Caseína. 2.080 2.140 810 JU/JO 6.760 +iro,o Totales .... . . . 48.580 43 .300 45 .960 4.M.220 381.200 - 10,1 

(1) Parn las semanas de noviembre posici6n diciembre. (2) Calculado sobre el precio de 1A onruo limpia (1016 do) kilo vi vo) , doduulendo 
el vnlor en plaza del cuero a razón de 24 kgs. por cada 300 kgs. de carne limpia. (') Cilro.s proviaionnles. (•) lneluldo el nlplet.e (A) El 
afio comercial para Lanas se inicia el 1° de octubre; para Productos Lecheros el 1° de ngm,to. En Cunro•, laa ci lrl\• eorr pondon lll "ªº 
calendario. (•) Las cifras han sido eumíniatradas por · la División de Contralor del Comercio de Carnes, oxcepto las de uportnoiones do carne 
ovina y porcina que se tom&n de la Dirección General de Estadistica de la Nación. 
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Además, el movimiento de capitales continúa 
interrumpido. Bien es cierto que se trata de una 
de las primeras consecuencias del receso econó-
mico, agravada luego por las limitaciones aludi-
das, la suspensión del patrón oro en una gran 
mayoría de países y el ambiente psicológico des-
favorable. Pero es muy interesante observar que 
estas circunstancias adversas han de ser muy 
poderosas, por cuanto el amplio margen que 
existe entre los tipos de interés de las distintas 
plazas, no logra actuar como suficiente incentivo 
parn reanudar aquellas corrientes. 

NIVEL GENERAL D.E PRECIOS MAYORISTAS 

(Base: promedio 1916 - 100) 

Grupos 
1 

% Octubre 19SI 

Julio Agosto Sopthre. Oatubro 801,tbro.¡ Octubre 
103!1 1931 

a) Indices de precios, en mln. 
Inol. Prod.Agrop.l 89,6 ¡ 88,6 j 88,4 1 87,6 ¡ - 0,9 1 - 9,1 
Exol.Prod,Agrop. 97,7 96,1 95,8 95,6 - 0,1 - 7,4 

b) Indices de preoioe, en dólares 
Inc!. Prod.Agrop.l 56,9 ¡ 56,3 1 56,2 1 55,7 1 - 0,9 ¡ - 0 .4 
Excl.Prod.Agrop. 62,1 01,1 60,9 60,7 - O,S + 1,6 

A raíz de todo ello, el balance de pagos de 
los países hacia los cuales afluían en épocas nor-
males grandes capitales, resulta necesariamente 
adverso. Es que mientras se han anulado aque-
llas partidas del activo, el mercado de cambios 
sigue presionado, como es lógico, por rubros 
importantes del pasivo: la demanda de fondos 
por empresas privadas para cubrir los servicios 
financieros que corresponden a importaciones 
anterio~es de capitales y las necesidades diver-
sas de particulares, para citar sólo los más im• 
portantes. Debe agregarse asimismo los pagos 
de la deuda externa, en todos aquellos casos en 
que se ha decidido cumplir regularmente con la 
misma. De allí que el reajuste haya tendido a 
operarse, en cierta forma, mediante el intercam• 
bio de mercaderías, que logró señalar a veces 
un saldo favorable. Pero las probabilidades se 
han reducido en este sentido en las naciones 
agropecuarias, cuando en los últimos meses ha 
vuelto a contraexse el valor de sua exp ortacio.nell. 
Desde que la pei,eistente baja de precios que Eié 

h a. operado despuéa del .repunte de principios 
d l semestre, afecta en par ticular a los productos 

de la agricultura y la ganadería. El nivel de 
precios mayoristas no revela gran alteración. 
Véase los índices concernientes a la Argentina 
en el cuadro acostumbrado. 

2. Los PRECIOS AGROPECUARIOS Y LA POSICIÓN DEL 
TRIGO, 

En la posición . del trigo intervienen a la par 
de los hechos señalados, algunos factores téc-
nicos. Obsérvese, por ejemplo, cómo la gran 
oferta canadiense deprime en septiembre Jos 
precios del mercado internacional. Es cierto que 
la caída se atenúa en Liverpool a principios 
de octubre con la desvalorización de la libra 
esterlina y que la disminución de las entra-
das canadienses permite también que los pre-
cios se mantengan en Winnipeg. Pero, en se-
guida, el descenso se reinicia con vigor al gra-
vitar las ofertas anticipadas de las cosechas 
del Hemisferio Sud, cuyas perspectivas eran ex• 
celentes. Al mismo tiempo, como las sucesivas 
desvalorizaciones de la libra dificultaron las 
exportaciones del Canadá, este país decidió re-
tirar todo apoyo oficial al mercado de Win-
nipeg. Sus embarques vuelven entonces a ele-
varse y presionar la oferta en los países con-
sumidores. La declinación se acentúa, registrán-
dose un promedio de m$n. 5,88 en Winnipeg, 
m$n. 7,30 en Liverpool y m$n. 5,83 en Buenos 
Aires en la primera semana de noviembre ( 1) • 
Hubo una pequeña mejora en la semana siguien-
te al darse a conocer la reducción de 1.000.000 
toneladas en la estimación oficial de Canadá. El 
leve aumento se anuló luego, de tal suerte que 
en la última semana de noviembre la cotización 
en Buenos Aires fué de m$n. 5,81 (1). 

En lo que va del año comercial ( 17 semanas) 
loq embarques mundiales señalan una merma de 
2.334.200 toneladas con respecto al mismo lapso 
de 1931-32. Estados Unidos ha exportado mucho 
menos por haber mantenido su cotización casi 
constantemente sobre la del mercado interna-
cional. Rusia y el Danubio no han figurado como 
vendedores de importancia y las exportaciones 
de la Argentina se han reducido. Sólo se excep-

(1) Posición diciembre. 



166 BANCO DE LA NACION ARGENTINA Octubre 1932 

túa Canadá de este descenso, por cuanto dicho 
país está tratando de colocar el grueso de su 
abundante cosecha antes del cierre de los Gran-
des Lagos. 

La tendencia es también desfavorable en los 
demás granos cuyas cotizaciones se indican en el 
cuadro acostumbrado de la página 164. Ello ya 
había provocado un descenso del índice en el 
mes de octubre, de acuerdo a lo que muestra 
este cuadro: 

NIVEL DE PRECIOS AGROPECUARIOS 

(Base: promedio 1926 100) 

% Octubre 19/H 
Grupos Julio Agosto Septbro. Octubre So(Jlbre. Octubre 

19/JS 1931 

Granos G0,4 62,9 64,1 60,0 - 0,4 - 5,S 
C11rnoa, , . , , .. . 71,4 70,5 68,9 65,3 - 6,2 - 88,8 
Cueros ........ 47,7 52,8 61,7 54,6 - 11,ó - 29,4 
Lanuo 43,0 43,1 48,0 45,2 - 5,8 - 24,1 
Prod. l~~h·e~~; : : 67,3 " 57,3 56,2 53,7 - 4,4 - 27,5 
Prod. íoro,,tnloe. 63,3 61,6 62,5 65,2 + 4,8 - 21,9 --- - - - - - - - - - --- - --
Nivel general. . 59,2 61,2 62,8 59,0 - 6,0 - 14,4 

Id . en d6lares . , 87,6 88,9 89,9 87,6 - 6,0 - 6 ,IJ 

3. LAS CARNES ARGENTINAS, 

Las carnes, que no habían logrado reaccionar 
en julio en simpatía con los demás productos 
agropecuarios, experimentan, sin embargo, en l~ 
últimos tres meses, una fuerte reducción. El 
promedio de m$n. 0,316 por kilo en la primera 
semana de septiembre para la carne vacuna 
( carne limpia en estancias, deducido el cuero) 
cae a m$n. 0,264 en la segunda de noviembre. 
El repunte de la tercera semana, cede a fines de 
mes cuando el promedio alcanza a m$n. 0,274. 

Las cuotas a la carne chilled, impuestas por 
los acuerdos de Ottawa, significan una restric-
ción a las importaciones de Gran Bretaña para 
provocar un aumento de precios en aquel país y 
beneficiar con ello al productor local. La medida 

se ha traducido en un arreglo entre el Ministro 
de Comercio de Gran Bretaña y los frigoríficos, 
por el cual estos últimos se comprometen a reilu-
cir en 10 % sus embarques de carne chilled. Las 
cotizaciones no han ta1·dado en reaccionar favo-
rablemente en Smithfield, pues en la segunda 
semana de noviembre acusaron un alza de 10 
centavos por kilo. 

Pero mientras era lógico esperar esa mejora, 
debido a la restricción artificial de la oferta 
resulta evidente que la merma en las compra: 
de los frigoríficos a raíz de loa menores em-
barques que se han obligado a realizar, habrá 
de incidir desfavorablemente sobre el precio 
que reciba el productor argentino. 

Porque aún en el supuesto más favorable que 
los frigoríficos decidan trasladar al productor 
argentino parte del beneficio que obtienen con 
la elevación de precios en Gran Bretaña, habrían 
posiblemente de acordar esta ventaja a cambio 
de una mejor selección de animales. Sólo algunos 
ganaderos obtendrían entonces ese beneficio y, 
en el conjunto, la inevitable contracción de la 
demanda agravaría de todos modos la situación 
de nuestra ganadería. Sobre todo en un mo-
mento como el actual en que existe interés en 
vender los animales, porque se corre el riesgo 
que con los primeros calores pierdan parte del 
peso adquirido durante la invernada. 

En punto al ganado ovino, la situación es muy 
similar. Sólo que la reducción acordada en los 
embarques llega al 20 %, Por otro lado, la baja 
en los precios ha -sido mucho más pronunciad:i, 
debido a que nuestras carnes ovinas han teniuo 
que afrontar en el mercado británico la fuerte 
competencia australiana y neozelandesa. 

Noviembre 30 de 1932. 



11 

1 

:, 

1 

1 

BANCO DE LA NACION ARGENTINA 
Balance de Casa Central y Sucursales en 30 de Septiembre de 1932 

ACTIVO 

Corresponsales en el Exterior - «Operaciones 
Pendientes» .. . .. , . . . . . . . . . ..... . .... . 

Corresponsales en el Exterior . . . . . . . . . . . . . . 
Adelantos en Cuenta Corriente y Cauciones. 
Letras a Recibir . . . . . . . . . . . . . . ............ . 
Créditos a Cobrar, garantizados .. .... . .... . 
Documentos Descontados . .. . ... ... . .. . .. . . 
Redescuento, Leyes 9479 y 9577 ... , .... . ... . 
Deudores e'n Gestión ... . ...... , ... . . . ...... . 
Inmuebles .. .. .... .. . . .. , . .. .. . , . . . .. . . . .. . . 
Fondos Públicos Nacionales .... . ....... . . . . . 
Muebles y Utiles . . .. . ..... . . . . . . .......... . 
Intereses . . . . . . . . . . . . . . .. .. . .... .. ..... . 
Banco Nacion\al en Liquidación ... . . . . . . 
Gastos Generales . . . . . . ... . .. . .... . . ... . . . 
Gastos Judiciales . . . .. ..... . .. . . . 
Con versión . . . . . . . . . . . . .. . .. . , . . 
Ley 10350. - Convenio con Francia y Gran 

Bretaña . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .. . ....... . 
Servicio Emp. Aumento Capital Ley 11010 
Ministerio de Hacienda - Qancelación Prés-

tamo f, 2.500.000 . . . . . . . . . . . . . , .......... . 
Caja ......... . ..... .•.• .. .•. ............ . 

PASIVO 

Capital ... ... ... .. . .. . .... . ............. . 
Fondo de Reserva . . . . . . . . . . . . . , .... , ....• 
Fondo de Previsión .. .. . . . . . . . ....... , ..... . 
Fondo de Conversión, Ley 3871 .... , ....... . 
Conversión ... . . . ..... . . ..... . ..... .. ...•. , . 

Depósitos: oro m/1,~a/ 
A la vista y p. fijo 
Judiciales 
EnCust.(C.Comp.) 

26.302,58 I.347.538.909,29 
38.630,04 106.099.911,98 
34.755,51 115.084.842,13 

Caja de Conv.-Redescuento-Leyes 9479 y 9577 
Intereses .... .. ..... .. . .. . . . . . . 
Comisiones y De'scuentos .. , .. .. .. , .. . . . . . 
Gananciss y Pérdidas 
Ma r~en de Redescuento 
Sucursales , Operaciones Pendientes» . . •• . .• 

Los préstamos con PRENDA - a~rícola, f,tanadera y 
varias - incluídos en la cu enta Docuanentos Descon-
tados, a scienden a m$le!!,al 54.327.162,70. 

ORO 

17 .259 .270,16 
1 .180 .824,07 

8.463 .790~42 

29. 315 , 871,21 
1. 073. 340,00 

12 .600.000,00 
971. 950,60 

70 . 865 ,046,46 

30 .141. 752,46 

33 992. 593,44 
5.516.701,36 

99 .688,13 

1 .114 .311,07 

70 . 865 . 046,46 

Existencia en Títulos Depositados 
Títulos Nacionales 
Títulos Provinciales . . . . . . . . . . . . . . . . ... 
Acciones, títulos diversos y otros valores . . . 

GASTÓN LESTAUD 
C ontador Geueral 

Total nominal .. . ... ... . 

JouGE A. SAN'f AMAHINA 
Vicepresidente 

Jo:-;f; I ,m s DE I rrrno n]N 
Secretario General 

M/LEGAL 

580. 865 .146,62 
3 .131. 530,11 

101 . 328 .962,19 
646 .474. 093,35 
316. 091. 85,;,77 
51. 499. 663,16 
67. 945 . 358,08 
17 ,609.581,01 
4.829. 761,92 
5. 503 . 903,18 

89 .127,57 
23. 252 .171,31 

256.831,45 
12 .537.919,95 

291. 511 .104,85 

2.122.927.010,52 

163. 400. 784,86 

2. 000. 000,00 

1 . 568. 723. 663,40 

279 . 910. 009,70 

53. 327. 065,87 
24.120,87 

29 . 596. 781,21 
25. 944. 584,61 

2 .122 .927.010,52 

1.094 .428 .567,91 
49.684.415,39 

670. 411. 823,07 

1 .814 .524.806,37 

SALVAD Olt LEZAMA 
Gerente de Casa Central 

: 
1 

1 

1 

·' 
1 

) 

1 

1 

'I 



BANCO DE LA NACION ARGENTINA 
OFICINA DE INYESTIGACIONES ECONOMICAS 

REVISTA ECONOMICA 
Volumen 5 NOVIEMBRE, 1932 

BUENOS AIRES 

1932 

Número 10 



BANCO DE LA NACION ARGENTINA 

DIRECTORIO 
Vice-Presidente: 

JORGE A. SANTAMARINA 

Directores: 

PEDRO BENEGAS - ANTONIO M. DELFINO 

PEDRO ETCHEGARAY - PEDRO M. LEDESMA 

CLEMENTE R. ZAVALETA 

Secretario General: JosÉ Lms DE lRIGOYEN 

Secretarios: MANUEL J. DE TEZANOS PINTOS • ALFREDO B. MABRAGAÑA 

GERENTES 

Gerente de Casa Central: SALVADOR LEZAMA Gerente de Sucursales: MANUEL GÓMEZ 

CONTENIDO 

DESARROLLO Y ESTRUCTURA DEL REGIMEN IMPOSITIVO EN EL PAIS 
l. Consideraciones preliminares. -2. Tendencias generales de lo-s impuestos.• 3. Incremento en la Nación 
y en las provincias.• 4. Ritmo en las diversas provincias.• 5. Clasificación cualitativa de los gravámenes .• 
6. Diferencias que señalan los impuestos nacionales y provinciales. - 7. Características especiales de cier• 
tos gravámenes en algunas provincias.· 8. Los impuestos al consumo.• 9. Los impue,stos internos. -10. El 
problema de la doble imposición. 

CUADROS 

l. Percepel6n de lmpne•to• nacionales y provln- Pá1t. 
c,lales, y carga tributaria de la población . . . . . 167 
2. Impuestos per cápltn en lns diversas pro-
vincias . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 171 
3. Clnslflcnel6n cualitativa de los impuestos de 
la Noción y la• provlnclna . . . . . . .. . .. .. . . .. . . 172 
4. Proporeión de cada grupo 11 ,. Impuestos en la 
Nn<!lón, en las provincinM y en el total , . . . . . 174 
6, Impuestos prOl·inelnles clasificados ¡JOr pro-
vJncias y gruJJO!ói ...••.•.•.. , . . . . . • . • • . . • . . . • 170 
6. lmpnf-'stos nnclonnJes y provincinles que gra-
'Vitnn Hobre el consumo .......... , ... , . . .. , . . 178 
7. Perce-pc· 6n de lm]luestos Internos por las 
pro,·lncia• y la Nacl6n . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 180 
8. Percepción de Impuestos Interno• en el pe-
riodo U20-Il/31 . . . . . . . . • . . . . . . • . . . . • • . . . . . . . . . 182 

O. Propore16n de los Impuestos naclonalco y~!.: 
11r0',•lnciales en In perce1>ción total de Impuestos 
!Jitemos . . . . . . . . • . . . . . . . . . . . • . . . . . . . . . . . . . . . . . 183 

ANALISIS DE LAS LEYES IMPOSITIVAS 
PROVINCIALES 

10. Impuesto• a la tlen-a .. .. .. . .. . .. . .. .. .. . 185 
11. linpneMtm, a la p1'oducclón ngropC'cuarin . . 187 
12. Imuuestos ni comercio, lndu~trin y profe-
fiione-!it ..•.... , • • • • • . . . • • . • • • • . • • • . . • • • • • • • • • • • 180 
rn. lm¡,uestos al consumo . . . . . . .. . . . .. . . . . . . 101 
14. lm]lne.i.tos a los netos clvlleR, come re In.les 
y JudicialP• . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 197 
15. Impuestos a !ns her.,nclas . . . . . . . . • . . . . . . 1118 

GRAFICOS 
I. Evoluc16n de lo• lm¡,uestoo y de los prlncl• 
1111lea lndlcea económico• . . . . . . . . . . . . . . . 108 
2. Crecimiento de los Impuesto• n•lacionndo con 
la poblael6a . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 168 
8. Perce¡1ei6n de Impuestos en el ¡,erfodo 1920· 
1081 •• , • , • • . • . . . • • . . . . . • . • . . . . . . . . • . . . . • • . . . . . 1611 

4. Ritmo de la percepcl6n de Impuesto• en las 
11royincin!it . . . . • . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . • 170 
5. ClaHificaclón cuelitath,a, de lo!II imput>sto!IJ . . 173 
G. Gravá1nenes al con~umo nacional . . . . . . . . . 179 
7 Percepción de ln1pueHtos lntemoAi en el pe-
rfudo 11120-1931 . . • • . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . • lM 

PROPOSITOS DE ESTA PUBLICACION 

En un p/11110 t1trlctamn1te ob/ttivo e ln1pard11I, njenfl a toda considwad6n dt f,olitica eco11ómica, la 
Revis/11 Prt1cµ,-a-,.á Pres,mtar /01 d,1101 11,áJ lig1lif ÍC11ll110~ de la 11ida eco116f11ic4 11ac/01111I, co11trib1Jy111do 
• /11 di1111l,ad611 p,íb/ica de ltifomu1cio11es Jidtdig,1as y bien ordenadas. 

(Vol. I, N.• 1, ~osto de 19:JII) 



1 

1 
• 1 

1 

1 

1 
1 

11 

BANCO DE LA NACION ARGENTINA 

REVISTA ECONOMICA 
PUBLICADA POR LA 

OFICINA DE INVESTIGACIONES ECONOMICAS 

EDMUNDO O. OAGNEUX 

Direcl-Or I nlerino 

VOLUMEN 5 NOVIEMBRE, 1932 NÚMERO 10 

DESARROLLO Y ESTRUCTURA DEL REGIMEN IMPOSITIVO EN EL PAIS 

1. CONSIDERACIONES PRELIMINARES. del publicado en 1926 por la Dirección General 
de Estadística de la Nación (1). Empero, este úl-
timo sólo se refería a los años 1910 y 1925 y 
se basaba en las cifras del cálculo de recursos. 
Las de recaudación efectiva que ahora se utili-
zan, aparte de ser más exactas, incluyen los im• 

El presente trabajo ace1·ca del desarrollo y 
estructura del régimen impositivo en el país, 
es el resultado de una compilación directamente 
realizada por la Oficina ele Investigaciones Eco• 
nómicas en cada una de las provincias. 

La tarea no ha sido 
fácil, pues se carecía 
de estadísticas ordena-

l. PERCEPCIÓN DE IMPUESTOS NACIONALES Y PROVIN-

das relativas a años an-
teriores. Para obtener-
las, además de las ano-
taciones de la contabi-
lidad, cuya organiza-
c1on no siempre se 
adapta a las exigencias 
de estudios sistemáti-
cos, fué preciso acudir 
a las constancias de 
los archivos. Sólo gra-

CIALES1 Y CARGA TRIBUTARIA DE LA POBLACIÓN 

Aflos 

19,10 
1915 
1920 
1921 
1922 
11!23 
1924 
1925 
1926 
19'27 
1928 
1929 
193Q 
1931 

ffil(Uee to• Provin- Total I 

\ 

Impuesto• 1 
N11c1onales oialee 

(En mile• da mln .) 
257.677 72.650 330.327 
199.274 106.150 305.424 
481.236 142.954 624.190 
369.800 139.067 508.867 
373.430 160.126 623.5fi6 
458.187 186.616 644 .. 803 
497 .851 210.663 708.404 
685.032 226.192 811.224 
541.081 221.195 762.276 
560 904 250.965 811.869 
612.111 275.713 887.824 
621,363 280.816 902.179 
629.423 269.658 790.081 
618.924 250.910 769.834 

1 

Habitan tea I mpue,los 
al 1 ° enero per cápita 

(En mfüa) (Enmln.) 
6.331 6t,17 
7.949 S8,4!J 
8.510 
8 .696 
8.914 
9.llll 
9.632 
9.826 

10.080 
10.351 
10.638 
10.911 
11.183 
11:447 

7S,S6 
58,61 
58,74 
70,,16 
7MP 
811,68 
7/í,Oi! 
78,.f4 
8/1,48 
Bt,80 
11,40 
Q'f,tfi 

puestos con destino es• 
pecial y los graváme-
nes creados durante el 
ejercicio, que por lo 
general se incorporan 
con ta1·danza al cálculo 
de recursos. Ambos 
grupos, en ocasiones, 
modifican substancial-
mente aquellas cifras. 

Conv i ne tener en 
cuenta que, además clel 
producido de los im-
puestos, contribuyen en 

cias a la gentil colaboración de las autoridades 
provinciales ha sido posible reconstruir las cifraR. 

Se presenta así por primeva vez una serie de 
la recaudación efectiva en las provincias, que 
abarca año por año todo el período 1920-31 y 
hace además referencia a los años 1910 y 1915. 
Como en la clasific,ación se ha seguido las re-
comendaciones de la Conferencia Nacional de 
Estadística reunida en Córdoba, nuestro estudio 
no se aparta mucho, en su concepción general, 

forma apreciable a la financiación de los gastos 
públicos, otros recursos en efectivo dietintos de 
los provenientes del crédito a corto o largo pla-
zo. Se trata de la•s tasas qne cobran los Esta• 
dos a manera de remune1·ación de servicios y 
funciones prestadas, o del producto del dominio 

(1) "Los impuesto9 y otros recursos fiscales de la 
fü1ción y las Provincias en los años 1910 y 1924-25". In-
forme N 9 17 de la Dirección General de Estadística de 
la Nación. 
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f:is al y eXJ,Jlotaciones del Estado. En otra opor-
1.nnidad n os ocu pa1·emos de la composición y 
Jesen ol vilnienlo del n1hro "otros recursos" u-
ya inclusión en este trabajo le daría una ex-
tensión exagerada. 

2. TENDENCIAS GENERALES DE LOS IMPUESTOS. 

E l desanollo de l os trihutos n o presenta lu 
forma de una línea regulm·, sino que señala oso.i-
laciones de alza y baj_n. D alli fa importancia 
de abar ar un periodo amplio. Limitar se a estu-
diar la carga impositiva del país en un año dado 
para inferir conclusiones acerca de su magnitud 
en compa-ración con otros años, es un procedi-
miento que puede conducir a errores conside-
rables. 

En las fluctuaciones de los impuestos se ob-
serva una gran analogía con las del comercio 
exterior y los cheques compensados que, como 
se sabe, son índices repre entativos de las varia-
ciones del volumen de los negocios. El gráfico 

l. EVOLUCIÓN DE LOS IMPUESTOS Y DE LOS 
PRINCIPALES ÍNDICES ECONÓMICOS 

Escala logarítmica 

IMPUESTOS TOTALES 

Esci la de 
Variaciones 

ºº DL,JHinu 1011 

100 

50 
40 
30 
20 

10 

o 

- 20 

-Jo 

·40 

1920 21 22 23 24 2S 26 27 28 29 30 1931 

que precede muestm claramente esta simpatía 
sobre la que no ha de ser preciso insistir, por 

cuanto es lógico que al contraerse el volumen 
de las actividades económicas, la capacidad im-

2. CRECIMIENTO DE LOS IMPUESTOS RELACIONADO 
CON LA POBLACIÓN 

Millones 
de m$n. Escala logarítmica Mil!. de 

habitantes 

- 90 

~ ...,__,__...,__,__...,__,.__...,__,____.___,.___.___, so 
1920 21 22 23 24 2.5 26 27 28 29 30 1931 

positiva de la población tienda a disminuir. Los 
nuevos recursos que n veces se sancionan en esns 
cfocunstancias para cont.1·arl'estar el descenso. 
junLo con el aumento de los existentes, no lo!!tan, 
como se ve, impedir 1n inile,"<ión de la curva de 
los impuestos. 

Se observa así que la 1·ecaudación de los im-
puestos, despué1, del mínimo de 1921, aumen tu 
s:i.u inten-upciones hasta 1925, y decae en el rufo 
siguiente, año de receso en el ciclo eco11ómic 
que precede al actual. Luego las recaudaciones 
vuelven a crecer hasta 1929 y siguen 11 spués 
la declinación de las activ:id.ad s económicas que 
se produce desde aquel aiío hasta la fecha. 

Unas pocas cifras dan idea de la amplitud de 
estas fluctuaciones. El producido total de 103 

impuestos nacionales y provinciales es de m$n. 
508,9 millones en 1921, de m$n. 811,2 millones 
en 1925 y de m$n. 762,3 millones en 1926. Sube 
a m$n. 902,2 millones en 1929 y se reduce final-
mente a m$n. 769 8 millones en 1931. 

No obstante la referida analogía en los movi-
mientos de ascenso y descenso, es fácil advertir 
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en las recaudaciones un ritmo creciente, en tanto 
que las actividades económicas ,señalan la ten• 
dencia inversa, hasta tocar en 1931 un nivel in-
ferior al registrado en cualquier otro año poste-
rior a 1920. La discrepancia ha de obedecer, sin 
duda, a la implantación de nuevos gravámenes 
en el transcurso del período y al aumento de 
algunas de las tasas impositivas existentes a co-
mienzos del mismo. 

3. PERCEPCIÓN DE IMPUESTOS EN EL PERÍODO 
1920-1931 

~ Jlloi$Ci Escala logal'Ítmica Millones 
e n n. de m$n 

9UO 900 

800 800 

700 700 

600 600 

500 500 

400 400 

58,51 de impuestos nacionales y provinciales. 
El monto pasa a m$n. 82,56 en 1925 para caer 
en 1926 a m$n. 75,62 y volver a elevarse hasta 
m$n. 83,46 en 1928. Desde entonces declina hasta 
llegar a m$n. 67,25 en 1931. 

3. INCREMENTO EN LA NACIÓN Y EN LAS PRO· 
VINCIAS. 

Las tendencias que se ha analizado en el 
conjunto, se repiten en las recaudaciones nacio-
nales y provinciales. Pero en el gráfico 3 se com-
prueba que las fluctuaciones cíclicas son má9 ate• 
nuadas en las provincia-s. Además, en éstas el rit-
mo de crecimiento en todo el período es más ace-
lerado que en la Nación. De acuerdo con las ci-
fras del cuadro que ya hemos citado, los impues-
tos nacionales crecen de m$n. 369,8 millones en 
1921 a m$n. 621,4 millones en 1929, último año 
de máxima, o sea un aumento de 68 % . Al dismi-
nuir en 1931 a m$n. 518,9 millones, la diferencia 
con respecto a 1921 baja a 40 %- En cambio, 
los impuestos provinciales pasan de mSn. 139,1 
millones en 1921 a m$n. 280,8 millones' en 1929, 
o sea un incremento de 102 %- Con la declina-
ción que se opera en seguida y que reduce los 
impuestos a m$n. 250,9 millones en 1931, la 

300 - 300 proporción se mantiene aún en 80 %-

1920 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30 1931 

Pero, con todo, cuando se relaciona la percep• 
ción de impuestos con la población, la tendencia 
Je crecimiento se atenúa considerablemente co-
mo resultado del aumento constante en el núme-
ro de habitantes, cosa que se advierte con clari-
dad en la línea inferior del gráfico 2. Véase, 
asimismo, las cifras ilustrativas del cuadro de 
la página 167, que fijan en 1921, para cada 
habitante del país, un término medio de m$n. 

4. RITMO EN LAS DIVERSAS PROVINCIAS. 

La menor intensidad que se ha señalado en 
las fluctuaciones cíclicas de las provincias y el 
mayor incremento que se observa en el período 
con respecto a la Nación, nos conduce a un 
análisis ulterior. O sea, comprobar si la evo-
lución impositiva es similar en los distintos Esta-
dos. Al efecto se presenta el gráfico 4. 

Fácil es advertir ante todo el crecimiento ex-
traoi-dinario de San Juan y su caída brusca des-
pués de 1927. El total recaudado pasa de m$n. 
2,4 millones en 1921 a m$n. 16,5 millones en 1927 
( 588 % de aumento) y se reduce en 1931 a m$n. 
7,1 millones. ER que, además de la repercusión 
que han tenido las profundas modificaciones im-
plantadas a partir de 1923 en el régimen imposi-
tivo de la provincia, la curva está determinada 
principalmente por las alternativas <le la indus-
tria local. Así sucede también en Tucumán, 
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Jujuy y Mendoza. Pero como sólo esta última 
representa una proporción significativa en el 
total de los impuestos provinciales, las bruscas 
alteraciones que se han producido en esas pro• 
vincias no repercuten en el conjunto. 

Los Estados más importantes: Buenos Aires, 
que recauda en 1931 alrededor de 45 % ; Santa 
Fe, 16 % ; y Córdoba, 11 % ; muestran un ritmo 

Se ofrece a simple título de referencia el 
cuadro 2 con el promedio de impuestos "per cá-
¡>ita" en cada una de las provincias. Estas cifras 
deben tomarse con mucha reserva, porque las 
comparaciones de esta índole son p oco pr i as. 
Baste indicar que los cálculos sobre pobla 1 1 de 
las ptovincins son en ext-remo deficientes. A tanta 
distancia del censo de 1914 se carece de una 

base estadís-de ascenso 
casi análogo. 
En cuanto a 
los períodos 
de alza y ba-
ja, es dable 
observar que 
de las tres 

4. RITMO DE LA PBRCEPCI6N DE IMPUESTOS EN LAS PROVINCIAS tica suficien• 
te para dis-
tribuir con 
exactitud e 1 
aumento mi-
gratorio de 
la población 
del país. 
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Por otra 
parte, están 
afectadas en 
distinta ine• 
dida por lod 
gastos muni-
cipales que, 
como es sa•• 
bido, se cu-
bren con re-
cursos trans· 
feridos por 
las provin-
cias en for-
ma de sub-
si d ÍOS CU• 

y o importe 
difiere en los 
distintos Es-
tados. A esos 

nación 
se opera 
pués del 
1929. 1920 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30 1931 1920 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30 1931 

subsidios s e 
agregan las 
entradas pro-
pias de las 

Como Entre Ríos es una de las provincias de 
cierta importancia ( 6 % del total), conviene 
destacar la tendencia suave y regular de su cur-
va de impuestos y hacer notar que es el único 
Estado argentino cuya percepción ha aumenta• 
do en 1931. 

municipalidades, que algunas veces adquieren el 
carácter de verdaderos impuestos. 

No ha sido posible incluir en esta compilación 
el monto de los últimos, sin perder por ello de 
vista su consideración para más adelante. A las 
dificultades materiales de acudir a cada munici-
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2. IMPUESTOS PER CÁPITA EN LAS DIVERSAS PROVINCIAS 

(En mln.) 

Afios Buenos Santa 1 Entre Corrien .. Cór- Sgo. del 1 San Men- San 
1 

La Cal.a• Tucu• Salta Jujuy Aires Fe Rios tes doba Estero Luis doza Juan Rioja marca mán 

1910 rn,13 16,00 12,96 7,55 ll,7R 7,46 6,82 21,62 12,13 3,13 4,08 12,86 6,94 5,51 
1915 24,75 17,60 13,8-:1 8,50 13,32 5,80 10,45 28,28 13,78 3,94 3,21 14,20 7,30 12,45 

Promed. 28,53 24,84 21,83 12,00 21,73 ll,5Cl 1920-24 12,37 44,65 23,72 4,84 4,62 28,42 13,36 20,50 

Promed. 
38,63 31,56 23,13 14,27 27,60 13,40 1925-20 15,47 55,45 66,36 6,13 5,32 30,05 19,03 34,91 

1930 39,47 33,58 23,06 12,06 27,60 11,lCl 13,70 52,51 45,82 7,03 6,30 27,74 21,61 31,92 
1931 35,87 30,68 24,36 10,00 24,50 10,03 13,04 46,00 39,98 6,56 5,74 26,30 10,76 29,37 

pio en procura de las cifras respectivas, se hu-
biese agregado ahora la falta de los archivos 
para obtener datos retrospectivos que abarcasen 
todo el pedodo considerado. 

5. CLASIFICACIÓN CUALITATIVA DE LOS GRAVÁMENES, 

Corresponde pasar a considerar los impuestos 
de acuerdo con la naturaleza de la materia im-
ponible. 

Los impuestos al consumo representan algo 
más de la mitad de la recaudación total. Obsér-
vese en el cuadro 4 cómo en el año 1931 su 
proporción era de 58 %, Están representados, 
en el orden nacional, por los derechos aduane-
ros e impuestos internos y, en el provincial, por 
estos últimos. Como al considerar el país en con-
junto, los gravámenes a la industria azucarera y 
vitivinícola gravitan sobre el consumo, es lógico 
incluírlos también en el total de este grupo. Pe-
ro desde el punto de vista local son verdade,ros 
impuestos a la producción y así los hacemos fi. 
gurar en el análisis de cada provincia. 

Siguen por orden de importancia los impues-
tos sobre la tierra, o sea la contribución terri-
torial y todos aquellos tributos que, no obstante 
su designación especial, son simples adicionales 
de aquella. Constituyen el 17 % del total recau-
dado en el año mencionado. 

Los gravámenes al ejercicio del comercio, la 
industria y las profesiones, y los sellos o el papel 
sellado que se establece sobre una serie de actos 
y transacciones civiles, comerciales y judiciales, 
intervienen con 7,6 % y 11 %, respectivamente. 

Los impuestos sobre las herencias apenas pro-

ducen el 2,9 % de dicho total y los que inciden 
directamente sobre la producción agropecuaria, 
el 2,1 %, Estos últimos han tenido importan• 
cia en la época de gran rendimiento de los lla-
mados "derechos de exportación" que, como se 
sabe, gravitaban en última instancia sobre los 
precios pagados al productor rural. Pero ahora 
que su rendimiento es exiguo debido a las ba-
jas cotizaciones, este rubro está constituído apro-
ximadamente en un 50 % por aquellos tributos 
que, en el orden provincial, se perciben en oca-
sión del movimiento de · ganados, frutos del 
país, etc. (guías o certificados de campaña). 

Resulta asimismo interesante referirse al cre-
cimiento de cada grupo en el lapso a que se 
concreta nuestra compilación. Con este objeto 
presentamos en el cuadro 3 las cifras absolutas 
de recaudación con las cuales se ha construído 
el gráfico 5 en escala logarítmica, para destacar 
la intensidad del aumento. 

Obsérvasc en los gravámenes sobre la tierra 
el ritmo más continuo y regular. Ello se explica 
si se tiene en cuenta que la percepción se basa 
en un padrón, cuyos cambios poco frecuentes 
impiden que las valuaciones se ajusten con fle-
xibilidad a los precios reales de los inmuebles. 
Si la recaudación declina cuando las condiciones 
económicas son adversas, es debido a la difi-
cultad de los contribuyentes para afrontar el 
pago. 

Los impuestos al consumo y los que gravan 
el comercio, industria y profesiones, muestran 
una tendencia general de aumento similar a la 
observada en aquellos que recaen sobre la tierra, 
pero sus alteraciones cíclicas se adaptan mejor 
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al movimiento económico del país. En los prime-
ros, la percepción disminuye automáticamente 
cuando, debido a la situación económica desfa-
vorable, el consumo se contrae; y algo análogo 
sucede en los segundos con la disminución que 
se opera en el volumen de las transacciones y 
aún en el número de contribuyentes a raíz de las 
quiebras y cesaciones de negocios. 

Los gravámenes a las herencias, al par que 
señ-alan la elevación más intensa hasta 1929, 
constiluyen uno de los grupos que luego declinan 
con más vigor. Es sin duda sorprendente que 
su monto tenga una correlación tan ma1·cada con 
fas fluctuaciones económicas. Hay, sin embar-
go, diversas causas que lo explican. En primer 
término, para la liquidación del impuesto se 
toman los valores asignados en la cuenta parti-

cionaria, que están sin duda iufluenciados por 
las condiciones económicas. Además, es muy 
posible que en épocas de receso se postergue la 
diviBión del condominio, porque se cree oportu-
no evitar liquidaciones poco convenientes. Es 
asimismo admisible que en esos momentos re-
sulte más difícil a la ma,sa hereditaria disponer 
de las sumas necesarias para abonar el impue9to 
y se demore entonces su pago hasta que se pre-
senten condiciones más favorables. Las leyes no 
fijan, como se sabe, un plazo perentorio para la 
liquidación del impuesto. 

En cuanto a los impuestos a la producción 
agropecuaria, a través de sus bruscas oscilaciones 
revelan en todo el período una tendencia decre-
ciente que obedece fundamentalmente a las alte-
raciones de los derechos a la exportación. 

3. CLASIFICACIÓN CUALITATIVA DE LOS IMPUESTOS DE LA NACIÓN Y LAS PROVINCIAS 

(En ,niles de mfn.) 

