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EL ESTADO

1. Er Comercio EXTERIOR EN 1931.

No ha sido propicio el afio recién transcurrido
a la recuperacién del comexrcio exterior. El agu-
dizamiento del receso econémico mundial y las
perturbaciones monetarias y financieras que lo
acompafnaron fueron contrarias a un cambio de
orientacién en los negocios. Los paises consu-
midores de materias primas y productos ali-
menticios, cuya actividad industrial ha decli-
nado, restringieron fuertemente suns compras.
Al mismo tiempo, los paises agrarios del conti-
nente europeo han luchado para asegurarse el
mercado local, eliminando toda competencia ex-
tranjera mediante monopolios oficiales, limita-
ciones a la molienda y elevadas tarifas de adua-
na. Y otros paises procuraron ajustar sus cuen-
tas internacionales, trabando las importaciones.
Se ha producido, en consecuencia, un nuevo
menoscabo en el intercambio mundial de pro-
ductos, apreciable en su volumen fisico, y mu-
cho mas intenso en el econémico, en razén del
descenso sobrevenido en el nivel general de los
precios,

La Argentina no ha podido sustraerse a esta
declinacién en el trifico internacional, En efec-
1o, su comercio exterior sefiala en 1931 un nuevo
retroceso, pero contrariamente a lo que acon-
tece en otros paises, dicha merma débese por
entero a la contraccién extraordinaria que acu-
san las inlportaciones. Las exporta‘ciones, cons-
tituidas casi exclusivamente per materias pri-
mas y articulos alimenticios que satisfacen ne-
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cesidades primarias, ensefian 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. PrRECIOS AGROPECUARIOS Y DE ARTicULOS Era-

BORADOS.

La fase descendente del ciclo econémico pre-
sente se ha caracterizado, precisamente, por la
intensidad del descenso de los precios de ma-
terias primas y productos alimenticios, y por
una caida menos pronunciada en el resto de ar-
ticulos que integran el nivel general de precios
mayoristas. La razon de cambio, desfavorable por
este hecho a los paises de estructura agrope-
cuaria, no ha tardado en reaccionar sobre el
comercio de estos paises, obligados a entregar
una mayor cantidad de productos por una mis-
ma cantidad de articulos extranjeros. Asi, en
la Argentina, mientras los precios de exportacién
declinaron en la proporcién considerable de
28 % entre 1930 y 1931, los de articulos impor-
tados apenas si acusan una rebaja de 0,9 % (1).
Simultaneamente, el volumen fisico de las ex-
portaciones, qﬁe a partir de 1927 venia descen-
diendo, en 1931 sobrepasa el del afio precedente
en 42 %, mientras el de las importaciones, in-

(1) Estas proporciones, descontada In desvalorizacién
del peso, fueron como sigue: exportaciones, 51 %; impor-
taciones, 20 9. En este ltimo goarismo influye, desde
Iuego, la elevacion de las tarifas y la modificacién de al-
gunos aforos.
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afio aproximase al registrado a comienzos de
1927. De tal suerte, el saldo comercial, que
el afio pasado fué negativo en m$n. 284,3. mi-
llones, en 1931 térnase otra vez positivo en

3. Cirras MEeNsuALes DEL CoMercio ExTerIOR

Valores reales calculados
(en millones de m$n.) Cant, vé‘;;l}ade
i export. de imp.
eses !
Comer- | Expor- | Impor- 5 (mall.
cio total| tacién | tacibn Saldos 5""’183 m8n.)
ons.) 0y

Enero .......| 3282 | 1888 | 159,56 [+ 9,3| 1128 | 15838
Yebrero .....| 2904 139,8 150,6 |- 10,8 968 150,1
270,5 | 123,2| 147,3 |- 24,1 792 | 148,7
287,7 | 139,6 | 150,1 |- 10,6 958 | 147,1
261,1 115,9 145,2 |- 29,3 748 142,3
236,2 109,5 126,7 |- 17,2 765 124,2
; .| 2312 100,2 131,0 |- 30,8 885 135,9
Agosto ......| 238,88 101,8 137,0 |- 35,2 930 142,1
Beptiembre . .| 2404 97,0 | 142,56 |- 44,6 904 | 147,8
Qotubre .....| 246,83 104,6 141,7 (- 37,1 932 151,8
Noviembre ..| 212,6 89,0 123,6 |~ 34,6 870 132,56
Diciembre ...| 230,2 105,4 124,8 [~ 194 1.098 133,7
Total 1930 ....|3.075,7 | 1,395,7 | 1.680,0 | —284,3 | 11.028 | 1.713,0
Enero .......| 2544 124,9| 129,5|- 4,6| 1.380| 130,7
Febrero .....| 246,1| 131,6 | 114,6 |4 17,0| 1.468| 1157
Murzo....... 246,0 | 118,6 | 127,4|- 8,7 1.163| 1280
Abril ........|] 229,0 130,1 98,8 |+ 31,3 | 1.641| 1040
Mayo .......| 212,7| 1188 93,9 (4 24,9 | 1.602 98,8
Junio .......| 222,0 129,1 93,0 |4 36,1 1.932 97,8
Julio «vovean] 225,3 121,1 103,4 |4 18,4 1.715 106,7
Agosto ......| 188,1 100,7 87,4 |+ 13,3 1.469 90,1
Heptiembre . .| 1994 104,3 95,1 |+ 9,2 1.563 98,1
Qotubre .....| 228,0 133,4 94,5 |4 38,9 1.872 97,0
Noviembre...| 198,1 130,2 87,9 |4 62,2 1.514 69,7
Diociembre ...| 176,7 | 108,8 67,9 |+ 40,9 | 1.332 69,7
Total 1931 ....|2.626,0 | 1.452,5 | 1.173,5 |4-279,0 | 18.451 | 1.206,9

(1) Loa valores da tarifa manifiestan lns variae del wvol

fisico da las importaciones, pues deseartan las varinciones de loa precios.
Para la interpretacitn correctn de estas cifras, vénse el volumen 4,
Ne 7, phgina 127 de esta Rovista,

m$n. 279,0 millones. Guarismo que traducido

a délares — 77,8 millones — con el fin de eli-

minar la desvalorizacién del peso, alcanza un

nivel parecido al del fuerte superavit que arrojé
! el intercambio en 1929 (véase el grafico 2).

4. EL DEscENSO DE LAS CANTIDADES IMPORTADAS,

Los valores de tarifa conmstituyen un indice
significativo cuando quiere averiguarse la ten-
dencia que predomina en el volumen fisico de
las importaciones. A partir de marzo de 1931,
sin embargo, las alteraciones sufridas por la ta-
rifa de avaliios no permiten establecer una com-
paracién absoluta con las cifras de afios prece-
dentes. No se elimina este inconveniente con la
publicacién que ahora inicia la Direccién Ge-
neral de Estadistica de la Nacién de las canti-
dades importadas mensualmente, desde que no
se atribuye a éstas un coeficiente de pondera-
cién de acuerdo con su importancia econémica.
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En efecto, en el cuadro 4 puede verse cémo a
una declinacién de 30 % en los valores de ta-
rifa entre 1930 y 1931 corresponde un menos-
cabo de 28 % en la adicién simple de las canti-

dades, cuando lo

3. PorciENTOs DE ExCESO 0
Drrrcto DE L.AS EXPORTACIONES
SOBRE LAS IMPORTACIONES

légico seria que
se observase una
contraccién ma-

% yor, al no influir
5O
LW

sobre éstas las al-
N RYAY! AN |
i/
-28 L] v I

1929

100
"

75 A
W

teraciones de la

tarifa. Es que las
piedras, tierras,
combustibles, etc.
que representan

el 76 % de las to-
neladas

S0 ighy " oza" 930 1931 ingresa-

das al pais — y
sé6lo el 24 % de los valores de tarifa — declinan
apenas en 24 %; mientras el resto de articulos
experimenta una merma mucho mas pronuncia-

da, a saber, de 40 %. Se ha optado, por consi-

4. CANTIDADES, EN TONS.
Y VALORES DE TARIFA
DE LAS IMPORTACIONES

Cantidades Valores de tarifa
Piedras, Piedras,
Meses Total tierras, % Total tierras, %
importado| combust. | s/total |importado{ combust. | s/total
ete. (1) eto. (1)
(En tons.) (En miles de m3n.)
Enero. .| 1.118.330| 756.550| 67,6 158.840 31.270 19,7
Febrero.| 1,064.780 756.460| 71,0 150.050 33.930 22,6
Marzo .| 964.780| 685.830| 71,1 146.690 32,540 22,2
Abril. . .| 1.084.080| 778.560| 71,8 147.130 33.060 22,6
Mayo ..| 997.030| 711.850| 71,3 142.340 36.460 26,6
Junio ..| 943.580| 660.370| 70,0 124.200 28.210 23,7
Julio .. .| 1.004.130 724.660| 72,2 135.910 31.910 26,7
Agosto .| 993.410| 702.510| 70,7 142.110 32,070 22,6
Sept, .,| 1.031.300| 744.760| 72,2 147.810 32.680 22,1
Qotubre| 1.176.160 | 862.790| 73,4 151.810 35.990 23,7
Nov. ..| 936.5630| 668.040| 71,3 132.460 30.920 23,8
Die. ,..| 1.050.130 | 789.850| 75,2 133.690 34.980 26,2
Total
1930 (12.364.240| 8.841.760 | 71,6 |1.713.040 | 397.020 23,2
Enero..| 977.980| 740.940| 75,8 130.740 33.520 26,6
Febrero,| 0B7.550| 450.680| 67,6 115.660 25.370 21,9
Marzo .| 868.960| 651.630| 750 128.570 30.230 23,6
Abril ..| 715.670| 538.980| 75,3 104.000 25.550 24,6
Mayo ..| 734.810| 559.800| 76,2 98.790 25,470 26,8
Junio ,.| 773.150| 595.360| 77,0 97.820 25.100 26,7
Julio...| 825850 646.240| 78,3 106.670 29.030 27,2
Agosto .| 679.480) B532480| 78,4 90.150 22,870 26,4
Sept. ..| 700.820| 522.990| 74,6 98.080 17.230 17,8
Octubre| 755.000| 597.380| 79,1 97.030 23,700 Ch4
Nov. ..| b570.620| 456.350| 78,7 69.730 13.990 20,1
Die. ...| 6067.820| 435.230| 76,6 69.600 14.280 20,6
Total
1931 |8.846.820 | 6.727.960 | 76,0 |[1.206.900| 286.340 23,7

(1) Arena, piedra, cemento, carbén de piedra, coke, petréleo y sus
derivados.
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ferior este afio en 30 % al de 1930, regisira una
cifra tan mermada que sélo resulta cotejable
con las de diez afios atras.

3. EXPORTACIONES E IMPORTACIONES.

E1 valor total del intercambio alcanzé a m$n.
2.626,0 millones el 1ltimo afio, o sea, un gua-
rismo que entrafia una disminucién de 15 %
sobre 1930, en tanto que el de ese afio ya habia

1. Inpices DEL VoruMeN Fisico per CoMErcio
EXTERIOR
(Base: 1910-14 = 100)

Afios Exportaciones | Importacionea | 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 183,68 156,5 170,5
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 contrario,
enseflan un pequeiio superavit de 4,1 %. Es

que la tenden-
1. VoruMmeN Fisico
pEL CoMEercio ExXTERIOR
(Base: 1910-14 = 100)

Escala logaritmica

r 200
COMERCIO TOTAL — 175

//_\ o Pprimer  tri-
/\/ - mestre del
125

200 — aflo, mientras
/\‘ 100

cia de estos
rubros ha si-
do muy di-
versa. En el

/
175 \ el valor de
e /\ 7

.\_ v las  exporta-
125 ciones mer-

maba en 13 %
por dia habil,
las cantidades

—-/

100

= IMPORTACIONES

7od=t=—l=te A ]
1920 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30 3l

arrojaron wun
cxceso de 39 % sobre igual lapso del afio
anterior. En los dos trimestres siguientes, el au-
mento de las cantidades se acentué, de modo
que los valores pudieron sobrepasar los del

afio precedente en 9,6 % y 7,6 %, respectiva-
mente, no obstante la baja de los precios. Cre-
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2. InTtErcAMBIO COMERCIAL EN LOS Dos
Urrimos ARNos

1931

o 1981
% 1930

7
* 1950 4

Rubros 1930 1931 1930 1931

(Miles de m$n.) (Miles de déls*)

Intercambio.| 3.075.650)2.626.000) - 14,611.131.630] 775.490) — 31,5
Importaci6n. .| 1.679.960| 1.173.400| —30,1| ©617.360] 348.870| - 43,6
Exportacién ..| 1.305.600| 1.452.510| + 41| b514.270| 426.620| — 17,0
Baldo ....... - 284.270|+279.020)| — |-103.000{4+77.750] —

* Caloulado 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, bajé a 53 % en el dltimo.
No sucedié lo mismo con las importaciones,
desde que su declinacién fué continua a través
de todo el periodo. Asi, el primer trimestre
arroj6 una merma de 19 % en los valores. En
el segundo trimestre esta proporcién ya era de
28 %, en el siguiente de 31 % y en el tltimo,

2. VARIACIONES MENSUALES
pEL CoMERcIO EXTERIOR ARGENTINO
(En mdlones de délares)

EXPORTACIONES IMPORTACIONES

100 100

N .
| Hrr, ;;\]gzg 1l 029 | [

\ﬁao k& S f

—,ﬁ’q\i
50 A g : 50
- S— —
; < 1931

25 1T I { 25
O LY [ IS 555 1 SN ) I B B4 B § Y S I I N D 1) O
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#1929 1931

T
1930 “\%’* ]
H

50 1 S5 I Rl R SR ek R ) PR !L1r_|i|1rl1,_J_]5O
E.F.M.A M J J A S 0N, D. EF.M A MU JAS OND.

de 41 %. En consecuencia, el exceso de las
exportaciones sobre las importaciones, que a
través de movimientos estacionales caracteris-
ticos habiase achicado en los ultimos afios has-
ta transformarse en déficit a fines de 1929 y
durante casi todo el afio 1930, resurge con tal
impulso en 1931, que en los ultimos meses del
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guiente, por representar aquellos primitivos va-
lores de tarifa en el grafico 4, que traduce con
claridad la merma de las importaciones.
Las maquinarias y vehiculos, incluidos los
automéviles, y el grupo hierros, ensefian siem-
pre las declinacio-
4. Varores DE Tarira nes mas fuertes re-
gistradas en el afio:
55 % y 44 %, res-
e Kol | pectivamente. Los
2500 otros metales vienen

DE LAS IMPORTACIONES,
DE 1927 a 1221

en seguida con un
menoscabo de 36 %.
Los articulos de cau-
cho — camaras y
cubiertas para au-
tomé6viles  princi-
palmente — sufren

o

— . una disminucién de

1927 28 29 30 13

32 %.

Siguen después los 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-
ticulos las cifras consignadas en el cuadro 5.

5. VALORES DE TARIFA DE 1rAs IMPORTACIONES
ror Grupos DE ArrticuLos, b 1927 a4 1931

milones de m$n,

400 400

i—herrb y olros metaies| | Alimenlos, tabacos Produclos guimicos il

" y bebidas i
300 . 300
200 L 4 200

100 00

1927 28 29 30 31 192728 29 30 31 192728 29 30 3

400 | Méaguinas, vehiculos Teiidos Combustibles 4 400
y lubncanies 1
300 - 300
200 - 200
100 4100
[¢] ]

1927 28 29 30 31 - 1927728 29 30 31 192728 29 30.31

5. VALorEs DE TARIFA DE LAs IMPORTACIONES EN
ros Tres Urtimos ARNos

‘ Aum, o dism.

b4 s\fsrtd:‘rlilssados 1929 1930 1031 1980 | 1931

1929 | 1930

(Bn miles de m%n.) %

Alimentos ........... 153.720 | 164.610 129.070 |+ 7,0| —21,6
Tabacos ............ 24.460 23.430 25.160 | - 4.2 + 744
Bebidas............. 13.040 12.030 7.840 |- 7,7 —348
Tejidos, eto.......... 364.080 | 287.190 | 236.530 |-21,1| -17.6
Productos quimicos .. 08.260 84.850 76.720 |- 18,6| - 9,6
Papel............... 70.000 66.740 54.630 |-~ 47| —-18,1
Maderas ........... B 58.640 50.860 41,020 |- 15,8| -19,3
Hierro .............s 234.070 | 189.210| 105.670 |-18,8 — 44,2
Magquinarias y vehfc. .| 326.860 | 220.040 | 102.200 |- 28,9] — 65,4
Metales (exe. hierro) . 75.510 71.310 45.930 |~ 6,8 -36,6
Piedras, tierr., vid., cer. 76.070 68.600 46.320 |~ 9,8 - 3256
Combustibles y lubrie.| 334.910 | 328.420| 240.040|- 1,8 —269
Caucho ............, 68.240 54.340 36.720 | - £0,4| —32.4
Varios . ...... a5 105.580 82,610 59,050 | - 21,8 —28,5
Totales......vuuvn 2,003.440 1 1.713.040 1 1.206.900 | - 14,6' - 29,6

5. VoLUMEN DE Los Necocios INTERNOS.

La declinacién de las importaciones, intensa,
segin se ha visto, en los 1ltimos meses del afio,
refléjase en las compensaciones de cheques de
la Capital Federal (grafico 6, linea 1), cuyos
guarismos contraense con fuerza en igual perio-
do, seglin se desprende de la observacién 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,
afio en que les correspondié una merma por
dia habil que alcanzé a 14 %. Cotejadas las
camaras 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 variacién en su descenso de 11 %. De
acuerdo con el cuadro 6, todas las camaras
del interior han sefialado un descenso en el
volumen econémico de los negocios, excepto la
de Mendoza, donde la expansién del crédito ban-
cario habria permitido a las transacciones co-
merciales registrar un crecimiento de 13 %.
Asimismo, la camara de Santa Fe, que en 1930
acusé una restriccién de 12 %, este afio re-
vela un aumento de 5,3 %, si bien se contra-
rresta en el total de la provincia con la dismi-
nucién de 7,8 % registrada en la de Rosario.

En 1931 se acenttia la declinacién que venian
ensefiando las ventas de los grandes almacenes




Enero 1932

y tiendas de la Capital Federal (linea 15). Es-
tas arrojaron asi un volumen de m$n. 136,7 mi-
llones, o sea, m$n. 10,5 millones (6,2 %) menos
que en 1930, participando los establecimientos
clasificados como tiendas con una disminucién
de 5,1 %, proporcién que llega a 7,5 % en los
grandes almacenes. Pero es en las construcciones
proyectadas (linea 17), indice que también se
limita a la Capital Federal, donde el receso de
las actividades adquicte una amplitud extraox-

6. MoviMieNTO DE LAs CAMARAS COMPENSADORAS
DEL INTERIOR

Cantidades anuales Variaciones relativas (1)
C4-
1928 | 1929 | 1930 | 1931

Tas ) bt ) S (AT

ard 1928 1929 1930 1931 7027 | 1928 | 1929 | 1930
(BEn millones de m$n.) (%)

Rosario.| 5.417,6 | 5.510,0 | 3.728,4 | 3.401,2 | +-18,8+ 1,7|-888/- 7.8
B. Bea. 484,1 423,1 303,2 248,5 | — 8,0 - 12,6(—28,0|- 17,6
Cérd. ..| 635,0 663,7 539,1 464,3 |+ 13,8+ 4, 71—-18,7—-13,1
Tucum.| 455,3| 531,3| 420,0| 370,2|+14,1|--16,8-21,1|-10,6
S.Fe..| 322,1 378,4 332,0 348,0 (4454|174~ 11,71+ 8,3
Mend. .| 264,7 248,56 248,7 278,7 |+ 47= 67| — |H+13,1
La Pta. |, 191,5 208,8 192,8 158,06 |-22,68-} 0,8 - 8,6/ 16,9
Cone. .. 148,4 152,1 157,0 1077 — |4 40+ I,Si -30,2
Totales| 7.918,7 | 8.115,9 | 5.921,2 | 5.377,2 |+ 18,7+ £, —27.0:— 8,3

(1) Calculadas con los promedios por dia h4bil.

dinaria. Reparese 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
numero de permisos con una caida de sélo 10 %,
a causa de que disminuyen menos las obras de
pequeiia magnitud. Asimismo, las ventas de pro-
piedades (linea 16) con m$n. 356,9 millones,
denotan un descenso de m$n. 71,3 millones
(16 %). Mientras las transacciones bursdtiles
(linea 18), con m$n. 501,9 millones, resultan
cste afio inferiores en m$n. 78,5 millones (13 %)
con respecto a las del afio precedente. Los ne-
gocios en titulos nacionales subieron a m$n. 72,1
millones, o sea, m$n. 14,0 millones (25 %) mas
que en 1930. En cambio, andtase en los otros

papeles los siguientes descensos: cédulas hipo-
tecarias, m$n. 265,4 millones con m$n. 50,2 mi-
llones (15 %) menos; titulos publicos 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

REVISTA ECONOMICA ' 5

7. VARIACIONES RELATIVAS EN LOs TRIMESTRES
pe 1931 CotejapnOs coN ros DE 1930

g q q ler. 20, 3er. 4o,
Principales indices econ6micos rim. trim. oy oefilty
(%)

Valor de 1as Exportaciones t... | —13,1 | + 9,8 | + 7,6 |+24,5
Cantidades Exportadas ...... +38,8 |4-121,4 | +72,3 |+562,9
Valor Real Importaciones t .... | —18,8 | —28,4 | -31,3 [-40,9
Valor de Tarifa Importaciones t | —17,7 | —23,1 | —31,7 |—43,4
Nivel de Precios Agropecuarios . | —32,9 | —824 | - 284 [~ 5,3
Cheques Compensados: 1 ...... -10,0 | - 3,4 | -12,7 [ -14,7

Capital Federal ............. - 93| - 41| -129|-159

Interior .................... -141 |+ 12| -11,8]|- 7,2
Medios de Pago:

Billetes en circulacién ....... -91|-65|- 50|-78

Depésitos corrientes .. .. .| - 24| -108| -154 |-17,1
Préstamos Bancarios. ... ....... + 30|+ 42| +1,1|-29
Ventas Prop. (Cap. Federal) t .. | —22,7 | —20,7 | — 2,0 |—-18,5
Ventas G. Alm. y Tiendas ((d) t+ | - 38| — 40| -12,7 | — 3,8
Transacciones Bursftiles (id.) t | +13,8 | —-19,6 | 21,7 |-16,8
Recaudaciones Nacionalest .... | — 7,7 | 4+ L7 | - 1,0 |+ 9,7
Pasivo de los Quebrantos { ..... | 4+98,2 [+138,3 | +97,9 |-19,1
Depésitos de Ahorro ........... - 35| -383| - 88|- 87
Construo. Proyectadas (C.Fed.):t

Superficie cubierta .......... -34,1| -33,3| -31,0(-29,6

Permisos concedidos ......... - 66| - 65| — 86 [-184

Valor presupuesto........... -32,7| -3839 | -43.9 |-25/6
Carga Ferroviaria: + 40| 4196 | + 50 (- 0,6 (2)

FY'. CC. Patticulares ........ + 43| 4207 | 4- 6,2 |- 33

FT, CC. del Estado .. ... . + 18| +114 | - 3,0 |- 54
Entradas Ferroviarias: - 37| +27| - 31]|-29

', CC. Particulares ..., .... - 38| +30| - 28|- 27

T'l, CC. del Estado .. X - 36 00| - 55 |- 52
Movimiento Portuario ......... +10,9 | +18,3 | +25,8 [+13,4
Consumo de Fuerza Motriz Eléc-

tiioa (Indice 1926 = 100)f.. | + 38| + 04| - 23 |- 1,0
Movimiento Migratorio:

Inmigrantes ............ ... —~34,9 | -594 | —58,3|-66,0

Emigrantes ................. - 42| -278 | 4124 [- 9,5

brl: 50&%31;:315]3;3:.10(\%&%0; usg}");e el promedio por dia h4bil. (*) Octu-
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 vinculacién con las
alternativas del mercado monetario y de los
cambios. El grifico 7 regisira las variaciones
acontecidas, destacindose la caida que sufren
los titulos de crédite argentino interno. En no-
viembre y diciembre, con todo, opérase una
fuerte reacciéon, que se mantiene en las prime-
ras semanas de 1932,

6. MoVvIMIENTO EN 1.0S TRANSPORTES.

El repunte del volumen fisico de las expor-
taciones durante 1931 ha significado una reac-
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8. Los Princieares Inpices EcoNOMIcOs Y sUS VARIACIONES RELATIVAS

Mes de 3 ' Variaciones de un afio respecto
Diciembre Cantidades anuales al anterior
Indices K o o Yo %o To %
(523:: o 19811 yoog | 1027 | 1028 | 1020 | 1030 | 1931 | 1927 | 1928 | 1926 | 1030 | 1831
1830 1086 | 1947 | 1928 | 1929 | 1930
Exportaciones: (1)
Valor (millones $ 1 .. . 108,8 + 7.5 | 1.800,5 | 2.203,9 | 2.396,6 | 2.187,6( 1.395,7 | 1.452,4 428,814 41| - 9.6|-850|4 6.1
Cantidad (miles tons.) t oo 1.330 +26,9 | 12.290| 18.740| 17.030 16.700] 11.080 | 18.440 |--&8,6\ - 8.4| - 1.0)-84,011+68,9
Vol. fisico (§ndice) T (19 .... 111,4 +16,6 100,4 136,4 125,4 124,3 85,4 121,4 |-+80.8| - 84| - 0,9|-81,8|143,6
Precio medio (¢d.) (1) ....... 64,1 - 23 101,0 99,8 110,9 101,9 88,3 63,9 | — 1,8+11,1|- 8,1|-183|-276
Cheques Compensados (mill. 8):1 2.839 -16,7 | 42.590| 45.730 | 48.445 40.008| 42.302| 37.580 |+ 8,1|+ &6+ 1.2 -187-10,2
Capital Federal ............. 2.393 — 18,4 | 86.903 | 38.725| 40.528 40,800 36.381 | 32.205 | &,7|+ 49|+ 0,8]-11,0/-10,6
Interior «..ocovviviniin s 446 - 6.8 5.687 7.005 7.919 8.11_3 5.921 5.375 |+ 24,0|4-12,7| -+ 24| -27.0|- 83
Medios de Pago (fd.): (2)
Billetes en circulacién ...... 736 - 98 756 789 838 RG2 817 759 |4+ 4,614 6,214+ £0)- &2 - 7.1,
Depositos corrientes ......... 952 - 18,0 1.100 1.145 1.271 1.252| 1.169 1.036 |+ 40|+11.0(— 1.5~ 66— 11,4
Préstamos Bancarios ((d) (2).... 3.577 - 8.3 3.245 3.207 3.175 3.496| 3.638 3.686 |- 1.# - 1,0(+100|+ 41|+ 1.8
Encaje Bancario (%) @) ..... b 15,1 +26,8 18,3 18,1 23,8 17,8 13,6 13,2 | = 1,1|+81.6| - 26,2 -23,0)- 2.9
Ventas Propied. (miles 8) *1 ... | 28400 | - 12,0 |401.700 [397.400 |453.600 | 445.600|428.200 | 356.900 |~ 0,4|+13,8| - 1.8|~ 89|~ 158
Ventas Gr, Alm, y T. (¢d.): * 1 . 15.100 ~ 7,0 | 141,400 |146.100 |152.200 | 155.700(147.200 | 136.700 |4~ 401+ 8.8+ 28— 54—~ 6.2
Gr. Alm. ({nd. 1926=100) .... 141,8 +18,1 100,0 103,6 108,3 109,9| 100,2 91,7 |+ 48|+ 42+ 1.5 88— 7.6
Tiendas ({d.) v.ovvvevvnn 114,3 - 5,2 100,0 103,0 107,0 110,3| 107,9 101,4 |4+ 8,7+ 86|+ 3.1|- £.8- 6.1
Trans. Bursdtiles (miles $): * + . | 83.600 | —18,2 |573.600 |616.600 [692.600 | 647.900|580.400 | 501.900 |4 6,4|+-11,6| ~- 6,6| - 10,4 - 12,6
Cédulas Hip. Nacionalea: .... 18.800 —-15,2 | 360.600 |354.100 | 366.800 | 377.000|315.600 | 265.400 | - &,4|+ 8.8+ 28| - 16,8| - 15,0
Emitidas, B. Hip. Nro. .... 2.100 — 24,6 |137.100 | 142.500 | 147.700 86.900| 86.000 | 46.800 |4 40|+ 8,8~ 41,8|= 1,0|- 40,0
Retiradas, B. Hip. Nac. .... 4.800 +47,1 | 60.500| 66.400| 61.900 87.700| 71.700| 54.300 |+10,8|- 74|+ 41,7 - 18,8~ 23,6
Titulos P&b. Nacionales...... 4,100 + 4,2 59.400| 70.800| 99.200 61.400| 58.100 | 72.100 |--20,01-4-89,6| — 88,1| = &,41+25:4
Tit. P4b. Prov. y Municipales 4.800 -24,2 | 57.200| 59.200| 87.800 79.200| 86.600 | 69.800 |4 4.2|+47.8| - 17.8|+18,8 - 18,6
Bonos Hipoteoarios .......... 3.500 -34,8 | 34.200| 38.300| 46.300 62.200] 76.900| 59.100 II#,?‘ +-89,6) - 8.4.8| +#3,6| - 22,4
Acciones ... ..ieiieiianiean 1.700 - 6,8 | 53.200| 84.000| 81.200 84.500| 29.500 | 24.800 |4-50,0| - 8,7| — 20,8| = 64,5 - 16,1
Certilicados y obligaciones ... 700 - 51,4 —_ 10.200 | 11.300 10.600| 13.700( 10.700 | — [+10.4|- 6.2]+29,2] - 21,1
Recaudaciones Nacionales (fd): + | 71.900 | +90,8 |665.200 |705.600 [752.100 | 708.200(666.100 |664.300 (4- 6,8+ 6,2+ 2,1(-13,8|+ 0,8
Adunnerns y Portunrias: 22.400 | -10,9 |365.000 |385.200 [480.600 | 424.800|349.500 | 309.000 |+ 8,511,560 - 1,4(- 7,7 -10,7
Derochos de Tmportacién ... | 18.300 | —10,1 | 285.900 |301.200 {830,200 | 337.800]281.100 | 254.800 [+ 8,| 4 0,8/ + 2,8/ -10,8| - 8.4
Derechos de Exportacién .. 200 -30,6 | 17.700| 11.500| 28.300 18.000] 9.200 2.300 | — 84,6|V146,8| — 86,4| — 48:0] — 74,7
Otras rentag .c.ocovenvnn . 3.900 -13,6 | 61.400| 72.500| 72.400 60.000] 59.200| 51.900 |4-18,8| - 060 — 4,7\ 14,8 - 11,4
Contribucién Territorial () ... 700 21,6 | 36.900| 87.600| 38.300 39.100| 40.000| 41.200 |4 #48|+ 1.6|1+ 21|+ 25+ 41
Patentes () .......... oo 200 - 47,9 | 20.500| 21.800] 22.700 23.400| 23.000| 23.600 [ 7,i|+ 8.8+ 3,1]- 17|+ 3.7
Sellos (8) vovvvrvvennn.s 5.300 +-34,7 | 45.500| 46.300 | 49.000 49.500| 49.000| 50.600 |+ 25|+ 5.6+ 1,0|- 1,0+ 48
Impuecstos Internos (3) 9.700 + 8,6 |113.100 |115.500 |119.600 | 125.600{112.500 113.100 |4 281+ 3.2+ 4,0{-10,4|1 1,6
Otras Recnudaciones. .. ...... 33.600 |+107,1 | 84.200| 99.200 | 91.600 [9)105.800| 92.100 126.800 |-4-18,6] — 8.0|414,6] - 12,0|+39,1
Pasivo de Quebrantos (¢d) T ... | 24.900 | —18,56 |201.100 [191.100 |147.400 | 164.000|226.200 | 365.400 | = 4,3| - 28,1|+11,01+87,2| +68.8
Depésitos de Ahorro (mill. $) (9. 1.599 - 40 1.327 1.415 1.564. 1.707| 1.682 1.622 |+ 6.0|+106]4+ 9,1]- 1,6/~ 3.6
Construcciones Proyectadas: * t ¥
Permisos (ndmero)........... 1.284 - 6,1 | 16.757 | 19.781 | 20.764 22.328| 22.147 | 19.705 |+ 18,8|-F 46|+ 7.6|- 0.8/ -10,1
Superficie (milesm?) ........ 107 - 333 1.724 2.033 2.266 2.831| 2.525 1.695 |+18,7|4-11,1|+24,0] - 10,8| - 32,2
Valor presup. (miles 8) ....... 10.700 ~ 32,0 | 179.400 |200.800 |214.700 — 263.500 | 170.200 (412,74 6.6] — — | =347
Carge Foerroviaria: (9. ......... 3600 | -~ 0,0 38400 44.900| 43.400| 43.500| 35.100 | 38.300 |+-18,9|- 3,8+ 0.2 -18.5|+ 9.
F. C. Parts, (miles tons.) ©) .. 2700 | — 6.9 | 37.200| 44.000| 42.100| 42.000| 33:900 | 36.500 |--18,8| - 45| - 0.2 - 18,54+ 7,7
F. C. Estado (fd.) (4 ........ 300 | - 49| 3.930| 4.200| 4740 4670 4.150| 4.230 |4 8,4|411,8| - 1,6 -11,2|+ 1,9
Entradas Ferroviarias: ......... 40.300 ~ 5,0 | 592.200 [646.000 [653.800 | 648.100|560.200 | 539.100 [+ 8,1+ 1,2{ - 0,8 -156|- 38
F. C. Parte. (milea 8) ........ 36.700 - 5,2 | 541.000 |591.300 [594.800 | 587.700|502.000 | 483.900 |+ &,8|+ 08| - 1.8|-14%|- 3.6
F. C. Estado (fd.) ........... %600 - 2,7 | 51.200| 54.700| 59.000 060.400| 58.200| 55.200 |4 ¢,8|4+ 7.8+ £.4|- 86|~ 6,8
Movimiento Portuario () ...... 860 | - 44| 8740| 11.870| 11720| 11.700| 9.890| 11.550 |+-35,8| - 1,8|- 0,2~ 15,5|+16,8
Consumo de Fuerza Motriz Eléc-
trica (fnd. 1926 =100) * t (1) 148,5 + 8.8 100,0 115,5 129,1 136,7| 140,2 139,1 |+16,8|+11,4|+ 68|+ 86|+ 0,2
Movimiento Migratorio: (7)
Inmigrantes (nudmero) ........ 4,200 - 71,2 | 134.900 [161.500 [129.100 | 140.100|123.900 | 56.200 |+19,7| - 20,1 + 8,6|—- 11,6 -54,6
Lmigrantes ((d.) ............ 2.700 —18,# | 55.900| 58.000| 54.300 58.200| 59.600| 52.800 |+ 8,8/ - 6.4+ 7.8+ 24| 11,4
Baldo (¢d.) ....covveiiiann 1,500 |¥)11.300] 79.000 |103.500 | 74.800 81.900| 64.300 3400 — — —_ —_ —_

J Los porcientos exprosan las varinciones del promedio por dia hdbil, * Operaciones en In Capital Federal. (%) Las cifras del valor y can-
tidad de las exportaciones son de la Estadistica Nacional; las del volumen f{sico ¥ precio medio representan indices caloulndos 301- nosotros, con
base 100 para 1926, (%) Cifras de fin de mes y sus promedios respectivos. (%) Lus cifras corresponden al total de lo recaudndo, y no sblo o lo
ingresado on rentas generales, (1) Octubre Jr 10 primeros meses; los cifras do 1031 son provisionales (%) Noviembre y 11 primeros mezes; las
oifras do 1931 son provisionales. (%) Miles de toneladus de registro neto de los bm‘iues v veleros entrados en puertos del pafs. () Pasajeros ex-
tinnjeros de ultramar de 2.» ! 3.0 olases: cifras de la Dif. de Inmigracién. (%) Saldo en diciembre de 1930. () Inclufdos en digiembre de 1029
331:_.]}3.}81.%3.30. importe de la participacién que oorru:al{‘ondo al Gobierno Nacional en la explotacitn del puerto de Rosario, por los sfios 1025-20.
in las col lativas oonsignamos pr ios

cién semejante en el movimiento de la carga aumento de 7,7 % sobre 1930, proporcién que
transportada por los ferrocarriles (linea 12), sube a 9,1 % en el total de carga de todas las
pese a la caida de las importaciones. En los lineas del pais (diez meses). Las entradas bru-
once primeros meses, que es hasta donde al- fas (linea 13) por el contrario, con m$n. 539,1
canzan nuestras informaciones, los ferrocarriles millones, entrafian una merma de m$n. 21,1
particulares, con 36.500.000 tons., registran un millones (3,8 %) a causa del menor trafico de




Enero 1932 REVISTA ECONOMICA 7

6. VARIACIONES RELATIVAS DE ros PrRinNcipares Inpices Econdmicos
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pasajeros y la declinacién experimentada por sea, m$n. 18,1 millones (3,6 %) menos que el
el movimiento ascendente de la carga, de mayor afio precedente y los ferrocarriles del Estado
rendimiento econémico. Intervienen los ferro- con m$n. 55,2 millones, cifra que arroja una
carriles particulares con m$n. 483,9 millones, o  disminucién de mén. 3,0 millones (5,2 %).
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7. INcrESOS FISCALES,

El receso econémico se ha visto acompaiiado
de una ligera baja en el total de las rentas na-
cionales recaudadas (linea 20). En cfecte, con
m$n. 664,3 millones, apcnas si son inferiores
en m$n. 1,8 millones a las de 1930. Por el con-
trario, en otros afios las alternativas de ascenso
y declinacién en el volumen de los negocios
marchaban parejas con las de los recursos fis-
cales. Es que la mejor percepcién de las rentas
y la elevacién de las tasas impositivas han con-
trarrestado en gran parte los factores de decli-
nacién, a tal punto que en las importaciones,
mientras lag cantidades mermaron en 30 %, los
derechos percibidos apenas si se redujeron en
84 %. En conjunto, corresponde a las recau-
daciones aduaneras y portuarias, con m$n. 309,0
millones, una declinacién de m$n. 40,5 millo-
nes (11 %). Crecen en cambio: la contribucion
territorial, con m$n. 41,2 millones, en mn, 1,2
millones (4,1 %) ; las patentes, con m$n. 23,6
millones, en m$n. 0,6 millones (3,7 %) ; los se-
1los con m%n. 50,6 millones, en m$n. 1,6 millo-

9. Tirvros pE Renta Fya pE 6%

(Ez-cupdn)

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

Hee= Cédulas| Titulos B?I‘)os Cédulas| Titulos Bzzln)os
Enero 1031 97,38 95,95 93,88 6,16 6,25 6,39
Febrero » 97,91 96,28 94,11 6,13 6,23 6,38
Marzo » 97,88 06,24 94,91 6,13 6,23 6,32
Abril » | 96,17 | 94,22 | 93,95 6,24 6,37 6,39
Mayo » 04,77 92,82 91,94 6,33 6,46 6,53
Junio » 93,564 91,72 88,89 6,41 6,54 8,756
Julio » 92,37 91,01 90,21 6,50 6,69 8,65
Agosto v 91,62 80,77 89,59 6,55 6,68 6,70
Septiembre » 091,87 88,72 88,87 6,63 6,76 6,75
Qctubre » 89,32 83,84 87,07 6,72 7.16 6,80
Noviembre » 91,73 88,31 88,25 6,64 6,79 6,80
Diciembre » 90,81 87,58 88.58 6,61 6,85 6,77
Diciembre 1880 97,01 95,79 94,40 6,18 6,26 6,36
Diciembre 1929 96,86 94,60 92,13 6,20 6,34 6,61

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

nes (4,3 %), y los impuestos internos, con m$n.
113,1 millones, en m$n. 0,6 millones (1,6 %).
Las otras recaudaciones, incluidas este afio las
panancias derivadas de las operaciones de cam-
bio, con m$n. 126,8 millones, denotan un creci-
miento de m$n. 34,7 millones (39 %).

Lnero 1932

8. Otros Inpices pEL Estapo Econdémico.

No obstante que el pasivo de los quebrantos
(linea 7) ha mermado en los iltimos meses por
debajo de las cifras observadas el afio preceden-

7. ProMEDIOS SEMANALES DE LAS COTIZACIONES DE
ros Tiruros pe Renta Fija o 6 %

(Ex-cupbn)
En m$n.
S
100 [|=—=——1— . iy CEDULAS HIFOTECARIAS
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85 \ l TImuLos_ |l
| ' |
80 PTRRTTRATEURITRTRTNI TR TR AR RASRINNTEIAENN RINNERRESERERAR S EEA A witaregied
1926 1927 1928 1929 1930 1931 1932

te en el total de 1931, con m$n. 365,4 millones,
acusa un abultamiento de m$n. 139,2 millones
(63 %), con lo que supérase el guarismo ma-
ximo del ciclo precedente. Los depésitos de
ahorro (linea 8), con m$n. 1.599 millones, re-
velan en diciembre una disminucién de m$n.
67 millones (4,0 %). Por su lado, el consumo
de fuerza motriz eléctrica (linea 19), denota un
incremento apenas apreciable. En punto al mo-
vimiento migretorio, debido a la merma pro-
nunciada que acontece en el mimero de inmi-
grantes, el saldo favorable al pais se redujo a
3.400 personas, conira 64.300 en 1930 y un gua-
rismo miximo de 103.500 en 1927.

0. Nivel. pE PRECIOS AGROPECUARIOS (1).

La intensa declinacién sobrevenida en el va-
lor de los productos que el pais exporta, sobre-
pasa en magnitud la de ciclos anteriores. La
tendencia de descenso, sin embargo, pareceria
haberse detenido al finalizar 1930. En 1931 los
precios sc mantienen alrededor del bajo nivel

(1) La sustitucion de las fuentes estadisticas hasta
ahora utilizadas en la confeccién de este indice por
otras mas perfectas, nos ha llevado a corregir las series
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10. Gruro CARNES
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10. Niver pE Precios AGROPECUARIOS

|
Enero } Febrero | Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto | Setiemb. | Octubre | Noviem. | Diciem. | Promed.
I. N1veEL GENERAL, en m$n.
108,5 1034 101,0 103,3 101,0 100,9 101,9 103,1 99,5 96,5 92,2 88,7 100,0
0,1 91,9 91,6 92,4 95,3 97,4 101,6 103,9 103,6 105,1 104,1 10t,4 95,6
109,3 111,4 113,9 1134 113,3 110,8 110,8 107,1 106,3 107,8 104,5 104,56 109.6
106,8 107,2 103,1 100,1 95,0 45,0 105,7 106,5 108.5 108,3 102,6 100,1 103,2
97,0 95,68 93,7 94,2 93,0 91,8 88,9 89,9 83,9 78,2 68,6 64,5 86 6
63,4 64,2 64,2 62,0 63,2 03,5 64,3 63,4 62,4 68,7 68,9 61,4 64,1
I1. Niver GuNBRAL, en délares
110,9 104,4 98,9 101,8 99,9 100,2 101,7 102,9 99,7 97,3 92,6 89,9 100,0
91,9 94,6 95,6 96,6 99,6 102,0 106,4 109,2 111,3 110,5 109,2 109,6 103,0
114,7 117,0 119,5 119,0 118,9 116,0 115,2 11t,4 110,56 112,0 111,1 108,6 114,5
111,2 111,5 107,0 104,0 08,6 98,5 109,6 110,4 112,56 111,2 103,9 100,5 106,6
95,7 89,2 86,8 90,3 88,1 84,0 78,9 80,1 74,1 66,0 58,1 52,7 78,7
48,0 50,2 544 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 afio precedente, sal-
vo en octubre y noviembre, cuando el alza mo-
mentanea de los granos modifica el indice total.

En la representacién grafica del curso segui-
do por el nivel general de los precios agrope-

12. Gruro CUEROS

Indice: base prom, 1926=100
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cuarios en los ultimos doce afios, desticanse por
lo tanto, tres ciclos perfectamente delineados.
El primero, de post-guerra, finaliza tras una
violenta caida con el minimo de 1922. Comienza
entonces un nuevo ciclo que culmina a fines
de 1924 y tiene su minimo en los primeros me-
ses de 1927, en una posicién inferior a la del
ciclo precedente. El repunte de precios que su-
cede enseguida resulta de duracién 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 mas bajos que en 1920,

Es claro que, como las cotizaciones utilizadas
en el calculo del indice estan expresadas en
pesos papel, estos niveles difieren en cierto gra-
do de los internacionales, puesto que la unidad

que se detallan en los cuadros 10 y 11 a partir de 1926.
En los grificos 8 a 13 se ha empalmado las series ante-
riores a ese afio con las nuevas; las correcciones no
modifican sino en forma apenas perceptible la tendencia
general, dibujada por la linea gruesa de promedios mé-
viles de doce meses.

monetaria considerada ha estado sujeta a fre-
cuentes alteraciones en su valor oro. La linea
de circulos expresa, precisamente, los indices
corregidos traduciendo los valores a délares, y
permite apreciar la medida en que la desva-
lorizacién del peso amortigué 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 minimos, los pre-
cios expresados en oro fueron mas bajos que los
precios en moneda papel. En 1927-28, en cam-
bio, ocurre un fenémeno opuesto, debido a la
valorizacién que experimenta nuestra moneda.

Los graficos 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. Gruro Propucros FORESTALES

Indice: base prom, 1926=100
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acusan en sus movimientos una gran semejanza
con los del indice general. Semejanza que es
mas 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
indices, observandose un anticipo en los perio-
dos de receso o reaccién sobre los de los otros
grupos, menos en 1928, en que el alza es simul-
tanea en todos ellos. En la tltima fase del ciclo
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11. NiverL pE Precios AGROPECUARIOS
Afios Enero | Febrero | Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto | Setiemb, | Octubre | Noviem. | Diciem. | Promed.
I. CereaLEs ¥ LiNO
1926 111,1 104,7 99,5 103,2 100,9 102,86 102,8 103,1 98,0 95,3 01,5 87.2 100,0
1927 87,7 ,0 87,8 88,4 94,7 95,5 72 99.9 99,1 97,0 95,6 QR0 04,2
1928 101,6 104,8 107,8 105,2 107,4 105,0 103,3 97,5 97,8 102,9 103,7 90,7 103,0
1929 103,1 105,2 99,0 95.6 89,6 89,9 104,8 1049 109,0 10%,1 100,6 99,6 100,8
1930 95,3 94,3 91,0 93,2 90,9 89,2 84,8 87,2 77,0 70,7 59,8 56,1 82,5
1931 53,6 54,6 53,2 51,3 54,4 54,5 55,3 53,8 52,9 63,4 65,8 58,2 55,9
TI. CarNES
1926 103,4 101,56 103,1 107,4 106,3 103,4 106,5 107.9 104,1 92,9 81,2 79,5 100,0
1027 86,7 89,7 90,6 95,2 90,7 08,4 112,2 120,7 123,7 128,6 109,5 10,7 1035.0
1928 104,9 106,2 110,5 114,2 119,8 126,8 1234 124,1 123,7 117,0 103,3 100,86 114,5
1929 105,6 105,9 108,9 108,1 108,3 108,9 114,3 114,6 114,4 126,8 117,1 108,3 111,8
1930 109,4 109,56 111,9 113,0 112,6 114,5 117,7 116,6 115,2 110,2 97,4 88,8 109,7
1931 90,6 93,4 93,6 91,5 88,2 92,0 91,2 96,8 99,1 90,0 83,1 74,7 90,3
IT1. CuERros
1926 109,3 101,1 106,2 97,4 91,9 91,3 90,7 96,0 102,8 103,8 108,2 103,4 100,0
1927 108,2 105,4 102,6 102,1 107,0 107,8 117,56 113,4 123,3 131,5 149,3 157,6 118,8
1028 168,3 159,6 160,5 161,68 142,4 133,9 139,65 138,4 135,86 126,6 129,6 136,9 144,5
1929 128,2 114,4 114,2 106,3 93,9 100,4 100,0 105.56 107.3 95,7 96,2 101,6 105,3
1930 103,7 101,5 99,7 89,8 89,3 90,4 85,2 83,4 87,3 83,9 83,4 85,8 90.4
1931 89,5 81,4 83,2 81,3 76,7 75,3 81,5 74,1 69,4 77,4 74,2 63,6 77,3
TV. Lanas
1928 109,8 106,1 106,3 101,2 97,7 88,5 93,6 100,8 98,8 104,8 95,7 99.0 100,0
1927 95,7 102,1 107,0 103,4 92,7 91,6 97,3 92,6 104,7 104,0 114,83 107,6 101,2
1928 128,1 135,6 134,9 142,2 131,1 112,2 125,1 124,5 118,0 112,9 1i2,8 118,4 124,68
1929 119,1 118,3 111.8 108,7 106,1 97,1 102,1 104,6 95,2 87,6 94,0 83,3 102,3
1930 76,5 69,2 69.4 67,0 74,8 714 69,56 87,3 64,2 61,4 56,6 51,1 66.6
1931 50,0 54,56 63,7 57,1 57,0 54,2 51,8 55,2 53,7 59,6 57,3 51,1 55,4
V. ProoucTos LECHEROS
1926 87,2 100,7 108,6 107,0 109,3 109,0 101,9 98,5 98,2 94,9 94,9 80,8 100,0
1927 91,7 93,5 105,0 105,6 105,8 123,0 121,2 120,8 121.0 10%,6 110,0 109,7 109,7
1928 94,9 94,9 94,2 93,3 94,0 100,3 104,4 100,7 105,6 104,9 102,8 104,2 99,5
1929 104,9 107,7 105,5 105,9 105,9 105,9 105,9 106,0 109,3 109,0 10,7 99,7 105,8
1930 95,9 95,7 04,8 84,9 80,2 76,8 80,2 79,6 80.2 78,4 72,6 68,6 82,3
1931 68,6 72,8 74,2 73,6 73,3 74,6 83,9 84,7 75,7 74,1 70,6 66,0 74,4
VI. Prooucros FORESTALES
1926 90,7 89,8 94,1 101,1 100,4 98,8 108,2 108,2 106,4 101,5 99,1 101,8 100,0
1927 101,56 105,5 107,1 107,1 107,9 109,6 109,6 110,7 108,5 110,0 113,0 113,0 108,6
1928 113,0 113,0 110,5 109,7 109,7 109.7 109,7 109,7 109,7 109,7 110,8 110,7 101,9
1929 109,7 109,7 1114 113,1 111,8 111,8 111,8 111,8 111,8 111,8 111,8 111,8 111.5
1930 111,8 106,8 1006,8 106,8 107,8 106,9 106,9 106,9 107,7 108,86 108,6 108%,6 107,9
1931 108,6 108,6 108,6 108,6 108,6 108,6 107,1 91,6 89,5 83,56 81,6 80,5 98,8
VII. SusproDUCTOS GANADEROBS
1926 95,6 88,7 91,9 104,5 104,8 107,3 107,0 104,8 105,4 101,2 97,4 01,6 100,0
1927 88,4 88,4 85,8 83,9 85,2 86,1 82,9 83,2 88,1 74,9 91,9 90,6 85,8
,1928 92,9 94,8 95,5 06,4 98,0 96,1 98,3 103,8 103,5 106,7 104,1 101,2 90,3
1929 101,9 102,8 103,8 103,8 97,7 96,1 97,4 99,8 99,6 101,2 100,9 99,3 100,4
1930 98,0 99,3 100,3 103,8 99,0 89,6 79,4 79,1 85,8 82,0 76,8 08,8 88,5
1931 63,3 63,3 63,3 63,6 64,3 61,1 57,9 55,6 54,6 59,1 76,2 67,5 02,6

actual, las laif%s 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 iniensidad de los otros gru-
pos. En punto a la oscilacién ciclica actual, cuya
fase descendente se ha anticipado a todos los
demis grupos, en los tltimos meses toca los
guarismos mas bajos registrados desde 1920.