Aflos Nación Provincias Total Nación 
1 

Provincias Total Nación Provincia.e 
1 

Total 

l. TIERRA 2. PRODUCCIÓN AGROPECUARIA 3. COM;EUCIO, lNDUST. Y PROFES. 
1910 13.185 29.106 42.381 4.891 4 .891 5.622 18.006 18 . 854 
lll15 17. 711 48 .204 65.915 5.198 5.198 6.463 28.94.4 20. 720 
1920 20.929 53 .802 74.731 148.960 4.975 153.935 14.407 41.488 40.694 
1021 20.302 55 .354 75.656 48.275 5.302 53.577 14.618 36.452 42 .278 
1922 20.282 1i5 .847 76.129 26.269 5.221 31.490 14.898 40.868 42 . 317 
1023 20.529 59.236 79.765 28.853 7.438 36.291 16.223 54.161 4.9.035 
1024 33 .511 59 .742 93.283 40 .200 8 .610 64 .810 10 . 362 61.629 61.829 
1925 41.328 02 . 198 103.526 55 .212 7.759 62.971 19.868 62.040 60 .766 
1926 39 .134 05.686 104.820 24. 731 8,719 33.450 20.595 61.178 57 .042 
1927 39.897 78.023 117. 920 20.185 9.060 29.245 22.110 71.107 05.792 
1928 40.85ó 87 .461 128 .316 36 .946 9.125 46.071 23.005 69 .733 65 .918 
1920 41.486 91. 845 133. 331 26.084 8.409 34. 583 23. 718 66.920 62. 735 
1930 42.477 92 .89ó 135.372 15 . 950 7.105 23.055 23.666 61.249 58.661 
1031 43 . 903 90 .294 134.197 8 .223 8.054 16.277 24. 730 57 . 253 58. 353 

4. CONSUMO 5. ACTOB CrvILES, CoMERC. Y Ju01c. 6. HEnENCIAB 
1910 222.883 1.203 228.950 14.378 14 . 132 28.510 1.600 1.602 3.211 
1915 159.354 050 168. 691 12 . 379 12 . 322 24. 701 3 . 100 3.104 6 .204 
1920 253.583 5.503 274. 347 30.414 20.579 50.993 9.253 8.180 17.433 
1021 250.652 10.825 270.269 27 .822 18.094 45.916 6.055 6.108 11.163 
1922 275.164 15 .128 303 741 27 .002 19 . 360 46.962 6.150 6.009 12 . 168 
1923 350 .873 28.102 400 . 324 30. 515 23.002 53.517 8.117 7.300 15 .507 
1924 349.987 33.902 403.051 41. 335 26.938 68.273 0.878 11.857 18 . 735 
1925 414.091 34.671 469.904 43.385 30.006 73.391 10.608 18.971 29 .579 
1926 401.111 34.500 460 . 342 43 .226 29 . 109 72.335 11.646 13.366 25.012 
1927 410. 067 39.350 485.932 43 .470 28.437 71.907 15.461 15.412 30.873 
1928 452.254 43.333 522.496 46.529 32.300 78.835 11.614 21. 361 32 .975 
1929 406.224 45. 718 530 .8-16 46 . 598 34 .432 81.030 16 .403 21.458 37 .861 
1930 387 .237 40.278 453.768 45 .94.0 33.779 79.719 13.353 19.861 33.214 
1931 383.463 33.529 443.624 49.555 31. 976 81.531 8.443 14.160 22.612 
Nota. - Las cifras de la columna Total de los grupos 11 Comercio, Industria y P roíesiOJlCB" y ºConsumo" ee han reajustado, teniendo en cuentn que loe impuestos provinciales a ln producción del vino, az<lcar y a.lcobolea 11dc;¡uierun en el orden nacional el carácter de gravámenes al consumo, como ee especifica en el cuadro 6 . 
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5. CLASIFICACIÓN CUALITATIVA DE LOS IMPUESTOS 
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Nota: En la escala logaritmica la misma distancia vertical en un sentido dado expresa siempre variaciones de igunl intensidad. 
Para distinguir cada categoria de impuestos, ee ha empleado el mismo tipo de tra,o en los tres cuerpos de este gráfico . 
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Es lógico que al no ,haberse producido desde 
1920 una situación tan desfavorable como la 
actual, el descenso que ahora se observa sea el 
más sensible y que de él no logre escapar nin-
gún grupo a no ser la tierra y los sellos. Y a he-
mos visto las razones que explican esta menor 
adaptación en el primero de los tributos. Ade-
más, así como en los sellos, el descenso ha sido 
contrarrestado en parte en 1931 por el aumento 
de las tasas. 

6. DIFERENCIAS QUE SEÑALAN LOS IMPUESTOS NA• 

CIONALES Y PROVINCIALES. 

Al considerar las cifras de conjunto se ha 
visto que la tendencia de los impuestos nacionales 
y provinciales presenta una gran analogía. Sólo 
que el crecimiento es más intenso en estos úl-
timos. 

Ello no obsta, sin embargo, para que en Ja 
clasificación de acuerdo con la naturaleza de 
los tributos, se observe diferencias substanciales 
entre unos y otros. Mientras en la Nación preva-
lecen los impuestos al consumo, a punto de cons-
tituir casi las tres cuartas partes de la recauda-
ción total, los tributos provinciales r eoaen pre-
ferentemente sobre la tierra y el ejercicio del 
comercio, industria y profesiones. 

El cuadro 4 que hemos comentado más arriba 
señala las proporciones: en el año 1931, los 
impuestos al consumo produjeron el 74 % del 
total de 1oi! impuestos nacionales (50 % los 
impuestos aduaneros y 24 % lu·s impuestos in-
ternos, incluida la nafta del Fondo de Viali-
dad). El resto se reparte como sigue: sellos 
(actos civiles, etc.), 9,5 % ; tierra, 8,5 % ; comer-
cio, industrias y profesiones, 4,8 % ; y por fin, 
la producción agropecuaria y herencias, ambas 
con 1,6 %-

En las provincias, los tributos a la tierra han 
alcanzado en el mismo año a 36 % y los gravá-
menes al comercio, industria y profesiones, a 
23 %. Siguen los impuestos al consumo con 15 %, 
y los que gravan los actos civiles, comerciales y 
judiciales con 13 %. Las herencias tienen aquí 
una proporción mucho más elevada que en la 
Nación, a saber, 5,7 % y lo mismo se observa, 

aunque con menor intensidad, en la producción 
agropecuaria donde alcanza a 3,2 %-

En cuanto a la tendencia de los distintos ru-
h ros de la p ei·cep{,".i.ón nacional y provlncial en el 
período que compr :mde este estudio, nnda más 
significativo qu el gráfico 5 citado :tl a1H1lizar 
el ritmo de los grupos en el total de impuestos 
en el país, pues presenta por separado, en 

4. PROPORCI6N DE CADA GRUPO DE IMPUESTOS EN LA 

NACIÓN, llN LAS PROVINCIAS Y EN EL TOTAL 

Produc , Cornero., 1 Aotos \ l Afios Tierra agrope- indust. Con- civiles, He.ron- Vnrios 
cunrie. y prof. sumo comor ., cms 

y judic. 

l. NACIÓN 
1910 .. ó,1 2,2 86,5 5,6 0,6 
1915 .. 8,9 3,2 80,0 6,2 1,6 0,1 
Promed . 5,3 13,7 3,7 67,9 7,2 1,6 0,6 1920-24 
Promed. 6,9 5,6 3,8 73,7 7,6 2,3 0,1 1025-29 
1930 '' 8,0 3,0 4,5 73,1 8,7 2,5 0,2 
1031 ' ' 8,5 1,6 4,8 73,9 9,5 1,6 0,1 

2, PROVINCIAS 
1910 .. 40,2 6,7 24,9 1,7 19,5 2,2 4,8 
1915 .. 45,4 4,0 27,3 0,6 11,6 2,0 7,3 
Promcd, 

34,2 3,8 28,3 11,3 13,0 4,8 4,6 1920-24 
Promed. 

30,7 3,4 26,4 15,8 12,3 7,2 4,2 1925-29 
1930 .. 34,5 2,6 22,7 15,0 12,5 7,4 5,3 
1931 . , 3ff,0 3,2 22,8 14,6 12,7 5,7 5,0 

3. TOTAL 

1910 ., 12,8 1,5 5,7 69,3 8,6 1,0 1,1 
1915 .. 21,6 1,7 s;8 55,2 8,1 2,0 2,6 
Promed. 13,3 11,0 7,8 li4,9 8,8 2,5 1,7 1920-24 
Promed. 14,1 4,9 7,5 59,4 9,0 3,7 1,4 1925-29 
1930 .. 17,0 2,9 7,3 56,8 10,0 4,1 1,9 
1031 . . 17,4 2,1 7,6 57,0 10,0 2,9 1,8 

los cuerpos 1 y 2, las curvas de recaudación 
de la Nación y de las provincias y permite con 
ello observar algunos hechos de importancia. 

Véase, por ejemplo, cómo los impuestos na-
cionales a Ja tierra muestran un aseen o brusco 
en 1924, cuando la tasa de contriLución terri-
torial se eleva de 4 oioo a 6 oioo. En las pro• 
vincias el ascenso se intensifica recién en 1927, 
a raíz de los nuevos adicionales que entonces se 
implantan y de las modificaciones introducidas 
en los padrones de diversas provincias. 
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La curva del comercio, industria y profesiones, 
presenta variaciones cíclicas más marcadas en las 
provincias que en la Nación y lo mismo sucede 
con la de actos civiles, comerciales y judiciales. 
Respecto a las primeras, la mayor sensibilidad 
ha de obedecer en parte a la inclusión de los im-
puestos que gravan el vino y el azúcar, produc-
tos de demanda elástica y que fluctúan más di-
rectamente con la capacidad de consumo de la 
pohlación. 

Existe una comprobación interesante sohre 
los impuestos a las herencias además de la que 
ya señalamos respecto a su marcha ascendente, 
determinada por la elevación de las tasas en b 
Nación y en distintas provincias y la implanta-
ción reciente de este tributo en algunas de ellas. 
Y es que los ciclos están marcados irregular-
mente en b Nación, acaso porque la demora en 
la liquidación de algunas sucesiones de mucha 
importancia, altera con facilidad la tcndenci,t 
de un año en beneficio de los siguientes. 

Cabe, por fin, referirse brevemente a los im-
puestos sobre la producción agropecuaria. En las 
provincias, sin poderse substraer a los fenómenos 
económicos, no siguen tan de cerca sus altera-
ciones: el repunte que se observa en 1931, por 
ejemplo, se debe exclusivamente a que la cifra 
de 1930 se vió muy reducida por las pérdidas 
excepcionales que sufrieron las cosechas rle 
1929-30. 

7. CARACTERÍSTICAS ESPECIALES DE CIERTOS GRAVÁ-

MENES EN ALGUNAS PROVINCIAS, 

Que el impuesto a la tierra sea el mayor gra-
vamen en las provinci,as, según ya se ha tenido 
oportunidad de destacar, no significa que ello 
suceda en cada uno de los estados federales. Lo 
primero es lo que se observa en las tres provin-
cias más importantes del punto de vista imposi-
tivo y también en Entre Ríos, Corrientes y San 
Luis. Pero en las productoras de vino y azúcar, 
los tributos que directa o indirectamente gravan 
estos productos abultan el rubro de comercio, 
industria y profesiones, que desplaza así al 
segundo, tercero y aún en algunos casos al cuar-
to término, la recaudación de los impuestos a la 
tierra. En Mendoza, por ejemplo, el grupo de 

comercio, industria y profesiones alcanza a 77 % , 
en San Juan 62 %, en Tucumán 51 % y en 
Jujuy 68 %, En Santiago del Estero, el producido 
de la industria forestal determina la preponde-
rancia del grupo citado en último término; 
mientras que en Catamarca y La Rioja, las 
características económicas no han de permitir 
una imposición fuerte a la tierra, que viene así 
a ocupar el segundo y cuarto lugar respectiva-
mente. 

En los impuestos a los actos civiles, comercia-
les y judiciales, la proporción sobre el tola 1 
percibido oscila entre 7 % y 18 %, si se excep-
túa dos provincias donde la recaudación por 
este concepto es muy reducida: Mendoza, 4,9 % 
y Jujuy 3,5 %, 

Sólo en Buenos Aires, Entre Ríos y San Luis, 
el gravamen a las herencias tiene una cierta 
importancia relativa en el conjunto de los re-
cursos impositivos. Representa el 11 %, 4,0 ;'r, y 
4,4 %, respectivamente. 

Hemos dejado en último término el impuesto 
sobre la producción agropecuaria para destacar 
mejor sus características. Su importancia relati-
va en el conjunto de provincias es muy limitada, 
según ya se hizo notar. Por otra parte, despuc~s 
del fuerte ascenso que registra en 1923 y 1924, 
se mantiene en un nivel estacionario, con una 
tendencia decreciente en los últimos años. No 
constituye una fuente importante de recursos, 
salvo en Corrientes, La Rioja, Santa Fe y San-
tiago del Estero. 

Las anotaciones que preceden tienden a indi-
car los principales rasgos del régimen impositivo 
argentino. Ampliar el comentario con referencias 
de menor importancia, significaTÍa restarle uni-
dad, y posiblemente, complicarlo. En el cua-
dro 5 se presenta los impuestos clasificados 
por provincias y grupos en tal forma que 
resulte fácil obtener las cifras que se requieran 
para muchos otros cotejos. El estudio se com-
pleta asimismo con el detalle que se consigna 
en forma de apéndice en los cuadros de pá-
ginas 185 a 198 respecto a los gravámenes que 
integran cada grupo, la ley que los rige, las tasas 
vigentes en 1931, el destino de los fondos y 
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5. IMPUESTOS PROVINCIALES CLASIFICADOS POR PROVINCIAS Y GRUPOS 
(En mile• de mln.) 

Iluenos 1 
Aires 

Santa I Entre 
Fe nlos 

15 319 4.057 
27.091 6.500 
27.789 7.037 
28.464 6.875 
28.416 6.833 
30.211 8.703 
27.474 8.625 
29.793 8.716 
33.096 8.G59 
41 160 10.146 
48.817 11.638 
52.183 11.904 
.52.403 12.258 
51.659 11.574 

73 
155 
221 
147 
112 
88 

109 
128 
118 
119 
135 
103 

83 
59 

3.593 
9.899 

13.113 
13.897 
13.382 
13.700 
1.5.033 
18.240 
17.288 
16.796 
16.988 
17.362 
14.202 
14.074 

1.074 
330 
.543 
928 
563 

10.051 
14.951 
11.597 
13.440 
13.959 
H.225 
14.671 
12,694 
11.523 

2.286 
2.466 
2.876 
2 .531 
2.702 
4.935 
5.904 
4.648 
5.324 
5.625 
5.768 
5.500 
4.142 
5.397 

2.328 
3.008 
3.461 
3.825 
4.151 
5.396 
5.282 
5,528 
5.488 
5.125 
5.308 
5 .736 
5.721 
5.736 

3.414 
5 .871 
6.417 
6.421 
G.212 
6.954 
7.896 
9.649 

11.022 
10.282 
!l.287 

1.847 
2.416 
4.628 
4.484 
4.487 
4.456 
·1.413 
4 .785 
4.736 
4.726 
4 .806 
4.802 
.5.221 
5.822 

902 
855 

43 
23 
23 
27 
33 
20 
15 
17 

181 
105 
145 

1.330 
1,435 
1.652 
1.659 
1.626 
1.688 
1.874 
2 .008 
2 .043 
2.181 
2.267 
2.438 
2.392 
2.631 

1.977 
1.916 
2 ,056 
2.428 
2.325 
2.549 
2.688 
2.763 
2 ,993 
3.011 
2.846 
2.982 

Corrien-
t.es 

863 
1.295 
1.415 
2.438 
2.392 
2.105 
2.56!) 
2 ,407 
2.628 
2.660 
2.031 
2.152 
2.401 
2.065 

903 
927 
855 

1.591 
1.309 
1.067 
1.202 
1.488 
1.782 
1.907 
1.578 
1.318 
1.375 
1.130 

462 
434 
602 
454 
453 
462 
502 
561 
591 
606 
010 
606 
686 
042 

227 
190 
401 
453 
481 
542 
.544 
560 
562 
532 
437 

Cór- 1 Sgo. del 
doba E atero 

Ssn 
Luis 

Men-
doza 

l. TIERRA 

,4,016 
6.290 

7.560 
7.536 
7.735 
8.332 
8 431 
8.883 
8.863 
9.728 

10.022 
12.076 
11.948 
10.948 

27 
36 

156 
138 

75 
72 
36 
41 
34 
41 
45 
44 
26 
16 

158 
314 
139 
389 
397 
350 
420 
438 
449 
418 
459 
422 
377 
443 

376 
865 
776 
746 
83G 
835 
809 
056 
899 

1.157 
1.117 
l.112 
1.114 
1.128 

1.259 
1.479 
2.096 
1.498 
2_209 
2.044 
2.472 
2.804 
2.845 
3.059 
3.345 
2.030 
2.529 
2.382 

2. PRonucc,óN AGROPECUARIA 

16<l. 
235 
274 
283 
328 
445 
515 
513 
674 
475 
491 
470 
395 
470 

138 
107 

127 
120 
147 
204 
139 
185 
176 
189 
151 
116 
125 
120 

San 
Juan 

205 
292 
388 
372 
436 
479 

1.483 
1.214 
1.110 
1.946 
1.651 

677 
853 
714 

142 
78 
75 
78 
74 

100 
133 
143 
136 
103 
163 
163 
152 
112 

3, COMERCIO, lNDUB'mIA Y PROFEBIONEB 

2.383 
2.580 
2.812 
2.883 
3.282 
3.484 
4,083 
3 ,671 
3 ,485 
4.283 
4.180 
4.776 
4,235 
3.880 

1.038 
679 

1.727 
1.922 
1.076 
1.628 
1.814 
2.041 
2.232 
2.311 
2.257 
2.391 
1.950 
1.710 

109 
118 
222 
212 
209 
320 
227 
249 
205 
259 
284 
27!1 
220 
235 

2.844 
5.455 

9.591 
.5.539 

10.163 
15.649 
13_663 
13 627 
15.190 
17.178 
17.440 
18,564 
17.267 
15.439 

4. CON 8 U M O 

89 
32 

514 601 
1.672 636 
2.974 715 
3.293 731 
4.311 792 
4.886 842 
4.519 868 
7.049 900 
7.973 1.013 
8.386 1.113 
6.370 855 
5.601 739 

205 
227 
255 
346 
422 
3/íO 
52'1 
497 
621 
659 
517 
496 

111 
72 

103 
422 
434 
382 
440 
528 
755 

1.087 
1.144 
1.024 
1.020 

664 
1.003 
1.471 
1.643 
1.637 
1.365 
3 ,553 
4.954 
2.086 

12.,510 
11.627 
5.539 
5.237 
4.367 

48 
248 
257 
375 
634 
591 
443 
564 
510 

Ln 
Rioja 

46 
70 
91 
89 
86 
72 
65 
78 
76 
56 
77 
84 
97 
74 

39 
52 
65 
71 
58 
60 
72 
69 
72 
84 

104 
97 
76 
97 

87 
108 
115 
145 
122 
134 
142 
153 
154 
167 
163 
164 
168 
194 

6 

24 
49 
46 
47 
43 
43 
.51 

116 
176 
151 
190 
122 

Ce.ts-
marca. 

84 
30 

131 
112 
127 
144 
122 
129 
128 
158 
136 
105 
250 
187 

53 
54 

31 
34 
40 
44 
48 
61 
52 
48 

232 
81 
38 
32 

208 
173 
244 
252 
223 
238 
257 
283 
295 
269 
239 
308 
285 
278 

17 

10 
28 
23 
20 
21 
27 
31 
45 
11 

100 
125 
131 

Tucu-
mán 

589 
934 

1.160 
1.752 
1.282 

951 
2.172 
1.397 
1.556 
1.464 
1.981 
2.568 
2.456 
2.527 

48 
128 
112 
12.5 
163 
192 
196 
210 
102 
171 
181 
179 
258 
320 

2.683 
3 ,198 

5.762 
3,401 
3.347 
8.432 

13,229 
8.268 
8.917 
7.084 
G.020 
6 202 
6.448 
5.843 

759 
791 
8-:17 

1.746 
2.015 
2 ,205 
2.084 
2.217 
2.039 
2.200 
1.976 
1.705 
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Salta I Jujuy 

267 
349 
392 
384 
395 
381 
389 
400 
387 
493 
536 
600 
677 
ó42 

107 
02 

157 
114 
161 
181 
103 
179 
211 
191 
233 
220 
208 
126 

186 
259 
225 
214 
218 
275 
334 
387 
390 
430 
460 
510 
410 
315 

5 
7 

540 
438 
697 
910 

1.007 
1.165 
1.323 
1.377 
1.802 
1.654 
1.749 
1.416 

110 
210 
200 
215 
216 
167 
298 
108 
254 
852 
245 
230 
311 
229 

9 
13 
26 
27 
29 
27 
36 
31 
28 
29 
27 
27 
32 
30 

181 
585 
491 
406 
379 

1.390 
1.636 
2.070 
2.154 
1.998 
1.890 
2 .045 
2.028 
1.009 

35 
109 
318 
396 
460 
620 
511 
617 
573 
598 
584 
593 
554 
660 
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Afias 

1010 
1015 
1920 
1921 
1922 
1923 
1924 
1925 
1926 
1927 
1928 
1929 
1930 
1031 

1910 
1915 
1920 
1921 
1922 
1923 
1924 
1925 
1920 
1927 
1928 
1929 
1930 
1931 

1910 
1915 
1920 
1921 
1922 
1923 
1924 
1925 
1926 
1927 
1928 
1929 
1930 
1931 

1910 
1015 

1 
Buenos 

Aire9 
s .. nta 

Fe 

8.128 2.580 
6.193 2.403 

11.041 4.089 
9.309 3.525 
8.098 3,812 

10.446 5.008 
12.493 5.446 
14.391 6.035 
13.515 6.711 
14.493 5.916 
16.549 7.016 
17.065 8.035 
16.103 8.250 
15 292 7.492 

1.409 
2.810 
6.858 
5.220 
5.190 
6.285 

10.179 
17.405 
11.880 
13.352 
18.451 
18.879 
17.221 
12.323 

2.118 
5.150 
4.157 
3.276 
3.698 
3.340 
4.003 
4,615 
4.384 

633 
1.540 
1·562 
1.074 
1.070 
1.346 
1.245 
2.603 
1.639 

4.519 1.464 
5.458 3.152 
5.862 2.791 
7.323 3.370 
6.608 1.692 

31.714 11.884 
51.628 15.977 

1020 63.722 19.025 
1921 61.241 21.244 
1922 60.059 24.439 
1923 74.721 31.805 
1924 84.242 32.923 
1925 99.169 33.742 
1926 93.721 34.775 
1927 104.398 36.172 
1928 120.623 42.531 
1929 126.12/í 44.988 
1030 120.029 44.023 
1031 111.538 41.178 
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5. IMPUESTOS PROVINCIALES CLASIFICADOS POR PROVINCIAS Y GRUPOS (Contin1111ción) 
(En miles de m$n,) 

177 

Entre 
Rios 

Corrien-
tes 

Cór- 1 Sgo, del 
daba Estero 

San I Men-
Luig doza 

San 
Juan 

La 
Rioja 

Cata-
marca 

Tuou-
mán Salta I Jujuy 

5. ACTOS CIVILES, ÜOMERCIALES y JUDICIALES 

555 
810 

210 858 164 212 530 190 39 
249 901 126 241 609 147 39 

1.155 
1.084 
1.147 
1.243 
1.449 
1.534 
1.515 
1.507 
1.678 
1.776 
1.728 
2.087 

155 
123 
740 
490 
345 
020 
941 
652 
681 
573 
893 
730 
715 
606 

195 
322 
449 
558 
637 
693 
699 
639 
700 
739 
992 
700 
717 
682 

ló8 
299 
346 
365 
482 
507 
449 
487 
499 
464 
495 
408 

75 
272 

51 
08 

154 
103 
235 
157 
109 
225 
120 
117 
111 

14 
34 

3 
4 
7 

11 

4.984 2.438 
5.961 2.980 

10.601 3.302 
10.234 5.060 
10.221 4.767 
11.162 4.551 
11.728 5.311 
12.200 5.679 
12.383 6.163 
12.504 0.347 
13.64/l 0.115 
13,638 5.226 
13.814 5.613 
14.1155 4.804 

1.833 
1.727 
3.055 
3,344 
3.997 
4,332 
3,796 
2.707 
3.097 
3,594 
3.454 
3.275 

206 
175 
187 
175 
223 
217 
247 
292 
320 
374 
358 
312 

309 
273 
261 
267 
405 
440 
398 
285 
283 
370 
269 
226 

667 
645 
679 
792 
869 
997 
970 

1.038 
882 
861 

1.056 
974 

208 
165 
247 
325 
406 
404 
331 
528 
586 
565 
537 
502 

6 , H E R E N O I A B 

5 15 

725 
1.123 
1.240 
1.314 

749 

28 
16 

33 
37 
42 
27 
36 
89 
26 
57 

49 
79 

193 
97 

144 
88 

121 
97 

37 
174 
181 
151 
170 
296 
191 
202 
360 
259 
145 
189 

05 

13 
34 
21 
34 
43 

116 
191 

66 
59 
79 
65 
27 
31 

7. RECURSOS V ARIOS PROVENimNTEB DE IMPUESTOS 

M 119 M 
71 127 113 124 

1.681 
1.517 
1.764 
1.294 
1.360 
1.836 
1.173 
1.660 
1.705 
1.690 
1.828 
2.237 

190 
184 
163 
175 
231 
212 
118 
171 
269 
348 
278 
179 

171 
105 
210 
186 
141 
332 
402 
695 
433 
240 
470 
818 

8. T o T A L G E N E R A L 

7.348 1.737 607 4.780 1.266 
9.878 1.541 1.221 7.911 1.6S7 

14.556 3.162 
16.473 3.589 
18.885 3.466 
19.819 3.510 
22.218 4.028 
23.649 4.330 
21.870 4.530 
26.193 4.594 
28,145 4.854 
32,706 6.207 
29,176 4,239 
26.706 3.910 

1.512 
1.458 
1.561 
1.768 
1.912 
2.074 
2.279 
2.205 
2.449 
2.517 
2.241 
2.182 

12,727 2.347 
8.086 2,384 

13. 771 2.638 
19.293 2.546 
17.821 6.080 
18.2-14 7 .495 
19.911 5.106 
22.579 16.535 
23.164 15.130 
22.860 7.682 
22.190 7.840 
20.030 7 .054 

64 
50 
62 
62 
69 
71 
69 
52 
95 
65 
66 
63 

23 
41 
34 
33 
34 
41 
44 
87 
48 
44 

107 
89 
89 

100 

234 
316 
393 
443 
408 
416 
435 
501 
470 
519 
722 
650 
686 
650 

40 
51 
83 
78 
75 
68 
81 
73 
77 
93 
77 

121 
06 

109 

23 

3 

385 
325 
499 
504 
488 
537 
529 
576 
583 
613 
695 
724 
794 
737 

375 
336 
440 
484 
511 
541 
659 
636 
682 
717 
852 
804 
833 
873 

13 
18 
25 
34 
35 
65 
37 
41 
45 
36 
73 
49 
43 
55 

183 
108 

37 
73 
24 
36 
21 
43 
24 
35 
77 

103 
201 

34 

208 
196 
243 
234 
232 
267 
295 
310 
289 
262 
299 
275 
442 
264 

5 

61 
111 
186 
53 

103 
140 
100 
74 
78 
63 
88 
45 

130 
132 
77 

112 
103 
153 
131 
177 
135 
125 
198 
117 
199 
274 

3.891 908 
4.760 1.035 
8.295 
6,660 
6.209 

11.963 
18.329 
12.800 
13.500 
11.727 
11.223 
12.105 
12.215 
11.357 

1.695 
1.607 
2.082 
2.220 
2,452 
2.758 
2.835 
2.952 
3,606 
3.429 
3.773 
2.982 

43 
21 
83 
40 
48 
99 
64 
59 
60 
60 
64 
64 
92 
99 

378 
957 

1.118 
1.084 
1.132 
2.312 
2.545 
2.975 
3.069 
3.537 
2.810 
2.959 
3.017 
2.827 
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la percepción correspondiente a los cuatro úl-
timos años. 

8. Los IMPUESTOS AL CONSUMO. 

Pero dehido a la preponderancia de los im-
puestos al consumo y al significado de los pro-
blemas que plantean, ha de ser necesario destacar 
algunas consideraciones sobre estos gravámenes 
aparte de las formuladas al referirnos a los di-
versos grupos. 

Se ha dicho entonces que los impuestos al 
consumo están representados por los derechos 
de importación, los impuestos inte•rnos y los de-
más tributos que afectan al producto en la úl-
tima etapa del camino que recorre antes de 
llegar al consumidor. 

No ha de ser necesario insistir porqué se 
incluyen los primeros en este grupo y no en e] 
de comercio e industria. El problema de reper-
cusión que lo justifica es bien conocido. Como 
que, salvo casos muy especiales, los impuestos 
aplicados a los productos que importamos re-
caen sobre el comprador o importador nacional 
y no sobre el vendedor del país que los exporta. 
A su vez, el importador local traslada el impue.s-
to al consumidor a través de toda la cadena de 
intermediarios. 

Un proceso análogo se opera en los impuestos 

internos y asimismo en ciertos gravámenes de 
industrias nacionales, cuya producción absorhe 
el mercado interno. Es el caso del vino y del 
azúcar que ya hemos aludido anteriormente. 

Véase ahora las cifras del cuadro siguiente. 
Del total de m$n. 443,6 millones que se obtiene 
en 1931 para los impuestos al consumo, m$n. 
258,1 millones corresponden a los tributos sobre 
la importación. Vale decir, una proporción muy 
elevada de 58 %, El gráfico 6 muestra más clara-
mente esta fuerte participación de los gravá-
menes aduaneros. Siguen por orden de impor-
tancia los impuestos internos nacionales, con 
m$n. 125,4 millones {28 % ) , comprendiendo el 
gravamen a la nafta con destino al Fondo de • 
Vialidad y ocupan el último término los pro-
vinciales, con m$n. 60,2 millones (incluídos los 
gravámenei! a la industria vitivinícola y azu-
carera). 

Es evidente que esta enorme suma a que as-
cienden los impuestos al consumo, no incide con 
la misma intensidad en los grupos sociales cuan-
do se trata de artículos suntuarios o de primera 
necesidad. Aún en estos últimos, la incidencia 
ha de ser diversa según que la tasa sea uniforme 
o tenga un carácter progresivo de acuerdo con 
el precio. 

6. IMPUESTOS NACIONALES Y PROVINCIALES QUE GRAVITAN SOBRE EL CONSUMO 
(En miler dt mJn.) 

lMPUEBTOB NACIONALES lMPUEATOB PROVINCtAtES 

Impuestos Aduanero~ IIDl)\IC8tO~ lmpueKtos a. la ProduoC'-ión 

1 

lmpuealoa 
lu1¡111ostoe TOTAL per Afios Internos cápita lmport,ac. Estadls- (excl Se- Total al V i nos Azúcar y Al coholes Total GENERAL 

y AJi cior1. tioa (') jltlf01") Consumo 
Tnrnmá.n 1 .h¡l\1y (m$n.) Mendozn &u ,hmn 

1910 173.034 1.418 48.431 222 883 1.203 2 ,437 547 1.717 164 6 .068 228.951 86,10 
1915 94 896 2.641 61.817 159.354 650 5.074 801 2.229 583 9.337 168.691 21,22 
1920 !60.27:i 1.505 91.803 253.f>83 5,563 8 ,932 1.203 4.609 458 20.765 274.348 8t,24 
1921 160.478 1.479 8S,695 2:;o.6r,2 10.825 4.814 1.394 2.207 374 19.614 270.266 81,08 
1922 183.070 1.680 90 414 275.164 15.128 9,582 1.374 2.103 329 2S ,57G 303 740 84,08 
1923 2-12.498 2.218 106.157 350.873 28 .102 14,912 1.026 4.086 1.327 40.453 100.326 48,56 
1924 2,56 ,425 4,059 89.503 349.987 33.902 12.3·17 1.680 3.554 1.573 53.062 403 .049 42,28 
1925 302.433 4.47-1 107.184 414 ,091 34.671 11.891 2 .270 4.973 2_000 55.811 469.902 47,8! 
1926 285 .869 4 .693 110.549 401.111 34.500 13.:192 2,,.240 6.88/; 2.103 50 .229 460.340 45,67 
1927 301.271 5.025 112.771 419,067 39.350 14.132 6.178 5.265 1.940 66.865 485.932 46,95 
1928 330 148 5.618 lln.488 452.254 43 ,333 15.128 5.734 4.240 1.807 70.242 522 ,496 49,12 
1929 337.890 5.776 122.558 466 224 45 .718 10.431 5.015 4.472 1.986 73 ,622 539 ,846 4,9,48 
1930 271 .271 6 03r, 100.931 387.237 40 ,278 14.755 4 ,877 4.648 1.073 66.531 453 768 40,58 
1931 (' ) 254 .567 3,511 125.385 383.463 36 ,529 13.748 3.959 4.084 1.841 60.161 443 .624 !18,75 

( 1) llcino~ calcu!Ado los deretho~ de C11!illdlatica correspondientes a la importación, nplionndo n la recnudn.uifln total IJór ooncepto de EitJ~ad.llltioo, 111 proporción de los vn lores de tn.rlfn de las importaciones en el coinercio to l. (2) En el \otnl de Im 11ueotoa Internos c¡¡'(./i l11olufd11 ol prod ucido de la sobrotasa a 111 nafta del Fondo de Vialidad, que ingresó a la DlrOdción de Vlalid~d del M . . r• . 
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6. GRAVÁMENES AL CONSUMO NACIONAL 

Millones 
de m$n,... __________________ m$n 

sao . 

400 
'"'"'""' ¡--in n n D 

PROV INCIALES~ !wÁ 11 
300 · 

200 
··11r·~ 

IMPUESTOS ADUANEROS 
100 

o 
1910 15 1920 21 

o 

20 

40 

~--- - --------------' 60 

No ha de olvidarse esta consideración al ana-
lizar las cifras per cápita que se consignan en 
la última columna del cuadro 6. 

9. Los IMPUESTOS INTERNOS. 

Entre los gravámenes al consumo merecen des-
tacarse los impuestos internos, 

La compilación de las cifras de recaudación es 
más compleja que en el caso de los derechos 
aduaneros, porque a los impuestos internos que 
en el orden nacional cons titu_ en la segunda 
fuente rentística, vienen a sumarse los que han 
sancionado las provincias. En estos últimos, que 
recaen en su mayor parte sobre artículos ya 
gravados por la Nación, no sólo hemos incluído 
los que tienen nombre de tales en la legislación 
impositiva, sino todos los tributos internos que 
del punto de vista del conjunto del país reper-
cuten sobre el consumo. 

Véase en el cuadro 7, que consigna el detalle 
por artículos, cómo se destacan por su impor-
tancia las sumas recaudadas sobre el tabaco. En 
1931, con m$n. 74,6 millones, representan el 
40 % del total. Los impuestos sobre el vino 
ocupan el segundo lugar con un¡¡ sum¡¡ de 

m$n. 32,9 millones, o sea el 18 %, La nafta, 
incluída la sobretasa del Fondo de Vialidad, pro-
duce m$n. 19,2 millones (10 o/'o) y los alcoholes 
m$n. 18,7 millones (10 % ) . Siguen las bebidas 
alcohólicas, la cerveza, los perfumes y específi-
cos, el azúcar, los fósforos y los naipes, cuyos 
respectivos totales se consignan en el cuadro 7, 
páginas 180 y 181. 

10. EL PROBLEMA DE LA DOBLE IMPOSICIÓN. 

Las cifras que se detallan en el cuadro 8 con 
respecto a las sumas percibidas por la Nación 
y las que han recaudado las Provincias nos 
conducen a establecer el alcance del problema 
de la doble imposición. 

Es evidente que bajo esta denominación de-
masiado vasta, no pretendemos entrar en la 
complicada cuestión de los fenómenos de inci-
dencia y traslación que pueden surgir con gra-
vámenes de muy diversa índole. Se trata simple-
mente de comprobar en qué magnitud determi-
nados artículos están gravados simultáneamente 
por la Nación y las Provincias, con una tasa 
que tiene o adquiere en ambos casos el carácter 
de un impuesto interno. 

Aún así, y para evitar confusiones, debe pre• 
cisarse bien el alcance de las cifras que se pre-
sentan en dicho cuadro (página 182). En la pri-
mera parte se ha distribuído geográficamente 
las cantidades que perciben las distintas pro-
vincias en concepto de impuestos internos u 
otros que incluímos como tales. A continuación 
se clasifica en la misma forma las sumas que 
ingresan a las arcas nacionales, con lo cual se 
llega a un total por provincias que representa 
la suma que en ellas se recauda por impuestos 
internos nacionales y provinciales. 

Pero el lugar de pago del impuesto no coin-
cide siempre con el de consumo y en ocasiones, 
el impuesto nacional y el provincial se abonan 
en dos lugares distintos. De allí que las cifras 
que hemos comentado no permiten establecer 
la incidencia sobre el consumidor de acuerdo 
a su situación geográfica o sea, según habite la 
Capital Federal, los Territorios Nacionales o 
las Provincias. Este problema no puede deter-
minarse estadísticamente. Sólo podría afirmarse 
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Distribución 
geográfica 

Mendoza ..... , 
Buenos Aires , . 
San Juan , , . . , 
Córdoba ... , . , 
Santa Fe .. . . , 
Tucumán . . .. . 
Entre Rfos . . . . 
Saltn . .... . . . , 
San Luis . . . . . . 
Corrientes , . . , . 
Catamarca . . . . 
La Rioja ..... . 

Total Provine . . 
Nación . . . , . . . 

Total ~eneral . 

Santa Fe ..... 
Buenos Aires . . 
Córdoba ..... . 
Entre Rfos . .. . 
Tucumá.n , . .. . 
Salta . .. . 
?,1endoza . . . 
Corrientes .. .. . 
San Luis • . . .• . 
Jujuy ...... . , . 
Sgo. del lcstero. 
Catamarca 
La Rioja .... 

Total Provine . . 
Nación ...... . 

Total ~eneral . 

Tucum~n .. .. , 
Jujuy ... , , , . . ; 
Salta 

Total Provine . . 

Buenos Aires .. 
Sgo. del Est. ( 1) 
Entre Rim, . . . . 
Santa Fe ..... 
Córdoba 
Jujuy (1) : : : : : : 
Salta (2). ,, , , . 
Tucumán . , ... 
Corrientes . .. . . 
San Luis (') , ,, 
Mendoze. .. , . ,. 
Cata marca 
Lo. Rioja . . : : :: 

Total Provine . . 
Nación . ... . .. , 

Total ~eneral . 

Santa Fe 
Entre Rlos , • . , 
Mendoza . , • . . , 
San Juan 
San Luis . , .. . . 
Salta 
Sgo. del Estero. 
La Rioja ...... 

Total Provine .. 

BANCO DE LA NACION ARGENTINA 

7, PERCEPCIÓN DE IMPUESTOS INTERNOS POR LAS PROVINCIAS Y LA NACIÓN 

(En milee de mln.) 