Si en todos estos grupos ha podido observarse

una gran semejanza en las ondulaciones ciclicas,
mas marcadas entre granos y carnes que entre
lanas y cueros, no acontece lo mismo con los
productos forestales y el indice de productos
lecheros. En el segundo, si bien en 1930 la de-
clinacién de los precios resulta sostenida a cau-
sa de la baja de la caseina, los movimientos on-
dulatorios son de una duracién corta y apenas
marcados. Por el contrario, los productos fo-
restales ensefian tan sélo dos ciclos a partir
de 1920: el de post-guerra, que finaliza recién
en 1924, y el siguiente, cuya fase descendente
toca su punto minimo en 1931.
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SITUACION

1. SumMaARIoO.

Se ha senalado repetidas veces las caracteris-
ticas del mercado monetario durante 1931. La
cancelacién de los depdsitos bancarios y el
drenaje correlativo de las existencias, fueron la
resultante de las exportaciones de metalico ori-
ginadas por la necesidad de hacer pagos en el
exterior, ya sea por servicios de la deuda pi-
blica, ya por :

BANCO DE LA NACION ARGENTINA

Enero 1932

BANCARIA

medios de pago merman, pues, en m$n. 303,9
millones, ajustindose durante el aiio al menor
volumen de las transacciones. La declinacion de
éstas alcanzé a 10 % en 1931, proporcién exac-
tamente igual a la que arrojan los billetes en
el publico mas los depdsitos corrientes.
Analizados asi les grandes rubros de la situa-
ci6én monetaria y de los bancos, corresponde

sefialar algu-

requerimien- 12. VariacioNes DEL MERCADO MONETARIO nas variacio-
tosi el co- Ultimos E"i“g' Bmet‘fs bE;l:;; Prés- | qui o Dix:‘és. lr?:ps(\’f-' “éff' Ia. | Seldos Encaje nes sobreve-
. b il tulos : en el A .
mercio de 12 meses Wl G| G en tamos cucntas| jetos o |[Cajn de (+6—) =
. metdilico) pblico | g0y otes. | cheques|Convor, | %% nidas en es
- ) 2ng
LIl [P O & i & (Aumentos o disminuciones mensuales, en millones de m3n.) (%) tos ultimos,
cionylos [Ene 1931 | -3¢45| -433| + 88| -302| - 83| - 03| -2,7| — | -329| + 03 que permiten
= Feb, » -183 | 4+ 83| -26,5 | —182| - 45| -203 | + 55| — | +256| - 06
servicios del Mar. . | -275] - 7,6 190 | +152| + 01| -49.2 | 4 21| — | ~302| - 0.4 compensar la
) Abril = -20,1 | + 71| +795(4- 62 - 1,0| -27,0| + 7,7 |+108,8 | — 51 | + 2.2
capit al ex- May. - -181 | -11,3| - 7,2 | --56,7 | 4- 5,1 | =344 | —20,0 |- 0,5| + 3,7 00 diferen-
. . gufl > -gg,g _—F21,1 - 47| -148| - 1,2 -14,0 | +18,6 |+ 11,7 | - 7.9 | + 0,1
tranjero 1n- ul. » - 66, 156 | -287| -263| - 06| -240 | —-789 |+ 535| — 4,5 | - 0,4 i -
_J Ago. > ~30,1 | ~ 74| ~ 44| -152 | + 42| ~155 | —237 |- 183 | —106 00 O que arre
vertido en el Sep. = ~-686 | —135 | — 75| +422| - 80| +134 | 4 5,6 |4 476 | +138| - 0,3 jan los ru-
‘o El l%ct. S _?i'; + 67| —144 | + ':g + 02| -205| -455 |+ 27,0 -24,1 | - 0,1
afls. re- ov. » -14,2 | —14,3 | +523 | -54,3 | +287 | - 40| - 26,0 |+ 521 | + 36 | + 1,6 i
S © Die. -287 | + 1,0| +129 | -539 | + 0,2 | 19,3 | - 2319 |+ 427 | +4A1 | + 0,6 bros. O
escuento Vi- i
Totales.. | -389,4 | 79,8 | +49,6 | -2004 | -+25,9 | —224,1 | 2002 | 1-359,2 | - 225 | + a0 ) DPa81VOs

no a susti-

tuir, sin embargo, parte de los billetes asi can-
celados, v como los préstamos bancarics de-
mostraron a su vez un cierto grado de elasti-
cidad, compatible con el estado de crisis de las
actividades basicas de la economia nacional, la
cifra de fin de afio llegé a sefialar para las
existencias un relativo mejoramiento. En efecto,
éstas acusaron una elevaciéon de m$n. 49,6 mi-
liones, al contrarrestarse la cancelacién de m¥n.
424,3 millones de depdsitos por un descenso de
m$n. 174,5 millones en los préstamos e inver-
siones cn titulos y por el uso de m$n. 359,2 mi-
llones de redescuento de papeles comerciales
en la Caja de Conversion.

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

hasta aho-
ra mencionados. Asi, la movilizacién rotati-
va del Fondo de Conversién para cancelar cré-
ditos a corto plazo demandé el empleo de m$n.
69,7 millones. Los saldos pasivos exteriores,
a su vez, acusaron durante el afio un aumen-
to de m$n. 22,5 millones; mientras los capi-

tales y reservas del conjunto de establecimien-

tos de crédito ensefian un mejoramiento de
1 3 o SALDOS DEL REDESCUENTO EN LA
Caja DE CoNVERsION
|
. . Millones » . Millonos
Fin de: de m3n, ‘ Fin de: | de m n.
Abril  de 1931 1068 | Septbre. de 1031 237 4
Mayo » s 100,3 Octubre » » 264,4
Junio > » 1180 | Novbre. s » |  316,5
Julin > » 171,5 | Dicbre. » » | 359,2
Agosto > 3 | 189,8 Enero » 1932 | 359,4

m$n. 12,0 millones, observandose una ampliacién
de m$n. 3,9 millones en el Fondo de Conversién,
debido a las ganancias del redescuento.

En los primeros meses del afio, las tasas mo-
netarias experimentaron un sensible crecimien-
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14. MonNEDA 15. Esrapo GENERAL 16. Préstamos ¥ Depdsrros
Millones de m$n. Miliones de mEn, Millones de m3n.
100} 2700 y y
3*+09 [ OTROS BANCOS ]

=1 7 ool AN A foao]— . L ”\\
=y \ Jao wdRY N DR

\ "/ 2100 ==y
TOTAL DE MQNEDA. \\\”\ Sk L~ |/ FResTAMGS Y -
s a2 N |
: N
BILLETES EN ] 3.200 R N | BANCO DE LA NACION ARGENTINA |
+ 300 / i CHEULACION 1 4 00 1800
o L | fomrms LT N
| 600 AL N \ 700 VJ” 1500 o™= APy
" EXISTENCIAS MONETARIAS, V’\\W Y E"'STEW"*S\ 1 bl | /{I‘;‘I/ES ANOS 1
- DELOS E;\NCG‘S | i "’_’-\\W r N |
a0 sl usahiii - 4005 080 1081 200008 1007 1928 11829 1930 . 1601
17. Encajes 18. Crastr. DE ros Prfstamos  19. Crasir. pe ros Derbsiros
50— o Mikgoe diy mign, ) — Ilones de m$n,
:5' [ | 1.700 l | : I ! ] 13800 l J
| T . Ry C——r . e 1500
o = /""\\TOTAL REAL - =E A I ]
1,;‘W \\ . | |  s00| CAJA DE AHORROS f‘/v \,\__\.\-
21 1.400 — 1 60 =
\n/"\\lf-\l 1
10 _ /__/ ;
£y
40 : ] ! 1100 ré "ff’-"“gy 1300 {11 [,
| AT VUBANGO DE LA NAGION - ADELANTOS \ 5 \/ E
35 AN ARGENTINA™— P Wwf g
& I\ O O CUENTAS CORRIENTES
30 800 1000
R
25 .J"'/\ﬁ"}% a7 | i I
Rl o OTROS PRESTAMOS L™ ey I W
OTROS BANCOS M = ey b=
s PANGS VALK, A hemarmsaler] N PLAZO FUIO :
| ¥ DOGUMENTOS OFIOIALES _
il A K prrveril rerrrrifl AT T 3 |
10 as oa7 " Tass " ioaa 1930 1ed 2P0TGhg“ianyfoze” tezs 190 osr A00Mygnettiesy M aze’ oze T iaa0 e
14. MonEpa, ExisTeENcias BaNcarias Y ENCAJES (millones mén.)
Casa pE CONVERSION [ IIXIST. VISIBLES DE ORO DISTRIRUCION DE LA MONEDA I Encases, %
q o Buncoa | 1. : . 5
| Fin de: Billetes | Garant. 7 13133;;%?1’ Otros | v Caja B;[llle;elas . Existencias Bancarias el ﬁ::i%% o o
emit. | metdl. ? Argent, Bancos dBC(,:;nv. piblico ° Oro | Billetes| Totnl Argent. Bancos
Ene. 1931|1.226,0| 933,0| 76,1 29 | 192 | 9551 7727 | 61,0 | 221 | 453,3 | 4754 [1.2481| 140 | 20,1 | 124
Feb. » |1.207,0| 9148| 757 20 | 191 | 936,8| 781,0 | 635 | 22,0 | 4269 | 4489 |12290| 119 | 208 | 118

Mar. «+ |1,180,5| 887,4| 752 4,0 17,9 909,3 | 773,4 64,3 21,9 407,1 | 429,0 |1,202,4 | 12,4 17,9 11,4 -
Abr, » |1.268,3| 868,5| 68,5 2,9 17,8 889,2 | 780,56 60,6 20,7 487,8 | 508,56 |1.289,0| 17,8 18,1 13,6

May. » |1.2496| 850,2| 68,0 29 | 180 | s71,1| 769.2 | 60,5 | 209 | 4804 | 501,3 |1.270,5| 17,1 | 19,0 | 136
Jun. s [1.233,2| 8222| 66,7 29 | 18,0 | 8131 7481 | 507 | 209 | 4851 | 506,0 |1.254,1| 154 | 21,3 | 137
Jul. v |1.2203, 7558| 61,9 29 | 179 | 776,5| 7637 | 61,5 | 207 | 4566 | 477,3 |1.241,0| 147 | 207 | 133
Ago. » |12085]| 7257| 60,0 29 | 178 | 7464 7563 | 61,5 | 207 | 452,2 | 4729 |1.220,2| 144 | 21,2 | 133
Sep. » [1.189,8| 659,4| 554 29 | 155 | e77,8| 7428 | 61,5 | 184 | 447,0 | 4654 |1.208,2| 139 | 201 | 13,0
. Oct. » [1.193,0| 6356( 53,3 2,3 5,1 643,1| 749,5 | 62,4 75 | 443,5 | 451,0 |1.200,5| 138 | 197 | 129
Nov. » |1.231,1| 621,5| 505 2,3 51 | 6289 7352 | 59,4 74 | 4959 | 503,83 |1.2385| 16,8 | 203 | 14,5
Die. s | 12451 5929 47.6 2,3 4,9 | 60v2| 7362 | 588 73 | 5089 | 516,2 |1.2324| 169 | 21,7 | 151
Dic. 1930] 1.260,7 | 967,7| 76,8 29 | 100 | 9s96] 816.0 | 636 | 21,9 | 4asr | 4666 |1.2826| 138 | 203 | 121

Dv:c. 1929| 1.246,.8 | 9687 | 76,6 68,6 25,8 | 1.047,5| 8624 64,3 94,8 | 3843 | 478,1 | 1.840,6 | 13,7 16,6 12,5
Dic. 1928 1.406,9 | 1.112,9 792 | 311,7 26,8 | 1.466,9| 8756 60,0 | 844,0 6804 | 8744 | 1.749,9 | 341 23,2 22,6

() Incluidos los depésitos de oro en las Legaciones.
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15. Présramos, Tiruros, Deedsitos v Sarpos Exreriores pEL CoNJUNTO DE BANcos (millones maén.)

PrEsTAMOS DEPABITOY
Fin de: Tf;?os g SE;LDE?
c‘gz::)s 12&‘; B:’ccl::}gs Otros Total | carrEma Cz::;as Pf]i?go Sﬁfﬁrg: Diversos | Total | EXTErTOR

Ene, 1931 1.608,1 1.225,0 407,1 5074 3.747,6 225,1 1.176,1 732,8 1.661,4 259,1 3.829,4 -56,9
Feb. » 1.592,2 1.217,1 405,2 516,9 3.731,4 220,6 1.146,8 755,1 1.644,4 259,3 3.805,6 -31,3
Mar, > 1.584,6 1.229,7 405,8 526,5 3.746,6 220,7 1.097,6 753,1 1.648,7 259,1 3.758,5 61,5
Abr, > 1.581,6 1.231,4 407,2 532,6 3.752,8 219,7 1.070,6 775,3 1.6290.2 264,1 3.739,2 —-66,8
May. » 1.564,7 1.186,1 405,5 539,8 3.696,1 224,8 1.030,2 765,4 1.619,3 263,9 3.684,8 -62,9
Jun, > 1.578,0 1.152,7 405,86 545,0 3.681,3 223,6 1.022,3 772,1 1.8630,9 264,2 3.689,5 ~70,8
Jul, > 1.580,2 1.1255 408,1 541,1 3.655,0 223,0 999,9 717,9 1.618,0 252,4 3.583,2 -75,3
3 Ago. > 1.591,5 1.072,9 409,7 565,7 3.639,8 227,2 982,56 698.8 1.610,7 255,1 3.547,1 -85,9
Sep. > 1.604,8 1.048,7 453,7 574,8 3.682,0 230,2 996 .4 687,4 1813,1 269,7 3.5066,6 -72,1
Qct. > 1.623,3 1.021,0 459,8 581,5 3.685,6 230,4 977.3 665,5 1.599,2 260,0 3.502,0 -96,2
Nov. » 1.628,8 066,6 452,0 583,9 3.631,3 259,1 970,7 647,9 1.591,4 239,4 3.469,4 -92,8
Dic. » 1.630,0 915,7 455,8 575,9 3.577,4 259,3 951,6 636,2 1.598,9 239,8 3.428,6 -46,5
Dic. 1930 1.646,0 1.231,7 408,68 491,86 3.777,8 233,4 1.176,4 743.0 1.666,3 265,7 3.861,4 -24,0
Dic. 1929 1.647,9 1.145,6 362,4 462,0 3.607,9 207,6 1.171,4 669,83 1.732,9 264,1 3.827,7 93.2
Dic. 1928 1.680,1 971,6 363,9 408,9 8.314,6 202,2 1.295,0 688,8 1.661,4 262,8 3.888,0 76,2

16. Principares Rusros DEL Banco DE LA NACION ARGENTINA (millones mSn.)

EXI8TENCIAB PrEsTAMOS DEeprG8SITOS
SaLpos
i ! q b i "
Fin dot | orqs. il Hggiopda préstamas Cém, | Ctas. | Plazo |Caja de j;:::nl axTR
narias | Total Total eomp. | ctes. fijo ahorro | ,i o- | BXTBR,

Redes, | Cauc. | Dese. | Adel |Cauc. Otrog

Ene. 1931| 106,6 226,5 132,8 | 207,3 | 670,8 | 26,3 62,4 177,1 | 1.546,7 | 119,9 | 442,1 74,1 | 874,1 | 1.619,8| 23,2
“ TFeb. » 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 | 1.004,1 60,0
Mar. » 101,4 | 196,1 147,2 | 240,5 | 653,86 | 306,5 56,3 183,9 | 1.588.0| 94,7 | 403,1 101,3 | 867,5 |1.5806 | -15,9
Abr. > 171,0 | 287,7 1594 | 253,56 | 6504 | 314,8 57,7 188,3 | 1.624,1 | 116,7 | 398,6 132,6 | 858,0 |1.618.0 2,2
May. » 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 7,9
Jun, > 114,0 | 2473 167,8 | 234,6 | 656,5 | 321,3 58,1 191,9 | 1.630,2 | 133,3 | 3658 | 131,1 | 859,0 | 1.603,6 0,5
Jul.. > 89,5 | 227,6 190,5 | 233,7 | 658,2 | 324,7 59,0 196,8 | 1.663,5| 138,1 | 353,4 80,0 | 856,1 |1.544.6| -15,0
Ago. > 81,7 216,8 208,4 | 2083 | 659,1 | 321,2 68,9 1989 |1.664,8]| 1351 | 330,9 68,6 | 8525 |1.5604,2| -24,1
Sep. » 87,3 | 208,7 220,6 | 2857 | 656,8 | 3307 87,8 200,2 17208 121,4 | 3419 71,6 | 856,7 | 1.506.0| —25,1
Oct. > 75,2 | 207,56 246,56 | 251,9 | 670,3 | 323,3 69,0 202,4 | 1.763,4| 132,3 | 344,0 64,2 | 8489 |1.503,2| -34.5
Nov. » 119,2 | 2494 250,7 | 239,5 | 6794 | 3157 68,1 204,9 | 1.758,3| 130,2 | 329,0 63,8 | 843,6 |1.481,9| -29,8
Dic. » 116,2 | 2457 251,5 | 2344 | 674,9 | 308,0 68,8 185,9 | 1.723,6 | 129,5 | 320,2 56,6 | 846,7 | 1.456,6 | — 0,1

Dic. 1930 95,1 2218 | 1354 | 2149 | 6820 | 8068 64,0 1700 | 1.672,5 | 1827 | 461,9 78,4 882,2 | 1.666,6| 72,2
Dic. 1929] 166,83 | 2618 | 1379 | 2840 | 080,7 | £68.7 68,7 10619 | 1.666,9 86,6 | 4482 63,4 | 9668 |1.665,1 66,6
Dic. 1928| 472,7 | 694,2 79,7 | 1808 | 663,56 160,6 79,6 178,7 | 1.386,2 | 128,56 | 491,6 106,0 | 9484 1.748,9 30,6

17. Princieares Rusros pE ros Otros Bancos (millones mén.)

ILXISTENCIAS PriisTamos Derésrros
: 4 SaLpos
Fin de: . . EN EL
En En En C. Des- Ade- | Docum. Ctas. | Plazo | Cajade| Di- |
efectivo | bancos | comp. Total ouentoa| Jantos ofie. Otros | Total ctes. fijo ahorro | versos Total | mxrER,

Ene. 1031] 248,09 | 117,6 | 111,86 | 478,1 | 037,4 | 928,7 | 344,7 | 330,2 | 2.541,0| 7857 | 658,7 | 787,3 | 149,5 |2.381,2| 80,1
Teb. » | 2584 | 127,8 | 108,3 | 494,5 | 930,90 | 918,4 | 351,8 | 33,6 |2.537.7 | 782,56 | 666,4 | 779,1 | 147,¢ |2.375.4| -91,3
Mar. » | 233,0 99,2 84,8 | 417,0 | 931,0 | 923,2 | 349,6 | 342,86 |2.546,4 | 743,5 | 651,8 | 781,3 | 147,1 |2.323,7 | -45,6
Abr. » | 2208 84,2 | 108,3 | 413,3 | 931,2 | 916,5 | 319,6 | 344.3 |2.541,6 | 711,6 | 6428 | 771.2 | 151,9 |2.277,4 | 68,8
May. » | 230,1 03,8 | 103,3 | 427,2 | 914,2 | 872,2 | 350,6 | 349,9 |2486,9| 6974 | 6395 | 7653 | 1504 |2.252,6| 70,8
Jun. > | 258,6 97,1 | 126,2 | 481,9 | 921,6 | 831,4 | 347,86 | 353,0 | 2.453,6 | 703,6 | 641,0 | 771,9 | 149,8 |2.966,3| -71,2
Jul. > | 2498 76,3 | 1316 | 457,7 | 922,1 | 800,9 | 3486 | 344,2 |24158| 676,8 | 637,.9 | 761,9 | 1354 [2.212,0| -60,3
Ago. » | 256,1 86,6 | 1274 | 470,1 | 932,4 | 751,7 | 340,8 | 366,38 |2.391,7 | 686,9 | 630,3 | 758,1 | 137,0 |2.213,2| -61,8
Sep. » | 256,7 70,2 | 117,2 | 444,1 | 948,0 | 718,0 | 3859 | 374,6 |2.426,5| 6859 | 6158 | 756,83 | 1553 [2.213,3| -47,0
Oct. » | 243,55 57,56 | 1255 | 426,5 | 953,0 | 697,6 | 390,7 | 379,1 |24204| 667,2 | 601,2 | 750,3 | 146,2 |2.164,9| 61,7
Nov. > 253,9 61,0 | 120,83 | 4357 | 949,4 | 6509 | 383,09 | 379,0 |2.383,2| 670,1 | 684,1 | 747,8 | 144,1 |2.146,1 | -62,8
Die. > | 2705 71,6 | 122,7 | 464,7 | 9551 | 607,7 | 386,9 | 390,0 |2.339,7| 669,5 | 579,6 | 752,1 | 136,38 |2.137,5| -46,4
Dic. 1830\ 258,8 | 121,2 | 1261 | 486,1 | 988,1 | 926,3 | 344,7 | 3e1,6 | 2666, 7866 | 6648 | 7841 | 1543 | 2.389,6] -96,1

Dic. 1929| 2168 83,7 79,1 379,1 o673 | 876,9 293,7 | 285,4 | 2.423,0| 749.4 | 6156.9 7766 | 142,83 | 22842 377
Dic. 1988| 278,98 | 128,7 | 110,1 617,0 | ORBS | 8111 24,4 | 2362 | 22473 86G6,6 | 6828 783,0 | 143,6 | 2.384,9| 46,6
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to; pero pasado el periodo de megociacién 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 depdsitos declinan con fuerza, se-
gin surge del grafico 20. Entre septiembre y
noviembre estas ultimas tasas vuelven asimis-
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mo a crecer, cuando las necesidades de
las nuevas cosechas comienzan a actuar sobre

el mercado en demanda de billetes.

Publicamos en el presente nimero una serie
de cuadros estadisticos con las cifras monetarias
y bancarias desde 1926. Aparte de la ventaja
de presentar estas cifras reunidas, era necesario
reproducirlas a raiz de los diversos reajustes
efectuados con el objeto de depurarlas. Para
no referirnos sino al ultimo 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
Ia valiosa colaboracién de los bancos, ha podido

incorporarse a esos tltimos algunas partidas de
los préstamos acordados al Gobierno Provisional
entre septiembre y noviembre de 1930 y en sep-
tiembre de 1931, que ciertas instituciones habian
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contabilizado como descuentos, seglin ya hicié-
ramos notar en el Vol. 3, N* 9, pag. 171
Incliyese asimismo el cuadro 18, que resume
las exportaciones mensuales de metalico. En
1930 el total embarcado apenas asciende a m$n.
57,2 millones debido a que recién se inician en
noviembre los pagos con oro de la deuda pu-
blica externa. En el afio siguiente, en cambio,
los guarismos se elevan a m$n. 390,3 millones.

2. VARIACIONES DE LOs PRiNcIPALES RUEROS.

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

18. ExporTacioNEs DE METALICO EN LOs Dos
Urtimos ARNos

Banco de la Nacién Argentina
Otros
Fecha Pagos Necesid. Bancos Total
deu 'a o Total inst
pliblica cambio O T1h
(En miles de m8n.)

Aito 1930 40.165 11.433 51.598 5.596 57.194
Enero ..., —_ = _— 589 589
Febrero , ... — = — 825 825
Marzo .... = — —_ 694 694
Abril ...... = - - o .y
Mayo...... = = = — —
Junio, ... .. S i i = b=
Julio ..., ... _ — = — —_
Agosto .. -—_ — — -— —
Septiembre. — — — 2.317 2.317
QOctubre, ., ., — 11.433 11.433 — 11.433
Noviembre . 27.980 —_ 27.980 1.171 29.151
Diciembre. , 12.185 — 12.185 —_— 12.185

Afio 1931 203613 | 172.265 | 375.878 14.417 | 390.295
Enero .... 11.262 23.433 34.895 — 34,695
Febrero . 18.127 — 18.127 -— 18,127
Marzo ..... 15.623 11.777 27.400 142 27.542
Abril ......, 5.149 63.597 68.746 —_ 68.746
Maoyo...... 5.985 47.109 53.094 115 53,209
Junio...... 20.205 8.715 28.920 196 29.116
Julio ...... 7.921 16.488 24.409 127 24.536
Agosto . ... 12,170 1.146 13.316 200 13.516
Septiembre. 64.266 = 64.266 2.490 66.756
QOctubra. , .. 16.736 — 16.736 10.542 27.278
Noviembre , 6.996 — 6.996 605 7.601
Diciembre. . 19,173 — 19.173 —_ 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$n. 31,7 millones; si bien las tenencias to-
tales de estos ultimos merman en m$n. 21,4
millones, debido a la fuerte utilizacién de fon-
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19. Monepa, Existencias BANcArias v ENcajes (millones mSn).

Casa pE ConvemsiON | IUXIST. VISIDLES DB ORO DISTRIBUCTON DE LA MONEDA ENcatEs, %
I e i B}LT\COB o i E L} 3
. 2 xistencias Bancarias
Meses | Billetes | Garant, q 33&%‘; Otros | y Caja E:Re:ﬁs T I{?;z’i;:! Otros
emit. | metsl. % % otal Bancos | Total

Argent) Bancos .ln(.(?:::nv.

piblico Oro | Billetes { Total’ Argent.

Fne. 1926| 1.319,8 | 1.026,8 | 77,8 34,7 18,6 | 1.080,0| 754,8 55,0 53,2 | 5650 | 618,2 | 1.373,0| 235 24,0 18,4
Feb. » |1.319,8/1.0268) 77,8 347 19,0 | 1.080,4| 777,6 56,6 53,6 | 542,2 | 595,8 |1.373,4| 224 23,9 17,8
- Mar., =« |1.319,8]1.026,8| 77,8 34,7 18,7 |1.080,1| 782,2 57,0 53,3 | 5376 | 590,9 |1.373,1| 21,7 25,7 18,0

Abr. + |1.319,8]1.0268] 77,8 34,6 | 19,2 |1.080,6 ) 791,9 | 57,7 53,8 | 5279 | 581,7 |1.3736| 21,8 | 243 | 174
May. » |1.319,8|1.028,8| 77.8 347 | 19,1 |1.080,5| 760,4 | 554 53,7 | 6594 | 613,1 [1.373,5| 229 | 257 | 184
Jun. » |1.319,8)1.026,8| 77,8 34,6 | 188 |1.080,2| 7426 | 54,1 534 | 577,.2 | 630,86 |1.3732| 229 26,8 | 18,9
Jul.  » [1.319,8]1.0268| 77,8 347 | 18,9 |1.0803| 7639 | 558 53,5 | 5359 | 609,4 |1.373,3| 238 | 258 | 183
Ag.  » | 1.319,8)1.0268]| 77,8 346 | 18,8 |1.080,2| 7376 | 537 534 | 582,2 | 6356 |13732| 242 | 267 | 190
Sep. » |1.319,8|10268| 77,8 346 | 185 |1.079,9| 724,0 | 527 53,1 | 595,38 | 648,9 |1.372,9| 247 254 | 193
Oct. ~ |1.319,8)|1.0268] 77,8 346 | 184 |1.079,8| 732,8 | 534 53,0 | 587,0 | 6400 [1.372,8| 254 | 242 | 190

|
Nov. + |1.819,8]|1.026,8| 77,8 34,6 18,7 | 1.080,1| 716,86 52,2 53,3 | 603,2 | 656,56 | 1.373,1| 25,9 250 | 19,4
Die. «+ 11319811.0288'! 77,8 346 | 18,5 11.07991 778,5 56,7 53,1 | 541,83 | 594,4 1137291 228 246 | 178

Ene. 1927| 1.319,8 | 1.026,8 | 77,8 34,6 18,8 | 1.080,2| 768,3 55,9
Feb. » |1.319,8]|1.026,8| 77,8 34,6 |' 18,7 | 1.080,1 | 828,2 60,3

53,4 | 551,56 | 604,9 |1.373,2| 23,7 23,8 17,6
53,3 | 491,6 | 544,9 |1.8373,1| 200 21,8 18,0

l
{
Mar. 1.319,8|1.026,8| 77,8 34,6 18,6 |1.080,0| 788,9 57,5 i 53,2 | 630,9 | 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 | 796,1 58,0 53,1 | 5237 | 576,8 |1.8729| ‘22,1 22,5 | 168
May. »+ |1.324,4|1.031,4| 77,9 33,0 20,6 |1.084,9 | 782,56 56,8 | 535 | 5419 | 5954 |1.377,9| 22,6 | 22,6 | 17,3
Jun. + |[1.324,4|1.031,4| 77,9 32,9 20,8 | 1.083,2( 767,0 55,7 | 53,8 | 557,4 | 611,2 | 13782 223 | 237 17,6
Jul. » | 1.325,1)1.032,0| 77,9 33,0 20,8 |1.0858| 787,4 57,1 I 53,8 | 537,7 | 591,5 |1.378,9| 22,7 | 22,2 17,1
Ag, v | 1.829,4 | 1.036,4 | 78,0 33,0 21,2 |{1.090,5 ( 7824 56.6 54,1 | 547,0 | 601,1 [1.3835| 233 | 21,7 17,2
Sep. 1.340,9 | 1.047,9| 78,1 86,9 24,0 | 1.1589 | 787,0 54,2 l 111,0 | 553,9 | 6649 |1.451,9| 26,7 22,1 19,0
Oct. « |1.3554|1.062,3( 784 140,8 22,9 (1.226,0( 7777 51,2 1637 | 577,7 | 741,4 |1.519,1! 31,1 22,7 21,0
Nov. =« |1.357,6|1.064,6 | 784 156,3 24,7 | 1.245,6 | 767,0 49,9 ] 181,0 | 590,6 | 7716 | 1.538,6 | 32,4 23,2 21,7
Die. » [1.378,4|1.0854| 787 161,0 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| 32,5 ! 23,6 21,9
Feb. » I 1.403,2 | 1.110,2| 79,1 232,9 24,6 | 1.367,7 | 844,3 50,8 257,5 | 558,9 | 816,4 | 1.660,7 | 33,2 : 227 22,0
Mar. » |1419,3]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. » |1426,8]|1.1338| 79,5 292,7 24,5 |1.451,0| 849,8 48,7 317,2 | 577,0 | 894,2 | 1.744,0| 368 | 234 | 240
May, » | 1.433,9]1.140,8| 79,6 311,4 29,1 |1.481,3| 834,3 47,0 340,5 | 599,6 | 940,1 | 1.774,4| 38,4 24,4 25,0
Jun. « | 1.440,5 | 1.147,5| 79,7 317,8 26,2 |1.491,5| 838,3 47,0 344,0 | 602,2 | 946,2 | 1.784,5| 38,3 24,5 25.0
Jul. » | 14394 1.146,3| 796 317,8 26,5 | 1.490,6 | 8311 46,6 344,3 | 608.3 | 952,6 | 1,783,7| 38,0 23,0 24,8
Ag. » | 1.438,6 | 1.1456 | 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 | 250
Oct. » | 1.413,9|1.120,9| 79,3 317,7 26,3 | 1.464,9 | 819,3 46,6 344,0 | 5946 | 938,6 | 1.757,9| 37,7 23,0 | 24,3
Nov, » |14134]1.120,3| 79,3 317,7 26,3 |1.464,3| 809,8 46,1 344,0 | 603,6 | 9476 | 1.757,4| 37,7 23,1 l[ 24,4
I

Die. » |1.4059]|1.112,9] 79,2 317,7 26,3 | 1.456,9 | 875,5 50,0 314,0 | 530,4 | 874,4 | 1.749,9| 34,1 |-22.2 22,5
Ene. 19249( 1.435,3 | 1.142,3| 79,6 283,2 26,4 | 1.451,8| 876,2 50,2 309,5 | 559,1 | 868,6 |1.744,8) 35,0 20,7 22,0
Feb. » |1.429,4|11364| 79,5 283,2 26,4 |1.4459| 879,1 50,6 - | 309,5 | 550,3 | 859,8 |1.738,9| 34,4 20,0 21,6
Mar. - |1.388,71.0957| 789 283,2 27,0 (14059 892,5 52,5 310,2 | 496,2 | 806,4 |1.698,9! 32,3 19,3 20,4
Abr. » |1.393,1|1.100,1| 79,0 240,7 32,9 |1.873,7| 896,4 53,8 273,6 | 496,7 | 770,3 | 1.666,7 | 31,0 17,7 19,5
May. » |1.381,5(1.0884( 788 231,3 25,5 |(1.345,2| 872,0 53,2 256,8 | 509,5 | 766,3 | 16383} 301 18,6 19,5
Jun., » | 13534 1.0604| 783 176,2 29,6 |1.266,2| 851,7 54,6 2058 | 501,7 | 707,5 |1.559,2| 28,1 19,3 17,9
Jul. » (1.348,2 | 1.065,2( 78,3 152,6 27,3 |1.2351| 8034 56,5 179,9 | 484,8 | 664,7 |1.528,1] 258 17,0 17,0
Ag. » | 1.340,7 | 1.0476 | 78,1 148,7 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. » (1.326,710337( 77,9 133,8 27,0 |1.194.5| 836,1 56,2 160,8 | 490,6 | 651,4 | 1.487,56| 24,7 17,2 16,7
Oct. » |1.320,7|1.027,7| 77,8 93,7 27,8 |1.149,2| 841,4 58,3 121,5 | 479,3 | 600,8 |1.442,2| 22,8 16,3 15,5
Nov. » |1.2863| 9933 77,2 68,4 27,2 |1.088,9 | 8251 59,7 956 | 461,2 | 556,8 |1.381,9] 20,3 16,8 14,6
Die. > |1.24G,8| 953,7| 76,5 68,5 25,3 | 1.047,5 | 862,5 64,3 93,8 | 384,3 | 478,1 | 1.3406 | 15,7 16,6 | 12,6

»

Ene. 1930 1.327,6 | 1.034,6 | 77,9 14,8 24,8 11.074,2| 847,5 62,0 39,6 480,1 | 519,7 | 1.367,2| 17,8 18,0 | 136
Feb. » |1.334,6|1.041,6| 78,0 14,8 24,1 | 1.080,5| 878,3 63,9 38,0 | 456,3 | 4952 |1.373,6| 16,1 19,0 12,9
Mar. » |1.326,5|1.033,5| 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|1.026,0| 77,8 14,8 22,7 |1.063,5| 830,1 61,2 37,56 | 488,9 | 526,4 | 1.356,5| 17,6 19,4 | 13,8
May, » |1.317,7 | 1.024,7| 77,8 14,8 22,1 |1.001,5| 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 | b505,7 | 542,4 | 1.352,0| 17,9 20,3 14,2
Jul. » 1 1.306,2]11.013,1| 776 14,8 22,0 | 1.049,9 | 795,7 59,2 36,8 | 510,5 | 547,3 | 1.343,0| 18,2 20,5 14,4
Ago. » | 13004 | 1.007,4| 77,5 14,8 21,9 | 1.044,1| 7915 59,2 36,7 | 508,90 | 5456 |1.337,1| 17,5 | 21,5 14,3
Sep. » 11.300,411.007,4| 77,6 14,8 20,5 | 1.042,7 | 7942 59,5 35,3 | 505,2 | 541,5 |1.3357| 16,6 20,8 14,1
Oct. + |1.293,0|1.0000]| 77,8 10,8 20,4 | 1.031,1| 805,6 60,8 31,1 | 4874 | 518,56 | 1.324,1| 16,7 20,2 13,6
Nov. = |1.272,9] 979,9| 77,0 2,9 19,0 |1.001,8| 781,5 60,4 21,9 | 491,4 | 513,83 | 1.294,8( 18,7 18,0 13,3
Dio. » |1.260,7| 967,7| 76,8 2,9 19,0 989,6 | 816,0 63,6 21,9 | 4447 | 466,86 | 1.282,6 | 13,8 20,3 12,1

() Incluidos los depdsitos de oro en las Legaciones.
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20. Priisramos, Tiruros, Dredsiros v Savpbos Exry. prr CoNjunTo DE BaNCOs (millones mén.)
PrESTAMOR Deprésitos
~ | Tfruros o i SALDOB

Meses | Dotes | lantos | oluies | Otron | Total [, 2Yf Cpenes | Faso | Chis % | Diversos| Towl | Er
Ene. 1926 | 1.671,1 869,2 | 3537 3554 | 32194 | 1373 | 11339 | 6422 | 13321 | 2437 | 33519 | - 40
Feb. » | 1.667,9 892,3 | 51,5 357,38 | 32600 | 1344 | 11241 | 37,8 | 13259 | 2034 | 3.35L,2 | 115
Mar. > | 16625 836,90 | 350,6 3656 | 32556 | 1347 | 10825 | 627,0 | 13123 | 2593 | 3.2811 | -121
Abr. » | 16510 870,5 | 8544 380,4 | 3.256,3 | 1343 | 1.101,3 | 640,8 | 1.800,4 | 290,3 | 3.311,8 16,0
May. » | 16355 846,0 | 3066,1 300,2 | 3.237,8 | 1339 | 11000 | 6470 | 1.303.2 | 2797 | 33390 24,6
Jun. » | 1.622,6 8325 | 360,8 3804 | 3.2053 | 1281 | 1.096,6 | 6429 | 1.3250 | 2782 | 33127 14,2
Jul > | 16270 827,6 | a79,0 379,9 | 3.213,5 | 1296 | 1.0854 | 6609 | 1.3247 | 2725 | 3.323,5 | - 1,4
Az, » | 10140 | 83883 | a78,0 3849 | 32152 | 1327 | 10m74 | 6617 | 13274 | 2162 | 3.3427 | -222
Sep.. » | 16436 §35,6 | 71,9 3856 | 3.236,7 | 128,2. | 1.080,0 | 6625 | 1.3337 | 2811 | 3.360,3 | -282
Oct. 16702 | 8374 | 3826 37,2 | 3.201,4 | 1275 | 1.0%3,2 | 6665 | 1.336,3 | 282,3 | 3.3683 | —27,7
Nov. » | 16475 842,0 | 3842 | 3985 | 32731 | 1201 | L1216 | 6547 | 1.3348 | 2749 | 3.3%59 | -39.5
Die. » | 1.6781 83,2 | 3621 | 3938 | 32652 | 1306 | 1i241 | 6222 | 13562 | 2681 | 3.3706 | -232
Ene. 1027‘ 1.640,1 ‘ 867,2 | 3624 | 4047 | 3.2744 | 1310 | 11582 | 6343 | 1.367,6 | 2076 | 3.427.7 18,7
Teb. » | 1.633,5 881,3 | 371,2 410,7 ‘ 3.206,7 | 127,9 | 11334 | 6333 | 13736 | 2692 | 3.4095 81,1
Mar. L6175 | 8678 | 8718 | 4154 | 32725 | 1271 | L1409 | 6460 | 138L7 | 2710 | 8.4411 88,8
Abr. 1.612,8 | 8524 | 3705 418,0 | 3.233,7 | 128,5 | L1156 | 662,7 | 1.3840 | 2684 | 34307 | 1007
May. » | 1500,0 | 830,7 | 3696 4145 | 32338 | 1250 | 11277 | 6625 | 1.3856 | 264,7. | 34405 | 121,9
Jun. » | 15843 | 8304 | 8728 4221 | 32006 | 1203 | 1.1250 i 654,8 | 14192 | 2755 | 34745 | 1387
Jul, | 15814 8239 | 3714 | 4086 | 3.1853 | 1232 | 1.0888 | o612 | 14286 | 2810 |:3.4506 | 1049
A+ | 13606 857,01 | 870, | 408,10 | 32051 | 140,2 | 11201 | 6664 | 1.436,8 | 2686 | 3.491,9 | 1427
Sep. 1.551,8 853,3 | 307,01 | 3919 | 364,01 | 1530 | L1439 | 6555 | 14442 | 2627 | 35063 | 121,8
Oct. 1.529,8 830,8 | 8653 3964 | 3.122,3 | 1524 | 1.163,4 | 6572 | 1.446,5 | 261,5 | 3.5286 | 1161
Nov. » | 15415 | 8441 | 356,1 380,0 | 3.131,6 | 154,01 | 1.204,7 | 658,8 | 1.443,7 | 251,5 | 3.568,7 | 106,3
Die. = | 1.561,5 8635 | 346,2 369,4 | 3.140,6 | 162,0 | 1.1948 | 641,86 | 14730 | 2434 | 3.5528 91,7
Ene. 1928 | 1.537,0 | 8817 | 316,3 3793 | 3.144,3 | 1628 | 1.2389 | 6542 | 14922 | 2357 | 3621,0 | 996
Teb. » | 15163 922,3 | 3378 3752 | 31516 | 1752 | 12351 | 670,56 | 15010 | 250,8 | 3.677.4 | 1145
Mar, 1.518,5 912,83 | 8332 3305 | 3.140,0 | 183,4 | 12607 | 677.4 | 1.510,1 | 247,0 | 3.695.2 97,9
Abi, 1.507,7 897,0 | 332,9 3857 | 31233 | 1863 | 12385 | 697,6 | 1.519,1 | 2457 | 37208 | 1151
May. 1.502,3 8948 | 3341 300,7 | 3.121,9 | 187,7 | 12733 | 7026 | 15274 | 2520 | 37553 | 1136
Jun. + | 1.504,0 862,0 | 3338 | 4027 | 31034 | 1997 | 1.2555 | 7043 | 15658 | 2385 | 37841 | 1134
Jul.  » | 15083 | 9142 | 8321 | 4072 | 31598 | 2022 | 12072 | 7202 | 15796 | 2487 | 3.8457 | 11l.4
Ag. 15131 | 9058 | 3324 | 4098 | 31611 | 2011 | 12021 | 7127 | 15917 | 2502 | ssie7 | 1026
Sep. » | 1.528,7 911,6 | 330,6 4050 | 3.171,8 | 2036 | 12359 | 7202 | 16017 | 2622 | 3.829,0 69,7
Oct. « | 15312 | 9430 | 3536 4000 | 3.237,7 | 2056 | 12892 | 7082 | 1.6138 | 2551 | 3.866,3 78,5
Nov. 1.558,2 944,7 | 3509 417,1 | 3.2709 | =201,8 | 1207,2 | 7029 | 16185 | 2650 | 3.8836 60,1
Die. & | 1.580,1 971,6 | 853,9 4089 | 33145 | 2022 | 12050 | 6888 | 16514 | 2528 | 3.888,0 76,2
Ene. 1929 | 1.5956 | 1.003,0 | 3540 420,56 | 33731 | 1963 | 13453 | 6831 | 16744 | 2503 | 3.953,1 89,8
Feb. » | 1.5708 | 1.0574 | 3543 431,6 | 3414,1 | 2038 | 13578 | o77,9 | 16850 | 2509 | 39725 84,9
Mar. « | 1.566,3 | 1.077,0 | 357,0 4357 | 34365 | 2038 | 13205 | 680,01 | 1.693,1 | 2365 | 3.950,2 91,6
Abr. s | 15739 | 11156 | 8594 4336, | 34825 | 2124 | 13269 | 6884 | 1.690,0 | 2476 | 3.953,8 93,5
May. » | 15761 | 1.100,9 | 3624 4204 | 3.468,8 | 2107 | 12872 | 0687,2 | 1.6828 | 2058 | 39230 95,7
Jun, s | 16118 | 1.080,5 | 362.6 4284 | 34833 ( 2227 | 1.2883 | 681,1 | 1.708,5 | 266,9 | 3.944,8 | 1342
Jul. s | 1.508,0 | 1.1034 | 3627 4306 | 34947 | 217,3 | 12327 | von2 | 17141 | 2688 | 3.916,8 | 14583
Ag. » | 16106 | 1.125,5 | 3656 4237 | 3.525,4 | 21,5 | 12178 | 7061 | 1727,9 | 272,2 | 3.921,0 | 1249
Sep. » | 18147 | 12271 [ 3612 428,6 | 3.531,6 | 2107 | 11788 | 7i7,0 | 17327 | 2779 | 39054 | 101,3
Oct. > | 16328 | 1.1338 | 3504 4329 | 3.558,9 | 2005 | 11578 | 7075 | 17286 | 2800 | 3.873,9 98,3
Nov. s | 16400 | 1.147.2 | 3586 4307 | 3.576,5 | 2063 | 1.1859 | 699,0 | 17145 | 2732 | 3.822¢ 90,3
Die. » | 1647,9 | 1.1456 | 3624 452,0 | 3607,9 | 2076 | 11714 | 6893 | 17329 | 2541 | 3.827.7 93,2
Ene. 1030 | 1.641.2 | 1.1168 | 362,6 4707 | 36913 | 2058 | 11457 | 6986 | 1.7266 | 253,2 | 3.824,1 79,4
Feb. » | 16337 | 1.190,3 | 3603 4756 | 3.659,9 | 2046 | 1.183,1 | 6940 | 17088 | 2566 | 3.842,5 55,4
Mar. s | 16248 | 1.1846 | 3507 4799 | 3.649,0 | 2026 | 11761 | 6822 | 16974 | 2733 | 3.820,0 57,1
Abr. s | 106289 | L1w7,3 | 359,0 4895 | 36007 | 2037 | L1729 | 677,2 | 16852 | 266,8 | 3.802,1 62,4
Mav., » | 16280 | 1.0385 | 3351 4850 | 35016 | 1996 | 11546 | 06830 | 16695 | 2080 | 37751 | 1464
Jun. s | o16280 | 1.0955 | 3380 486,7 | 35682 | 2043 | 11789 | 6778 | 16922 | 2608 | 3.809,7 86,1
Jul. | 16027 | 11364 | 3574 4814 | 3.577,9 | 2039 | 1.156,0 | 683,0 | 1.687,6 | 2656 | 3.797.2 54,7
Ago. > | 16051 | 1.153,3 | 360,8 487,1 | 36063 | 2078 | 11746 | eo1,8 | 16832 | 2072 | 3.816,8 60,5
Sep. > | 16134 | 1.187,1 | 3834 490,1 | 36740 | 2001 | 1186,2 | 7027 | 16632 | 280,01 | 3.832,2 31,7
Oct. s | 16303 | 11887 | 4004 482,09 | 37023 | 2081 | 1.136,4 | 740,10 | 1657,5 | 274,77 | 3.808,7 11,4
g;’“ » | 1646,0 | 1.2006 | 4059 401,0 | 37435 | 2383 | 1.187,0 | 7431 | 16514 | 2747 | 38862 | -53

e > | 16460 | 1.231,7 | 4086 4915 | 3777,8 | 2334 | 11764 | 7430 | 1.666,3 | 2657 | 3.851,4 | -240
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21. Princirares Rusros DEL BaNco DE na NACION ARGENTINA (millones de mén.)
EXISTENCIAS PrESTAMOS DEeprésrros

Fin de: | Ordi- A bancos Resto de préstamos C4m. Ctas. Plazo |Caja de 'l'"“l" SEANM;:T
narias | Total Redes. | Cauc. | Desc. | Adel. | Cauec. | Otros Total | comp. | ctes. fijo | ahorro tl:{::rs D

Ene. 1026i{ 253,6 355,7 121,56 197,9 642,4 183,4 80,0 140,9 |1.366,1 | 102,0 421,7 97,8 7796 |1.511,8 5,6
Feb. » 236,0 333,06 123,8 195,0 643,3 194,3 78,2 141,4 | 1.376,0 97,6 406,4 96,4 774,0 | 1.489,7 5,2
Mar, » 217.8 317,1 121,3 177,1 6422 196,0 77.9 154,2 | 1.368.7 99,5 389,5 90,0 765,1 | 1.460,6 6,6
Abr, » 216,4 322,9 119,8 193,5 619,1 189,06 81,7 156,6 | 1.390,3 | 108,6 401,5 94,2 759,4 | 1.479,7 6,5
May, » 225,7 346,5 119,4 191,56 647,8 173,6 86,1 169,56 |1.387,9 | 120,8 418,3 95,9 757,2 | 1.510,4 13,0
Jun, s 210,8 351,8 115,8 190,6 655,9 178,56 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 1194 165,0 653,9 170,8 91,0 175,56 | 1.375,6 | 128,0 395,7 97,7 773,5 | 1.511,0 8,0
Ag. » 235,1 364,4 118,86 168,5 644,3 164.9 91,0 178,2 | 1.365,5 | 129,4 384,5 101,0 774,1 | 1.508,6 10,5
Sep. H 259,4 374,1 113,0 158.8 857,5 168,3 89,0 178,8 | 1.3654 | 114,6 401,8 98,6 775,4 | 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 7744 | 1.5613,4 7,1
Nov, » 271,6 395,9 122,8 162,9 637,0 167,56 88,9 197,56 | 1.376,6 | 124,4 419,7 98,3 772,1 |1.529,5 4,6
Dio. =» 214,6 349,8 132,0 198,4 647,0 151,1 88,9 180,3 |1.397,7 | 135,2 427,1 80,0 785,5 | 1.633,4 5,8
Ene, 1927| 247,2 363,9 132,9 193,2 634,4 1593 89,4 1788 | 1.388,0| 116,7 4349 92,2 790,8 | 1.538,2 7.4
Feb. o» 2074 311,2 144,4 199,0 632,1 160,5 93,6 179,3 | 1.408,8 | 103,7 404,3 97,1 794,1 | 1.507,8 13,68
Mar. » 221,86 336,0 152,6 209,65 629,4 170.1 85,0 182,2 | 1.428,8| 114,3 423,7 96,9 7947 | 1.541,1 17,6
Abr. » 222,3 3425 143,9 206,4 632,6 160,1 85,0 191,2 | 1.419,2| 120,2 421,0 103,9 793.9 | 1.548,2 25,1
May. » 248,1 347,2 1311 206,3 634,9 164,9 80,5 192,0 | 1.409,7 99,1 433,9 107,3 796,1 | 1.544,3 28,6
Jun. » 236,7 352,0 136,5 212,7 638,2 164,3 78,8 194,8 | 1.425,3| 115,3 435,8 101,5 815,9 | 1.578,5 31,6
Jul, » 216,4 354,4 128,3 214,5 637,8 144,4 80,6 196,8 | 1.402,4 | 107,9 417,9 101,2 | 820,8 | 1.563,5 41,6
Ag. » 271,8 367,6 118,7 204,3 636,4 171,6 81,6 199,3 | 1.411,9 95,8 434,3 109,3 826,1 | 1.579,7 36,9
Sep. > 318,7 429,9 117,3 203,3 637,0 165,3 81,9 185,8 | 1.390,6 | 111,2 458,2 98,5 827,8 | 1.609,4 39,1
Oct. 3 390,8 508,5 101,3 199,6 630,3 142,5 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 92,9 179,2 639,6 151,5 82,0 186,1 | 1.331,3| 118,0 473,2 101,7 825,8 | 1.632,4 30,4
Die, 3 349,0 481,8 93,8 184,1 648,7 168,2 79,0 156,3 | 1.330,1| 132,8 458,7 86,0 841,0 | 1.620,8 28,2
Ene, 1925 408,8 540,1 86,3 183,4 632,7 165,9 79,1 158,6 | 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 1714 611,7 175,0 75,6 159,7 | 1.269,0| 129,7 47786 91,7 858,7 | 1.667,3 37,4
Abr. » 507,1 623,1 74,4 1704 609,8 167,3 75,3 162,0 | 1.259,2| 116,1 497,5 104,9 862,7 | 1.691,5| 48,7
May. » 520,9 662,9 74,9 170,4 607,68 162,68 76,5 161,8 | 1.253,8 | 142,1 507,4 99,2 866,2 | 1.724,8 46,1
Jun., 515,6 665,3 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 8923 | 1.764,3 45,9
Ag. > 531,1 676,2 65,5 164,7 620,8 164,9 75,8 183,9 [1.2756 | 1451 509,8 104,6 896,8 | 1.768,8 | 46,8
Sep. » 831,1 682,7 65,2 167,1 626,1 161,4 77,9 183,56 |1.281,2| 151,5 479,2 117,7 897,9 | 1.758,7 28,5°
Qct, » 528,9 665,0 63,5 184,5 832,9 162,4 78,2 183,5 | 1.305,0| 136,1 508,3 106,9 899,9 |1.764,3 32,8
Nov, » 535,1 671,1 64,1 189,9 646,5 151,4 76,5 184,7 | 1.313,1| 135,9 514,3 1114 899,9 |1.778,6 29,0
Dic. » 472,7 596,2 79,7 189,3 | 653,5 160,5 79,6 173,7 | 1.336,2 | 123,5 | 491,56 106,0 9184 |1.748,9| 30,6
Ene. 1929 506,2 619,4 74,0 181,6 650,7 165,86 79,7 173,9 | 1.325,56| 113,2 514,8 105,2 | 926,2 | 1.768,2 38,3
Feb. » 492,9 609,3 70,9 201,9 646,2 183,8 79,9 1733 | 1.356,0 | 116,4 514,0 102,8 928,8 |1.773,0 29,0
Mar, » 465,1 567,0 81,8 212,86 638,8 186,7 74,4 173,56 | 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 86,6 522,6 101,6 928,5 |1.755,9 43,2
May. » 428,8 526,1 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. o» 350,1 460,7 103,3 222,0 672,8 208,2 74,0 172,8 | 1.453,1 | 110,6 501,3 94,7 939,56 |1.766,3 63,0
Ju., » 354,7 446,2 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. » 337,56 434,0 98,8 224,3 79,6 2144 69,7 172,56 |1.459,3 96,6 452,7 100,2 950,98 |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| 429
Qct. = 3074 384,9 115,8 231,4 690,6 218,9 65,7 176,4 | 1.496,8 77,5 4414 96,2 949,5 |1.688,6| 34,8
Nov. » 243,1 341,0 124,7 239,9 693,9 224,8 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
I'eb. » 155,3 275,1 141,2 213,0 668,8 290,3 66,7 171,5 | 1.661,5| 119,8 452,6 70,5 949,6 | 1.705,5 97,7
Mar, s 149,8 274,9 139,1 216,9 669,2 286,0 66,0 172,8 | 1.5650,0 | 125,1 436,7 57,8 939,4 | 1.673,6 87,2
Abr, s 172,1 201,1 141,7 214,5 661,8 266,5 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| 128,0 423,8 56,8 919,0 |1.638,3 | 138,1
Jun. » 1758 295,0 135,7 215,0 669,6 231,7 64,3 172,6 |1.488,91 119,2 434,4 52,0 931,7 | 1.650,0] 89,4
Jul. > 168.3 301.7 133,3 214,0 663,0 257,68 63,7 175,56 | 1.507,1 | 1334 428,9 51,0 925,56 |1.660,2| 79,3
Ago. » 135,4 289,3 123,2 212,1 661,6 286,9 67,4 175,7 | 1.526,9 | 153,9 417,6 51,8 919,1 | 1.658,5| 72,7
Sep. » 143,3 272,9 125,9 208,8 663,3 302,7 61,6 176,4 | 1.533,6 | 129,6 4474 60,2 8901,8 | 1.646,8 71,1
Oct. » 158,8 271,8 127,5 202,8 669,0 289,4 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 2114 678,8 293,7 61,2 180,6 | 1.556.9 | 104,8 477.8 78,4 876,2 | 1.658,3 | 69,2
Die. * 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 | 1.656,8 72,2
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22. Principares Rusros pE ros OTrOs BANCOS (millones mén.)
EXISTENCIAS PrepTAMOS DEPGSITOS
i ; SALDOS
D B D = - 5 - A

Mesos | Bn | Tn | En G| o | Do | Adee | Doeam| otmos | Total | Giao | B | Giheg| vereos | ol | mxren.
Ene. 1926 262,5 122,0 990 483,5 |1.028,7 | 685,8 273,7 214.5 |2.202.7 | 784,9 544,3 5562 6 1330 |2.014,8| - 9,6
Feb. = 262,2 127,7 94.3 484,2 | 1,024,6 | 698,0 273,2 215,9 |2.211,7 | 784,7 541,4 551,8 148,2 | 2.026,1 | -16,7
Mar. » 273,8 145,5 92,3 511,6 | 1.010,3 | 690,9 272,7 211,4 |2.185,3 | 765.1 536,9 547,3 1428 |1.992,1 | -18,7
Abr. =2 258,8 136,8 101,56 497,1 | 1.001,8| 680,9 272,7 223,8 |2.179,2 | 774,5 546,5 550,0 172,3 | 2.043.3 9,5
May. * 266,6 137,2 114,7 518,5 987,8 | 672,3 280,0 220,7 | 2.160,8 | 759,56 551,2 545,9 161,6 | 2.018,2 11,6
Jun. * 278.8 126.3 136,4 541,5 066,6 | 654,0 286,0 209,2 |2.115,8 | 756,8 549,5 553,1 160,5 | 2.019.9 5.0
Jul. » 249.5 1434 122.,6 515,56 973.0 | 656.8 288,0 201,4 | 2.122,2 | 724,4 563,3 551.2 156,4 | 1.9953 | — 9,4
Ag. » 271,1 142.3 124,6 538.0 069,7 | 6734 287,0 203,7 |2.136,8 | 745,8 560,7 553,3 156,6 |2.016,4 | -32,7
Sep. * 274,8 125.7 109,6 510,1 986,1 | 667,3 282,9 206,8 | 2.143.1 | 721,7 563,9 558,3 162,6 | 2.006,5 | --39,7
Oct. » 255,2 128,6 101.2 485,0 |1.024,8 | 685,0 204,5 1909 |2.195,2 | 7147 564.5 561,9 166,3 | 2.007,4 | -34,9
Nov. * 260,6 1254 117,8 503,38 | 1.010,6 | 6754 205,2 201,0 |2.182,2 | 737,7 556,4 562,7 159,9 |2.016,7 | —44,1
Dic. » 244,7 127,9 131,8 504,4 | 1.031,2 | 68,1 273,2 213,56 | 2.198,0 | 776,0 542,2 570,7 162,6 |2.051,5 | -29,0
Ine. 1927| 241,0 141,2 111,7 493,9 | 1.005,7 | 707,9 273,0 225,9 |2,212,5| 805,6 542,0 576.8 164,1 | 2.088,5 11,3
Feb. > 233.7 121.6 96,8 452,1 |1.001,4 | 720,8 277,7 231,4 | 2.231,3 | 794,2 536,3 579,56 160,6 | 2.070,6 67,5
Mar. » 248,2 121,1 105,6 474,9 988.0 | 697,7 286,8 233,2 2.2(55,7 785,2 549,7 587,0 160,4 | 2.082,3 71,3
Abr. » 234,3 124,9 106,4 465,6 980,2 | 692.2 285,5 226,8 | 2.184,7 | 757.,9 558,8 590,1 159,2 | 2.066,0 75,6
May. = 248,1 128,9 91,1 488,1 955,1 | 694,8 289,2 222,5 |2.161,6 | 765.3 553,2 589,5 156,8 | 2.066,8 95,5
Jun. > 259,2 125,6 107,7 492,5 946,1 | 666,1 294,0 227,83 |2.133,5 | 756,5 553,3 603,4 185,56 | 2.078,7 | 107,1
Jul. > 237,1 121,8 102,1 461,0 943,6 | 679,56 290,8 211,8 | 2.125,7 | 741,4 556,9 607,9 168,3 | 2.074,5 63,3
Ag. > 233.5 125,2 91,2 449.9 933,2 | 685,5 288,8 208,8 |2.116,3| 754,3 557,2 610,6 154,4 | 2.076.5 | 105,7
Sep. » 235,0 1186,2 106,2 457,4 914,8 | 688,0 285,2 206,2 | 2.094,2 | 74R8,6 557,0 616,4 149,0 | 2.071,0 82,7
Oct. > 232,8 129,8 111,9 474,5 899,56 | 688,3 283,2 207,6 |2.078,6 | 773,5 554,3 619,0 146,1 | 2.092,9 81,2
Nov. > 242,6 135,9 1114 489,9 901,9 | 692,7 274,2 203,8 |2.072,6 | 799,3 557,1 617.9 137,9 | 2.112,2 75,9
Die > 252,2 138,4 124,4 515,0 912,7 | 695,3 267,1 213,1 |2.088,2| 820,1 555,6 631,9 141,1 | 2.148,7 63,4
Ine. 1928 252,7 131,3 123,8 510,8 904,2 | 7158 267,1 220,8 |2.107,9 | 823.56 563,0 641.1 1354 | 2.163,0 61,5
Feb., » 263,9 129,4 110,3 503,6 903.8 | 737.7 257,6 214,5 |2.113,6 | 854,6 568,5 646,1 144,8 | 2.214,0 74,5
Mar. » 269,2 136,1 1183 523,6 901,8 | 737,9 257,6 220,8 |2.118,1 | 8533,8 585.8 651,3 137,56 | 2.228,4 60,5
Abr. » 271,1 140,3 108,2 519,6 897.9 | 729,7 257,6 225,5 |2.110,7 | 840,2 592,6 656,5 135,4 | 2.224,7 60,4
May, » 277,2 138,3 132,5 548,0 894,7 | 732,2 257,6 228,9 |2.113,4| 84L,9 603,4 661,2 142,0 | 2.248,5 67,5
Jun, » 280,9 128,8 147,2 556,9 893,0 | 700,9 258,8 233,56 |2.086,2 | 841,2 604,8 678,3 147,4 | 2.271,7 79,7
Jul, » 281,3 129,5 108,6 519,4 888,2 | 738,1 257,6 230,9 | 2.114.8 | 824.5 607,6 687,2 137,6 | 2.256,9 65,5
Ag. > 271,7 122,0 130,8 524,5 892,3 | 741,0 256,6 225,9 | 2.115,8 | 825,6 608,1 694,9 137,7 |2.266,3 55,9
Sep, » 273,5 117,6 138,9 530,0 897,6 | 750,3 252,6 222,4 |2.122,9 | 810,6 611,4 703,8 149.9 | 2.275,7 41,2
Oct. » 273,5 128,0 127,1 528.06 898,3 | 780,6 275,4 226,4 |2.180,7 | 842,3 601,3 713,9 142,0 | 2.299,5 46,0
Nov. » 276,5 130,4 124,56 531,4 911.7 | 793,3 274,4 2324 |2.211,8 | 847,2 501,56 718.5 147,9 | 2.305,1 31,0
Dic. » 278,2 128,7 110,1 517,0 926,6 | 811,1 2744 235,2 | 2.247,3 | 865,6 582,8 733,0 143,5 | 2.324,9 45,6
Ene. 1929 249,3 138,2 100,6 488,1 944,9 | 837,3 274,4 246,6 | 2.303,2 | 890,8 577,9 748,2 141,56 | 2.358,4 51,3
Feb. 250,35 121,7 104,2 476,4 924,7 | 873,5 274,4 258,44 |2,331.0| 907,7 575,1 757,1 139,9 | 2.379,8 55,9
Mar. » 239,5 125,7 940 459,2 927,5 | 891,2 282.6 262,2 |2.363,5| 888.6 580,6 763.6 142,3 | 2.375,1 51,6
Abr. > 226,6 114,6 76,0 417,2 927,3 | 910,4 2826 261,0 | 2.381,3 | 871,5 586,8 762,3 131,1 | 2.351,7 50,3
May. » 240,2 103,0 92,0 435,2 926,1 | 902,8 248,86 2574 | 2.374,9 | 856,8 576,8 757,7 1444 | 2.335.7 51,8
Jun, » 246,8 105.5 101,8 454,1 930,1 | 872,2 288,6 255,7 | 2.355,6 | 847,6 586,4 769,1 146,7 | 2.349,8 71,2
Jul, » 218,65 94,7 84,1 397,3 925,6 | 901,7 288,7 256,0 | 2.372,0| 821,1 596,8 771,2 142,2 | 2.331,3 82,3
Ag. » 226,0 88,9 88,0 402,9 931,0 | 911,1 295,9 251,2 | 2.389,2 | 804,1 605.9 777,0 143.2 | 2.330,2 70,3
Sep. » 230,7 86,7 83,5 400,9 9339 | 923,8 2086,7 253,6 | 2.408,0| 7953 609,8 781,0 151,4 | 2.337,5 58,5
Oct. » 215,9 87,4 73,3 376,6 942,2 | 916,9 293,7 256,4 |2.409,2 | 759,2 611,3 779.1 156,1 | 2.305.7 63,56
Nov, » 215,7 72,8 93,1 381,6 948,1 | 922,44 293,4 253,7 | 2.415,6 | 743,7 613,7 770,3 146,7 | 2.274,4 42,4
Dic » 216,3 83,7 79,1 379,1 967,3 | 876,9 293,7 285,1 [2.423,0| 749,4 615,9 776,6 142,3 | 2.284,2 37,7
Ene. 1930, 223,8 92,3 98,0 414,1 967,8 | 887,9 293,7 301,6 | 2.451,0| 753,0 627.9 775,0 140,9 | 2.296,8 | -18,2
TFeb. » 220,1 10t.2 111,2 4335,5 964,8 | 900,0 203,7 304,1 | 2.462,6 | 766,3 623,4 759,3 143,6 | 2.292,6 | -42.3
Mar, » 251,9 102,0 112,7 466,6 955,6 | 8908,7 293,7 307,1 | 2.455,1| 773,4 624,4 758,0 158,7 | 2.314,5| —-30,1
Abr. > 235,3 106,4 105,1 446,8 962.1 | 870,9 29037 313,7 | 2.440,4 | 769,9 619,8 7565,7 154,0 | 2.209,4| -13,9
May. » 237.6 101,5 111,1 450,2 956,2 | 863,8 293,7 312,0 | 2.425,7 | 767.9 626.2 750,6 155,1 | 2 299,8 8,3
Jun, » 247,3 122,4 103,6 473,3 958,5 | 863,8 203,7 314,0 | 2.430,0| 796,8 625,9 760,5 148,1 | 2.331,3| - 3,2
Jul. * 245.5 113,1 114,9 473,5 939,7 | 878,9 208,7 305,9 | 2418,2| 765,2 637,0 762,1 1443 | 2,.308.6 | —24,6
Ago. > 256,3 108,2 141,3 505,8 9434 | 866,5 203,4 311,3 | 2.414,6 | 796.1 640,1 764,1 151,1 | 2.351,4 | -12,2
Sep. » 268.6 99,9 121,1 489,6 950,1 | 884,4 321,9 313,7 | 2.470,1| 779,83 642,56 7714 162,3 | 2.835,5 | -39,4
Oct.  » 246,7 122,9 104,8 474,4 961,3 | 899,3 339,6 304,2 | 25044 | 761,4 657,9 775.1 154,4 | 2.348,8| -58,9
N?V- > 236,7 116,5 95,7 448,9 957,2 | 906,9 314,7 310,5 | 2.529.3 | 764,1 664,7 775,2 153,7 | 2,357,7| -74,5
Dic. » 238,8 121,2 126,1 486,1 963,1 | 926,3 344,7 321,5 | 2.5655,6 | 786,6 664,6 784,1 154,3 | 2.389,6 | -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 depdsitos insumis
m$n. 252,1 millones y las colocaciones en ti-
tulos m$n. 27,2 millones, mientras mejoraron
de m$n. 96,1 millones a m$n. 46,4 millones (m$n.
49,7 millones} los saldos pasivos en el exterior.
Es que la contraccién de m$n. 215.9 millones
en los préstamos y los m$n. 135,6 millones obte-
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los descuentos con m$n, 8,0 millones. Elévanse
en cambio los documentos oficiales en m$n.
42,2 millones, a raiz de la operacién concertada
con el Gobierno Provisional en septiembre pa-
sado para la cancelacién de la mitad del em-
préstito con Brown Brothers; y los otros prés-
tamos en m$n. 68,5 millones.

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

23. PromEDpIos DE Los Camsros TeLEGRAFICOS EN 1931 (en msn. )

Desv. dela par %,

Monedas Lne Feb. Mar. Abr. | May. | Jun. Jul, Ago. Set. QOct. Nov. Dic Dic. Dic.

| 1930 | 1931

Libra . ! 15,833 | 15,324 | 14,131 | 14,541 | 15,686 | 15.770 | 15,861 | 17,139 | 17,234 | 16,655 | 14,451 | 13,242 | 27,967 | 16,605
100 Délares ... [ 326,19 | 315,87 | 201,00 | 299,70 | 322,63 | 324,20 | 326,80 | 353,00 | 382,46 | 426,01 | 389,21 | 388,64 | 25,203 | 64,994
Reiebemark ... . | 0,777 | 0761 | 0,604 | 0,713 [ 07768 | 0,770 | 0,769 | 0,837 | 0,808 | 0,007 | 0925 | 0927 | 28,425 | 65,212
Franco.......... [ 0,128 | 0,124 | 0,114 [ 0,117 [ 0,126 | 0,127 | 0,128 | 0,138 | 0,150 | 0,168 | 0,153 | 0,153 | 25.518 | 65,147
Lira . .. 0171 | 0,165 | 0,153 | 0,157 | 0,169 | 0,170 | 0,171 | 0,185 | 0,198 | 0,221 | 0,201 | 0,200 | 27,662 | 61,657
Peseta . .. 0342 | 0325 | 0314 | 0,316 | 0324 | 0317 | 0307 | 0,313 | 0,346 | 0,336 | 0,336 | 0,331 |-28,229 |-27,195
nidos en el Banco de la Nacién Argentina, con- el de las otras instituciones, dado que en el

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 Nacién Argentina. Dicha suma facilitada a
los bancos: m$n. 116,1 millones en forma de
redescuento y m$n. 19,5 millones por mayor
utilizacion de los saldos disponibles por cau-
cién de letras de tesoreria respondié a la nece-
sidad de reconstituir sus encajes afectados por
las exportaciones de oro y las cancelaciones de
depésitos. los al
piiblico apenas han insumido m$n. 15,4 millo-
nes, debido exclusivamente al abultamiento de

Por Io tanto, préstamos

m$n. 15,9 millones en los otros préstamos (cré-
ditos a cobrar y deudores en gestién). Los ade-
lantos caen en m$n. 2,7 millones y los descuentos
en m$n. 8,0 millones, mientras los importes usa-
dos de las cauciones de leiras de tesoreria por
instituciones no incluidas en la estadistica, cre-
cen ligeramente en m$n. 4,8 millones.

En los Otros Bancos, el fuerte descenso de
m$n. 2159 millones en los préstamos radica
en los adelantos, con m$n. 318,6 millones y en

Banco de la Nacién los préstamos al piiblico
apenas oscilan (1). Asi, el descenso de m$n.
200,4 millones en dicho total se distribuye como
sigue: adelantos, m$n. 316,0 millones; descuen-
tos, m$n. 16,0 millones. Opénese un aumento
de m$n. 93,0 millones en los otros préstamos y de
m$n. 47,2 millones en los documentes oficiales.

En punto al retivo de depdsitos, cuya intensi-
dad es casi aniloga en el Banco de la Nacién
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 cdmara compen-
sadora, con m$n. 3,2 millones; en total, m$n.
200,1 millones. En los Otros Bancos el descenso
de m$n. 252,1 millones recae también en primer
término en los depdsitos corrientes, con m$n.
117,1 millones, signiendo 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. Excluidos los depésitos entre bancos, con

(1) Es sabido que el total real excluye los préstamos
del Banco de la Nacién Argentina a Otros Bancos, con
el objeto de evitar duplicaciones.
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el fin de obtener el total real, 11égase a una mer-
ma de m$n. 424,9 millones, participando los
corrientes con m$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 depésitos diversos.

3. CAMBIGS.

La intensa desmejora sobrevenida en 1931
en nuestra moneda, que logré paralizarse con
la fiscalizacién establecida por la Comisién de
Control de Cambios, se refleja ampliamente en
los promedios anuales, Corresponde al délar una
cotizacion de m$n. 345,50 que significa un des-
vio de 47 % de valorizacién con respecto a la
paridad, mientras que en 1930 la cifra era de
m$n. 273,84 o sea apenas 16 %. Estas propor-
ciones no difieren substancialmente en las de-
mas monedas sobre base oro, cuyos promedios
para el afio recién fenecido son: reichsmark,
m$n. 0,819; franco, m$n. 0,136; lira, m$n. 0,180.
En la libra esterlina, cabe sefialar que el desvio
aumenta con menor intensidad entre un afio y
otro al pasar de 16 % a 35 % desde que la co-

PRODUCCION

1. GrANOS.

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

tizacién de m$n. 15,49 para 1931 esta influencia-
da por la desvalorizacién que sufrié en los ul-
timos meses a

21. CamBrio pe Dérar causa de los
(Desvfos diarios con respecto a la paridad) aconteci-

o .
85 /o mienios que

fueron anota-
75 |

dos en comen-
tarios anterio-

65 |
res. En lo que

55 |- —— respecta a la

peseta, el va-

45 g
Jor de la mis-

35 | ma en térmi-

nos de pesos

25 moneda nacio-

i) 121 ha sido
EFMAM U JAS O.N.D.EF.MAMJ, J. A S.O.ND.
: de 0,330 con-

1931 1932
tra 0,320 en

1930. Estas cifras que apenas alteran, debido a

gue la caida de la moneda espafiola ha sido casi
tan intensa como la del peso, sefialan con todo
un guarismo inferior en uno y otro caso a la
paridad.

AGROPECUARIA

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

24. ExporTacioNEs MEensusLEs DE GraNos EN 1931

Cifras mensuales de 1931 Diferencias con el afio anterior % de
Meses . i Totales . . Otros dzjle e
Trigo | Lino Maiz | Avena | Cebada|Centeno " Trigo Lino Maiz granos | Totales teoTtL l"s
) ales

(En males de toneladas)
Enero ................| 2848 227,1 578,2 51,1 23,0 0,9 1.166,0] - 47,1|-F 4,3 |+ 243,6|+ 37,0 |+ 237.8|+ 25,6
Febrero .. ............| 4706 233,5 440,0 86,7 29,7 3,3 1.265,1 4 176,56/ 86,8 |4 1458+ 81,1 |-+ 4900.2|+ 63,2
Marzo . pemmnnilvaoca s 351,5 179,5 346,0 39,6 34,1 2,3 9574\ +  08,6(+ 71,8 |+ 183,7|+ 27,6 |-+ 8700+ 65,7
P:\a) o) B e s S 471,1 161,8 676,6 83,1 41,2 4,1 1.439,3| 4 188,6|-- 58,1 |+ 384,8|+ 70,3 |-+ 70L8|+ 95,2
Mayo . ... .. veoes| 558,56 91,9 694,7 66,0 23,1 7,1 1.442,2|++ 334,7|+ 42,0 |+ 4784|+ 46,0 [+ 901,1|--166,5
JUNI0 Sy v, v issimicas sriai 446,2 136,2 | 1.075,3 78,1 22,8 12,3 177144 191,8|+ 78,3 |+ 854,0|+ 78,7 [+1.202,0|+211.6
Julio wmn Rl 202,83 187,7 | 1.090,7 50,3 10,8 5,5 1.547,7| -+ 104,5| +-130,2 |+ 563,11+ 39,7 |+ 837,5|+117,9
ARO8LO | Wi diaificla s Siin e 166,1 138,1 948,9 33,4 2,2 2,8 L.201,6/4 79,8 1 68,6 |- 4029 - 12,0 |+ 53031+ 71,7
Septiembre. . . 136,4 139.3 | 1.050,5 42,5 3,4 4,0 137644 54,8/ 66,7 |+ 53934 4,9 |+ 6657+ 93.7
Octubre ., , s 170,1 141,8 | 1.100,6 45,4 3,8 4,2 1.466,4|- &60,0/4+ 78,8 |{ 583,3| - 39,3 |+ 682.4|+ 87,0
Noviembre .. waleaen]  158,5 110,9 998,0 30,1 5,0 4,8 1.307,8/+ 87.6|+ 22,1 |+ 5224|- 14,9 [+ 617,2|+ 89,4
Diciembre , 2l T 215,9 123,8 761,0 36,9 7,2 8,5 L1564,0|+ 04,2|- 5,8 |- 188,8 - 14,4 |+ 262,8|+ 29,5
Doce meses........... 3.635,1 | 1.871,6 | 9.760,5 | 643,2 206,3 59,8 |16.185,4|--1.421,6(--701,9 |+5.090,1|+304,7 | +7.518,3|+ 86,7

(1) Inolufdo el alpiste. (2) Avena, cebada, centeno y alpiste.
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en 9.464.000 tons. y el consumo y semilla en
2.000.000 de tons. El saldo exportable, deducida
esta ultima cantidad, habria 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
812.600 tons. al saldo exportable. Las cifras ofi-
ciales de produccién 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 pronéstico. La oferta total
del primer grano, con 443.700 tons. de rema-
nente de 1930 subiria pues a 6.393.700 tons., y
el saldo exportable a 3.793.700 tons., una vez
deducidas 2.600.000 tons. calculadas como con-

sumo y semilla; mientras que en lino, con sélo

(1) Ya en prensa esta Revista la Direccién de Eco-
nomia Rural y Estadistica ha rectificado el guarismo de
la dltima cosecha, elevindolo a 10.510.000 tons., como
también 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 el corres-
pondiente al 25 de febrero de 563.000 tons.

Enero 1932

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

cuencia, cifras
22. Propuccién v ExprorTacion

apenas distin-
per. CoNjunTO DE GRANOS

tas de las de
1931. Pero co-

mo en maiz la

Millones de tons.

cosecha que
recién co-
mienza a ex-
portarse
en abril no
promete muy
altos rendi-

EXPORTACION

mientos, los
embarques to-
tales de gra-
nos en 1932

seran menos voluminosos que el afio precedente.

1821 22 23 24 25 26 27 -28 29 30 I

Segin 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. Estapisticas pE Grawos

a) EXPORTACIONES, EN MITES DE TONS,

Mes de Diciembre Cantidades anuales Variaciones anudles
Grahos :
Canti- 1931 1980 1927 1928 1929 1930 1831
kil Sty [ Mkdadd o] piod’ =
dad [% 7530 % Tozo | 1926 | 1927 | 1928 | 1920 | 1930 | 1931 |% 192z | % 7937 | % 1088 | 7925 | % 1030
Trigo . ....... coe| 2159 | +77,4 |- 63,4 ]2.034,8 | 5.225,5| 5.295,8 6.613,0| 2.213,4 | 3.635,1|4-107,7 | +26,8 | +24,9 —-66,6 |+ 64,2
Lino ........... 123,8 | - 45 |+ 31,2 1.673,1 | 1.894,6 1.944,4| 1.613,1| 1.169,7 | 1.871,6|+ 13,2 | + 2,6 | —17,0 -27,6 |+ 60,0
Avena wasiatiaeti 36,9 | -13,2 |+ 83,7 510,9 604,8 299,7 430,2| 453,6 643,34 18,4 | ~60,6 | +43,6 | + 6,4 |+ 41,8
Cebada siyeaiisas 72| -71,0 | 44832 173,3 297,2 227,0 250,0 143,7 206,5|+ 71,6 | —23,6 | +10,1 | —42,6 |+ 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 | ~933 |+3874.6
Mafz, . . Geisinss 761,0 | +33,0 |+ 31,1 4.907,0 | 8.343,6| 6.372,2| 5.047,8| 4.670,3 | 9.780,5|+ 70,0 | - 23,6 ~208 | - 7,6 |+109,0
Totales (') ....|1.154,0 | +29,6 |- 0,9 |9.388,0 [15.513.8 14,324,1|14.154,3) 8.667,0 |16.1854|+ 653 | - 7,7 | - 2,2 | -388 |+ 86,7
b) Prrcios, EN M®N. por 100 xGs.
% de Dic.
Granos Ene. Feb. Mar, Abr. May. Jun. Jul. Ago. Sep. Oct. Nov, Die. Nov. Die.
1931 1930
Trigo (78 kgs.) ...| 5,48 5,50 4,89 5,10 5,48 541 5,13 5,02 5,27 6,72 6,85 5,92 -136 |4+ 56,6
Lino (4-8 %) ....| 10,55 10,98 10,75 10,36 10,56 10,70 11,84 11,38 10,59 11,62 10,82 9,87 - 88|~ 128
Avena (47 kgs.) .| 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 4,056 3,85 3,78 4,76 5,54 5,31 - 42 |+123,1
Centeno .........| 8,83 3,15 3,10 2,76 3 30 3,25 3,20 3,20 3,25 4,24 5,25 4,79 - 88 |+ 89,3
Mefz amarillo ...| 3,75 3,81 3,98 3,54 3,83 3,85 3,80 3,68 3,52 4,35 4,860 4,33 -10,9 |+ 9,9
Indice general| 53,6 54,5 53,2 51,2 54,3 54,5 55,1 53,7 52,7 63,3 65,0 58,2 -11,3 |+ 38

() Incluido el alpiste.
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23. DistriBuciON DE 1A OrerTA TOTAL DE
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letar, debido a los errores producidos en la esti i6n de la co-

eecha 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 proporcién de las existencias comienzan,
aparentemente, a ejercer una influencia sensi-
ble sobre los precios y las exportaciones. Las
cuotas a la molienda, casi prohibitivas para el
trigo extranjero en Alemania, Francia e Italia
durante los primeros meses de negociacién de
las propias cosechas, se han ampliado ahora.
Sélo en Ttalia, la mezcla de trigo importado
asciende ya al 40 %, y al 50 % en el sud de
este mismo pais, proporciones que constituyen
un anticipo de mayor demanda. En Gran
Bretafia, por otro lado, el anuncio de cuotas

similares que hasta ahora no existian, pareceria
actuar como factor de alza, por las comprag an-

ticipadas que efectiian molineros y comerciantes’

previendo su promulgacién. Al mismo tiem-
po después de dos aiios de fuertes sequiag
en las zonas de trigo de primavera del Canada
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 aifio precisamente en que las co-
sechas de arroz acusan fuertes mermas, la reac-
cién observada en los precios es probable que
perdure ahora, mientras no intervengan nuevos

factores que alteren la situacién presente.
Mas 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
(Escala logarttmica)
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durante 1931. La declinacién al finalizar este
aflo se interrumpe en 1932, en simpatia con las
cotizaciones del trigo. En lino también los pre-
cios han reaccionado ligeramente. A fines de
1931 habian vuelto a caer fuertemente, al co-
nocerse el volumen de la nueva cosecha, Véase,
sobre los precios de los granos, la primera parte

del grafico 25.

En enero de 1932, los embarques de grancs,
con 1.284.800 tons. superan en 118.200 tons.
(10 %) el guarismo correspondiente del afio
anterior, El trigo interviene con un total de
391.100 tons., a saber, 106.300 tons. (37 %)
mas que en igual mes de 1930; la avena, con
111.400 tons. o sea, 60.300 tons. de aumento
(118 %) y la cebada con 73.000 tomns., a saber,
50.000 tons. (217 %). En cambio, el maiz y
el lino, con 496.700 tons. y 190.300 tcns., de-
notan mermas de 81.500 tons. (14 %) y 36.800
tons. (16 %) respectivamente.

2. CARNES.

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

peso global del afio precedente. Pero mas pro-
nunciado es el descenso de 20 % que acusan
los valores, debido al nivel apreciablemente mas
bajo seiialado por el precio medio. Es que las
cotizaciones, que ya a fines de 1230 habian su-
frido fuertes caidas, no experimentan variacién
sensible entre enero y octubre de 1931, A partir

26. FAENA DE Ganapo  27. ExporTACION DE
VacunNo CarNE Vacuna
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° lones de Cabezas 1000«
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(9 Anteriormente a 1926, el Contralor del Comercio de Carnes
no publich cifras. Los totales corresponden a la Wst. Nacional,

de este mes, la caida estacional se acentia con
la congestién de la oferta y la limitacién de
las compras a extremos tales, que precisa re-
montarse cinco afos atras 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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26. Esrtapisticas pE Carnes (1)

a) CompRra8 Y EXPORTACIONES

Mes de Diciembre Cantidades anuales «  Variaciones anuales
Clase =
de carnes Canti- |,, 1951 |, 1930 1927 |, 1028 |, 1929, 1950, 1931
dad % 1930 % 1929 npsc ey L8 HepRy R 1931 1% 1926 |7° 1927 % 1928 % 1929 % 1930
Vacuna:

Compras, Jrigortf.
Miles de eabezas| 208 [~ 9,8 | - 0,3 | 3.100| 3.200| 2.800| 2.800| 2700| 2.300| + 3,2 | —12,6 00| - 86| -148
Miles de tons. .| 101,4 { — &9 [ 4 &1 [1.457,9 |1.551,1 {1.279,6 {1.266,7 {1.204,2 | 1.084,6 | + 6,4 | —176 | — 1,8 | — 42| — 16,5
Miles de m$n. .. 22,700 | — 23,6 | — 7,6 [385.500 |+10.600 |381.600 |370.600 |360.800 |288.400 | + 6,6 | — 7.1 | — 89| - 28| — 20,0
m$n. p/kg. vivo.| 0,224 | —188 | ~ 9,2 | 0,264 | 0265| 0298 | 0,295| 0299 | 0,206 | + 0,4 | +126 | - 1,0| + 1,4 | — 11,0

Exports,miles tong.:

Carne chilled. .. 357 | + 29|+ 1,6 | 453,2| 5036 | 437,9| 409,5| 890,0| 4007 | +11,1| ~-130| - 65| - 48| + 27
Carne congelada 24| -638| + 83| 1723 | 1822 67,6 64,4 53,7 38|+ 57| -629| - 47| ~166 | —-871
Carne consery. . 2,11 —40,0 | +3846 46,0 48,4 52,7 56,8 53,4 451 + 62| + 89| + 74| - 57| - 155
Total ......... 402 | - 76| + 48| 6716 7342 | 5582 | 530,56 | 497,1| 4796 | + 93| -240| - 50| - 63| - 85
Ovina:
Compras, frigortf.:
Miles de eabezas| 631,7 | —23,2 | +98,6 | 3.235,6 |3.975,5 | 4.104,5 | 4.410,9 [4.751,6 |4.520,7 | +229 | + 32| + 76| + 77| — 49
Miles de m$n. ..| 5.000 | — 28,7 | +61,9 | 41.700 | 48.100 | 52.800 | 55.700 | 49.600 | 42,000 | +163 | + 98 | + 6,6 | —11,0 | — 16,3
m$n. por cabeza 7,92 | - 69| —18,6 12,89 12,10 12,86 12,63 10,44 929 - 61| 4+63| - 18| -178| —-11,0
Ezxports,miles tons.:
Ce'rne ov. cong. 92|+ 79| +99.6 67,2 83,1 7.76 80,5 80,4 828 4237 - 66|+ 37| - 01| + 30
Porcina:

Compras, frigorif.:
Miles de cabezas| 31,1 | +13,9 [+ 66,6 | 250,3 | 241,0( 3450 430,3| 381,3| 3024 | — 87| +482| +247 | 11,4 | + 2,9
Miles de tons.,| 2,900 | +11,6 |+100,0 21,4 22,4 29,3 36,7 36,2 396 | + 47| +308 | +253| - 1,6 | + 9.4
Miles de m$n. .. 800 | — 20,0 |+-66,7 | 10.700 9.300 | 12,700 | 16.300 | 15700 | 13.800 | —13,1 | +36,6 | +283 | - 87| —12.1
mén. p/kg. vive.| 0,276 | — 52,6 | — 15,6 0,500.{ 0,415 0,433 0,444 0,434 0,348 | —17,0| + 43| + 26| - 23| — 198

Egxporis,miles fonis.:
Carneporc.cong,] 0.4 | - 3,0 |+142,5 5.1 2,7 3.9 5,0 4.8 53| —47 1 | +444 | +282 | - 40| +104

b) PmEcros, BN M$N.

o 9% de Dic.
de c::ges Lne. Feb. Mar, Abr. May. Jun, Jul. Ago. Sep. Oct. Nov. Dic. Non. Dic.
1931 1930

Vacuna, p/kg.vizo: :

Nov. en Linders: %
Chilled ........ 0,25¢ | 0,260 | 0,271 0,265 | 0,250 | 0,259 | 0,269 | 0,269 | 0,273 | 0,243 | 0,225 | 0,205 | ~ &9 | ~14.2
Congelods, .....| 0,227 0,237 0,232 0,229 0,216 | 0,233 0,228 0,242 0,234 0,210 0,197 0,173 ~12,2 | ~23,8
Continente ....| 0,229 0,236 0,237 0,234 0,216 0,233 0,236 0,245 0,250 0,227 0,212 0,184 -~18,2 | ~19,8
Consumo .. .... 0,250 0,248 0,245 0,238 0,236 0,240 0,252 0,256 0,258 0,237 0,229 0,204 - 10,)9 —~ 12,8 E

Nov. en Estancias:

Promedio .. ..., 0,285 | 0,283 .| 0,285 0,281 0,279 | 0,275 | 0,278 | 6,283 | 0,283 0,276 0,262 | 0,228 | ~13,0| ~282
Precio méximo ,| 0,315 0,308 0,300 0,308 0,318 0,305 0,294 0,306 0,303 0,292 0,290 0,262 - 9,7 | ~20,1

Ovina, p/cabezq:

Capones .. ..... 9,25 9,79 9,98 0,67 10,81 11,25 10,46 12,96 14,36 10,40 9,40 947 | + 0,7 | ~ 0,9
Borregos ...... 8,67 9,32 9,93 10,00 10,70 10,40 9,58 12,13 12,67 9,07 8,38 8,06 - 38| 4+ 06
Corderos . ..... 8,29 9,76 7,40 — 8,35 8,33 8,01 9,28 10,11 8,09 7,84 7,72 - 15| - 96

Porcing, p/kg.vivo: .

Gordos consumc| 0,355 0,354 0,326 0,309 0,322 0,328 0,329 0,354 0,263 0,358 0,314 0,275 ~12,4 | -28,4
Media gordurs . 0,330 0,329 0,300 0,285 0,315 0,331 0,342 0,354 0,364 0,346 0,307 0,278 - 94| —-234
Indice general..| 90,6 | 93,9 | 944 | 939 | 89,0 | 928 | 920 | 974 | 1000 | 90,8 | 838 | 754 | ~100| -167

d () Lo datos sobre exportaciones de carne v , ¥ Ins de co y precios de todas las carnes han sido suministrados por la Divisién
o Cantralor del Comercio de Carnes; los de exportaciones de carne ovina y porcinn, por In Direccibn General de Estadistica de la Nacibn.
(%) Exoluidas las compras en Ia Patagonia, cuyo detalle pueds verse en ol yolumen 4 No 6 do esta Revista.

del chilled en Smithfield durante 1931, a saber mino medio de los precios cotizados en estan-
m$n. 0,701 por kilo al cambio real, ensefia ape- cias (carne limpia deducido el valor del caero)
has una declinacién de 3,4 % con respecto al m$n. 0,402, corresponde una baja mucho mas
aflo anterior; mientras en la Argentina, al tér- fuerte, de 12 %. El margen entre los precios en
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Gran Bretaiia 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. ExporTACION DE CARNE CHILLED ARGENTINA,
Estapisticas CoOMPARADAS

ARt 11}3333, Argenting, Difevencia| Con- DJ{{e're{)J(.sm
] importa- | export. Arg, tralor, ex- o
+ R. U ortaeibn

cién ¥ <P 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
1928 439.180 | 383.080 | ~56.100 | 437.930 -1.250
1920 415.310 | 357.960 | —57.350 | 409.460 - 5.850
1930 391.990 | 345.530 | —46.460 | 390.010 -1.980

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

Los datos que ahora publicamos sobre expor-
taciones, no son comparables con los de meses
anteriores, Las cifras de la Direccién de Esta-
distica no resultan satisfactorias cuando se desea
conocer la diversa composicién de las carnes

28. ExporTaciON DE CARNE CONGELADA ARGENTINA,
Estapisticas CoMPARADAS

Rei.no Argentina,| Di in Argentina, Con-
Afios iggg‘:&:_ egaort. a errg. 9;porta-' gg::;':;gz;

cibn R.U. y R. U. [ci6n total total
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 77.690 | 101.530 | +4-23.940 | 296.640 —
1926 73.570 91.870 | +18.300 | 226.740 172.310
1927 79.360 80.520 | +10.160 | 236.420 182.170
1928 39.040 67.330 | 4-28.290 | 124.690 66.890
1929 45.740 66.200 | -4+20.550 | 121.710 84.360
1930 38.070 50.570 | +12.600 98.750 53.740

embarcadas. En cambio, ofrecen esta ventaja
las de la Divieién del Contralor del Comercio
de Carnes, segin se ha podido averiguar. En
efecto, cotejadas con los guarismos de la esta-
distica inglesa y con los datos individuales de
las empresas transformadoras, apenas si acusan
pequefias diferencias. Las que se agrandan si el
cotejo se establece con la Estadistica Nacional,
debido tal vez a embarques mal declarados.

Los 1iltimos afios fueron de actividad creciente
en las compras de ganado ovino. Esta tendencia
se interrumpe en 1931, puesto que el mimero
de cabezas adquiridas por los frigorificos —
excluidas las de la Patagonia — denota un me-
noscabo de 4,9 % en relacién con 1930. Pro-
porcién que llega a 8,4 % si a este guarismo

29. ExporTAcION DE CARNE VACUNA POR EL PUERTO
pE Buenos Aires, Estapisticas COMPARADAS
1928 1929 1030

Frigor{ficos Con- | Frigo- | Con- | Frigo- | Con- | Frigo-
tralor | rificos | tralor | rificos | tralor | rificos

CAENE CHILLED:

Anglo......... 08.080 | 97.020 | 86.640 | 85.820 | 89.420 | 87.910
Wileon ........ 29.300 | 28.810 | 29.080 | 28.620 | 28.820 | 28.580
La Blanca ....| 36.580 | 36.690 | 36.430 | 37.590 | 34.330 | 35.530
La Negra...... 41.800 | 41.130 | 42.750 | 41.840 | 35.900 | 35.540
Total....... 205.760 [203.650 |194.880 |193.870 |188.470 |187.560
Eat. Nacional ..|102.890 — 151.680 — |161.660 —_—
CARNED CONGELADA
Anglo......... 13.390 | 13.200 | 10.630 9.850 | 7.130 6.900
Wilson . ....... 7.660 | 6.940 | 6.270 6.610 | 6.570 | 6.120
La Blanca ....| 5$.480 5.800 | 5.090 4.430 5.090 | 4.200
La Negra ..... 8.200 8.620 | 6.790 8.560 | 5.130 5.580
Total ....... 34.730 | 34.560 | 29.770 | 29.450 | 23.920 | 22.800
Est. Nacional . .| 86.950 —_ 81.000 — 656.360 —

ge adiciona la faena de la Patagonia, 859.600
cabezas, y la correspondiente al matadero de
Liniers, 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 mas bajos que en igual periodo
anterior, excepto en septiembre. Al promedio
del afio, o sea m$n. 9,29 por cabeza corresponde,

por consiguiente, una reduccién de 11 %. Y
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como las compras también mermaron, los va-
lores han debido experimentar una declinacién
mas acentuada, a saber, 15 %. Por lo que con-
cierne a las exportaciones, en 1931 acusan un

28. Fasna ptE Ganapo 29. ExporRTACION DE
Ovino CarNE OviNa
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total de 82.800 toneladas, es decir, 2.400 tons.
(3 %) mas que en 1930.

En 1931, las compras de ganado porcino al-
canzaron el guarismo mds alto de los ultimos on-
ce afios (1). Superan

30. Fagna pE GANADO
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700
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clinar los precios en

20 %. Con 5.300

tons., o sea 10 %
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2] 22 23 24 25 28 27 28 29 30 31 4
mas que en 1930, los

embarques de carne porcina son también los
més crecidos del periodo indicado.

3. LaANas,

El mercado de lanas ha estado durante el
afio snjeto a las alternativas del mercado inter-
nacional. A la reaccién operada en los precios
a principios de afio falté el apoyo de una acti-
vidad industrial sostenida. La demanda se vié
también debilitada por la quiebra del consorcio
lanero aleman y los conflictos suscitados a raiz

(1) En peso global. No puede decirse lo mismo del

total de cabezas compradas, como se desprende del gra-
fico 30.
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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 patrén oro por la Gran Bretafia y mas
tarde, el anuncio de que se aplicaria en ese
pais tarifas protectoras, dieron origen a mayores
compras y mejores precios, sobre todo en las
categorias finas. Se ha llegado asi a una cierta
acumulacién de lanas cruzas en ese mercado,
hecho que también se anota en un pais ex-
portador, Nueva Zelandia. En punto a los
precios, la declinacién de 17 % observada en
nuestro mercado, es de igual intensidad a la
que corresponde a Australia, pais que, como
la Argentina, tiene moneda depreciada. En
Nueva Zelandia, la baja alcanzé a 36 %.

32. ExpPorRTACION DE
Lanas

Mies de lons,
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Durante 1931, las exportaciones de lanas son
apenas mas crecidas que en 1930.

4. CuEros.

De un examen del destino de los embarques
de cueros, resulta que Alemania y Estados Uni-
dos absorben mas del 50 % de nuestras expor-
taciones de cueros salados de frigorificos. En
cambio, en las de cueros secos corresponde igual
participacién a Alemania e Italia. El desarrollo
de la actividad industrial de estos mercados
guarda, pues, estrecha vinculacién con los pre-
cios internacionales, repercutiendo sus alterna-
tivas sobre las ventas del mercado local. El
grafico 33 destaca con claridad esta interdepen-
dencia. Obsérvese, en efecto, cémo la declina-
cion de la actividad industrial en el mercado
alemén, ya evidente a partir de 1928, se acentiia
en los afios siguientes hasta alcanzar propor-
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33. EL Mgrcapo peE CUEROS
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(1) Precios de cuero salado. La linea de puntos
represontn ln cotizncién hipotéticn, unn ves ali-
minada la diferencia del cambio, — La netividad
industrinl se refiero al porciento de olyroros ocupa-
dos, sobre el total de inscriptos on los sindicatos.
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cnda mes, — TLos precios eon los del cuero sa-
1ado de novillo norteamericano en Chicago (Fri-
gorifico).

wnpenpagilisnnatialey ol

ciones maxi-
mas en 1931,
mientras los
precios decli-
nan parale-
lamente
en Berlin y
Buenos Ai-
res. En Esta-
dos Unidos,
después del
descenso que
la industria
experimenta
en 1930, né-
tase una re-
acclion en
1931, la que
trasciende a
los precios
internos. Pe-
ro lo que
mas interesa
gefialar en
este mercado
es que el con-
sumo de ma-
terias pri-
mas requeri-

do por wuna:

mayor pro-
duccién de

calzado,

se ha hecho a expensas de las existencias, mien-

tras bajaban las importaciones. De continuar

Enero 1932

por consiguiente la reaccién industrial, las com-
pras exteriores tenderdn a crecer, dado los li-
mites en que se mueve la oferta local de cueros.
Mientras tanto, la oferta del mercado argentino
es reducida y las existencias son escasas, anotan-
dose en los embarques de 1931 una merma de

15 % (Véase grafico 31).

5. Probucros LECHEROS.

Un afio de clima apropiado favorecié el des-
arrollo de la industria lechera en el pais. Los
embarques de manteca han podido asi mantener
el guarismo del afio precedente, en tanto que
los de caseina lo sobrepasaron ligeramente, pese

a las trabas que gra-

35. ExporTACION DE vitan sobre la impor-

Propuctos LECHEROS tacion de este pro-

ducto en, diversos

Mies de lons.
60

mercados.
e f 7 En el grafico 25

0 puede verse la inten-

w |f sidad con que baja-
A ron los precios de la

caseina, desde la clau-

sura del mercado

americano a princi-
pios de 1930.
Los precios de la manteca, que en los prime-

o]
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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 afio no
acusa ninguna variacién cotejado con el de 1930.