1910 11915 11920 1921 1922 1923 1924 

l. VINOB 
2.437 5.185 9.004 4.917 9.707 15.004 12.479 

3.456 6.830 
547 801 1.203 1.394 1.374 1.026 1.680 

1.144 2.184 2.364 2.640 
330 360 435 936 1.242 
324 262 405 431 508 
218 163 227 267 280 

47 58 69 89 133 
92 134 

17 3 2 3 3 7 
6 8 26 25 19 17 

--- - ----------- ------
2.984 6.009 11.137 8.326 14.429 23.687 25 .956 

167 622 1.688 1.765 1.949 2.026 2.369 

1925 1926 

12.028 13.647 
5.718 6.249 
2.270 2.249 

2.339 2.619 
1.253 1.318 

493 516 
326 476 
127 163 
123 137 

6 5 
14 16 

---
24.697 27.395 

2.218 2.278 

1927 

14.298 
5.354 
6.179 
2.241 
2.416 
1.180 

461 
468 
154 
128 

5 
52 

32.936 
2.323 

1928 

15.327 
5 ,686 
5 .734 
3.009 
2.703 
1,160 

533 
549 
224 
130 

3 
105 

35.163 
2.337 

1929 

16,675 
6 ,300 
5.015 
3.357 
2.835 
1.275 

600 
519 
222 
141 
44 
68 

37.051 
2.560 

3,151 6 .631 12.825 10.091 16.378 25.713 28 .325 26.915 29.673 35.259 37.500 39.611 

1.770 

175 933 
704 808 

38 372 374 
156 130 

125 
107 125 
108 128 
158 151 

7 26 
2 9 

2. 

2.832 

1.835 
812 
364 
234 
195 
101 
143 
101 
132 

20 
8 

T A B A C O B 

3.000 
4 .103 
2.011 

871 
407 
293 
209 
110 
201 
144 
163 

17 
8 

3.091 
5.988 
2.275 

943 
353 
245 
250 
127 
211 
157 
154 

14 
9 

38 1.879 4.585 6.777 11.537 13.817 
23.160 32.873 45.104 47.735 48.650 49.802 52.289 

3.121 
6.092 
2.532 
1.008 

454 
268 
305 
151 
134 
173 
165 

21 
10 

14.434 
56.362 

3.541 3.510 3,927 4 .242 
4.070 5,129 6,090 4.989 
2,451 2.424 2,576 2.666 
1,083 1.158 1.244 1.197 

390 512 423 422 
272 313 419 377 
372 358 320 308 
159 142 152 140 
241 198 224 240 
164 165 170 156 
167 193 188 190 

26 40 8 32 
12 14 11 22 - - - --- ------

12.948 14.156 14.761 14.993 
58.317 58.410 00.494 65.493 

Noviembre 1932 

1930 1931 

14.921 13,928 
5.795 5 ,156 
4 .877 3.050 
2 .554 2,415 
2,588 2 ,298 
1.116 966 

560 484 
513 494 
182 190 
158 121 

61 54 
42 39 

33.367 30.104 
2.252 2.765 

35.619 32.869 

4 ,070 3.727 
3 ,763 3.654 
2 .243 2.040 
1,209 1.105 

445 370 
401 323 
274 270 
155 150 
170 157 
154 133 
167 95 

22 42 
83 23 - - - - - -

13.162 12.098 
60.393 62.454 - -- --- - - - --- ------ - ----- - - - --- - ------ - - - - -

23.166 32.911 46.983 52.320 55.427 61.339 66.106 70 ,796 71.265 72,566 75.255 80.486 73.555 74,552 

3. A Z Ú C A R 

1

1.1731 160 
4 

1.337 

2.146 4.469 2.035 11.9961 3.365 
557 431 346 307 1.301 

7 - - W 
t---..------ - - -

2 .710 4.900 2.381 2.303 4 .696 

t~¡~ gg~ t~g~ 1 1:m I tm I U;~ 1 u:i I u~g a u e e u m M u 
1--- -1------ --- - ----- - --

4.365 6.111 8.350 6 .280 5.306 5 .695 6 .074 6 .a68 

4. B E B r n A s A L e o a 6 L r e A s 
1,074 1.808 1.236 1.264 1.300 

419 468 670 555 621 650 671 
652 612 631 890 657 689 708 

499 646 804 412 456 490 
335 726 1.127 954 794 1.025 871 
179 230 318 448 306 397 370 
139 112 202 281 366 414 428 

56 58 48 215 134 141 128 
97 97 !JO 85 95 100 

51 45 43 66 74 83 90 
71 07 

2 5 2 4 3 ------ --- ---- --
1 074 1.833 2 .852 3 .754 6.209 4 .586 5.218 5.159 

8.207 14.052 12.320 12.475 16.144 10.863 13.059 13.567 - -- - - - - - - - - - --- --- - - - ---- --
1.074 8 .207 15 .885 15 .172 16 229 22 .353 15 .449 18.277 18.726 

5. NAFTA 

26 

--- ---
26 

1.538 1.552 
658 770 
730 800 
666 718 
730 820 
395 371 
387 494 
120 115 
111 103 
111 90 
108 90 -

6 4 

5 559 5 .927 
13.482 13.775 

19.041 19 .702 

1.325 

354 
228 341 

30 54 
61 131 
13 29 
21 32 

353 2.266 

1.505 
872 
757 
707 
798 
397 
499 
119 
98 

103 
80 

6 
3 

5 .944 
13.380 

19 324 

2.232 

406 
306 
70 
61 
31 
31 

---
3.140 

1,330 
639 
665 
578 
492 
348 
535 
105 

97 
71 
64 

6 
3 

4 ,933 
11.837 

16.770 

2.245 

437 
457 

81 
88 
35 
33 - - -

3.376 

1.031 
594 
516 
457 
418 
384 
340 
101 
73 
55 
55 
7 
3 

4.034 
9,608 

13 642 

2 .191 
587 
453 
400 

79 
76 
36 
34 - - -

(")3,856 

(1) Incluido Vinos. (') Incluido Cerveza. (') En el afio 1931, el Gobierno Nacional recaud6 por conoepto de sobretasa a la nafta 
mSn. 15.339.000, cuyo produoido ingresó al Fondo de Vialidad de la Dirección de Vialidad del M.O.P . 
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7. PERCEPCIÓN DE IMPUESTOS INTERNOS POR LAS PROVINCIAS Y LA NACIÓN (Contmuaci6n) 
(En miles de m$n,) 

Distribución 
geográfica 

Buenos Aires . . 
Córdoba . . . • , . 
Tucumán .. • • . 
Santa Fe 
Entre Rios .. . . 
Corrientes .... • 
Mendoza .. . • . . 
Catamarca . . . , 
La. Rioja . .... , 
Sgo. del Est. (') . 
Total Provine . . 
Nación ...... . 
Total llenera! . 

Tuoumán 
Buenos Airee . • 
Jujuy .. .. .. .. . 
Total Provine . . 
Nación .. . ... . 
Total 11,cneral , 

Snnta Fe .... . 
Buenos Aires 
Córdoba . .. . . . 
Entre Ríos • .. . 
Corrientes . . . , 
Snlt o. .... ...• 
San Luis . .. . , 
Ca te.marca. , . , 
La Rioja . ... ,, 
Jujuy .... • ... , 
Total Provine. , 
Nnoión .. . . . . , 
Total general . 

Santa Fe . . .. • 
Salta ........ . 
Córdoba . .... , 
San Luis (2) • • • 
Corrientes .. . , , 
La Rioja .... • 
Total Provine . . 
Nación . . . . .. • 
Total general . 

Buenos Aires . , 
Santa "Fo . . . .. 
Entre ruos .. 
Slllw. .. .. .. . 
O6rdoba .. . . . 
Corrientes . • . . • 
Mendoza . . . .. , 
Total Prov.(•) ., 
Nación . .. . .. • 
Total general . 

Slm J u!Ul (•) • •. 
S1Ll t11 .. . • , • , 
Juju.y .... .... . 
S,-rltR Fe •••• 
Menduza •• ,.,. 
Total Provine . . 
Nación ... . .. • 
Total ll,eneral . 

1910 11915 1920 1921 1922 1923 1924 1925 1926 1927 1928 1929 \ 1930 1931 

0 ,4 330 543 928 

208 217 

6. C E R V E ZA 8 

663 

125 
195 

19 

663 
318 
186 
248 
203 

50 
29 

505 
775 
286 
278 
213 
61 

937 
968 
357 
296 
283 
71 

1.148 
968 
248 
304 
301 

93 
2 

1.236 
1.086 

405 
366 
329 
104 
121 

1.152 
1.022 

342 
333 
328 
107 
116 

1.177 
1,233 

383 
365 
367 
106 
106 

25 12 10 13 18 16 15 21 23 25 23 

1.025 
917 
310 
318 
330 

976 
014 
269 
247 
218 

M u u u 16 n w n w 

95 
83 
33 
26 
14 

68 
61 
27 
17 
14 ------ --- --- --- --- --- ------89 362 787 1.170 928 1.728 2.150 2.954 3.115 3.707 3.452 3 .805 3.151 2 .511 4.038 5.849 4.403 4.299 4.952 4.977 4.632 4.941 4.447 6,423 

4.127 3.820 6.636 5,821 5.079 6 .191 6.449 7.906 7 .964 8 .684 8 .084 8 ,746 7 .598 7 ,934 

7. A L e o H o L E s 
544 83 140 171 107 721 779 819 688 874 672 693 493 606 

325 293 391 371 420 402 402 338 322 4 26 27 26 22 20 • 30 97 96 97 131 127 113 102 --- --- - ----- 1----1-----1 --- --- --- --- - --548 109 167 197 189 l.072 1.102 l.307 l.055 1.391 l.205 1.222 944 930 16.561 0.989 15.286 13.289 13.541 22.713 7.573 17.182 18.090 19.674 21.117 21.262 18.231 17.755 ------- -------- --- --- ------ ------17.109 10 .098 15 .453 13 .486 13,730 23.785 8 .675 18.489 19.145 21.065 22.322 22 484 19 .175 18 .685 

8. P E R •• u M E B Y E s P E e f F I e o s 

262 

8 
28 

4 

258 

89 
22 
10 
4 

5 4 2 

268 

64 
25 

8 
6 

251 

65 
24 

8 
4 

388 
270 
317 
72 
22 

9 
4 

346 
211 
297 
72 
22 
15 
3 

421 
167 
134 
75 
46 
12 

3 
2 

360 
140 
100 
07 
12 
11 
2 
1 
1 

304 
124 

90 
59 
11 
7 
3 
2 
1 

-- - -- --- ------- --------- ------ - -- ---------- 1 - 5 306 385 371 352 l.082 966 8(,0 694 601 850 4.280 4.740 6.375 6.131 6.515 6.998 7.511 7 ,604 8,295 6 ,852 6 ,286 
850 1.999 5.123 4.280 4.745 li.6i!l 6.516 6.886 7 ,350 8.593 8.570 9.155 7 .546 6 887 

o. F ó B Fo Ro B 

461 

24 

35 
355 

16 

29 
225 

29 

547 
35 

250 

37 

445 
49 

247 
25 
53 

340 
54 

196 
16 
25 

236 
55 
64 
11 
15 

2 

101 
48 
23 
12 

4 
4 

485 406 283 869 819 631 383 252 3.419 4.186 4.087 3.704 
3.704 

4.113 
4.113 

29 

29 
4 ,534 4 ,314 4.298 4.431 4.511 4.574 4 550 4 .146 4.197 1---+--- -1 --- --- - -- ------ --- --- ---3.419 4.186 4.087 4.563 4,799 4.704 4.714 5 .380 5.393 5.187 4 .529 4.449 

2 
4 

17 
2 

13 
5 

10. N A 1 p E B 

13 
2 

10 
2 
3 

48 

17 
2 
9 
1 
3 

65 

16 
2 
6 

0,3 

63 

13 
2 
6 

0,2 

67 

14 
1 
3 

0,4 

64 
20 
13 
2 
2 

0,3 

6G 
15 
16 

3 
2 

0,1 

58 
15 
15 
3 
2 

0,1 

52 
21 
15 
3 
1 

0,3 

45 
16 
13 

3 
2 
1 

6 a1 a
0

Q 80 89 84 85 101 102 93 92 so 230 241 416 518 a 501 502 640 631 585 638 040 023 536 --- ------ --- --- --- --- --- - -- --- --- --- --- ---m rn m m ™ m m m m m 

35 109 

11. Ü T R O B I M P U E 8 T O B I N ~• E R N O 8 

26 
30 

26 
38 

32 
37 

9 

48 
32 
32 

5 

248 
58 
46 

257 
64 
47 

375 
63 
40 

406 
57 
37 
37 

250 
79 
43 
28 

137 
72 
40 
38 

108 
83 
52 
26 

- -- --- ------ --- - -- ---¡--- - -- --- - -- --- ---

109 
73 
42 
21 

35 109 56 64 78 117 352 368 478 537 400 287 269 245 236 198 433 303 599 1.163 1.958 1.388 1.298 1.317 1.422 1.150 1.022 --- --- --- --- --------- --------------- - --35 345 254 497 381 716 1.515 2.326 1.866 1.835 1.717 l.709 1.419 l.267 
(1) Incluido Bebidas sin nkohol y Naipes. (2) Incluido Naipes. (') Eu .:Jui11y, C!\tRmll.tc y La Rioja no llega a m$n. 1.000 la percepción por este concepto. (•) 1i.,o,111dación por concepto de Cerveza, Bebidas, 'l'nbnoó!I, PoríumM y Naipes; no hay detalle. 
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8. PERCEPCIÓN DE IMPUESTOS INTERNOS EN EL PERÍODO ] 920 - 1931 

Distriburi6n 
geográfica rn20 1[)21 1922 1[)23 1024 1025 Hi2G 1027 

MPUESTOB PnOVINCIALE8 

Mendoza ..... . 
Buenos Aire3 . . 
Santn Fe 
Tucurnán . . 
C(>rdu1rn . • . 
San Juan .. 
Entre Hlo,s , •. . 
JuJuy .. . .. . , .. 
Salta 
Sgo. del ]~siero , 
San LuiR 
Corrientes . , .. • 
Catama.rcn .... 
La Rioja . , , • , , 

0,00'1 
513 

5.308 
.514 

1.203 
1.077 

770 
510 
GOl 
205 

10 
24 

Total Provine . 20.7ú~i 

•1.017 
028 

3,415 
2,9()8 
1.072 
1.3()4 
1.010 

7G9 
438 
n:rn 
227 
2~7 

28 
40 

19,614 

10.004 
!j(13 

5.871 
3.010 
2.074 
1.374 
2.0ríG 

780 
607 
715 
255 
rno 
23 
10 

23 ,576 

15,3-17 
10,651 

6.417 
5,831 
3,203 
1.075 
2 .42U 
1.()56 

()10 
731 
315 
,¡O] 

20 
,17 

49 ,453 

12,729 
14.951 

6,420 
5.569 
4,311 
1.034 
2.325 
2,085 
1.007 

702 
4.22 
,¡53 

21 
43 

53 .062 

12,331 
14,ií07 

G.210 
7 .170 
4,886 
2 ,528 
2.5H) 
2.ü23 
1.1G5 

8·12 
:ic.o 
,131 

27 
43 

55 ,811 

14. 020 
I:l.140 
íi.003 
8 ,\1G9 
4 .Gl!J 
2 ,02-1 
2 ,688 
2 ,677 
1.323 

SG8 
524 

59 ,229 

14.887 
13.9:i9 

7.SVG 
7.'182 
7,040 
fl ,313 
2.7G3 
2 538 
1.377 

!lOU 
4.D7 

llli 

(,6 ,[J65 

1 M P 1/ 1~ 8 'l' O B N A l' I (J N A L B :-, 

unu 
8,411 
1.2-12 
1.257 
1.45G 

3 101 
8.lDG 
1.222 
1.0·1\l 
1.38G 

Buen11~ Airt:'s , , 
Santa Fe . . .. • 
Córdoba , . . , .• 
Menduza . , • , . 
Entre Rioa , • , , 
Tucumún y Sgo, 

del Estero (') ' 1,823 1,7éil 
8an Juau •.• , , :-368 3UD 
Jujuy ...... , .. 50 100 

:l,3ü4 
7.440 
1,250 
1.246 
1,3-10 

4,222 
\l,ü06 
1.W/7 
l.30U 
1.338 

4 ~51 

3r,3 31:l 
lUG til0 

2,147 
6,118 
1.304 
1.587 
1.2H 

Corriente:, • • . . . :-no :2,HJ ~2G 233 

1.092 

357 
G2 

210 
185 

2 
Salta • , .. .. , , 201 175 131 204 
San Lui,';l . • . • , 7 8 4 4 

Ca(nmurna . . . ___ 4_1_, ___ 2_3_ "---21-47· _ 1_32' (lo La Uioja . • , , , , 20 22 ' 

1
: 23,523 14 ,391 

25 
28 

Total Provine . 
Capi1 al Fedcru] . 
Terri1. Na<'i(_1 n . . 

Total r,encral , 
r,01·rt1f JIOu"~'m1, 

te a Cap. Fccl , 

BueJJu:-1 Airc':i •• 
Snntn. Fe . , •. • 
.\'!Pnfl1lz:L .. ,, , . 
Cti11dr1ba , • , , , , 
Tucmnán y Soco. 

del E >I ero ('). 
San J u~.11 , , , •• 
1-:ntrc Hfos , , . , 
,Jujuy •• . • . .. •• 
Salta . . . . , . , •. 
Corrientes . . . , • 
San LuiR . , , , , . 
Catanrnn·a .. , .. 
La Rioja . , , ..• 

21.928 
fi0,861 

14 

91 .803 

7!J,1 

7 ,27!) 
8.411 

11 )~~?111 
L 7GC\ 

7,7(12 

1.571 
3.'133 

8~0 
711 
310 
212 

Gl 
!jQ 

Total Provine. 42 .693 
Capital Federal , G9.8Gl 
Territ. Nacion. 1·1 

17,643 
71.0-l2 

10 

88 .695 

R0,1 

·J ,U:!2 
11 ,010 

r; 411nn 
2.8:J4 

1.7ó3 
3 ,:io~ 

80D 
lil3 
476 
~00 

Gl 
'1 l 

37,257 
71.012 

10 

17,620 
72,780 82 ,G27 74,()80 

90,41: 1106,15: 89 ,::: 

8(),5 77,8 83,8 

3,()27 
1:i 31 l 
ll.'.!t10 

-1 .2~4 

1.727 
3 ,391) 

D85 
8~S 
iJ:25 
~.JV 

47 
li3 

46.196 
7!.! ,7Sü 

5 

H ,873 
lfi ,023 
1 n.cr,(; 

IU ,813 

1,388 
3.7ü7 

1.111 
031 
3·1V 

50 
73 

72.976 
S2 ,G~7 

7 

17,IJ98 
12 ,538 
14 ,:no 

5 ,0IG 

7Aó3 

2.201 
3.50U 
2,147 
1.1()2 

GG3 
42,1 

4G 
71 

67,-153 
74.USO 

132 

7~8 
8J ,lt.! 
U8'1 
1.33t 
1,4m 

341 
327 
213 
211 

2 

16 ,210 
!Jíl ,81;':í 

1W 

107 ,184 

S,',,7 

TO'l'AL 

15.3~,'.) 
14 ,724 
1 ;-: Gn,í 

l'i . ~)7l) 

U,G2U 

~.8GD 
3.!JGl 
~ ~V;)O 

tHJ1 

li-! 

72 ,021 
!10 .813 

15D 

HQ 
8,733 
1.210 
1.280 
1.~1'.:! 

1.80!1 

-13D 

200 
210 

1 
25 
rn 

16 ,3-12 
0-1 Oü4 

113 

110,549 

S5,1 

1'! ,18!1 
15J l80 
10_:,;on 

5 73,J 

11.70G 

3 ,0fJ0 
3 ,030 
3 .034 
1 !i33 

7.13 

/)Ü 

70 

75 .571 
V-1 .U!.)4 

11:l 

i .fHJJ 
8.77G 
1.225 
1.281 
1.225 

1.21!! 

47U 
421 
214 
2ü0 

3 
2\J 

18 ,157 
U l.480 

128 

112,771 

8S,S 

lü ,flDO 
lli ,()72 
11\ .J,fiH 

8 ,'.~7-1 

!1 ,UOl 

7.2V2 
3,\188 
~~ ,ti(\2 

l.G•l ~j 

7,)8 
511U 

73 
138 

85,022 
u,1.1sn 

1::s 

1928 

16,216 
14.225 
9.Gl\J 
6,270 
7,073 
ü ,325 
2 ,903 
2.3!10 
1.802 
1,013 

021 
5G'J 

11 
17G 

HJ2(l 

17,575 
14,G71 
11.022 

(i .f:7'.l 
8.38G 
5,458 
3,011 
2 ,570 
1.054 
1.113 

fi.SO 
tin2 
109 
151 

1930 

15.778 
12.llD4 
10.283 

6,023 
G.370 
fi,442 
2,8•16 
2.527 
1.749 

855 
517 
532 
125 
rno 

1031 

14 ,768 
11.523 

9 ,288 
5 ,780 
5.GOl 
4.408 
2 ,982 
2,401 
1.41G 

730 
·lü6 
137 
131 
122 

¡----- --------
70.212 

4 ,1\11 
8.514 
1.l!JG 
1,3()4 
1.171 

1.22G 

410 
014 
lUG 
273 

3 
25 
17 

19.230 

73 ,622 

4,172 
8.!Jül 
1.184 
1.524 
l.ll!J 

1 i ll-1 

387 

2UG 
220 

2 
27 
lü 

19 ,666 
97.0U8 j 102,715 

lüO ! 177 

116 .488 

18 41(; 
18.ln3 
17,010 

D,lfH) 

8 ,518 

G.735 
4.1G4 
:,OIH 
~.o7ri 

7Gii 
t_i'),I 

3G 
1\)3 

89,472 
97.UV8 

lG0 

1

, 122 ,558 

83,8 

18 843 
19.()83 
Hl ,OUD 
!l :,70 

0.mm 
5 .815 
4.130 
3.101 
1.883 

768 
661 
130 
107 

93.288 
102.71G 

177 

66 ,531 

4.V70 
7.4'/G 
1.113 
1.533 

007 

1.853 

31(1 

503 
237 
240 

1 
1G 
13 

19,193 
00,078 

GO 

109,931 

17.1Hi7 
17,7.'í(J 
17,311 
7.483 

9,331 

5,761 
3 ,753 
3 ,030 
1.un8 

709 
518 
Hl 
2U3 

85,724 
UO.G78 

GO 

60 ,161 

11.227 
0.231 
2 ,052 
2.108 
l.4Q8 

1.428 

G5U 
42\J 
37•1 
333 

liO 
52 
51 

30 ,759 
93.818 

778 

125,385 

74,8 

~2 .750 
18.51D 
17 .230 
8 ,5,53 

7 ,056 

5,118 
4.480 
2 ,830 
1,71V 

811 
.:iG2 
183 
173 

90,920 
93.818 

778 

Total !,1cneral , 112 ,568 
1----·1 ---- ---- ----+- - --

108,309 U S.990 155,610 142,565 162.995 169 778 179 ,636 186 ,730 196,180 176,462 185.546 

(1) E11 el orden rnicional no Fe rorn¡1ilan rsl:t<lbticas por separado, 
Nota. - Eu los lrnpue¡.¡tot1 Nnd011all'is tlPl nün lD::H estú incluido el pro<lu('i<lo de la :;: obrel~tf'a a la nafta del Fondo de Vialidad, a saber, 

mSn. 15.330.000. De éstos corre.-~po11dicron a las Provincim; mSn. U.635.000, a. b, Capital Federal m8n. 5.020.000 y a los Territorios Nacionale3 mSn. 
684,000, 
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9. PROPORCIÓN DE LOS IMPUESTOS NACIONALES Y PROVINCIALES EN LA PERCEPCIÓN TOTAL 
DE IMPUESTOS INTERNOS 

(%) 
Por •opoión que 

1920 1921 1022 1923 1924 aor re•ponde a: 1925 1920 1027 1928 1929 1930 1931 

l. V INO 8 
Imp. Int. Nao .. . 13,2 17,5 11,9 7,9 8,4 8,2 7,7 6,6 6,2 6,4 6,3 8,4 

Capital Fed .. . 8,7 6,0 8,6 J!,1 J!,f J!,8 f,8 f,8 f,O 2,7 f,8 1,6 Provincia.$ . , 9,5 11,6 8,8 6,8 6,1! 6,4 4,9 4,8 4,1! 8,7 4,0 6,9 
Imp. Int. Prov . . 86,8 82,5 88,1 92,1 91,6 91,8 92,3 93,4 93,8 93,6 93,7 91,0 

2 . 'l'A DACOS ,m,. m,. Noo .. 1 96,0 91,2 87,8 81,2 79,1 70,6 81,8 80,ó 80,4 81,4 82,1 83,8 
Capital Fed . . . 86,8 81,8 79,6 78,9 72,4 78,J! 76,7 74,f 74,4 76,8 76,5 78,6 Provincias .. 9,7 9 ,4 8 ,1! 7,8 6,7 6,4 6 ,1 6,8 6,0 6,6 5,6 6,8 

Imp. Int. Prov .. 4,0 8,8 12,2 18,8 20,U 20,4 18,2 19,5 19,6 18,6 17,9 16,2 

3. A z-(¡ e A n 
Imp. Int. Prov .. ¡ 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 1 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 

4 BillDIDAB ALCOHÓLI C AS 
Imp. Int. Nnc .. l 88,5 81,2 76,9 72,2 70,3 71,1 72,4 70,8 69 ,0 tS9,2 70,6 70,4 

Capital Fcd . • 65,4 59,0 57,5 54,Z 58,5 ó8,ti 65,8 54,0 58,4 52,4 55,J! 54,0 Provincias . 28,1 1!2,$ 19,4 18,0 1/J,8 17,9 17,1 16,8 16,5 16,8 15,4 16,4 
Imp. Int. Prov .. 11,5 18,8 23,1 27,8 29,7 28,6 27,6 29,2 30,1 30,8 29,4 29,6 

5. NA F ,. A 
Imp. Int. Prov .. ¡ 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 (') 

6 , CERVEZAS 
Imp. Int. Nac .. , 88,1 79,0 81,7 72,1 66,7 62,6 60,9 57,3 57,3 ó6,5 58,5 68,4 

Capital Fed . . 1!5,4 IJ6,6 65,1 57,4 51,4 48,1 461! 41,8 42,4 41!,5 f7,4 8,2 Provincias .. 6J!,7 18,S 18,6 14,7 15,S 14,5 14,7 15,5 14,9 14,0 31,1 60,J! 
Imp. Int. Prov. , 11,9 20,1 18,3 27,9 33,3 37,4 39,1 42,7 42,7 43,5 41,5 31,6 

7. A L C O R O L E B 
Imp. Int. Nnc .. , 98,9 98,5 98,tl 95,5 87,3 92,9 94,5 93,4 94,6 94,6 95 ,1 95,0 

Capital Fed . . . 51!,I! 51,t! 50,8 47,4 48,1 70,S 71,7 75,6 77,1 76,t! 71,0 75,7 Provincias .. 46,7 47,8 48,S 48,1 89,!! l!!!,6 !H!,B 17,8 17,5 18,4 f!J!,9 19,S 
Imp. Int. Prov. , 1,1 1,5 1,4 4,5 12,7 7,1 5,5 6,6 5,4 5,4 4,9 5,0 

8 , PERF'UMEB y EsPEcf,· , cos 
Imp. Int. Nac .. 100,0 100,0 99,9 94,6 94,1 94,6 95,2 87,4 88,7 90,6 90,8 91,3 

Capital Fed . . 94,7 98,8 94,1 89,9 90,4 90,9 91,9 84,/J 85,4 87,8 86,9 88,8 Provincias .. . 5,S 6,2 5,8 4,7 8,7 8,7 8,S 8,1 S,8 8,8 S,9 IJ,O 
Imp. Int. Prov . . 0,1 5,4 5,9 5,4 4,8 12,6 11,3 9,4 9,2 8,7 

9. FóSFOROS 
Imp. Int. Nao. ,, 100,0 100,0 100,0 99,4 89,9 91,4 94,0 83,8 84,8 87,8 91,5 94,3 

Capital Fed . • 78 ,9 78 ,8 80,(J 78,0 70,0 65,7 65,!! !!1,t S,7 f,8 4,1 4,5 Provincias . . , J!l,1 1!1,t 19,4 !!1,4 19,9 !15,7 1!8,8 61!,6 81 ,1 85,0 87,4 89,8 
Imp. Int. Prov . . 0,6 10,1 8,6 6,0 16,2 15,2 12,2 8,5 5,7 

10. NAIPES 
Imp. Int. Nao .. , 98,6 93,3 94,3 86 ,2 84,0 88,4 88,1 84,5 86,2 87,5 87,1 87,0 

Capital Fed .. . 98,6 9t,8 94,1 86,0 84,9 88,/J 87,S 84,5 85 ,7 87,5 87,1 86,7 Provincias .. . 0,5 0,f O,J! 0,1 0,8 0,5 O,S 
Imp. Int. P rov. , 1,4 6,7 5,7 13,8 15,1 11,6 11,9 15,5 13,8 12,5 12,9 13,0 

11. 0 T ROB IMPUESTOS I N T 1il R N o • 
Imp. Int. Nac .. , 78,0 87,1 79,5 83,7 76,8 84,2 74,4 70,7 76,7 83,2 81,0 80,7 

Capital Fed . , 77,6 87,1 79,6 8/J,1 65,0 71,8 57,8 54,~ 68,6 60,7 61,8 64,1 Provincias . . . 0,4 0,6 11,8 1!1,4 16,6 16,6 18,1 !!J!,5 19,t 16,6 
Imp. Int. Prov .. 22,0 12,9 20,5 16,3 23,2 15,8 25,6 29,3 23,3 16,8 19,0 19,3 

12. TOTAL 
Imp. Int. Nao. , . 81,6 81,9 76,0 68,2 62,8 65,8 65,1 62,8 62,4 62,5 62,3 67,6 

Capital Fed . .. 61!,1 65,6 61,f 58,1 6.e,6 56,8 66,4 5e,7 51!,I 5f,4 51,4 50,6 Provinciaa . .. 19,5 16,S 14,8 15,1 10,f 10,0 9,7 10,1 10,S 10,1 10,9 17,0 
Imp. Int. Prov •• 18,4 18,1 24,0 31,8 37,2 34,2 34,9 37,2 37,6 37,5 37,7 32,4 

(') Con el ingreso do rn n. 15.339.000 por concepto el e sob retusa a la nafta del Fondo de Vialidad, corrMponde a los impuestos nacio-nale• el 79,9 % de la reoaudaci6n total de nafta (Cai,itul tre<loral 26,2 % y Provincias 53,7 %) y a los provinoialea el 20,1 % -
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7, PERCEPCIÓN DE IMPUESTOS INTERNOS 

EN EL PERÍODO 1920-1931 

Millones de m$n. 

200 
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so 

o o 
1920 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30 1931 

con cierta exactitud que a raíz de los impuestos 
internos los consumidores del país, considerados 
en conjunto, ven recarg-ar el precio de. los pro-
ductos que adquieren, con los m$n. 125,4 mi-
llones que percibe la Nación más los m$n. 60,2 
millones que cobran laei Provincias. 

Hecha la acfaración de que los guarismos se 
refieren al importe percibido en los límites geo-
gráficos anotados, veamos qué cantidad del total 
ingresado por cada concepto corresponde a la 
Nación y a las distintas Provincias. 

En la página 180 se observa, por ejemplo, que 

el impuesto a los tabacos tiene un carácter par-
ticularmente nacional: m$n. 62,5 millones sobre 
un total de m$n. 74,6 millones o sea el 84 %, 

Los vinos registran un fenómeno inverso. De 
m$n. 32,9 millones, corresponde a las Provincias 
una percepción de m$n. 30,1 millones {91%). 
Los dos Estados más importantes en elaboración 
de vino, Mendoza y San Juan, han obtenido 
m$n. 13,9 millones y m$n. 4,0 millones, respec-
tivamente. 

En el azúcar no existe imposición nacional. 
Los m$n. 5,4 millones recaudados en 1931. se 
distribuyen entre Tucumán, m$n. 3,6 millones, 
Jujuy, m$n. 1,7 millones y Salta, m$n. 0,1 mi-
llones. 

En la nafta, las Provincias han implantado el 
tributo desde 1926, llegando a recaudar en 1931 
m$n. 3,9 millones. Fué entonces que el Gobierno 
Nacional g1·avó el producto, obteniendo un total 
de m$n. 15,3 -millones con destino al Fondo de 
Vialidad. 

En las bebidas alcohólicas y en la cerveza las 
sumas que obtienen las Provincias alcanzan apro-
ximadamente un tercio del total recaudado: m$n. 
4,0 millones y m$n. 2,5 millones sobre 13,6 mi-
llones y m$n. 7,9 millones, respectivamente. 

En todos los demás grupos, la percepción <le 
la-s provincias es muy reducida si se la compara 
con la que obtiene la Nación. Es lo que se ob-
serva en el cuadro 9 de la página 183, que con-
signa, por conceptos, la proporción de lo recau-
dado por impuestos provinciales y nacionales. 
En estos últimos se ha hecho asimismo la divi-
sión de acuerdo con el lugar de percepción, o 
sea Capital Federal y provincias, a cuyo respecto 
no debe olvidarse lo explicado en la página 179. 
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Ley 

3901 

3901 

ANALISIS DE LAS LEYES IMPOSITIVAS PROVINCIALES 

10. IMPUESTOS A LA TIERRA 

Gravámenes y tasas impoeitivas vigentee en 1931 

Impuesto Inmobiliario { 

B u en os Al ros (1) 

el avalúo de todo inmueble . . . , 6 °/oo 

Adic. Impuesto Jnmobil. 1 •I propiedades rurales, . . . . . . . . 1 °/oo 

Santa Fe 
P ropiedadee hs,;ts $ 10.000 4 °/oo 

, de $ 10.001 a • 50.000 4 ½ • 

Destino 

Rentae Genera.lee 
Municipalid. 8 % 
Patronato Menores 

Rentas Genera.les 
Municipal. 80 % 

Rru1Iru, Gralea.80 % 

185 

PerMpciún en : 

1928 ~º2 ¡ 1ºªº ¡ 1931 

(En miles de mln.) 
41.702 44.114 44.835 44.284 

1.321 1.937 1.420 1.400 
147 165 158 156 

3.953 
1.694 

4.184 4.193 4,108 
1.793 1.797 1.761 

1---+----1---- ----
48.817 5:2.183 52 ,403 51.659 

2104 Contribución Directa > , • 50.001 • • 100.000 5 M unioipa.lid. 15 • 10,819 11.032 11 .303 10.667 , , • 100.001 • • 500.000 5 ½ • 
• mayores de • 500.001 6 

2157 Adic.Contribuci6nDirectu \ si todo inmueble ... .... , . , , . . ¼ 0 /oo 

2104 

3464 

2084 
y 2131 

Adic, al Ausentismo 

Contribución Directn 

Contribución Directa 

\ 

1 

2859 

2856 

Adíe.Contribución Directa 

Impueeto sl A usentiemo { 

22/1/907 y 
modilic. ¡ lll/l2/lOl4 Contribución Directa 

y 27/10/1024 
27 /8/l02U Adíe.Contribución Directa (Prenup.) 
0/0/1927 Adíe.Contribución Directa 

Contrib. Dir. Atrnea.da.. 

250 y modlf. 

Prop. S 30.000 a. $ 100.000 1 °/oo 
, 100.001 , • 200.000 1 ½ • 
• 200.001 , • 300.000 2 
, 300.001 • • 400.000 2 ½ • 
mo.yoree de • 400.001 3 

Córdoba 
Propiedadee urbana.e .• , ... . , 7 °/00 Propiedades ruralee : 

hasta $ 100.000 7 °/oo 
de S 100.001 a • 200.000 7 ½ , 
• • 200.001 350.000 8 
• • 250.001 500,000 8 ½ , 

500.001 • 750.000 9 
750.001 , 1.000.000 9½ • 

• 1.000.001 • • 2.000.000 10 
• • 2.000.001 3,000.000 10½ 
• • 3,000.001 • • 4.000.000 11 
, • 4 ,000.001 • • ó.000.000 11½ 
• • 5 ,000.001 • • 6.000.000 12 
• • 6 ,000.001 arriba. • , • , • . 13 

Entre Ríos 
Propiedades urbanas. 6 °/0 0 

Propiedades rurales, . , . . . . . 5 

Propiedades rurales . ..... , . , 1 °/oo 

Recargo Contribución Directa.. 100 % 

Tucumán 

e/ avalúo de todo inmueble. 6 •loo 

e/ tierrae ein mejorae dentro de 
lae plantas urbanas .... , , , . , . . 6 °/oo 

* 

Mendoza 

Com. Fomento 5 > 

Fondo Amortización 
Empr. Int. Pa.vim, 

Rentae Genera.les 

Rentas Grales. 80 % 
Obras Públic. 20 , 

Rentas Generales 

Renta Escolar (') 

Fondo de VblidRd 

Ttcntiui Gralea. 50% 
lnlll.itulos Fanmntl> 

Agrico!a 50 % 

Rentas Generales 

Serv. Deuda E,xt. 
Rentas Generales 

68•, 506, Contribución Directa 
652 y 0li3 

s/ avalúo todo inmueble , . , . . . . 4 °/oo Rentas Generales 

ªºª 
888 

86i 

Adic.Contribuci6n Directa { e/ avalúo todo inmueble , . . . . 1 o/oo 

Adic.Contribuei6n Directa : e/ a.valúo todo inmueble . . •. , . . 1 •loo 
lmpueeto Anual Fondo Por Ha. con derecho de agua y 
C. O. P. V. e I. no cultivada . . .. ... ..... . m$n. 0,50 
Contrib. Dir. Atraeade. 

Rentas Eepec. 25 % 
(Constr, Camin.) 
Serv. D . Públic. 75% 
Serv. Deuda P6bHca 
Caja Obrera de Pena. 
ala Veje, e Invalid, 

Rentas Eepeoiales 

584 680 738 678 

235 192 217 229 

11.638 11 .904 12,:258 11 .574 

10 0:22 

833 
2.226 
1.748 

12.976 

870 
2.206 
1.726 

11 .948 

873 
2.440 
1.008 

10.948 

867 
4,140 

630 

185 

4.806 4 .802 5,:221 5 .822 

1.130 

57 
794 

1.981 

1.684 

565 

633 

81 

532 

3.345 

1.408 

90 
1.064 

2.568 

884 

340 

365 

3 

438 

2.030 

1.466 

104 
886 

2 .456 

1.178 

337 

340 

2 

672 

2,529 

1.674 

109 
844 

2.527 

950 

405 

388 

0,5 

639 

2 .382 
( 1) No inolu.imDI! en eem olnelf!cauióu do "lmpueirloa" el adfoionnl do 1 9,'00 Wl oneepto de contrll)uoi011 do carutlltaoi611 y drcn&je plll'a tos inmuebles de Jo,¡ O eocoionos del Dnltn, ni ol llo.mndo "lu,p11est0 do Desagües" . El produoido do ambos fu6 on 1031 do mSn. 13.810 y l ,000.US, re~peotJvamento. Loa doa rul;,r<l• oorrtl!J)ondeñ a "Otro~ Recur,,oa" \Dominio T rritorlnl) , (•) Hnst.n 1080, plU'te de la oontrlbu.oi6n dlroota pr()vo , nlonte de Jn prtJplodsdea ruralCII íol"Jllubn la ranta eeoolar; suprimido n partir de 1031. • $e e11r PO de !11.lornmoión. 