Febrero 25 de 1932.
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Enero 1932
30. Estapisticas pE Lanas
@) MOVIMIENTO EN EL MERCADO CENTRAL DE FRUT0S Y EXPORTACIONES, EN TONBLADAS
Mes de Diciembre Cantidades anuales Variaciones anuales
Lanas Canti- |o 1981],, 1930 1087, 19%8|,, 100],, 1050|,, 1931
dad % 1‘.080% 1929 e L2 1928 . e sl 1926 " 1987 % !028% 1620 % 1980
Exportacién ..... 12.000 | - 29,7 | 489,8 |144.400 |159.700 |128.500 [131.700 [138.300 |143.000 | +10,6 -196 |+ 25|+ 60| + 34
Entrada M. C. F| 8700 +16,6 | -85,2 | 46.500 | 47,300 | 43.500 | 39.600 | 39.400 | 45.800 | + 1,7 | — 80| - 90| - 0,6 | +16,2
Salida M. C. F...| 5200 -30,2 | + 0,1 | 47.000 | 47.200 | 40.500 | 39.400 | 42.900 | 41.900 | + 0,4 -142| - 27| +89)| - 238
b) PrEcios, EN M$N. POR 10 k@GS,
% de Dic.
e Tne. | Feb. | Mar. | Abr. | May. | Jun. | Jul | Ago. | Sep. | Oct. | Nov. | Die. |~ =T po
18581 1930
Lana Madre:
Cr, Gruesa'B. A. .| 5,25 6,05 7,18 6,58 6,30 6,30 6,30 6,30 6,30 — 5,66 4,83 —147 | = 42
Cr. Med. B. A....| 555 | 59 | 693 | 658 | 635 | 635 | 635 | 635 | 635 — 694 | 633 | - 88| + 98
Cr.FinaB.A....| 635 | 675 | 7,78 | 7,45 | 7,385 | 7,35 | 7,35 7,35 | 7.35 — 829 | 767 | - 76| +150
Cr.Fina 8.Cruz .| 7,00 | 7,00 | 7.65 | 7.60 | 764 | 7,65 | 747 | 7,85 | 7,35 = 775 | 7,75 0,0 | +19,7
Cr, Fina Ctes. ...| 7,55 8,05 9,00 8,80 8,55 8,65 8,55 8,55 8,65 — 9,75 9,55 - 21| 4226
Lana 2da. Esg.:
Cr. Gruesa B. A, .| 4,70 5,31 6,23 5,58 5,50 5,44 5,25 5,48 5,55 5,567 5,61 4,98 -1,2 | + 9,6
Prom. pond.....| 5,49 5,99 7,00 6,27 6,26 595 5,69 6,06 5,90 6,55 6,30 5,61 -11,0| - 02
31. Estapisticas pe Cueros )
@) EXPORTACIONES, EN TONELADAS
Mes de Diciembre Cantidades anuales Variaciones anuales
Clase
NS08 Canti- |, 1931 | 1930 1927 | 1928 | 1929 1930 | 1981
and |% 1580 |% Tamg | 1926 | 1927 | 1028 | 1920 | 1930 | 1931 |% 7oor 1% 1ou % 150s % oas | % Tome
Salados ..... .o..| 6.500 -82,4 | +30,6 |147.700 |145.100 |124.800 |113.800 |118.700 |103.200 | — 1,8 | —140 | — 88 | + 48| -13,1
Secos ......,....| 1.600 -852 | - 6,1 | 21.600 | 25.800 | 17.400 | 15.600 | 18.300 | 13.500 | +19,4 | —826 | —10,3 | +17,3 | —-26,2
Totales .......| 8.100 -83,0 | 4+21,4 |169.300 |170.900 |142.200 |129.400 137,600 |116.700 | - 0,0 | - 16,8 | — 9,0 | + 6,9 | -148
b) PrECIOS, EN M$N.
% de Die.
Clase : I e —
de cueros Ene Feb. Mar, Abr, May. Jun. Jul, Ago. Sep. Oct. Nov. Die. Nov. Die.
1931 1930
Salados, p/kg. (1).| 0,82 | 072 | 0,74 073 | o869 | o068 | 075 | 067 | 062 | 070 | 0,66 056 | ~152 | —28,2
Secos, p/10 kgs. (2)| 8,84 8,66 8,34 7,70 7,57 7,30 7,48 7,07 7,02 7,61 7,68 7,03 - 82| -17,1
() Novillos, frigorifico. (® Tipo americano, Prov. de Bs. As,
32. Estapisticas pe Propucros Lecueros
1) EXPORTACIONES, EN TONELADAS
Mes de Diciembre Cantidades anuales Variaciones anuales
Productos Cantic . 1981 9 1950 — o 1998 1929 1930 1931 |9 1927 % 1948 1028 1086 % 1851
dad |”° 7930|" 1929 X ° Tgzi| ©° To27|”° 1028|7° T1929|7° 1030
Manteca ........| 3,510 | + 6,1 | 4+30,6 | 20.100 | 21.200 | 20.000 | 17.000 | 23.200 | 23.200 | —27,1 | - 5,7 | —15,0 | +36.5 0,0
Casefna, ..., ..... 1.730 +61,6 -27,6 | 19,500 | 14.200 | 17.600 | 16.600 | 13.700 | 14.000 | — 27,2 | +23,9 | = 627 | —175 | + 2,2
Total......,..| 5.240 +19,7 | + 9,2 | 48.600 | 35.400 | 37.600 | 33.600 | 36.960 | 37,200 | -27,2 | +- 6,2 | -10,6 | + 98| + 0,8
b) Precios, EN M$N.
Prod % de Dic.
roductos Ene. Peb. Mar. Abr, May. Jun. Jul, Ago. Sep. Oct. Nov. Die. Nov. Dic.
1951 1830
Mant
23&1:12:“'/’:“‘“- wo| 25| 1,33| 13| 1,35| 1,35| 13| 158| 160| 1.43| 140 1,33| 125| - 60 0,0
piton. ... | 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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(" Entiéndese por stocks, el cuero curtido que
se encuentra en poder de la industria a fin de
enda mes. — Los precios eon los del cuero sa-
lado de novillo norteamericano en Chicago (Fri-
gorifico).

ciones maxi-
mas en 1931,
mientras los
precios decli-
nan parale-
lamente
en Berlin y
Buenos Ai-
res. En Esta-
dos Unidos,
después del
descenso que
la industria
experimenta
en 1930, né-
tase una re-
acciéon en
1931, la que
trasciende a
los precios
internos. Pe-
ro lo que
mas interesa
gefialar en
este mercado
es que el con-
sumo de ma-
terias pri-
mas requeri-
do por una:
mayor pr o-
duccion de

calzado,

se ha hecho a expensas de las existencias, mien-

tras bajaban las importaciones. De continuar

Enero 1932

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

5. Propuctos LECHEROS.

Un afio de clima apropiado favorecié el des-
arrollo de la industria lechera en el pais. Los
embarques de manteca han podido asi mantener
el guarismo del afio precedente, en tanto que
los de caseina lo sobrepasaron ligeramente, pese

a las trabas que gra-

35. ExporTACION DE vitan sobre la impor-
Propucros LECHEROS tacion de este pro-
ducto en,diversos
mercados.

En el grafico 25

puede verse la inten-

Mies de tons.

60

sidad gon que baja-
ron los precios de la
caseina, 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 afio no
acusa minguna variacién cotejado con el de 1930.

Febrero 25 de 1932.
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30. Esranisticas pE LaNas
@) MoviuieNTo EN EL MERCADO CENTRAL DE FruTos Y EXPORTACIONES, EN TONELADAB
Mes de Diciembre Cantidades anuales Variaciones anuales
Lanas Canti- |oy 1981],, 1850 1927|,, 1028|,, 19|, 1850], 1081
dad % 1930 % 1988 1926 §27 o2 gy 150 10317\ Fev 1688 % 1087 % 1928 % 1929 % 1930
D cién ..... 12.000 | - 29,7 | +839,3 |144.400 |159.700 128.500 |131.700 |188.300 | 143.000 | +10,6 -195 | + 26| + 60| + 3.4
Exporta
Entrada M. C. F. 8.700 | +16,6 | —385,2 | 46.500 | 47.300 43.500 | 39.600 | 89.400 | 45.800 | + 1,7 | — 80| - 90| - 06 | +16,2
Salida M. C. F. .. 5.200 | —-30,2 | 4+ 0,1 | 47.000 | 47.200 | 40.500 39.400 | 42.900 | 41.900 | + 0,4 | -14.2| - &7 + 89| - 28
b) Precios, EN M3N. POR 10 KGS.
% de Dic.
df‘ﬁi"as Lne. | Teb. | Mar. | Abr. | May. | Jun. | Jul | Amo. | Sep. | Oct. | Nov. | Die. |" gy | Dic.
1931 1880
Lana Madre:
Cr. Gruesa B. A..| 525 6,05 7,18 6,58 6,30 6,30 6,30 6,30 6,30 .- 5,66 4,83 —147 | — 42
Cr. Med. B. A, ... 5,55 5,98 8,93 6,58 6,35 6,35 6,35 6,35 6,35 — 6,94 6,33 - 88| + 938
Cr. Tina B. A. ...| 6,35 6,75 7,78 7,45 7,35 7,35 7,35 7,35 7,35 — 8,29 7,67 - 76| +150
Cr. Fina 8. 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 | +19,7
Cr. Fina Ctes. ...| 7,65 8,05 9,00 8,80 8,55 8,55 8,55 8,55 8,55 — 9,75 9,55 -.21| +226
Lane 2da. Esg.:

Cr. Gruesa B. A. .| 4,70 5,31 6,23 5,58 5,50 5,44 5,25 5,48 5,58 5,57 5,61 4,98 -11,2 | + 9,6
Prom. pond.....| 549 5,99 7,00 6,27 6,26 5,95 5,69 6,06 590 6,55 6,30 5,61 -110| - 0,2
31. Esrapisticas pe Cueros

a) EXPORTACIONES, EN TONELADAS
a
Mes de Diciembre Cantidades anuales Variaciones anuales
Clase
de cueros Canti- 1931 1980 ” 19 1927 1928 1929 1930 1931
dad | % 7550 |7 1oes | 0% | 1% Lo 20 | 1930 | 1931 % 7oo5 1% 7557 | % 1oz |7° 7989 | 1980
Salados .........| 6.500 —-82,4 | +80,6 |147.700 |145.100 {124.800 113.800 [118.700 [103.200 | ~ 1,8 | —-140 | — 88| 4+ 48| —-1341
Secos . ueeiinnan 1.600 ~36,2 | — 6,1 | 21.600 | 25.800 | 17.400 15.600 | 18.300 | 13.500 | +19,4 | -3826 | —10,3 | +17,3 | —-26,2
Totales vv..-+..| 8.100 - 83,0 | +21,4 |169.300 |170.900 142.200 |129.400 [137.000 |116.700 | + 00| -168 | — 90| + 6,9 | - 14,8
6) Precros, EN M$N.
Cl % de Dic.
i e ine. | TFeb. | Mar. | Abr. | May. | Jun. | Jul | Ago. | Sep. | Oct. | Nov. | Die. | Nev | Dic.
1931 1930
Salados, pke. (0.] 082 | 072 | o074 | 073 | 089 | 068 | 075 [ 067 | 062 | 070 | 0,66 056 | —152| -28.2
Secos, p/10 kes. (4)| 8,84 8,66 8,34 7,70 7,57 7,30 7,48 7,07 7,02 7,61 7,68 7,05 - 82| -17,1
(1) Novillos, frigorifico. (% Tipo americano, Prov. de Ba. As.
32. Estapisticas pE Propucros LEcHEROS
ﬂ) EXPORTACIONES, EN TONELADAS
Mes de Diciembre Cantidades anuales Variaciones anuales
Productos 7 5
Canti- 1981|1980 oz7 | 1028 | 1020 | 1930 | 1931 1027\, 1928) ~ 1080|. 1830|,, 1831
| % Tas0|% Toms| 0% | 1T % 5e0| % To77| 7 Toms| 7029|1030
Manteca ....... .| 8510 | + 6,1 | +390,6 | 29.100 | 21.200 20.000 | 17.000 | 23.200 | 23.200 | —27,1 | - 5,7 | —15,0 | +36,6 0,0
Casefna, .. ,,,.. 1730 | +61,6 | -27,6 | 19.500 | 14.200 17.600 | 16.600 | 13.700 | 14.000 | -27,2 | +239 | - 67| =17 | + 2.2
frotal; v o 5.240 +19,7 | + 9,2 | 48.600 | 35.400 37.600 | 33.600 | 36.960 | 37,200 | -27,2 | + 6,2 | —-10,6 | + 9.8 + 0,8
b) Precios, EN MSN.
P, % de Dic.
roducto. E : ———
3 ine. Feb. Mar. Abr, May. Jun, Jul. Ago, Sep. Oct. Nov, Dic. Now. Dic.
1931 1950
I(‘:I‘“‘"ite“-!)/km ool ves| 133| 18| 1nss| 1,35 139| 58| 1,60 143| 1,40 1,88 | 1,25 - 6,0 0,0
aseina pfton. ... | 156,25 160,00 | 156,25 | 153,00 | 146,25 | 126,25 | 121,00 113,75 | 102,50 | 100,00 | 100,00 98,00 | — 20| -37.2
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Balance de Casa Central y Sucursales en 31 de Diciembre de 1931

ORO M /LEGAL
ACTIVO

Corresponsales en el Exterior - <«Operaciones

Pendientes® ........ ...ttt iniinininn, 17.259.270,16
Adelantos en Guenta Corriente y Cauciones .. 611.225.973,81
Letras a Recibir............................. ~ 3.338.842,26
Créditos a Cobrar, garantizados ............. 86.917.485,15
Documentos Descontados ................... 710.824.937,22
Redescuento, Leyes 9479 y 9577 ............. 284 .748.505,82
Deudores en Gestién ........................ 29.904.325,49
Inmuebles .........co0iiiiiiiiiiinniannn, 68.132 386,64
Fondos Publicos Nacionales ................. 8.463.790,42 17.798 .531,75
Muebles y Utiles ............... .o, 4.155.329,80
Intereses (& VENCOT) ............couvvuennnnans 726 .087,53
Banco Nacional en Liquidacién ............. - 35.263,90
Conversion ...........coitve i iriann, 14.188.584,20
Ley 10350. - Convenio con Francia y Gran

Bretafid .......o.oiviiiii i i 28.946.774,20
Ministerio de Hacienda - Cancelacién Prés-

tamo £ 2.500.000 .......................... 12.600.000,00
(O Wl o R e T M o oo Bl ol S A 1.026.624,65 243 .372.388,64

68.296.459,43 2.075.368.642,21
PASIVO

Capital................ 0 600 0 0 0/ T AT -l 163.400.784,86
Fondo de Reserva ............comvennnennnnss 30.141.752,46
Fondo de Prevision................c.iviiiins 2.000.000,00
Fondo de Conversién, Ley 3871.............. 31.727.917,74
Conversion ...............c.0iiiennnannnenns 6.242.977,05
Corresponsales en el Exterior..... ........... 25.134,61
Depésitos: 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.) 77.288,32 129.321.646,87 158.676,85 1.456.152.522,26
Caja de Conv.—Redescuento Leyes 9479 y 9577 359.158.143,50
Descuentos (a vencer)....................... 10.861.063,36
Margen de Redescuento ..................... 29.072.062,16
Sucursales <«Operaciones Pendientes» ....... 0,72 54.724.066,07
Los préstamos con PRENDA - agrfcola, ganadera y 68.296.459,43 2.075.368.642,21

varlas - incluidos en la cuenta Documentos Descon-
tados, ascienden a m$legal 51.282.051,77.

Existencia en Titulos Depositados

Titulos Nacionales ......................oois. —_— 1.054.814.018,39
Titulos Provinciales ......................... - 47.339.429,22
Acciones, titulos diversos y otros valores .... — 580.832.631.45

Total nominal .......,.. — 1.682.986.079,06

Aporro Casar
Presidente

Epuarpo Lipesma Poss JusN JorGE JORDAN IsMAEL DEL SEL
Contador General Secretario General 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 VuerLta ESPONTANEA A LA PARIDAD.

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

En agosto de 1927, después de 14 afios de
inconvertibilidad, el pais pudo retornar al
patrén oro. Lo hizo a la deriva, arrastrado por
las circunstancias favorables que, en este como
en otros casos de su historia financiera, solu-
cionaron espontaneamente sus problemas, sin
hacerle soportar de inmediato el costo de sus
errores y su imprevision.

El pais volvié entonces a la paridad sin vio-
lencia alguna, a favor de la abundante inver-
si6n de dinero extranjero en empréstitos piibli-
cos y colocaciones privadas, y de la mejora en
los precios internacionales de los granos y las
carnes. Esta mejora no solamente neutralizé los
efectos depresivos de la valorizacién 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 Conversién se abrié sencillamen-
te, sin haberse resuelto los problemas vincula-

:au) La Qfmm’a de Im'e,ali.gt'u':iones Econdmicas ha ereido
M; JM0 interss !“ exposicion que acaba de editar el
“!:‘181:?;::1 r:!r(: I'!:ut‘mmla flc la N'ac.it'm, expli{tm.ldn la poli-
% as mf.;rm“ﬂ ¥y bancaria s.eg.:uu'in en los n-lun.ws meses
e s lllllf‘l; su juicio requiere el pais. De ahi
estadistice me“‘r‘“ulﬂa en el que se omiten Jas series
Witi resch o5tum hradas, En cl'maa de abril se hard
{nte S anari dcleslas series, con el fin de no

rrumpir la informacién,

dos en forma estrecha a la moneda. De la deuda
flotante legada por la administracién anterior,
solo se consolidé una parte; y en lugar de ha-
cerlo con el resto, especialmente con las Letras
de Tesoreria caucionadas en el Banco de la Na-
cién, se prefirié emplear en nuevos gastos el
producto de los empréstitos.

2. EL METALICO Y 1A EXPANSION DEL CREDITO.

Las que
promovieron el retorno a la par, determinaron

mismas circunstancias favorables
un fuerte influjo de metalico en el pais. En el
periodo que transcurre entre el 1° de mayo de
1927 y el 1° de septiembre de 1928, crecieron en
08s. 180,5 millones las existencias visibles de
metalico en la Caja de Conversién y los bancos.

Como suele suceder en tiempos analogos, aflo-
jaronse los resortes del crédito. Los Bances par-
ticulares redujeron sus tipos de interés para
estimular el empleo de sus recursos acrecenta-
dos. Las instituciones oficiales no pudicron sus-
traerse a la influencia de este ambienie de bo-
nanza; hablése entonces de la baja del interés
de las cédulas hipotecarias; y el Banco de la
Nacién Argentina resolvié reducir el tipo de sus
descuentos. Fué en mayo de 1928, cuando todos
los indicios del mercado financiero internacio-
nal sugerian el desenvolvimiento inminente de
un periodo de tensién monetaria. Muy poco
tiempo antes el Banco Federal de Reserva de
Nueva York habia subido sus tasas, en franca
reaccién contra la politica de crédito facil se-
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guida anteriormente, politica que, como se sabe,
contribuyé a fomentar en todo el mundo la in-
versién de capitales de Estados Unidos.

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

Las importaciones de metalico, al traducirse
en la expansién del crédito, incubaron poco a
poco las fuerzas de reaccién monetaria.

La abundancia de fondos, indujo a algunos
bancos a buscar inversiones que, sin ser intrin-
secamente malas, son incompatibles 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 consideré necesario le-
gislar sobre este asunto antes de la apertura de
 la Caja, no obstanie el proyecto del P.E. y las
reiteradas ensefianzas de la experiencia banca-
ria nacional y extranjera.

Fué el segundo punto débil del retorno a la
par. Pero tal vez el mas importante haya sido
no tener en cuenta el caracter precario de nues-
tro sistema de circulacidn.

3. EL PaTtron Oro Esporapico.

La Caja de Conversién, o su precursora, la
Oficina de Cambios del Banco de la Provincia,
s6lo ha funcionado en tiempos de bonanza, sin
que esto signifique desconocer su importantisi-
mo papel histérico en la vida monetaria del
pais como freno al emisionismo caético. La Ofi-
cina de Cambios, cuyo mecanismo seria mas
tarde el de la Caja, fué creada en 1867, y fun-
cioné sin tropiezos mientras afluia el metélico
por la incorporacién de fondos del exterior. Pe-
ro tuvo que cerrarse en 1876, después que el
balance de pagos adverso exigié la salida de
metalico.

El primer periodo de patrén oro posterior a
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la reconstitucién politica del pais, durs, pues,
nueve afios. 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 afios de moneda incon-
vertible y fluctuante, hasta que en 1903 comien-
za a actuar la Ley de Conversién de 1899, al
calor de las inversiones de capitales extranjeros
y los saldos positivos del intercambio comercial.
El oro se acumula rapidamente y la Caja de Con-
versién pasa por la primera prueba de adversi-
dad en 1907, resistiendo con éxito las extraccio-
nes de metalico provocadas por la intensa crisis
bancaria de los Estados Unidos. Los bancos ha-
bian manejado el crédito con cautela, sin que
les tentase el aprovechamiento de sus encajes
aparentemente excesivos. Mas no sucedié asi en
el periodo subsiguiente. Nuevas importaciones
de oro abultan las existencias de los estableci-
mientos bancarios, y Hevan a éstos a una poli-
tica imprudente de ensanche en sus préstamos.
En 1913 se invierte el fenémeno, y el metalico
los bancos
en una situacién tanto mds dificil cuanto ma-

refluye del pais, poniendo a
yor habia sido su empefio en estimular la puja de
los valores inmobiliarios. Ya en ese afio se preco-
niza el cierre de la Caja de Conversién, que
recién se hace efectivo en agosto del siguiente,
al estallar la guerra.

El tercer periodo de conversién dura, pues, 10
afios, o sea algo mas que los dos precedentes.

Suceden luego otros 14 afios de moneda in-
convertible. En agosto de 1927 se vuelve al pa-
trén oro, con la efimera duracién que conoce-
mos. Desde diciembre de 1929 estamos en ple-
na inconvertibilidad.

El patrén oro ha sido, pues, en nuestro pais un
fenémeno intermitente y de duracién relativa-
mente corta. En los 65 afios que transcurren a
partir de 1867 sélo hemos tenido 23 afios de
conversién.

4. Las FavLras pEL S1sTEMA SoN S6Lo Un Facror.

Muy lejos estamos de afirmar que nuestras pe-
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ripecias monetarias se deben exclusivamente a
fallas del sistema. Ha habido factores de hondo
arraigo, tanto o mds importantes que las defi-
ciencias organicas del mecanismo. Bebemos ma-
nifestar rotundamente que no hay sistema mone-
tario que pueda resistir el déficit del gobierno
depuesto, gobre todo si a sus consecuencias se
aiaden las de una crisis internacional de extra-
ordinaria intensidad y duracién.

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 sido dife-
rente. Un banco con la intervencién mixta del
capital oficial y privado no hubiera permiti-
do. sin duda alguna, que la Tesoreria General
de la Nacién girase en exceso sobre su cuenta
hasta constituir un débito de casi m$n. 150 mi-
llones. Tampoco habrian podido las institucio-
nes particulares de crédito prestar con tanta
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liberalidad a los contratistas del Estado hasta te-
ner una apreciable proporcién 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-
bria amortiguado las tendencias expansivas del
crédito mediante la absorcién y esterilizacién
del circulante creado por las importaciones de
metalico.

Pero no es el caso de seguir con hipdtesis
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
otrog factores concomitantes que se requieren
para que ese sistema funcione adecuadamente a

sug fines. Sobre ellos volveremeos mas adelante.

IT - LA LIQUIDACION DEL CREDITO BANCARIO

1. EL Dfricit Como Factor pE INFLACION DEL
CRrEbITO,

Las perturbaciones monetarias presentes emer-
gen del desequilibrio en las finanzas oficia-
les, de la intensa contraccién 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 inflacién del crédito y en 1il-
tima instancia de estimulo artificial de las im-
portaciones, con el consiguiente desequilibrio
en el balance de pagos. Si el Estado gasta mas
queé sus recursos reales, se ve obligado a usar
del erédito o compele a hacerlo a sus acreedo-
res, por falta de pago. En uno y otro caso hay
expansién de préstamos, creacién de medios de
pag? hancarios, cuyos efectos sobre los negocios
equivalen, en substancia, a los de 1a emisién de
Papel moneda. La poblacién dispone asi de
un poder adquisitivo artificial, proveniente del

crédi g
dito, que le Permite acrecentar sus consu-

mos o, segun las circunstancias, mantener su ni-
vel a pesar de la depresion econémica. Y como
una parte considerable de los articulos que con-
sume el pais 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 proporcién 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 traido 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 situacién: 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 CoNGELACION DE PrESTAMOS COMERCIALES.

Un fenémeno analogo ocurre en tiempos de
crisis en los préstamos de indole comercial. La
mayor parte de las actividades econémicas del
pais reposa sobre la produccién agropecuaria.
Es ingente el volumen de crédito que se mueve
durante el afio sobre la base de esa produccién,
no sélo del crédito que va desde los bancos hasta
el productor rural, a través de los intermedia-
rios y del comerciante de campaiia, sino el que
se dirige al conjunto de actividades comerciales
e industriales cuya cantidad de ventas depende
estrechamente del volumen econémico de la
produccién rural. Ese movimiento de crédito
permite anticipar el consumo sobre la base del
resultado de la produccién futura. Tratase 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-
duccién anual y vendida en el mercado externo,
el ciclo se cierra en doble forma: el dinero re-
fluye por los mismos intermediarios hacia los
bancos, cancelando los préstamos; y la venta de
esa produccién crea valores internacionales en
oro, con los cuales se puede pagar los compromi-
sos contraidos durante la primera parte, la
parte preparatoria de este ciclo.

Pero cuando el volumen econémico de la
produccién defrauda los calculos, el ciclo se in-
terrumpe. El1 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 diriamos la economia
general del pais), cuya liquidacién anual de-
pende, en fin de cuentas, del mayor o menor
éxito de la produccién basica del pais. Ocurre
entonces lo que en el primer caso: los bancos
experimentan el drenaje de sus fondos por las
exportaciones del oro, y su cartera se inmoviliza,

Si el metalico no puede extraerse libremente,
la presion de la demanda de cambios sobre la
oferta restringida tiende a desvalorizar la mo-
neda. En tal caso toda solucién o remedio que no
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ataque los origenes del mal no pasara de un sim-
ple paliativo. =

Se trata de una explicacién esquematica de
un fenémeno 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 congelacién de los
préstamos en los bancos.

3. La Conocma Teoria pE LA LiQUIDACION.
Son precisamente ambos factores los que han
actuado desde el origen de nuestras dificultades
monetarias, con el agravante de que la nueva
congelacién de préstamos no sorprendia a los
bancos con un estado de liquidez absoluta debido
al peso de la deuda flotante que ya existia a
fines de 1928. La inmovilizacién de las carteras
ha continuado aumentando a raiz del déficit
fiscal y del malestar agrario; por lo que sue-
le preconizarse el remedio de la liquidacién
para volver a lo que se¢ designa por normali-
dad monetaria. Una teoria econémica muy di-
fundida, de linaje ortodoxo, ensefia, en efecto,
que sitnaciones de esa indole, en tiempos de
crisis, se resuelven por la liquidacién. La teo-
ria es perfectamente exacta dentro de las hipé-
tesis sobre que se basa. Supone el caso de la pro-
duccién que gracias a la ayuda del crédito se
ha exagerado mas alla de la capacidad de con-
sumo del mercado, o el de la valorizacidn fic-
ticia de inmuebles, titulos o cualquier otro bien
o mercaderia, fomentada especulativamente por
la abundancia de crédito. Tarde o temprano el
mercado no puede absorber esas mercaderias o
valores a los precios vigentes o esperados. La
venta se paraliza y los productores o negocian-
tes no pueden cumplir con sus compromisos
bancarios. La misma teoria receta el remedio:
restrinjase el crédito y obliguese a liquidar,
esto es, a ofrecer esas mercaderias a valores o
precios mas bajos, para que sirvan de acicate a
los compradores. Con la liquidacién los bancos
recuperan su dinero en todo o en parte, y como
quiera que resulte, la situacién 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 seleccién los mejor dotados.

La mas leve reflexién basta para persuadirse
de que esa teoria de la liquidaciéon corres-
ponde a datos de hecho muy distintos de

Existen, sin duda,
que describe la teo-

la realidad argentina.

situaciones como las
ria, que si no carecen de importancia aislada,
no la revisten en grado sensible en el
conjunto de la economia nacional, Los facto-
res primordiales de la inmovilizacién del cré-
dito son el desequilibrio de las finanzas y el
malestar de la produccién agropecuaria, El pro-
blema actual no seria fundamentalmente distin-
to si esas siluaciones 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 publicas o
del proveedor del Estado que no puede afrontar
sus deudas bancarias porque la Tesoreria no
paga cus expedientes, o de todo el comercio que
sufre las consecuencias directas o indirectas de
estos hechos, no es posible volverse contra el
Listado cuando les bancos presionan, porque el
Estado no puede afrontar sus compromisos, ni
es susceptible de liquidarse. La liquidacion de
ese contratista o de los comerciantes, no resuel-
ve el problema puesto que no se consigue con
cllo descongelar los créditos contra el Estado
en mora.
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No tendria mejor significado la liquidacién
del productor rural que no paga al comerciante
de campaifia o a los bancos. Su situacién no pro-
viene de la falta de ventas de sus productos, si-
no de los precios a que se venden. El producior
no tiene otras existencias que liquidar que las
que va ha vendido en la misma forma que to-
dos los afios; carece por lo general de otros bie-
nes. No se alcanza, pues, a ver qué consecuen-
cias ventajosas del punto de vista de la econo-
mia general, tendria la liguidacién del produc-
tor rural, como no sea el resultado contrapro-
ducente de substraerle a la produccién del aiio
venidero. Seria también muy perjudicial la
desarticulacién, con medidas de esta especie, del
comercio de campafia, cuya organizaciéon es el
resultado de un esfuerzo paciente y de un co-
nocimiento adecuado del medio rural argenti-
no, muy dificil de substituir de improviso.

De ahi, pues, que 1a mayor parte de la inmo-
vilizacion de las carteras de los bancos no pue-
da resolverse con el procedimiento clasico de la
liquidacién. De esto no ha de inferirse, de
modo alguno, que no pueda realizarse pruden-
temente la liquidacién lenta y gradual de una
parte apreciable del activo bancario del pais
con una politica bancaria aplicada con mano

firme.

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

1. Sieniricapo pE 14s Exrorraciones pe Oro.

Uno de los primeros actos del Gobierno
Provisional fué decretar la exportacién de oro
Para el pago de los servicios de la deuda publica
ex.terna. Con ésto se lograba dos propésitos.
Disminuir la magnitud del déficit fiscal, en mo-
mentos en que las rentas del Estado tendian
a declinar intensamente, y descongestionar la
de.m:lmt]n creciente de monedas extranjeras al
ahmmat: del mercado de cambios las compras
‘;:; i’:}?;z:‘;l:{;illlo evitd, sin duda alguna, que la

peso fuese mayor,

Ademés de ese metdlico exportado por el
Gobierno, el Banco de la Nacién Argentina ex-
porté o$s. 76 millones conforme al decreto del
31 de Enero de 1930 que le permitia la movi-
lizacién rotativa del fondo de conversién, por
medio de extracciones de metalico de la Caja
de Conversién. El propésito esencial que per-
seguia el Banco en concordancia con el Gobier-
no, era evitar que el peso continuase desvalo-
rizandose y facilitar a la vez la cancelacién de
una masa considerable de compromisos en mo-

neda extranjera que se habian acumulado con
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anterioridad. Tratabase principalmente de la si-
guiente operacién: todos aquellos importadores
y demas remitentes de fondos al exterior que
tenian fe en un pronto retorno del peso a la
par, se empeilaron en diferir sus compromisos
para lo futuro. Con tal propésito conseguian en
las sucursales locales de bancos extranjeros, prés-
tamos en délares o libras, con lo que pagaban
sus facturas o efectuaban sus remesas, y deposi-
taban su equivalente en pesos en ¢l banco local.
A principios de 1931 se estimaba en cerca de
100 millones de délares el volumen de estas
operaciones,

Esos depositos flotantes, dispuestos a desapa-
recer en cualquier momento, daban a aquellos
bancos la sensacién de abundancia de fondos,
mientras el mercado monetario atravesaba en
realidad por un estado de astringencia. Afiadiase
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 sufrié
una intensa desvalorizacién que llevé el precio
de los 100 délares a o$s. 147,55 el 13 de enero.
Sobrevino luego la reaccién y el Banco logré
mantener a partir del 12 de marzo el tipo de
126, evitando una nueva baja por medio de
exportaciones de metalico. Pero asi que las ten-
dencias del mercado indicaron como poco pro-
bable una valorizacién ulterior del peso, se
produjo un movimiento acentuado de cancela-
cion de esos comproimisos en moneda extranjera;
de no ser afrontado con exportaciones de oro,
el peso se habria desvalorizado intensamente.

Para la mejor comprensién de esta actitud
del Banco, en vista de los acontecimientos pos-
teriores, debemos revelar el motivo fundamen-
tal de esa estabilizacidén transitoria del peso.
Por razones obvias, no se pudo hacerlo en aquel
momento. Las gestiones para un empréstito en
el exterior que permitiria el pago de una parte
considerable de la deuda flotante y la liquida-
cién consiguiente de una parte de los préstamos
congelados habian llegado a una etapa muy
avanzada. Fué indispensable preparar el mer-

cado precaviendo una mayor desvalerizacién de
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la moneda, pues ello habria influido en forma
desventajosa sobre el tipo de colocacién de los
titulos. Era esencial cuidar el peso, alin a costa
de la salida de oro, que, ademds de resolver
compromisos pendientes, seria compensada con
creces con los fondos del empréstito. Por otra
parte, dejar que el peso bajase en esos momentos
para tener mas tarde el problema de una rapida
valorizacién, era someter al mercado a perni-
ciosas fluctuaciones.

Cuando las megociaciones habian llegado a
punto de formalizarse, una nueva firma de ana-
loga importancia solicité del Gobierno autori-
zacién para formular otra propuesta, pero el
tramite sufrié una brusca suspensién al cono-
cerse los primeros resultados desfavorables del
escrutinio de la provincia de Buenos Aires, ini-
ciado el 8 de Abril. La intranquilidad politica
subsiguiente no fué propicia a la reanudacién
de las negociaciones.

Ante la suspensién referida, el Banco, de
comiin acuerdo con el Departamento de Ha-
cienda, decidié retirarse del mercado el 15 de
abril, pues no cabia la posibilidad de desarro-
lar una politica de cambios con la menor pro-
babilidad de éxito en presencia de elementos
incontrolables, completamente ajenos a la si-
tuacién bancaria y financiera, El factor politico
pas6é a ser de importancia fundamental en los
movimientos del cambio.

2. CONTRACCION DE LAS EXISTENCIAS DE DINERO
EN Los Bawcos.

Con las exportaciones de oro, las existencias
de dinero de los bancos sufrieron una nueva
contraccién, cuyo significado y consecuencias
podran aquilatarse mejor si se examina el mo-
vimiento de aquellos en el periodo precedente
de expansién del crédito. Iniciado este fenémeno
en Julio de 1928, segun ya lo hemos senalado,
los préstamos e inversiones en titulos crecen en
m$n. 708,1 millones hasta diciembre de 1930,
cuando el saldo alcanza su maximo. En el mismo
lapso las existencias de dinero en los bancos
disminuyen en m$n. 479,6 millones sin que los
depésitos sufran desmedro alguno. Antes bien,
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a causa de la dilatacién del crédito registran
un incremento de m$n. 67,3 millones. Explicase
asi la intensa reducciéon del encaje de 24,8 %
en junio de 1928 a 12,1 % en diciembre de
1930, segiin las cifras compiladas por la Oficina
de Investigaciones Econémicas.

En este tiltimo tiempo, a fines de 1930 y co-
mienzos de 1931, la tensién monetaria llegé a
ser aguda, sobre todo en aquellos bancos para
los cuales los billetes que salian de sus arcas
eran precisamente los marginales,

En cuanto ello constrefiia a seguir una poli-
tica de mucha cautela en la concesién de los
créditos, sus consecuencias serian fundamental-
mente sanas, siempre que no se extremase esta
actitud provocando la brusca liquidacién de los
negocios. Empero, el encaje muy bajo de al-
gunas -instituciones, como ha de comprenderse
por razones obvias, entrafiaba un problema que
de un momento para otro podria volverse deli-
cado si continnase empeorando la situacién eco-
némica o se quebrantase la confianza, como
ocurre, a veces, en forma sibita en tiempos de
malestar y depresién. 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 dificil prever.

3. LA TENS16N MONETARIA.

En los tres primeros meses del afio aumenté
la tensién monetaria, no obstante la holgura fic-
ticia de algunos hancos a raiz de 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 descendi a un minimo de 11,4 %. Mien-
tras se contaba con la posibilidad inmediata de
aquel empréstito extranjero, con la consiguiente
incorporacién de fondos, el Gobierno prefirié
aliviar la tensign monetaria con la autorizacién
Para emitir billetes contra depésitos de oro en

las legaciones, Ty
Y ain evitay 1a

até en esta forma de postergar
aplicacién de las leyes de redess
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cuento, no porque se considere intrinsecamen-
te mala la emisién contra documentos comer-
ciales, sino por los efectos psicolégicos que una
medida de esta indole podia traer en las cir-
cunstancias por que se atravesaba, en un pais
acostumbrado al sistema de la Caja de Con-
versién. El Gobierno, a quien preocupaba el
riesgo de que se le atribuyese designios inflacio-
nistas para despejar la situacién de sus finan-
zas, hubiera preferido ir hacia la constitucién
del Banco Central. Pero no eran, aquellos,
tiempos propicios para una reforma monetaria
cuya responsabilidad debia ser compartida por
el Congreso para su prestigio presente y esta-

bilidad futura.

4. F1 REDESCUENTO Y LOSs ENcAJES BANCARIOS.

La autorizacién para emitir conira depdsitos
de oro en las legaciones fué decretada el 7 de
abril de 1931. Se hize 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 depdsitos bancarios — se
decia en los fundamentos del decreto — no
traen acrecentamiento alguno en el encaje de
billetes; los bancos no mejoran, pues, su si-
tuacién. Dicheos pases tampoco contribuyen a re-
forzar la cotizacién del peso desde que la ofer-
ta de cambio 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 operacién”.

Sin embargo, abandonada poco tiempo mas
tarde esa posibilidad de cooperacién financiera,
por las razones conocidas, el 25 de abril el Go-
bierno decidié aplicar las leyes de redescuento.
No fué una medida de politica monetaria, sino
una imposicién inexorable de los hechos, tal
cual lo juzgaron los dirigentes bancarios nacio-
nales y extranjeros a quienes el Ministro de Ha-
cienda convocé previamente para exponerles la
situacién y requerir sus puntos de vista. El de-
creto respectivo sefialaba cuidadosamente en sus
fundamentos “los limites dentro de los cuales
tiene fue ajustarse la practica del redescuento
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de papeles genuinamente comerciales en la Caja
de Conversion. No debe ser usado, en motlo al-
guno, para estimular nuevos negocios o ampliar
los existentes o para facilitar inversiones a lar-
go plazo que, por utiles que fuesen deben ser
postergadas para épocas mas holgadas del mer-
cado monetario, sino para permitir el desenvol-
vimiento regular del crédito, dando a los bancos
el medio de afrontar sus exigibilidades inme-
diatas sin necesidad de acudir a la brusca con-
traccién de los préstamos”. Agregabase, en segui-
da, que el redescuento “requiere ir unido a una
politica monetaria firme y de continencia en el
otorgamiento de créditos, con el fin de evitar la
expansién artificial de los negocios en menos-
cabo de la cotizacién de nuestra moneda”.

5. RecoNsTITUCION DE LOS ENcAJES BANCARIOS.

Si en aquel entonces pudo confundirse este
decreto con algunas de las panaceas inflacionis-
tas que ya se habia comenzado 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 los bancos
reconstituyesen sus encajes sin verse forzados
a la liquidacién desastrosa de sus carteras con el
objeto de responder a sus compromisos hacia
los depositantes. No debe olvidarse nunca a es-
te respecto la situacién singular de las institu-
ciones de crédito. Reposan por entero en la con-
fianza piblica, que les permite sostener un vo-
lumen considerable de depésitos sobre una pro-
porcién relativamente pequefia de dinero en
caja. Bastaria 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 ensefia que
las consecuencias de un thecho semejante no se
circunscriben al establecimiento en que primera-
mente ocurren, sino que se propagan rapida-
mente a todos los bancos, trayendo consigo tras-
tornos de incalculable magnitud que a toda costa
deben ser prevenidos a tiempo.
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6. DEsceENso DE LA CANTIDAD DE MONEDA EN EL
Pais.
Las cifras prueban nuestro aserto. El redes-
cuento en la Caja de Conversién ha llegado has-

ta m$n. 359,2 millones en diciembre pasado y
luego ha permanecido practicamente estacio-
nario. Se trata de documentos comerciales de
corta duracién, segin se ve en estos datos,

correspondientes al mes de diciembre pasado:

1. M=usgs DE VENCIMIENTO DE LOs DOCUMENTOS
RepesconTAaD0s EN LA CAjA DE CONVERSION
AL 31 pe Diciemsre DE 1931

Meses de e AT
venciniiento que vencen total
1932 (En m3n.) (%)
EDero ..ovivrvsasnsans 87.932.730 24,5
Febrerou . vaiiivaanins 86.097.230 24,0
Marzo ./siis sisiwaratyallaiilay 83.388.900 23,2
N o meranommrar 49.666.660 13,8
MAYO . jieiwarassapmceion 37.927.770 10,6
Junio ., .l paimesE 14.144.850 3,9
Total Shorevies 359.158.140 100,0

A pesar de los billetes del redescuento, la
emisidén, al cerrar el afio 1931, llegaba apenas a
m$n. 1.245,1 millones, o sea m$n. 15,6 millones
menos que un afio antes. Tanto esa emisién,
como el total de moneda en el pais, incluyendo
el oro en los bancos (que no respalda billetes),
acusan las cifras mas bajas de los ultimos afios,
inferiores aun a las del afio 1926, afio de mi-
nima en el ciclo econémico precedente.

He aqui las cifras:

2. ToraL pE MoNEDA EN EL Pals

TFines de: Enﬁlg&?s g;,(l)l(:): 1(?)5 Total .
(En millones mén.)
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 pais ha
experimentado en 1931 una contraccién de m$n.
30,2 millones, mayor que en los billetes a causa
de las exportaciones de oro realizadas por los
bancos. Este fenémeno, de suyo significativo, lo
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es mas cuando se verifica que esta disminucién
en la moneda afecta por exclusivoe la que cir-
cula en manos del piblico. E1 publico disponia
a fines de 1931 para sus transacciones diarias
m$n. 79,8 millones de billetes menos que un afio
antes, lo que demuestra el grosero error de
aquella afirmacién segtin la cual la poblacién,
gniada por un sentimiento de desconfianza ha-
cia los bancos, habia comenzado a atesorar bi-
Iletes en sus arcas particulares. En cambio, las
existencias de dinero en los bancos, que desde
mediados de 1928 venian en franco descenso,
acusan en diciembre de 1931 un exceso de m¥n.
49,6 millones en cotejo con diciembre del afo
precedente. Véase las cifras:

3. CircuLaciON DE BILLETES
Fines de: En el pablico En bancos Total
(En millones m$n.)
1926 778,5 541,3 1.319,8
1927 830,7 o477 1.378,4
1928 875,5 6304 1.405,9
1929 862,4 3984,3 1.246,7
1930 816,0 444,7 1.260,7
1931 736,2 508,9 1.245,1

8. EL REDESCUENTO Y LA INFLACION DEL CREDITO,

Este aumento del dinero en los bancos, gracias
a la emisién del redescuento, ha fortalecido su
situacién de caja, sin darles holgura y sin en-
sanchar las bases del crédito. La verificacién nu-
mérica de ello encuénirase en la cifra del saldo
de préstamos e inversiones en titulos que dismi-
nuye en m$n. 174,5 millones durante el afio con-
siderado. Es el primer afio de descenso, después
de la fuerte expansién del crédito que se inicia
a mediados de 1928, segiin ya hemos visto.

El descenso en 1los préstamos e inversiones
demuestra incontestablemente, que el redescuen-
to no ha servido en modo alguno para alimentar
la inflacién de crédito que venia ocurriendo.
Por 1o contrario, ha coexistido durante el afio
1931 con 1a liquidacién gradual y sin violencias
de las carteras bancarias en la medida compati-
ble (3011 la congelacion producida por las causas
analizadas en otro lugar. He aqui las cifras de
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los préstamos e inversiones, junto con la de
los depésitos:

4, PrfsTaMos E INVERSIONES Y
Depésitos Bancarios

Préstamos e inversiones

Fines de: Depositos

Préstamos Titulos Total

(En millones m$n.)
1926 3.265,2 130,6 3.395,8 3.370,6
1927 3.140,6 162,0 3.302,8 3.552,8
1928 3.314,5 202,2 3.516,7 3.888,0
1929 3.607,9 207,06 3.815,5 3.827,7
1930 3.777,8 233,4 4,011,2 3.851,4
1931 3.577,4 259,3 3.836,7 3.428,5

9. DrscEnso pE Los Mebios pE Paco.

Pero el dato mas concluyente para persnadir-
se que lejos de haberse provocado la inflacién,
ha ocurrido el fenémeno contrario, es la can-
tidad de medios de pago en circulacién. Los me-
dios de pago, tanto los billetes en manos del pii-
blico como los depésitos en cuentas corrientes
tienden a adaptarse al menor volumen de ne-
gocios que tienen que mover. Acaba de verse
mas arriba que dichos billetes se redujeron en
m$n. 79,8 millones en 1931. Mucho mas fuerte
ha sido la restriccién de los depdsitos en cuen-
ta corriente, que mermaron en m$n. 224,8 mi-
llones en todo el afo, segiin se desprende de
este otro cuadro:

5. CanTIDAD DE MEDIOS DE Paco

q Depdésitos en
Yines de: Bllue‘ﬁifﬁceg cuentas Total
CLRDlL corrientes
(En millones m$n.)
1926 778,56 1.024,1 1.802,6
1927 830,7 1.194,8 2.025,5
1928 875,5 1.295,0 2.170,5
1929 862,4 11714 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 liquidacién. Simple-
mente ha contribuido a suavizar en lo posible
sus inevitables asperezas, librando al pais de
los graves trastornos 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 pE Precios INTERNOS.

Es un hecho muy conocido que la deprecia-
cién de la moneda en cl mercado de cambios
tiende a elevar correlativamente el nivel general
de los precios internos, con serias perturbaciones
econémicas y sociales.

Fl délar, en términos de pesos argentinos,
vale ahora 65 % mas que la par (lo que signifi-
ca una depreciacién de 39,4 % para nuestra mo-
neda). Sin embargo, el indice del nivel general
de precios internos al por mayor en diciem-
bre pasado a saber 93,5, a pesar del alza de
1,5 % experimentada durante el afo, era aun
inferior al nivel de 1926, afio tomado como base
100 en el calculo del indice. He aqui el cuadro:

6. Inpice peL Niver Generan (D)

pE PrECIOS MAYORISTAS EN LA ARGENTINA
(Indice: base, promedio 1926 = 100)

Meses 1926 1927 1928 1929 1930 1931
Enero ........-| 101,5 97,8 98,4 97,7 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 95,6 87,0
Abril i i, 101,6 97,8 99,4 97,8 94,2 86,3
Mayo . .iveiis 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 . ...... 99,8 98,3 98,2 96,2 91,8 86,2
Septiembre ....| 99,4 98,2 08,2 96,2 90,8 86,9
Octubre ....... 98,6 97,6 97,8 96,1 90,0 96,4
Noviembre ... .| 989 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 meyor ¥ no al costo de la vida.

No es que la Argentina se substraiga a la ex-
periencia universal. Sucede, simplemente, que
la desvalorizacién del peso ha ocurrido al mis-
mo tiempo que la baja en el nivel internacional
de precios en oro, medido a través de los indi-
ces de los principales paises. Y esta baja ha
neutralizado las consecuencias de la depreciacién
monetaria. En cotejo con la base 100, el prome-
dio de nuestro indice fué de 89,0 en 1931 (y de
944 si se excluye los precios agropecuarios) ;
mientras que en Estados Unidos el indice des-
cendi6é a 71,6; en Francia a 76,9; y en la Gran
Bretaiia a 70,3 como se desprende de este cua-
dro:

7. ProMEDIOS ANUALES DE LOs INDICES
perL N1ver GENERAL DE PrEcros
(Base: Afio 1926 = 100)

Argenting

i Incluido | Excluido | Estados . Gran

SIoY precios precios Unidos Francia Bretafia
agropec. agropec.

1926 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
1927 98,1 96,7 95,4 95,4 95,5
1928 98,5 94,3 97,6 95,8 94,7
1929 96,4 94,5 96,5 93,3 92,2
1930 92,2 94,0 86,4 82,5 80,8
1931 89,0 94,4 71,6 (1) 76,9 (@ 70,3

(1) Promedio 11 meses. '(?) Promedio 9 meses.

2. EFECTOS DE LA DEPRECIACION.

La depreciacién 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 mas
intensa que en éstos, la desvalorizacion moneta-
ria ha logrado amortiguarla 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$n.
5,80 por 100 kilos, valdria apenas m$n. 3,25 (1).
Algo similar acontece con los otros productos

(1) Se ha sostenido frecuentemente que la desvalori-
zacién de nuestro peso ha producido la declinacion del
trigo y otros granos en ¢l mercado mundial. Sin duda
que este hecho ha ocurrido en cortos periodos de tiem-
po, en que la desvalorizacién del peso ha precipitado
la baja, en la misma forma en que un agente extraio
preeipita el descenso de un cuerpo que al rodar sobre un
plano inclinade ha encontrado ligeros obsticulos que
moderan o retardan el movimiento mds no lo impiden
en definitiva. Pevo carece de légiea creer que la depre-
ciacién es eausante de la baja, pues el precio interna-
cional depende de la oferta y In demanda mundiales, que
ol factor monetario nuestro no puede alterar en su mag-
nitud. Es cierto que la depreciacién del peso estimula
Ia salida del grano en ciertos momentos y trae consigo Ia
enida de los precios; pero esa caida, sunque en otra for-
ma. hubiese acontecido de un modo o de otro pues los
negociantes internacionales no ignoran las existencias de
grano en el pais y lns consideran como parte integrante
de ln oferta, asi so encuentren en la Argentina o en los
paises de ultramar. Tal ha sucedido con las grandes
existencias de trigo del Canodd y Estados Unidos en los
Gltimos afioe. La baja actual proviene de la congestién
de la oferta y la restriccion de la demanda a raiz de la
depresién mundial.

Por otro lado, la coincidencia entre el movimiento de
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cuyas cotizaciones estan regidas por los precios
en oro del mercado internacional; debe excep-
tuarse aquellos casos en que por no actuar libre-
mente la concurrencia, la depreciacién de la mo-
neda puede convertirse en un factor de benefi-
cios extraordinarios para las empresas transfor-
madoras.

Pero cualesquiera sean los precios en papel
que se registran en el mercado interno, el pais
sigue recibiendo por los productos que exporta,
los precios mundiales en oro, precios cuya baja
ha sido muy violenta en los tltimos afos. Con-
siderado este fenémeno 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 economia del pais en su
conjunto son estos ultimos, puesto que tiene
que pagar en valores a oro el costo de sus im-
portaciones y de gran parte de los servicios fi-
nancieros a cubrir en el exterior.