186 

Ley 

403 

403 

1012 
1012 

336 
* 

336 

234 
3460 

968 

968 

228 

9/1111895 

9111/1895 

439 
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10. IMPUESTOS A LA TIERRA (Continuación) 

Percepci6n en ; 
Gravámenes y tasas impositivas vigentes en 1931 Destino 

1928 1 1929 1 1930 1 1931 

Contribución Territ, (') 

Adic. Contrib. T errit 
Contr, Territ. Atrasada 

Contribución Directa 
Adic. Con tribuci6n Di recta 
Contrib. Dir , Atrasadn . 

Contribución Directa 
Adíe. Contribuci6nDircctn 

1 

Contribución Territorial 
Adíe, Contrib. Territ. 

Contribución Directa 

Adic. Contribución Directa 

Contribución Territorial 

Cont, Territ. Atrasada 

Contribución Territorial 

Adic. Contrib . Territ. 

Con t. Territ. A traeade. 

1 Contribución Territorial 

Corrientes 

Propiedades urbanas ....... , , . 
Prop. rurales hasta $ 25.000 

50 000 
• 75.000 
• 100.000 
• 150.000 
• 200.000 
• 250 000 
, 300.000 

400 ,000 
, 500.000 

y sucesivam. por e/ • 100.000 
s/ todo inmueble .. , , ..•.. .. ... 

6 •1 •• o • 
7 • 
8 • o • 

10 • 
11 • 
12 • 
13 • 
14• 
15 , 
1/8 

1 6/oo 

San Luis 

si avalúo de todo inmueble 
s/ propiedades rurales .. . ... , . , . 

5 °/oo 
2 °/oo 

San Juan 

s/ avalúo de todo inmueble 4 °/oo 
1 º'ºº 
1 °/oo 

Rentas Generales 

Serv. Deuda Pública 
Rentas Genernles 

Rentas Generales 

Ilontflll Ooncmles 
C11minos 
llógn'r Agrfool!I 

1.858 

237 
536 

2.631 

733 
282 
102 

1.117 

1.035 
444 
172 

1.651 

(En miles de mln.) 

1.640 

193 
319 

2.152 

706 
281 
125 

1.112 

393 
197 

87 

677 

1.680 

220 
501 

2.401 

667 
284 
163 

1.114 

430 
287 
136 

853 

1.366 

297 
402 

2.065 

648 
281 
199 

1.128 

212 
502 

714 

S a 1 ta 

s/ avalúo de todo inmueble , , , 
s/ avalúo de todo inmueble , , , , 

5 •loo I Rentas Generales ¡ 361 1 5321 567 1 465 
1 °/00 Comisión de Caminos 175 68 110 77 - -- ---------

536 600 677 51 2 

Santiago del Estero 

si avalúo de todo inmueble •. 5 °/oo Rentas Grales. DO% 333 325 289 342 Consejo Educac.10% 

si avalúo de todo inmueble . . . . 1 ½ 0 /oo Rentas Gmles. 50% 126 97 88 101 Puentes y Cam. 50% ------------
459 422 377 443 

Jujuy 

Propiedades urbanas ... ..... 5 º'ºº Rentas Generales 191 185 235 197 Propiedades rurales ........... 6 °/oo 
54 45 76 32 ------------

245 230 311 229 

Catamarca 

s/ avalúo de todo inmueble 4 º'ºº Rentas Generales 65 52 95 97 
s/ e.valúo de todo inm11eble 1 0 /oo Renta Esco]ar 4 4 s/ avalúo de todo inmueble 1 > Deuda Pública 

Rentas U enerales 71 53 151 86 ---------
136 105 250 187 

La Rioja 

! •I e.valúo de todo inmueble , , . , 5 °/oo 1 ~=~¡:• g:~\~~-~g~, 77 1 84 97 

Total de impuestos a la tierra 87,461 !)1.845 r::9--::-2---::.8--::-96-::-t-:9""'0--:.2:--:::9-:-4 

74 

( 1) Lo recaudado por este coneept.o comprende el adicional de 5 •loo a las propiedadea pertenecientes a las Sociedades Anónimas el adicio-
nal de 5 ºloo al ausentismo y el adicional de 2 ºloo a los terrenos urbanos baldios y rurales despoblados o incultivados. * Se carede de infor-
rnación. 
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11. IMPUESTOS A LA PRODUCCIÓN AGROPECUARIA 

Ley Gravámenes y tasas impositivas vigentes en 1931 Destino 

2107 

2107 

2107 

2107 

506 

406 

605 

603 

607 

599 

612 

612 

2859 

Haciendas y Frutoa 

Certificados de Campafla ) 

Me.rcaa y Seflales 

Frutos del Pe.le (1) 

Impueeto al Ge.nado 

Imp. e.traoado al Ganado 
Marcas y Sefle.les 

Frutos del Pala 

TransferenoiasdeGanado 

Matanza (•) 

Mareas y Seflales ) 

Gulas de Campafla ) 
Control Ganad. y Gulas 

Transferenoia de Cueros 
Transferencia de Ganados 
Veedurla de Mareas 
Gulas de Ganad. y Frutos 

Me.roas y Sefle.les 

Transe.oc. de Haciende. 

Santa Fe 
Trigo, por c/100 kg. o fre.oo ... m$n 0,12 
Me.ni, cebada, e.vena., alpiste, nabo 

y centeno, c/100 kg. o lracc. m$n 0,15 
Lino, por o/100 kg. o !re.oc .. , 0,20 
Malz, • c/100 • • • 0,05 
Paeto seco, c/1.000 kg. o • 0,50 
H arienda destinada aL abasia: 
Por e/animal vnoun. o yeguar . . m$n 2,50 

> > > t10roino . . • • . • . . 2,-
> 11 > lnnar, ru.Wri.o o 
porcino lechón . . . . . . . . . . . 0,50 

Trans. ha,ienda. incl. saladero y Frioor .: 
Por e/animal vacuno, yegua:ri-

zo, mular o porcino .. .... m$n 0,50 
Por o/animal lanar . . . . . . . . . • 0,25 
Cueros ve.o. yeg, lanar. cabrios, 

no destin . a industrial. local, 
por c/10 kg. o fracción , . . . . 0,10 

Venta. toda especie semovien-
tes y productos ganaderos .. m$n 0,50 

Boletos de marca nueva , . , • , m$n 50,-
., registro eefle.l .. , . , • 201-

> renovación marca. . , 20,-
sefl.al.. . • 10,-

transf. marcas reg, > 10,-
> set.e.les . . . . 6,-

> roe.reas, duplicado . > 10,-
> J eeflalee1 > • 5,-

Rectifio. de nombre en boleto . 5,-

Corrientes 
Seg(m productos ............... •... . 
Tre.sle.c. de ganados, en sello .. m$n 2,-
Enagenacíón local de ganado 

vacuno o yeguar. por cab .. , 
Onn~d. lntrod. a la Prov., p . cab. • 
:Propiod. rural. categ. 1, p. He.. • 

2, • 
• (') 3, • 

0,10 
0,30 
0,06 
0,09 
0,12 

Rentas Generales 

Rentas Generales 

Santia¡1o del Ester o 
Segón productos .................. , .. 
Vno .. nmll,r,yeg. o e.son!, p . cab. m$n 0,50 
Porolno, por Clllbeza • . . . . . . . 0,75 
Lanur o cnhr1o, por ca.boza . . 0,05 
Por o/animal vacuno ... ... ... m$n 4,00 

> > porcino ....... , 1,50 
, • cabrio o lanar . . 0,20 

e/titulo de me.rea, sello de .... mSn 15,-
o/regiotro de oellal, oello de . . . • 10,-
Toda traslación de ganado den-

tro o fuera de la Provincia m$n 3,-
Toda oertílío. de tranofer .... m$n 0,20 

Tucumán 

* 
* 

Por transfer. marcas, sello de. m$n 5,-
• 

Entre Ríos 
* 

•/tran•acc. de más de 6 animales: 
Ge.nado mayor, por cabeza .. m$n 0,20 

menor, > 0,04 

Rentas Generales 

Rentas Generales 

Rentas Genorales 

Fondo de Vialidad 

102 

3.665 

1.912 

112 

79 

5,768 

783 

591 

187 
17 

1.578 

339 

55 

60 

21 

12 

4 

491 

67 
65 
34 
15 

181 

17 

17 

Percepoi6n en: 

1029 1830 

(En miles de m$n.) 

3.341 

1.949 

109 

101 

5.500 

661 

524 

121 
12 

1.318 

322 

62 

48 

23 

11 

4 

470 

68 
64 
33 
14 

179 

181 

181 

2.103 

1.867 

100 

72 

4.142 

657 

529 

178 
11 

1.375 

255 

54 

41 

22 

13 

10 

395 

102 
76 
50 
24 

258 

195 

195 

187 

1931 

3.558 

1.697 

90 

52 

5 .397 

612 

451 

160 
7 

1.130 

327 

63 

42 

22 

12 

4 

470 

131 
84 
75 
30 

320 

72 

73 

145 
(1) Incluido produot-08 forestales, aru y piedl'tUI. (') Categorias este.bleoídaa pare. cobro de la Contribución Territorial. (•) Se paga donde no e1iota régimen munlcipnl . * Se CIU'OCO de información. 
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11. IMPUESTOS A LA PRODUCCIÓN AGROPECUARIA (Continuación) 

1 

PcrC10pai6n en : 
Ley Gravámenes y tasn.a impositivas vigentes en 1931 Destino 

102 1!12\J I lOSO 1 1031 

S a 1 ta (En miles de mSn.) 

Vacuno macho, y mular,p. cab. mSn 1,50 
hembra, por cabeza . . 1,-

239 Guias de Ganado Yeguarizo y porcino, por cab.. 0,50 Rentas Generales 166 167 153 85 

1037 

282 

Transferencia. de Cueros 

Marcas { 

622 Transferenc. de Hacienda 

584 y 691 Frutos del Pala 

91 y 338 
* 

* 

* 

* 

430 

430 
304 
304 

3902 

1/2/1890 

26/12/1895 

6/8/1928 

20/7/1896 

1 

Imp. a la Producción 
Ganado Invernada 

Guias de Ganado, Frutos ) 
y Degolladuras / 

Venta de Ganado ¡ 
Invernada (incl. multas) 

Marcas y Sefiales 

Exportación Uvas, To-
mates y Duraznos 

]lxportac. Frutas secas 
Exportac. Semilla Alfalfa 
Imp. a las Naranjas 

1 Marcas 

Certificados de Venta de 
Hacienda 

Guías de Ganado 1 

Marcas y Sefiales 

Banco de Carnes muertas 

"' Se carece de información. 

Asnal, por cabeza. . . . . . . . . . . 0,30 
Cabrio, , . . . . . . . . . . . 0,20 
e/cuero de animal vacuno ... m$n 0,50 
Marcas y sefiales, gan. mayor. min 20,-
Señales de ganado menor . . . . 10,-
Transfer. de marcas registr. , . 10,-

Mendoza 
c/cert. compra animales, sello. m$n 
c/transf. o certif. marca, 
e/registro marca nueva, 
Según productos ...... . 

1,-
3,-
5,-

San Juan 
Según productos , , , • , .. •....• ......... 

La Rioja 
Ganado mayor, por cabeza .. m$n 0,20 

menor, > 0,05 
Por cada degolladura 2,-
Frutos, segdn productos . •• , . . , . , , •• . 
e/vacuno, de 2 afios arriba •. m11n 0,60 
o/mular .. . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1,-
c/yeguarizo o asnal , ... • . •• , 0,50 
o/porcino, cabrio u ovino , , , 0,50 
Por cabeza •• . . • . m$n 0,30 a m3n 0,50 
Inscripción . . . . . . . . . . . . c/u. m~n 30,-
Reinsoripci6u • , . . . . . . . . c/u. > 10,-

c/cajón , •.. .. . . •.. . •. . • .... m$n 0,15 

c/10 kgs . •...•.• .. . ........ min 0,10 
c/10 kgs. • .... , . . , , .. .. .... m$n 0,20 
Por e/mil • ... •• , ........... rn$n 0,50 

Buenos Aires 

Marcas nuevas y duplic., sello m$n 60,-
Transf. marcas registr., > 25,-
Certific. > 15,-
Rectif. nombre en boletos, > 10,-

C ata marca 
Vac. macho, h. 2 afios, p. cab. m$n 

> más de 2 , 
0,60 
1,20 
0,50 
1,-

> hembra, h. 2 > 

>másde2> 
Mular, por cabeza ...... .. . . m$n 1,20 

0,70 
0,50 
0,30 

Porcino, 
Caballar, , 
Asnal, 
E;n sello de m3n 1,- más: 
o/cabeza ganado vacuno ..... m$n 0,20 

poro. yeguar. y asnal. > O, 10 
lanar y cabrio . . . . . 0,05 

p. marca p. seflal 
De 1 a 25 anim. m$n 25,- m$n 5,-

> 26 a 100 50,- , 10,-
>, 101 , 500 , 100,- • 15,-
> 501 en adelante 150,- , 20,-

Degoll. animal vac. 2 afios arr. m$n 3,-
, 1 a 2 afios. 1,-

porcino , . . . . . 1,-

R.ent,as Generales 

67 

233 

108 

43 

151 

53 

220 

69 

47 

116 

48 

7 

208 

74 

51 

125 

38 

3 

126 

76 

44 

120 

Generales 

1 

1G2 I lül 1 137 1 109 l 2 15 3 
---- ---- ---- - --

163 163 152 112 

Rentfü1 Generales 

\ Rentas Generales \ 

Rentas Generales 

28 

15 

11 

11 

35 
4 

0,4 

104 

22 

4 

190 

Hl 

232 

32 

17 

Q 

8 

8 

24 
2 

0,4 

97 

28 

30 

19 

Bl 

11 

11 

3 

16 

8 
2 

0,1 

76 

27 

i, 

2 

4 

38 

32 

15 

16 

4 

15 

12 
2 

97 

59 

27 

O,M 

0,2 

32 

--

--
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ll. IMPUESTOS A LA PRODUCCIÓN AGROPECUARIA (Contint1ACión) 

Ley Gravámenes y tase.a impositivas vigentee en 1931 Destino 

26/1/1906 Transferencia de Ganadoe 
Transferencia de Cueros 
Derecho de Me.reas 

2888 1 Marcas y Se1lales 

Jujuy 
Gulas extmcoi6n ganados y 

frutos, ncllo do , .. , . .. , , . , m$n 0,50 
• 
Córdoba 

Rentas Generales 

Scnn.!oe, • . . . . . . . • . . . 3,- Rentas Generales 
Maroaa, sello de ... , . .. . ... mSn 25,- 1 
'l'ranH!or. me.reas, sello de • . . • • 1,-

Pm·oep1,i6n en: 

11928 1929 1930 

(En miles de mln.) 
20 21 25 

,5 4 4 
2 2 3 

27 27 32 

45 44 26 

1!131 

22 
4 
4 

30 

16 

Total de impuestos a la producci6n agropecuaria 9.125 8.4f}9 7.105 8.054 

12. IMPUESTOS AL COMERCIO, INDUSTRIA Y PROFESIONES 

Ley Gre.vámenes y te.se.a impositive.s vigentes en 1931 Destino 

866 y 933 Vinos 

886 Adicional Vinoa 
866 y 933 Uve.e 

886 Adicione.! Uva• 

Decreto 89 U ve.e 

854 

917 

657 y modif. 
691 y 692 
629 y 691 

461 

886 

65 

3904 

3906 

3906 

Uve.e 

Aoidoa Enológicos 

Patentes Fiscales 

Adic. Patentea Fiacales 
Patentes e.mbule.ntea 
Adic. Patentes Fiacalea 

Pe.tente• Fisc. atrasado.e 
Patente,, de Mine.e 
Pat. de Minaa e.trasadaa 

Comercio e Industria 

Ex:pcodio bob.n.looh61ice.s, 
nrupoa y tabBooa 
Patentes Fiie.s 

14/11/1908 Pe.tente e.! Az6car 
Presup. 1912 Adic. Patente al Az6car 
14/11/1908 Pe.tente a le. Ca1la 
27/7/1909 Adio. Pe.tente a la Ce.1le. 
21/6/1928 , , 
5/7/1927 
Art. 13 

Presup. 1930 Impuesto o.l Alcohol 
8/1/1923 

14/11/1908 PatentesCom.e Industria 
9/6/1927 Adio. Pat. Com. e Ind. 

20/6/1908 Explot. boeq. y caleras 

• Be carece de información. 

M eodoza 
Por heot6litro . . . .. . . .. .... mln 3,30 Rentas Genere.les 
Por hect6litro 0,40 Servio. Empréstito 

Ley 886 
Por quintal métrico 

Por quintal métrico 
2,70 Rentas Genere.les 
0,20 

Por quintal métrico export.. . > l,-

Por quintal métrico , .. .. , . . 0,06 

Seg6n escalas ....... .. .... . 

Seg6n categor!as . , . . , . .. . .. .. . .....• , 
Case.a en Capital y Godoy Crum • • . 2 % 

Seg6n oategorlae 

Seg6n categorlas ... • . , .•• . . , •• . .. . •. , 

Buenos Airea 

a/monto total ventas realizadas . . . 3 •/oo 

Seg6n categorlae 

Seg6n categorlae 

Tucuml\n 
Por kg. de az6ce.r elaborado .. mSn 0,01 

• • • 0,005 
p . tonel. cafía reoib. en ing, . . > 0,16 
p. tonel. ca!la reoib. en ing. . . • 0,06 
p. tonel. ca1la reoib. en ing, . . 0,03 
p. tonel. ca1la recib. en ing. . . > 0,01 ½ 
Por litro fabricado ....... , . mSn 0,05 
Por litro fabricado (oons. loe.) • 2,-
Segón categorias . . . . . . . . . . . . . . . , .. . . 
Seg6n categorlas ..... . ... • , , . ...... , . 
Seg6n productos ..... . ... . .. , .... •.. . 

Servicio Empréatito 
Ley 886 

Gastos lnspeooi6n 
Export. Uve.s 

Caja Obrera Pene. 
Vejez e Invalidez 

Propaganda y Ex-
posición Vinos 

Rentas Generales 
Fondo Bomberos 
Constr. Comie. 20% 
Servicio Empré.tito 

Ley 886 
Rentas Especialea 
Rentas Genere.lea 
Rentas Especiales 

Rentas Generales 
Munioipalid. 16% 
Patronato Menorea 
Rentas Generales 
Munioiplll id. 30 % 
l?o.t ronatQ Menores 
Rentas Generales 

Rentas Generales 

Eoto.ci6n Experim. 
Agrlcola 

lnopección Fiscal 
Fondo Cámara 

Gremial 
Rentas Genere.les 

Pcrcepol6n en : 

1928 1020 1030 1031 

(En miles de mln.) 
13.333 14.589 13.131 12.270 
1.706 

569 

1.197 

6 

20 

496 

4 
6 

18 
5 

1.843 

464 

854 

227 

21 

513 

4 
16 

3 

12 
16 

1 

1.621 

277 

1.597 

152 

22 

409 

2 
6 

26 
18 
6 

1.489 

87 

965 

92 

26 

425 

4 
12 

51 
16 
2 

17 .440 18.564 17 .267 15.439 

8,768 
657 

62 
4.818 

743 
83 

1.957 

8.703 
557 

62 
6.028 

743 
82 

2,187 

5.914 
432 

48 
4.951 

743 
82 

2.032 

5.810 
424 

47 
4.847 

770 
85 

2:091 
16 .988 17.362 14.202 14.074 

2.378 
1.190 

515 

172 

103 

51 

541 
130 
850 
43 
47 

2.517 
1.261 

467 

156 

93 

47 

556 
137 
886 
46 
37 

2.770 
1.385 

622 

174 

106 

51 

376 
117 
866 
44 
37 

2.385 
1.193 

449 

160 

90 

45 

371 
136 
951 
48 
25 --- --- - -- - - -6.020 6.202 6.448 5.843 
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12. IMPUESTOS AL COMERCIO, INDUSTRIA Y PROFESIONES (Continuación) 
1 

Ley 

1 
Gravámenes y tasas impositivas vigentes en 1931 

1 
Destino 

2106 
2105 
2107 

216 

Pate1i.tes 
Impuesto a las Maderas 
Matriculas 

Vino 

208 (derog.) Uva 
217 Uva 

210, 337 
y 378 

44 

34(l5 

3466 

Patentes 

lnsp. Socied. Anónimas 

Patentes 

Cal 

Minas 

1891 y 2854 Patentes Generales 

2859 

2862 

2859 

29 y 30 
124 

908 

207 
906 

167 

604 

614 y 988 

988 

606 

452 
452 
509 

1070 
3459 
3460 

Pat. Vehic. automotores 

Extracc. arena y pedreg, 

Surtidores de nafta 

Azúcar 
Alcohol 

Patente de Contratista 
de Peones 

Patentes de Minas 
Explotac. madera y leiía 

Patent. de Agentes viaj . f 

Bosques 

Patentes 

Pat.Carros de 2 y 4 ruedas 

Pesas y Medidas 

Patentes 
Adicional Patentes 
Imp. e/Inscripciones 

Patentes Generales 
Bosques y Venta Mad 
Patente Rodados 

• Se carece de información , 

Santa Fe 
Según categorfas 
Según productos 
Según categorias 

San Juan 
Hasta 14° cont. alcoh., p. litro. m$n 0,04 
e/grado excedente, > 0,005 
Por kilogramo . . m$n 0,05 
Por kilogramo ... ... .••.... . 

Según categorias . 

m"n 0,01 

Capital hasta m$n 50.000 .. m$n 500,-
de m$n 50.000 a 100.000: 1.000,-

> mayor de m$n 100.000: 2 ½ 0 /oo 
Soc. no comerc. con pera. jurid. : m$n 25,-

Córdoba 

Según categorias 

Rentas Generales 

Rentas Generales 

Protccc, Ind. Vitiv , 

Ilentas Generales 

Rentas Grales. 80% 
Obras Públicas 20% 

En piedra, remit. a otra prov. m$n 0,30 Rentas Genera.les 
Quemada en la Prov., por ton. > 0,50 
Según categ, del Código Nac. de Minas. 

Entre Ríos 

Según categorias 

Vebic. que no paga pat. munic. m$n 20,-
Por concesión anual . . . . . m$n 2.000,-
Y por tonelada extraida . . 0,15 
Por e/concesión anual . .. . , . . m$n 50,-

Jujuy 

Rentas Grales. 50% 
Rentas Educac. 50% 
Fondo de Vialidad 

Rentas Generales 

Fondo de Vialidad 

Por kg. de azúcar elaborado . m$n 0,0175 Rentas Generales 
Por litro fabricado .. . , 0,0025 

Según categ. del Cód. N ac. de Minas 
Según productos .... . . . . . .. ......... . 

Por una representación , , , , . m$n 200,-
> cada nueva . , .... , .. , , , 100,-

Jub. y Pens. Magis-
terio 70 % 

Munic. Depart. 30% 
Rentas Generales 

Fomento Educ. Pri, 
maria 60 % 

Munic. Cap. 40 % 

Santla~o del Estero 

Según productos 

Según categorlas 

Según ca tcgorías 
Contr. juego pesas hasta 2 kg. m$n 2,-

> más de 2 > 4,-
báscula más de 1000 > 10,-

C o r rientes 
Según categor(as . . . ........ . 
s/las cuotas establecidas 10 % 
Según escala ...... . ... , .... . 

Según categorlas 
Según producto,; . 

S a 1 ta 

Rentas Grales. 80% 
Deuda Pública 20% 
Rentas Grales. 80% 
Deuda Pública 20% 
Puentes y Caminos 

Rentas Generales 

Rentas Generales 
Deuda Pública 
Rentas Generales 

Rentas Gcnornles 

Comis, CamiDoi 20'Yó 

Percepción en: 

1928 1 1929 1 1930 1 

(En miles de ,n,! n .) 
5.146 /j ,012 6.582 

13 13 13 
149 

5 ,308 

5.734 

2.611 
2.611 

610 

<ll 

11.627 

4.114 

54 

12 

4 ,180 

2.267 

2.267 

1.676 
131 

25 
39 

19 

1.890 

1.570 

668 

11 

8 

2.257 

458 
46 

106 

610 

264 
192 

4 

460 

111 

l! .736 

5.014 

59 

5.539 

4.723 

42 

11 

4.776 

2,438 

2.438 

1.859 
127 

17 
23 

19 

2.045 

1.()21 

743 

18 

\l 

2.391 

4(l5 
47 
94 

606 

319 
188 

3 

510 

120 

5.721 

4.877 

348 

12 

5.237 

4.151 

69 

15 

4.235 

2.392 

2.392 

1.860 
112 

15 
25 

16 

2.028 

1.287 

642 

13 

8 

1.950 

538 
54 
94 

686 

279 
120 

2 

410 

1931 

5.630 
18 

ºª 
5.736 

3.959 

380 

28 

4.367 

3.789 

70 

21 

3.880 

2.466 

102 

56 

7 

2.631 

1.739 
102 

26 

19 
15 

8 

1.909 

964 

720 

17 

9 

1,710 

521 
52 
69 

64l 

263 
50 
2 

315 

---
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12. IMPUESTOS AL COMERCIO, INDUSTRIA Y PROFESIONES (Continuación) 

Ley Gravámenes y tasas impositivas vigentes en 1931 

2/1/1929 Patentes Generales 
Patentes atrasadas 

13/9/1906 Explotación de Bosques 
2611/1896 Impuesto de Marchamo y 3/9/1920 

Canon de Minas 

20/8/1920 Cal 

1091 
* 

490 

485 
* 

Produc. Sal y Minas l 
Patentes 

Patentes 

Patentes de Minas 
Explotación de Bosques 
Impuesto a la Cal 

Catamarca 

Según categor!as 

Según productos 

Según productos . .. .... ..... . ....... . 
Según categ , del Cód. Nac. de Minns .. . 
Por tonel. de piedra de co.l . . . mln 0,20 

• · • cal quemada . . . . 0,40 

San Luis 

Según categor!as 

* 

La Rioja 

Según ca tegorlas 

Según categ, del Có<l . Nac. de Minas . . . 
Según productos ...... ..... . . . ...... . 
Por c/10 kgs. de cal ......... m$n 0,03 

Destino 

Rentas Generales 

Rentas Escolares 

Rentas Genero.lee 

Generales 

Rentas Grales. 00% 
Rentas Escol. 10% 
Rentas Generales 

Percepción en: 

1928 1929 1080 1931 

(En miles de m$n.) 

174 238 210 209 
6 

30 31 32 34 

26 32 33 20 

7 7 9 

- -- --- --- - - -239 308 285 278 

1 

260 1 2581 206 1 230 18 21 14 5 --- --- - -- ---
284 279 220 235 

127 

7 
29 

163 

130 

9 
21 

1 

164 

138 

8 
20 

2 

168 

163 

9 
20 

2 

194 
Total de impuestos al comercio, industria y profesiones 69.733 66.920 61.249 57.253 

13. IMPUESTOS AL CONSUMO 

Percepción en: 
Ley Gravámenes y tasas impositivas vigentes en 1931 Destino 

1928 102 lOllO 1931 

Buenos Aires (En miles de m$n.) 

{ Cignrrlll , de$ 0,16 a 1,25 el paq ... $ 0,05 a 0,35 
3907 Tabacos Cignrron, • , 0,05 • 1,25 la unid .. • 0,01 • 0,35 Rentas Generales 5.090 4.987 3.763 3.654 T nb1100R, • • 3,50 • 24,- el kg ... > 0,80 > 8,-

¡ l)!Hoionn les (tQIIUinQS, l!id<ns y malLM, grndun • no 
mRya t· d 12,¡¡ o. L., ll r 11r. 1,10,. y litrP m II o.óoa 

3907 Vinos E!p,uno °" "rcgulnr~ " , ¡,.Ulro o írucc .. m$n 0,10 5.686 6.300 5.795 5.156 rdinorioa o comunes , 0,03 
Do moon imp. en <18>!00 0 • • O,Oú . llcoroao,; ole. o~lr. • • O,lO 

¡ Contenido alcohól. Capac. envasada (ccnt!litros) 
hasta 50 50 a 100 

3907 Bebidas alcohólica• 10° a 24.• y fracc .... m$n 0,01)6 mSn O,Ja 1.552 1.505 1.330 1.030 25° • 30• > ' O,L3 • 0,26 
40° > OliO > > 0,26 > 0,52 
65° o lXIM .. .. ...... > 0,78 > 1,68 

{ En ~Mootl , hu.rri l ,bqtdlas, p. litro: m$n 0,025 
3907 Cervezas Por botella. do 311 lit ro . . . ... . . . . .. 0,02 1.152 1.178 1.025 977 Por ½ bolclm .... • . . ... .. .. . .... 0,0125 
3907 Alcoholes Por grado o fracción y por litro . ... m$n 0,005 402 402 338 322 

Precio de venta 
hasta$ 5 mayor 

Extractos c/100 ce, o fracc . . . . . mSn 0,50 1,-
3907 Perfumes Aguaa y lociones, c/500 ce .o fracc. > 0,30 0,60 211 167 140 124 Jab6n en past., pasta, polvo, etc. . 0,10 0,20 

Dentífrico• en pasta, polvo o liq. > 0,10 0,20 
3907 Naipes Franceses o ingleses, cada juego ... . . . m$n 1,- 66 58 52 45 Comunes o espn:fioles, cada. juego .... . 0,50 

Devoluc. o Ingresos 
66 74 251 215 de Ejero. Anteriores 

14.225 14.671 12.694 11.523 
• Se carece de información. 
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BANCO DE LA NACION ARGENTINA 

13, IMPUESTOS AL CONSUMO (Continuación) 

Gravámenes y tasas impositivas vigentes en 1931 Destino 

Tabacos 

Vinos naturales 

Bebidas alcohólicas 

Cervezas 

Aguas minerales 

Articulos de Tocador 

Espec!ficos 

Fósforos 

Naipes 

Nafta 

Devoluc. o Ingresos 
de Ejerc, Anterior. 

Tabacos 

Vinos 

Bebidas alcohólicas 
y Alcoholes ( 

Cervezas { 

,~,-.. , "~""·· l 
Fósforos 

Naipes 

{ 
l 

Santa Fe 
Cigarrill. de $ 0,05 a 1,25 el paq. • , $ 0,01 a 0,20 

d e más de S 1,25 , . , $ 0,30 
Cigarros, de S 0,05 a 1,25 la unid .. . S 0,01 a 0,20 

de más de$ 1,25 , S 0,30 
Tabacos, de S 3,50 a 24,- el kg. . . $ 0,80 11 8,-

importados, de 50 grs. a 1 kg . , 0,10 • 2,-
Com. de niesa en case. barr. damaj ., p . litro S 0,03 
E oputru1ntc• , geunro5<l<!1 postres, p. litro .. > 0,10 
C hrun1¡ugno emboto llauo, hasta 1 litro. . . . > 1,-
C ntcnido al h •¡ Capac, envasado. (centilitros) 0 00 0 

· hasta 50 50 a 100 

10° a 24• y fracc .. , m:Sn 0,05 m$n 0,10 
25° n. 39° > > 0,10 > 0 ,20 
40° a 64° , , , 0,20 , 0 ,40 
65° o más , .. , , , , . . , 0,60 , 1,20 
En cascos, barriles, etc., por litro . . . . . m$n 0,01 
En botellas de 75 centilitros, la doc . . • 0,10 

, 37,5 0,05 
Envases hasta ½ litro , , . , •••..• , . . mSn 0,05 

1 . , , . , •.. .• .. , 0,10 
Según productos ................ . .. , , , , , ..• . 
Precio de venta más de m$n 1,- ..... m$n 0,10 
Especial. vetcrin., c/100 kgs, o fracc . . . 0,05 
Caja hasta 50 fósf, de cera, de$ 0,05. . . m$n 0,01 

75 , , 0,10.,, 0,02 
50 , • palo, cartón, pap, • 0,005 

, 100 > • 0,01 
Franceses o ingleses, cada juego ... , . . m:in 1,-
Comunes o espa.floles, cada juego . . . . . 0,50 

Por litro mSn 0,02 

Córdoba 

Cigarrill, de$ 0,10 a 1,25 el paq .. $ 0,02 a 0,26 
Cigarros, > > 0,05 > 1,30 lo. unid . . > 0,0125 > 0,07 
Tabacos. > > 3 150 > 24 1- el kg. . > 0,75 > 5,-

> más de > 24,- > > m$n 8 1-

De mesa, embotell. hasta 50 centilitros. m$n 0,05 
> > más de 50 , , 0,10 

> > en cnecoa, barriles etc., p. li~ro. > 0,05 
Licorosos o esp . emb. hasta 50 centilitr . > 0,20 

más de 50 centll. > 0,40 
en case. barr. etc. 

por litro , , . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . , 0,20 
Champagne, media b otella . , . > ,0,50 

botella entera . . . . . . . . . . , 1,-
Contenido alcohól. Capac. enva•ada (centilitros) 

hasta 50 50 a 100 

10° a 24° y fracc. m$n 0,10 m$n 0,20 
25° > 390 > > 0,20 .. 0,40 
400 ll 640 ll I' 0,40 ) 0,80 
Alcoholes envas., hast1> 50 centilitros , m$n 0,25 

100 • 0,50 
En cascos, barriles etc., por litro .•• . m$u 0,05 
Por botella de 75 centilitros , ... .... , • 0,(J.1 

, 37,5 • 0,02 
_P_r_e_ci_o_v_en_t_a ___ I_m...;p:..., Precio venta. Imp. 

Hasta: Ha.ata: 
mtln 1,-: m$n 0,05 m$n 25,-: 

3,--: 0,10 30,-: 
8,-: 0,25 mayor de: 

15,- : 0,40 m$n 30,- : 
Precio venta hast-a m$n 0,05 la caja ,. 

> 0,10 > 
> 0,15 ll 

Tmporti.doo, cada juego ....... , ...• 
.E'a.brlcnolOn Nacional, cada juego 

m$n 0,80 
1,-

2,-
m$n 0,01 

0,02 
0,025 

m$n 1,-
0,60 

Rentas Generales 

Servio. Empréstito 
Pavimentación 

Rentas Generales 

Rentas Generales 

Noviembre 1932 

1 Jl12S 

Percepci6n en: 

1020 1 1030 1031 

(En miles de m$n.) 

3.927 4.242 4.076 3.727 

2 .703 2.835 2.588 2.298 

718 707 578 457 

333 365 318 247 

28 38 26 21 

153 

192 

445 

15 

1.325 

- 100 

200 

220 

340 

15 

2.231 

- 171 

166 

194 

236 

21 

2.245 

- 166 

9,649 11.022 10.282 

2.576 2.666 

3.009 3.357 

820 798 

1.022 1.233 

297 134 

247 196 

2 2 

7,973 8.386 

2.242 

2.554 

492 

917 

100 

64 

1 

6,370 

130 

174 

161 

16 

2.191 

- 135 

9,287 

2 ,040 

2 .415 

417 

614 

90 

23 

2 

5.601 
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13, IMPUESTOS AL CONSUMO ( Continuació11) 

1 1 1 

Porc,~11<1i6n en: 
Ley Gravámenes y tasas impositivas vigentes en 1931 Destino 

1928 1020 J!l30 1031 

Entre Río e (En mile., de m$n,) 

{ Cigarrill., de $ O, 10 a 1,- el paq . • 11 0,02 a 0,20 2631 Tabacos Cigarros, . > 0,10 > 1,- la unid , • 0,01 , 0,20 Rentas Generales 1.244 1.197 1.209 1.105 Tabacos, > • 3,50 , 24,- el kg . . • > 0,70 > 6,-
Genuinos, por lit.ro o fracción . .. . ... m$n 0,03 ,, Finos, > • ' • • • •• 0,10 

embot. hasta 50 centilitros ... 0,05 2735 Vinos > 100 0,10 533 600 560 484 Champngne, embot,, hasta 50 centilitros > 0,15 
> . 100 > 0,30 

Extranjeros, según marcas, por litro: S 0110 a 0,30 ' 

1 
Con tenido alcohól. Capac. envasada (centilitros) 1, hasta 50 50 a 100 
10° a 24° y fracc. m$n 0,10 m$n 0,20 

Bebidas alcohólicns ' 25° > 39° > > 0,20 . 0,40 2735 y Alcoholes 40° > 64° > > 0,30 . 0,60 800 757 665 516 65° o más ...... .•• . > 0,70 . 1,40 
1 Alcoholes en vas., hasta 50 cen llliLros , • m$n 0,50 

> 100 1,-
2631 Cervezna ! En envases hasta 50 ccnlilllToo ... . . .. m$n 0,02 328 367 330 218 mayores, pur lí tl"O o fracc . . 0,05 

¡ Precio de venta mayor de m$n 0,20 ... m$n 0,05 
> 1.- ... 0,10 

2802 Perfumea > 2 .- ... 0,25 Servio. Empréstito 72 75 67 59 . 3,- .. , 0,40 Edific. Escolar 
> > 4,- . . . > 0,50 

arriba de m$n 5,-, por e/peso m$n o fracc. $ 0,20 
2690 Naipes Imporlndoe, cada juego . ... . . . . .. . . . m$n 1,- Rentas Generales 16 15 15 13 .F'nbrioaol(m Nacional, cada juego .. .. 0,50 
2859 Nafta Por litro , . ... ............ .. . .. . . .. m$n 0,02 Fondo de Vialidad 587 - -- - -- - --- --

2.993 3.011 2.846 2.982 

Tucumén 

Presup. { Cigarrill. de$ 0,30 a 1,25 el paq . • , $ 0,05 a 0,30 Tabacos Cigarros, > > 0,30 > 1,25 la unid . • , • 0,05 • 0,30 Rentas Generales 422 423 445 370 1930 Tabacos, . • 3,50 • 24,- el kg .. .. > 1,->6,-

¡ Embotellados, menos de ½ litro , , .. m$n 0,08 
má.s > ½ 0,16 

5/1/1923 Vinos . (lo l litro .. ... . .. : : : : 0,20 1.160 1.275 1.116 966 Suolto, por llt1·0 . • •• . ••• , .. •..• . .... 0,08 
Cluunp11gno imJ)or tatlo, 6°" botella . .. 2,50 

> > otello. entera . 5,-

{ Emhotell., de 1 a 50 centilitros . , , . . m$n 0,05 16/1/923 Cervezas • 51 a 100 0,06 342 383 310 269 Por litro ... . ... ........ , , . , . , . . .. 0,05 

¡ Contenido alcohól. Capac. envasada (centilitros) 
hasta 50 50 a 100 

4/7/1916 Bebidas alcoh61icas 10° a 24° y fraoc . m$n 0,03 m$n 0,00 115 119 105 100 25° 39° a, . 0,06 . 0,12 
40° > 64° > . 0,15 . 0,30 
65° o más .... .. .. .. > 0,50 > 1,- --- --- - -----2,039 2.200 1.976 1.705 

Mendoza 

lri 
' { ClgMrlll. de S 0,15 a 1,50 el pnq .... $ 0,03 a 0,40 Servicio Bonos Edif. 