3. DIFICULTADES DEL REAJUSTE INTERNO.

Al descender esos precios en oro, se rebaja
correlativamente el valor conjunto de nuestra
produccién exportable. Y si simultaneamente se
redujese en proporcién la parte que, por el pro-
ceso normal del intercambio interno, corres-
ponde a cada grupo de la poblacién, desde los
peones del campo hasta el personal de la admi-
nistracién publica, también seria indiferente,
del punto de vista local, la cantidad de billetes
en que se traduce el valor menguado de la pro-
duccién,

Pero en la realidad no sucede asi. Existen re-
laciones contractuales preestablecidas, grandes
fuerzas de inercia econémica y social, y obhsta-
culos de indole politica que dificultan o impiden
el achicamiento de 1as partes en proporeién al
todo. Los arrendamientos son fijados por con-
trato; y si hien la experiéncia actual indica que

—

lmjn en el

peso y en los precios, ha sugerido la idea de
que lo pri

R Illzcl'? constituye la causa de lo ﬁllim'o, como

SN d;« de los granos mo fuese un factor primordial

iy preciacién de nuestro peso, al reducir el valor
oro de nuestras exportaciones,
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esto no ha sido un obsticulo para su baja, el
proceso es lento y de intensidad muy desigual.
Por otro lado, la reducecién de los 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, constituyen una
parte constante que no sigue la suerte del todo.
De la magnitud de este factor se tiene una idea
al recordar que en el pafs 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 ultimos antes que dis-
minuir tienden a aumentar en periodos de de-
presién. En cuanto a los articulos 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 produccién nacional sucede lo
mismo a causa de la inelasticidad de los salarios
y otros factores del costo de produccién.

4. LA DEPRECIACION FaciLitA EL REAJUSTE.

Idénticas dificultades de reajuste preséntanse
en toda la economia del pais, construida sobre
la base de la produccién agropecuaria. Esas di-
ficultades se debilitan con la depreciacién de
la moneda. Si en virtud de este 1ltimo hecho el
productor recibe mas billetes que los que tuvie-
ra con el peso a la par, aumenta ficticiamente
el valor social a repartir; y cuanto mis se apro-
xime este valor inflado a la magnitud que te-
nia antes de la baja en los precios internaciona-
les, tanto mejor podra ser distribuido acercan-
dose a las proporciones que correspondian ante-
riormente a cada grupo social. Al pagar con la
moneda depreciada que recibe aquellas cargas
mas o menos fijas que no admiten reduccién,
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 produccién, medido en términos de oro.
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Estos pagos en moneda depreciada afectan
preferentemente a las companias 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 econg-
mico) pues el costo interno de la vida no ha ex-
perimentado practicamente alteraciones de con-
junto, que, sin embargo, no dejaran de sentirse
si la depreciacién monetaria continiia por mu-
cho tiempo.

Son muy distintos, por consiguiente, los resul-
tados de la depreciacién de la moneda en el caso
presente de la Argentina, de las que emergen
cuando en razén de aquella se elevan ficticia-
mente los precios.

Los productores, asi agropecuarios como in-
dustriales, derivan entonces ganancias extraordi-
narias a costa de los acreedores y la poblacién.
No ha habido entre nosotros inflacién de los
precios agropecuarios; por el contrario, estos han
descendido fuertemente, aunque con intensidad
muy inferior a la del mercado internacional,
gracias a la desvalorizacién de la moneda.

5. EL DesAsTRE DE LA Baja pE PRrEcIOS.

De ahi que la situacién de los productores ru-
rales sea precaria, pero mucho menos que lo
fuera con el peso a la par. Es precisamente el
grupo que mas siente la crisis econémica actual,
pues el reajuste, la redistribucién del producto
social, no se ha efectuado en forma proporcional
en los otros grupos de la poblacién, por las
influencias mencionadas mas arriba.

Con el peso a la par y el trigo a m$n. 3,50
dejaria de sembrarse una extensién considerable
de tierra. Los arrendamientos sufririan una ba-
ja mas intensa que la actual, que si en si misma
no podria ser considerada desfavorablemente
— segun se la miré — tendria efectos desas-
trosos para el crédito hipotecario y comercial,
que reposa directa o indirectamente sobre el va-
lor de la tierra, Las consecuencias sociales de
esa caida de los precios serian extremadamente
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graves, no sélo en la campaiia, sino también en
los centros urbanos. El descenso de los precios
industriales, contenido hasta ahora por la de-
preciacién monetaria y el aumento de derechos
aduaneros por razones fiscales, traeria consigo
una crisis industrial con gran desmedro para la
ocupacién obrera,

Los precios de los articulos serian, en verdad,
mas bajos, pero la poblacién dispondria de me-
nor cantidad de medios para consumirlos.

6. No ma Existipo PoLriTicA pE DESVALORIZA-
CION.

Que gracias a la depreciacién de la moneda
las consecuencias de la baja de precios han sido
menos graves para €l productor agrario, no sig-
nifica que el Gobierno haya seguido una poli-
tica enderezada hacia ese propésito.

La desvalorizacién, sin excluir las otras causas,
es un resultado automatico de la baja de precios
internacionales en oro, como la valorizacién lo
sera del alza, si ésta llegara a ocurrir. Se ha de-
mostrado, por otra parte, que el empleo del re-
descuento ha coexistide con la contraccion 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 depreciacién ma-
yor, como en la experiencia de marzo pasadoe, o
cuando se instituyé la comisién de cambios a
comienzos de octubre, en momentos en que el
panico engendraba el panico y el peso cafa ra-
pidamente, impulsado por motivos psicolégicos.
Fsos mismos motivos tendieron a mejorarlo
bruscamente, algunos dias después. Este hecho
no se justificaba por las condiciones de la ofer-
ta y la demanda, conforme a las informaciones
recogidas por la Comisién. De ahi que se tratase
de contener la oleada hasta que el optimismo ex-
cesivo que la traia se hubiera moderado. Los
hechos posteriores verificaron ampliamente el

acierto de esta actitud.
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V - ALGUNAS SUGESTIONES PARA EL REORDENAMIENTO
DE LA MONEDA Y LOS BANCOS

1. Er. Banco CENTRAL Y 1AS RESErvas BAN-
CARIAS,

Conviene preparar gradualmente el camino
de una futura estabilizacién monetaria. Pero es
indispensable que el retorno a la conversién sea
precedido de un amplio reordenamiento de la
moneda y los bancos.

No puede demorarse por mucho tiempo la
constitucién de un Banco Central. Con el redes-
cuento se ha sobrecargado excesivamente al Ban-
co de la Nacién Argentina con nuevas funcio-
nes y responsabilidades de indole monetaria,
que han venido a agregarse al complejo de sus
actividades. Y no s6lo desempeiia con ello tareas
delicadas de Banco de emisién, con una organi-
zacién de suyo precaria e inadecuada para esos
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-
tematicamente en otros paises 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 institucién, pues tanto el
redescuento como el control de los bancos requie-
ren consagracién exclusiva y exiremo cuidado.

Por otra parte, el Banco Central permitira
aprovechar mejor las actuales reservas moneta-
rias del pais por la concentracién en sus arcas
de una parte considerable de las existencias de
los bancos. Actualmente la garantia metalica
del billete es de 48%. Se aproxima, pues, al mi-
nimo del 40 % que fijan las leyes de redescuen-
to. Esta proporcién es relativamente alta si se
la compara con la de otros paises. 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
S€ reputa, con justa razén, que el organismo mo-
netario debiera estar preparado para afrontar
en seguida cualquier situacién de emergencia
que pudiera presentarse. Ello es esencial para
asentar la confianza sobre bases sélidas, tanto en

tiempos de bonanza cuanto, con mayor razén,
en épocas de malestar y de perspectivas incier-
tas en el mercado internacional, como en el pre-
sente caso.

Kl establecimiento de un Banco Central des-
pejaria 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 metalico, habra desaparecido
uno de los factores primordiales que exigian la
emisién 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 direccién, 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
Nacién Argentina, privado de sus actuales fun-
ciones monetarias, sea transformado a su tiem-
po en una institucién mixta. Seria en efecto in-
cémodo para el Banco Central, la proximidad
de un Banco oficial de considerable magnitud,
que no esta libre en modo alguno de reincidir en
los errores del pasado, cuando no pudo resistir
la presién de los gobiernos, por ser cabalmente
un Banco oficial. Hace mas de tres lustros absor-
bi6 las Letras de Tesoreria a corto plazo que aun
tiene en su cartera haciéndolas descontar pri-
mero por los bancos particulares, para caucio-
narlas en seguida y facilitarles los fondos ne-
cesarios para entregar al gobierno. Se creyé con
ello ajustarse aparentemente a la carta organica,
pero no se lo hizo, en realidad, como cuando se
dejé mas tarde al gobierno depuesto girar en
descubierto en la cuenta de la Tesoreria Ge-
neral.

No es posible que un Banco Central, con prin-
cipios monetarios serios, funcione regularmente

al lado de una institucién de esa indole, que, a
pesar de todo, ha progresado rapidamente y tie-
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ne una situacién substancialmente sélida gra-
cias a la enorme potencialidad econémica del
pais. Un directorio oficial por su origen y por
¢l criterio con que suele elegirse sus miembros,
no constituye por lo general — salvo las inevi-
tables excepciones — un factor de administra-
cién eficiente. No deja de ser sugestivo que las
operaciones mas sanas del banco, las que rinden
los mejores beneficios, correspondan usualmen-
te a las sucursales, en donde la responsabilidad
recae directamente sobre los gerentes y no se di-
luye en un cuerpo colegiado.

3. Er Banco CentraL Y Los CicLos Econo-
MICOS.

En el primer capitulo hemos aludido a la ac-
titud de un Banco Central cuando la afluencia
de metalico en el pais amenaza con expandir des-
mesuradamente el crédito bancario. Este punto
es importantisimo, pues en el periodo ascenden-
te de casi todas nuestras crisis, se observa la ac-
cién de ese factor. La entrada de metalico pro-
veniente en general de inversiones de capital ex-
tranjero en empréstitos publicos y colocaciones
privadas, acrecienta las reservas bancarias y crea
un ambiente psicolégico 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 dilatacién del crédito pone directa e
indirectamente en manos de la poblacién por
medio del proceso a que ya nos hemos referido.
Pero el periodo de prosperidad no dura mucho
tiempo. Llega un momento como el de 1929 con
el colapso de Wall Street, o en 1913 con las
perturbaciones europeas, o en 1873 con el pani-
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 temsién monetaria mas o menos
intensa. Se interrumpe la afluencia de capitales;
y plantéase entonces la necesidad de pagar con
el oro acumulado anteriormente el incremento

de importaciones y los servicios financieros
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acrecentados durante el periodo de prosperidad.
Fl metalico se exporta, y desciende la cantidad
de reservas bancarias, trayendo las perturbacio-
nes conocidas, pues las carteras se encuentran in-
movilizadas por los excesos privados y fiscales
cometidos en el periodo 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-
sién internacional.

Esperar que esos movimientos ondulatorios de
la actividad econémica del pais puedan ser con-
trarrestados por la excelencia de un sistema mo-
netario seria caer en la misma ilusién que abri-
garon muchos de los economistas de los Estados
Unidos con la Reserva Federal, antes, desde lue-
g0, del colapso susodicho. Pero no puede dudar-
se que la amplitud de dichos movimientos po-
dra ser amortignada por un Banco Central efi-
cazmente manejado.

Si un Banco Central sélo tiene como princi-
pal instrumento su tasa de descuento, es im-
potente para morigerar las tendencias expansi-
vas del crédito en un periodo de importaciones
de metalico. En cambio puede conseguirlo con
operaciones de titulos en el mercado abierto.
Cuando hay abundancia de fondos y tienden a
bajar las tasas de interés, el Banco Central
ofrece titulos de corto vencimiento en el merca-
do, que son absorbidos por el mejor rédito que
ofrecen. Al hacerlo asi, recoje dinero de la cir-
culacién, restringe la reserva de los Bancos y li-
mita en esta forma su capacidad para la expan-
gién del crédito. En lugar de emplear este di-
nero, el Banco Central 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 circulacién y las reservas banca-
rias, el Banco Central realiza la operacién in-
versa, devolviendo al mercado monetario, por
medio de la compra de los mismos titulos, el di-
nero que habia absorbido anteriormente. Para
estas operaciones de mercado abierto el Banco
Central podria usar una parte de las letras de
tesoreria del Bance de la Nacién Argentina,
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incorporadas a su activo previa su transforma-

cién en papeles de mejor interés.

4. ApsorcION DEL CONTROL DE CAMBIOS POR EL
Banco CENTRAL.

Mientras no se vuelva a la conversién del peso,
el Banco Central tendra 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 pénico, el control de cam-
hios restablecié 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
analogas. Simplemente se clasifica y regula la
demanda de manera que los pedidos mas urgen-
tes se satisfacen primevo 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 fluctuacion del peso.

La Comisién recoge actualmente estadisticas
de suma importancia para elaborar un balance
de pagos del pais sobre la base 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 ningdn caso
la elaboracién permanente de dichas estadisti-
cas, que tendran un valor incalculable para co-

nocer a tiempo la situacién monetaria y finan-
ciera del pafs.

5. Lo LEY pE BANCOS Y 1A ORGANIZACION DEL
CoNTROL.

La Ley de Bancos y la Superintendencia que
flplique sus disposiciones, es otro de los resortes
imprescindibles para asegurar la eficacia del sis-
?el.llfl. Para aplicar el redescuento ha tenido que
iniciarse el control de los bancos con la premura

due exigian las circunstancias y la falta de ex-
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periencia del pais en esta materia. Es necesario
construir el instrumento adecuado para intensi-
ficar y extender este control en cooperacién con
el Banco Central con el fin de ajustar sus normas
a los bancos que redescuentan. La Superinten-
dencia, aparte de la estructura mas adecuada
que podra tener, de su especialiacién, y de la
fuerza que le dara la ley, representara sobre la
incipiente oficina actual la ventaja de ser un or-
ganismo de control independiente de toda fun-
cién bancaria.

Tal seria la tarea mas inmediata de la Super-
intendencia de Bancos en las circunstancias ac-
tuales. En cuanto a las disposiciones generales
de la Ley de Bancos, su ejecucion debera ser
gradual, especialmente en lo que concierne al
encaje minimo y al grado de liquidez de los
establecimientos bancarios. El tacto y la flexibi-
lidad de criterio del superintendente a este res-
pecto estan destinados a desempefar un papel
fundamentail.

En cuanto a las condiciones de liquidez, tan-
to en la Ley de Bancos como en su ejecucién,
habrid que juzgarlas sin perder de vista la es-
tructura econémica del pais. Precisa no dejarse
sugestionar, como modelo a seguir, ni por el
ejemplo de ciertos bancos que utilizan depdsitos
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 financiacién de
las operaciones de comercio exterior que reali-
zan sus connacionales. La cartera es en éstos
eminentemente liquida. Pero con la aplicacién
exclusiva del ultimo criterio, la produccién y el
comercio argentino no habrian alcanzado la
situacién que hoy tienen. La produccién del sue-
lo requiere plazos mdis largos que los del papel
comercial. Todo es una cuestién de grado o
medida.

La Superintendencia de Bancos, por sus fun-
ciones delicadas y por la independencia de jui-
cio que requiere, no debiera ser un mero resorte
oficial. El superintendente, asi como el presi-
dente del Banco Central deben ser designados
por el Gobierno; pero no conviene que su accién
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quede librada a la voluntad de éste. Ninguna so-
lucién es ideal, por cierto, si se examinan sus
derivaciones practicas. Pero la mas satisfactoria,
para asegurar la coordinacién indispensable en
el juego de todo el sistema y evitar los conflic-
tos de jurisdiccién, seria que el superinten-
dente dependiese en cierto modo del Banco
Central, sin perjuicio de guiar estrictamente su
condueta por lo que dispongan las leyes y regla-
mentaciones respectivas.

6. Las CipurAs Y EL MeErcapo MONETARIO.

La accién del Banco Hipotecario Nacional es-
td ligada estrechamente a la politica monetaria
del pais, por lo que le dedicamos las considera-
ciones finales de este informe. Con respecto a las
cédulas, el Gobierno Provisional ha seguido una
conducta en extremo prudente. A fines de 1930
autorizé una emisién de 50 millones para satis-
facer los urgentes pedidos que se habian acumu-
lado. Pero en 1931 no concedié emisién alguna
no obstante 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 titulo piiblico, o cualquier otro va-
lor a largo plazo, sélo puede emitirse en condi-
ciones sanas cuando existe en el mercado ahorro
genuino en cantidad suficiente y dispuesto a in-
vertirse. No es colocacién sana aquella que se
realiza con artificios bancarios (cauciones, etc.),
que en ultima instancia redundan en la infla-
cién del crédito.

El ahorro disponible disminuye en momentos
de depresién como el presente. Ese ahorro debe
ger distribuido principalmente entre las cédulas
y los titulos piiblicos. Si en 1931, en que habia
que negociar cerca de m$n. 100 millones de ti-
tulos para atender los trabajos puiblicos iniciados
anteriormente, se hubiese emitido nuevas cédu-

las, no se llega a vender la cantidad que realmen-
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te se vendié. En 1932, los trabajos publicos se fi-
jan en casi la mitad que en 1930; de suerte que
podra haber margen para un exceso destinado a
la amortizacién de la deuda flotante, Esta nece-
sidad es superior a cualquier otra. Antes de la
financiacién de nuevos negocios es elemental
para el pais liquidar los préstamos congelados
que dejaron los negocios anteriores. En este sen-
tido también podrian desempefiar su papel im-
portante las cédulas hipotecarias; con tal pro-
posito, de consentir nuevas emisiones si el des-
envolvimiento del mercado asi lo permitiese, de-
beria considerarse preferentemente la situacién
de aquellos solicitantes que a la espera de cédu-
las hubiesen contraide y congelado deudas en
los bancos, especialmente los bancos que estin
en el redescuento. También podrian 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 liguidez y siempre que esas inver-
siones fuesen convenientes. No debe olvidarse el
sentido o propésito de este esfuerzo, pues la
descongelacién de una parte del crédito en los
bancos es una condicion esencial del restableci-
miento monetario,

7. Propr6siTos DE Esta ExposicioN MONETARIA.

Al dar a publicidad estas paginas, el Departa-
mento de Hacienda no se propone establecer
normas definitivas para nuestro reordenamien-
to monetario. Se trata de simples sugestiones de-
rivadas de la experiencia directa en un periodo
de extraordinarias perturbaciones. El pais re-
quiere un programa de accién monetaria, que,
por razones obvias, no correspondia trazar a un

gobierno provisional. Si estas anotaciones llega-

ran a ser iitiles como elementos de juicio o tes-
timonio de la observacién de los hechos, se habra
logrado ampliamente el fin que persigue esta

publicacién.
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Balance de Casa Central y Sucursales en 31 de Enero de 1932

ACTIVO ORO M | LEGAL
sales en el Exterior - «Operaciones
e e P W SOl 17,259.270,16
Corresponsales en el Exterior ............... 4,030.464,44
Adelantos en Cuenta Corriente y Cauciones. 590.516.687,67
Letras a Recibir............................. 3.5%4,746,42
Créditos a Cobrar, garantizados............. 87.160.905,88
Docuinientos Descontados ................... 658.935,618,50
Redescuento, Leyes 9479 y 9577 ........... .. 285.008.180,12
Deudores en Gestién ........................ 32.263.534,71
Inmuebles .......... ... .ot 68.450.409,38
Fondos Phiblicos Nacionales ................. 8.463.790,42 17.736.390,66
Muaebles y Utiles ......................... ... 4.218.587,84
Gastos Generales............................ 2.678.581,78
Banco Nacional en Liquidaciéon ............. 37.42_2,56
Conversion .. .......... ..., 23.726.222,80
Ley 10350. - Convenio con Francia y Gran
Bretafia ... ... 29.318.848,43
Servicio Emipréstito Aumen, Capital Ley 11010 536.670,00
Ministerio de Hacienda - Cancelacién Prés-
tamo £ 2.560.000 .......................... 12.609. 000,00
Caja ............... i B O P B, s . BRS 1.025.203,37 251.203.776,70
73.235.346,82 2.025.531.059,02
PASIVO
Capital ... ... . . .. . . 163.406.784,86
Fondo de Reserva ... ...........ccoiieononii, 30.141.752,46 !
Fondo de Previsidon............ AR - 2.099. 000,00
Fondo de Conversién, Ley 3871 ......... 32.123.622,22
Conversién ....................... . AN 10.439.541,62
Depésitos: ora mn/legal
A la vista vy ». fijo 38.220,24 1.230.481.006,52
Judiciales . . . ..... 42.847,01 102.959.956,94
EnCust.(C.Comp.) 77.288,32 118.817.974,51 158. 355,57 1.452.258,937,97
Caja de Conv.-Redescuento-Leyes 9479 ¥y 9577 359.392.577,97 '
IRVEBRREOA o s v+ v vy 5 4o e AT 372.6074,95 725.995,65
Comisiones y Descuentos.......... ... L e . 14.943,670,71
Gastos Judiciales. ... .... I T S T A e s 24.262,61
Ganancias y Pérdidas .., ..,.............. ... 45.409,96
Margen de Redean;ueuto’ ............... SOy 29.164.585,92
Sucursales <Operaciones Pendientess . ... ... . 3.573.833.37
I o gty | 1.005 30081 | 2.005,501,050.2

tndos, ascienden n m§legal 51.715.854,23,

Existencia en Titulos Depositados
Titulos Nacionales

ol AR N (sl e ar T e i A — 1.0619.499.427,07
ttalos Provinciales............ ... ... ... — 47.570.462,81
Acciones, titulos diversos Y otros valores. ... — 588.860.485,47
‘Total nominal ... ... .. 5 — 1.655.921.385,35

Aporro CasaL
Presidente
Eenesr
NESTO Pay, :
Subcontaor G‘;{f;‘:‘] Juan Jorge Jomrpaw IsMAEL pEL SEL
el Secretario General Gerente Gezneral
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EL ESTADO

1. RerorMas Impositivas Y EMPRESTITO Pa-
TRIOTICO.

La sancién de nuevas leyes impositivas y la
promulgacién de un empréstito patriético, cons-
tituyen, sin duda alguna, los hechos mas sa-
lientes del estado econémico en los primeros
meses del aflo. A las severas economias intro-
ducidas en la ley de gastos de la Nacién, se
agrega asi los recursos sin los cuales seria im-
posible 1la marcha normal de la administracién
y el equilibrio del presupuesto. Al tiempo que
Ia aprobacién de la Ley de Empréstito Patrié-
tico facilita la consolidacién de la deuda flo-
tante, y contribuye a reforzar la situacién del
comercio y de los bancos, cuyos préstamos direc-

ECONOMICO

tos e indirectos al Estado podrin 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 fransacciones comerciales. En
punto a la ley que autoriza la emisién de un
empréstito patriético de 500 millones de pesos,
se transcribe in-extenso, por la medificacion
que significa al sistema monetario, en el caso
que el publico sélo aportase por suscripcion
una parte de los recursos que el Gobierno re-
quiere para sueldos atrasados y consolidacién
de los compromisos mas urgentes de la Admi-
nistracion Nacional.

LEY DE EMPRESTITO PATRIOTICO N° 11.580

Articulo 1* — Autorizase al Poder Ejecutivo, en las
ml{d_icinnes que se establecen en la presente ley, para
emitir un empréstito interno que se denominard “Em-
prestito  Patridtico de 1932” hasta la suma de pesos
500.0.00.000 monedn nacional, de 6 por ciento como
mﬁxln}o de interés anual, pagadero por trimesire, y 1
por ciento de amorlizacién anual acumulativa minima,
que se hard por sorteo y a la par.

_Art 2° — El empréstito se emitird en series de 50
6 100 millones de pesos cada una, en titulos de un valor
de 5.000, 1.000, 500, 100 y 50 pesos moneda nacional,
pltdlendP el Poder Ejecutivo, en cnalquier momento en
g:: Io J?Zl;ue conveniente, cancelar definitivamente por
reto los efectos de esta ley respecto de los titulos
‘I‘JX no l:.ulm:se emitido o colocado.
emer::‘def e;_I Cré%se, como org:t_r!ismo exc.lu_sivo para
i # colocacion, inversién y servicio c'le este
% Tontn ;\ulr!n comision th’ID'!'ﬂl.'l.ll' con la rlenommr’tm.én
Dbs. el Mi“i“‘:.zo"ilﬂ 1t:][c J_\moruzn?lun, que seri pres:dldft
dento de 1o e de ! !ICI(!I‘II!L! e integrada: por e‘l presi-

i comisiénj deer ;]mwers:ml, por uno de los miembros
B Vecle 1. Il‘u:?o escuento, que ésta designard, y por

acionalidad argenting que serdn desig-

nados: uno, por los Bancos oficiales; otro, por los
Bancos privados nacionales, y otro por los Bancos ex-
tranjeros radicados en el pais.

Necesitara para sesionar la presencia de, por lo menos,
cuatro de sus miembros. Salvo lo dispuesto en el articulo
6°, decidird Lodas las cuestiones por mayoria de votos
presentes. El presidente sélo votard en caso de empate.

Art. 4° — Son funciones especiales y exclusivas de
la Junta Auténoma de amortizacién:

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 minimo de colocacién de los titulos;

¢) Dirigir o gestionar directamente su negociacién, a
cuyo efecto el Ministerio de Hacienda le entregara todos
los titulos que emita;

d) Administrar Jos fondos provenientes de esta ope-
racién, no pudiendo destinarlos a otro objeto que el de
la cancelacién o amortizaciéon, por orden de urgencia,
de los sueldos y cuentas atrasadas que adeuda la admi-
nistracién y del descubierto contraido con el Banco de
la Nacion Argentina y hasta 20.000.000 de pesos para
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cubrir el déficit de explotacién de los Ferrocarriles del
Estado;

e) Atender, por intermedio del Crédito Publico Na-
cional, el servicio de intereses y amortizacién de los
titulos emitidos, a cuyo efecto el Poder Ejecutivo depo-
sitard en el Banco de la Nacion Argentina, en cuenta
especial, a la orden de la junta, y con antelacién sufi-
ciente, los fondos necesarios.

La junta funcionard en el Ministerio de Hacienda y
se organizard con el personal indispensable, que tomara
de la administracién.

Art. 5° — A los efectos de Ia suscripcién publica de
este empréstito, el Poder Ejecutivo designaré una co-
misién honoraria de propaganda, que actuaré bajo la
direccién de la junta.

Art. 6° — La Caja de Conversién entregara a la junta
auténoma de amortizacién, a proposicién conjunta de
ésta y del Banco de la Nacién, tomada por decisién de
las dos terceras partes de la totalidad de los miembros
de cada una de ellas, en calidad de adelanto sobre los
titulos del presente empréstito que no hayan sido colo-
cados, billetes de curso legal, a cambio de su equivalente
en titulos, aforados a este efecto al 85 % de su valor
nominal,

En cualquier momento podrd efectuar la operacién
inversa al mismo tipe de aforo.

Art. 7° — Sea por adelantos sobre titulos del presente
empréstito, sea por redescuento de documentos comer-
ciales, en ningin caso la garantia metdlica podrd des-
cender del 36 % establecido por las leyes 9479 y 9577.

Art. 8° — La amortizacién de los titulos en poder de
Ia Caja de Conversién se hard 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
titulos existentes en la Caja, al rescate extraordinario
de una cantidad equivalente de los mismos titulos.

Art. 9° — Sin perjuicio del articulo anterior y de las
atribuciones de la junta auténoma de amortizacién, el
Directorio de la Caja de Conversién tendra facultad
cuando despnués de un afio de la vigencia de esta ley
las circunstancias, a su juicio lo aconsejen y previo avieo
al Ministro de Hacienda y a la referida junta para lanzar
paulatinamente al mercadoe, por intermedio del Banco de
la Nacién Argentina y a un tipo no inferior al de su
aforo, una parte o la totalidad de los titulos que posea
en virtud del articulo 6°, retirando de la circulacién los
billetes equivalentes,

El excedente que percibiese, deducidos los gastos de
la operacién, serd destinado a aumentar el rescate de
titulos afectados, a que se refiere el articulo 8°.

Art. 10. — La junta cuidard escrupulosamente de gra-
duar el uso de la facultad del articulo 6%, conforme a
la capacidad del mercado fiduciario, y propendera, en
lo posible, a que ¢l aumento de circulacién por aquel
concepto sea compensado por una reduccién prudente
de los documentos comerciales redescontados, a cuyo
efecto aumentara el tipo de redescuento; si la garantia
metalica desciende del 40 por ciento aplicard la si-
guiente escala:

De39ad40 % ...covvvvvnnrene 1 %
o o8 o) D e mmenasn. A 9
w 30 o 38 % issiswiswaases 8 %
wl36 D 37 g ol ol gl g

Art. 11. — Los titulos y cupones de este empréstito
estardn exentos de todo impuesto actual o futuro.
Art. 12, — Los gastos de impresion de titulos y de
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propaganda u otros conceptos que demande el cumpli-
miento de esta ley, se tomarin de rentas generales con
imputacién a la misma.

Art. 13. — Queda derogada toda disposicién contraria
a la presente ley.

2. CoMERcIO EXTERIOR.

Durante el primer trimestre del afio prosigue
la intensa declinacién del intercambio comercial
con respecto a un afio antes, a tal punto que

1. InTERCcAMBIO COMERCIAL EN 1L0s PRIMEROS
TriMesTRES DE 1931 Y 1932

1982
Rubros et
1931 1932 %mm 1931 1932 %1931
(Miles de m&n.) (Mdles de dols.¥)
Intercambio. | 746.580] 608.060| - 18,6| 240.440] 156.460|- 34,9
Importacién. . 371.440| 211.660] - 43,0| 119.730 54 460|- 64,6
Exportacién . 375.140| 800.400| + 6,7| 120.710| 102.000|- 15,6
Saldo ....... +3.700| +184.740) — | + 980| -+47.5640] —

* Caloulado mes a mes con el promedio de cambio correspondiente.

expresados los valores en délares la contraccién
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 sefialaron en meses
anteriores; mientras las exportaciones, en parte
debido a factores estacionales, sefialan un visible
repunte. Es asi 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
Urtimos ARos

Aum. o dism.

e 2 1930 | 1081 | 1932 | 1991 | 1982

1930 1931

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

Alimentos . 41.480| 37.840] 10.970| - 88| —-47,2
TabaiCon| aiyias:siseis: s amms 5480 8.640| 29000 15677 | -66,4
Bebidas. .. ............ 2370, 2,040 7200 18,0 | —64.8
Tejidos, ete. ......c.... 84.800| 66.000| 58.730| -21,6 | -18,7
Productos quimicos .... | 25.080| 20.740| 15780| -17,1 | -23,9
{3 /L) S P s 17.890| 16.6680, 13.080| -12,6 | —16,8
Maderas ............. 14.500| 11,540, B.170| —20,4 | —29,2
Hierro ............... 50.920| 387.110] 19.800| —27,1 | — 46,6
Maquinaries y vehioulos | 68.400| 80.610] 11.220 -32,2 | - 71,7
Metales (exc. hierro).. 20.200| 15400 7.950] — 24,1 | — 484
Piedras, tierr., vid., cer. | 18300 151300 7.720] - 17,7 | — 49,0
Combustibles y lubric. . | 7D.350| 73.990| 38.200, - 68 | - 48,2
Caucho .............. 15.820| 15.360| 5330 - 29| —6538
Varios ............... 1.860) 15.820 B780| -259 | — 446
Totales............. 455.580| 374.970| 213.480' —17,7 | - 48,1

Nota.—Los valores de tarifs manifiestan las variaciones. del volumen
fisico de las importaciones, pues descartan las variavioncs de los
precios. I’am Ia interpretacién correcta de estas cifras, véase el volu—
men 4, N° 7, phgina 127 de esta Revista,
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el saldo del intercambio, con 47,5 millones de
dolares en el trimestre (1), de los cuales 19,8
millones regisirados en marzo, sobrepasa en 46,6
millones de doélares el reducido saldo positivo
del lapso correspondiente de 1931 (véase gra-
fico 1). Computados los valores en papel, estos
galdos ascienden a m$n. 184,7 millones y m$n.
3,7 millones, respectivamente, segin puede verse

en el cuadro 1.

A juzgar por los valores de tarifa, el descenso
de las cantidades importadas se ha operado con
gran intensidad en el grupo de méaquinas y ve-
hiculos, que incluye los automoéviles. En efecto,
la disminucién con relacion al mismo periodo
de 1931 llega a 72 %, siguiendo en orden de
magnitud de los descensos los grupos tabacos,
caucho y bebidas, con una proporeién de 65 %
en cada caso. Las piedras, los metales, combus-
tibles, hierros y alimentos, acusan reducciones
que oscilan entre 49 % y 46 %, anotandose
declinaciones de menor importancia en las ma-
deras, con 29 %, los productos quimicos, con
24 %, los tejidos, con 19 %, y el papel, con
17 %.

La reaccién de las exportaciones en los pri-
meros cuatro meses, en cotejo con igual época
de 1931, tiene su explicacién en la amplitud
con que se han desenvuelto los embarques de
granos. Si a ello se afiade que el nivel de precios
mis bajo en el lino ha sido compensado holga-
damente por el alza de los otros granes, resulta
en los valores totales de ese grupo, a saber, m$n.
380,5 millones, un incremento de 41 %, mucho
més fuerte que el 25 % que corresponde a las

- 6.269.800 tons. exportadas.

(1) Ya en prensa esta Revista, la Direccié
. g 5 ireccién de Esta-
gx'm‘f? acaba de publicar las cifras del intercambio en
cun{)r um::B; cuatrimestre, a saber m$n. 826,9 millones,
i ot 3 975.6 millones en 1931, o sea 15 % menos.
<l mil ‘;l e a las importaciones m$n. 283,9 millones,
ek msesn::esnsn de_40 % sobre 1931, v a las exporta-
e c';- ‘{!3‘0 millones, con 7,5 % de aumento. Por
201 saldo comercial arroja un superivit de mén.

nes, que tr i 5 :
llones contra 'lq plucldo n- dblares wumn 66,1 ml

14 millones en jgual periodo de 1931.

La preponderancia del grupo granos en el
conjunto de nuestras ventas externas explica los
aumentos de 20 % y 7,5 % que éstas sefialan
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

1. VariacioNes MeNsuaLEs DEL COMERCIO
ExTERIOR ARGENTINO

En millones de dolares

- ,Mv\:\\‘-v
L EXPORTACIONES dw:

(0] ——
+50
SALDOS j

150

100

IMPORTACIONES i

N\

prdeepue g garaliiaaaiilnnl
1928 1929 1930 1931 1832

LLLLLE Rt grsill

los precios y la limitacién con que faeman los
frigorificos, se traduce durante el cuatrimestre
en una reduccién de 50.000 tons. (21 %) en los
embarques, seguida de un descenso de m$n. 40,1
millones (39 %) en los valores. Anilogamente,
merman los cueros, 11.800 tons. (24 %) y m$n.
12,4 millones (40 %) y los productos forestales,
5.300 tons. (5,7 %) y m$n. 1,3 millones (12 %) ;
mientras los productos lecheros, pese al creci-
miento de las cantidades, a saber, 200 tons.
(1,2 %), arrojan en los valores una merma de
m$n. 1,3 millones (8,4 %). En las lanas, el
descenso es comtn en cantidades y valores, con
22.400 tons. (29 %) y m$n. 12,3 millones (26 %),

respectivamente.

3. TENDENCIA DE Los NEcocios INTERNOS.

La merma del intercambio y el atraso en los
sueldos de la administracién publica, debido a
la disminucién de los recursos fiscales, son fac-
tores que contribuyen, desde luego, al receso
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que muestran las compensaciones de cheques
(grafico 2, linea 1), registradas en las camaras
del pais. En la Capital Federal, sobre todo, los
negocios del primer trimestre revelan una sen-
sible declinacién de 20 % por dia habil sobre
igual periodo del afio precedente, mientras en
aquella época la contraccién sélo alcanzé a 9,3 %
sobre 1930, Las cdmaras del interior, que en
los primeros tres meses de 1931 mermaron 14 %
por dia habil, ensefian ahora por el contrario
un desmedro mas reducido, a saber de 4,0 %.

En 1932 acentlase también la caida de las
ventas en grandes elmacenes y tiendas (linea
15) de la Capital Federal, cuyo ritmo de des-
censo fué muy atenuado hasta fines de 1931 (1).

‘En los 44 establecimientos mas importantes que

nos suministran informaciones, el volumen de
dichas ventas, con m$n. 25,5 millones resulta
inferior en m$n. 6,1 millones (17 % por dia
hibil) al del trimestre inicial de 1931, obser-
vandose la proporcién mas alta de descenso en
los establecimientos clasificados como grandes
almacenes, con 26 %.

3. CANTIDAD Y VALOR DE 1AS EXPORTACIONES

Cant. en miles de tons. | Valor en miles de m$n,

Grupos de 4 prim, meses | % de | 4 prim. meses | % de
productos | ewm |~ | aum.

0 0

1931 1932 i 1931 1932 dism

Granos ....... 4.999,8 | 6.269,8 | {- 26,4 |270.452 (380.482 |4 40,7
Trigo ....... 1.580,9 | 2.216,1 (4 40,2 | 85.598 [148.582 |+ 71,2
Maiz ....... 2.040,8 | 2.299,7 |+ 12,7 | 77.355 [105.359 |+ 36,2
Lino (S50 80L,9 | 7477 |- 6,8 | 85.457 | 60.973 | - 18,1
Otros ....... 400,4 856,56 | +-110,8 | 14.524 | £0.161 +246.4
Harinaysubp.| 169,8 | 1498 |- 11,8 | 7.518| 8.407 + 11,8
Carnes.....,.. 234,1 | 184,1 |- 21,4 [103.309 | 63.182 [ 38,8
Vao.chilled ..| 122,2| 1179 |- 9,5 | 55.050 | 41.280 |~ 25.0
Vac. congelada 37,2 14,7 | - 60,6 | 14.339 4.784 | - 66,6
Conservada | 18,1 12,0 | - 33,7 | 11.827 | 3.284 (- 72,2
Ovina cong, .. 37,9 25,1 |- 83,8 | 14.523 | 8.757 |- 39,7
Otras ... 00 18,7 144 |- 23,0 7.570 5.077 |- 82,9
Cueros........ 49,6 37,8 (- 23,8 | 30.725 | 18.370 |- 40,2
Vagunos agod 41,3 31,1 |- 24,7 | 25.345 | 15.423 |- 39,1
Ovinos . ..... 7.4 59 |- 20,8 4.582| 2427 |- 47,0
Otros ....... 0,9 08 |- 11,1 798 520 | - 34,8
Lanas ........ 78,2 55,8 |- 28,6 | 47.259 | 34.982 |- 26,0
Prod.Lech. (y.[ 16,9 | 17,1 |+ 1| 15277 | 13980 |- s
Manteca. . . . . 1,3 | 12,1 |+ 71| 14289 | 13352 |~ ¢
Casefna .. ... 5,4 4,7 |- 13,0 889 432 (- 51,4
Prod.Forest. ()| 925| 872 (- 57| 11.041| 9714 |- 120
Extracto. ... . 39,5| 546 |+ 888 8252 | 8311 |+ 07
Rollizos . ... . 41,3 207 |- 354 | 2105| 1055 |- 49.9
Varlos ....... 181,0 1498 (- 17,2| 27.223 | 22317 |- 18,0
Totales. .- . .. .. 5.652,1 [6.801,6 |+ 20,3 [505.286 |543.036 |+ 7,5

(1) Inclufdos otros productos.

(1) Por rectificaciones posteriores a su publicacién,
hemos corregido las cifras de noviembre y diciembre
de 1931, a saber: m$n. 9.540.000 y m$n. 13.010.000
respectivamente, en lugar de m$n. 11.900.000 y mén,
15.100.000.

Mas pronunciada, con todo, resulta ser la
declinacién en el ramo de construcciones, (linea
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 CAMARAS COMPENSADORAS
DEL INTERIOR

Primer trimestre Variaciones relativas (1)

Cé- —

1929 | 1930 | 1981 | 1932

maras — — — ——
1020 | 1030 [ 1931 | 1982 | 7oon| 7525 | 1980 | 7983

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

Rosario.| 1.411,3) 1.045,6| 873,8 | 822,0 |+ 8,8] 51,8 —18,6)- 8.8
B.Bea..| 1408 951 77.9| 78,0|- 6.8 -8 -18.1]+ 30
Cordoba| 176,7] 132:8| 1183 | 1093 |+ &8 269108 - 5.0
Tueum.| 1184| 102,6| 80,7 | 80,6 |+20,6| - 14,0\ — 21,4+ 2.7
S.F6 .| 1046 10008 1050 | 86,6 |+320| - 46+ 41| -162
Mend. .| 61,8 550 70,9| 72.4|+ 0,2 - 12,8 +28.8/+ 6,0
LaPta..| 40,1 526] 42:0| 384+ 4.1+ 6.6 20,2 - 6.0
Concord| 86,7 458 31,6 19,2 | - 8,1|+28,1| -31,1| - 37,5
Touales| 2.098,9] 1.630,3] 1.400,2 | 1.306,5 | + 3.1|-23,4| — 14,1 - 4.0

(1) Calculadas con los promedios por dia h4bil.

Las ventas de propiedades (linea 16), indice
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 dia
habil) sobre el primer trimestre del afio prece-
dente. Prosigue, asimismo, la declinacién en el
valor de las transacciones bursdtiles (linea 18),
no obstante la reaccién que sefialan las cotiza-
ciones en enero y febrero con relacién 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 % por dia habil), 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 titulos 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 mas 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

Princrpares Inpices Econdmicos

(Escala logaritmica)

Valor

?:g :

NIVEL DE PRECIOS

AGROPECUARIOS 110)
M/ i AWOS HN‘QCJ\HK}S 4) /\I/\
Bacancc /:a?‘ag.nes BANCARICS (5)

variaciones VALOR DE TARIFA DE LAS

200 1 IMPORTACIONES (1
TASA DE DESCUENTO (6)
150 \b f\__.
100 /\ 1
CARGA TRANSPORTADA:
Ba de :

40 4
PASIVO DE LOS O 037 J

/

)
=

XPORTAGIONES (©) ‘ ﬁ
]

]
VENTAS EM GR. ALMAGCENES Y TIENDAS (15}
v

VENTAS DE FROPIEDADES (16}

; *
CONSTRUCCIONES 17)
W\ N ge F f|.| ?

7
Pl

X TRANSACCIONES BURSATILES (8
(12) Jyﬂ

= L T

W CONSUMO OE FUERZA
MOTRIZ ELECTRICA (19)
3 Py
0S DE AHORRO(E] TONELAJE BUQUES ENTRADOS (14 . [
. HECAUDMMSWAL%&IIZU .
L ; Sl 0l
1930 1e3t  jea2 927 1928 1929 1930 1931 1932 1927 1928 1920 935 93 92

Ng_" tI;“ Huneas gruesas ropresontan promedios méviles de 12 meses; las finas, cifras mensuales v las finne con asteriscos, promedios
3 b ueuhmes. Iin el pasivo do los quebrantos, Ia linea de puntos represontn promedios méviles de 12 meses, y la gruesa su ajuste
m'm-i‘]i- ¥ cacaln logarftmien la mil:np distancia vertical expresa siempre variaciones de igual intensidad. Para permitir una estimacién
a

de esta intensidud,

A fines de 1931 Y principios de 1932, el valor
de los titulos de renta fija refleja la reaccién
aco?t’umbrada, segun se desprende de la obser-
vacion del grafico 3. Sin embargo, a partir de

‘medi o
iados de febrero, un nuevo movimiento de

guierda del grifico la escala de aumento o disminucién.

descenso anula con exceso la recuperacién 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-
dacién de los préstamos bancarios ha reducido el
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5. Los Principares InDices FcondMicos Y sus VARIACIONES RELATIVAS

Enero Fal:lmm Marzo Primeros trimestres ;?;g‘fégnf;ﬁ:stlf:s
indioces 3
1985 1830 1381 1932
. (7} o o ar.
Cantidades 1928 1929 1930 1931 1932 |%———e ST T 1755 % 7550 7 1553
Bxportaciones: (1)
Valor (millonea $) §.. B 116,56 131,3] 148,5| 734,1 687,2 4318 375,1 308,38/ - 845 |- 93,2\~ 180 |+ &7
Cantidad (miles fons) 1‘ ..... 4 1.450 1.600 1.7090] 4.760 [ 4. 120 2,800 ( 4010 4840~ 3.2 |- 35,06 |+ 38,8 |-} 841
Vol. fisico (indice) T () 4 127.2 139,3] 152,68/ 158,5 147,56 00,3 1254 130,71- 1,8 |- 83,4 |+ 20,8 |+ 148
Precio medio (¢d) 4%....... 60,6 62,5 65,2] 109,8 101,6 7.0 04,1 028(= 7.6 (- 89 (- 84,8 |- 18
Importaciones: (¥)
Valor real (millonea 8) 1.. ... 74,8 65,4 71,4] 4817 480,4 457 4 3714 2116+ 68 |- 76|~ 188 |~ 414
Vol. flsico (fndice) $00)...... 57,7 50,4 55,1 122,8 128,1 116,1 95,6 dal+ &7 |- 7o |- INT |~ 48,1
Cheqgnes Com ansndoa (il 8):t | 2748 | 25600 2.645| 12,5670 | 12.486 | 11.086 | 0950 | 7.048|4 86 (- 184 |~ 100 |~ 18,0
Capital Federal ............ 2.280 | 21460 2.208) 10.450 | 10.388 | 0.486 | 8550 | 6.837|+ 8,6 |- 104 |- 98|~ 202
Intarlor ... ales el 462 405 430| 2.120 | 2.008 | 1.630| 1.400| 1308+ 81 |- 284 |- Ll |~ 40
Medios do Pago (fd.): (V)
Billetes en civoulnei6n ...... 723 716 703 845 883 855 778 714+ 46 |- 82)- 82|~ 80
Deptsitos corrientes ... ..., 048 057 955 1.252 1.341 1.168 1.140 963|-h 7.2 |- 129 |- 24 |- IB.‘S
Préstamos Bancarios (fd,) (%) ... 3.557 3.567 3.547| 3.145| 3.408| B.633 3.742 3564+ 84 [+ 66 |+ 80|~ 60
Eneaje Baneario (%) () ...... 158 153 152 224| 21,8| 184( 1L9( 153[~ 48 (- 810 (- L7 |+ 287
Ventas Prop. (miles 8) * 4 ..., 32.850 | 12.820| 18.120] 99.820 | 98.480 (113.040 | 87.300 ( 63.700|4 £.8 |- 13,8 |- 228 |~ 2.8
Ventas Gr, Alm. y T. (6d): *1 . | 0.800 | 7.180| 8.450| 32.330 | 83.780 | 82.800 | 81.810 | 25.520|+ &7 |- 88 |- 88|~ 170
Gr. Alm, (fnd. 1986=100) ... 82,7 570 623 o957| 088| 924| 8901| 642+ 76|- 78|~ 568 |- 259
Tiendns (fd.) v.0vvorneeiinns 25,0 64,2l 005l 874|021 0935 89,0 700+ 68+ 01 |- 48 (- 88
Trans. Burafitiles (miles $): % ¢ .. 34000 | 23.010[ 27.720{152.900 (124.280 (120.710 (137.110 | 85000/ - 158 |- 4.2 |+ 188 |~ 367
Cédulas Hipot, Nacionales: . . 18.110 | 13.930] 18.810] 82.850 | 063.600 | 70.740 | 64,010 | 48.880|- 20,0 |4+ &7 |- 87 |- #2248
Emitidas, B. Hlp. Nune. .... G0 1.080) 850 34,840 1.600 | 14450 | 10,530 2.570| - 96,2 |4+700,0 |- £V |~ V40
Retiradas, I3, Hip. Nao 4.960 2.8801 4.630) 29.630 | 10.810 | 30.850 | 9.880 | 12470\ - 40,9 |+-1828 |- 75,1 | - £0.8
Titulos Pily, Nacionales . 5.120 4.400 4.440] 19.100 | 16.280 | 0.810 | 28.340 | 13.000| - 11,2 |- 41,8 |4-184.9 |~ 49,8
Tit. Pab. Prov. y MUBICI['NIIE! 5.040 2.480] 3.540| 17.090 | 19,510 | 18:130 | 16.720 | 11.060{+ 18,0 (- &4 (- 7.8 |~ 820
Bonos Hipoteearios ... 4.430 24700 2.030) 12,750 | 10.800 | 13.230 | 18,900 8.080] - 11,7 |4+ 20,8 |-+ 88,4 |~ 46,0
BOOROTR T, e N e 830 350 670] 18.040 | 11.070 | 7.050 | 5.690 1.850|~ 80,8 |- 41,9 |- 198 |~ 66,6
Cert.iﬁcadosy obligneiones . .. 530 280 200( 3.070 2,120 1.850 ( 4.700 1.010|~ 28,0 |- 88 |-F144,1 |~ 78,2
Reenudaci Nacionales (fd.): 1 47.380 | 50.820) &8.800(170.240 (188.270 [150.380 |146.810 | 153.000/4- §0 |- 6,6 |- 79|k 7.2
Aduanaruay Purtnar]ns' ..... 23410 | 22.330] 28.700{110.400 |110.300 | 98.750 | 83.740 | 50.500|-4 4,1 |- 14,7 |- 152 |~ 26,8
Derechos de Importacion . . 19.650 | 18.870] 19.720] 86.010 | 88.200 | 79.000 | 60.340 | 48.2d0(4 7,0 |- 11,8 (- 12,8 |- 28,4
Derechos de l“xportacldn i 140 160 16D 5.950 | 4.750 | 3.970 530 400~ 16,8 |- 178 |- 88,6 |- 10,7
Otras Rentas . ........... 3.020 3,300 3.880| 18.440 | 17.260 | 15.780 | 13.870 10.800|~ 24 |- 98 |- 181 |- 19,9
Contribucifn Territorial (%) . 380 590 2.4201 1.810 1.610 L.600 1.600 3.800~ 18,0\ 104 |~ 5,8 41560,1
Patantes (M) i.oooiiuiiiinen 310 250 210/ 2.500 1.040 1410 1.800 70|~ &6.6 |+ 83,7 |\ 27,7 |- 86,0
Bellosa () .ovvvvvnrnnnnnnns 5.130 3.180| 4.310| 10.080 | 10.300 | 11.780 | 11.160 | 12.6204 6,6 |+ 128 (- &8 |+ 16,4
Impuestos Internos (*) ...... 10,580 (%) 20.79G(%) 19.200| 27.160 | 28.700 | 25.800 | 28.860 (%) 50.570)- 10,6 |- 11,8 |4 11,6 |+ 80,2
Otras Recavdnciones ........ 7.6570 0.680 8.400] 18.290 | 16.330 | 10.860 | 10.660 | 25.650|-~ 6,0 |4 18,9 |~ 1,0 |+ 84,2
Pasivo de Quebrantos (fd) 1 .. | 16.280 | 80.140| 20.050| 41.210 | 84.210 | 50.850 [118.510 | 68.470|~ 13,6 [+ 72,6 | - 98,0 |- 423
Depbaitos de Ahorro (mill, 8) (7). 1.508 1,581 1.572| 1.501| 1084 1711| 1.651 1.682(+ 12,2 [+ 16 (|- 86 4i®
Construcciones Proyectadas: * 1'
Parmim tnthmera) o ......0.. 1.450 1321) 1.280] 5.600 | 6.370 5.560 | 5.180 4.050|+ 18,8 |- 141 |- 67 |- 198
ficie (miles m?) ....... 110 101 568 003 707 4660 305|4- 66,6 |- 22,8 |~ 841 |- 887
OI' prosup. (miles €) ... ., 10770 . Oﬁﬂ 10,0000 55.140 e 67.000 | 45.300 | 20.83D) — — - 82,0 | - 88,6
Carg;u Ferrovinria: ().......... 2.010| 34100 3980 4710 4780 | 4.080| 3.670 | B.9080|+ 15|~ 187 89 |4+ 84
¥, C. Parts. (milesfons.) () .. | 8070 | 8620 3.200( 8270 8.110| 06870 0.690 | 8910~ 1.9 |~ 183 (=~ 41|+ 48
¥. O. Estado (6d.) () ........ 310 310 860| 430( 400 00| 880 360+ 24,0 |- 205 |~ 88 |+ 5.1
Entracdas Ferroviarias:,........ B7.250 ( 44.230| 40.300{181.540 [184.200 [153.010 |148.800 | 141,780+ 1,6 |- 17,0~ 27 |- 48
F. C. Parta, (milea 8) ....... 52370 | 40.160] 36.710|167.820 |160.850 {139.070 |185.300 | 120.240(+- [.8 |~ 184 |~ 26 |- 46
F. C. Estado (§d.) ......... 4,880 4,070 3.600] 13.720 | 14440 | 13.940 | 13.500 12.540(+ 6,8 |- 86 (- 82— 71
Movimiento Portuario (). .. ... 920 g40| 1180 3.170 | 2080( 2630| 2910 =2000- 78|- 102+ 108 |4+ 27
Consumo de Fuerga Motriz Elée-
trien (fnd. 1986 =100) * 1 (19), 146,1 136,0| 140,4] 1254 1258 138,58 144,1 140,8(4 46 |+ 88|+ 88|+ 04
Movimiento Migratorio: (7)
Inmigrantes (ndmero) ....... 2.640 2.200{ 3.3004 33.060 { 31.900 | 834750 | 22.620 8.140/- 8214 86— 84,0 |- 640
Iimigrantes (fd) .......... 2.8060 3.170] 8.710) 12.790 | 12,030 | 12,040 | 11.470 £9.740| - 6'.9 = 0l |- .5.1 - 16,1
Saldo (id.) . ST = 220 | = 970] -~ 410[{4-20.270[419.960|422.710{+11.150] — 1.600 —_
t Lios pom:anwa expresan lau varinciones del promedio por dia hdbil. * Oneraciones on la Capital Fedarnl (') Lna cifras del valor y can-
tidad de las exportaciones son do la Iistadistica Nacional; las del volumen fisico y precio madio ladoa por nosotros, con

base 100 para 1628. (*) Cifras de fin de mes y sus promedwa respectivos. () Las cilras correapondeu nt to!.ni de lo recaudado, ¥ no ebloa lo
ingresaco en rentas generales, (¢) Noviembre, diciembre 1031, enero 1932 v enero para las enlumnas noumulptivas, (% Diciembre 1931, eneto
y febrero 1932 g‘ 2 primeros mesea; las cifras de 1982 son provisionales. (%) Miles de toneladas de registro neto de los buques y veleros entra-

dos en puertos del pats. () Pasajeros extranjeros de ultramnr de 2% y 3 clases: cifras de Ia Dir. de Inmigracién. (*) Inclufdo: en febrero
mén 12.000.000 del adélanto hecho por las compafias da tabacvs y de f6sforos; y en margo, msn. 9.042.000 de lns empresas expendedoras de
nofta, Bstos adelantos eor len al para seis meses, a partir del mes en que fusron hechos, () Las cifras del wvalor
gon de la Estadistion Nacionsl; las del volumen f{sico repr an fndicea caloulndos con los valores de tarifa tomando como base el afio 1920
igual 100, (%) En las columnas apumulativas eonsignamos promedioa,

interés por depésitos a plazo fijo. En los dias 4. INcrEsos FiscaLgs.

mds recientes, la aprobacién del Empréstito La aplicacion de nuevos gravamenes, el au-
Patriético, es un factor que no debe descartarse mento de las tasas en olros ya existentes y el
al explicar nuevas oscilaciones. anticipo de ciertos impuestos (tabaco, fésforos
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y nafta) permiten registrar en el total de las
recaudaciones nacionales (linea 20) del primer

(rimestre, a saber, m$n. 153,0 millones, un

3. Tiruros DE Renta FIja DE 6%
(Ex-cupdn)

En m$n.

=T — 100

95

ol E== ﬁ’@}{«t’fhﬂ |

o
- BONOS HIPOT. ‘Beo. Prov.)

Nt
eyl

___:j £ \JI\ 1o

! TITULOS

g5 |———1—

R0 lidiitiieds |_Jlnxl|1|-‘:r1||n||l|_|__ ;1*._,_“........1.|.-du|; 80
A M J J A S O N D F M A M U
1931 1932

aumento de m$n. 6,2 millones (7,2 % por dia
habil) sobre el periodo correspondiente de 1931.
Excepto las recaudaciones aduaneras y portua-
rias, que con m$n. 59,5 millones declinan m$n.
24,2 millones (27 %) y las patentes, que con

6. Tituros pE Renta Frja pE 6 %
(Ez-cupén)

Cotizaciones (m$n.) Rendim. inmediatos (%)
Meses

Cédulas| Tisutos | B | Codulas| Titulos Beonos
Enero 1932 92,21 87,47 88,44 6,61 6,86 6,78
Febrero  » 92,62 | 88,82 | 89,08 | 6,48 6,76 6,74
Marzo > 9170 | 8754 | 88,52 | 6,54 | 6,85 | 678
Abril » 89,52 | 83,76 | 86,73 6,70 7,16 6,92
Abrlzl 1931 96,17 94,22 93,96 6,24 6,37 6,39
Abrit 1930 | 9667 | 96,95 | 9480 | €21 | 619 | 633

(") Bonos Hipotecarios del Banco de la Prov. de Buenos Aires.

mén. 0,8 millones merman m$n. 1,0 millones
(56 %), todos los otros ingresos acusan eleva-
cién. En los impuestos internos, con m$n. 50,6
millones, el aumento alcanza a m$n. 21,7 millo-
' mes (80 %) ; en los sellos, con m$n. 12,6 millo-
nes, a m$n. 1,5 millones (16 %) y en las otras
recaudaciones, con m$n. 25,7 millones, a m$n.

6,0 millones (34 %).

5. MovIMIENTO EN LOS TRANSPORTES.

El tréfico ferroviario (linea 12), visiblemente
feducldo a fines de 1931 por la merma de las
lmportac¥ones, en enero y febrero con 6.910.000
tons. en las lineas particulares, supera en 320.000
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tons. (4,9 %) el guarismo correlativo de 1931,
gracias al crecimiento que denota el movi-
miento de las cosechas. Por el contrario, las
entradas brutas (linea 13) del conjunto de fe-
rrocarriles, m$n. 141,8 millones en el trimestre,
con la disminucién del trafico ascendente y el
menor niimero registrado en los pasajeros, re-
velan una declinacién de m$n. 7,1 millones
(4,8 %), correspondiendo de esta cifra: a las
lineas particulares, m$n. 6,1 millones (4,5 %
de merma) y a las lineas del Estado, mé$n. 1,0
millones (7,1 %). El crecimiento aludido en el
movimiento de las cosechas, refléjase, por otra
parte, en el tonelaje de los buques entrados a los
puertos del pais (linea 14), el que con 2.990.000
tons. ensciia en el trimestre un aumento de
80.000 tons. (2,7 %) sobre la cifra correspon-
diente de 1931.

6. Niver. GENERAL DE PREecios.

La oscilacién de los precios mayoristas ha
sido apenas pronunciada en los ultimos cuatro
meses, a juzgar por €l movimiento que acusa
el indice general. Con respecto al mes de marzo,
el guarismo de abril, 91,4 (base: promedic
1926 = 100) resulta apenas mas bajo en 0,8 %,
registrandose un crecimiento de 5,9 % sobre
igual mes del afio precedente.

Excluidos los precios agropecuarios, el indice
que se obtiene enseiia, aproximadamente, el

movimiento de las cotizaciones de los articulos

7. Niver GENERAL DE Precios MAYORISTAS

% de Abr,
Indices Ene. Tebr. Mar, Abr, Mar. Abr.
1932 1931

(Base: promedio 1926 =100)

Exe. artie. ngro-
pecuarios ....| 99,1 99,5

- 08 | + 87
-08 | + 69

99,4 ‘ 99,1

Indice generat| 91,5 | 91,9 | 921 | 914

de importacién. En abril, este indice, a saber
99,1, sufre una caida de 0,3 % con relacién
al de marzo ultimo, pero es todavia mas allo
en 8,7 % al de abril de 1931. En los precios
agropecuarios, la subida que experimentan las
cotizaciones de los granos permite al indice

acusar una tendencia ligeramente ascendente a
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8. INpicEs DEL NivEL DE PRECIOS AGROPECUARIOS

9% de Abr.
Grupos Ene. Feb. Mar. Abr. Mar. Abr.
1932 1931

(Base: promedio de 1926 = 100)

QGranos . . 55,8 59,1 63,1 61,3 |- 29 |+194
Carnes 72,2 72,6 70,8 704 |- 0,8 |-258.1
Cueros . . 62,7 61,8 61,6 47,8 | -22,4 |-41,2
Lanas . .. 49,1 49,4 48,7 46,1 |- 6,8 |[-19,8

Prod Lecheros..| 588 | 589 | 588 | 587 |- 02 |-202
Prod. Forestales| 78,3 78,3 78,3 66,3 |-163 |-38,9

Nivel general..| 589 61,1 63,3 60,5 |~ 44 |- 26

partir del mes de enero, no obstante la baja
que corresponde a otros grupos de productos;
pero en abril, al acentuarse esta caida, y mer-
mar en forma atenuada los precios de los gra-
nos, €l indice que resulta, 60,5, declina 4,4 %

con respecto al mes precedente.

7. Curso pE OTrOs INDICES.

Un hecho digno de ser destacado es el menor
volumen registrado en el pasivo de los quebran-
tos (linea 7) durante el primer trimestre de
este aflo con respecto a igual lapso de un afio
antes; como que con m$n. 66,5 millones acusa
una disminucién de 42 % por dia habil. Los
depésitos de ahorro (linea 8) cuyo descenso se
ha ido acelerando con el receso econémico, con
m$n. 1.572 millones a fin de marzo, enseflan 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 afio. Y en cuanto al consumo de fuer-
za motriz eléctrica (linea 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 los
resultados financieros de las sociedades ané-
nimas nacionales con respecto a dos afhos atris,
no se modifica si se incorpora 242 entidades
mas, cuyas cuentas fueron presentadas recien-
temente a la Inspeccién de Justicia. Se observa,

Este descenso en los beneficios, y el aumento
constante del capital efectivo, que se eleva de
mbn. 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
afio, a 5,5 % y 4,8 % en los siguientes.

En el cuadro 9 se presenta el estado com-
parativo de la marcha de estas sociedades en
los dos ultimos ejercicios. Resulta del mismo

9. Resurtapos FiNaNciEros DE ALGUNAs S. A. NacioNnares CoMPARABLES EN Los EjErcicios 1930-31

Ntm. de soc. Capital efectivo Resultados netos %Bt/iec;?ug‘zx:&‘?: 52
Resultados financieros YT o -
de los ejercicios 9
3 1 193 — _—
1930 193 0 1931 % r950 1930 1931 b STrn 1930 1931
(En miles de m$n.)

Gn,na_.ncias .................. 569 545 2.212.7901 2.239.700| 4+ 1,2 179.960 153.730 = 14,6 + 81 + 6,9
Pé.rdldas ...... e Y. 174 199 401.270 389.180( - 3,0 37.140 28.250 - 239 - 93 - 73
Ni ganacias ni pérdidas ....... 3 2 2.050 1.940| = 6,4 —_ — — —_ —_
Conjunto de soc. comp ..,.. 746 746 2.616.110 | 2.630.820 | 4 0,6 | 142.820 | 125.480 - 122 + 55 + 48

es cierto, una pequefia 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 746 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 gananciags m$n. 180,0 millones con un capi-
tal efectivo de m$n. 2.212,8 millones, sé6lo restan
545 cuyo capital efectivo, m$n. 2.239,7 millones,
reditia m$n. 153,7 millones, vale decir, m$n.
26,3 millones (15 %) menos que el afio prece-
dente. En cambio, las sociedades que dan pérdi-
da, 174 en 1930, aumentan a 199 en 1931, dis-
minuyendo sin embargo el total de los que-
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10. Resurrapos Financieros DE Arcunas S. A. Nacronares COMPARABLES EN 1929-1931
(En miles de m&n.)
Mes Capital efectivo Capital Ganancias netas en 1931

asificacidén de realizado ; . .

ol oimve. | 1920 | 1930 | 1981 |ensgss | Im- |%slcap) Dif o xesb. a_ | Divi-
porte | efect. 1030 | 1929 dendos
Agropecuarins: ; 307.048| 810481 311.192| 269.705 | 3.618 12| - 5566 —15.253 | 5183
86 woc. informadas Anterioraie o o-coe | g 7242 7721| ~ 7.632| 4s80s| 392 | 51| - 1.108| - 2854 | 883
Inmobiliaria dC“I“t;n N do Tierras. . .. 7 12.178|  18.007| 13.573| 7.9565| 643 47| - 47| - 815 477

S:arl\{;:a 1&: :I_{iim-. - 9 g.ags 4.075 2.8;13 1000~ 203|-111)| - 92] - 200| —

. M. A IS s A 9 ad38]  4a51] 4 4000~ 308|- 76| - 420| - 82| —
Joan ¥, Sslaberry, Com. Ind. Ganademn | 1, 2466| 2407 2535 zooo| 81| 32| - 21|- 5t 60
Iistancius Wesley Bmi 75 Fusmls Y 12 5660 5.530| 5.643|  5.000 212 38| -+ 17|+ 203 250
Fortunato Anzoategll LACH. o oveons- o 12 37000 s7i0| 3752 s.000| 178 a7 + 11|+ 189 —
Italo Argentinn de Colonizacit, Cin..... | 15 5085 5004 4961 4s00| ar| 10| + e1| - 805| —
B:l{:nsi‘g“ugc%é:;": ARt aLn: g0l s7or]  9217| gusrl- 10| - 12| - 04| - 202 110

Total de Srupo ........coocisosoan 361.478] 365.971| 365.221| 310.599 | 4.460 1,2 7.364| —19.634 | 6.963
gomerciales: 60.238 381.523] 300.800| 3 7 14.51
infor ns anteriormente ..., .. 360. P 808 594.944 | 14.289 3, - 5.901| —~14.516 | 10.813
i?fh:i?:;,.‘“{u'.f‘.“‘f .......... s 1 9 8.084] 10083 10.678] 9814 |- 1.356 | - 12,7| - 1594 | — 3.987 | —
Tomds Devoto ¥y Cin. Com. y Finane. . 9 4.276 4.284 4.205 3800 |- 221| - 52| - 349| - 361 —
Auxilinr Fabril Agrfcoln Comercial .., ... | 10 11.585| 11.947| 12.048| 10.000| 1.305| 108 - ol + 24¢| 1250
Comerecinl y Financiera de Buenos As. . 10 1130 5480  6.100)  1.186 208 34| - 549| - 4095 | —
Boston, Cla. Arg. de Bienes Raices . ... 11 6.522 8.532 0.545 6.5600 331 51| - 42| - 19 —
Tais do Ridder Ltda., Comercial ...... 11 9.120  ©.208] 11.980) 11.600 994 83| 4+ 87|+ 736 846
United Shoe Machinery Co. ........... 11 2.807 3.103 3.820 2.727 381 11,56 - 183| — 145 545
Ve R SR e 12 51340 5207 5243]  6.000 296 56| 4 94] - 184 250
Argentino Briténico de Tnm, y Anexos ., . 12 4.037 4.827 4.994 4.000 308 62| - 108 - 139 —
Argentino Paragusyo de Maderas, Cfn. . 12 3.002| 3002 3093 8088 4 01| - 48| - 46| —
Comegs Mercantil y Gannders . ..., 12 3.035] 3.044 3.052 8.000 10 03| + 2| - 150 —
Clamoreial QoL Plath ;. cvvss e 12 6001 5008 5035 5,000 333 66| - 30+ 242 300
Cosuli, Cin. Sudamericana de Finanzas . | 12 7.0620  7.0700 8111 8,000 491 61| + 25/ + 50 480

Cotra Com. y Téeniea Transatlintica. .. 12 3481 3.400 3.495 3.409 |- 6|- 02| - 28| - 460 —
Tinanciera ¢ Industrinl Sudnmericann ., . 12 11.507 11.424 11.435 10.000 101 09| - 515| - 417 =
General de Combustibles, Cia. . i 12 3.441 3.5614 3.696 8.000 79 2,1 - 515 - 395 240
RO N T tors L ATZontIng. s e 12 18.009| 17470 10.518| 6.818 |~ 1.981 | - 18,8 | - 1.615| — 6.987 | —
Inmobiliaria del Rio de la Plata, Cia. . 12 4.000 4.110 4.114 4000 |~ 62| - L5| — 66| - 72 ==
T P i2 3.591]  3.802] 3.855| 8.280 260 67| - 449 - 607 262
Muelles ¥ Depésitos del Rio de la Plata . 12 12,050 12.140] 121587 10.909 437 36| - 111| - 305 384
Bafico, Finnnciern y Comercial ...... .. 12 13.824| 13.085| 13.800( 12.500 170 12| — 492| — 878 —
Bwift Internncional Comereial ......... 12 85.004| ©00.150| 92.713| 61.136 | 15.024 16,2 + 140| -+ 2.388 | 13.341
Tierrns de Buenos Aires ,.............. 12 3.382 3.383 3.384 4.211 0,0 000 | + 1 —_
OIYRRE76) sooiedadens 1 4 i s e i h 48.884| 60,192 51.706| 46.160| 2.798 54| - 2381 - 2703 | 3:5090

Total dé grupo . ...........o..... 650.260| 674.986| 686.377| 563.032 | 34.194 50| —14875| —32.805 | 32.220
Industriales:

165 soc, informadas anteriormente ..... 694.375| T38.074| 736.380| 626.129 | 39.603 54| + 1.618| —11.642 | 32,013
Dominoni, Ind. y Com. Ltda. ......... 8 4.9050) 5.205 5.291 4.260 172 33| - 391 - 306 213
La Cuortucherfa Orbea Argentina ....... 9 2,463 2.525 2.542 2128~ 23! - 09] - 551 — 283 —
Lstancias y Tierras del Pilagd .......... 9 3.238 3.246 3.257 3.200 — — o 10| — 7 —
Era-nma Argentina de Curtiembres . 9 8771 8407| 8424| 7.000 334 40| - 34|+ 67| —
Pimtem ArIge(iltma ..................... 9 5.111 5.331 5.302 6.000 232 44| + 276| 4 26 250
Bidistee, In ust. Caucho, Neumét. ete. .. 9 2499 3680 3641  3.000 29 08| - 128) — 312 —
A v e il s sl 3 ol el e

L y .y Com. ........ 11 965 049 ; 6.000 |~ 1. - 37. - 9 = =
iz;l:t }’Iermanos,_ Cafés, Chocolates, etec. . 11 13.857 13.954 14.108| 13.080 1.048 74| - 723| - 229 811
e :}irgentma de Petroleo . ......, 12 3272 81271 2971 84600 [~ 41|~ 14| + 116(+ 104| —

eentiny do gcmento Portland .....,.. 12 18.465) 20.924) 21.236] 20466 | 2.802 132 - 10(+ 31| 2455
i nuna de Tolxilodoro Rivadavie ...... | 12 4723  4721|  4.787|  4.482 782 63| - 93| - 120 717
Argenti a S‘: ; eres Industriales ...... 12 4,308 4.594 6.198 5.000 361 58| + 156| — 412 —
e e lard Oil Co. ............ 12 20.304| 20.180| 20.006] so.0c0 |- 516 |- 18| - 473 - 21| —
e Petréleo ................ 12 10.450] 20.324| 20241 15.000 513 25| + 20| - 33| —

b vf.ﬂ“m““t 12 4,612 4.404 4,073 3.409 176 43| + 597+ 295 =

s i fedos Garganting .. .........| 12 5025 50200 5054l 6.000 105 21| + 23|+ 45| —
T s ¥ Quebrachales Puerto Sastre .. | 12 1482  a7ia| 4987  gses |- 19| - 24l - a17| - 485 —
Diaderd BB s s il 22 6000 6.218 6.420| 6.114 211 33| — 458| - 837 205
Eloctrlnidad e Ofidel urdleo 12 25.504| 31,808 20.287| 86.840 | 1.082 7,6| + 8953 | + 4178 [ —
Eness Blaoa: ﬁba Gamignmeaeeey 12 2.309] 2.225 3358 9409 |- 255 - 76| - 287 - 130)
Pl o tm_\'u.aad o Bahin Blanea ... | 12 10.514] 10.530] 10.570| 10.000 719 68| — 95| - 69 600
Fontana Lda I'“g d é\llmrsatm ....... 12 16.363) 16.220 16.200| 13.636 | 1371 85| - 42| - 66 1.159
Goneral Arg .dnLuat. ¢ Quebracho .... 12 5.464 5.481 5.405 4000 |- 23| - 04| - 306| — 308 —
Helion, Clo.s Are ey FUOCER. oviianania] 12 6.540( 6.066| 5.621) 6.818 (- 337 (- 60 + 109+ 148 —

o 6. Com. o Industrinl ... . 12 2,884 2.607| 2.524 909 361 143| + 73| - 246 73

o (i U Gomrraraazeasenens 12 5.251|  5.587| B.878)  8.000 519 58| — 106| - 269 390

Neclonal ds Pm(.iéo&n[n!‘f 617, (L SR 12 2.326 2.520 2.658 2.200 339 128 | + 211| -+ 144 —
Naclonal o 8o ooy, wim tada L....... 12 20.540) 21410 21.280| 20.000 | 3.011 41| ~ 55| — 1.008{ 3200
Naclonal de Tabmeos. Gon, """ """ '**" 12 2.811| 2.831 2.892| 2750 39 13| - 23| - 99| —
La Bupsriors, Bodeonec b sioarasesen |12 17.854| 18.052| 19.871| 16.000 509 26| - 1.078| - 1773 490

B Argenting d;’“ﬁ- s oy Ex, 12 3.060] 3.315 3.591] 2.287 517 144 - 104| - 15 304
Wityas v Froitag. Eu ") dnd L. 2 3.0200 3.100] 6.235 6.000 1 00| - 164 - 169 —
Otran B4 soviedades o0 Construct, ... | 12 29200 2056 2976|  2.000 51 1,7 - 237 - 255 —

i e R SRR 43.810| 45.220| 43.783| 99.981 | 2.114 48| + 281 - 12| 1688

BIUDO ... . iiii iy 1.058.868(1.117.544(1.117.572| 984.856 | 59.429 53| + 7479 -14.091 | 47295
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10. Resurtapos Financieros DB ArnGunas S. A. NACIONALES (Continuacién)

(En miles de men.)

l\ges Capital efectivo Capital Ganancias netas en 1931
Clasificacién ] realizado s P
cire. | 1020 | 1930 | 1031 |[en 1081 | Imc |%slcap| DIf of resp. a | Divi-
porte | efect. 1930 1929 dendos
Bancos:
17 bancos informados anteriormente ..., 241,339| 244.111| 246.274| 178.654] 12.941 53| - 2935| - 3.6508 | 12.050
Italin y Rio de la Plata........... e 12 26.385 20.512| 26.717 22.727] 2.134 80| - 335| - 356 1.818
Otros 3 bancos * ........cuvvuiiuiinrenis 1.437 1.781 1.819 1.67% 238 13,1 | + 123]| - 23 91
Total de Brupo ..isisveumiis i 269.161| 272404 274.810( 202.951| 15.313 56| — 3167 | — 3.887 | 13959
Seguros:
85 msoc. informadas anteriormente ....... 52.708| b54.252] 53.809 33.9856| 3.963 74| + 1.333| - 587 2.554
Otras 7 sociedades * .................. 4,820 6.118 5.675 3.891 315 56| -~ 119| — 185 152
Total de grupo ............... Senn 57.528 59.370| 59.484 37.826] 4.278 72| + 1214 - 752 2.706
Transportes:
17 soo. informadas anteriormente ..,.... 27.472| 28.330] 28.830 22.862| 1.768 61| - 153 - 72 1.380
Argentina, Cia. Gral. de Navegacién . ... 12 3.875 3.871 3.886 3.000 28 07| - 142| - 177 —
Expreso Villalonga .................... 12 3.515 4.763 4,760 3.000 31 07| - 259| - 203 —
Otras 12 sociedades * ................. 10.087 0.354 9.058 9.171 800 88| + 675 + 344 770
Total de grupo ................... 44929| 46.318| 46.534 38.033| 2.627 56 | + 21| - 168 2.150
Diversas:
86 s00. informedas anteriormente ....... 12 53.988| 63.358] 64.6687 66.8348| 4.406 68| - 313| + 357 3.751
La Nacién, Diario ....ocvviinnn i 7.624 8.033 8.124 6.600 471 58| - 206| - 522 488
Otras 11 sociedades * ................. 8.033 8.128) 8.026 ?.036 301 38| - 125 - 229 113
Total de grupo ..............00vus 69.643| 79.519| 80.817 69.882| 5.178 64| - 644 - 394 4.352
ERLCRneal = 3. oo 2.511.867|2.616.112(2.630.815| 2.207.179| 125479 4,8 | -17.346 | —71.732 | 109.645
Total Genieral (inol. soc. nuevas) t ....... 2.511.867 |3.247.598(3.325.719| 2.817.737| 133.762 4,0 | -19.972 | -63.449 | 119.831

* Sociedades con ocapital efectivo inferior a m$n. 2.500.000 en 1931. + En 1930 se incorporaron 61 soc. 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 reduccién en el monto de los divi-
dendos repartidos: en efecto, con m$n 109,6 mi-
llones en 1931, éstos denuncian un menoscabo de
m$n. 23,7 millones en cotejo con los del ejer-
cicio precedente.

II. LAS IMPORTACIONES DE AUTOMOVI-
LES EN LA ARGENTINA

El comercio de automéviles ha demostrado
ser muy sensible a los cambios de orientacién
experimentados por nuestras importaciones en
el tiltimo quinquenio. En 1928 y 1929, cuando
el volumen de éstas tendia a crecer, eran los
automéviles y sus accesorios los que sefialaban
los incrementos mas intensos; posteriormente,
cuando las compras externas se restringieron en
forma verdaderamente notable, fueron también
esos rubros los que intervinieron con la propor-
cién mas alta de descenso.

La magnitud del receso ocurrido en los afios
més recientes surge claramente de la observa-

cion de los graficos 4 y 5. El mimero de
unidades ingresadas al pais, que toca su maximo
en 1929 con 90.605 automdviles, haja a 48.707
un afio mas tarde y a 17.936 en 1931, guaris-
mo este 1ltimo que por lo reducido, sélo resul-
ta comparable con el de nueve afios atras y en-
trafia disminuciones de 30.771 unidades (63 %)
y de 72.669 unidades (80 %) con respecto al afio
precedente y al maximo de 1929, respectivamen-

te. Entre
4. ImpORTACIONES MENSUALES DE

AvutoMOVILES 1929 y 1931
Unteces a los auto-
12000 —— 12000 mdviles de
TOTAL | carga (1)
8.000 - 8000 .
corres-
" ] ponde una
6.000 / 6.000
/\A\,\/J\/\//\ﬁ \\/ merma de
- \‘f /\’ﬁ AV | 5500 76 % y otra
| YN LAY | de 82
[ PASAJEROS \v © % a
0 K s B wul o los de pasa-
1927 1928 1929 1930 1931 1932 .
jeros.

La tendencia en los valores declarados, al
no acusar el precio medio alteracién de impor-
tancia, es similar a la de las unidades, reflejin-
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5. IMPORTACIONES ANUALES DE AvToMOVILES
y CAmaras ¥ CUBIERTAS

Unidades Toneladas -
100000 [~
8,000
80.000
0000 | CARCA =N = { 6000
. . ?"I H { 4000
40000 } H] Al l [ i
il 1 I
20000 |  PAS, Flmilibdid J 2000
‘ _ %f j 3 |l cavanas ¥ cum:E_mns%
o I A i BL{':[.‘J‘ [ )

192122 23 2‘4 2526 27 28 28 301931 192122 23 24 25 26 27 28 29 301931

dose un hecho analogo en los accesorios, a juzgar
por el grafico 5, donde se representan las im-
portaciones de camaras y cubiertas. Igual cosa
ocirre 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 maximo de m%n. 6,8 millones en 1929.

En 1932, a juzgar por las cifras del primer
trimestre, las importaciones de automéviles
contintian descendiendo. En el mimero de ve-
hiculos, el desmedro alcanza ya a 76 % con

respecto a igual periodo del afio anterior; y a 82

11. IMPORTACIONES ANUALES DE AUTOMOVILES

% con
Afios Pasajeros| Carga Chassis* Total resp. afto
antertor
CANTIDADES, en unidades

1919 4,513 81 == 4.594 =
1920 13.499 439 = 13.938 +203,4
1921 9.319 424 = 0.743 - 30,1
1922 15.463 516 == 15.979 + 64,0
1923 30.311 532 = 30.843 + 93,0
1924 37.262 651 — 37.913 + 22,9
1925 36.913 6.317 = 63.230 + 66,8
1926 49,986 5.286 = 55,272 - 12,6
1927 42.710 12.522 == 55.232 = | (OH
1928 51.677 9.052 11.003 71.732 + 299
1929 67.080 9.481 14.044 90.605 + 26,3
1930 34.920 3.402 10.385 48.707 - 46,2
1931 12.390 201 5.345 17.936 - 63,2

VALORES DECLATRADOS, en miles de m$n.

i919 6.608 119 — 6.727 =
1820 15.842 1475 == 17.317 +167.4
19;1 10.740 1.059 _ 11.769 - 81,9
1922 14.771 789 — 15560 | + 31,9
1923 28,809 1.194 = 30.003 + 92,8
1924 43.922 2.364 — 46.286 + 5438
19 5 66.707 6.661 = 73.368 + 58,6
1933 59.842 7.490 — 67.332 - 82
1094 50,260 14.042 — 64.302 = | 7333
1939 66.285 12.988 14.761 84.034 + 30,7
1930 69.019 12.842 19.830 101.691 + 21,0
1931 36.578 6.343 13.025 55.946 = 46,0
13.435 640 4.702 18,777 - 66,4

» - J
Hasta 1927 1o Iistadfstica Nacional inclufa los chagsis entre los

N8AJEros o para carga, segdn fuers su destino,

automéviles para, p
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% en los valores declarados, anotandose una
declinacién de 25 % en el precio medio. Por
lo que atafie a los accesorios, las mermas tam-
bién son intensas, debiéndose tener en cuenta
no obstante, que algunas fabricas americanas
ahora producen en el pais las cimaras y cubier-
tas que antes traian del exterior.

La declinacién del comercio de automéviles
no s6lo se ohserva en la Argentina. Otros paises
han disminuido también sus compras, a tal pun-
to que los Estados Unidos, principal centro
manufacturero, apenas produce 2.389.730 uni-
dades en 1931, o sea 966.256 unidades (29 %)
menos que en 1930 y 2.968.690 unidades (55 %)

12. IMPORTACIONES DE AUTOMOVILES Y ACCESORIOS
EN LOs PRIMEROs TRIMESTRES DE 1931 vy 1932

Cantidades* Valores declarndos
Rubros 1932 1932
1931 1932 |% 1987 1931 1932 %—19—3—1-

(miles de m$n.)

Automoéviles: ..| 8.360 1.981 | - 76,3 | 8.942 1.593 | - 82,2

para pasajeros| 6,263 | 1.608 | — 74,8 | 6.384 | 1.401 | - 78,1

> carga .. 146 13 | - 91,1 421 8 | - 98,1

chassis ......| 1.951 360 | — 81,6 | 2.137 184 | - 91,4
Accesorios:

repuestos ....| 1.100 411 | - 62,6 | 2.383 1018 | - 67,8

cam.yeubiertas| 1.261 666 | — 64,8 _— —_ —_—

* Lag cantidades se refieren al niimero de unidades en los automé-
viles y al de toneladas en los accesorios.

menos que en 1929; mientras las exportaciones,
que en 1929 abarcaban el 10 % de la produccién,
en 1931 sélo intervienen con el 5.4 %, pese a
la fuerte reduccion en las unidades producidas.

De estas exportaciones (2), la Argentina, que
en 1929 ocupaba el segundo lugar, absorbia una
cantidad que representaba el 1,10 % de la pro-
duccién total de los Estados Unidos. Desde ese
puesto, hemos retrocedido hasta el octavo lugar
en 1931, al declinar nuestras compras mas que
las de otros paises; con lo que apenas equi-
valen en 1931 al 0,25 % de la produccién
de aquel pais.

(1) Los autos de carga han sido sumados con los chassis,
debido a que a gran parte de éstos se los transforma
en camiones, Ello se demuestra al considerar que sobre
24429 chassis importados en 1929 y 1930, 18.808 lo hi-
cieron libres de derechos, equiparados a tractores.
(2) Las cifras de estas exportaciones no incluyen los
antomotores expedidos en partes para armar. Véase el
Commerce Reports del 15 de febrero tiltimo,




&8 BANCO DE LA NACION ARGENTINA

Abril 1932

EL MERCADO DE CARNE VACUNA

1. Lo ARGENTINA Y EL MERcADO DE CARNES.

Las exportaciones de carme vacuna argentina
entran en una proporcién de 72 % en el total
de carne vacuna importada para el consumo del
mercado britinico en 1931, y en el 32 % del
total de las importaciones de carnes de todas
clases destinadas al mismo fin. De las impor-
taciones inglesas de carne chilled, la Argentina
suministra el 85 %, y el 24 % de-la carne
congelada; y consideradas las exportaciones ar-
gentinas segin destinos, €l 92 7% aproxima-
damente de nuestros embarques se dirigen al
me.rcado britanico, el que absorbe el 100 %
de la carne chilled que vendemos y el 64 %
de la carne congelada.

Ocupamos, pues, una posicién preponderan-
te en el comercio de carnes de aquel pais.
En los ultimos diez afos, esta posicién se

13. ImporTACIONES TOTALEs DE CARNE VACUNA
N GraN BreTaANA

: Conge- | Consor- Carne |% carne

Afios Chilled lada vada Total 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 485.920 132.490 | 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 britanicas de carne congelada iban
declinando, cediendo lugar a la demanda cre-
ciente de carnes enfriadas. En periodos mas
recientes, sin embargo, coincidiendo posible-
mente con un ciclo de produccién en la Argen-
tina que tiene su maximo en 1927, las impor-
taciones de chilled en la Gran Bretafia comienzan
a declinar, observaindose una merma de 21 %
en las de origen argentino entre 1927 y 1931,
mas intensa que la del 11 % que corresponde
a los totales, debido a que los embarques de otros
paises (Brasil y Uruguay principalmente) cre-
cieron 229 % entre iguales afios.

Por consiguiente, en tanto que la proporeién

de la carne enfriada de origen argentino bajé de
96 % en 1927 a 85 % en 1931, la de otras proce-
dencias subié de 4 % a 15 % lo que pareceria in-
dicar que otros mercados comienzan a impulsar

14. ImrorTACIONES DE CARNE CHILLED
EN GraAN BreTaNa

i De la Del De otros % carne
Afios Argentina | Uruguay | pafses (1) | Totales | Jroenting
(En toneladas)

1920 48.790 2.750 —_ 51.450 95
1921 138.430 13.610 780 152.820 91
1022 264.070 39.730 50 303.850 87
1923 354.190 32.870 5680 387.620 91
1924 394.120 26.820 820 421.760 93
1925 381.570 35.970 710 418.250 91
1926 455.030 35.660 1.070 491.760 93
1927 507.310 17.120 4.160 528.590 96
1928 439.180 29.970 16.770 485.920 90
1929 415.310 40.390 17.030 472.710 88
1930 391.990 44,040 25.910 461.940 85
1931 401.900 39.550 30.500 471.950 85
Prim. 3 meses
1930 93.720 12.130 6.940 112.790 84
1931 99.750 10.760 8.350 118.850 84
1932 101.680 7.730 6.660 116.080 88

() El 99 % aproximadamente corresponde 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 orientacién en la politica comercial britanica
con sus dominios, se comprendera en seguida la
singular importancia que un estudio acabado
del mercado de carnes reviste en las presentes
circunstancias.

15. ImrorTAciOoNEs DE CARNE VAacuna CONGELADA
EN GRAN BrETANA

De la De otros o Carne

Afios Argentina pafses Totales dentina.
(En toneladas)
1920 283.320 165.970 449.290 63
1921 241.510 195,440 436.950 55
1922 122.480 118,220 240.700 51
1923 137.920 119.540 357.460 54
1924 112.4560 101.580 214.030 53
1925 77.590 131.710 209.300 37
1926 73.570 108.520 182.090 40
1927 79.360 72.440 151.800 52
1928 39.040 93.450 132.490 29
1929 45.740 74.410 120.150 38
1930 38.07¢ 89.040 127.110 30
1931 33.470 103.540 137.020 24
Prim. 3 meses:

1930 10.960 13.160 24.120 45
1931 10.750 19.510 30.260 36
1932 10.150 15.150 25.300 40

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. ImPorRTACIONES ANUALES DE CARNE VACUNA EN GRAN BRrETANA
{(En miles de toneladas)

TOTAL (1) CHILLED CONGELADA
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300

T
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(1) Incluida la carne congervada.
necesariamente el alcance de la investigacién.
Con todo, presentaremos ahora algunas series
estadisticas retrospectivas, y el resultado de la
observacién de ciertos fenémenos que se desta-
can dentro del conjunto de hechos vinculados a
la industria ganadera.

Un estudio méas completo sera 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 BRETANA,

La declinacién observada en las importaciones
de carne chilled en el mercado britdnico a par-
tir de 1927, a tal punto que en 1931 sélo
entraron 471,950 tons., es decir, 56.640 tons.
(11 %) menos que aquel afio, no es comiin a
otros tipos de 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
1931, ya se registran 137.020 tons., o sea, 16.870
fons. (14 %) mas que en el minimo anterior. De
lg-cual modo, los tltimos afios fueron de tenden-
¢1a creciente en la oferta de carnes conservadas;
s asi como las importaciones totales de carne
vacuna, a las que caracterizé un ascenso persis-
tente hasta 1927 y un movimiento de baja en

OTROS PAISES

los dos afos signientes, aumentan en seguida, y
en 1931, con 666.910 tons. demuestran un creci-
miento de 26.090 tons. con respecto a la cifra
minima de 1929.

Esta reaccion de las importaciones briténicas,
no ha beneficiado a las carnes argentinas. Por
el contrario, tanto en chilled como en congelado,
la proporcién de nuestra oferta ha ido decayen-
do, aumentando la de otros paises, fenémeno que

16. ImrorTacioNEs DE CARNE Ovina CONGELADA
N GrAN BRreTANA

De la [DeNueva| De Aus- | De otros % carne
Afios | Argent, | Zelandia tralia paises Total | '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 64.610 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 39.080 285.610 27
1929 | 78.500 | 139.510 30.150 37.910 286.070 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 importactones de
carne de clase ovina (cuadro 16). Cabe sefa-
lar, sin embargo, un aumento en la proporcion
que corresponde a la Argentina en el primer
trimestre de este afio, debido, en el chilled, al
crecimiento de nuestra oferta y disminucién
en la de otros paises — Brasil principalmente —
y en el congelado, a la merma de otros paises,

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 IMPORTACION DE

CHILLED.

Es un hecho conocido que las importaciones
de chilled en el mercado britanico no son re-
gulares, sino que por el contrario oscilan conti-
nuamente, determinando con ello el movimiento
de los precios. En el grafico 7 es facil advertir
¢6mo a un aumento en las cantidades ofrecidas
corresponde una baja en los precios, subiendo
éstos cuando declinan las importaciones.

Hasta fines de 1929, esta correlacién inversa
entre precios y oferta de carne argentina chilled
es evidente. Asimismo, es posible observar un
movimiento de larga duracién, que en las im-

7. ImrorTaciIONES MENSUALES DE CARNE CHILLED
EN GrAN BreTANA Y PrOMEDIOS MENSUALES
DE su PreEcio EN SMITHFIELD

Miles de lons. Escala logaritmica mdn. por kg
% ]
ﬂ IMPORTACION TOTAL DE CHILLED

35 %% \\\/A \V/\"UA \jm v
o CHILLED ARGENTINO \/W W\
i

g
!

N ¥ Q70
/ 0,60
\/\A\ !\‘%f PRECIOS EN SMITHFIELD

w /" 0,50

wrn sl e o uuesd - 0,40
1926 1927 1928 1929 1930 1831 1932

Nota.—Promedios méviles de tres meses.

portaciones ecs- descendente a partir de 1927,
mientras ocurre lo contrario con la curva de los
precios hasta 1929, Desde mediados de este afio,
sin embargo, la correlacién 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 Bretafia, debido al incremento
de las importaciones de otro origen, en las que
juega un rol importante la oferta del Brasil (1).
Y por lo que toca a la tendencia, es facil destacar
a partir de 1930 una baja pronunciada en las co-

(1) De 1926 a 1931 las importaciones inglesas de
chilled brasilefio crecieron de 1.070 tons. a 30.500 tons.;
las de origen uruguayoe, de 35.660 toms. a 39.550 tons.

tizaciones de Smithfield, la que a través de varia-
ciones estacionales proléngase hasta el presente,
sin que guarde relacién con un aumento en las

8. ImporracioNEs ANUALEs DE CARNE CHILLED
pEL. URuGUAY ¥ BrasiL EN GrAN BRrETANA

TRUQUAY BRABIL
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cantidades importadas, pues éstas, segin se ha
visto, no han sufrido mayores alteraciones.
Aparte del aumento de la desocupacién obrera
y empobrecimiento de las grandes masas con-
sumidoras britanicas por el receso industrial,
es evidente que la transformacién de estas ten-
dencias obedece a la competencia de otras car-
nes mas baratas, cuya oferta acusa en log 1iltimos
afios un aumento extraordinario. Tal sucede, por
ejemplo, con las importaciones de carne ovina
(cuadro 17) que de 236.070 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-
fian las cotizaciones. De igual modo, aumentan
las importaciones de otros productos alimenti-

17. CANTIDADES Y VALORES DE LAS IMPORTACIONES
pE CARNES EN GrAN BrreratNa

Carne ovina

congelads, Tocino Total de carnes (1)

Afios =
Tone- |Milesde| Tone- | Miles de Tone- | Milesde

ladas mén. ladas mén. ladas m$n.

1920 | 322.130| 301.400( 285.100 | 576.930 | 1.247.190 | 1.609.340
1921 | 343.320| 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| 254.500| 395.900 | 437.320 | 1.616.420 | 1.249.740
1924 | 252.700| 218.720| 399.960 | 428.270 | 1.532.300 | 1.197.810
1925 | 271.700| 249.780| 380.300 | 483.760 | 1.540.280 | 1.372.530
1926 | 270.080| 201.500| 379.540 | 488.970 | 1.539.250| 1.278.730
1927 | 270.870| 199.820| 430.900 | 443.050 | 1.557.230 | 1.149.920
1928 | 285.610] 221.550| 449.750 | 462.170 | 1.534.320 | 1.217.130
1929 | 280.070| 217.050| 420.540 | 501.040 | 1,479.200 | 1.263.490
1930 | 324.420] 225.150| 466.870 | 411.340 | 1.579.990 | 1.242.020
1931 | 361.320] 200,040| 565.820 | 379.410 |1.736.420 | 1.037.060

(1) Total de carnes inclufdos otros articuloe afines, sin incluir aves
y productos de caza.
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cios: entre éstos, las de toeino, con 466.870 tons.
en 1930 crecen hasta 565.820 tons. en 1931 (21
%), pese a lo cual los valores — cambio par—
denotan una disminucién de m$n. 31,9 millones
(7,8 %), acusandose en los precios medios una

baja ain mas pronunciada.

4. CoMPRAS Y PRECIOS EN LA ARGENTINA,

Las fluctuaciones de los precios del ganado

18. COMPRAS DE LOS FRIGOR{FICOS EN LA ARGENTINA
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llos suben. Anilogamente, la tendencia decli-
nante de las compras de 1927 en adelante se
acompafia de un movimiento ascendente en los
precios hasta fines de 1929; pero a partir de
esta fecha, la correlacién ya no se restablece,
dado que los frigorificos 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 caida
de las cotizaciones.

Novillos Vacas Terneros Total de En el graflco se ad-
Todo el | %en  vierte que esta dis-
Afi compras en sia dis
& Total ,,%’nir:, Total eﬁn?:: Total a‘.‘i;n%l; estancias pafs estanc. . ,(!
4 stano. | minucién en las co-
(Cantidades, en toneladas) tizaciones acontece
1927 1.372.680 | 72 | 141.391 | 37 36.376 | 27 | 1.050.746 | 1.550.447 | 68 .
1028 1.064.233 | 72 | 166.157 | 35 48.802 | 21 835.493 | 1.279.192 | 65 especialmente entre
1929 1.026.840 | 75 | 184.365 | 33 45.116 | 23 830.769 | 1.256.321 | 67 .
1930 995.005 | 78 | 165.565 | 34 42.405 | 31 841,020 | 1.203.065 | 70  noviembre de 1931y
1931 041.654 | 85 | 104.104 | 39 39.030 | 36 854.818 | 1.084.788 | 79
Prim. 3 meses: febrero de 1932, pe-
1030 270.596 | 79 41.380 | 34 8.699 | 26 229.333 | 320.675 | 72 i
1931 247.380 | 86 31.35¢ | 39 8118 | 32 327 854 | 28e.s61| 70  riodo en el cual la
1932 2925.263 | 85 13.122 | 32 10.563 | 27 197.465 | 248.948 | 79 ..
congestién de la
(Valores, en miles de m$n.) £ h
1927 368.477 | 73 31.591 35 10.509 | 26 282.810 | 410.577 | 69 oferta parece haber
1928 326.083 | 74 39.572 | 32 14.862 | 19 257.433 | 381.417 | 67 g 2
1929 312.124 | 76 44,797 31 13.736 22 255.269 370.657 | 69 sido mas aguda. Lo
1930 305.154 | 79 41.469 | 33 13.696 | 30 250.487 | 360.319 [ 72 - ! dri
1931 253.466 | 87 23.453 | 38 12.058 | 34 232.193 | 288.977 | 80 que quizas podria
Prim. 3 mesges: P .
1930 82.319 | 80 10.164 | 32 2.633 | 25 69.649 95.116 | 73 explicarse por el
1931 69.332 | 88 7.194 | 39 2.451 | 32 64.359 78.977 | 81 :
1932 46744 | 86 2,484 | 32 2.402 | 27 41.478 78.911| &  estrechamienio del

en el mercado argentino, han estado siempre
intimamente vinculadas a las variaciones de la
oferta. En el grafico 9 se observa que la linea
gruesa, representativa de los promedios enca-
denados de las variaciones mensuales de las
compras que realizan los frigorificos, se mueve
en forma inversa a la de los precios. Y como las
alteraciones de las compras determinan la faena
de los frigorificos, y ésta, a su vez, se refleja en
las importaciones britanicas, serian las compras
de estos establecimientos en la Argentina las que
en tiltima instancia determinan, por su volumen,
el andamiento de los precios en el mercado de
Smithfield.

El cu'adro 18 y grafico 9 descubren, pues,
tenden;cms semejantes a las resefiadas entre im-
ﬂ::;‘;m;;?; : ];;;Eiol en el u'w.rr:ado britanico
e e, l. ; si, es facil observar que
S Rntres s »ajan, aumentan las compraa';

> estas se contraen cuando aqué-

margen entre los
precios del chilled en el mercado britanico y los

9. Comrras DE GanNapo VACUNO POR LOS
Fricoriricos EN LA ARGENTINA Y Prrcios Mepios
DE NOVILLOS EN ESTANCIAS

Mies de loneladas Escala logarilmica m&n, por kg.
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Nota:—Promedios méviles de tres meses.

precios de los novillos en la Argentina, debido a
la baja de las cotizaciones de aquel mercado y a
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la desvalorizacién sobrevenida en la moneda
inglesa.

5. VALORES ComMPARADOS DEL CHILLED EN NUES-
TRAS EXPORTACIONES Y EN LAS IMPORTACGIONES
pE GRAN BRETANA,

De la confrontacién del valor de los embar-
ques argentinos de carne chilled con el corres-
pondiente a las importaciones en Gran Bretaia,
obtiénese un guarismo que podria representar
aproximadamente la tendencia de las entradas
brutas de las empresas frigorificas. En el
cuadro 19 puede verse que estas entradas, .
tanto en pesos papel como en délares, han
tendido a crecer en los tltimos afios, no
obstante la merma de las exportaciones

19. Varores Comparapos DE Nuestra ExporTACION
DE CHILLED EN LA ARGENTINA Y GraN BrrTaNa

Valores calculados

del chilled Difer. entre 1os | pieoon i

por

Afios ].‘],:ll-,orfr gdey I(;le kg._entre lgs
Exp. Arg. IX‘};'. g‘;' fa Tmp, Britdnicn| Precios medios

. (miles | (miles {en (en

(miles de m%n.)  4g'mgn )lde dols.)| msn.) | ddls.)