776 Tabacos ig=oe, • • 0,20 • 1,50 la \lllid. . . • 0,05 • 0,50 Escolar 90 % 328 308 274 270 Tabnoós, > • 4,50 > 20,- el kg. . . . • 1,- • 5,- Rentas Espec . 10 % 
11 393 Vino Derecho de análisis al vino de consumo local .... Constr. Caminos 109 244 167 182 

¡ Contenido alcohól. Capac. envasada (centilitros) 
hasta 50 50 a 100 

903 Bebidas alcohólicas 10• a 24° y fracc .•. . m$n 0,10 m$n 0,20 Rentas Generales 90 80 64 55 25° > 39° > > 0,30 > 0,60 
40° > 64° > > 0,40 > 0,80 
65° omá.s ...... . ::: . 0,60 1,20 

903 Cervezas Por litro ·························· m$n 0,03 116 106 83 61 
933 NaHa Por litro . ... ... , ..• , . • , ...•. , • , , •• mSn 0,02 Rentas Especiales 354 406 436 452 --- - - - ------

1.087 1.144 1.024 1.020 
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13. IMPUESTOS AL CONSUMO (Continuación) 

Gravámenes y tasas impositivas vigentes en 1031 Destino 

Cigarrillos 
Cigarros 
Tabacos 

Vinos 

Bebidas 

Perfumes 

Fósforos 

Naipes 

Coca 

Azúcar 
Nafta 

Tabacos 

Bebidas 

Cerveza, Bebidas 
sin alcohol y 
Naipes 

Nafta 

Tabacos 

Bebidas 

Coca 

Naipes 

{ 

1 

S a Ita 
De mSn 0,20 a 1,25 el paquete .. m8n 0,05 a 0,40 
De m$n 0,30 a 1,25 la unidad.. . 0,05 > 0,30 
De m$n 4,50 a 24,- el kg. . . . . . 1,- , 6,-
Genuinos, por litro .. . , ............ , mSn 0,09 
No genuinos .................. recargo 100 % 
Vinos de mesa, la botella basta S 2,-. mSn 0,10 

> > 3,-. , 0,15 
, > más de> 31-. 0,40 

, postre, , hasta > 2,-. 0,40 
, , más de. > 21- , , 0,60 

Espumantes, por litro o botella . . . . . . 1,-
Champagne, por botella . . . . . . . . . . . . . > 1,50 
Co t 'd 1 h61 Capac. envasada (centilitro,) 

n em O ª co · hasta 50 50 a 100 

10° a 24° y fracc. m$n 0,20 m$n 0,40 
25° , 39° , • 0,30 , 0,60 
40° > 64° • • 0,50 1,-
650 o más . . . . . . . . . . • 0,60 1,20 
Cerveza, fabrica.e. nao., p. litro o bot .. . mSn 0,10 

> hnportada, > > > > • • 0,20 
Aguas minerales, por litro: m$n 0,05 a 0,20 
Según productos ............ •• . • .... ... ..... 
Co.ja de 50 fóaforoa, hasta mSn 0,05 . m$n 0,01 

• 75 0,10. 0,02 
lrnportados1 cada juego • , .•• , .. , •• m$n 5,-
Fo.bricnción nacional . .. , ..•..•. , . . • 1,-
Por tambor hasta 25 kgs. . . , , . • . , , m$n 10,-
c/kg. que exceda los 25 kgs .. , • , • , , . 0,50 
Por kilógramo ..... , . . , , , .. , . , , . . . . mSn 0,01 
Por litro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . • . . . . . m$n 0,02 

Serv. Deuda Públ. 

Oficina Qulmica 
Provincial 

Serv. Deuda Públ. 

Ilcnto.s Generales 

Serv. Deuda Públ. 

Rentas Generales 
Comis. Caminos 

Santia~o del Estero 
Cigarrill, de S 0,10 a 1,25 el paq ... $ 0,10 a 0,45 Serv. Empréstito 
Cigarros, , > 0,20 > 1,25 la unid .. > 0,10 > 0,40 Pavim., excedente 
'l'n.bacos, > > 3,50 > 24,- el kg ... > 1,50 > 6,- Constr. Caminos 
Vinos genuinos, por litro o fracc .... . , mSn 0,10 

licores . y de postre, por botella • 1,-
Chamapagne, media botella . . ..... , , 2,-

botella entera .. . . . . . . . 4,-
Co t · d I hól Ca.pac. envasada (centilitros) 

n em O ª co · haata 50 50 a 100 

10° a 24° y fracc. mSn 0,20 m$n 0,30 
25° a 39° > > o.ao > 0,40 
40° > 04° > > 0.40 , 0,60 
65° o mús . . . . . . . . . . 0,70 !,-
Cerveza, en bot. hasta ½ litro, c/doc .. . m$n 0,25 

> más de ½ 0,50 
, cascos 1 por litro . . . . . . . • 0,05 

Jarabe parD. refrescos, po.r litro . .• . . , 0,10 
Naipes import. o nacionales, cada juego • 0,50 
Por litro ........ , . , .. , , . , , , , , . , , , mSn 0,01 

Jujuy 

Cigarrill. de S 0,20 a 1,- el paq . . . S 0,05 a 0,20 
Cigarros, > , 0,20 • 1,- la unid . . > 0,0::i > 0,20 
Tnbacos1 , 3 150 > 24,- el kg. . . , 0,50 > 4,-
Vinos elnb. con uva de ln. Prov., p. litro: 
Vinos genuinos nacionales en cascos : 

precio venta hast" m811 0,70 p. l. 
, más de 01 70 > > 

Vinos de mesa nacionales, embotell. 
precio venta hasta m$n 2 1- •••• 

más de 2,-. ,., 
Vino• postre nac., p. botella o litro 

> import., 
Chnmpagne nacional, 

> import., 
Cervezas nacionale.'3, 

, importadas, 
Alcohol puro, por litro ... , . . , , .. 
Licores, según categorías: de mSn 0,40 a 
Por tambor basta. 25 kgs. . ... . . , .. . 

> c/kg. de aumento ....... . . . .. . . 

mSn 0,02 

m-Jn 

0,15 
0,25 

0,30 
0,40 
0,50 
0,70 
1,-
2,-
0,05 
0,15 
1,-
0,70 
5,-
0,30 

Ingleses o franceses, por cada juego ... mSn 1,50 
0,50 Comunea, por cada ju ego ........ .. . . 

Municipalidad 50% 
lnstrucc. Públ. 50% 

Rentas Generales 

Fondo de Caminos 

Paviment. Capital 

Pavim. Capit. 25% 
Rentas Orales. 7 5% 

Pavim. Capit. 75% 
J\1unic. Capit. 25% 

Rentas Generales 

1928 

367 
10 
33 

540 

1D4 

15 

49 

3 

70 

03 
131 

1.802 

187 

770 

27 

29 

1.013 

170 

371 

43 

0 ,1 

Noviembre 1932 

Percepción en: 

1020 1030 

(En mile• de mln.) 
330 

14 
32 

521 

498 

12 

3 

72 

57 
61 

1.654 

100 

872 

20 

31 

1.113 

156 

397 

40 

0,2 

348 
13 
40 

513 

535 

11 

55 

3 

83 

60 
88 

1.749 

167 

639 

14 

35 

855 

154 

348 

52 

0,2 

1031 

282 
13 
29 

494 

340 

7 

48 

3 

73 

51 
76 

1.416 

05 

594 

14 

36 

739 

133 

385 

42 

0,2 
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13. IMPUESTOS AL CONSUMO (ContinutJción) 

Gravámenes y tasas impositivas vigentes en 1931 
1 

Destino 

92 y 212 Tabacos 

92 

92 
92 

Bebidas 

Perfumea 
Naipes 

210 Nafta. 

777 Taba.coa 

1089 Vinos 

1089 Bebidas y Cerveza 

846 Perfumes 
1088 Y 1015 Fósforos y Naipes * 
959 Nafta 

457 

457 

457 

457 

Tabacos 

Vinos naturales 

Vinos artificiales 

Bebidas alcohólicas 
y Alcoholes 

{ 

1 

{ 

¡ 
{ 

¡ 

San Juan 
Cigarrill. de S 0,10 a 0,50 el paq. S 0,05 a 0,25 
Cigarros Habanos,~ 0,20 a 1,20 p.u. > 0,05 > 0,40 

> no > s; 0,20 a 1,10 > > 0,05 > 0,30 
Tabacos, de $ 3,50 a 24,- el kg. > 1,00 > 6,00 
Yinos ro.csn. postre, cspec., etc. , p . bot. mSn 0,20 
Champo¡ue, por botella . . . . . . . . . . . . . • 2,00 
r;.rn1,pa y anisados, consumo local, p. l. • 1,00 
Sidm, por botella . .. .. .. . . , . . . . . . . . . 0,50 
Licores, 200 a 40<> cont. ale., por b otella • 0,50 

> más de 400 • 2,00 
Cerveza, por botella .. . , ... . . , ... . , . , • 0,20 
Alcohol, deatin. al consumo local, p. l. > 1,00 
Según productos .. . , ... . , .... , , , .... .... • , .. , 
e/baraja satinada: m$n 2,-; sin satinar m'n 0,50 

Rentas Generales 

Por litro , , . , , , , , ••. , , . , . , ... , .... , • m!-n 0,05 Fondo de Caminos 

San Luis(') 
Cl¡¡nrril l. de S 0,10 a J ,'.!5 ni paq . . . $ 0,02 a 0,30 

i¡tnrroe, , > 0,10 > 1.2~ Ir\ unid . , • 0,02 • 0,30 
'l'ill,r,c0t1, • • 3,50 > 24,- ol kg.. . > 0,80 > 5,30 
1',atur, nac. en cssc. hasta.$ 0,60 p. litro m ~n 0,05 

> más de > 0,60 > • 0,10 
, extr . > hasta > 2,00 > > 0,20 

Nat. nac. de f. 2 a 5 l:> bot ... , m$n 0,20 a > 0,50 
, extr. > > 2 > 5 > > 1,30 > > 0,60 
, l.UIQ . • m~t11 S fi , > • • ••••.•••••• > 0,70 

Embor, en 1A P rov. pagan mitad de esas tasas. 
E epuman y sidru.s : 

nac. de S 2 a $ 5 le. bot ... mSn 0,40 mSn 0,70 
• • más de S 5 > • • , , • , • , , . • . 0,80 

Ext,raujeros, rcCl!.l'go por botella . . .. .. 0,10 
Chll.fflpUMOO l)BCÍ.OJJU.! , > • • • • • • 0,80 

extr., hasta m$n 7 la bot. > 1,00 
> • 10 > 1,50 

más de > 10 • 2,00 
'1Yu1io. y nporit . S 2 a 5 le. bot. $ 0,40 a m i n 0,80 

• > más de $ 5 • 0,00 ti oros cmbot. $ 2 a 5 • > ; ·0,:10· • 1,00 
• mJúl de S 5 > • • • • • • . • 1,20 

en CMO, $ 2 n 6 p . litro > 0,30 a • 0,90 
> > • m.Aa do ,5 > > • • • • • • • 1,20 

Cerveza nao. por brrLclla o litro . . ... , 0,05 
> o~r . • > > > ••• • , • 0,20 

Ajenjo, por botella . .... . ..... , . . . . . 2,00 
Alcohol ¡)lll'O, por litro... . . ..... . . .. 0,80 
s/product., precio mayor de S 0,50: m$n 0,20 e. 0,55 
Por c,'caja de fósforos, preo. hasta S 0,05 m$n 0,01 

> > > > 0,10 > 0,02 
* 

Corrientes 
Ci¡¡n.rrill. de S 0,30 a 1,26 el pn.q . . , S 0,05 e. 0,25 
Cigarrqe, > • 0,05 > 1¡2.5 IJ\ nnid .. > 0,01 • 0,25 
Tnbaocu, , • • 3,50 • 2· ,- el kg, . . • 0,80 • 5,25 
Extr., licorosos, postre, etc., en case. p. l. m$n 0,25 

> > embot. > > > 0,30 
> da mmm, T1 r litro o fracción . . . . . • O, 12 

N acionn.lei, on goncral, p. litro o frac c. • , 0,02 
Chacnpagn nll.llloual > > • 0,50 

extranjero > , 1,-
°!?ª I?ªª~ª• por litro o fracción ..... .. m$n 0,04 Pet1ot , > > > • . • • . • • , 0,08 
Trabajados o aguados, p. litro o fracc, • , 0,09 
Contenido alcohól. Cape.e. envasada (centilitros) 

hasta 50 50 a 100 
10• e. 2•1• y ira.ce. mSn 0,08 
2S0 > 801> > > 0,15 
400 > 64• • > 0,23 
05• o m(ll! ..... , . . . . > 0,65 
Alcoh11h:m, nacían. o extr., por litro , . 

m:Sn 0,15 
• 0,30 
• 0,45 
• 1,50 

1,-

1 

Rentas Generales 

Hospitales 

Rento.a Generales 

Rentas Generales 

1 1928 

250 

341 

591 

224 

225 

90 

3 

25 

54 

621 

153 

118 

13 

103 

l'eraopai6u en: 

1929 11930 

(En miles de m$n,) 

137 

306 

443 

246 

221 

103 

3 

16 

70 

659 

145 

125 

17 

98 

108 

456 

564 

170 

182 

71 

2 

11 

81 

517 

155 

113 

45 

97 

l!ló 

1931 

100 

401 

510 

157 

190 

55 

3 

12 

70 

496 

160 

70 

50 

73 

* So ca.ceo de infonna(l[l,u , (1) Las tasas de los tres primeros rubros estuvieron en vigor hasta comienzos del 1931; la ley 777 de to.-bacas fo 6 modifioo.dll por In 1201, y la ley 1089 de bebidu• por la 1202. De estas dos leyea, como también de la J 013 que modifica la ley 840 de períumen, uo tenemos información. 

\ 



.... 

196 BANCO DE LA NACION ARGENTINA 

13. lMPUriSTOS AL CONSUMO (Continuación) 

Ley Gravó.menes y tasas impositivas vigentes en 1931 Destino 

457 

457 

Cervezas 

Perfumes y E specif, 

C o r r i e n t e s (continuaci6n) 

En envases bosta 50 et!. , .. , . , , ..... , mSn 
más de 50 et!., p. l. o !mee, 

Seg(m productos ... . . , . , mSn 0,15 a m$n 

457 Fósforos { 
Cajos hasta 50 fósforos , . , . . ....... , m$n 

0,02 
0,05 
0,50 
0,01 
0,02 75 ............ , 

• 100 ..... . ...... . • 0,025 
m$n 3,-457 Naipes 

2/1/929 Cigarrillos 

2/1 /929 Cigarros 
2/1/929 Tabacos 

2/1/929 Vinos naturales 

2/1/929 Bebidas alcohólicas 

2/1/929 Cervezas 

2/1/929 Aguas minerales 

2/1/929 Perfumes 

2/1/929 Naipes 

465 

432 
y 465 

465 

450 

465 

465 

465 

431 

Tabacos 

Vinos 

Licores 

Cervezas 

Perfumes 

Fósforos 

Naipes 

Nafta 

¡ 
¡ 
{ 
{ 
1 

1 

Por cada juego 

Catamarca 

De m$n 0,10 a 1,25 el paquete , m$n 0,03 a 0,25 

De m$n 0,08 a 1,25 la unidad., m$n 0,02 a 0,35 
De m$n 3,50 a 24,- el kg ..... m$n 0,75 a 5,-
Coniunes, en cascos, etc., por litro , . . m$n 0,05 

> de mesa, embot.., > > • • • > 0,10 
Espum. postre, generas., en case., p. lit. > 0,10 

embot., > 0,20 
Champagne en botellas hasta ½ litro . . • 0,40 

> > • • > 0,80 
Vinos extranjeros: . . . ..... .... , , recargo 100 % 
Contenido alcohól. Capac. envasada (centí!i tros) 

hasta 50 50 a 100 

10° a 24° y fracc. m$n 0,10 m$n 0,20 
25° • 39° • • 0,20 > 0,40 
40° > 64° • > 0,30 • 0,60 
65° o más . . .... . . , . • 0,80 > 1,20 
En cascos, por litro o fraooi6n ...... , • mSn 0,03 

, botellas, capac. 7 5 et!., la docena , 0,80 
37,5 • 0,40 

E nvases hasta ~'2 litro . . • • . . . . • . . . . m$n 0,05 
1 . . •... , , . • . . . 0,10 

De origen extranjero: . , .. . . .. . . . recargo 100 % 
Productos de m$n 0,20 a 5,-: m$n 0,01 a m$u 0,45 

de más de S 5,- p. e/peso m$n: > 0,20 
Franceses o ingleses, cada juego mSn 1,-
Comunes o españoles1 > 0,50 

La Rioja 

{ 
Cigarrill. de$ 0,08 o. 1,- el paq . .. $ 0,035 a 0,12 
Cigarros, > > 0,20 > 1,30 lo. unid .. > 0,035 > 0,12 
Tabacos, > > 3,50 > 18,- el kg ... > 0,35 > 2,-
Genuinos, elab. en la Prov., por litro •• . mSn 0,02 ¡ > > fuer:\ de la l'rov. 1 p. lit.ro. > 0,0G 
De mesa, embotellados, por litro > O, 10 
EBpumantes y champagne, embotellado: 

la botella de ;\-f litro bosta m$n 5,-. mSn 0,40 
8,-. 0,60 

• 12,--. > 0,80 ¡ 
{ 

1 
¡ 
1 

Anices, en.fía, grappa, etc. : 
la botella de 1 litro bnsta m$n 2,- . . mSn 0,20 

:,, • 3,- . . > 0,30 
• > • 4,- . . 0,40 

• 11 - • ,. 6,- . . > 0,50 
Whisky, ajenjo, por botella .. , , , , , , • 2,-
Por litro . , .. , ......... , . .. , , . , , . , , . m$n 0,10 

> botella entera o de 3/4 litro ... , . 0,07 
> medio. botella , , . , .. ... . . , . , , • , • 0,04 

Precio de venta hasta mSn 1,- ., , ., , m$n 0,05 
3,-. ... . . 0,10 

> 8,-...... 0,25 
> 15,- . ... ,. 0,40 
> 30,-,.,... 1,-

Precio de venta basto. m$n 0,05 la caja mSn 0,01 
0,10 > 11 > 0,02 

Importados, cada juego , , , , . , , , , • , , , mgn 2,-
Nacionales, > 0,20 
Por litro . . . . . . . . . . . . • • . • . . . • • • • . , rn$n 0,05 

Munic. Capit, 40% 
Munic. Dcpart. 20% 

id. 
id. 

id. 

Id. 

id. 

Id. 

id. 

id. 

Rento.a Generales 

l028 

107 

22 

53 

Noviembre 1932 

Perrel)O.ióu en: 

102 1930 

(En miles de m$n ,) 

106 

46 

25 

95 

12 

15 

1931 

68 

12 

4 

- - - --- --- - --
569 562 

29 

8 3 

3 44 

6 

25 

0,1 

2 

0 ,2 0 ,0 

11 109 

10 22 

105 69 

4 3 

25 23 

32 34 

532 

22 

0,5 
0,3 

62 

6 

33 

0,2 

2 

0,1 

125 

83 

43 

3 

26 

0,7 

2 

33 

437 

40 

1 
0,7 

54 

7 

27 

0,2 

2 

0 ,2 

131 

23 

40 

4 

17 

0,8 

4 

34 

190 ---¡;; 
Total de impuestos al consumo 43,333 46.718 40,B78 88,529 
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14. IMPUESTOS A LOS ACTOS CIVILES, COMERCIALES Y JUDICIALES 

Po,ccpoión en : Ley Gravámenes y tasas impositivas vigentes en 1931 Destino 
1028 1020 1\l:IO 1 1931 

(En miles de mln.) Buenos Aires 
3902 1 Papel sellado 1 Rentas Generales 1 16.549 1 17.065 1 16.103 1 15.292 

2107 
2107 

2107 

2107 

3467 

2763 y 
2857 

2859 

622 

Papel sellado y estamp. docum. 
Papel sellado y estamp. Reg. Civ •• : 
Seguros ) 
Escribania de Gobierno 

1 Papel sellado 

Papel sellado 

Transferencia de Propiedades 

1 Papel sellado 

ll/l0/028 , , y O/•l/027 Papel sello.do y estampillas 
l'resul). 1080 Impuesto a las Hipoteco.a 

221 1 Papel sellado 

509 1 Papel sellado y estampillas 

989 Registro de la Propiedad 
781 y 934 1 Papel sellado 

1072 1 Papel sellado 

1092 1 Papel sellado 

2/1/929 y 1 
271121929 Papel sellado y estampillas 

Santa Fe 

Por e/póliza de mSn . 1.000 o 
fracc ... . .. .. ... . . . mSn. 0,20 

Córdoba 

Entre Ríos 

Rentas Generales 

1 Rentas Genero.les 

Rentas Grn!es. 50% 
E duono, 50% 

s/ mayor valor no creado de Fondo de Vio.Udad tierra sin mejoras : . . . . . 2 % 

Mendoza 

1 Rento.e Generales 

Tucumán 

Rento.s Generales 
s/ capital invertido . .... 4 °/oo 

San Juan 

1 Rentas Generales 

Corrientes 

1 Rento.e Generales 

Santla~o del Estero 

> > 

1 

Rentas Generales 

Salta 

1 Rentas Generales 

San Lula 

1 Rentas Generales 

Cata marca 

1 Rentas Generales 

Jujuy 
20/1/906, Papel sellado y estampillas Rentas Generales modif. 232, 

241 y 318 Registro de Escrituras 

333 1 Papel sellado 

La Rioja 

1 Rentas Genemles 
Total de impuestos a los actos civiles, comerciales y judiciales 

Nota. - No se consigna el detalle de las tasas por razones de espacio. 

6.46!) 7.4$0 7.678 7 .047 
33 ªªª 350 310 
101 174 165 135 

,i,7 3 57 ------ ---- --7.016 8 .035 8 ,250 7.492 

3.097 1 3.5941 3.454 1 3.275 

1.678 1.770 1.728 1.968 

119 ------ --- - --1.678 1.776 1.728 2.087 

882 861 1 1.056 1 974 

852 804 833 855 

18 ------ - -----852 804 833 873 

586 555 1 537 1 502 

499 1 464 1 495 1 408 

1 2231 241 1 2061 210 

329 374 358 312 

299 1 275 1 442 1 264 

283 I 379 1 269 1 226 

ni mi 96 1 109 

50 55 77 05 
14 9 15 34 ------------64 64 92 99 

1 951 651 661 63 
32.306 34.432 33.779 31.976 
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Ley 

3972 

3467 

2855 

507 

776 

825 

548 

10/10/008 
y Presup. 

1930 

1073 

221 

2107 

27/12/929 1 

442 

* 
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Parenteeco 

Linea recta descendente 
Demás parientes y extraiíos 

Linea recta descendente 
Demás parientes y extraños 

Linea recta dese . ase . y CHpoeos 
Colat. 5° y 6° grado y leg11·~11rios 

Linea recto. y esposos 
Demás parientes y extraf'los 

Linea recta ase. dese. y esposos 
Demé.s pnrientes y extraflos 

Linea recta y esposos 
Demás par. extr ., lega t. y donat. 

Lineo. recta ase. dese. y esposos 
Demás parientes y extro.lloa 

Lineo. descend. y cónyuges 
Dem~ parientes y extra.l'los 

Padres, hijos y esposos 
Demás parientes y extrafl.os 

Linea directa, hijos 
Demás pnrio11tes y extrallos 

Linea rccttl dese. y esposos 
Demás parient. extr. y legados 

Linea recto. deac. y eaposos 
Extraf'los 

Linea recta. ase. de1rn. y e.,poso~ 
Demás parientes y extrafios 

* 

15. IMPUESTOS A LAS HERENCIAS 

Impuesto de escala 
progresiva y proporcional Percepción en: 

'l.'= mlnímB I T"-"-11- ml1xlma Destino 

1928 1 1929 1 1 
hs~Wl 1 '½ 1 m~• do 1 % 1930 1931 m$n mio 

Buenos Aires (En miles de mln.) 

5.000 1 1,0 \ 2.000.000 110,0 1 Dirección General de \ 18 451 \ 18 879 1 17 221 1 12 323 fJ.000 13,2 2.000.000 33,0 Escuela• · · · · 

Córdoba 

1 
5.000 \ 1,0 15.000.0001 6,51 Rentas Generales 5.000 12,0 5.000.000 26,0 1 1.123 1 1.240 1 1.314 1 

Entre Rlos 

1 
5.000 1 1,0 11.000.0001 5,0 1 
5.000 18,0 1.000.000 32,0 

Corrientes 

Consejo General de 
Educación 

1
10.000 1 0,5 \ 1.000.000 1 2,0 \ Rentas Generales 10.000 15,0 1.000.000 18,0 

San Luis 

1
10.000 1 2,0 1 
10.000 10,0 

5oO.OOO [ O,O I Tesoro Escolar 500.000 28,0 

Mendoza 

1
20.000 \ 1,s ¡1 .000.0001 8,0 \ Dirección General de 
20.000 15,0 1.000.000 48,0 Escuelas 

San ti a~o del Estero 

10.000 \ 1,ú 11.000.000 1 0,0 1 Tesoro Escolar 10.000 10,0 1.000.000 20,0 

1

10.000 1 
10.000 

Tucumán 

10,0 1.000.000 25,0 Rentas Generales 
1,0 ¡ 1.000.0001 9,0 1 

S a Ita 

1
10.000 1 0,8 \ l.000.000 \ 5,0 \ Renta Esttolo.r 50 % ¡ 
10.000 12,0 1.000.000 24,0 Rentas Ornloe. 50 % 

San Juan 

1 
5.000 1 0,5 \ 500.000 1 3,5 1 Rentas Generales 5.000 5,0 500.000 22,0 

Santa Fe 

\ 
10.000 \ 0,5 ¡ 1.000.000 \ 3,5 \ Rentas Grales . (•) 10.000 18,0 1.000.000 34,0 

Cata marca 

1 
1.000 1 
1.000 

1,51 
12,0 

5o.OOO 1 7,o I Rentas Generales ( 1) \ 60.000 ~4,0 

La Rioja 

¡ 10~001 ~41 lOO.OOO 1 1,2 1 Rentas Escolares (') 1 - 15,0 

Jujuy (2) 

* 1 * 1 * * 
'l'otal de impuestos a las herencias 

225 1 117 1 

144 l 88 1 121 1 

2591 189 1 

88 

740 

606 

111 

97 

95 

57 

55 

45 

31 

(!) Incluido en Sellos. (') Ley promulgada en 1930; hasta 1931 no produjo ingreso. * Se carece de información . 
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Balance de Casa Central y Sucursales en 31 de Octubre de 1932 

ACTIVO 

Corresponsalrs en el Exterior - •Operaciones 
Pendientes• .............................. . 

Corresponsales en el Exterior .............. . 
Adelantos en Cuenta Corriente y Cauciones. 
Letras a Recibir ........................... . 
Créditos a Cobrar, garantizados ........... . 
Documentos Desc:mtados ................... . 
Redescuento, Leyes 9479 y 9577 ............ . 
Deudores en Gestión ....................... . 
Inmuebles .................................. . 
Fondos Públicos Nacionales ................ . 
Muebles y Utiles ........................... . 
Intereses ..... . ............................. . 
Banco Nacional en Liquidación ............ . 
Gastos Generales .......................... . 
Gastos Judiciales .......................... . 
Conversión ................................. . 
Ley 10350. - Convenio con Francia y Gran 

Bretaña .................................. . 
Servicio Emp. Aumento Capital - Ley 11010 
Ministerio de Hacienda - Cancelación Prés-

tamo f, 2.500.000 ......................... . 
Caja ................................. - - . .. .• 

PASIVO 

Capital ........... . ........... ............. . 
Fondo de Reserva ........ . .... ... , . , . , . . . .. 
Fondo de Previsión ........... ...... .... ... . 
Fondo de Conversión, Ley 3871 ............ . 
Conversión ........... ..... ... .•.•.•..•.... 

Depósitos: 
A /u ,,ista :v p .fljo 
Judlcial<!.S 
En C11st . (C.Comp.) 

oro m!le1al 

26.302,58 1.330.693.142,27 
38 .630,04 104,986.479,19 
34.755,51 112.655.838,38 

CaJn de Conv.-Radescuooto•Leyca 9479 y 9577 
Intereses ..... . . . . . . ...•.... 
Comisiones y Deacuentoa .............. , ... . Gannnclas y Pl!rdldaa . . . . . . . , . . ...... . 
MsrQen de Redescuento ...... . 
Sucuraalca •Oporacionca Peudleurea• .•...•.. 

Lo11 pr6atamoa ('ón PRENDA - 111ttkolia, 11.anadera y n.rlu · lncluldot1 on l ru nt Do~umonto• De•con-c111J , a1~lwllen a tnfleilal 54. 51t.508.7l 

ORO 

17. 259 .270,16 
1. 775. 580,01 

8.463.790,42 

29.610.187,50 
1. 073. 340,00 

12.600.000,00 
971.950,60 

71. 754 .118,69 

30 .141. 752,46 

33 . 992. 593,44 
6 031 087,30 

99.688,13 

1.488. 997,36 

71 . 754 .118,69 

Existencia en Títulos Depositados 
Títulos Nacionales .. , ................... . , , . 
Títulos Provinciales .. . .................. , . , 
Acciones, títulos diversos y otros valores .... 

Total nominal ........ , ..• 

G.-1.sT6N LESTARD 
Contador General 

JORGE A, SANTAMARINA 
Vicepresidente 

JosÉ Luis DE InrnoYEN 
Secretarlo General 

M/LEGAL 

567 .348 859,70 
3. 081 173,00 
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LAS COTIZACIONES DE LOS TITULOS PUBLICOS EN LOS ULTIMOS DOS A~OS 

1. LOS ACONTECIMIENTOS FINANCIEROS Y EL MEU• 

CADO DE TÍTULOS PÚBLICOS, 

Los acontecimientos financieros que a princi-
pios de 1931 agravaron la crisis económica, han 
tenido su natural repercusión en las cotizaciones 
de los títulos públicos. 

Iniciado el proceso de desconfianza en mayo 
de ese año con la quiebra del Crédit Anstalt, 
bien pronto se extendió a Alemania y Gran 
Hretaña. El retiro de fondos en estos países 
adquirió proporciones inusitadas y el último de 
ellos se vió obligado a suspender la conversión 
de la libra esterlina el 21 de septiembre. 

La ola se propagó asimismo a los Estados Uni-
dos donde se llegó a tesaurizar en forma desco-
nocida. A las consecuencias de esta práctica so-
bre la circulación monetaria, vinieron a sumarse 
las exportaciones de metálico, provocadas en 
parte por la necesidad de las naciones europeas 
de acudir a sus inversiones en Norte América 
para compensar los retiros de que eran objeto 
y además, por simples motivos psicológicos. 

A raíz de todo ello y de la moratoria decre-
tada por algunos países, el descenso en las 
cotizaciones de los títulos públicos adquiere 
gran intensidad. 

2. LAS TENDENCIAS EN NUEVA YORK. 

La .declinación de los precios se hace sentir, 
por consiguiente, en el mercado de Nueva Y mk, 
donde fos títulos de los Estados centro y sudame-
ricanos, más influenciados por los acontecimien-

tos que se han señalado y por las dificultades in-
ternas en que algunos de esos países se debatían, 
son los que inician la caída en el mes de mayo 
de 1931 y arrastran en su brusco descenso a los 
papeles argentinos. Unos y otros tocan niveles 
bajísimos en octubre y repuntan ligeramente en 
noviembre. 

A partir de agosto, se generaliza la baja 
de los títulos de gobiernos extranjeros que, con 
ritmo acelerado y regular, acusan a fines del 
año una merma importante, aún cuando de me-
nor intensidad que la registrada para las na-
ciones de Centro y Sud América. 

Las obligaciones de los Estados Unidos des-
cienden a p,artir de julio en forma muy suave. 
Recién en octubre fa caída se trn:na notoria, 
pero resuha asimismo poco acentuada si se la 
coteja con las demás curvas representadas en el 
gráfico l. 

El año 1932 se inicia, pues, en el mercado de 
Nueva York, con cotizaciones muy bajas. En el 
transcurso del mismo, los títulos de los Estados 
Unidos han repuntado sensiblemente, no obs-
tante las fuertes emisiones realizadas para afron-
tar el déficit del Presupuesto. Es que la política 
de compras en el mercado abierto, seguida por 
el sistema de la Reserva Federal para acordar a 
los bancos comerciales los medios que les per-
mitiesen poner fin a la liquidación forzada de 
sus carteras, ha significado en síntesis una ma-
yor demanda de títulos de los Estados Unidos 
y ha tendido a elevar sus precios. 
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En el conjunto de los papeles de gobiernos 
e:xtranjeros, también se ha notado en los cuatro 
primeros meses del año una intensa mejora, que 
no logra anularse con la declinación que se 
·einicia en seguida y se intensifica en diciem-
bre último. 

Pero los títulos de Centro y Sud América, 
cuyas oscilaciones coinciden con los de la Ar-
gentina, han seguido un curso distinto, por cuan-
to en definitiva no Tevelan mejora alguna en el 
año. Después de acompañar a los demás papeles 
extranjeros en la reacción de febrero y marzo, 
vuelven a declinar en forma brusca hasta tocar 
en julio el mínimo que se observa en el grá-
fico l. El ambiente que rodea la conferencia de 
Lausana, como un síntoma favorable para el 
resurgimiento de la economía mundial, de la 
cual dependen tan est-i:echamente est:09 países, 
ha de ser la raz6n de la mejora que se produce 
desde entonces hasta o tubre. Agrégues a ello, 
la fuerte recuperacción de los precios de materias 
primas que tuvo lugar entonces y que, de haberse 

mantenido, hubiera aliviado notoriamente la si-
tuacjón interna de los mismos. Como estos fac-
tores pierden luego parte de sus efectos favora-
bles al dilatar.se la solución de los problemas 
políticos intm:nacionalee, los p ·ecioa vuelven a 
caer. Véase, median te nnae p ocas cifras en dó-
lares, a qué baj nivel han descendido loa títuloa 
centro y sudamericanos: 23,92 en diciembre 1 de 
1932 contra 31,63 en igual fecha del año anterior 
y 70,75 a principios de 1931. En los argentinos, 
el curso es de 41,59, 53,27 y 90,67 respectiva-
mente. 

Estas ciftras respecto a la Ar gentina, represen-
tadas por otra parte en el gráfico ya comentado, 
se refiet en n loe p ap eles del Gobierno Nacionnl. 
Es fácil advertir, sin embargo, en el gráfico 2, 
una evolución análoga en los títulos de la Mu-
nicipalidad ele la Capital Federal y de las prin-
cipales p.i;ovincias si se exceptúa la caída ope-
racla en agosto de 1982 en Jos de Santa Fe, como 
consecuencia de la moratoria decretada. Pero 
ello no significa que los precios en Nueva York 

COTIZACIONES DB LOS TÍTULOS ARGENTINOS Y DE OTROS PAÍSES 
(Ez-cup6n) 

EN BUENOS AIRES EN LONDRES mN NUEVA YORK 

Cr~dito Cédulas Bonos Prov. de Munic. I,Jmpfot Prov. de Crédito Muo.de Prov. de ,;>rov. de !•rov. de Prom. Prom. Prom .. 
Fecha Ar¡, In~. Hip Nac Hipot. Be. Ae. CapFed o Oro Jla.A.i rM Argent'. Be.Aires Be.Aire• OórdobA Son tnll'l! Tfl .Nac. TU.N~. Tll.Nat. 

(prom . (prom. (prom . Conool. AyB,1• ~007 y 1900-0 (prom . ~er cB2» 1961 1026-42 1024-4cZ de loa de lo• do Gob. 
9 lfl .) st aer.) 4 ser.) 1922 1923 ·¡ooo 3 % 8 lit.) 6½% 6% 7% '1% Estados G~b. l'Cti· Cenlro 11 
6 % 6% 6% 6% 6½% % 6% Unido• lranj.,.01 Sudnffl. 

1931 (En mln.) (En E) (En dólares) 
Enero .. • , 95,95 97;38 93,88 86,00 97,57 90,23 49,16 90,64 86,19 66,69 77,84 80.05 104,Sl 08,76 70,76 
Febroro ,. 116,26 97,91 04,ll 80,23 08,18 90,01 47,42 91,15 89,43 60,41 79,21 80,40 10S,S4 97,,79 76,74 
Marzo . .. 96,24 97,88 94,01 86,91 98,37 92,39 63,43 95,95 93,30 78,27 85,20 87,30 103,74 97,06 76,10 
Abril . . •. 94,22 96,17 93,95 85,62 97,49 92,55 52,60 93,10 91,14 72,23 83,35 81,56 10!!,98 96,9B 78,41 
Mayo .. .. 92.82 94,77 91,94 81,46 94,23 88,67 40,16 80,04 78,84 66,14 69,69 70,73 104,69 97,t4 67,96 
Junio .. • . 91,7.2 93,54 88,89 80,68 01,38 82,98 48,33 80,85 79,83 60,83 67.29 71,33 10fi,06 96,99 64,69 
Julio .. .. . 01,01 92,37 90,21 80,02 91,47 84,75 48,42 81,62 76,21 56,11 72,43 75,82 104,64 96,96 86,94 
Agosto . . 1 89,77 91,62 89,59 76,77 89,75 70,39 40,110 68,99 61,18 45,44 69,15 62,80 104,68 94,17 69,18 
Septbrc . . 88,72 91,87 88,87 75,22 88,76 68,64 33,70 62,89 46,22 30,92 47,00 44,06 104,66 91,99 4s,4s 
Ootubre •• 83,84 89,32 87,07 72,01 84,63 62,50 30,67 44,57 40,55 25,76 41,33 43,04 101,88 74,80 86,09 
Novbre . •. 88,31 91,73 88,25 76,46 89,64 74,18 38,94 59.65 54,29 38,23 60,89 51,51 99,84 70,69 36,00 
Diohre .• • 87,68 90,81 88,68 74,31 87,83 77,34 34,54 49,80 47,54 27,98 36,88 39,0S 99,49 6S,06 91,63 

1932 
Enero .. • , 87,47 02,21 88,41 75,17 89,35 78,48 36,35 51,18 46,87 30,65 3~,80 36,91 97,lS 61,!!9 S6,1S 
Febrero .. 88,82 92,62 89,08 74,11 89,39 83,66 39,26 53,36 48,25 31,99 38,78 41 ,75 96,16 64,U S9,86 
Marzo • . , 87,54 91,70 88,62 72,74 88,87 82,50 39,30 68,16 50,96 33,44 30,47 43,20 98,S6 66,68 31,11 
Abril .. . • 83,76 89,62 86,73 71,30 85,64 80,57 33,00 49,98 40,06 28,07 36,25 40,05 98,78 7t,89 30,07 
Mayo .. ,. 85,50 90,17 86,54 74,34 86,60 76,55 31,30 44,82 42,16 25,18 36,20 36,59 101,96 70,80 S6,80 
Junio .. . , 82,42 88,78 85,95 72,22 83,47 69,75 30,79 39,10 40,73 23,87 22,03 30,11 99,67 70,96 e1,4B 
Julio . . .. , 83,01 88,01 85,58 71.64 83,83 65,40 32,06 43,01 39,40 26,69 20,96 32,65 100,60 69,68 S0,86 
Agosto . . 81,48 88,73 85,32 69,86 82,99 67,49 28,35 41,56 35,62 24,62 24,84 18,82 101,77 69,11 IS,06 
Septbre . • 81,68 90,01 85,66 69,46 83,91 70,23 33,77 50,24 43,46 27,81 26,72 20,52 101,01 68,94 18,66 
Octubre . • 83,66 90,49 86,10 69,94 84,66 80,85 38,08 53,44 45,88 30,06 30,14 23,90 10!,60 68,46 S0,98 
Novbre . • 83,00 89,58 85,95 08,10 84,64 77,34 32,30 46,86 39,67 25,71 26,34 20,49 toe.so 69,18 17,01 
D icbre . . , 80,19 85,44 85,61 62,55 83,03 74,26 30,59 43,81 37,78 19,40 23,56 15,80 10S,60 Bt ,86 tS,9t 
Noto.~ 'La. cifras en· bMtlmlilla corresponden a cotizaciones del <tltimo día hábil del mea anterior. Los datos restantes son promedios roen· 
eualee do ct()tizaoiones ~rlae. 
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1. COTIZACIONES EN NUEVA YORK DE LOS TÍTur;os 
DE GOBIERNOS NACIONALES 

En dólares 11 O ,-,--,--,-..--,c-,----,--,-,-,-r--,--,-,-,-----,----,--.-,,-,-----,---,-,--, 11 O 

100 - 100 

DE PAISES CENTRO Y SUD AMERICANOS 

O'-'-'---'---"-'-'-'--'--'---"'-J.-'-_,_.,____,--'-__,__..L-.._,.-1..-LJ-' O 
E.F. MA.J,i J J. A. S. O.N'.D. E. F.M A.MJ. J A. S. O. N. D. 

1931 1932 
Nota. - Cotizaciones del 61.timo d!a hábil del mes anterior. Los 

demll.e gráficos se refierena promedios mensuales de cotizaciones diarias. 

se encuentren en un nivel parecido: un valor 
nominal de 100 se adquiría en diciembre por 
43,81 dólares si se trataba de obligaciones del 
Gobierno Nacional, por 37,78 dólares si eran de 

2. COTIZACIONES EN NUEVA YORK DE TÍTULOS 
ARGENTINOS 

11 O ~~~-~----.-.--.-,-E~n _dó~larcs-,-,-,-,-..,.....-,-..--,--,-..,...-,- ll0 

100 - 100 

PROV. SANTA FE 
50 1-------+-\--IIF\--c,,,,.._- ------; 50. 

PROV. BUENOS AIRES 

lS ~------P--'R'-0-V-. C_O_R_OO_ BA-

o...,, ...... _._.-!-,-~~~~~__,__~~_._~~~_._~- o 
E. F. M A. M J. J. A. S. O. N. D. l!- F. M A. M J J. A. S._ O. N D. 

,1931 1932 

la Municipalidad de la Capital Federal y por 
15,80 dólares si el emisor era la Provincia de 
Santa Fe. Véase el cuadro respectivo. 

3. LOS TÍTULOS ARGENTINOS EN LAS DISTINTAS 
PLAZAS. 

Las cotizaciones en Londres de los títulos del 
Gobierno Nacional Argentino han descendido 
menos que en Nueva York, debido en gran parte 
a la desvalorización de la libra esterlina. 

Es interesante observar en el gráfico 3 cómo 
las alteraciones en uno y otro mercado hubiesen 
coincidido a grandes rasgos, de no haber me-
diado dicha depreciación monetaria. Así lo in-
dica claramente la línea fina, que representa 
los precios en LO'lldres descartadas las influen-
cias del cambio. 

3. VALOR EN BUENOS AIRES, LONDRES Y NUEVA . YORK, 
DE LOS TÍTULOS DEL GOBIERNO NACIONAL ARGENTINO 

EN NUEVA YORK, 67, 
(en dólares) 

25 -v-~--'--~~_._~~~-~~ _.___,__~~_._~~ 25 
E. F. M/1. M J. J. A. S. O.N.D. E.F. MA. M J. J. A. S. O.N.D. 

l"l 1"2 

No es necesario insisti,r sobre la causa de tal 
correlación. Se trata de cotizaciones internacio-
nales que tienden a equilibrarse en cuanto se 
refieren a papeles similares y no se oponen a 
ello las trabas a la libre circulación de capitales. 
Pero, con todo, la coincidencia entre los dos 
mercados bursátiles más importantes del mun-
do da mayor valor a los movimientos ya anali-
zados en párrafos precedentes. 

4. LAS COTIZACIONES LOCALES. 

En cambio, los precios en Buenos Aires pue-
den no oscilar en perfecta simpatía con aquellas 
plazas, por cuanto responden a títulos en papel, 
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sujetos a cláusulas y eventualida,des distintas a 
las de los empréstitos externos y algunos que, 
denominados internos a oro, tienen todas las 
caracterí-sticas de éstos. Obran, sin embargo, cau-
sas comunes que no es fácil apreciar en 1 gráfico. 
La desvalorización del peso ha sido un factor 
de gran importancia para atenuar las fluctuacio-
nes en el mercado interno y evitar que el des• 
censo fuera mucho más pronunciado. 

Explíca.se así que la cotización de los títulos 
internos de 6 % se reduzca sólo de m$n. 95,95 
en enero de 1931 a m$n. 80,19 en diciembre de 
1932. Los de la Municipalidad de Buenos Aires, 
que devengan un interés de 6 ½ %, se mantienen 
durante el período en un nivel ligeramente supe-
rior, siguiendo un curso análogo: de m$n. 97,57 a 
m$n. 83,03. Mientras que los de la Provincia 
de Buenos Aires de 6 % (consolidación 1922), 
que siempre obtuvieron precios inferiores a los 
del Gobierno Nacional, han caído con mayor 
fuerza: de m$n. 86,00 a m$n. 62,55. 

A pesar de no traltarse de papeles públicos 
en la verdadera acepción del vocablo, conviene 
referirse asimismo, a título de cotejo, al precio 
de las cédulas hipotecarias nacionales, por la 

4. COTIZACIONES EN BUENOS AIRES DB PAPELES 

DE RENTA FIJA 

En m$n. 
125 ....,.~---,--,......,--.--,-.~~~- ~, ~,~, ~.~, , r-r-i-r-.,- 125 

PROV. BUENOS AIRES, 6 "/, 

50 '\.I 1 , 1 1 1 ' 1 1 t / 1 ' 1 1 J ' 1 1 1 50 
EFMA M. J JAS O. ND.E. F.M AMJ J A S.ON. D 

193 1 1932 

gran importancia de las operaciones que de ellas 
emergen y por su carácter especial. Las cédulas 
han declinado más suavemente que los títuloo 
públicos; con ilia reducción operada en diciem-
hre, su promedio es de m$n. 85,44 contra m$n. 
97,38 en enero de 1931. También en los Bonos 
Hipotecarios del Banco de la Provincia de Bue-
nos Aires se nota un descenso menos intenso, 
como puede observarse en el cuadro. 

EL PRESUPUESTO NACIONAL PARA 1933 

1. EL PROYECTO DE GASTOS DEL PODER EJECUTIVO. 

A mediados de noviembre pasado, poco des-
pués de terminado el reajuste del Presupuesto 
de 1932, el Poder Ejecutivo elevó a la consi• 
deración del Parlamento el plan para el año 
siguiente. 

Pyoyectáhase un total de gastos de m$n. 879,1 
millones (1,) con un aumento de m$n. 23,7 millo-
nes que, como es fácil observar en el cuadro res-
pectivo, estaba totalmente destinado a cubrir el 
crecimiento en los servicios de la deuda pública 
originado por los nuevos empréstitos emitidos en 
1932 y las mayores d,iferencias de cambio. El 
ligero incremento de m$n, 2,7 millones que an:o-
j nhn 1 rubro de T1,ahajos Púl,licoa se compen-
saba on la di lllllluci6n de m$n. 3,8 millones 
en las expensas de la Administración General. 

2. LAS REDUCCIONES SANCIONADAS POR EL PARLA· 

MENTO. 

Estos gastos de la Administración habían sido 
objeto en los dos últimos ejercicios de un severo 
reajuste, mewante el cual se logró reducirlos a 
m$n. 453,8 millones en 1932. Ello no obstante, 
el ParJamento consideró que la cifra de m$n. 
450,0 millones que proponía el Poder Ejecutivo 
debía rebajarse a m$n. 430,1 millones. Al efecto, 
no procedió a la disminución de determinadas 
partidas, sino que encargó al Poder Ejecutivo 
introducir economfas por la suma de m$n. 23,2 
millones aplicando las medidas que estime con-

(1 ) Estn eifrn incluye los m$n. 14 O millon ,que co• 
rreiipondo or,Lrcgnr o l n Crija de Jul, iJnciones 'Y }'en iones 
Civiles • ll conc pto d aporte •PO.tronnl y que no fueron 
totnli1,a clos en el Proyecto. 
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venientes y que debe comunicar al H. Congreso 
antes del 19 de mayo (1). 

Pero no es ésta, por cierto, la más importante 
de las reducciones sancionadas. Destácase po'l' su 
magnitud la de m$n. 47,0 millones en los ser-
vicios de 1a deuda pública, que se juzgó impres-
cindible efectuar, por una parte, para equili-
brar el Presupuesto sin recurrir a nuevos gravá-
menes y, por otra, para mejora,r en fo posible 
el estado de nuestro balance de pagos. Con ese 
fin, se ha autorizado al Poder Ejecutivo para 
proceder a una conversión de los empréstitos 
internos y externos, previa negociación en estos 
últimos con los tenedores de títulos, bancos y 
casas bancarias que han corrido con la coloca-
ción de los emprréstitos o actúen como agentes. 

MODIFICACIONES INTRODUCIDAS 
EN EL PRESUPUESTO GENERAL DE GASTOS 

Gastos 

Gastos a cubrir con ren-
tae en efectivo .. . . . . 
Administraci6n General 
Deuda P ública .. .... . 
Asistencia Social, ... . . 

Gastos a cubrir con el 
producido de negocia-
ción de t ítulos .. ... . 
Tr11baJu, público• (t) • 
Vialidad .. ... .... . . . 

,Armamento• . , ..... . . 
Caja Nacional de Jubi-

Presu- Pro- Presu• 
Difer. del Preeup 
1999 con resp. a: puesto yecto puesto P ro¡/<Cta a.flo P . E . afio Pre,,,¡. 

1932 1933 1933 108 l' . li/. 
Jf/8S 

(En mi/,es de m$n.) 

777.039 797 ,9'15 730 ,147 - 1.6.802 -67,798 
-4GS.8J7 440,007 490.0Pó - tt3,71Jt -19.91,f 
S/1/1.1# 3:i0.f)l,8 f'TS ,fJBS -ff.ffl -47.0f6 

f7,078 B'T .000 ffJ.160 - 000 - 891 

78 .3"2 81,160 01..L O +12.827 +10.000 
66.443 aB.lfJO 11s.1a11 + e.1to -
- - I 0,/)(J() + 10.000 +10,000 
8'.801} 0 .000 IJ.O()t) + 101 -

lacione• 11 PenBione• 2) 1,1.000 ') 111.(/()0 t I¡ .()()() 
1---1--- - - - - - - - --Total de itaetos . .. , . , , . 855.381 1!79.lM 821.316 -34,065 -57,798 

( 1) Incluido en 1932 lo gastado para amortizaciones de Leyes Espe-
ciales. (•) Cantidad fijada para eate concepto pero no totalizado., 

A los m$n. 19,9 millones que la Ley 'l'edujo 
con respecto al proyecto los gastos de la Admi-
ruistración, se agregan así los m$.n. 4 7 ,O millones 
en la Deuda Pública. Se rebajó también en m$n. 
0,8 millones los ga·stos de Asistencia Social finan-
ciados con el fondo especial del mismo nom-
bre, pero como simultáneamente se destinó m$n. 
10,0 millones en títulos para el Fondo de Viali-
dad, el Presupuesto sancionado representa 

(l ) A fos m$1L 23,2 millones cllndos nnlodormento 
el P n,drunento ho ugrcgudo otrns redl1ccionos por m$a. 
0,2 miU ouea p ro, 110-r oll"u ¡Jnll'te, hn elovu.ilo algunos 
gas tos en w$n 3,5 milloneR. Do nJU qu In reducción 
notn en el rlibro a n de m 11. 19,9 111illoues. 

en definitiva una reducción de m$n. 57,8 millo-
nes con relación al proyecto del Poder Ejecutivo, 
Su monto total asciende entonces a m$n. 821,3 
millones, cifra que es asimismo inferior en m$n. 
34,1 millones al plan de gastos vigente en 1932. 

Las economías globales que se han introdu-
cido no perrmiten hacer un cotejo más amplio, 
por cuanto sólo una vez verificado el reajuste i,e 
podrá analizar los ga-stos de acuerdo a su natn• 
raleza, tal como se hizo en el número de sep-
tiembre p:asado. 

3 . EL PLAN DE RECURSOS, 

La reducción que se ha mencionado en el 
totail de gas,tos del plan pa,ra 1933 con res-
pecto a los aprobados en 1932, es aún más in-
tensa en l,a parte que oorresponde cubrir con 
rentas en efectivo. Alcanza en ellas m$n. 46,9 
millones, debido a que se ha calculado para las 
em1s10nes de títulos m$n. 12,8 millones más que 
en el año pasado. 

CÁLCULO DE RECURSOS NACIONALES 
PARA EL AÑO 1933 

(En mil•• de mln.) 

Rubros 

Ad unncras y Portimi-ill8 .. , . ..• . . , . 
I111portcu:í611 . • .. . . •• • • .• • , • , •• , 
Adici'onal 10 % .... .. , . ...... . 
Exportación . . . .. , • . .. , . • • . . , • , 
Otras Rentas . • .. • •• , , .. , • , • • , 

Contr. Territ., Pntentea y Selloo .. 
ConlTibución 7:'errilorial ..• .. ••. • 
Patentes . .. . • . . ,. .. 
Bello• • . . , .• , • , • , •• , • , . •·· • • 
Imp. a loa p1111A}u • • •••••••• • 

lmpue!8WII In ruo • , , , •••• , , 
NtJ/la .• •. , . .. . • .•. 

ubifJ"IM . , ,,. . . ••••• • ••.. 
Alcoholea , •• , , .• • , , • , • , , .. , . . 
Tabaco• , , • , , • • • . , , . . .. . .. . , . 
Fó•foro•, , , . , • , ..... , ......... . 
Ct:rrJezas. ,, , . , . ••. , , , ••• , •• .• 

i1::t. :: : .. : .. :: ::: :::.::::: :: 
Bwido., alroh61 ic,u . .. , • , . •• . , • 
Otro• ...... .. ....... .. . ..... . .. 

Impuesto a los Réditos . , . , .• , . 
Imp. a las Transacciones , , , , . . • . . 

~tii•• en Bonof. Ilopllrl. Aut6nom11.11 
Banco d, la N11,i6n . . • ..• 
Yacim . Pdr-al"f. Fi,cal s• . . • . , .. 

Correos y Telégrafos . , . . , . , , 
Timbres .. . , . . .. .. .. . , . , . . .. , 
Teléurafo• .. . , . , , , , , , , . , , , . . •.. . 
Varios ..... .. ... , . , , , . , . , • . .. , 

Servicios Financieros . .. . . .. .. . , .. 
Obra• Sanitarias, aen,. deuda • , , . 
Banco de la Nación, id. , , , . . , , . 
Pro•. de Bs. Aires, €d. • . , , , .... 

Rentas Diversas ....... . . . . . .• .. . 

Proyeoto 
del P . E. 
para 1933 

280.000 
177.J,SB 

66,794 
1.876 

44.968 
98.400 
BB.000 
13 .000 
66.1,00 

1.000 
167.860 
l!J,.000 

8.600 
s4.ooo 
70,000 

9.000 
10.000 

f.600 
4.soo 
9,000 
(1.660 

50,000 
45.000 
15.000 
1f.000 

9.000 
42,500 
1!9.000 

7.000 
6.600 

46,984 
40,660 
9,7f4 
S.600 

30.341 

Total de recursos ... . , . . . . 776.085 

Presu-
puesto 
1933 

Dife-
rencie. 

275.000 - 6.000 
176.411 - f.016 

66.191 - 609 
- 1.876 

,44.J,6f - 606 
79.500 - 18.900 
16.000 -13.000 
13.000 
l,I) .600 - 6 .900 
1.000 

123,660 - 44.200 
-f4.000 

8.000 - 600 
13.000 -11,000 
70.000 

9,000 
6,600 
l! ,100 
e .400 
8 ,000 
4.660 

57.000 
40.000 
17.000 
lf.000 

- 3.600 
- 400 
- 1.900 
- 1.000 
- 1.900 
+ 7.000 
- 5.000 
+ 2.000 

5.000 + l!.000 
42.000 - 500 
18.600 - 600 

7.000 
6.600 

46,984 
40.660 
9.7f4 
B.600 

26.341 

707 .485 - 68.600 
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De allí que no se creyese necesario sancionar 
los nuevos gravámenes que el Poder Ejecutivo 
propuso al Parlamento, no obstante admitirse 
que los impuestos en vigor en 1932 habrían de 
rendir una recaudación inferior, en razón de la 
situación económica. Por otra parte, vencido el 
término fijado para el adicional del 10 % a los 
derechos de importación, el de cuatro centavos 
y medio a los paquetes de cigauillos y el de 
2 o!oo ,a la contribución territorial de la Capital 
Federal y de los Territorios Nacionales, sólo se 
renovaron por un año los dos primeros, recha-
zándose además el nuevo impuesto de tres cen-
t-avos ,sobre la nafta, proyectado en reemplazo 
del que dejó de percibirse como tal para ingreimr 
directamente al Fondo de Vialidad. 

Es de notar que con el objeto de asegurar 
una mejor percepción, se modificó la ley de 
impuesto a los réditos para lograr una simpli-
ficación y mejor cool.'dinación de las reglas le-
gales. Igual temperamento se adoptó en el im-
puesto a las transacciones, cuya recaudación 
probable hubo sin embargo de reducirse dehiido 
a la fijación de una tasa única de 3 o!oo sobre 
el volumen de las operaciones. 

Con todas estas alteraciones, el cálculo de 
rentas en efectivo aprobado por el artículo 6 
de la Ley 11.671 asciende a m$n. 733,6 millones, 
cifoa que excede ligeramente en m$n. 3,5 millo-
nes a los gastos correspondientes. En el cuadro 
que precede se establece su comparación con el 
presentado a las CámaTas por el Poder Ejecutivo. 

EL MOVIMIENTO DE LA TESORERIA DE LA NACION Y LAS RECAUDACIONES 
NACIONALES EN 1932 

1. EL BALANCE DE TESORERÍA, 

Los ingresos de la Tesorería General de la 
Nación en 1932, con m$n. 1.138,8 millones, se• 
ñalan un ascenso de m$n. 316,5 millones con 
respecto al año precedente. Gran parte de dicho 
aumento, m$n. 246,1 millones, se debe a los re• 
CU'l.-sos del crédito, donde el Empréstito Patrió-
tico aporta m$n. 289,9 millones, mientras que las 
operaciones de préstamo a corto plazo y las 
negociaciones de otros títulos del Gobierno de-
notan disminución. A las rentas en efectivo co• 
rresponden los m$n. 70,4 millones restantes, de-
rivados de una mayor percepción en el rubro de 
impuestos. 

Tales circunstancias han permitido efectuar 
pagos por m$n. 1.124,0 miHones, o sea m$n. 
288,7 millones más que en 1931. De esta canti-
dad, m$n. 132,7 millones corresponden a los suel-
dos y gastos, por cuanto si bien las cifras del 
Presupuesto fueron inferiores a este respecto, 
los fondos disponibles hicieron posible la cance-
lación de cuentas de ejercicios anteriores. Algo 
análogo sucede con el aumento de m$n. 17,1 
millones que se registra en el renglón de trabajos 
públicos. 

En cambio, la elevación de m$n. 49,1 millones 

en los servicios de la deuda pública se debe, 
principalmente, a las diferencias en el valor de 
nuestra moneda. A su vez, fas cancelaciones o 
amortizaciones de operaciones a corto plazo han 
sumado m$n. 14,2 millones más que en 1931. 
Pero todo ello no ha impedido que el Gobierno 
Nacional atendiese con mayor regula,ridad sus 
compromisos con las reparticiones autónomas, ya 
sea por trabajos públicos realizados (FF. CC. 
del Estado y Obras I Sanitarias) o como subven-
ción y cuotas de impuestos (Consejo Nacional 
de Educación), desde que ha entregado por estos 
conceptos una suma que excede en m$n. 58,9 
millones a la del año anterior. 

El remanente neto del año ha sido, pues, de 
m$n. 14,7 millones. Unido a las existencias ante• 
riores eleva las tenenoias de la Tesorería de la 
Nación al 31 de diciembre ppdo. a m$n. 24,7 mi-
llones. 

Y a se ha hecho notar en comentarios ante• 
rim:es (volumen 5, pág. 126) que la Tesorería 
registra las entradas y salidas de fondos relativas 
al Presupuesto General, Leyes Especiales y 
Acuerdos de Gobierno, excepto las que corres-
ponden al Fondo de Asistencia Social. No abarca, 
por consiguiente, el movimiento financiero de las 
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MOVIMIENTO DE LA TESORERÍA GENERAL 
DE LA NACIÓN EN 1931 Y 1932 

(En miles do mln.) 

Conceptos 

ENTRADAS: 
Rentas en efectivo . . ... . . 

Impuestos .. .. . . .. ..... . 
Correos y T clógrafos .. . . . 
Obras Sanltnrln e .. . ... . . 
Diversos .. . . .. . . .. ... . . 

Recursos del c~dlto .. ... . 
Negociación de titulo• . . . 

Venta .. .. .. ... ... .. . . 
Pauo de expedierne• .... . 
Cancelaci<ln de letra• ... . 

Operaciones a corto plazo . . . 
Empréstito Patriótico . . . . . 

Total de entradas . . 

SALIDA~: 
Sueldos y gastos .. .. . . . . . 
Servíoio deuda pública .. . . 
Cancelación o amortización 

operaciones a corto plazo . , 
Trabajos póblicos . ... ... ..• 
Reparticionea Autónoma.e . . . 

Consejo N ac. de Educación. 
FF. CC . del Estado . .. .. . 
Obras Sanitaria• . .. .... . 

Diversas . . . .. . ..... . .. . . . 

Total de salidas . .. . 
Aumento o disminución d• 

effltencias ....... . .. , . . , 

1931 

697 .146 
493.329 

40.219 
31.499 

132.009 
125.113 
82 . 533 
70,488 
7.0e6 
5.019 

42.580 

822.259 

422 . 648 
237 .004 

29.964 
46.051 
84.238 
68 .871 
8.009 

17.S68 
15.476 

1932 

767.595 
576.652 

38.698 
18 .746 

133.499 
371.163 
75 .879 
e1 .866 
40 .980 
1s.04s 

5.349 
289.935 

1.138.758 

555 .336 
286.059 

44.209 
63.127 

143.145 
94 ,416 
14. 768 
BS .968 
32.168 

Aumento 
o 

disminución 

+ 70.U9 
+ 83.323 
- 1.521 
- 12. 753 + 1.400 
+ 246.050 
- 6 .654 
- 48,6SB + S8.964 + 8.0t4 
- 37.231 
+ 289.935 

+ 316 .499 

+ 132.688 
+ 49.055 

+ 14.246 
+ 17 .076 

58.907 
85 .644 
16. 768 

+ 
+ + + 6.606 

+ 16 .692 

835.381 1.124.044 + 288 .663 

- 18.llJS + 14. 714 + IJ7.8S6 

reparticiones autónomas, a las cuales sólo se 
alude en los balances cuando aportan o reciben 
fondos de la Tesorería General. 

2. LAS RECAUDACIONES NACIONALES, 

En cuanto a las entradas, debe agregaTse que 
los recursos en efectivo incluyen todas las recau• 
daciones nacionales que presentamos regular• 
mente en el cuadro de principales índices y que 
ingresan normalmente a la Tesorería, aún cuan• 
do se refieren a la parte de contribución terri-
torial que corresponde al Consejo Nacional de 
Educación y a la Municipalidad de la Capital. 
Sin embargo, la-s cifra,s de Tesorería no coinci• 
den exactamente con las entradas de las diversas 
dependencias recaudadoras, pues se da con fre-
cuencia el caso de recursos p·eT<:ibidos por el 
fisco pero no transferidos aún a la Tesorería, o 
de recursos que ingresan en esta última a prin-
cipios de año y que han sido recaudados el 
anterior. Además, en el rubro diversos se inclu-
yen partidas que no son en Tealidad recursos 
sino simples devoluciones de fondos. 

Es por eso que los guarismos de la recaudación 
más próximos a la realidad están dados por las 

series aludidas que publicamos habitualmente 
y que damos ahora en forma más detallada en 
el cuadro que sigue. Su total asciende en 1932 a 
m$n. 726,5 millones, contra sólo m$n. 668,6 mi-
llones en 1931. Es el rubro de impuestos inter• 
nos el que revela el mayor incremento, a saber, 
m$n. 34,7 millones, a raíz de los nuevos trJhutoa 
creados (nafta, cubiertas, etc.) y al aumento de 
los que ya existían. El rubro de contribución 
territorial, patentes y sellos, se eleva por las 
mismas causas {adicional del 2 o!oo y modifica-
ciones en la ley de sellos) .en m$n. 15,9 millones. 

Pese al adicional del 10 %, los recursos adua• 
neros y portuarios han caído en m$n. 26,1 mi-
llones. También en Correos y Telégrafos la renta 
desciende en m$n. 7,2 millones, no obstante el 
aumento de las tarifas. 

Obsérvese, por último, que el producido de 
fos nuevos impuestos ha sido de m$n. 30,8 mi• 
llones en los réditos y m$n. 21,2 millones en 
las transacciones. 

DETALLE DE LAS RECAUDACIONES NACIONALES 

DURANTE 1931 Y 1932 
(En mil•• de mln .) 

Total anua.J Aumento o dismin. 
Rubros Relativo 1931 1932 Absoluto % 

Adua.nerne y PortuariBS: 311.978 285.854 - 26.124 - 8,4 Importación ......... 248,866 181.802 - 62.668 - 25,7 
Adicional 1 o % ... . . 11.017 67,471 + 46,464 +421,7 Exporlaci<ln ......... e.S84 1.891 - 493 - 20,7 
Otra• Rema• ........ 64.712 46,190 - 9.6B2 - 17,4 

Contr .Territ.,Pat.ySelloa 115.810 131.717 + 15.907 + 13,7 Cornrib. Territorial ... 41.e1r 68.B68 + 1!!.061 + 29,2 Palenl.,, .......... . . . IJS.801 28.846 + 44 + 0,2 
Sello• ·············· 49,418 68,666 + 4.ee8 + 8,6 
Imp. a los pasaje• ... 1.864 948 - 416 - S0,6 

Impuesto• Internos .... 113.071 147.802 + 34.731 + 30,7 Nafta ·············· - 28.880 + 2S.880 -Cuóiertas ··········· - 7.548 + 7.648 -Alcohole• ··········· 17.767 18.268 - 4,489 - 1!6,S 
Tabacos ············ 6B.464 68:566 + 6.10/J + 9,8 
Fó•foros . .. . .. . .. .... 4,197 8.617 + 4.SIJO +101,9 
Cer"tzas ...... . ... . .. 6.4e8 6.660 + 11J7 + IJ,8 
Seguros ..... . . ' ' . . . e.405 2.076 - SIJ9 - 18,7 
Vino• ...... . .... . .•. 11.766 IJ.698 - 72 - f!,6 
Bebida• alcohólica• ... 9.607 7.860 - 11.f/47 - es,4 
Otro• .......... .... • 8,468 8.404 - 69 - 0,7 

Impuesto a los Réditos . - 30.796 + 30.796 -
Imp. a las Transacciones 321 21.224 + 20.903 -
Part. en Benef. Rep. Aut. - 7.246 + 7.246 -Banco de la Nación ... - 4,246 + 4.e46 -Yacim. PtJl'Ol. FillC . . . - S.000 + S.000 -Correo• y Telégrafos ... 46.728 30.540 - 7.188 - 15,4 Timbrea ........ .. .. 81.788 IJ7.609 - 4,IJ74 - 18,4 Teléurafo• ... . ....... 8.663 6.698 - 1.960 - f!B,7 Vario• .............. 6.B91J 6 .• ,88 - 964 - 15,B 
Servicios Financieros . . , 31.565 31.683 + 118 + 0,3 

ObrasSanit., sen. deuda IJ7.682 er.ooo - 6t,IJ - 1,9 
Ba1wo Nación, !d. . ... 2.440 1,440 - -Pro,. de Ba. Aa., W . .. 1.69/j f!.B4S + 660 + 40,8 

Rentas Diversas ....... 49.112 30.679 - 18.433 - 37,5 

Total Qen~ral . .. 668.585 726.541 + 57.956 + 10,9 
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EL ESTADO ECONOMICO 

1. LOS PRINCIPALES ÍNDICES. 

En los últimos meses, las alteraciones de los 
principales índices del estado económico siguie-
1·on respondiendo a las tendencias descriptas en 
el número 8 de este volumen, según se observa en 
los cuadros acostumbrados de la página 208. 

NIVEL GENERAL DE PRECIOS MAYORISTAS 
(Base: promedio 191!6 100) 

ries relacionadas con el mercado monetario y el 
estado de los bancos y con la producción agro-
pecuaria. En nuestro próximo número, una vez 
que se completen fos guarismos correspondientes 
al mes de diciembre, haremos un análisis que 
aba;rque los hechos más salientes del año fe. 
necido. 

Grupos 

1 

% Diciembre 1991! 
Bept bro. Octubre Novbre. Dicbre. Novbr•. , Dicl>re. 

1981! 1991 

2. ÚLTIMOS RESULTADOS DE LAS SOCIEDADES ANÓ-
NIMAS NACIONALES. 

Las 166 sociedades anónimas nacionales que 
figuran en el cuadro siguiente; sumadas a las 196 
de que ya dimos noticia•s en agosto, constituyen 
cerca del 30 % del total en funcionamiento. 

Incl. prod. agrop . 
Excl.prod.agrop , 
Prod. agropec, . 

lncl. prod. agrop, 
Excl.prod.agrop, 
Prod. agropec. . 

88,4 
95,8 
62,8 

56,2 
60,9 
39,9 

* Dato provisional. 

a) Indices de precios, en mtn. 
87,5 1 87,1 185,5 * ¡ - 1,8 l 05,5 95,5 94,5 - 1,0 
59,0 55,0 51,9 * - 6,6 

b) Indices de precios, en d6lares 

- 8,6 
- 8,S 
-16,4 

l 
65,6 l 55,3 

1
54.3 * ¡ - 1,8 ¡ -8,6 

60,7 60,7 60,0 1,0 - 6,S 
37,5 34,9 33,0 * 6,6 - 16,4 

Mientras tanto, la baja de los precios mayoristas 
a que aludimos en el número 9, se ha acentuado, 
especialmente en los productos agropecuarios. 
:01 cuad,ro que precede consigna los índices co-
rrespondientes. 

En las páginas 209 y 210 se insertan las se-

Aún cuando no puede tomarse como defini-
tiva la ,tasa de rendimiento obtenida hasta ahora, 
los beneficios consignados permiten ap;reciar con 
cierta aproximación la intensidad del descenso 
que han de revelar en conjunto las utilidades 
arrojadas en 1932 por el capital anónimo. Estas 
fueron, en las 305 sociedades comparables en los 
tres últimos ejercicios, de m$n. 36,9 millones, 
contra m$n. 58,4 millones en 1931 y m$n. 77,8 
millones en 1930. 

RESULTADOS FINANCIEROS DB ALGUNAS S. A. NACIONALES COMPARABLES EN 1930•32 

Clasificación 

Agropecuarias : 
29 sociedades informadas anteriormente 
Estancias y Colonias Walker . . . . . . . . , , 
Campos y Ganados Limit ada . . . . . . . . . . 
Comercial G"riadera Casimiro Polledo . . 
Establecimientos Rurales La Totora. . . , . 
Estancias Argentinas Unidas Lda. . .... . 
Estancias y Colonias E. de Sa. Percyra e H . 
Estanch y Colonia Trenel ..... . ...... . 
Ganadera Argentin" Menendez Behety . . 
Ganadera La Nacional . ........ . ...... , 
Ganadern Nueva Oriental ...... . ...... . 
Inmobiliaril\ Candelaria F . de Duhau Ldn , 
La Marianite. .. . . , . . . . . . . . . . . . . . . 
Nicolás Brul\One e Hijos Lda. . . . ...... . 
Nouguéa rrol"(l)n.uos Lda ........... . ... . 
Santa Rosa Estancias Lda ...... .. . . ... . 
Francisco Marzano e Hijos Lda . .. .. . .. , 
José Balbiani . ..... . . . ....... . ...... , . 
Otras 10 sociedades * .... , . . , .. .. .... . , 

Total del ll,rupo .. . .... . . ........ . 

Comerciales: 
44 soc. informados anteriormente .. , . . . . 
Resta Hermanos ..... . . ... , ....... . . , . 
Argentina de J,:dlíio• ctl6n .. . ........ . . . . 
Argentina de T 11muublcs, Cia. . .... .... . . 
Argentina. del Sud, Cfo., .......... . .... . 
Bromberg y c,ia. . .. , , .... , . ... , . , . . .. . 

Mes 
de 

Ejerc. 

ll 
o 
o o 
o 
o o 
o 
o 
6 o 
o o 
ll 
6 
7 
8 

4 
6 
6 
6 
6 

Capital Efectivo 

1930 1931 1932 

101.352 
5,711 
3.061 
3.736 
2.526 
3.124 
4.525 

11.970 
30.221 

3.881 
3.312 
7 .721 
3.565 
4.391 
6.413 
8.629 
7,321 
5.356 

11.474 
228.289 

81.400 
5.104 
7.135 

13.148 
2.497 
3.686 

102.592 
5.620 
3,028 
3.742 
2.543 
3.487 
4.539 

11.645 
30.280 
3.730 
3.270 
7 .632 
3.541 
4.427 
6.409 
8.980 
7 .418 
5.428 

11.382 
229.693 

82.036 
5,251 
7.803 

13,816 
2.644 
3.695 

101.846 
5.571 
3,032 
3.813 
2.553 
3.463 
4 .540 

11.420 
30.412 
3.749 
3.278 
7 .147 
3.593 
4.449 
6.223 
9.281 
7 .130 
5.244 

10.724 
227.468 

80.685 
4.852 
7.951 

14,371 
2.715 
4.156 

Capital. 
realizado 
en 1931! 1930 

(En miles de mSn ) 

4.491 
116 
101 

6 
229 

Ganancias netas 

1931 
1 

o/c s/ 1 Dlvi-1932 c.:'p. ef. dendo 
1932 1932 

3.029 1.918 
33 74 

113 - 11 
71 - 156 

186 124 

1,9 
1,3 

- 0,4 
- 4,1 

4,9 

2.097 
60 

128 

9/J.686 
4.000 
/J.000 
!1600 
e.t8o 
S.000 
4 ,610 
9,000 

386 -
338 

24 - 38 
194 84 

- 1,1 
1,9 

eo.ooo 
/J.600 
1 .600 
4-808 
S.181! 
4 ,161 
8 .169 
8.000 
6 .000 
4 .000 
9.781 

191.516 

68.1!66 
1,.968 
6.000 

10,000 
l! .606 
s.409 

847 
1.460 

- 151 
- 42 

1.494 
138 
89 

109 
352 
403 
281 
111 

10.758 

4.466 
476 
688 
668 
152 
244 

- 224 - 98 
298 - 171 

20 60 
68 68 

392 1.165 
90 -
54 20 

- 187 - 92 
301 102 

- 271 - 853 
78 92 

- 644 - 140 
3.577 l.154 

1.709 
- 295 

709 
555 
71 

461 

574 
-1.824 

673 
521 

8 
10 

- 0,9 - o.o 
1,6 
2,1 

16,3 
0,0 
0,6 

- 1,/i 
1,1 

- 12,0 
1,8 

- 1,3 
0,9 

0,7 
- 37,6 

8,5 
3,6 
0,3 

,0,2 

400 

óO 
1.335 

10 

240 
68 

4.388 

2.014 

480 
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RESULTADOS FINANCIEROS DE ALGUNAS s. A. NACIONALES COMPARABLES EN 1930-32 (ContinuMiln) 

Clasificación 

Dollnzoppa .............. ... .. . ... ... . . 
Oalerlo. General Güemes Lda. . .. ... .. . . 
Inmobiliaria y Financiera Lda. . . . . . . . . . 
Mercado de Abasto Proveedor . .. ... • . . . 
Nacional de Grandes Hoteles .. . ..... .. , 
Nioolás Mihanovich .... . . . . ... , • . ... . . 
Staud y cta .. . . . ... .. . . ... . .. . . . . . . . . 
•.rerritorlal Rlo de la Plata, Cln . . ...... . 
U nl tne, cta. Financiera Argentina .... . . . 
Comercial Israelita Lda. . .. ... . . . . .. .. . 
Ustariz y Cia. Lda. . ..... . . . . .. . .. . . . . 
Otras 24 sociedades * .. . ..... . .. . .... . 

Total del Qrupo .. . ..... .. . .... . . . 

Industriales: 
43 soc. informadas anteriormente , ..... . 
Cristalerlas Rigolleau ... . . .. . . . . ....•.. 
Refinería Argent,ina ..... . . . . . .. .. .. . •. . 
Azucarera Concepción .......... , . . , ... . 
Benegas Hermanos y Cia. Lda . ..... . . . . 
La Erica S. A ............ ...... .... . . . 
Americana do Construcciones y Paviment. 
Argentina de Electricidad Cia. . . . .. ... . 
Bilz, Fea. Bebidas sin alcohol. . . . . . ... . 
Cerveceria Arg, San Carloe .. ... . ..... . 
Cervecerla Bieckert . . . . . . . .. . . . . .... • . 
Cervecerla B uenoa Airea . ..... . ..... . . . 
Cervecerla del Norte . . . . . . . . . . . . , .. . . 
Cervecerla de Rio Segundo . . . . . . .... . . 
Cervecerla Palermo ..... . . ... . .. . . .... . 
Cervecerla Schlau , .......... . ..•... . . . 
Establecimientos Vitivinlcolas Esoorihuela. 
Explotadora de las Termas Villavicenoio . . 
Ferrum .................. .. .. .. ...... . 
Frigorlfica Arg. de Tierra del Fuego . .. . . 
General de Calzado ........... . ....... . 
General de Fósforos Sud Americana .... . 
Geope, Cia. Gral. de Obras P6.blica11 •• 
Guillermo Padilla Lda .... .. . ..... ..... . 
Introductora de Buenos Airee ... . , , . , .. 
J acobo Peuser Lda ...... . . . . .. . .. .. , •.. 
La Cantábrica ... . ........ . .. . . . ... . , . 
La Negra Maehwitz Rey ... .. , .. .. . . , , , 
La Papelera Argentina . ...... . . .. . .. . . , 
Mackinnon y Coelho Lda. . . . .. . .... , . , 
Malterla y Cerveceria Los Andes .. . . .. , 
Matadero Frigor!fico Mendoza ..... . . , , , 
Mattaldi Simon Lde.. . ..... .. . . .. ... .. , 
Piocardo y Cie.. Lde. .. .... .. .. . .. . . . . .. , 
lndl18tri11l Agrio. San Lorenzo . . ..... . , , , 
La Primitive. Fea. de bolsas . . .. .. ... • .. 
Otras 29 sociedades * .... ... ... ..... , •. 

Total del Qrupo . . . . . ... . ... ... .. . 