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 0,079

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

Nota. — Para obt datos estriot comparables, hemos eal-
culado los valores de nuestras exportaciones de chilled multiplicando
los embarques mensunles por el precio medio de ia earne limpin en
eatancias, deducido el cuero; y los de las importaciones en Gran
Bretafin, multiplicando los mismos embarques por el precio medio
del chilled en el mercado de Smithfield un mes después.
de carne chilled. Pero seria aventurado decir
que igual tendencia corresponde a las en-
tradas netas, pues falta conocer los costos

de produceidn y otros gasios, sobre cuyas varia-

SITUACION

1. SumARIO,

Atin cuando las necesidades de las cosechas
determinan habitualmente una expansién en la
cantidad de. billetes en manos del prblico, que
ge Inicia con intensidad en diciembre y prosigue
en enero y febrero para declinar en marzo, no
se ha producido este ano dicho fenémeno carac-

10. ProMmepios MEeNsuALEs pE rLos Precios DEL
CmiLLEp EN Swmrtarierp (cembio real) Y Precios
DE LA CaRNE LiMpia EN LA ARGENTINA (e7
estancias) Exciuino en Cuzsro
mdn, por kg,

1,00 \’ =—— 1,00

0,80 0,80

CHILLED EN SMITHRELD
A M /\"/ b
£94 \/ wl\w - [ novies carne gu‘m \ f o
(excluido cumon) .
¥ h J ff
0,40 \ / 0,40
"

0‘20 A Z Z ,"."..- i £ 2 - S 0.20
A HAA 2 e St
z SEte i LARGEN S 2
0 "’:%f{’ = Hi e i) O
1926 1927 1928 1929 1930 1931 1932

Nota—El margen on el grafico representa la diferencia por kilo
entre el precio sa exportacién en la Argenting y el precio al por
mayor en Gran Bretafia, No puede compararse, por lo tanto, con ol
margen cconbmico del ocundro 10 en el que intervienen las contida-
des. Indicarfa de todos modos la tendencin del margen econémico,
siempre que 1os embarques permaneccieran mfs o menos constantes.

ciones no se tienen compilaciones fidedignas. Di-
remos pues ahora, que dicho margen represen-
tativo medido a través de las curvas del grafico
10, tiende a aumentar de abril en adelante, al
proseguir declinando los precios argentinos y
experimentar una subida los del mercado de
Smithfield, debido principalmente a la dismi-
nucién en la oferta de chilled, como surge del
grafico 7; mientras entre noviembre y febrero
pasado, tanto en pesos papel como en valores
expresados en délares, dicho margen experimen-
té6 descensos de 19 % y 36 % respectivamente
sobre igual periodo de un afio antes, a causa de
la caida de los precios en Smithfield aludida
anteriormente.

BANCARIA

teristico de nuestro mercado monetario. Por el
contrario, en diciembre se acusé tan sélo un in-
cremento de m¥n. 1,0 millones sobre el mes
anterior, operindose en el transcurso del pri-
mer trimesire de 1932 una contracciéon. total de
m$n. 33,1 millones. ,
De estos billetes retornados a los bancos, ape-
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nas una pequefia parte, a saber, m$n. 9,0 millo-
nes, fué cancelada en la Caja de Conversion
para exportaciones de metilico, 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. 24,1 millones ha ido a
incrementar las existencias en efectivo de los
establecimientos de crédito, las que denotan de
tal modo
un aumen-
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20. VARIACIONES DEL MERCADO MONETARIO
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sélo producen en marzo 4,72 %, variacién que
se vincula a la mejora de las existencias y a la
falta de interés que revelan los bancos por nue-
vas inversiones.

9. VARIACIONES DE Los PrincipaLEs RuUBRos.

En el transcurso del primer trimestre del aiio,
el aumento de m$n. 21,8 millones en las
existen-
cias banca-

q q Ixist. Depés. | Depos. | Redesc. 20 .
to de m$n' Ultimos Ex‘sé" Blneﬁs ba:l:ar. Prés- Tftulos en no su- | en la S;”;lldgls Encéaje) rias en e-f ec
g VIS, SO e t uentas| jetos a [Caja de (+6— g -
21,8 millo- 12 meses |motlicof péblico | 20, | 7O o] heties) Gonver] tivo ob.edT
nes, elevan- (Aumentos o disminuciones mensuales, en millones de m$n.) (%) ce princl-
o Abr. 1031 | —201 | + 71| 4795 | 4+ 62] - 10| -27,0 | + 7,7 |+1068 | = 5,1 | -4 2.2 almente al
dose la pro M,:y. 5 _181 | 113 | - 72| -567 | + 51| -344| -200 |~ 05| + 37 0,0 p
orcion de Jum. 3 280 | —211 | + 47| ~148| - 1,2 -139 | +186 [+ 11,7 | - 7.9 | + 01 ncremento
P Jul. > —666 | +156 | 287 | -26:3| ~ 06| —22,4 | -789 [+ 535| ~ 45| - 04
emcaje de  Amo. > | -8001| - 74| -t -152| 42| 174 -287 + 183 | -10,8 00 de m$n.
J Sep. > 2686 | -135 | ~ 7.5 | +422 | + 30| +148 | + 56 [+ 47,6 | +138| - 03 :
151 % a  Oct. > -84,7 o7 | —14a| + 36|+ 02| -183| -455|+ 270 -241| - 01 17,9 millo-
4 Nov. » “la2| “143 | +523 | -54.3 | +287 | ~ 2,7 | -26,0 |+ 521 + 3,6 | + L6
15.7 % Dic. > “987| + 10| +120| -39 | + 02| -182 | -238 [+ 427 +461 |+ 06 mesen e 1
4 ' Ere 1932 | — 51| -12:9 | + 80| -206 | - 80| - 36| + 62|+ 02| 4120+ 02 ¢
La mejo- Feb. > 63| -71|+06|-93|+04|+87|-71[- 02|+ 58 00 Banco de la
Mar. > Zor| -131| +132| -255 | + 12| - 80| + 40|+ 02| +162 | + 04 Nacid
ra registra- acién Ar-
Totales,. | ~320,6 | — 70,3 |+109,0 | -224,6 +37,2 | -137,4 | 1829 |+359.4 | +49,0 | + 43

da en las
disponibilidades de los bancos cn el transcurso
de este afio se ha extendido asimismo a las del
exterior, a juzgar por la reduccién de m$n. 34,0
millones que revelan los saldos pasivos con los
corresponsales. Es que la disminucién de m$n.
55,4 millones que experimentan los préstamos,
junto con el cese de retiro de depésitos por el
piiblico que, por el contrario, ingresa m$n. 5,2
millones mas en el trimestre, facilitan el aumen-
to de los recursos bancarios, sin que por otro
lado se haya obseérvado mayores alteraciones en
el saldo de redescuento, que a fines de marzo
oscila alrededor de m$n. 359.4 millones (1).

No obstante los cambios sobrevenidos en la
situacién de los bancos, las tasas monetarias
se mantienen mas o menos estables para des-
cuentos y adelantos. (Ver cuadro 21). Los de-
positos a 90 dias, que antes redituaban 5,09 %

(1’).En el mes de abril, segiin cifras provisionales, los
depésitos reales del conjunto de bancos han descendido
fj"g_;‘ﬂsﬁueto al mes prcf:edema en mén. 44.8 millones,
"ﬂ iéndose cancelado préstamos por sélo m$n. 15,4 mi-
5 i'::::i- Eﬂor uolllgiguienlc, _como no se han lmchp exporta-
i r}latu ico, los billetes en poder‘del piblico han
e uertemente, en E‘nSn. 27,6 millones, en tanto

45 existencias banearias, al caer en igual suma,

reducen la proporeid g
a 15,0 % Enp uh‘;n‘:'-“'ﬂ de encaje de 15,7 % en marzo

gentina,
desde que los Otros Bancos sélo intervienen con
m$n. 3,9 millones. Esta altima cifra se eleva ape-
nas a m$n. 4,3 millones en las existencias totales
de dichos establecimientos, por cuanto los fondos
depositados en cdmara 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 Nacién Ar-
gentina y en otra mas suave de 21,7 % a 22,1 %

21. Tasas DE INTERfs EN Los BANCOS PARTICULARES

. Die. Ene. Feb. Mar. Abr, Abr.
Tipos 1931 | 1932 | 1932 | 1932 | 1932 | 1931
Lista de pagarés:
Miéximo .. ... 8,75 8,75 8,75 8,75 8,75 8,60
Minimo ..... 7,50 7,60 7,50 7,50 7,13 7,00
Prom. general] 7,91 7,94 7,93 9 7,92 7,88
Letras:
Méximo . .... 8,50 8,50 8,50 8,50 8,50 8,60
Minimo .....| 7,50 7,50 7,50 7,50 7,50 7,00
Prom. general| 7,89 7,92 9 7,95 7,95 7,70
Adelantos:
Méximo ....| 9,50 9,50 9,50 9,50 9,00 9,00
Minimo ,....| 7,50 7,60 7,50 7,60 7,50 7,60
Prom. general| 8,26 8,27 8,27 8,27 8,27 8,12
Dep. a 90 dias:
Méximo .....| 6,12 6,00 6,00 6,00 6,13 7,00
Mipimo .....| 4,00 4,00 2,00 4,00 3,75 4,00
Prom. general| 5,09 4,85 4,54 4,72 4,58 5,67

Nota: — El promedio general se refiere al conjunto de las tasas
y no & las tasas extremas.
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11. MonNEDA 12. Estapo GENERAL 13. PrisTamos ¥ DEepbsitos
Milones de m$n. Millones de m$n. Millones de m$n,
4100 — 2
]+ [ ] =790 OTROS _BANCOS ]
e DIFFOHINE 1 [ mF_smnl.ios .-\/v\ :
k \OTAL DE MONEDA  |3.800 N 2400 M:..f’ =
1 8 il . . ™
1500 __,// J‘\/ \\:\ /-/ \\
L J / DEFOSIT
\\\ 3.500 ’—// — 7/” - 2100 e RS e
1.200 NS ] PRESTAMOS 1 I ]
13.200 \'\m«f/ BANCO DE LA NACION ARGENTINA
i [ BLLETES - 1 g
) /.",M_, 0 S ﬁ-.E:ZN CIRCULACION — 1,000 1,800 /_Mh\
f\'\p‘/‘ '\T—A..-.q.. 8 ] /*\\ i / DEPOSITOS M?{\
600 ko . 700 1.500 ARL
\"N\/\J’ W‘/ EXISTENCIAS\ ' / ) T
EXISTENCIAS s 1
MONETARIAS DE LOS BANCOS i i ] N T /w\'l\/ PF*ESITAWS
! 400 lussusilin 1.200 e
1627 1928 1929 1930 1831 1932 1927 1928 1929 1930 1931 1932 1927 1928 1929 1930 1931 1932
14. ENcAjEs 15. Crastr. pE ros Prfistamos  16. Crasir. DE Los DepdsrTos
30 Olo Milones de m3n. Miones de m$n,
b r
25 |[ ! 1700 J 1,800
20 A X\ TOoThL REAL *\GESET%/W N - GAJA DE AHORROS
o N L 11600l P sl e, 2
\../"\ N,\I 1-400 ].600 /
10 i i '_/_, i
k. I . TN |
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‘ | I ] DOCUMENTOS OFICIALES . | .
10 S T e e L ity 200 snhsulinl 400 .
1927 1928 1929 1930 1931 1932 1927 1928 1929 1930 1931 1932 1927 1928 1929 1830 1931 1932
22. MonEepa, Existencias Bancarias ¥ ENCAJEs (millones mén.)
Caia pB CONVERBION | EXIST. VISIBLES DR ORO DISTRIBUCION DE LA MONEDA ENcates, %
Bancos | - ] a R
Meses . Banco 98 | Billetes Existencias Bancarias Banco
Billetea| Garatt! 9 [ Nacion | [Obros LS8 e o | % Total | Nacion [ 1oro8 | Total
i g Argent. ® 9(,)“"- ptblico Oro | Billetes| Total Argont.
Oct. 1081)1.193,0| 6356 | 633 2.3 5,1 643,1 | 749,5 62,4 7,6 | 448,56 | 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| 7352 | 594 74 | 4959 | 503,3 |1.238,5| 16,8 20,3 14,5
Dic. » [1.2451| 592,9| 47,6 2,3 4,9 600,2 | 736,2 | 58,8 7.3 | 5089 | 516,2 |1.252,4| 16,9 | 21,7 | 151
Ene. 1932) 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| 5839 47,2 2,3 2,5 588,8 | 716,2 | 57,7 49 | 5199 | 524,8 |1.241,0| 17,8 21,2 15,3
Mar. » |1.236,3| 5839| 47,2 2,3 2,5 588,7 | 703,1 56,7 48 | 5332 | 538,0 |1.241,1| 17,9 22,1 15,7
Mar. 1931|1.180,6 | 887,4| 75,2 40 | 17,9 909,83 | 778,4 | 643 | 21,9 | 4071 | 4290 |1.202.4| 124 | 179 | 114
Mar. 1880| 1.926,6 |1.033,6| 77,9 | 148 | 23,0 |1o071,2| 8376.| 61,4 | 377 | 4890 | 626,7 |1.364,2| 164 | 202 | 138
(1) Incluidos los depésitos de oro en las Legaciones.
23. Préstamos, Tfruros, Depdsitos ¥ SaLpos Ext. pEr Conjunto DE BANCOS (millones mén.)
PrisTamMos DErdsrros
M TirvLos SaLpos
eses Des- Ade- Docum. EN Cuentas | Plazo | Caja de ; LAY Lib
cuentos | lentos | oficiales | Otros Total | cARTERA | ~ gteq, fijo ahorro | Diversos | Total |gxrerion
Oct. 1931 | 1.623,3 | 1.021,0 | 459,8 581,5 3.6856 | 2304 979,0 | 6655 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 | 2594 | 34750 | - 92,8
Dic. » 1.630,0 9157 | 4558 5759 | 35774 | 259,3 958,1 636,2 1.598,9 | 239,8 | 34330 | - 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 | 2354 | 34356 | - 34,5
Feb. » 1.585,1 911,0 | 456,3 505,1 3.547,5 | 256,7 963,2 651,8 | 1.580,6 | 241,7 | 34372 | - 287
Mar. > 1.562,3 901,0 | 453,9 6048 | 3.522,0 | 257,9 960,2 651,6 1.571,8 | 254,6 34382 | - 125
Mar. 1981 | 1.684,6 | 1.229,7 406,8 526,6 3.746,6 220,7 1.097,6 763,1 1.648,7 269,1 8.768,6 | — 61,6
Mar, 1030 | 1.6248 | 1.184,6 | 359,7 479,9 | 8.649,0 | 2026 | 1.176,1 6822 | 16974 | 2733 | 9.829,0 57,1
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24. PriNcipaLEs Rubros DEL Banco DE 1A NACION ARGENTINA (millones mén.)

EXISTENCIAS PrESTAMOS DErOBITOS
= Ab Resto de prést i ' SALn08
. ; E 0 esto de préstamos .
Tin de: Ordi- | poial b L Total Cém. | Ctas, | Plazo |Cauja de ?r?:iﬂ :: T]f;‘
paniad Redes. | Cauc. | Dese. Adel, | Cauc. | Otros COTDy ctes. fijo ahorro divers.

Oct. 1931 752 | 207,5 246,5 251,9 | 670,3 323,3 69,0
Nov. 2 119,2 | 249,4 250,7 239,5 679,4 3157 68,1
Die. » 116,2 | 2457 251,5 234,4 | 674,9 308,0 68,8
Tne, 1032] 134,5 | 253,5 255,8 | 226,4 | 663,6 294,3 69,8
TFeb. » 142,5 | 260,38 | 258,44 226,3 | 656,4 297,5 69,3
Mar, * 136,1 | 263,6 267,8 | 233,8 | 649,9 | 2950 69,5

Mar. 1981) 101,4 | 196,10 | 1472 | 240,6 | 6586 | 8065 | 66,3
Mor. 1980 1408 | 2740 | 1891 | 2169 | 669,2 | 2860 | 66,0

202,4 | 1.763,4| 132,3 344,0 64,2 | 8489 |1.503,2 | — 34,5
204,9 | 1.758,3 | 130,2 329,0 63,8 | 843,6 |1.481,9 |- 29,8
1859 |1.723,5| 129,5 | 320,2 56,8 846,7 | 1.456,56
189,7 | 1.699,6 | 119,0 | 319,6 68,2 | 842,7 | 1.452,6 9,2
193,8 | 1.701,7 | 117,8 | 3254 75,3 | 8359 |1.458,9 12,8
199,3 | 1.715,3| 127,4 | 3252 82,0 | 833,7 |1.474,3 15,5

183,9 | 1.688,0 94,7 | 406,1 101,83 | 867,6 |1.680,6 | - 16,9
172,8 | 1.660,0 | 125,1 436,7 57,8 939,4 | 1.673,6 87,2

1
e
-

25. PrincieaLes Rusros DE Los CTros Bancos (millones mén.)

EXISTENCIAS PrésTaMOB DgrésiTos
- T T | Saupos
Meses En En En C.| Des- Ade- | Docum. . Ctas. | Plazo | Cajade] Di- d EN EL
efectivo | bancos | comp. Total cuentos| lantos | ofic. Otros | Total ctes. fijo ahorro | versos Total | sxTER.

Oct. 1931| 243,5 57,5 | 125,5 | 426,5 | 953,0 | 697,6 | 3907
Nov. *» 253,9 61,0 | 1208 | 4357 | 949,4 | 650,9 383,9
Dic. » 270,5 71,5 122,7 | 464,7 | 9551 | 607,7 | 386,9
Ene. 1082 2707 73,8 | 110,1 | 454,6 | 941,8 | 6089 | 386,9
Feb. » 264,5 77,9 107,8 | 450,2 | 928,7 | 613,56 | 387,0
Mar, » 274,4 74,4 | 120,2 | 469,0 | 912,4 | 606,0 | 384,4

Mar, 1931 233,0 99,2 848 | 417,0 | 931,0 | 923,2 | 349,6
Mar. 1880] 261,9 | 102,0 | 112,7 | 466,6 | 9556 | 8987 298,7

en los Otros Bancos. Si se incorpora las dispo-
nibilidades en el exterior, cuyos saldos pasivos
se han reducido, resulta atin mas visible el
mejoramiento de las disponibilidades medidas
a través de los encajes: en la primera de las ins-
tituciones nombradas la proporcién sube de 16,9
% a 18,9 % y de 19,6 % a 20,8 % en las tiltimas.

La disminucién 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 gestién 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 Nacién Argentina, m$n 23,9 millones.
Empero, como el crédito acordado por dicha
Institucién a los Otros Bancos ha vuelto a cre-
ce.r al aumentar los redescuentos en mdn. 16,3
millones y reducirse sélo en m$n. 0,6 millounes

379,1 |2.4204| 667,2 | 60L,2 | 750,3 146,2 | 2.164,9 | = 61,7
370,0 |2.363,2| 670,1 | 584,1 | 747,8 | 144,1 |2.146,1 | - 62,8
390,0 |2.339,7 | 669,56 | 579,6 | 752,1 136,3 |2.137,5 | = 46,4
401,8 |2.339,4 | 661,6 | 5847 | 750,1 132,3 |2.128,7 | = 43,6
401,3 |2.330,5 | 661,7 | 576,86 | 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

342,68 | 2.646,4| 743,56 651,8 | 781,83 | 1471 |2.823,7 | = 45,6

307,1 | 2.466,1 | 778,4 6244 | 758,0 | 158,7 | 2.314,6 | - 80,1

los importes usados en las sumas disponibles por
caucién de letras de Tesoreria, sus préstamos to-
tales muestran una contraccién de sélo m$n. 8,2
millones, segiin puede verse en el cuadro 24.
No obstante que la violenta declinacién de los
depdsitos en meses anteriores se transforma
ahora en un leve crecimiento, los en Caja de
Ahorro vuelven a disminuir en m$n. 27,1 millo-

26. SALDOS DEL REDESCUENTO EN LA
Caja pE CONVERSION

pioae | MR | paae | Y
Abril de 1931 106,8 Novbre. de 1931 316,56
Mayo > 2 106,3 Dicbre. > » 359,2
Junio > 118,0 Enero » 1932 359,4
Julio > 171,5 Febrero » » 359,2
Agosto  » > 189,8 Marzo L 359,4
Septbre, = > 237,4 Abril » > 359,4
Octubre =* » 264,4 Mayo 18 » » 359,1

nes, observandose aumentos de m$n. 2,1 millo-
nes en los depésitos corrientes, de m$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 asi para el total real de los
depésitos, se reduce a m$n. 1,7 millones en el
total nominal a causa de los movimientos habi-

—
——— ——
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27. Promepros e CAMBIOS TELEGRAFICOS (en mén.)

Desviaci6n de la par, %

Mone- Ene.

S Feb,

Mar. Abr.

Abr,

Feb, ‘ Mar.

Libra . .| 13,443 | 13,538 | 14,215 | 14,657 | 18,188 | 24,098 | 27,961
100 Dél.| 388,64 | 388,64 | 388,64 | 388,64 | 04,994 | 64,994 | 64,994
R.Mark| 0925| 0929 | 0932 | 0,930 | 65,610 | 66,120 | 65,748
Franco.| 0,158 | 0,154 | 0,154 | 0,154 | 66,410 | 68,354 | 66,568
Lira ...| 0,197 [ 0,203 [ 0,203 | 0,201 | a3,469 | 83,871 | 62,400
Peseta .| 0,330 | 0,305 | 0,298 | 0,301 [-52,9568 |-54,308 |~53,761

dos entre Bancos. De los cuadros 24 y 25 des-
préndese, por lo demas, la limitacién de
esta reaccion a los depésitos del Banco de
la Nacién Argentina con m$n. 17,8 millones,
puesto que en los Otros Bancos la merma con-
tintia con m$n. 16,1 millones.

3. CamnIos,

Al mantenerse la cotizacién de los 100 déla-
res en m$n. 388,64 (o$s. 171), el valor de las

17. Camzeio per Dérar
(Desvlos diarios con reapecto a la parided) se consignan

monedas que

= % en el cuadro
27 no ha su-
Jid ¢ frido mayores
I | alteracio-

65
[ | nes, excepto la
libra, cuya va-

lorizacién en

55 Nl‘
45,

elmercado

- .ﬁ‘lf intermna-
I k J" cional eleva el
25— promedio del

mes de abril a
adsutiaabintind. Laail; 1 Aol bl 1.

g e D
EFMAM LLASONDEFMAMIIASOND mn. 14,66 y
1931 1932

la peseta, que
al volver a declinar, reduce su cotizacién a

m$n. 0,30.

PRODUCCION AGROPECUARIA

1. GRANOS,

No obstante la acumulacién extraordinaria
que revelan en abril las existencias comerciales
en los paises exportadores del hemisferio norte,
a tal punto que el total mundial con 16.220.000
toneladas es apenas mas bajo que el del afio
precedente, las modificaciones introducidas en

las tasas de molienda de algunos paises y la

28. ExPORTACIONES MENSUALES DE

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 iiltimos meses del afio comercial
triguero. En efecto, Francia, que en enero sélo
admitia la introduccién de un 3 % de trigo

extranjero en las necesidades de sus molinos,

Granos EN ros UrtiMos 12 Mesgs

Cifras mensuales de 1931 y 1932 Diferencias con el afio anterior % de

difer.

il Trigo Lino Mafz | Avena | Cebada|Centeno| To(t,';!eu Trigo Lino Maiz gorr;::a Totales Gl:tag:

()
(En miles de toneladas)

Mayo ........... 1931 558,5 91,9 694,7| 66,0 23,1 7,1 144221+ 384,7|4+ 42,04 478,4|4 46,0/ 9001,1|+ 166,56
Junio ........... > 446,2 | 136,2 [1.0753| 781 | 228 | 12,3 | L7714|+ 10194+ 78,3|+ 854,0(+ 787+ 120204 2116
Julio ............ » 202,3 187,7 | 1.090,7 | 50,3 10,8 5,5 1.547,7|+ 104,6|+ 130,2|+ 563,114+ 89.7|+ 837.5|+ 112,9
Agostor...., [y ras -9 166,1 133,1 9489 | 33,4 2,2 2,8 1.2018/+ 70,8+ 686(+ 402,9(- 12,01+ 530,38+ 71,7
Septiembre. . ... .. v 136,4 | 139,3 | 1.050,6| 42,5 3,4 4,0 1.376,4|+ 54,8(+ 660,7|4 530,3|+ 49|+ 6857+ 93,7
Octubre ......... » 170,1 141,8 | 1.100,6 | 45,4 3,8 4,2 1.406,4(+ 59,6|+ 78,8+ 583,3|— 30,3+ 682,4|+ 870
Noviembre ... ... , 158,6 | 110,09 | 998,0| 30,1 5,0 48 | 1.307.8|+ 87.6|+ 221|+ 5224|- 140]4 e17.2|+ 894
Diciembre ....... » 219,5 132,4 767,7| 384 7.2 8,6 L1744+ 07,84+ 2,84 1955/~ 12,0/+ 283.2|4 81,8
Enero .......... 1932 391,86 190,3 497,5| 1114 73,8 22,1 1.287,7|+ 106,8| - 38,8/ - 80,7|+ 1824|4 121,7|4+ 104
Febrero ......... » 548,2 215,0 433,2| 97,9 86,6 | 41,8 14254+ 776|- 18,5|- 6,84 108,0|+ 180,3|+ 127
Marzo .......... ’ 694,0 205,5 515,9 | 107,6 65,0 45,8 1.687,5|+ 839,6|+ 26,0|+ 160,0|+ 144,7|+ @80,1{+ 71,0
Abril ........ .. * 582,3 136,9 853,1| 92,5 28,4 71,7 1.768,9(+ 111,2)- 24,0|4 176,5|4+ 64,8|4+ 327,6|+ 228
Cuatro meses ... » 2216,1 | 747,7 | 2.299,7 | 409,4 2538 1814 6.117,5|+ 635,1| - 54,2|+ 258,9|+ 449.9|+ 1.289.7|+ 26,7

(1) Incluldo el alpiste. (2) Avene, cebada, centeno y alpiste.
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Abril 1932
18. VAaRrIACIONES DE LoS PRECIOS AGROPECUARIOS
(Escala logarttmica)
mn. por 100 Kgs. 5 s . minpor kg mbnopor g mn. por kg
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en marzo, por ampliaciones sucesivas, ya per-
mite un 45 %. Andlogamente, en [talia las tasas
han crecido de 5 % en enero a 60 % y 85 %
en abril, segun regiones; mientras otros paises,
como Espafia, cominmente alejados del comer-
cio de importacién, requieren ahora trigo ex-
tranjero para hacer frente al déficit de su pro-
duccién 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 produccién de trigo de
invierno de los Estados Unidos, son factores, sin
duda alguna, que contribuyen a explicar la reac-
cién del mercado de trigo.

En este grano, los precios de la segunda se-
mana de mayo, con mé$n. 6,98 los 100 kilos,
superan asi el minimo anterior de enero en
mén. 1,36 (24 %). Los de maiz, que de m$n.
4,01 en febrero habian crecido hasta m%n. 5,18
en la segunda semana de marzo, caen nueva-
mente hasta m$n. 4,21 en la primera semana
de mayo, observandose movimientos analogos

en los de otros granos forrajeros,

En lino, salvo una ligera reaccién en febrero,
prosigue la tendencia declinante que arranca a

fines de 1931.

La mejor disposicién del mercado de granos
para absorber los excedentes de los paises expor-

29. Esrapisticas pE GRANOS

@) EXPORTACIONBS, BN TONELADAS

Ene. ) Feb. Mar. Primer trimestre
Granos . . 1931) 1932
Cantidades Cantidad| 7 7950 % 1581
391.610| 548.190 BBD.OB&I.GBU.BE{I]I-!- 95,6!-1- 46,9
190200 215.010| 204.010, B10.210-+ 84,1/ 4,7
111.360 97,870 104.190i 313_420|+ D?.-ﬂ'r{— 76,7
73.760/  86.620| 04.970 225,350, +140,8| +169,5
22,0000 41.830) 83760, 97.080 4 858,8| -1396.0
497.820{ 433.220 508.570,1.439.810 + 72,4/ + 6,6
Totales (1)..... 1.287.700|1.425.430|1.610.1404.323.270| + 48,6+ 27,6
b) Precros, N mM3N. Ponr 100 kas.
% de Abr.
Granos Ene. TFeb, Mar, Abr. Mar. | Abr
1932 | 193!
Trigo (78 kes.) . 5,80 6,27 6,67 6,84 + 2,6|+ 34,1
Lino (4-8%) ... 9,26 9,50 9,64 9,18 - 3,8/- 11,4
Avena (47 kgs.) 4,49 5,03 541 566 |+ 46|+ 67,7
Cebada 5,20 5,88 6,55 6,84 + 4,414 96,0
Centeno 5,00 5,23 6,23 6,65 + 6,1|+137,3
Majiz amarillo 4,17 4,45 4,96 4,56 - 8,1|+ 288
Ind. general . 55,8 59,1 63,1 61,3 - 28|+ 194

(") 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 tons. (40 % de aumento), el
maiz, con 258.900 tons. (13 %) y los otros ce-
reales con 449.900 tons. (111 %}. En lino, por
el contrario, cabe observar una disminucién de
54.200 tons. o sea 6,8 % con respecto a igual
cuatrimestre de 1931.

2. CARNES.

A través de movimientos estacionales caracte-
risticos, las compras de ganado vacuno prosiguen
reflejando en el trimestre la menor actividad
de los establecimientos frigorificos. En efecto,
en peso global, dichas compras, que ascienden
a 248.950 tons., ensefian una merma de 37.890
tons. (13 %) referidas al primer trimestre de
1931. El abultamiento de la oferta, frente a una
demanda cada vez mds restringida, ha debido
traducirse, por otro lado, en una declinacién
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 caida mucho mas in-
tensa, a saber, de 35 %.

La baja en el precio de los novillos comprados
en estancias, violenta durante el mes de diciem-
bre, habiase interrumpido en enero y febrero;
pero en marzo se reanuda el movimiento de
descenso, a tal punto que con m$n. 0,20 por kilo
vivo, el precio medio acusa a fines de abril una
disminucién de 20 % en cotejo con el nivel de
un afio antes. Por el contrario, en el mercado
britdnico de Smithfield, el chilled argentino,
que en enero tocé la cotizacién mas baja del
Gltimo decenio, reacciona en seguida, y en la
tercera semana de abril, con m$n. 0,624 el kilo
(cambio par), denota un crecimiento de 44 %
con respecto a la cotizacién del afio precedente.

La reduccién de las compras se refleja en las
exportaciones del primer cuatrimestre, segin ci-
fras del Contralor del Comercio de Carnes. La
carne chilled, con 117.430 tons., ensefia una dis-

Abril 1932

30. EstapisticAs pE CARNES®

a) ComprAs Y EXPORTACIOVES

Ene. l Feb. | Mar. Primer trimestre
Clase de carnes n /A %
Cantidades Conti- | 131 1538
¢ | 7080 | 1931
Vacuna:
Compras, frigorificos:
Miles de cabezas ....| 170,7 | 1566,0| 188,7 | 524,4 | =148 - 14,6
Toneladas. .......... 86.010 |72.850 (89.400 |248.950 | - 10,6 - 13,2
Milesde m$n. ....... 18.240 (15,420 |18.060 | 51.720 | - 17,0} — 84,6
m$n. por kg. vive ....| 0,211 | 0,212| 0,202 | 0,208 | = 7,3 - 24,6
Ezxports., en tons: ... ..
Cerne chilled........ 28,800 |20.740 |32.070 | 90.670 |4-11,0| - 18,2
Carne congelada ....| 1.910 | 1.420| 1.810| &5.140 |-24.2 -61,7
Carne coneervada,...| 1.450 | 2.670| 2.020| 6.140 | - 15,0| - 63,1
Total ........... 32,220 |33.880 (35.000 |101.950 |+ 8,1| - 22,1
Ovina:
Compras, frigorificos: ..
Miles de cabezas ....| 366,1 | 307,7| 328,0|1.001,8 | -15,1|- 0,8
Miles de m$n. ..... 2.670 | 2.470| 2.850| 7.790 [-80,9(- 16,6
m$n. por cabeza ....| 7,29| 8,03| 8,08 7,78 |- 18,6| - 14,9
Ezxports., en tons:
Carne ovina cong. ...| 7.090 | 5.900| 6.350 | 19.340 |+4-25,1|- 98,4
Porcina:
Compras, frigorificos:
Miles de cabezes ...,| 13,0| 18,4| 20,6 51,9 |- 15,7 - 8.9
Toneledas........... 1.280 | 1.780| 1.950 5.010 |- 63— 246
Miles de m$n. ...... 330 470 500 1.300 | - £7,1| - 29,9
m$n. por keg. vivo ...| 0,258 | 0,264| 0,256 | 0,259 | - £3,0| — 28,1
Ezxports., en tons: ......
Carne porcina cong. . 330 350 330 | 1.010 | F108,7- 14,2

b) PrRECIOS, EN M$N,

% de Abr
Clase de carnes Ene. | Feb. | Mar, | Abr, | Mar. Abr
1932 1981
Vacuna, p'kg. vivo:
Nov, en Laniers:
Chilled ............. 0,197 0,201| 0,198 0,195| - 1,6 |-28.,4
Congelada .. ........ 0,171} 0,177 0,170 0,108| — 2,4 |- 27,6
Continente .........| 0,175/ 0,180 0,171 0,168| — 1,8 |- £8,2
Consumo ........... 0,192 0 198| 0,185 0,169| - 8,6 |-29,0
Nov. en Estancigs:
Promedio............ 0,213 0,213| 0,200] 0,203 - 1,6 |-278
Precio méximo ...... 0,254] 0,285) 0,225 0,223| — 0,8 |-27.6
Ovlna, p/cabeza:
Capones ..........-. 8,10, &21| 8,02 8,60+ 7,2 |-111
Borregos ........-- 7,83 7,84| 7,70 8,62|4 8,8 |-148
Corderos ......... 6,91 7,11 7,85 7,05+ 1,3 b
Porcina, p/kyg. vieo:
Gordos consumo ....| 0,256| 0,263| 0,251| 0,238 - 6,2 |-23,0
Media gordura ...... 0,206| 0,265 0,230| 0,201| -12,6 |-29,6
Indicé géneral. . . 722 736 708) 704 - 0,6 |-28.1

() Los datoa sobre exportaciones de earne vacuna, y los de compras
y precios de todas Ins carnes han eido sumini os por la Divisién de
Contralor del Comercio de Carnes; los de exportaciones da carne ovi-
na y porcina, por In Direcci6n General de Estadisti In

minucién de 16 % sobre igual periodo de 1931,
observandose caidas mas 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 tons, o sea 40.880 tons. (24 %) menos
que en 1931

Lo mismo que en ganado vacuno, las compras
de ganado ovino del trimestre son este aflo infe-
riores a las de analogo lapso del afio precedente:
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Sin embargo, como en las cifras del mes de
marzo se interrumpe el descenso estacional de
enero y febrero, la magnitud de la declinacién
se reduce a 0,8 % ; mientras los valores merman
en 16 %, al caer en 15 % el precio medio de
las compras. Con todo, corresponde sefialar la
tendencia estacional ascendente que denotan las
cotizaciones en los primeros meses de este afio,
hecho que es bien visible en las curvas del
grifico 18. Por lo que concierne a las expor-
taciones, las de carne ovina del cuatrimestre,
con 21.100 tons., arrojan una disminucién de
12.800 tons. (34 %).

La declinacién 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 afio del trimestre
correspondiente de 1931. En los embarques, con
1.310 tons. en el cuatrimesire, se anota una dis-
minucién de 28 %.

3. Lanas.
No obstante la ligera entonacién de los precios

finales de la primera serie de remates en Lon-

31. Estapisticas pE LaNas

8) MoviurtenTo BN EL MERCADO CENTRAL DB FRUTOB
Y EXPORTACIONE3, BN TONBLADAS

Afio comercial
Ene. ‘ Feb. ‘ Maer. (1 Oct.~—31 Mar.)
Lanas
. Canti- |, 1931 1932
Cantidades dad %W TTT
Exportacién. .. .| 13.410 | 17.200 | 13.090 | 72.310 | -28,6 | — 18,6
Lntrada M.C.F, | 2.300 | 2470 | 2.230 | 31.340 | +23,3 | - 9,5
Selida M.C.F. 5770 | 3.380 | 2.920 | 28.090 | {-80,2 | 15,4
b) Precros, EN M3N. Por 10 Kas.
- Y de Abr,
5 e Ene. Feb. Mar. Abr. Mar. Abr.
1932 1931
e L(a}na Madre:

T. Gruesa B.A. | 4,65 4,64 4,60 4,25 - 7.6 | —86,4
8r.hP/{pd1anaB.A 6,20 | 6,20 | 6,15 | 608 [ ~7s7 [ - 78
gr. Fina BA...| 750 | 750 | 750 | 7,31 | -25 | - 1.9
. F}na S. Cruz| 7,75 7,75 7,75 7,71 - 06 | + 1,4

r. Fina Ctes. 9,00 | 9,25 8,91 869 | ~26 | - 1,8

Lana#da.Esq.;

Cr. Gruesa B.A. | 4,80 4,55 4,65 4,35 | - 44 | —220
Prom.pond...| 540 | 543 | 535 506 | -54 | -198

dre.as, los de la segunda serie se iniciaron con
bajas de 10 % en 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
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de estimulo externo y la acumulacién de oferta
en esta época del afio han debido traducirse,
por lo tanto, en nuevas rebajas de precios, de
suerte que el promedio arroja las cifras mas
bajas del periodo descendente, sobre cuya am-
plitud da una cabal idea la curva del grafico 18.
En el cuatrimestre, las 55.800 tons. de lana
embarcadas denotan un menoscabo de 22.400
tons. (29 %).

4. CUEROS.

Uno de los factores que contribuye a explicar
la caida de los precios del ganado vacuno, debe
encontrarse, desde luego, en la baja extraordi-

32. Estapisricas pe CUEROS

6) EXPORTACIONES, DN TONELADAS

Ene. Feb. Mar. Primer trimestre
a Clase
e cueros
q Canti- 1931 1932
Cantidades dad % 7980 (] T@Ti
Salados. ....... 9.330 6.090 6.920 | 22,340 | +10,2 | - 23,8
Secos ... 1.030 770 780 2580 | -13,1 | —-25.2
Totales........| 10360 | 6.860 | 7.700 | 24920 | - 7,8 | -24,0
b) PRECIOS, EN M$N.
) % de Abr.
Clage e =
Ene. Feb. | Mar. Abr. | Mar. | Abr.
de cueros 1038 1931
Salados, plkg. E;g 0,54 0,54 0,54 0,41 = 24,1 | = 48,8
Secos, p/10 kga. 6,93 6,93 6,84 5,52 -19,83 | - 28,3

(1) Novillos frigorifico. (¥ Tipo americano, Prov. de Bs. As.

naria que a su vez experimentan los cueros sala-
dos de frigorifico (grafico 18). En abril, la
declinacién con respecto a igual mes de 1931
alcanzé a 44 %, y con respecto a marzo anterior,
a 24 %, reduciéndose los negocios en este sub-
producto. Dicha restriccién se traduce, por lo
demas, en las cifras de los embarques, que con
31.100 tons., ensefian en el cuatrimestre una
disminucién de 25 %.

5. Propuctos LEcCHEROS.

Si bien los precios de la caseina revelan en
los primeros meses del afio continuas declina-
ciones, los de la manteca se han mantenido al-
rededor de m$n. 1,10 el kilo, guarismo que en-
trafia una baja de 12 % en cotejo con el de
diciembre pasado y de 16 % referido al de
un afio antes.
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33. Estapisticas pDE Propucros LEecHEROS

a) EXPORTACIONES, BN TONELADAS

Afio comercial
Ene, l Feb. l Mar. (1 Ago—31 Mar)
Productos
S Canti- 1931 1932
Cantidaces dad |0 1980 | 1987
Manteca. ... ... 3.370 | 3.070 | 3.330 | 20.240 | +483 | + 3.9
Caseina ...... 1.140 790 1.040 9.230 | =247 | +10,1
Totales .......| 4.510 3.860 4370 | 29470 | +149 | + 6,3
b) Precros, EN M$N,
% de Abr.
Productos Ene, Feb. | Mar. Abr. | Mar. Abr.
1332 1931
Manteca, p’kg. 1,10 1,10 1,10 1,10 0,0 | =184
Casefna, p/ton. 95,00 96,26 95,00 90,00 -5638 | —41,2

Esta declinacién en el precio de la manteca
coincide, por otro lado, con el crecimiento de

Abril 1932

la oferta en el mercado britidnico, sobre todo
con productos de procedencia australiana y neo-
zelandesa, paises que actualmente gozan en di-
cho mercado de un tratamiento preferencial
sobre la tarifa de 10 % ad wvalorem. En 1931,
las importaciones totales de la Gran Bretafia
subieron a 410.030 tons., contra 324.990 tons.
dos afios 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 mas crecidas que las co-
rrespondientes de 1931 en 7,1 %, registrandose
en las 4.700 tons. embarcadas con caseina un

descenso de 13 %.
g Mayo 20 de 1932
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Balance de Casa Central y Sucursales en 31 de Marzo de 1932

1§

ORO M/LEGAL
ACTIVO
responsales en el Exterior - «Operaciones

Colzefl(ﬁentes» ............................... 17.259.270,16

Corresponsales en el Exterior................ 6.819.0680,25

Adelantos en Cuenta Corriente y Cauciones. 598.329.205,83

Letras a Recibir. . ...... ... ... it 2.626.141,18

Créditos a Cobrar, garantizados ............ 91 ,288.580,65

Documentos Descontados ................... 648 .420.206,13

Redescuento, Leyes 9479 y 9577 ............. 297.910.909,51 i

Deudores en Gestion ................. ... ... 38.771.784,68

TN e Dles e o I s s e o s Al 68.807.635,74

Fondos Piiblicos Nacionales . ................ 8.463.790,42 17.736.390,66

Muebles y Utiles .......... ... ............. 4.480.597,37

Intereses .. ...kl .ol EEE - e e Sl 1.026.766,06

Banco Nacional en Liquidacién ............. 48.600,99
| " Gastos Generales ............... g B 8.016,493,34

Gastos JudicialeS. .. ... v iv i 20.920,26
CONYETOION G 0. oo dviiwmlrar i b = dralibhel ol - oo s arh = 5 s 28.336.729,39

| Bretafia ..... ... ... i e 29 .318.848,43
|‘ Servicio Empréstito Aumento Capital Ley
O O et a e oinehat. Tteral. - sstalofmie o a o 536.670,00

| Ministerio de Hacienda - Cancelacién Présta-

mo £ 2.500.000 ........................... 12.600.000,00

(CEEFY olohiin o 1o 0 G s e B 0 ) 38 B B 25 B 1.019.514,37 261.237.460,58

| 76.017.773,63 | 2.067.058.422,37

Fondo de Reserva ... ......... 30.141.752,46
Fondo de Prevision, ... . ..........c..vreenen 2.000.000,00
| Fondo de Conversién, Ley 3871.......... 32.884.221,87

o Conversiéon .. .... e T Y e 12.468.172,78

=y Depésitos: oro mllegal
Ala vista y p. fijo 31.416,24 1.240.866.075,17
I Judiciales 42.847,01 105.791.647,20
. En Cust. (C. Comp.) 77.288,32  127.256.413,45 151.551,57 1.473.914.135,82

Caja de Conv.-Redescuento-Leyes 9479 y 9577 359.371.691,28

. Intereses’ 5. . | .o ... G cen e il e ki i 372.074,95
i Comisiones y Descuentos. . .................. 23.960.596,31
Ganancias y Pérdidas .. ..................... 293.591,20

- Margen de Redescuento .................... 30.118.579,04

’ ] Sucursales «Operaciones Pendientess ....... 13.999.043,86

! Los préstamos con PRENDA - agricola, ganadera y A R 2,067:028vA22,57

varias - incluidos en In cuenta Documentos Descon-

|
i
| o TG R il i ‘
|
|
|
i
|
|

" IS tados, ascienden a m$legal 52.199.177:18.
. Existencia en Titulos Depositados

. B N acionatos /Lo | wen il o 1o 998.915.555,05 j
'.‘J Titulos Provinciales ..................... ... S Ll ES

1 Acciones, titulos diversos y otros valores ... - 590.009.025,12 i
i Total nominal .......... e 1.636.405.030,85
U . Luis Lamas
I i Presidente

| JUAN B. Cermrsont (hijo) JuaN JorGE JORDAN IsMAEL pBL SEL

Subcontador General

Secretario General Qerente General
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EL ESTADO

1. PrEsuPuUESTO DE 1932.

En los primeros dias de junmio, el Congreso
Nacional ha dado su aprobacién 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 financieros que de ordinario
formaban parte del presupuesto escrito de la
administracién nacional, sino también todas
aquellas erogaciones que, ya sea por acuerdos
de gobierno o por la existencia de cuentas y
leyes especiales, llegaron a ser permanentes,
constituyendo un presupuesto aparte.

En 1931 habiase logrado que este presupuesto
extraordinario fuese reducido a m$n. 25,0 millo-
nes, sobre m$n. 886,2 millones invertidos, segun
cifras provisionales de la Contaduria General;
pero en 1929, sobre m§n. 973,7 millones, se gas-
taron en esta forma m$n. 124,7 millones, cifra
que se eleva a m$n. 188,0 millones el afio si-
guiente, cuando los gastos totales tocan su nivel
mas crecido con cerca de m$n. 1.043,3 millones.

La cifra de m$n. 839,3 millones presupuesta
para 1932 importa pues una economia de m$n.
46,9 millones con respecto al total gastado el afio
precedente, y de m$n. 204,0 millones si el co-
tejo se remonta a 1930, No seria posible, sin
embargo, extender el analisis a las modificacio-
nés por anexos, por cuanto la nueva Iey apro-
bada, al tender hacia la universalidad en mate-
ria de presupuesto, ha alterado la estructura
de las cuentas. A ello también se opone la
introduceién de economias globales que ascien-

ECONOMICO

den en total a m$n. 41,0 millones, cuya re-
percusién sobre los diversos anexos sélo sera
conocida una vez que las reparticiones ptblicas
efectiien los respectivos ajustes.

De la suma autorizada, m¥$n. 777,4 millones
deberan ser cubiertos con rentas en efectivo, des-
tindndose al servicio de la deuda publica m$n.
296,1 millones — incluidos m$n. 40,0 millones
por diferencia de cambio y m$n. 10,0 millones
por amortizacién e intereses del empréstito pa-
trigtico — y m$n. 453,8 millones a la administra-
cién general, aparte de m$n. 27,4 millones que
constituyen el fondo de subsidios y beneficencia,
El resto, a saber m$n. 61,9 millones, representa
el monto de trabajos ptiblicos y gastos de arma-
mentos, cuya atencién debera hacerse con el pro-
ducido de Ia negociacién de titulos. Y como las
rentas en efectivo se calculan en m$n. 7879
millones, el total de recursos previstos asciende
a m$n. 849,8 millones, gnarismo que con respecto
a los gastos totales arroja un superavit probable
de 10,5 millones. En estos recursos, como cs sabi-
do, figura el impuesto a la renta con m$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. CoMERcI0 EXTERIOR,

Un nuevo superdvit de m$n. 71,0 millones
arroja el intercambio comercial del mes de abril,
al persistir las tendencias analizadas en nuestro
nimero anterior. En efecto, en tanto que el

NomERO 4
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valor de las importaciones, con ser algo mis cre-
cido que en marzo anterior, es siempre uno de
Ios mas bajos de los 1iltimos seis meses, el de las
exportaciones sobrepasa notablemente la cifra
correspondiente de 1931, debido al crecimiento

1. InTErRcAMBIO COMERCIAL EN LOS PRIMEROS
CuaTriMESTRES DE 1931 v 1932

1992 1932
Rubros 1931 1932 %Fm' 1931 1032 %1—9§I

(Miles de m8n.) (Miles de ddls. *)

Intercambio | 975.570| 826.940|- 15,2 | 316.850] 212,780| - 32,8
Importacién. . | 470.280] 283.000]-89,6 | 152,710] 73.050] - 52,2
Exportacién .. | 505.200| 543.040(4 7,6 | 164.140| 139.730| - 14,9
Saldo ....... |+35010)4259,140) — |4-11.430]-066.680] —

# Calculado mes a mes con el promedio de cambio correspondiente,

que experimentan los embarques. Por consi-
guiente, el saldo comercial positivo, que en el
primer cuatrimestre de 1931 alcanzé a m$n. 35,0
millones, en iguales meses transcurridos de este
afio asciende a m$n. 259,1 millones (1). Descar-
tada la desvalorizacién del peso, para que estos
guarismos resulten comparables, los saldos trans-
formados en délares arrojan 11,4 millones y
66,7 millones, respectivamente (véase cuadro 1).

El descenso que ensefian las importaciones tie-
ne su origen, como es sabido, en la declinacién

2. Cantipap ¥ VaALor DE ras Exporracronss '

Cant. en miles de toms. | Valor en miles de m$n.
Grupos de 5 prim. meses % de | 5 prim. meses o de
productos a’:}”"' uuom‘
1931 1932 | giom. 1931 1032 dism.
Granos ....... 6.477,0 | 7.526,8 |4- 16,2 |345.080 |451.407 |+ 30,8
Trigo ....... 2.139,5 | 2.539,1 |-+ 18,7 |118.552 |169.175 |+ 42,7
Maiz ........ 2.735,5 | 2.982,1 |+ 9,0 |103.516 |135.589 |+ 31,0
Lino ........| 8938 8659 |— 8,1| 95.157 | 80.293 |- 16,6
Otros ..... .. 504,2 961,9 |+ 90,8 | 18.691 | 56.320 |4201,3
Harina y subp.| 204,0 1778 |- 12,8 9.164 | 10.030 [+ 9,6
Carnes........ 276,0 2289 |- 17,1 |121.952 | 78.245 |- 35,8
Vae. chilled ..| 146,3 146,0 | - 0,2 | 66.100 | 50.916 |- 23,0
Vae. congelada 43,7 17,3 |- 60,4 | 16.795 | 5.607 |- 66,6
Conservada .. 20,9 16,0 | - 23,4 | 13.530 4.264 |- 68,6
Qvina cong. . 43,2 32,2 |— 26,6 | 16.566 | 11,189 |- 32,6
Otras 21,9 17,4 |- 20,6 8.961 6.269 |- 30,0
Cueros. . L 60,8 46,6 | — 23,4 | 37.284 | 21.770 | - 41,6
Vacunos .. .. 50,2 38,6 |~ 23,3 30.534 | 18.332 | - 40,0
Ovinos ..... f 9,2 7,1 |- 228 5.723 2834 |- 50,6
Otros ....... 1,4 1,0|- 286 1.027 604 |- 41,2
Lanas ........ 92,1 68,4 |~ 257 | 55.934 | 41.839 |- 25,2
Prod. Lech. (1). 18,8 20,2 |4+ 7.4 16.700 | 15807 |- 5,3
Manteca. ..., 12,2 13,6 |-+ 11,6 | 15502 | 14.968 | - 8,4
Casefna (..., 6,4 63|~ 1,6 1.043 564 |- 46,9
Prod. Foresc.()| 111,1 999 |- 10,1 | 13293 | 11.077 | - 16,7
Extracto,.... 47,7 64,8 |+ 35,8 9.984 0.545 |- 44
Rollizos ...+, 48,9 28,3 (= 42,1 2.495 1.118 | - 55,
Varios ........| 218,2| 1809 |- 17,1 | 33877 | 27814 |- 17,9
Totales .......| 7.254,0 | 8.171,7 |+ 12,7 |624.120 |647.959 |+ 3.8

(1) Incluido otros productos.