Bancos: 
8 bancos informados anteriormente .. . .. . 
Otro banco * .. .. .. .. .. .. . .. . .. . .. . . , 

Total del grupo . . . . . . . . . . , , 

Se¡luros: 
10 soc. informadas e.nteriormente .... .. . 
El Comercio . . . . . .... . ... . . . ... . .. . . . ,. 
La Eoonom1a Comercial .... . ... . . .. . , , , 
La Rural .. . ...... .. . . . ...... . . . . . . .•. 

Total del Qrupo . . . . . . . . . . . , , 

Transportes: 
6 soo. informe.das anteriormente .. . .. .. . 
Tramways de Buenos Aires y Quilmes .. 
Otras 2 sociedades * ............... .. .. 

Total del Qrupo .. ......... .... .. , 

Dlvereas: 
18 soc. informadas anteriormente . ... .. . 
Internacional de Teléfonos . . ..... ... . , . 
Otra.a 8 sociedades * .. . .... . . . .. , .. . , , . 

Total del grupo . . , , . . . ... . . . , .. . 

Total general. .... .. . . . . . ... . ... . .. . . . .. 
Total general (incluido soo. nuevas) t . .. . 

Mes 
de 

ejero. 

6 
6 
6 
6 
6 
6 
6 
6 
6 
7 
8 

3 
4 
5 
5 
5 
o 
6 
6 
6 
6 
6 
6 
6 
6 
6 
6 
6 
6 
6 
6 
6 
6 
6 
6 
6 
6 
6 
6 
6 
6 
6 
6 
6 
7 
8 

6 
6 
6 

6 

o 

Capital efectivo 

1930 1031 1932 

3,795 
8 ,306 
2.384 

13,694 
6,001 

36.509 
15.768 
15.927 
5.694 
3.350 
4.426 

19.607 
246.320 

195.237 
7.345 
5.376 

19.650 
3.429 
4.500 

663 
35.766 

2.877 
2.760 
9.603 
3.873 
4.124 
4.782 

12.731 
6.044 
6.048 
3 ,249 
6,659 
3,197 
2,012 

29.662 
4.913 
3.071 
8.617 
5.485 
6.294 
6.002 

17.573 
3.034 
3.730 
4.777 

14.468 
50.219 

2.466 
4.203 

22.561 
522.799 

3.821 
8.293 
2.461 

14.036 
4.306 

35.108 
15.966 
15.042 

6 .848 
3.503 
4.309 

18.935 
'247.773 

196.442 
7.890 
6.413 

19.602 
3.447 
4 .527 
2.730 

37.956 
3.028 
3.296 

10.219 
4.002 
4.318 
4.909 

13.D19 
6.166 
6.169 
3,326 
5.635 
3.010 
2.837 

29 .682 
4.961 
3.076 
8.571 
6.662 
6.366 
6.106 

17.818 
3.017 
3.743 
4.690 

14.661 
52.009 

2.839 
3.760 

23,834 
535.101 

3.875 
8.295 
2.528 

14.029 
4.241 

34.662 
16.865 
15.957 
6.300 
3.461 
4.322 

18.306 
247.470 

198.067 
7.395 
5.425 

19.651 
3.508 
4.462 
2.742 

38.348 
3,156 
2.990 

10.449 
4.092 
4.412 
4.883 

13.420 
6.220 
6.143 
3.297 
6.436 
3.061 
2.779 

29.724 
6.379 
3.056 
9.219 
6.787 
6.144 
6.078 

17.859 
3.062 
3,753 
4,612 

14.672 
49.803 

2.890 
3.030 

24.307 
536.309 

129.485 130.328 131.064 
114 136 167 

129.599 130.464 131 .231 

13.096 
6.606 
2.644 
4.728 

26.874 

7.242 
4.256 
1.147 

12.645 

41.620 
6.018 
5.185 

51.823 

13.222 
6.852 
2.638 
4.741 

27.353 

8.208 
4.596 
1.110 

13.914 

42.340 
6.906 
5.147 

53 ,399 

13.305 
6.989 
2.538 
4.729 

27.561 

7.773 
4.773 
1.136 

13.682 

42.658 
6.259 
5,234 

54.151 

Ganancias netas Capital 
realizado % e¡ Divi-
en 19SI 1930 1931 1932 Cap. e!. dendo 

1082 1982 

(En miles do mln.) 
S,409 271 66 

217 
176 

1.322 
196 

8.IJ6S 240 
IJ.067 186 

19.000 1.662 
S.898 - 656 

s4.ooo 1.743 1.330 
996 
767 
460 
280 
190 

JS.686 1.179 
16.909 767 
6.1!60 411 
1.806 262 
IJ.000 365 

18.96S - 6 - 366 
217,334 13.118 8.832 

169.164 
6.818 
4,646 

17,046 
S.000 
4,600 
S.000 

84,669 
s .400 
1.e60 
9 ,646 
S.600 
S.600 
S.686 

10.000 
6,000 
6.000 
B.997 
4,600 
1.400 
S.000 

10.108 8.960 
615 7 
306 289 

1.370 1.272 
189 70 
187 - 65 
167 12 

3.015 3.243 
389 336 
438 297 

1.897 1.194 
206 296 
614 374 
456 251 

2.298 1.894 
977 764 

99 - 26 
429 346 
313 282 

- 187 61 
- 175 - 68 

810 1.054 
699 447 
188 138 

154 
101 
149 

1.216 
240 

- 693 
548 
767 

- 196 
87 

124 
- 898 

1.561 

8.520 
-1.089 

18 
1,337 

66 
51 

- 275 
2.308 

169 
208 
619 
273 
222 

66 
1.467 

602 
- 236 

301 
284 

- 200 
- 160 

4,0 
1,2 
6,9 
8,7 
5,7 

- 2,0 
3,3 
4,8 

- 3,1 
2,6 
2,9 

- 4,9 
0,6 

4,3 
- 14,7 

0,3 
6,8 
1,9 
1,1 

- 10,0 
0,0 
6,4 
7,0 
5,9 
6,7 
5,0 
1,2 

10,9 
8,1 

- 4,6 
9,1 
6,2 

- 6,6 
- 6,8 

2,2 
4,6 
1,8 

1!9.662 
4,000 
IJ.600 
6.818 
4,464 
4,600 
4,646 

689 700 -

644 
249 
54 
72 
98 

- 0,8 
1,7 

16.600 
S.000 
S.600 
4.500 

11!.000 
46 ,500 

l!.988 
S.760 

IJ1.l¡.i6 
469.231 

9S.S76 
146 

93.522 

7.899 
S.000 
e .ooo 
B.500 

15.399 

6.799 
l!.500 
1.105 

10.404 

s5.4oe 
5.81!/J 
S.99S 

45.218 

366 226 
73 - 212 

286 156 
2.041 1.640 

196 274 
222 221 
160 197 
577 428 

6.266 6.968 
- 110 30 
- 434 - 728 

1.909 1.084 
37.607 31.402 

8.245 7.773 
18 25 

8.263 7.798 

1.125 
751 
134 
602 

2.512 

1.283 
628 
134 
411 

2.356 

- 168 
211 

1.099 
366 
223 

82 
127 

2.969 
- 270 

336 
603 

20.982 

6,697 
28 

6 ,625 

1.161 
571 
137 
103 

1.972 

- 3,3 
4,2 
6,2 

11,6 
6,9 
1,8 
0,9 
6,0 

- 9,4 
11,1 
2,5 
3,9 

6,0 
16,8 
5,0 

8,7 
8,2 
5,4 
2,2 
1,2 

212 
332 

- 37 
507 

- 523 -
177 

99 - 1,3 
56 1,2 

4.493 
214 
301 

5.008 

25 15 1,3 
- 321 - 28 - 0,2 

4.118 
233 
416 

4 .767 

3,151 
243 
232 

3 ,626 

7,4 
3,9 
4,4 
6,7 

170 

93 
960 
175 

744 

72 
120 
38 

4.866 

6.630 

1.169 

1.869 
84 

106 
382 
210 
210 

80 
1.200 

476 

210 
270 

593 

100 

60 

182 
990 
310 
210 

68 

2.958 

674 
19.030 

5.897 
11 

5.908 

754 
360 
120 
200 

1.434 

2.594 
96 

178 
l.868 

1--- - 1----l•----1-- ---+----l•--- --- --- - - -
1.218.349 1.237.697 1.237.872 1.042.624 77.773 58.411 36,892 

1.218.349 1.l6U51 1.293.391 1.097.982 77.773 59.073 37.500 
3 ,0 38.494 
2,9 40.003 

• Sociedades con capital efectivo inferior a m$n. 2.500.000 en 1932. t En 1931 se incorporaron 30 aoc. de primer ejercicio y 27 en 1932. 
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PRINCIPALES INDICES ECONOMICOS Y SUS 

VARIACIONES RELATIVAS 

lndfoee 

Intercambio e:r:t. (mili. I) 
Exportaciones: 

Ve.lor (Id.) .. ..... . 
Ce.ntidad(,niles lons.) 
Vol. ffsico (Indice) (1) 
Precio medio (Id.) (1) 

Importarionee: 
Valor real (mili. I) . 
Vol. flsico (Indice) (') 

Cheques Comp. (mili. I) 
Capital Federal .. .. . 
Interior ..... .. .... . 

1932 1931 

Oct. Nov. Nov. 

161!,0 159,2 108,2 

82,2 l~J:¡g 130,2 
tl80 l.5l0 
82,1 97 ,2 117,7 
60,2 ó8,3 71,8 

'W,1 Oll,O 08,0 
08,5 1}7,8 03,3 

2,270 2 ,251 '.J.777 
1.911 1.001 2.3116 

365 350 392 

Primeros 
% once meses 

1931 1 1932 
198!! 
1981 

2 .410,2 1.977,2 - 19, 8 

1.843 ,0 1.200,8 - 10, o 
17 .110 1'1.U30 - 12, 7 

122,3 1.J,2,-J - 8, 1 
Oll,O 62,5 - e, e 

1.105,6 767,4 - so, IJ 
79,0 SG,~ - !/9, 9 

35.741 27,816 - es, 6 
20.812 22.817 - es, 6 
4,029 4.499 - 8, 7 

Medios de Pago (!d.): (') 
Billetes en el público. 002 682 731 767 707 - 6,6 
Depósitos corrientes.. 1.()1)2 1.098 001 1.068 1.007 + 0,9 

Prést. Bancarios (Id.) (') 3,607 3,<1.01 3.771 3.852 3.690 - 6,8 
Encaje Bancario (%) (' ) 18,1 18,3 14,8 12,8 10,'/ + 80,5 
Venta Propied. (miles I)* 24,089 19.720 28.~25 828.Ml 2•I0.07n - !16,1 
Vent& G. Alm. y T. (Id.)* 9.165 10,698 0.537 l20J 8S 104.277 - 18,11 

Grand. Alm. (Indice)(') 60,(l 77,5 73,tj 84,9 69,9 - 17,7 
Tiendas (!d .) (') . . . . 88,8 102,1 88,1 100,3 90,7 - 9,6 

Trans. Buraát. (miles$):* 20.703 29.416 40,803 41l8.071l a:H.351 - 28,0 
Cédulas Hipot. Ne.e. . . 16.130 15.671 20.092 2d 0.1100 178.0+1 - 29,5 

Emit .,Bco. Hip.Nac. 414 481 1.47/J 44 ,670 7.911$ - 82,8 
Retir., Bco . Hip. Nac. 4,0/JN S.S47 511.98 4/J ,SDI 41,0U - S,O 

Títulos Públ. N&cion. . (l ,5112 tl .2/l8 5.771 117 ,GOIJ 08.006 + 0,2 
Tít. Púb. Prov. y Mun. 2.834 2.030 li.493 (lil.SM ,¡3,¡¡¡7 - 1!8,4 
Bonos Hipotecarios . . . 8.Q78 3.008 8.6 3 56.634 n .37:1 - 84,6 
Acciones.. . . .. . .. ... 8/IJ 856 2.1'11 28.03~ 8 .8!17 - 61,6 
Certií. y Obligaciones . 862 373 713 0,0/¡J 3.925 - 60,6 

Recaud. Nac.(miles$):(•) 06.!1.1!$ 5~.699 47 .000 596.787 053.510 + 9,6 
AdWJ.neras y Port.: .. .!3.51,..1 28.606 23.240 :?a ,736 ~62.021) - 9,8 

Derecho• de Import. 10 ,880 19.891 it).04IJ 1!/Jl}.680 ib10J!O# - 7,8 
Derecho• de &,port. 161 128 f!O~ 2 ./IW 1.751 - 20,4 
Otras Rema• . . . . . . 8.611 S,687 8,089 50 ,(Jl,8 41./184 - 17,8 

Contribución Terr. (') 8 .342 2,803 2.225 11M30 !ll.71l0 + 117,8 
Patentes (' ) . . . . . . . . 034 81~ 248 28.65\l 23,088 - 0,1 
Sellos (") . . . . . . . . . . . 4 ,751 3.7&1 8.878 1ii./J37 411.3\iO + 8,4 
Impuestos Internos (') l l.374 12.0~8 10.311103.410 t80.100 + 25,9 
Otras Recaudaciones .. 16.881 .10.33'1 7,168 9'Jc,000 135,707 + 44,4 

PasivoQuebrant. (müesl) l ll ,01.fl 14,lil5 20,3US a40dll2 2313.0óll - 80,0 
Dep. Ahorro (mül. a) (') l ,o\12 1.:;~8 1.639 1.671 1 .~ - 5,3 
Construcc. Proyectad.: . 

Permisoe (número) •. . 
S uperfi cie (mües m•) .. 
Valor r1resup . (miles $} 

Carga Ferroviaria: (<) 
F .C.Part. (mües lona.)(' ) 
F. C. Estado (Id.) ('J . . 

Entradas Ferroviarias:,. 
F. C. Parta. (miles$) . 
F. C. Estado (íd.) ... 

Movimiento Portuario (") 
Consumo Fuerza Motriz 

Eléctrica (índice) (1) * 
Movim. MJgrAtorlo (1) . , 

ln.u1lp ntllll (11ú i11 ,,.n). 
:Elmil(rAlltc,, (fd.) , , .. 
$aWo (íd.) (•) . . ... . 

1.327 1.2.Z¡ 1.493 1U 21 13.820 - 24, 9 
110 110 110 1.638 1.100 - 80, 7 

u.100 io.sru 10.040 16!> .• ioo t08.2!.l0 - 85, 3 
3.281 3.232 3.869 34.02a 31.0d.7 - 10, /J 
2.842 2 .274 3.105 33.ll73 21) :¡ - 1!!, 2 

440 300 397 3.8-16 3.478 - [}, 6 
lJ7 .88-8 32.MQ 37.490 ·10 .726 433.540 - 13,1 
:13.g&í 20 ,-1 3 33.777 447.l lll 301.-lll•I - 11!, 6 

3 , 03 3.057 3.71 3 51.612 42.122 - 18, 4 
701 6(1\1 000 10.002 9.33~ - te, 7 

148,7 151,.2 14<1-,0 L88,2 139,0 + 1, t 

3.200 3,748 4,,78ll 51!11-I~ 27.31~ - 47,fi 
2.11(1 2.374 2.$'14 4 .005 41).881 - 18,t 

l-1.087 +1 .374 +l,IH,I + 9.140 - J8.60li +52.941 

• :En 14 C:ipiLAl Fcdl'.lml úti.ll.lamooto. ~) Indléba, b!l.!le 1926 = 100; 
en• ljW columnl\ll I\Qtlmt1lt;\ivn• v11u lo• 1iromQdiú.1 r ... pecliv~ . (") di• 
frM de llt\ dh m y ~us promodion reopectlvus. (•') T..ru, lrrw, Q0m ,11• 
11011clan oJ toi:a l " lo rocu.11dndo, y u,:, •6to II lo lngremdo w 1 rl)ll l,IUI ¡¡enw·,u , (<) A11o&l¡¡ y , ec¡,ii t mbr9 L032, oopliombro 1031 y mle\'o 
prlml)rpo m!ll! : lua ifrrui da aoa!l •an pruvl!!lun..J • (~) $eplio,..;1br" ;¡, 
oo~ubro JD3!l, ooLub,u 1031 y dfoz prlw rOft u,• ¡ lWI ~ilrM clo JOll~ 
aou p rovl ionnle,, , (") i\-lill!JI do toncl!WM d~ reJlstr<> 11 Ql O tlo lo~ bu• 
qui!!! y vefort111 Clll,rnd on 1111t'l"to dol ptt!1'. (1 ) ]>(lllll.jern• l,m 11for 011 
de u!tmmttl' do 2• y 3• c!IJu,e¡ ailnut clo In Dlrecoi~n d I1111tlumcl6.11 . 
~I) En la Q(liumnn do lb~ p11rcien toe VII In ~ifrn. ,1bu<Jlut11 t!ul Millo ti 
19$(), 

EL COMERCIO EXTERIOR 

CIFRAS GENERALES DEL INTERCAMBIO 

En millones de m4n. En mülones de d6lare• (1) 

Periodos IJnpor- j Expor• Saldos I mpar• Expor- Saldos 
•tn.cionem tacionea tndonos tamones 

a) CIFRAS lUIINBUALEB 

Agosto 1932 • , , 74,8 04,1 + 19,3 10,3 24,2 + 4,0 
Seplbre . • 80,8 91,9 + 11,1 20,8 23,6 + 2,8 
Octubre > 70,4 82.2 + 11,8 18,1 21,1 + 3,0 
Novbre. > 69,6 89,6 + 20.0 17,9 23,1 + 5,2 
Octubre 1981 94,6 138,4 + /!8,9 ee,e S1,3 + 8,1 
Novbre. > 68,0 130,t + 6!!,11 17,6 88,4 + 16,9 

b) PmMEROS ONCE MESES 

1930 ' •. ' • '' • . 'l 1.555,211.290,31- 264,91 576,1 480,8 1- 95,3 
1931 ..•• , . , • • • 1.105,fl 1.343,0 +238,0 331.,6 398,5 + 60,9 
1032 .. . , •• , • . , 767,4 1.209,8 +442,4 197,5 311,2 +113,7 

VALORES DE TARIFA DE LAS IMPORTACIONES (•) 

1932 1931 Primeros once meses 
Art!oulos y eus 1- - - - --·' 

derivados Ootubrol Novbre . Novbro, 1931 

Alimentos ... . 
Bebidas . ... . . 
Co.ucho ... . . . 
Comb. y Lubr. 
Hierro . ... .. • . 
Maderas .. . . . 
Máq. y vehic . . 
Otros met~les . 
Papel, cartón .. 
Piedras ( •) ... 
Prod. q uim. (') 
Tabacos . 
Textiles . . . .. . 
Varios .. , . . 

7.955 
533 

1.968 
10.406 

4.646 
2.654 
2.670 
2.494 
4.rn9 
2.237 
5.348 

730 
27.163 

3.546 

(En miles de m4n.) 

1988 1032 % 1981 

9 .160 7.698 121.458 85.708 - !19,4 
514 686 7 ,137 8.6M - 48,8 

1.671 1.525 33.258 19.617 - 41,0 
13.388 10.675 22 .420 '138.601 - 39,/J 
6.131 7.277 Q0,877 02.21)3 - 87,6 
2.479 2.053 38.660 29.445 - es,7 
3.242 4.328 11'1.029 31.907 - 67,IJ 
2.981 2.893 42.819 2A.(l01 - 8!!,3 
3 .905 3.586 50.601 47,821 6,5 
2.223 3.316 43.655 27.? l!i, - 36,4 
5.440 5.840 70.852 57.140 - 19,8 
1.153 768 24.MIJ l0.480 - 67,8 

20 779 15.563 221 .699 213.001 - S,6 
3.534 3.523 53.718 38.22) - 31,4 

Totales . . . 76,455 75 .600 69.731 l.137. 2-U 794.~19 - S0,1 

CANTIDAD Y VALOR DE LAS EXPORTACIONES 

1982 1081 Primeros once meses 
Qrup!'III 

Ootubru I N ovb1·0. 
1 

1 % do Novbto, 1931 1932 prnduo\os !!!!!. 
1931 

a) CANTIDAD, en tons. 
Gro.nos . • (•) 780.643 849.726 1.31-El .820 l 6.483.S70 l ll.31111.863 -1/J,5 
Carnes . .... 48.203 50.187 56.107 575.387 526.056 - 8,6 
Cueros .. .. , 13.939 15.721 15.039 131.32~ 122.264 - 6,9 
Lanas ..... 6.906 12.649 8.1)30 127.287 115,7~ - 9,0 
Pr. Lech. (' ) 4.147 4.931 G.o~g 3U6Q 39.!l +eo,6 
Pr.Foreat.(7) 23.919 20.967 85,tln 287,470 280,H0 -14,0 
Varios .... .. . 49.076 ~-O.ll20 olct, .0,1.7 500.705 480.$47 - B,8 - - - - - - --- - -
Totales. ... 926.833 l.00 J.007 J.51!1.250 17. il8 .680 !Ulll.715 -11!,9 

b) VAL011, en miles de ,nin. 
Granos . . (º) 44.146 47.531 76.200 794.401 786.181 - 1,0 

°"'°°"· .. 15.805 16 .690 22.217 251.473 178.023 -e9,2 
Ouor0<1 .• • 6.564 7.296 9.164 77.805 55.881 -tB,ii 
Lana..~ ... , : 3.874 6.569 5.099 80.334 67.509 -16,0 
Pr. Lecb . (1) 2.233 3.162 4.901 27 .952 26.504 - 6,e 
Pr.Forest.(1) 2.541 2.221 4.802 35.083 2/H44 -t7,6 
Varios ... , , 6.985 6.114 6.810 76.540 70.231 - 8/J - ---- - - - ----- - -Totales . . . . 82.148 89.583 130.168 1.343.687 1.209.773 -10,0 

(1) Ollloulndo m.,. n m.e,, aon el promedio do ,oumb!ti t lo¡pilflco anbr,e 
N 11ev York , (I>) fn111 pr()vlaionn le, . (•) LO!I V11!oroft do .t.nrl!IL •~ 
lloj,rn lD.!1 vu.rlócdou ,;!el voh,mon lt,loo do l: ltupon,noionp11, pu03 
aob ro l(J• nfnro• cpu quo w ,1 onlouludo& no Influyen lllll lluotuncion 
011 l~ ¡irecloij do IM 1norcndorlM. Debo t,nne.rso pro! tmto q 11 0 ltU! oi• 
fr a tlo 1931 y 1032 111> &ou "" dct.iun~11to otlmtlnml;ilC!l1 dobldc, 11 JM 
mqdili<:"-oione,1 do alol"l:lll in t roduutde., on ol ,iurw ue 111¡uol ntlo. e) 
Piedrtlf, iiorms, Yidr!o;i~ y w (lmioss. (li) Subafo uoíl\ll y proclullto• 
cj ulJ.iilco y lt rp111c4ut.i oo~, n,:e lta, y pint urM, (•) In,, (u.ú-J.p he.rinn do 
trigo y eubpróthtotos. (1) T11 oluldo i;,tró~ pr0duol<1t1. 
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ESTADISTICA DE LOS BANCOS Y EL MERCADO MONETARIO 

3.900 Millones de m$n. 
1400 

Millones de m$n. 
600 

Millones de m$n. 
¡-r--1-r-i-.-,----- 1-i--.-r--r.-r ,- 7"'77 l.200 

A 
3.800 

TOTAL DE M.O EDA 
1.300 700 1.100 

3.700 1200 
~ !ENTES 

1.000 

3 600 450 800 

3.500 350 
/4EDESCUENTO Y 

400 
-~ ~co 

---...... 700 

ADELANTO TITUWS 

1400 2501 1 300 600 
N. D, E. F. !ll A M J J. A S. O. N !lf, D. E. l' M .A. M J. J. A S. O. N. N. D. E F. M A. 1M •J. J. A. S. O N. 
1931 1932 1931 1932 1931 1932 

MONEDA, EXISTENCIAS BANCARIAS y ENCAJES, en millones de m$n. 

CAJA DE CONVERSIÓN ExIBTIINOIAB DrsTRmUCIÓN DE LA MONEDA ENOAJEB, % 
Fin do: Billete• Oorl\nf!uo do In omhrlón VlSIBLl!lS D:m ORO Billetes 

1 
Exist. Total Banco Otros % Total 

emitido• Oro % Lludoso, l t Pat,r. Banco9 'l'o~I (1) póblico banc. moneda Nación Bancos 

Ago, 1932 1.327,2 583,9 44,0 280,3 170,0 4,8 588,7 704,9 52,9 627,1 1.332,0 19,l 24,7 17,6 
Sep. . 1.326,8 583,9 44,0 270,0 170,0 4,6 588,7 694,5 52,2 637,1 1.331,6 18,7 26,0 18,0 
Oct. > 1.326,3 583,9 44,0 279,4 170,0 4,7 588,6 692,4 52,0 638,6 1;331,0 19,0 20,2 18,1 
Nov. > 1.325,4 583,9 44,1 280,2 168,3 4,8 588,7 081,7 51,2 648,5 1.330,2 19,0 26,5 18,3 

Nov. 1931 1.S31,1 6S1,6 60,6 316,6 - 7,4 6.1!8,9 731,I 69,0 607,S 1,SS8,6 16,8 10,0 14,11 

PRÉSTAMOS, TÍTULOS, DEPÓSITOS y SALDOS EXT. DEL CONJUNTO DE BANCOS, en millones de mln. 

1 

PRte·rAMOB TÍTULOS DEPÓSITOS SALDOS 
Fin de: 

1 

EN 111N EL 
Dese, Adelan, Gob. Ne.e. Otl'OS Total CARTERA Ctas. ates. PI. fijo Ahorro Diversos Total l!IXTlllBIOB 

Ago. 1932 1.593,2 622,7 716,0 608,4 3.640,3 263,8 1.136,7 657,7 1.552,5 226,0 3.572,9 - 22,9 
Sep. > 1.588,4 609 ,3 710,l 608,8 3.522,0 265,4 1.104,6 656,9 1.602,1 220,0 3.543,6 - 36,2 
Oct. . 1.573,4 605,4 715,2 613,2 3.607,2 266,5 1.091,8 656,2 1.562,0 219,4 3.529,4 - 39,1 
Nov. > 1.564,1 594,l 714,5 618,6 3,491,3 262,8 1 .098,2 657,0 1.558,4 222,2 3.535,8 - 33,6 

Noo. 19111 1.701,I 749,6 736,6 681,9 S.771,1 170,9 fJ91,I 678,4 1.6f!9,1 S,49,S 11.667,9 - 91,6 

PRINCIPALES RUBROS DEL BANCO DE LA NACIÓN ARGENTINA y OTROS BANCOS, en millones de mln. 
BANCO DE LA NACIÓN ARO&NTINA ÜTROB BANCOS 

Fin de: Existen- Depósito• Préstamos E:óetenoias 

go, A 
s 
o 
N 

ep; 
et. 
ov. 

1932 . . 
> 

N OO. 19S1 

Fecha 

Oct. 15, 1932. 
> 31, . 

Nov. 16, > 

cias C. oomp. j 
302,3 110,3 
293,7 115,2 
293,9 112,7 
292,0 110,9 

149,4 180,I 

1 
Lista do 

1 
pngar~s 

1 

7,30 

1 
7,22 
'i'.11 

Totales Redeoo. Caua! nea Oob, N.(•) Reato Total En efeet. Totales Dopós. 

1.580,8 203,6 265,5 247,9 916,8 1.723,8 324,7 525,1 2.128,2 
1.569,0 286,8 272,2 247,9 921,6 1.728,5 343,3 550,6 2.119,7 
1.548,6 282,4 259,9 248,5 920,0 1.710,8 344,7 557,9 2.127,6 
1.544,7 282,6 258,9 248,4 918,4 1.708,3 3,5,5 664,0 2.132,0 

1.481,9 160,7 807,o 171,8 918,S 1.768,S 167,9 447,0 U/J,U 

TASAS DE INTERÉS EN LOS BANCOS PAR'l'ICULARES 

Letras 
1 

Adelantos Dep6eitos a 1 Fecha 
1 

Lieta de Letras 1 Adelantos 00 cilas pagarés 

7,40 

1 

8,01 3,70 

1 

Nov. 30, 1032 , 

1 

7,10 7,31 

1 

7,94 
7,36 7,94 3,44 Dio. 16, . 7,06 7,30 7,94 
7,34 7,94 3,20 > 31, . .. 7,02 7,24 7,96 

PI&t. 

2.399,6 
2.377,9 
2.366,6 
2.344,1 
1.671,7 

Depóeitoea 
90 dlae 

(') 
(') 
{•) 

( 1) Inolu!do~ loa dep6sitos de oro en las Legaciones. (2) Estila cÜtM ll-0 refieren a loe préstamos dit1iotos r.wordadll!I al Gobierno Nacional, 
En nuestro n<imero de eep1iombro ee incluyó, por error, laa oouolon do inetituciones fuera de la est,: dl:rlloa ouyO monto ya liaura en la co-
lumna anterior. (8) En estos fechas ha existido poco interés por dep6eitoe a 90 dlas. 
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ESTADISTICA DE LOS PRODUCTOS AGROPECUARIOS 
por 100 kgs, Escala logarítmica por 100 kgs. PROMEDIOS SEMANALES DE PRECIOS DE GRANOS, en m$n. ••1'..., 

12 Entrega. inmediata. en A término 
Seinana 

Buenos Aires 

1 1 

Tri¡o, Posición Dicbre. (') Malz, Pos. Ene , 
terminada en: Trigo Maiz Lino Avena Buenos Liver- Win- 13uono• 1 Liver-(' ) Aires pool nlpoit Airea (t) pool 

8 f------- --- --- --+ 8 

7
~TRIGO 

7 

6 - · ___ ..,, 6 

:~: 
1932 (por 100 kilo(lramos) 

Novbre. 26 , .• 5,74 4,03 8,87 4,18 5,81 7,25 5,62 4,10 5,23 
Dicbre. 3 , . . 5,66 4,02 8,91 4,12 5,78 7,12 5,41 4,25 5,25 . 10 . .. 5,55 3,95 8,84 4,00 5,77 7,09 5,43 4,08 5,28 . 17 , 5,55 3,97 8,98 3,86 5,75 6,81 5,20 4,09 5,27 . 24 . ,. 5,37 3,91 9,14 3,78 5,56 6,60 5,07 4,01 5,15 . 31. •• 4,86 3,90 9,04 3,68 5,04 6,66 5,22 3,98 5,18 

1933 
Enero 7 ... 5,05 4,17 9,15 3,90 5,36 7,03 5,90 4,27 5,52 

11 l.11l u1l111 dn1 . 14 ... 5,19 4,39 9,31 4,04 5,46 7,13 5,93 4,45 5,73 
Mes Dic. 1931 6,91! 4,33 9,87 4,79 6,87 8,06 6,86 4,44 6,SI! 

DEF.MAMJJASO. N D 
1931 1932 

PROMEDIOS SEMANALES DE PRECIOS DE LOS PROD, GANADEROS, en m$n. 
Escala log11rítmka por 10 kgs. 

6 

Novillos! Chilled Cueros Lanas 
Semana. en Case!- Man-

terminada en: estan- Estan- Smith- Salados Secos Cruza l'romcd. na teca cias ciae (4) íield gruesa ponder. 4 
1932 (por kiloura,no) (por 10 kus.) 

Novbre. 26 ... 0,188 0,274 0,593 - 6,14 3,55 
Dicbre. 3 . . . 0,180 0,261 0,572 0,48 5,80 3,43 . 10 ... 0,189 0,278 0,601 0,45 5,68 3,31 . 17 . .. 0,175 0.256 0,492 0,46 5,57 3,22 

' 24 . , . 0,177 0,258 0,498 0,45 5,51 3,23 
' 31. .. 0,166 0, 243 0,545 0,43 5,45 3,34 

1933 
Enero 7 . .. 0,181 0 ,265 0,557 0,45 5,68 e/op. . 14 ., . 0,161 0,228 0,619 0,51 5,80 3,66 
Mes Dic. 1991 0,1!!8 0 ,996 0,66'/' 0,66 'l',05 6,19 

EXPORTACIONES DE GRANOS, en tons. 
1932 1931 Once prlmoros meses 

Granos 
Octubre Novlirc . Novbre. 1931 1932 1952 

% 1931 
Trigo ., .. , 86.500 1()8.0J,0 158.4:00 3,419.170 3.249.860 - 6,0 
Ma.lz. ... , 486 .100 481.010 008.020 8.999.540 6.712.GOO - 26,4 
Lino .. . • , .• 140.350 201.000 110.$70 1.747.840 1,890.070 + 8,1 
Avene. . . .. . 25 .400 31.420 30,l li0 000.370 671 .!lG0 + 10,7 
Cebada . • , . 360 lll!O 4 ,060 199.260 211.oao + 86,0 
Centeno .. . 2.180 740 4.840 51.350 218.200 +816,S ----- ---Totales(') . 742.280 820.440 l.307.760 15,031 . 00 13.024.880 - 13,3 

BXP. DE LANAS, CUEROS y PROD. LECHEROS, en tons. 
1932 1931 Afio comercial (1) 

Productos 
Ootubo INovhro, 1982 Novbre. 1931 1932 % 1931 

Lanae . . . 7 .380 13.080 8.020 14.690 20.460_ + 39,3 
Cueros ... ,. U.480 11.590 12.550 108.660 102.120 - 6,0 

Sal.ados .• 8.670 9.760 10.180 96.760 90.960 - 6,0 Secos ••• . !.810 1.890 2 .570 11.900 11.170 - 6,1 
Prod. Lech , . 4.080 4,800 5.880 11.480 14.900 + !9,8 Manteca . 1.940 2.890 3 .480 6.960 7.240 + 4,1! Case{na . . 2 .140 1.910 2 .400 4.630 7.660 + 69,1 

(ton.) (ku.) 
4,51 117,50 1,00 
4,26 122,50 0,95 
3,97 115,00 0,95 
3,89 155,00 0195 
4,06 160,00 0,95 
4,22 170,00 0,95 

s/op. 177,50 0,95 
4,64 180,00 
6,61 98,00 

0,95 
1,1!5 

11 1,L1 d1 11l11 11 ltt1 l11 1l,1 l1 tw l11t! 11 u1..u.J.J.wiiw. 0,15 
DEF.MAMJ JAS.0. ND 

1931 1932 
COMPRAS y EXPORTACIONES DE CARNES (7) 

1082 1 1931 Diez primeros meses 
Clase de carnes 

1 

1932 E\optbro. Oat\lbra otubre 1981 1032 % iiisi 
COMPRAS DE GANADO POR LOS FRIGORIFICOB 

Vacuna: 
Miles de cabez. 184,1 186,5 181,3 1.927,5 1.864,5 - S,S Toneladas .. . 88.780 90,310 86.660 900.420 889.100 - 1,S Miles de m$n. 17.050 16.450 23.040 244.510 177.150 - 27,5 m$n. por kg .. 0,192 0,182 0,266 0,272 0,199 - 26,8 

Ovina: 
Miles de ce.hez. 379,0 015,9 460,1 3.254,0 3.064,4 - 6,8 
Miles de m$n . 2.040 2 .800 3.950 31.930 20.460 - 36,9 
m$n.porcabez. 5,37 4,55 8,59 9,81 6,68 - 31,9 

Porcina: 
Miles de cabez. 49,0 41,5 57,0 325,7 375,6 + 16,S Toneladas .. . 4.360 3.410 5.720 33 .200 33.880 + 2,0 
Miles de m$n. 1.050 840 2.220 11.840 8.390 - 29,1 m$n por kg ... 0,241 0,246 0,388 0,357 0,248 - 30,6 

Ex11onTACIONEB TOTALEB DE CARNES, en tona , 
Vacuna: . ... ... 38.180 37.880 39 .080 306 .800 361.850 - 8,8 Chilled ... .. , 32,800 31 .780 30.070 329.7!!0 818.040 - 3,6 Congelada .. . 1.460 1.280 i.sao 28.680 1'/'.0!0 - 40,6 

Con•er•ada .. 3.980 4.820 6.660 88,450 $!6.790 - 90,8 
Ovinn cong, , , , 4 .200 4 .510 5.660 68.640 57.250 - 16,6 
Porcina cong . .. 920 770 690 4.210 5.270 + 1!6,B - -----Totales .. .. ... 43.300 43.160 45 .430 469 .650 424.370 - 9,6 

(1) DC!ldo 111 201u n nli dol :n d ll!clorubro. uorrca¡,011de n t,ri l'o do !ti nuovn ~oaooh . (') .Pnm 111-11 lltlmn.TJn.s do onoro, 011 Buooos ,\,iros poo 16n tllMIP y on l)05ioi611 mn;yo; OTI Li1<er pc:iol jJ0IIÍol6n m,luo, conlr11to llllOVO, 11, pa rtir del 24 de dlelembro. <•) Pnr II\ aJ)-IIllU\A do n vlRfllbro 1;><mcl611 cllalembre. (1) ' lculndo sohro el praoio do Je. carpn Umpiii 110/0 del kUo vive,), deduciendo el mlor en pl.uci dol ouoro n rn:ím \lb 2'1 kg11 . por 1Jt1ói. 300 k¡,;$ , dn ,;amo limpiR'. (b) J'.n~luldo ol 11lph1to. (11) El ltfi0 aomoroln l po.m L,inn.s B(I inloin ol l O do ootubrc; µp.m PrQduuto• r, ouhoro• ol 1• do AAO! W. En C uoroo, l11a cifr~ ,oorrG!J)0ndon al afió onhmdurlo. (') Lus ciírllj IJ11J1 • ido auminlrun• du por l11 :01vi"l6n de óo11t,rnl¡¡r del 0 0111 rnio de C o.rne~, excepto !ns de portnolonos. tle onrno ovinll y ¡,orninlL qoo IIQ tornnn de In Olree>-oi61\ 0Mernl de lileu,dlst.lo& de In N11cl6n . 

Enero 21 de 1933 
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A 
ACCIONES. Ver Transacciones bursátiles. 
ADUANAS. Recaudaciones: ver Recaudaciones 

nacionales. 
AHORRO. Depósitos en loa bancos, saldos fin 

de mea: pág. 6, 52, 73, 85, 110, 128, 
143, 163, 208. 

Promedios anuales 1926-1931: 6. 
Variaciones relat.ivaa en loa trimestres de 

1931 sobre 1930: 5. 
Ver ad.: Depó•itoa b:,nCBrlo., . 

ALEMANIA. Indices de le. ptod uooión y los 
precios mayoristas: 119. 
Y la crisis internacional: ver Crisis 
internacional. 

ALPISTE. Area sembrada 1932-33, primer pro-
nóstico: 133; segundo pronóstico: 
149. 

AUSTRALIA. El reajuste económico en: 100. 
AusTRIA. Y la crisis internacional: ver Crisis 

internacional. 
¡\ UTOMÓVILES y ACCESORIOS. Importaciones 

argentina.a de 1919 a 1931 y posición 
en el mercado estadounidense: 57. 

AVENA. Are" sembrad" 1928-29 a 1931-32: 
133. 
Area sembrada 1932-33 primer pro-
nóstico: 133; segundo pronóstico: 149. 

l,.'xportMlones y precios: ver Granos. 
Produool ~n y exportación "nual de 1921 

e. 1931, gráfico: 23. 

B 
BALANCE DE PAGOS INTERNACIONALES. Ten-

dencias de los: 95. 
BANCOS. Ver Sociedades e.nónime.a, Situación 

bancaria y Le. acción de emergencia 
en el problema monetario. 

Banco de la Naci6n Aroentina. Balancee: 
ver segunda te.pa interna. 

Directorio: ver primera tapa interna. 
Principales cuentas en 1932. Datos men-

suales: 65, 77, llO, 111, 131, 142, 209. 
Reajuste de loe datos meneualea 1926-

1931: 14, 16 y 18. 
Ver ad.: Situación bancaria y La acción 

de emergencia en el problema mo-
n etario. 

Banco Hipotecario Nacional,: ver La ac-
ción de emergencia. en el problema 
monetario yTre.nee.cciones bursátiles. 

BANCO CENTRAL: ver Le. acción de emergen-
cia. en el problema monetario. 

BILLETES EN CIRCULACIÓN. Emieión de: ver 
Circulación monetaria.. 

Variación estacional: 62. 
Ver e.d.: Medios de pago. 

Bolsa de Comsrcio de Buenos Airea: ver 
Tranaaccionea bureátiles. 

BONOS mPOTECARIOS. Datos mensuales sobre: 
Cotizaciones y rendimientos: ver Tí-

tulos de renta fija de 6 % y Tltuloe 
pObli~u~. 

Trananoclo1Jos: ver Tranae.ccionea bureá-
tilea. 

Broomhal,l's Corn Trade Newa, London: 124, 
125. 

Brown Brothsra, ver Finanze.a nacionales (em-
préstitos exteriores e. corto ple.zo). 

e 
CAJA DE AHORROS, Depósitos: ver Ahorro y 

Depósitos bance.ríos. 
Caja de Con,srai6n. Cieire de la: 98. 

Metálico y billetes: ver Circulación mo-
netaria. 

Redescuento: ver Redescuento y Emprés-
tito Patriótico. 

Ver ad.: La acción de emergencia en el 
p robllllna monetu.rio. 

CA.MARA OOW'illil!M>OllA: Datoa meneualea 
sobre Depósito•: ver Depóeitoa y 
Exietenciaa be.nea.rías. 

Movimiento: ver Cheques compenae.dos. 
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INDICE DEL VOLUMEN V 

CAMBIOS. Datos mensuales 1932: 66, 78, 91; 
semanales: 111, 131, 142. 

Evolución y de.tos mensuoJea 1931: 20 y 
21. 

Operaciones por los bancos: compras 
mensuales: 103; ventas clasificade.a 
por ramo: 103, 130, 147. 

CANAD!. Indtooa de la producción y loa pre-
cios rony¡¡ristas: 119. 

CARGA TRANSPORTADA POR LOS FERROCARRI-
LES. Datos anua.los: 1926-1931: 6. 

Datos mensuales: 6, 52, 73, 85, 110, 128, 
143, 163, 208. 

Variaciones relativas en loa tdmestrea de 
1931 sobre 1930: 5. 

CARNES. 0~mbio da fuente eatad.latice. para 
ltio QX'PO:rtoclones: 26. 

Compras y exportaciones, datos anuales, 
1926 a 1931: 25; de.tos mensuales: 
z,;, 68, 8~. 03, 113; 1a,1, 118, 164, 210. 

Cofl"~lnQll,n entre compras i preci011 : 61. 
El t0oro11do Bd-t.6.n i,:¡, (lo WIJ"TIO vo.Quna y 

IJ, A rgen tiniu 58. 
Importaciones en Gran Bretafla: Total 

de carnea, Clll-n!,ido.dal! y valorea, 
datos anuale, 1920-1981: 60. 
Carne vacuna. Datos anuales 1920-
1931: 58. 
Vacuna Chilled y Congelada, por 
procedencia•, datos anuales 1920-1931 
y primeros tres meses 1930-1932: 58. 
Ovina congelada, por procedencias, 
datos anuales 1920-1931: 69. 

Precios en Smithfield e importación de 
chilled: 60. 

Eatadteticaa campe.re.das: Exportación ar-
gentina de carne ve.cuna, chilled y 
congelada, datos anua.les 1920-1930: 
26. Exportación de carne ve.cune. 
por el puerto de Buenos Aires, datos 
e.nualea 1928-1930: 26. 

Indices de precios: ver Precios agrope-
cuarios, nivel. 

Precios: datos menaue.lea 1931: 25; men-
suales 1932: 68, 81, 93; semanales 
1932: 113, 134, 148, 164, 210. 

Precios del chilled en Smithfield: 25, 68, 
8n, 166. 

Precios y acuerdos de Otta wa: 166. 
Valores comparados del chilled en nues-

tre.a exportaciones y en las importa-
ciones de Gre.n Bretafl.a, datos anuo.-
lea 1926-1931 y noviembre a febrero 
1929-30 a 1931-32: 62. 

CARNE OVINA. Compras, exportaciones y pre-
cios, datos mensuales: ver Carnee. 

Faena en la Pe.te.gonia y en Liniera en 
1931: 26. 

CARNE PORCINA. Compre.a, exporte.ciones y 
precios, datos menaue.les: ver Car-
nes. 

CARNE VACUNA. Compras, exportaciones y 
precios, datos mensuales: ver Car-
nes. 

CABEINA. Exportacionee y precios. Datos 
mensuales: ver Productos lecheros. 

CEBADA. Area sembrada. en 1928-1929 a 
1931-32: 133. 

Area sembrada en 1932-33, primer pro-
nóstico: 133; segundo pronóstico: 
149. 

Exporte.cianea y precios. De.toa mensua-
les: ver Granos. 

Producción y exportación anual de 1921 
a 1931, gráfico: 23. 

CÉDULAS IDPOTECARIAS NACIONALES. Datos 
mensuales sobre: 

Cotizaciones y rendimientos: ver Títulos 
de renta fije. de 6 % y T(tuloa pú-
blicos. 

Tre.nae.cciones: ver Transacciones bursá-
tiles. 

CENTENO. Area sembrada en 1928-29 e. 
1931-32: 133. 

Aroo srunbroda en 1932-33, r,rimor pro-
I~ºº' 133; segundo pron6•dco: 
'-'i9. 

Exportaciones y precios, datos mensua-
les: ver Granos. 

Producción y exportación anual en 1921-
1931, grMloo: 23. 

Centro de la Ind,..irii+ Lechera. De.toa este.-
disticoa ~obro runnteca y caselna: 
ver ProduuL011 looh rclb. 

CEREALES Y LINO. Area sembrada y produc-
ción: ver Granos. 

Exportaciones y precios datos mensua-
les: ver Ore.nos. 

Indico, ele precios: ver Precios e.grop&-
cunriqa, nivel. 

CIRCULACIÓN M.ONE'l'AlttA. Metálico y billetes, 
datoa monauo.lee: 13, 64, 77, 90, 111, 
131, 142, 209. 

Reajuste datos mensuales 1926-1930: 16. 
Ver ad. Redescuento y Empréstito Pa-

triótico. 
COMERCIO EXTERIOR ARGENTINO. Con Gre.n 

Brete.fl.a, competencia de loe domi-
nios: 158. 

Datos anuales en 1930-1931: 2; en 1926-
1931: 96. 

Datos mensuales en lll30-1931: 3; en 
1982: 48, 49, 72, 84, 109, 110 128, 
129, 143, 145, 163, 208. 

Datos trimestrales 1928-1932: 144. 
En 1931: l. 
En el primer semestre 1932: 96. 
En loe 9 primeros meses de 1932: 143. 
Indices del volumen ffaico 1920-1931: 2. 

Ver ad. Exportacionee e importe.-
cionee, 

COMERCIO INTERNACIONAL. Le. contracción 
del: 95. 

Comi8i6n d• Control d• Cambios: Ver Control 
de cambios. 

Comit8 Econ6mico de la Li(}a d• las Na-
cionea: 95 y 96. 

Commerce Reports: 57. 
Confsrencia d• Ow,.wtJ: •126, 162, 166. 
Confsrencia de Rlf1)1,1taoi9n, , de Lausana: 116. 
Confsrencia d• Sltffl/J! 1!!5. 
CONBTRUCOIONEB PROYECTADAS EN LA CAPI-

TAL FEDERAL. Permisos, superlioie 
cubierto. y valor presupuesto, de.toe anua-

les 1926-1931: 6. 
Datos mensuales: 6, 52, 73, 85, 110, 128, 

143, 163, 208. 
Variaciones relativas en loe trimestres 

de 1931 sobre 1930: 6. 
CONTRIBUCIÓN TERRITORIAL. Ver Rece.uda-

cionea nacione.lea y Presupuesto de 
1933. 

CONTROL DE CAMBIOS: 95. 
En Alemanie.: 116. En la Argentina: 21, 
78, 102. 
Ver ad. Ce.mbios. 

CORREOS Y TELÉGRAFOS. Rece.udaciones en 
1981!: 101, M7. 

CRÉDITO. Ver Pr6atnm~ bance.ríos y La e.o-
cl611 do omergoncia en el problema 
mQnotirrio. 

Crédil Anstalt: 115, 199. 
CR1e1s INTERNACIONAL, El momento pre-

sente en la: 115. 
CuENTAB CORRIENTES. Depósitos. Ver Me-

dios de pago y Depósitos bancarios. 
CUEROS VACUNOS. Exportaciones anuales 

1926-1931: 29; mensuales: 29, 69, 
82, 94, 113, 134, 148, 164, 210. 

Precios mensuales en 1931: 29; en 1932: 
69, 82, 94; aeme.nalee en 1932: 113, 
134, 148, 164, 210. 

El mercado de cueros en Alemania y en 
Estados Unidos: 27. 

CH 
CHEQUES COMPENSADOS. En la Capital Federal 

y el interior, datos e.nue.les 1926-1931: 6 
y 143. 
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Datos mcnsw,.les: 6, 52, 73, 85, 110, 128, 
143, 163, 208. 

Datos trimestrales 1928-1932: 143. 
Cámaras del interior, detalle: datos anua-

les, 1928-1931: ó; primer trimestre 
1029-1932: 60. 

Ve.ria.cionee relativas en los trimestres 
de 1931 sobre 1930: 5. 

D 
Deparlamen!o de Auricullura de los Estados 

Unido,: 120. 
DEPÓSITOS BANCARIOS. Datos mensuo.les 1932: 

64, 77, 90, 111, 131, 142, 209. 
Reajuste de los datos mensuales de 1920 

a 1931: 14, 15 y 17. 
DEPRECIACIÓN DEL PESO ARGENTINO Y LOS 

PRECIOS: ver La acción de emergen-
cia en el problema monetario. 

DEUDA PÚBLICA. Cambio utilizado para: 103, 
130, 147. 

Costo de los servicios en 1932: 138. 
Deuda flotante: 127. 
E¡¡:portacionee de oro para: 15. 
Ver ad. Presupuesto nacional. 

Direccwn de Economfo Rural y Estadistica. 
Pronósticos de área. sembrada y pro-
ducción de los distintos granos: ver 
Granos. 

Direccwn General de Estadtstica de la Nación. 
Cálculo del valor de exportacionee 
e importaciones y unidad mone-
taria empleada: 145. 

Discrepancia con la estadfstica inglesa 
y de la División de Contralor del 
Comercio de Carnes, rP.íerente a ex-
portaci(m carne vacuna: 20. 

Ver ad.: Comercio exterior. 
Dirección General de I mniuraci6n . Da toe 

anuales y mensuales. Ver Movimiento 
migratorio. 

Diviswn de Contralor del Comercio de Carnes: 
Ver Dirección General de Estadís-
tica y Carnee. 

E 
EMIORANTEB, Ver Movimiento migratorio. 
E,MISIÓN DE BILLETES: Ver Circulación mo-

netaria. 
EMPRESAS DE SERVICIOS PÚBLICOS. Cambio 

empleado para remesas al exterior: 
103, 130 y 147. 

EMPRÉSTITO PATRIÓTICO: 47, 88, 91, 110, 
130, 141. 

Movimiento de fondos del: 130. 
Saldos del redosouento de titulas: 78, 89, 

111, 131, 142, 209. 
Texto de la Ley: 47. 

ENCAJES BANCARIOS. Datos mensualee 1932: 
64, 77, 90, 111, 131, 142, 209. 

Promedios anuales 1926-1931: 6. 
Reajuste de datos mensuales 1926 a 

1931: 13, 15 y 16. 
ENTRADAS FERilOVIARIAS. Datos anuales 

1926-1931: 6. 
Datos meneuales: 6, 52, 73, 85, 110, 128, 

143, 163, 208. 
Variaciones relativas en los trimestres de 

1931 sobre 11)30: 5. 
EsTADO ECONÓMICO. Referencias mensuales: 

1, 47, 71, 83, 108, 128, 141, 162, 206. 
EsTADos UNIDOS DEI NonTE AMÉRICA. Indice 

de la producción y los precios mayo-
ristas: 119. 

La crisis internacional y los: ver Crisis 
internacional. 

Vicisitudes bancarias, ley Glass-Steauall y 
Corporación de Reconstrucción Fi-
nanciera: 117. 

Ezchange Equalisation Fund: 116. 
EXISTENCIAS BANCARIAS. Datos mensuales 

1932: 64, 77, 90, 111, 131, 142, 209. 
Reajuste datos mensuales 1926 a 1931: 

13, 15 y 16. 
EXPORTACIONES. Cantidad y valor, datos 

mensuales por grupos: 6, 50, 72, 84, 
109, 129, 145, 163, 208. 

Datos anuales 1926-1931: 6; datos men-
suales 1930 y 1931: 3. 

Derechos de: ver Recaudaciones nacio-
nales. 

BANCO DE LA NACION ARGENTINA 

Indices del volumen fisico y precio me-
dio, datos mensuales: 6, 52, 73, 85, 
110, 128, 143, 163, 208; datos anw,.les 
1926-1931: 6. 

Indices anua.les del volumen !loica 1020-
11)31: 2. 

Inelasticidad de las: 99. 
Método de cálculo del valor de las expor-

taciones: 145. 
Va.riaciones relativas en los tdmestree de 

1931 sobre 1930: 5. 
Ver ad. Comercio exterior y Producción 

agropecuaria. 

F 
FERROCARRILES. Entradas y carga transpor-

tada, datos anuales y mensuales: ver 
Cnrga traneportada y Entradas fe-
rroviaria~. 

FINANZAS NACIONALES: Empréstitos externos 
a corto plazo: 20. 

Ver ad.: Presupuesto, Tesoreria General 
de la Nación, La acción de emer-
gencio. en el problema monetario y 
Régimen impositivo. 

FINANZAB PROVINCIALES. Ver Régimen im-
positivo. 

FONDO DE CONVERSIÓN, movilización y am-
pliación: 12. 

FONDO nE VIALIDAD: 203,204. 
FRANCIA, y la crisis internacional: ver Crjsis 

internacional, 
Indices de la producción y los precios ma-

yoristas: 119. 
FRiaonbrcos: Compras de ganado, datos 

mensuales: ver Carnes. 
FUERZA MOTRIZ ELÉCTRICA: Indices del con-

sumo en la Capital Federal, datos 
mensuitles: 6, 52, 73, 85, 110, 128, 
143, 163, 208. 

Promedios anuales 1926-1931: 6. 
Varinciones relativas en los trimestres de 

1931 sobre 1930: 5. 

G 
GANADO OVINO, PORCINO y VACUNO. J!Jxporta-

ciones y precios: ver CarneR, 
GASTOS PÚBLICOS NACIONALEB: ver Presu-

puesto. 
GRAN BRETAÑA: Comercio con Argentina: 

ver Comercio exterior. 
Crisis financiera, abandono del patrón 

oro y evolución posterior: ver Crisis 
internacional. 

Indices de la producción y loe prec.ios 
mayoristas: 119. 

GRANDES ALMACENES y TIENDAS: Indices de 
ventas anuales 1926-1931: 6; men• 
suale,s: 6, 52, 110, 128, 143, 1B3, 208. 

Variaciones relativas en los trimestres de 
l\l31 eobre 1930: 5. 

Ventas, datos anuales 1926-1931: 6; da-
tos mensuales: 6, 52, 73 1 85, 110, 
128, 143, 163. 

GRANOS: Area sembrada en 1928-29 a 1931-32: 
133. 

Area sembrada 1932-33, primer pronós-
tico: 133; segundo pronóstico: 140. 

Estado de los cultivos: 150. 
Exportaciones, datos anuales 1926-1031: 

22. Datos mensuales de 11)31: 21, 22; 
de 1032: 66, 67, 79, 91, 113, 134, 
148, 164, 210. 

Precios mensuales en 1931: 22; en 1932: 
67, 79, 91; semanales en 1932: 113, 
131, 148, 164, 210. 

I 
IMPORTACIONES: Cálculo del valor real y da 

tarifa de las: 145. 
Cambio vendido para: 103, 130, 147. 
Cantidades importadas en toneladas, da-

tos mensuales 1930-31: 3. 
Descenso de los valores de tarifa y de la 

renta correspondiente, datos anuales 
1929-1931 y primeros semestres 
1930-1932: 101. 

E~ mecanismo monetario y laa: 97. 
Indices del volumen f!sico, datos anuales 

1920-1931: 2. Datos mensuales: 62, 
73, 85, 110, 128, 143, 163, 208. 

Diciembre 1932 

Influencia del déficit fiscal sobre las: 08. 
Reacción tardia de las: 98. 
Valores de tarifa claillicad011 por grupos: 

datos anuales: 1020-1031: 4. Datos 
mensuales, en 1930-1931: 3; en 1032: 
48, 72, 84, 109, 129, 145, 163, 208. 

Variaciones relativas en los trimestres de 
1931 sobre 1930: 5. 

IMPUESTOS ARGENTINOS. Régimen de los: ver 
Régimen impositivo y Presupuesto 
1933. 

IMPUESTOS INTERNOS. Ver Recaudacionee na-
cionales y Preeupuesto 1933. 

IMPUESTO A LAS TRANSACCIONES. Reoauda-
ciones en 1932: 101, 147. 

Ver ad. Presupuesto 1933. 
IMPUESTO A LOS RÉDITOS, Recaudaciones en 

1932: 101, 147. 
Ver ad. Presupuesto 1933. 

INDICES ECONÓMICOS. Datos mensuales: ver 
Estado Económico. 

INMIGRANTES. Ver Movimiento migratorio. 
INMUEBLES, Ventas de: ver Ventas de pro-

piedades. 
Inspección General de Justicia. Balances 

generales y cuentas de ganancias y 
pérdidas de las Sociedades An6ni-
mas nacionales: ver Sociedades Anó-
nimas, 

Instituto Internacional de Aorü:ultura de 
Roma: 120, 121, 122. 

INTERCAMBIO COMERCIAL: ver Comercio ex-
terior. 

INTERÉS. Tasas de: ver Encajes y Tasas mo-
netarias. 

J 

Jttnta Aoraria de los Estados Unidos: 125. 
Junta Autónoma de Amortización. Ver Em-

préstito Patriótico. 

L 

LA ACCIÓN DE EMERGENCIA EN EL PROBLEMA 
MONETARIO: 

El retorno al patrón oro en 1927 :31. 
La liquidación del crédito bancario: 33. 
El redescuento y la disminución de los 

medios de pago: 35. 
La depreciación del peso, los precios y el 

reajuste de la producción: 40. 
Algunas sugestiones para el reordena-

miento de la monedaylos Bancos: 43. 
LANAS. ME1l.CADO MUNDIAL: 151, 1.58. Exis-

tencias de los paises exportadores: 
152. 

Exportaciones de 1926 a 1931: 152. 
Oferta y precios, Indices anuales de 1926 

n 1931: 153. 
Producción de 1926 a 1932: 151. 
Situación en 101, pufaes manufacturero¡:¡ y 

los stocks de lana peinada: 153; 
Grn-n Bretafi.a: importaciones, expor-
taciones de lana elaborada, consumo 
e indice de ocupación obrera: 154; 
Estados Unidos, id., id.: 155. 

REPÚBLICA AROENTJNA. Exportaciones de 
lema sucia, lavada y limpia, por des-
tinos: datos anuales 1920 a 1931 y 
9 primeros meses 1931 y 1932: 156. 

Exportaciones y precios, afios 1929-30 a 
11)31-32: 157. 

~portadones y movimiento en el Mer-
cado Central de Frutos, datos anuo.-
les 1926-1931: 29; datos mensuales: 
2\J, 60, 81, 93, 113, 134, 148, 164, 
210. 

Evolución del Mercado Lanero en 1931: 
27. 

Indices de precios: ver Precios agrope-
cua.rios, nivel. 

Indices de precios en Bradíord y Buenos 
Aires: 156. 

La zafra argentina en 1932-33: 157. 
Precios, datos mensuales de 1931: 29; de 

1932: 69, 81, 93; semanales de 1932: 
113, 134, 148, 164, 210. 

LINO: Area sembrada en 1932-33: primar pro-
nóstico: \33; segundo pronl¡t!tico: 
149. 

Area sembrada en 1928-29 a 1031-32: 133. 
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Distribución de la oferta total argentina 
1921-31, gráfico: 23. 

Exportaciones y precios; datos mensua-
les: ver Granos. 

Producción en 1931-32: primer pronós-
tico: 22. 

M 
MAfz. Area sembrada. Area cosechada, pro-

ducción y rendimiento en 1922-23 a 
1931-32 : 139. 

Distribución geográfica del jirea sembra-
da y cosechado. en 1922-23 a Hl31-32: 
140. 

Distribución de la oferta total argentina 
en los afias calende.ríos 1921-1931, 
gráfico: 23. 

Exportaciones trimeotrales de 1928-29 e. 
1932-33: 140. 

Exportaciones y precios, datos mensua• 
les: ver Gre.noe. 

Sbldo• cxporta.blf!II : 21. 
ProduQoi6n y réndhniento en 1030-81 y 

~0!ll -32 y d ui trlbuolón gQogr4fica: 
138. 

MANTECA. Exportaciones y precios, datos 
mensuales: ver Productos lecheros. 

MEDIO CIRCULANTE. Rotación de fondos y: 
130. 

Ver ad.: Situación bancaria, Existencias, 
Redescuento y Empréstito Patrió-
tico. 

MEDIOS DE PA<lO. Datos anuales 1926-31: 6 . 
Datos mensuales: 6, 62, 73, 85, 110, 128, 

143, 163, 208. 
Variaciones relativas en los trimestres de 

1031 sobre 1930: 6. 
Ver ad.: Situación bancaria, Rede.scuen-

to, Empréstito Patriótico y La ac-
ción de emergencia. en el problema 
monetario. 

Mercado de Cereales a Tbmino de Bueno, 
Aires: 122. 

MERCADO MONETARIO. El Empréstito Patrió-
tico y el: 110. 

Ver ad.: Rituamón bancaria, Redescuento, 
Empréstito Patriótico y La acción 
de emergencia en el problema mo-
netario. 

METÁLICO. Ver Circulación monetaria, Oro y 
La acción de emergencia en el pro-
blema monetario. 

Midland Rank, Monthly R,.iew: 117. 
MONEDA, Ver Circulación monetaria y La ac-

ción de emergencia en el problema 
monetario. 

Moratoria Hoooer: 115. 
MovtutENTO HIORATORIO: Datos anualM 

1926-1931 : 6. 
Datos mensuales: 6, 52, 73, 85, 110, 128, 

143, 163, 208. 
Variaciones relativas en los trimestres de 

1931 •obre 1930: 5. 
Mov111,11mNTO PORTUARIO. Tonelaje de buques 

entrados en el pals, datos anuales 
1926-1931: 6. 

Datos mensuales : 6, 52, 73, 85, 110, 128, 
143, 163. 

Variaciones relativas en los trimestres de 
1931 sobre lll30: 5. 

N 
NEaoc1os INTERNOS. Volumen de los: ver 

Estado Económico. 
NIVEL D:& LOS PRECIOS AGROPECUARIOS. Ver 

Precios agropecuarios. 
NIVEL GENJDRAL DE PRECIOS: ver Precios. 

o 
ÜRO, Exportaciones mensuales de metálico en 

1930 y 1931: 15; en 1932: 63. 
Ver ad,: La acción de emergencia en 
el problema monetario. 

p 

PASIVO DIJ LOS QUIIBRANTOS. Datos anuales 
en 1926-1931: 6; en 1928-1031: 146. 

Datos mensualee: 6, 62, 73, 85, 110, 128, 
143, 163, 208. 

REVISTA ECONOMICA 

Datos trimestrales 1928-1932: 146. 
Variaciones relativas en loa trimestres de 

1931 sobre 1930: 5. 
PATENTEB, Ver Recaudaciones nacionales. 
PATRÓN ORO. Abandono por Gran Brete.fia: 

ver Crisis internacione.l. 
En la Argentina: ver La acción de emer-

gencia en el problema monc t11rio. 
POBLACIÓN. Su crecimiento coml)Rr ~do con 

la percepción de impuestos en la 
Argentina : 168. 

PRECIOS. Los precios internacionales y la 
resctivnoi6n de los negocios : 115 y 
118. 

Los precios y la depreciación del peso: 
ver La acción de emergencia en el 
problomn. mqnetti.rio. 

Nivel gonom.l on la Ar!ioutina, datoa men-
nm• I~ de 1026-1031: 75; de 1932: 
63, 75, 86, 109, 128, 149, 165, 206. 

Precios de materias primas y de artioulos 
elaborados: l. 

PRECIOS AGnOPECUAmos, Nivel de los. Nivel 
geneml, Indices mensuales 1920-1931: 
8; por grupos de productos 1926-
1931: 11. 

Indices mensuales por grupos de pro-
ductos: 54, 74, 86, 109, 128, 149, 
166, 206. 

Variaciones relativas en los trimestres de 
1931 sobre 1930: 5. 

PRÉSTAMOS BANCARIOS. Congelación de loa : 
ver La acción de emergc.mcin en el 
problema monetario. 

Datos mensuales 1932: 64, 77, 90, 111, 
131, 142, 209. 

Promedios anuales de saldos fin de mes, 
de 1926 a 1931: 6. 

ReajlLste datos mensuales de 1926 a 
1031: 14 y 17. 

Variaciones relativas en los trimestres de 
1031 sobre 1930: 5. 

PRESUPUESTO NACIONAL. De 1932: 71; BU 
reajuste : 136. 

Análisis estadlstico: 135. 
Clasificación del personal por funciones: 

137. 
Clasificación de los gastos: 137. 
Gnstos de la Deuda Ptíblica : 138. 
Magnitud de los sueldos· 136. 
Reducción de los gastos y gastos de admi-

nistración general: 135. 
De 1933: Proyecto del Poder Ejecutivo, 

sanción del Parlamento y cálculo de 
recursos : 202. 

Influencia del déficit sobre las importa-
ciones: 33, 98. 

Ver ad.: Te-sorerla General de la Nación 
y La o.cción de emergencia en el 
problema monetario . 

PRODUCCIÓN AGROPECUARIA. Datos meneue.-
les: 21, 66, 79, 91, 113, 134, 148, 164. 

PRODUCTOS FORESTALRS. Exportaciones: vor 
Export.nciones. 

Precios, dal~ mensuales: ver Preciof' 
ar,ro¡¡c,11Jo.rios, nivel. 

PRODUCTOS LlJQn,maos. Derecho preferencial 
británico: 70, 04. 

Exporte.cima . l)o.tos anuales 1026-1931: 
29; dntoll DlODJllltlles: 29, 70, 82, 94, 
113, 134, 148, 164, 210. 

Indices de precios: ver Precios agrope-
ooarioe, nlvcl. 

Preoloe, dnt.os m011M1U\les de 1931: 29; de 
l 0!12,: 70, 82, fJ <l.; datos semanales de 
1932: 113, 134, 148, 164, 210. 

PROPIEDADES. Ventas en la Capito.l Federal: 
ver Ventas de propiedades. 

Pumaros. Ver Movimiento portuo.rio . 

Q 
QmrnRANTOB, pasivo de los: ver Pasivo de 

los quebrantos. 

R 
RECAUDACIONES NACIONALES. Datos anuales 

1926-1931 : 6. 
De.tos mensuales: 6, 52, 73, 85, 110, 128, 

143, 163, 208. Reaiuste datos 1932: 
130. 

Datos trimestre.lea: 146. 
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En los primeros semestres de 1931 y 
1932: 101. 

En los primero• 9 meses de 1931 y 1932: 
147. 

En 1931 y 1932: 205. 
D escenso de los ve.lores de tarifa de las 

importaciones y de la renta corres-
pondiente: 101. 

Variaciones relativae en los trimestres de 
1931 sobre 1930: 5, 

Ver. ad.: Il6'¡imnn impOl!itivo argentino, 
RECA UD,1,0 I0Nl!!B l'ROVINOIA@!l!L Ver Régimen 

impositivo $,r¡¡eutlno. 
REDESCUENTO. Referenciae mensuales: 12, 63, 

76, 89, 112, 133. 
Saldos fin de mes en la Ce.jo. de Conver-

sión: 12, 65, 78, 89, 131, 142, 209. 
Ver ad.: Situación banco.ria y La acción 

de emergencia en el problema mone-
tario . 

Rto11,1mN IMPOSITIVO ARGENTINO. Desarrollo 
y estructura en la Nación y las pro-
vincias, de 1910 e. 1931; do.toa anua-
les: 167. 

Evolución de los impuestos, loe princi-
pales Indices económicos y la pobla-
ción: 168. 

Incremento de la percepción en la Na-
ción y las provincias: 169. 

Clasificación cualitativa de los gravá-
menes : 171. 

Impuestos al consumo: 178. 
El problema do la doble imposición: 170, 
Leyes impositivas provinciales: 185. 

REMESAS DE PAR'l'ICULAREB E INMIGRANTES: 
camhio empleo.do: 103, 130, 147. 

s 
SALDOS IIXTIIRI0RES. Disponibilidades ban-

carias, dat-0s mensuales: 14, 64, 77, 
90, 111, 131, 142, 209. ' 

Reajuste cifras mensuales de 1926-1930: 
14, 15 y 17. 

Salter Arthur: 95. 
Sm<lUROS, compafilas de : resultados finan• 

cieros: ver Sociedades anónimas. 
BELLOS, Impuestos de: ver Recaudaciones 

nacionales. 
SITUACIÓN BANCAntA. Referencias mensualee: 

12, 62, 76, 88, 111, 131, 142, 209. 
En el afio 1931: 12. 
En el primer semestre de 1932: 110. 
Reo.juste de la estadistica: 15, 114. 
Roto.ción de fondos del Empréstito Pa-

triótico: 130. 
Ver ad.: La acción de emergencia en el 

problema monetario. 
SOCIEDADES ANÓNIMAS NACIONALES. Análisis 

de los rMultados totales de 1931 · 107. 
Clasificación por magnitud de capitales: 

108. 
Resultados fine.ncieros parciales de 1931: 

65, 87. 
ldem de 1932: 132, 200. 

T 

TASAS MONETARIAS. Evolución en 1931: 15; 
en el primer semestre de 1932: 112. 

Datos mensuales: 63, 70, 89; datos quin-
cenales: 111, 131, 142, 209. 

La baja de los tipos en los mercados in-
ternacionales: 108. 

Tesoreda General de la N aci6n. Movimiento 
de fondos de enero a septiembre 15 
de 1932: 127; naturaleza de los do.-
tos : 126; los sueldos y gastos impa-
go.: 127. 

Idem del afio 1932: 204. 
TIENDAS. Vnntas: ver Grandes almacenee y 

tiendns. 
TfTULOS DE CRÉDITO AR<lENTINO INTIIRNO. 

Tran~accionee: ver TranRacoionee 
bursátiles. 

Cotizacionee y rendimientos: ver Tttulos 
de renta fija 6 % y Titulas pii-
b!icos. 

TfTULos DE RENTA F'IJA DI!! 6 %. Cotizaciones 
y reudlm!entos inmedi11los, do.tos 
meus1111l011: 8, 63,74, 85, 114,129,147. 
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TfTULOB EN CART FJRA, En loe bancos: datos 
mensuales : 14, 64, 77, 90, 111, 131, 142, 209 . 

RcaJu..t,o dl\l.Ol! mouaualee 1026-l030: 14, 16 y 17. 
TfroLOll 11(rm,1c9a. Tondcnam dn laa cotii.n-

ciouea an 1931 y 1032: 109. 
C0Uwolo11aa en D11ouoa Airea de titulo• nrgantinos y do bonos y códul 

hlpotecarhta : datps monsunlaa 1081 y 1032: 200. 
Cotbaoionoa on Nueva York y Londree 

do Utuloa nrgentlnoe (nMioull!os, prO'Vinnill!oo y munlcipalne) y do 
otl'll8 nociones: dnto• met111Ulll 1931 y 1118.2: 200. 

'l 'bOLOd l'Ól1Ll0()8 lfO!U0lPALll19: vor 'l'riu,~nc-cionoa buraálilos. 
'l'fTVLOJl J'ÓJILIOOB NAO!ONALl"S: vor 1'rnn8ll0• cionCII bUl'flátllc~. 
TtrQi.0811\TJIWOOe PllOVlNOU L1'11 : vor TronMo-cloi¡ buraáti loo. 

BANCO DE LA NACION ARGENTINA 

TRANSACCIONES BURSÁTILES: Datos anuales 1926-1931 : 6 . 
Di.to, mc.,rmmles· O, 62, 73, 86, llO, 128, 143, 108, 208. 
Vnrlnolpnoe rolat.lv1111 cu los trl.me,itreo do 1031 .obre 1 30: o. 

Tmoo. MlllllCA.O t.rlTNDJA f,. Ar :\ ~embmdn y prqduooi6n do! llemWol'io Norte: m. 1..zz. 
Consumo, noooaidndoa probnbloo : 110, 120, 128, 124. 
Emborques mundill!oa y ¡¡;ooedeoci11: 125. Posfolón del morondo: 2a, Otl, 79, 01, 1281, 106. 
Sobr1mlc!!, C1U1\,ribuai6n por pnlacs: 120, l.25~ 
Precios en Liverpool y Buenos Aires: 124, Brilish parcela: 120. 
ProduoolOn mund ial: 120, l2i. 
'l'w,w, do moliondo. : 00, 07, 01. 
RmPCmr:.toA Alt01DNTJNA: ~ roa sembrada l028-29 n 1081-32: l 88. 

Diciembre 1932 

Arlla oombrndn l 032-83, primer pron4a-, 
t.loo: 183¡ ~ndo proo6"tiw: H ll. DiatrlbuaiGn de In ofert.n totn.l nrganUnn en 1921-1031, gril.íloo: 28 . 

lbportnaion M y prcci0<1: ver Gro.nos. Produooi6n 1981-32, primor pron6utioo : 22, 
V 

VENTA Dl!I PROPIEDADES: Datos anua.les 1926-1031: 6. 
D ~tos mensuales: 6, 52, 73, 85, 110, 128' 143, 163, 208 . 
Variaciones relativas en los trimestres de 1931 eobre 1930: 5 . 

VENTAS MINOlllJl'rAB: ver Grandes almacenea y tioudas, 

w 
Wheat Sludies: Food Itesearch Instituto, Stan-

ford Uruvereity: 120, 121. 



BANCO DE LA NACION ARGENTINA 

Balance de Casa Central y Sucursales en 30 de Noviembre de 1932 

ACTIVO 

Corresponsales en el Exterior - «Operaciones 
Pendientes• . .. . . .... . ... . .. . .. • • ... • • • • • • • 

Corresponsales en el Exterior ...... . . . ..... . 
Adelantos en Cuenta Corriente y Cauciones . 
Letras a Recibir . ....... . ... . ........... • • .. 
Créditos a Cobrar, i,tarantizados .. . .. . ..... . 
Documentos Descontados . . . . .. ........ . .... . 
Redescuento, Leyes 9479 y 9577 ..... . ...... . 
Deudores en Gestión . . .. .. .. . ...... . .. .. • • 
Inmuebles . .... . ...... .. ... . .. . ...... . ...... . 
Fondos Públicos Nacionales .. . ... .. ..... . .. . 
Muebles y Utiles ..... . .. . ... .. ... . ...... . .. . 
Intereses .. . . . .. .. ....... . .... .. .. .. ........ . 
Banco Nacional en Liquidación ...... ... ... . 
Gastos Generales ......... .. .. . ............ . 
Gastos Judiciales .... . . . ............. . ..... . 
Conversión ...... . .... .... .. . .. . ..... . ..... . . 
Ley 10350. - Convenio con Francia y Gran 

Bretafia ...... . ..... . .............. . ...... . 
Servicio Emp. Aumento Capital - Ley 11010 
Ministerio de Hacienda - Cancelación Prés-

tamo ! 2.500.000 .. . .... . .... . .... . ....... . 
Caja ..... .. . . .. . ............. . ... . • • • • • · • · · 

PASIVO 

Capital ............ . . . ........ .. . ...•.. , . , .. 
Fondo de Reserva . . . . . . . . . . . . . . . .... , .. , ..• 
Fondo de Previsión . . . . . . . . . . . . .......• , .. . 
Fondo de Conversión, Ley 3871 . . .......... . 
Conversión .. .. . . .............. ........... . . . 

Depósitos: 
A la vista y p.fijo 
Judiciales 
En Cust. (C.Comp.) 

OYO m/lega/ 

26.302,58 1.327.543.554,'77 
38.630,04 106.134.458,18 
34.755,51 110.841.015,64 

Caja de Conv.-Redescuento-Leyes 9479 y 9577 
Intereses .. . ... .... .... ... ... . .. . ..... . ..... . 
Comisiones y Descuentos .................. . 
Ganancias y Pérdidas .. . ..... ... . . .. .. ... . . . 
Margen de Redescuento . . ...... . . .. .. . ... . . 
Sucursales «Operaciones Pendientes .. . .... . 

Loe préstamos con PRENDA - al).rícola, ~anadera y 
varias - Jnclu1doe en la cuenta Documentos Descon-
tados, ascienden a m$1~nl 47.:.174.17.l.87. 

ORO 

17.259.270,16 
2 .150 . 672,59 

8. 463. 790,42 

29 .284 .499,96 
1 073.340,00 

12 . 600. 000,00 
971.954,60 

71. 803 .527,73 

30 .141 . 752,46 

33 . 992 . 593,44 
6 . 080 .496,34 

99 .688,13 

1 .488 .997,36 

71 .803 527,73 

Existencia en Títulos Depositados 
Títulos Nacionales . ....... . .... . ... ... .. ... . 
Títulos Provinciales .......... ... .. . . . ... . .. . 
Acciones, títulos diversos y otros valores . . . 

Total nominal .......... . 

GASTÓN LESTARD 
Contador Genera.l 

JORGE A.SANTAMARINA 
Vicepresidente 

Jost Luis DE !RIGOYEN 
Secretario General 

M/LEGAL 

566 .986 .382,71 
2 .848 .165,48 

103 . 964.465,72 
648 .128 .890,60 
309 . 861 ,520,22 

55 .068 .171,04 
68. 095 816,66 
17. 544 999,60 
5. 046 . 365,09 
5 .024 ,965,17 

71 .065,35 
28 .250 .440,94 

301 .655,79 
13.819 273,00 

290. 690 072,15 

2.115.702.249,52 

163. 400. 784,86 

2 . 000. 000,00 

' 
1.544.519.028,59 

280 . 241 . 187,32 

63. 086 .118,06 
116 . 760,18 

29 . 082. 265,75 
33 256 .104, 76 

2 115 702 .249,52 

1 ,058 788 .322,00 
48 .947 .576,U 

(168 355 . 936,06 

1 776 091 .834,18 

SALVADOR LEZAMA 
Gerente de Casa Central 