3. VALOrREs DE TARIFA DE LAS IMPORTACIONES
EN 1.0S PRiMEROS CUATRIMESTRES DE 1LOS TRES
Urrimos ANos

et Aum. o dism.
culos y sus e
o8 1930 1931 1932 1931 1982
1930 1931
(En miles de m¥n.) (%)
Alimentos 0064307 48.210| 28.220) - 13,0 ) - 41,6
Tabacos .. 7.680] 10,050 4.100] 4-30,9 | - 69,2
Bebidas | 8200 2800 070| 24,0 | -61.2
Tejidos, etc. .......... 106.430] 85.380| 68.030| —19,8| —-19,3
Praduetos quimicos .. .. 32,360 26.930[ 20840 —-16,8 | —23,4
Papel..........covntn 22,950{ 20,500 17.640| -10,7 | —14,0
Maderas ..., ..oon.... 19.480] 14.1080| 10.520( -27,2 | — 26,9
Hierro oo 68.760| 46.000] 25.580| — 33,0 | - 44,6
Maquinarins y Vehfoulos | 79.410{ 51,810( 13.870( — 86,4 | — 78,0
Metales (exo, hierro)... | 26.450] 19.320] 124680 -27,0 | -36,5
Piedras, tiorr., vid., cer. | 25.150] 18.840( 10600 - 251 | —43,7
Combustibles y lubrie. . | 105.650| 95.840| 33.580[ — 9,3 | — 441
Caucho ...........ovuns 21,0200 18.070 6,740 -14,0 1 —-62,7
Varios vooviiiiiiinn... 28,6501 21770 12,580 —24,0 | —42,2
Totales ....vuvrrune 602.710| 478.970| 286.3601 - 20,6 | — 40,2
Nota: — Los valores de tarifa manifiestan las variaciones del volu-

men fisico de las importaciones, pues descartan las variaciones de los
precios. Para la interpratacin carrectn de estas cifras, véase el volu-
men 4, N° 7, pfigina 127 de esta Revista,

pronunciada que revelan las cantidades, puesto
que el precio medio, expresado en pesos depre-
ciados, acusa un ligero ascenso, Resulta asi en
el cuatrimestre una merma de 40 % en el
volumen fisico, contribuyendo en primer tér-
mino a este resultado, las importaciones de ma-
quinarias y vehiculos, que sufren una dismi-
nucién de 73 %; el caucho, que declina en
63 % y los combustibles y Iubricantes, que lo
hacen en la proporcién 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 impbrtante 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 mas crecidas
que en igual época de 1931, la caida sobrevenida
en los precios agropecuarios y el menor saldo
exportable de los granos, parecerian precipitar

(1) Las eifras del intercambio de los cinco primeros
meses de 1932, recién publicadas, arrojan un total ide
m$n, 9948 millones. Las importaciones intervienen con
mén. 346,8 millones y Ias exportaciones con mén. 648,0
millones, De donde resnlta un saldo favorable de 77,5
millones de délares contra 19,2 millones de délares en
igual periodo de 1931.
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este aiio el descenso estacional acostumbrado,
con un ritmo que contrasta con el de la ligera
tendencia creciente manifestada por el valor de
las cantidades importadas, durante los meses
que acaban de transcurrir.

Excepto los granos, que con 7.526.800 tons,
embarcadas, o sea 16 % mas que en 1931, ense-
fian en los valores un crecimiento mas promuns
ciado de 31 %, al intervenir el alza de los precios,
las cifras de los embarques de los cinco prime-
ros meses en todos los otros grupos de productos
son inferiores a las del aiio precedente, tanto
en cantidad como en precios y valores. Se des-
taca este hecho por su importancia en las car-
nes, que merman 17 % en su volumen fisico
y 36 % en los valores, al acentuarse durante las
Gltimas semanas el descenso de los precios coti-
zados por los frigorificos. Siguen las lanas con
mermas de 26 % y 25 %, respectivamente. De
igual modo bajan los cueros en 23 % y 42 P,
los productos forestales en 10 % y 17 % y el
grupo “varios” en 17 % y 18 %, oponiéndose
al ligero crecimiento de 7,4 % que ensefian 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 sélo 3,8 % en
los valores, debido a la baja que ensefia el in-
dice del precio medio de las exportaciones.

3. VARIACIONES DE LOs PriNcIPALES INDICES.

La expansién de las exportaciones y la esta-
bilidad que demuestran las compras exteriores,
tradiicense a partir de enero en un relativo acre-
centamiento de los negocios internos. Pese, con
todo, a la amplitud de esta reaccién estacional,
las compensaciones de cheques de la Capital
Federal manifiestan en abril un retroceso de
36 % por dia habil con respecto a igual mes
de 1931; y como las del Interior rediicense a
Su vez en 17 %, al total de compensaciones
corresponde una merma de 33 %, cifra que
baja a 22 % por dia habil en los guarismos
acumulados de los cuatro primeros meses.

En. concordancia con Ia mejora anotada en

4. PrincipAares INpices EcondOmicos Y
sus VARIACIONES RELATIVAS

Mes de Abril 4 primeros meses

Indices | % % . %, a7,
Canti-| 1951 | 1558 Cantis 103t | 1082
7950 | 7es1 | "% | 1930 | 7981

Exportaciones: (1)

Valor (millones $) 1 ..| 143,0|— 86|- 66] 5420 - 102]+ 5,2
Cant. (miles tons.) t..| 19304 786]- 0,4 6810/+ j8,3|+4 180
Vol. fisico (fndieeft10)| 148,2|4+ 62,2| - 82 141,8{+ 824|+ &1
Precio medio (d.) (19; 04,1|= 8%+ 74 63,2(- 86,2- 09

Importaciones: (9)

Valor real (mill. ) 1 . 7220 - 81,5 - 88 283.8]- 20,8 - 4009

Vol. fisico (indice)t(10)|  55,7| - 26,1{— 407 54.7|- 206]- 402
Cheq. Comp. (mill. $): | 2.728|- 8,1|- 33,0 10.671|— 84— 22,0

Capital Federal...... 2971~ 3,6|- 85,5 BOOBI- 7.9|- 244

Interior ............ 457 - o0,8|- 170 L763|- 11,1{- 7,0
Medios de Pago (id.): (2)

Billetes en circulacitn. 731 - &5/ - G4 718/ = 84— 76

Depbsitos corrientes. . 058|~ &T[- 106 9571 = 40|- 148
Prést. Bancarios (4d.) (2)| 3.507|-F 40|— 6,6] 3.534|+ 38,2 - 5,6
Encaje Bancario %2 .. 1501- 1,46{+ 108 15,3| - 9,11+ 246
Venta Prop. (mil. §) * | 10.840{ - 14,8/ — 32,4| 83.000|- 20,9 - 27,7

Vent. G. Alm.y T.(id.) ¥ 8020(+ 14|~ s5,7| 34.440{~ 26|~ 22,2
Prans. Bursitiles (fd,):%1] 20.070) - 8,6| - 4271156601+ 6,01 87,6
Cédulas Hip. Nne. ...| 14.730| - 5,01 - 481 63.010| - 89| - 29,7
Tit. Pab. Nacionales .| G.610/+ 25,0/ — 18,21 20,570} +150,41 — 42,8
Tit. Pab. Prov,y Mun.| 4.340| - 234) - 40,2 154000 — 18,6 - 34,0
Bonos Hipotecarios ..| 2060|~ 15,5~ 41,8 11,8001 4+ 16,0 — 45,8
Acciones........... 1 a30l - 30.8| - @&,¢ 2.980|- 23,0—- 658
Certil. y Obligaciones. 400 — 65,5| - 487 14101+ 88,7 - 7S
Recaudac. Nac. (d.): t.| 64.850{— 1,0|-  80[227.050| - 6,2|+ 8,1
Aduaneras y Port.: ..| 24.780| - 13,1| - 19,2 04.230| - 147—- 158
Dercchos de Imp. ..| 20,600/ - &6 - 182 T8.830| - 11,6|- 149
Derechos de Exp. .. 220| - &4461+ 34 080 - 85,2~ 6,2
Otras Rentas .....| 3.920/— 12,0/ — @5,6] 14.720] - 12,8 - 21,1
Contribucién Terr. (1).] 14.340| — 14,1|+1455,6 18.230| - 8,2+ 650,0
Patentes (¥) v, ..ouvis 340l - 1,8 - w60 L110|- 08 - 900
Sellos ®)........ T B3RO+ 784 - 18,8 18.000| - L0+ 7.8
Impuestos Internos (3) 0.4400|-+ 1.5,8| - 25,7 59.970| + 122+ 484
Otras Reeaudaciones | 10.4686|+ 0,5|+ 14,6] 36.110| - 0,0+ 29,2
Pasivo de Quebran. (id. )| 27.510|+106,4 - 25,0] 93.9801+100,0) - S8,0
Dep. Ahorro (mill. $) (2} 1.648|= 3,3|- 60| 1.674|- S4|- 44
Construe. Proyeetad.: #1
Permisos (nfimero)...| 1.530(+ 15,71- 26,5 H480(- 18- e1,4
Superficio (miles m*) . 94| - 28.4|- 46,8 3| - 31,7 - 864
Valor Presup. (miles $)| 7.880— 12,8 - 58,4 37,740 - 28,5|— 40,0
Carga Ferroviarin: () ..| 8.020 4+ o8|+ o6 7.6000- 45|+ 4O
F.C.Part. (mil.tons.)®)| 3.210(+ 30,8/ - 5,0/ 101001+ 5,2 + 20
F. C. Estado (fd.) (1) . an0j- 7.9 0,0 710l- 81|+ 44
Entradas Ferroviarins: .| 88.570| - 08| - 12,0/180.350| — 28| - 6.4
F. C. Parts. (miles $) | 34010/ - 07| - 11,3 104,150 - 2.2(- 6,1
F. C. Estado (id.) ...| 8.060(- 18- 16,8 16.200(- 28|~ 95
Movim. Portuario (... o030+ s9l+ 22 392004 10,14 26
Cons. Fuer. Motriz Eléc. &
(ind, 1026=100)* t (05| 135,0{~ 51— 130 1304t |- 5

Movim, Migratorio: (%)
Inmigranies (nfimero) .| 2.620( = ¢0,8|- &6,4| 10.7600 - 40,91 = a0,8
Emigrantes (fd.) .... 4.970| - 22,6|- 22,8 14.710| - 1L,7| - 17
Saldo (td.) (%) .......} =2.3500 - 2.270) 4 23301 - 3.050] -+8.8501 4-25.040
+ Los porcientos expresan los varinciones del promedio por din hbil,

# QOperaciones en fa Capital Federal. () Las cifras del valor ¥ cantidad
de las exportaciones son de lo Bstadisticn Nacional. Las del volumen fisico
y precio medio, representun indices calculados por nosotros con base 100
para 1926; en I segunda columnn de cantidades van los promedios respuoc~
tivos. (%) Cifras de fin de mes y sus promedios respectivos. (%) Las cifras
corresponden al total de lo recaudade, y no sélo n lo ingresado en rentas
generales. () Febrero y 2 primeros meses; lus cifras de 1982 son provisio-
nales., () Marzo y 3 primeros meses; lus cifras de 1032 son provisionales.
(0) Miles de toneladas de registro neto de los buques y veleros entrados en
puertos del pafs, () Pusajeros extranjeros de ultramar de 28 y 32 clase;
cifras de la ]]))ir. de Inmigracion. () En las columnas de los porcientos van
las cifras absolutas de los saldos en 1031 y 1080 respectivamente, (*) Las
cifrns del valor son de In  Estadistica Nucional; In de% volumen ffsico repre-
sentnn fndices ealeulndos con log valores de tarifa tomando como base el
afio 1026 igual 100, (%) En las columnos acurmulativas consignamos pros
medios.

el volumen econémico de los negocios, el pasivo
de los quebrantos sefiala nuevas reducciones. Is

e e ————— e
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asi como en abril éstas alcanzan a 26 % por
dia habil, y en las cifras acumuladas, a 39 %.
Por el contrario, no se observa reaccién alguna
en el movimiento de las construcciones proyec-
tadas en la Capital Federal; declinando los valo-
res presupuestos 58 % durante el mes de abril y
40 % en el cuatrimestre, la superficie cubierta,
46 % y 36 %, y el numero de permisos conce-
didos 27 % y 21 %; mieniras las ventas de
propiedades, al contraerse en 32 % en igual
periodo denotan en el cuatrimestre una merma
de 27 % por dia habil.

La reactivacion del comercio exterior también

se refleja en el movimiento de la carga trans-

5. Inpices peEL Niver D PrECIOs AGROPECUARIOS
% de May,

Grupos Feb. Mar, Abr, May. Abr. May.
1932 1931
(Base: promedio de 1926 = 100)

Granos. . .... 2 59,1 63,1 61,3 59,9 - 28| 4+ 101
Carnes. . . 74,6 71,8 73,8 74,5 [+ 09| - 211
Cueros.,......| 61,8 61,6 47,8 40,6 =151 | — 47,1
Lanas. [vedgses 49,4 48,7 46,1 41,1 - 10,8 | — 27,8
Prod. Lecheros.| 58,9 58,8 58,7 58,4 - 05| - 208
Prod. Forestnles| 78,3 78,3 66,3 66,3 on| - 389
Nivel general,.] 60,8 | 631 | 60,4 | 586 | - 80| - 73

Nota: Por haber sido corregido el indice del grupo carnes, a par-
tir de 1920, las cifras correspondientes y las del nivel genernl, no son
estrictamente comparables con las de meses anteriores, Oportunamente
publicaremos la serie complets, con las modifieaciones introducidas.

portada por los ferrocarriles. En las lineas par-
ticulares — tres meses, — arroja un crecimiento
de 2,0 %. Analoga expansién se observa en las
lineas del Estado, con 4,4 %, participando el
conjunto de ferrocarriles con un superavit de
4,5 % (2 meses). Empero, como el trafico de
mayor rendimiento denota, comparado con un
afo antes, una fuerte reduccién, las entradas
brutas del cuatrimesiré resultan inferiores en
6,4 % a las del lapso correspondiente de 1931.

Entre otros indices econémicos, obhsérvase en
abril una merma de 43 % en las transacciones
bursitiles de la Capital Federal, y de 38 % en
los cuatro primeros meses, al declinar las cotiza-
ciones de los papeles de renta fija y el volumen
de negocios realizados. Asimismo, la contraccién
de las importaciones con relacién a un afio antes
tradicese en las recaudaciones por este concepto
en descensos de 18 % y 15 %, respectivamente.
Mas como la contribucién territorial, los se-

1. Tiruros pE Renta Fija pE 6%

(Ex-cupén)

En m$n,
100 F = = 100
EQULAS HIPOTECARIAS 95
N 1.- . Fl\/\AN»\ J\V\J "
F BONOS HIPOT. 1Bco. Prov. ‘,Jm f—j WW
85 f — \J 4 85
i TITULOS \1/ _

80 ?u.:.u.l.u.d.n.;.__: e dasasdyy by tissedis ety dean ks biades gyl 80
A-M J J A S O N D E F M A M J,

1931 1832
1los, los impuestos internos y las otras recau-
daciones revelan en el cuatrimestre fuertes au-
mentos en cotejo con igual lapso del afo pre-
cedente, al total de recaudaciones nacionales,
corresponde un crecimiento de 8,1 %, centra
6,2 % de merma observado en 1931 con -res-
pecto al afio anterior. En cuanto a las ventas
en Grandes Almacenes y Tiendas, que declinan
36 % en abril, acusan en el periodo una dismi-
nucién de 22 9;, mermando con mayor fuerza
los negocios de los grandes establecimientos, a
juzgar por el menoscabo de 38 % que denotan
sus guarismos. En los depésitos de ahorro, en el
movimiento migratorio y en el consumo de ener-
gia eléctrica de la Capital Federal, anétanse
también descensos, sobre cuya magnitud ofrecen
una medida las cifras consignadas en el cuadro

correspondiente.

4. VaLores DE ReENTA Fiya.

Las ventas que algunos tenedores de papeles
de renta fija realizan con el fin de transferir

6. Tiruros pe Renta Frja pE 6 %

(Ez-cupin)

Cotizaciones (m$n.) * | Rendim. inmediatos (%)

RLeses Cédulns| Titulos B%I;os Cédulas| Titulos B'[ESOS
Febrero 1932 92,62 88,82 89,08 6,48 6,78 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 9477 92,82 91,94 8,33 ‘ 6,46 6,63
Mayo 1930 97,93 97,78 96,12 6,13 | .6,14 6,31

() Bonos Hipotecarios del Banco de la Prov. de Buenos Aires.
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sus fondos al Emprésiito Patriético, deben ha-
ber inflnido en la baja precipitada que revelan
las cotizaciones de titulos pablicos y cédulas
hipotecarias a fines del mes de mayo y prime-
ros dias de junio. También se ha querido en-
contrar una relacién 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 prodicese una reaccién
en dichos papeles, sobre cuya colocacién fave-
rable ejerce desde luego su accién la baja del
interés y la acumulacién de fondos liquidos
provenientes de los pagos que se efectian con
los fondos del mismo empréstito.

7. N1ver GeENBRAL DE PrEcios MAYORISTAS
EN LA ARGENTINA
{(Indice: base, promedio 1926 = 100)

Meses 1926 | 1927 | 1928 | 1929 | 1930 | 1931 | 1932
INDICE GENERAL
Enero ., ...... . [101,6( 97,8 | 98,4 | 97,7 | 94,5 | 87,7 91,5
Febrero . 110091 97,9 | 989 | 97,8 ] 950 | 88,0] 91,9
Marzo .. 101,41 97,9 | 99,4 | 98,0 | 95,5 | 87,0] 92,1
Abril | 101,61 97,8 | 99,4 | 97,8 | 94,2 | 85,3 51,4
Mayo . 100,6 | 98,4 | 99,5 | 95,7 | 93,7 | 86,7 | 90,7
Junio 100,0 | 98,8 | 99,0 | 95,1 | 92,7 | 86,6 | -
Julio 100,0( 98,7 | 98,9 | 96,6 | 92,3 | 858 —
Agosta ... 99,61 98,3 | 98,2 | 96,2 | 91,8 86,2 —
Setiembre . .. 99,4 98,2 | 98,2 | 96,2 | 90,8 | 86,9 | —
Octubre . 08,6976 | 97,8 96,1 | 90,0 [ 96,4 | —
Noviembre . 98,91 98,1 1 976 | 951 ) 88,3 ] 96,7 —
Diciembre ,........ | 97,9] 08,1 | 97,2 | 94,4 | 87,0 | 93,5| —
Ixc.Up0 ARTICULOS AGROPECUARIOS

Lnero ........ 100,81 98,6 | 94,2 | 94,9 | 94,2 | 93,1 99,1
Febrero 100,81 98,2 | 94,4 | 95,1 | 95,56 | 92,9 99,5
Marzo .. 100,9| 98,0 | 94,7 | 95,5 | 96,3 | 91,9 99,4
Abril ., 101,0| 97,6 | 94,4 | 95,9 | 95,1 | 91,2 99,1
Mayo ... .. 100,7( 98,0 | 94,6 | 94,5 { 94,9 { 91,5 99,0
Junio .., ., 100,3] 97,7 | 94,2 | 94,1 | 94,4 | 914| —
Julio ... 99,6 96,7 | 93,8 | 94,56 | 94,2 | 904| —
Agosto ..., 98,71 96,6 | 93,6 [ 93,9 | 93,5 | 91,3| —
Setiembre |, . 98,91 953 | 94,0 | 94,1 | 93,0 | 92,3] —
Octubre .. .. 098,8| 94,4 | 94,6 | 94,1 | 93,0 |103,2| —
Noviembre . - 99,9 94,7 | 94,9 | 93,7 | 92,3 [103,1| —
Diciembre .. . ... 99,7] 94,56 | 94,7 | 93,7 | 92,0 }100,9] —

5. NiviL GENERAL DE PreCIos MAYORISTAS.

En mayo, el indice correspondiente al nivel de
recios mayoristas (base: prom, 1926=100), con
un guarismo de 90,7, enseiia una leve declina-
cion de 0,8 % sobre el mes precedente, Como el
indice parcial que resulta de excluir los produc-

tos agropecuarios apenas varia de 99,1 en ahril
a 99,0 en mayo, aquella declinacién proviene
por entero de un nuevo descenso en los precios
agropecuarios, cuyo indice baja a 58,6 con un
desmedro de 3,0 % sobre abril anterior. Todos
los grupos de este indice muestran descensos, sal-
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vo el de productos forestales, que no modifica
su posicion anterior, y el de carnes, que acusa
un débil incremento de 0,9 %.

Segtin se desprende del grafico 3, el nivel in-

2. N1ver GENERAL DE PRECIOS EN Lo ARGENTINA

Indice: base prom, 1926 =100
N0 =g 10

105 TM— — 106

100 PN, ;ﬁ\m’ 100
‘w\ . Indice ganaral i
|
95 f——out- ;‘\@
Ex. arlic, agropecuanos
90 p— f——————
85 p— — 85
‘20 et Lol .‘lIInJIIlJJ.LIIINIIH a0
1926 1927 1928 1929 1930 1831 1932

ternacional de precios mayoristas ha continuado
el movimiento de baja iniciado en 1929, si bien
a partir de mediados de 1931 la caida ha mer-
mado visiblemente. En la Argentina, dicha osci-
lacién se ha visto alterada por la desvalorizacién
del peso papel y la repercusiéon que sobre los

precios han ejercido las reformas introducidas

3. Niver. GenNerarL DE Precios MAYORISTAS EN

LA ArcENTINA, E. UNmpos Y GraN BrrTANA
[ndice: base prom. 1926 =100

e — = —— = |
)
100 Y 100
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en las tarifas aduaneras. Los efectos del aban-
dono del patrén oro, son también visibles en el
andamiento de la curva de los precios ingleses,
no bien la Gran Bretafia se aleja de la conver-
sién (septiembre de 1931),
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SITUACION BANCARIA

1. SuMARIO.

Los préstamos bancarios del mes de abril pro-
siguen reflejando, con un nuevo descenso de
m$n. 15,2 millones, el proceso de liquidacién gra-
dual al que se encuentiran sometidas las carteras
comerciales de las instituciones de crédito.

Pese a este reflujo de fondos y al que deter-
mina la realizacién de m$n. 1,3 millones en ti-
tulos y la venta de letras sobre los correspon-

sales extran-

ligeramente la proporcién de los encajes. Por el
contrario, los préstamos a Bancos, mén. 13,0 mi-
llones si a aquella cifra de redescuentos se dedu-
ce m$n. 4,6 millones por menor uso de los
saldos disponibles con caucién de documentos
oficiales y el retiro de depdsitos, m$n. 10,2 mi-
llones, reducen las existencias del Banco de la
Nacién Argentina en m$n. 23,5 millones, bajando
en consecuencia la cifra de sus encajes.

jeros, cuyos 8. VarracioNes DEL MEercapo MONETARIO Las tasas
saldos pasi- Oltimes | Fist. | Billetes el [ Depos. | Depbs. | Redesc gyigoq | . T oneta-
vOs 86 incre- 12 meses |V e pe(ﬁ)lfclo e Loalos ouentas iﬁte%suzs Cain_de en ol ') rias han con-
mentan asi (Aumentos o disminuciones mensuales, en millones de mﬂsn.)‘ (%) tinuado d e-
en mén. 900 Muy. 11| -iat| N8| T a7\ 41| -a) cme)c 08 +ag| g clinando du
milloves, Tas o+ | Ce8| T8\ Tan | Tas)| < 08| A T B | " H rante o mes
existen- Sp o | T80 1R 00| THE|T 00| TG TS| D S0 1R | Z o7 de mayo p
ins en ofece Nov- + | ik | Tik| eS| Cote| fesr | - av | o\ A| LR AR ra los dopé-
tivo del con- Lne 1932 = 82 = i £ k4 ol tozlt 32 j;lﬁ;g + 02 sitos a plazo
junto de bane Yo ¢ |~ 04| pa| B2 Te ) T D 30| Tas |t 83| T8 | T a7 fijo, perma-
cos sefnalan potates. . . | -3005 | -498 | + 1,9 | -246,0 | +36,9 | -113,0 | -232,8 |+252,6 | +451 | + 14 neciendo in-

una disminu-

cién de m$n. 27,6 millones. Es que el piiblico
gira sobre sus depésitos para hacer frente al pago
de sus obligaciones bancarias y acrecentar sus
tenencias de billetes, a tal punto que al aumen-
tar éstas con m$n. 27,6 millones, disminuyen
aquéllos en m$n. 44,8 millones, de los cuales
m$n. 42,2 millones corresponden a depésitos no

variables en
lo que concierne a las operaciones de préstamos.

2. VARIACIONES DE LOS PrINcIPALES RUBRos.

Se ha visto que lus existencias bancarias en
efectivo se contraen en m$n. 27,6 millones, co-
rrespondiendo la mayor parte al Banco de la

9. Tasas DE INTERfs EN LOs BaNcOs PARTICULARES

sujetos a cheques y m$n. 2,6 millones a los en
cuentas corrientes. Dichas variaciones se han pro-
. R 0 ’s . Ene. Feb. Mar. Abr. May. b
ducido sin que altere el total de billetes emitidos, Tipos Toas | To3s | Tosz | 1982 | 1032 Yo
i . al haberse suspendido los retiros de oro de la
| 0 9. . . Lista de Pagarés:
| Caja de Conversién y mantenerse invariable el %éx.imo. -%5 3’75 875 | 875 | 88 8,60
Al o nimo ..... ,50 0 , v
v . redescuento en la suma de m$n. 359,4 millones. Promlfl(:;enerul 7,94 7:33 ;,gg ;,il)g g:gi ’;:gg
iy il s 28 Letras:
| El retiro de depdsitos se ha concentrado iimo .| sg0 | 810 50 | 830 | 830 | sas
. . Dimo .. ... g ,50 .50 7.50 7,60 7,60
:__| sobre todo en los Ofcros Bancos, que pierden Minime ciemi| vos | 794 | 75 | 795 | 795 | 784
-' il m$n. 30,2 millones en el mes. Se explica asi que  Addantos:
sl E = A [ Méximo .....| 9,50 [ 9,50 | 9,50 | 9,00 | 800 [ 900
" dichas instituciones incrementen los redescuen- Mipimo .. ... 750 | 7,50 | 7,50 | 7,50 | 7,50 | 7,60
ﬁ i L3 R Prom. genernl| 8,27 8,27 8,27 b 8,28 8,20
oo tos en el Banco de la Nacién Argentina en m$n.  Dep. o 90 dias:
Ml 17.6 mill 1 id 1 on d Méximo .....| 600 | 600 [ 600 | 613 | 600 | 7,00
2l ,6 millonec, lo que unido a la contraccion de Minimo ... | 400 2000 | 400 | 375 | 388 | 450
_ X " rom. genernl| 4,85 | 454 | 472 | 4,58 | 455 | 612
e m$n. 17,2 millones que acusan sus colocaciones ’ ' ' i
T Nota: — El promedio general se refiere al conjunto de las tasa

les permite mantener las existencias, elevando  y no o las tasas extremas.
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10. Monepa, ExisteEncias Bancarias ¥ ENCAJES (millones mén.)

Caia pE CONVERSION IEX18T. VISIBLES DE ORO DISTRIBUCION DE LA MONEDA Incases, %
Bancos | p. Existencias Bancaria;
oses | pitoen | Garane |, | 22060 Owos |y Cuin Blos| | Titencin Bancarivs ||| Benes | oo | gy
emit. | metél. Argent. Bancos de('f‘gnv, puablico Oro | Billetes| Total Argent, Bancos
Nov. 1931] 1.231,1 | 621,5| 30,5 2,3 5,1 628,9 | 735,2 59,4 74 4959 | 503,3 |1.238,5| 16,8 20,3 14,5
Die. » |1,2451] 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. 1932| 1.242,6 | 590,2 | 47,5 2,3 2,6 595,1 | 723,3 58,0 4,9 519,3 | 5242 |1.247,5| 17,5 21,4 15,3
Feb. » |1.236,1 5839 | 47,2 2,3 2,5 588,8 | 716,2 57,7 4,9 5199 | 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 2,5 588,7 | 730,7 58,9 4,8 5056 | 510,4 |1.241,1| 16,4 22,5 15,0
Abr. 1931{ 1.266,8 868,65 68,6 2,9 7,8 589,82 | 780,56 80,6 20,7 4878 508,56 | 1.289,0 17,8 18,1 13,6
Abr, 1880|1.319,0 | 1.026,0 77,8 14,8 22,7 1.063,5| 830,1 61,2 37,6 488,9 528,4 | 1.866,6 17,6 19,4 13,8

(1) Inclufdos los depésitos de oro en las Legaciones.

11. Préstamos, Tiruros, Depdsitos ¥ Sanpos Exr. per ConNjunto DE BaNcos (millones mén.)

PrisTamos DErbsiTos
o TiruLos SaLpos
Bes H

Des- Ade- Docum. &R Ly Cuentas | Plazo Caja de g EN EL

cuentos | lantos | oficiales | OtFO8 Total | carTERA ey fijo Tl o | Diversos | Total | gxrerior
Nov. 1931 | 16288 966,6 | 4520 583,9 | 3.031,3 | 259,1 976,3 | 647,9 1.591,4 259,4 34750 | - 92,6
Dic. » 1.630,0 9157 | 45538 5759 | 3.5774 259,3 958,1 | 636,2 1.598,9 239,8 | 3.433,0 | - 46,5
Ene. 1932 | 1.605,4 9032 | 456,8 5914 | 3.556,8 | 256,3 954,5 | 652,9 1.592,8 | 2354 3.4356 | - 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 34372 | - 287
Tfr' : 1.562,3 901,0 | 4539 6048 | 3.522,0 | 257,9 960,2 | 6516 | 1.571,8 | 2546 | 34382 [ - 12,5
L 1.570,0 881,8 454,0 601,0 3.506,8 256,6 957,6 640,0 1.547,6 248,2 3.303,4 | - 21,56
i:r- 1981 | 16816 | 1.281,4 | 4o07,2 5826 | svsz8 | 2197 | tovoe | 758 | 16292 | 2641 | 3.789.2 | - 66,6
- 1930 | 1.623,9 | 11873 | 8:90 4806 | 86097 | 207 | 11729 | 62 | tesse | 2668 | s.802,1 62,4

12. Princreares Rusros pEr Banco DE 1A NAcION ARGENTINA ¥ OTROs BANCOs (millones m$n.)

BaANCO DE LA NACION ARGENTINA OTtro3 BaNcos

Fin de: Existencias Depdsitos Prést. a Bancos Existencias

Tno, G, TG - Resto de | Total de
K bt L. . . . .
Comp. Comp. égmr? %ﬁmg 3 Redes, Caue, | Préstamos) préstamos| r,, efect.l Totales

Depés. Prést.

Nov. 1
931 | 2494 | 1192 | 14810 | 13517 | 2507 | 2305 | 1.2681 | 17583 | 2539 | 4357 | 21461 | 23632

EDL;Z'. 19’32 ;:gz 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
Teb, . y 134,5 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
Mar., 263'6 142,5 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
AT 501 136.1 1.474,3 | 1.346,9 267,8 233,8 12137 | 17153 2744 469,0 2.121,4 | 2.308,3
. , 08,2 1.464,1 | 1.332,2 285,4 229,2 1.2157 | 1.730,3 270,3 471,3 2.091,2 | 2.201,1
I o 221717 ;71,0 1.618,0 | 1.501,3 1594 253,6 1.211,2 | 1.624,1 220,8 418,3 22774 | 26416

" T8l | 16571 | 165881 | 1417 2146 | 11698 | 16255 | 2353 4468 | 22994 | 24404
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Nacién Argentina, con m$n. 23,5 millones, y
s6lo m$n. 4,1 millones a los Otros Bancos. Esta
Gltima cifra se transforma en un aumento de
m$n. 2,3 millones en las existencias totales de
los mismos, si se computa el crecimiento expe-

13. Sarpos DEL RepmscuentTo EN LA Caja
DE CONVERSION

. R Redescuento | Redescuento
Fin de: Comercial (1) | de titulos (2) Total
(En millones 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

(") Leyes de Redescuento N° 9.470 y 0.577, puestas en vigor por
decreto de abril 25 de 1831, (%) Redescuento de la Junta Auténoma
de Amortizaeitn, on uso de la facultad que le-confiere el artioulo 60
de in Loy de Empréstito Patribtico de 1032, Ne¢ 11.580.

rimentado por los fondos depositados de ban-
co a banco. Por consiguiente, en el Banco de
la Nacién 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 de m$n. 15,2 millones en los
préstamos reales, excluidos los redescuentos y
los importes usados en las cauciones de docu-
mentos oficiales (por ser préstamos de banco a
hanco), participan iinicamente los Otros Bancos,

14. PromEDIOs DE CAMBIOS TELEGRAFICOS (en mén.)

Desviacién de la par, %,

Mone- | Feb. Mar. Abr, May. Abr. Abr. May.
das 1931 | 1932 | 1932

Libra . .| 13,538 | 14,215 | 14,657 | 14,357 | 26,946 | 27,061 | 25,342
100 Dol.| 388,64 | 388,64 | 388,64 | 388,64 | 27,237 | 64,094 | 64,994
R.Mark| 0,929 0,932 0,930 0,933 | 27,197 | 656,746 | 66,3568
F}'anco .| 0,154 0,154 0,154 0,154 | 26,909\ 66,840 | 66,860
Lira ...| 0,203 0,203 0,201 0,201 | 26,692 | 62,408 | 62,409
Peseta .| 0,305 0,298 0,301 0,318 |-30,538 —33,741 |-80,143

con m$n. 17,2 millones, puesto que los créditos
acordados al publico por el Banco de la Nacién
Argentina, revelan un ligero crecimiento de mén,
2,0 millones. Si se tiene en cuenta que los redes-
cuentos aumentan en m$n. 17,6 millones, mien-
tras baja en m$n. 4,6 millones el uso de las
cauciones, el aumento total de los préstamos de
esta Altima institucién resulta ser de m$n. 15,0
millones. ‘

La baja susodicha de los préstamos reales se
manifiesta en los adelantos, con m$n. 19,2 millo-

Mayo 1932

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 depdsitos reales prosigue la disminu-
ci6n 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$n. 11,6 millo-
nes; y como los otros depésitos merman por su
lado en m$n. 6,4 millones, el conjunto de de-
positos reales se contrae en m$n. 44,8 millones,
mientras los depésitos nominales (que incluyen
los depésitos de banco a banco) declinan en
m$n. 40,4 millones. Lsta tltima cifra resulta de
una reduccién de m$n. 10,2 millones en el Ban-
co de la Nacién Argentina y de m$n. 30,2 millo-
nes en los Otros Bancos.

3. CAMBIOS.

La cotizacién de los 100 délares se ha mante-
nido en m$n. 388,64 por la Comisién de Control
de Cambios. La declinacién estacional de las ex-

portaciones y
7. Campro per Dorar la merma pre-

(Desvios diarios con respecto a la paridad) ViSiblC en la

= o ~ oferta de le-
L lras, son he-
U =——— = ——t———1 chos que pre-
ocupan a di-

B0 —=——=tt==y = SR 0.
I f cho organis-
55 . mo, el que ini-
i W‘j cia una politi-
= I | ca mas riguro-
a5 bt — sa para la dis-
tribucién de

210 las disponibi-
O o Lo R IR G

E.EM.AM.J. J.A S O.N.D.E.F,M.AM. J. J.A/S,O.N.D.
1931 1932

mercado. Esta
compren-
de, entre otros puntos especificados en la Cir-
cular N° 9, la preferencia para aquellos pagos
que se relacionan con la importacién de ma-
terias primas y articulos esenciales.
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PRODUCCION AGROPECUARIA

1. 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 %) sobre el gua-
rismo correspondiente de 1931.

Este aumento se debe en primer término al
repunte de los embarques de trigo, que con
9.539.100 tons. ensefia un Imayor volumen de
399.600 tons. (19 %). Asimismo, el maiz, con
2.082.100 tons. aumenta en 246.600 tons. (9,0 %)
la avena, con 481.300 tons. en 154.800 tons. (47
%), la cebada, con 265.900 tons. en 114.700 tons.
(16 %) 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 produccién y consumo resul-
tasen finalmente exactas, estos guarismos nos
dirian que el pais ya ha exportado hasta el 1°
de junio el 64 % de sus sobrantes de trigo, el
44 % de los de maiz 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 atn faltan para terminar
el afio serian: de 1.453.300 tons. en el trigo,
3.737.800 tons. en el maiz y de 1.088.0060 tons.
en el lino, en total 6.279.100 tons., o sea, el 50
% de los sobrantes iniciales disponibles para la
exportacion de todo el ailo. En igual época de
1931, los embarques de trigo, maiz y lino, habian
alcanzado un total de 5.768.700 tons., o sea el 38

% de las cantidades disponibles para igual uso
durante 1931,

En junio se inicia el movimiento de las nue-
vas cosechas hacia los mercados de concentra-
Ci.én en los Estados Unidos de América. Es tam-
bién el mes en que 1a proximidad de las nuevas
cosechas europeas determina en los paises expor-
tadores del hemisferio norte un acrecentamien-
to Qe la oferta, con el fin de colocar en los mer-
cados de consumo los remanentes que atin restan
de grano de cosechas anteriores. Esta presién,
que se repite casi todos los afios, fuerza 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 politica de compras que nunca se excede
de las necesidades inmediatas del consumo.
Las bajas mas recientes ocurridas en el mer-

cado de granos se explicarian por consiguiente

15. Estapisticas pE Granos
a) [EXPORTACIONES, EN TONELADAS

Mes de Abril

Cuatro primeros meses

Granos Can- % 1931 7 -1932 Can- % 1981 1932
tidad | % 790 | % To1 | tidad |7 7950 | % 03
Trigo ...... 582.320|- 66,8|+ 2£3,6/12.216.080| + 36,6|+ 40,2
LIno i 136,860+ &6,1|— 15,4 747.670| + 88,1 — 6.8
Avena 5 02,5004 86,4+ 11,3] 409.370( + 93,6|+ 47,2
Cebada . . 28440|+ 190,6] - 31,01 253.7790| 164,6(-+ 98,2
Centeno .. .. 71.070|4+31565,1|+1633,7| 181.350| +687,9|+1600,7
Mafz .. ouivs 8a3.000|+ 131,9|4+ 26,112.299.700} + 88,6+ 12,7
Totales (V).. |1.766.860|4 95,2|+ 22,8/6.117.470| + 69,9|+ 25,7
b) Precios, EN M8N. POR 100 KGs.
% de May

Granos Teb. Mar. Abr, May. Abr. May.

1932 1931

Trigo (78 kgs.).| 6,27 6,67 6,84 6,06 + 1,8 | +270
Lino (4-8 %) ..| 9,50 9,54 9,18 8,77 = f5 | —179
Avena (47 kgs.).| 5,03 541 5,66 5,60 - 4,1 | 4421
Cebada ........ 5,88 6,55 6,84 6,20 - 8.4 | +466
Centeno .......|' 523 6,23 6,55 5,40 -17,6 | 463,66
Mafz amarillo ..| 4,45 4,96 4,56 4,38 - 8,9 | +144
Ind. general,.| 591 | 631 | 613 | 599 | - 23| +101

() Incluido el alpiste.

con las causas enunciadas. Empero, como la posi-
cion estadistica del mercado de granos es con
todo mas sana de lo que fué un afio antes, y a
las mermas anunciadas en algunas cosechas de
gran volumen se agrega la ausencia de la Unién
Soviética como competidor apreciable, dificil-
mente los precios de los granos volveran a tocar
niveles tan bajos como en el aiio precedente. En
el grafico 8, primera parte, puede verse la osci-
lacién que ha correspondido a estos precios en

los dos dltimos aiios.

2. CARNES.

Las compras de ganado vacuno por los frigo-
rificos siguen desenvolviéndose en abril por de-
bajo del nivel correspondiente del afio anterior,
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8. VARIACIONES DE LOS PrECios AGROPECUARIOS
(Escala Logaritmica)
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tanto en cantidades como en valores. De tal suer-
te, en peso global, con 84.660 tons., acusan una
merma de 7,8 %, correspondiendo a los m$n. 16,6
millones pagados por las empresas transformado-
ras de carne un menoscabo de 33 %. Es que
mientras tanto los precios han vuelto a declinar,
participando el promedio de abril, m$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
asi a 25 % en los precios; y puesto que las can-
tidades mermaron también en la proporcién de
12 %, los valores se reducen a su vez en 34 %
confrontado este periodo con igual época de
un aiio antes.

En el mercado britanico, los precios del chi-
lled argentino (cambio par) se mantienen en
los dos ultimos meses en un nivel apreciable-
mente mas alto que en 1931. En las compras de
novillos en estancias, se observa una declina-
cién de 26 % con todo, el promedio de precios
en mayo, m$n. 0,205 por kilo vive, resulta lige-
ramente mas 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-

cadas en los primeros cinco meses. Corresponde
a la carne chilled, con 146.950 tons., un descenso
de 13 %, ohservandose proporciones mas 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 mayoves 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 mas bajo en 14 % con respecto
al del lapso comparable de aquel aiio, los valo-
res denotan por su parte un menoscabo 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 periodo de 1931.

Por lo que toca a las compras de genado por-
cino, en el cuatrimestre ascendieron a 7.820 tons.
o sea 1,7 % mas que en el acumulado del afio
1931, pero con valores apreciablemente reduci-
dos, debido a la intensa baja que acusan las coti-

zaciones. En los cinco primeros meses, se
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16. Estapisticas pE CarNes O

a) CoMmPRAS Y EEXPORTACIONES

Mes de Abril Cluatro primeros meses
de carnes 9 % %o - % %
Sl oone | 10s1 | 1982 Sone | 1951 | 1932
1930 | 1931 1930 | 1931
Vacuna: srigorlfi
vas, frigortfices:

ca;iiiolna de cabezas ....| 180,3 |-28,8|= 9,7| 7047 |-17,1|-18,3
Toneladas. ..... .| 84.660 | - 19,8 - 7,5|383.810 | -13,0|-11,9
Miles de m$n. ......| 16.590 —27,0|-388,1| 68.310 |~ 19,0| — 34,2
m$n, por kg. vivo...| 0,196 |-10,0 -2r4 0,205 |= 7,0—253

ts., en lons.;

Exg;:ne chilled. . ... ...| 26.760 | — 9,4] - 24.6|1117.430 |+ 8,6| - 16,1
Carne congelada .....| 1.560 | -386,4/-4&6,0f 6.700 |- 28,7 - 60,7
Carne conservada....| 2.420 |—61,5|-820| 8560 =268 ~ 48,6
Total ...... ....oa4 30.740 | - 18,5] — £7,8(132.690 |- &,1|-23.6

Ovina: Irigortfi

v Compras, frigorificos:
lrcl?les de cabezas ....| 809,7 |—28,1|4-81,5) 1,311,5 | = 18,7 + 6,3
Miles de m$n. ...... 2.650 | —a1,6|+18,7] 10440 |=81,1|- 97
m$n. por cabeza .,.. 8,56 | —=10,0|— 18,6 7,96 | —17.8|— 14,2

Egzports., en tons.:

Carne ovina cong. ...| 7.450 |—80,2| 16,0/ 27.730 |+ 10,%| — 26,8

Porcina:

Compras, frigorificos:

Miles de cabezas .... 31,2 | —40,4| 1258 83,1 | =254+ 6,4
Toneladas. ....... ...| 2810 |~-96,2|+108] 7.820|-17.8+ 1,7
Miles de m$n. ...... 700 |- 48,8 — 16,0 2.000 |- 8388 — 26,6
m$n. por kg. vivo...| 0,249 |-28,7|- 23,8 0,256 - 248 — 26,8
Ezxports., en tons.!
Carne porcina cong. . 300 | -42,6|+31,0] 1.310 |+46,1|— 6,8
b) PRrECIOS, EN M$N.
@5 de May.
Clase de carnes Feb. | Mar. | Abr. | May.| Abr. May.
1932 1931
Vacuna, p/kg. vivo:
Nov. en Liniers:
Chilled .......... 0,108| 0,195| 0,104 — 0,6 | = 22,4
Congelada 0,170| 0,166| 0,108 0,0 | -23,1
Continente 0,171} 0,168 0,172} + 2.4 | = 20.4
Consumo .......... 0,185| 0,169] 0,159 - 5,9 | = 32,6
Nov. en Estancias:
Promedio . ......, ..o 0,213] 0,206] 0,203 0,205 + 1,0 | - 26,3
Precio méximo ...,. .| 0,235] 0,225| 0,223| 0, + 6,7 | —252
Ovina, p/cabeza:
apones 8,21 8,02 860 7,43 -136| —-81,3
Borregos 7.84| 7,70 8,52| 7,82 ~14,1| —-381,8
Corderos......... oo VA1 785 7,95 7,501 - 6,7 | —-10,2

Porcina, p/kg. vivo:

Gordos consumo .., ..| 0,263 0,251| 0,238 0,268| + 6,8 | — 21,4
Media gordura ......| 0,265 0,280} 0,201| 0,222| +10,4 | - 296
Indice general..... «oo| 74,6] 71,8| 738 745 + 09| —21.1

(*) Loa datos sobre exportaciones de carne vacuna, y las de compra
g precios de todas las carnes han sido suministrados por la Divisién

ei Guntrnlu:: del Comercio de Carnes; los de exportaciones de carne
ovina y poreinn, por la Direocién Genernl de Bstadistica de la Nacidn.
exportaron 1.650 tons. es decir, 2,2 % menos
que en 1931.

3. Lanas.

i Ha vuelto a aflojar el mercado de lanas, a
Juzgar por el andamiento de los precios. El pro-
medlio' ponderado, que a principios de afio 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 mas reducidas
que las de abril. Y como en general se mantie-
nen inferiores en el transcurso de este aiio
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 %).

17. Estapisticas pE LaNas

a) MovIMIENTO EN EL MERCADO CENTRAL DE FRUTOS Y
EXPORTACIONES, EN TONS,

. Afio comercial
Mes de Abril (1 Oct. - 30 Abr)

Lanas Can- o 1931 19382 Can- |,, 1981 1932
tidad |% 7030 | % psi | tidad |% To30 | % 1os7

Iixportacién. ...| 13.100 | +48,1 | —30,9 | 85.660 | +29,8 | ~20,6
Entrada M.C.F.| 38,350 | +53,1 | —24,4 | 34.680 | +-26,1 | ~11,2
Salida M.C.F. .| 2.960 | —-16,9 0,0 | 31.050 | +24,6 | =142

b) Precros, EN M3N. POR 10 KG8.
ol % de May.

ase e

Feb. Mar. Abr. May. Abr. May.

Seplizas 1982 | 1981

Lana Madre:
Cr. Gruesa B.A. 4,64 4,60 4,25 3,85 - 94| —-388,9
Cr.MedianaB.A.| 6,20 6,15 6,08 5,25 -13,7 | —-17,3
Cr. Fina B.A. ..| 7,50 7,50 7,31 6,60 - 57| —-10,2
Cr. Fina 8, Cruz| 7,75 7,75 7,71 7,10 - 79| - 71
Cr. Fina Ctes. ..| 9,25 8,91 8,69 8,13 - 64| - 49
Lang 2da. Esq.:

Cr. Gruesa B.A. | 4,55 4,55 4,35 3,70 —-149 | -827
Prom. pond...| 5,43 5,35 5,06 4,52 -10,7 | —-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 tonms., de
las cuales 35.190 tons. corresponden a los salados.
Estas cifras denuncian mermas de 11.740 tomns.
(23 %) y 10.370 tons. (23 %) con respecto a
igual periodo de 1931, observandose en los va-
lores mayores declinaciones, debido al sensible
descenso sefialado por las cotizaciones, La mag-
nitud que esta baja adquiere en los cuerog sa-
lados de frigorifico surge del grafico 8,

5. Propuctos LECHEROS.

Las restricciones que atin mantienen los prin-
cipales mercados consumidores contintian afec-
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18. Esrapisticas pe CuUeros
a) EXPORTACIONES, EN TONELADAS

Mes de Abril * Cluatro primeros meses

. Clase
e cueros Can- %1931 %1932 Can- %1931 %, 1932

tidad |7° 7930 |7° 791 | tidad | 1530 |”° 7981

Salados........| 5650 | —-80,9 | —28,8 | 28.050 | — 2,2 | =248

Secos ..... ¥ 420 —-18,6 | —24,1 3.040 [ —18,9 | =240
Totales........| 6.070 -30,3 | —-28,6| 31090 | — 3,6 | —247
b) PRECIOB, EN M$N.

e % de May.
lage
Feb. Mar. Abr, May. Abr. May.
de cueros 1989 10871

Salados, p/ke.()| 0,54 0,54 0,41 0,34 -17,1 | -60,7
Secos,p/10kgs.(?)| 6,93 6,84 5,52 4,89 —11,4 | —-85,4

(1) Novillos frigorifico. (2) Tipo americano, Prov. de Buenos Aires,

tando los precios de la caseina, seglin se observa
en la curva respectiva del grafico 8. Los de man-
teca, que en las ultimas semanas permanecian
alrededor de un promedio de m$n. 1,10 el kilo,
declinan a principios de junio. En los meses
transcurridos del afio comercial lechero (agosto-

Mayo 1932

mayo), los embarques de este producto, con
24.070 tons. denotan un crecimiento de 7,0 %

19. Esrapisticas pE Probpucros LEecmeros

@) EXPORTACIONES, EN TONELADAS
Mes de Abril

Afio comercial
(1 Ago. - 30 Abr.)

Productos | Gan- |, 1981 |, 1952 | Can- |o 1981 |, 1982
tidad | 7p3p | T9a1 | tidad | 7530 | Tos1
Manteca. ..... .| 2370 | - 6,6 | +20,0 | 22610 | +40,7 | + 48
Caseina . .... ] 1.760 -60,6 | +98,6 110990 | —30,9 | +183
Totales........| 4130 -848 | +43,1 | 33600 | + 73| + &9
b) Precros, BN M$N.
% de May.
Productos Feb. Mar. Abr. May. Abr. May.
1932 1931
Manteca, p’kg. .| 1,10 1,10 1,10 1,10 00| -18,6
Caseina, p/ton. .| 96,25 95,00 90,00 83,75 - 6,9 | —427

sobre los del afio comercial anterior. Asimismo,
los de caseina, con 12.530 tons., aumentan en

22 %.

Junio 20 de 1932.
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I Balance de Casa Central y Sucursales en 30 de Abril de 1932
|
ORO M /LEGAL il |
| ACTIVO !
|
! Corresponsales en el Exterior - «Operaciones |
Pendientess .. ....cviiniiiaiae s 17.259.270,16 !
Corresponsales en el Exterior................ 5.404.41¢,41 . [
Adelantos en Cuenta Corriente y Cauciones .. 595.506.635,32 13
Letras a Recibir.......... S e 2.114.995,15 49
. Créditos a Cobrar, garantizados............. 93.630.121,41 14¥
Documentos Descontados ................... | 643.830.453,17 I
Redescuento, Leyes 9479 y 9577 ............. 317.898.745,47 i
Deudores en Gestion ..................... ... 41.605.268,78 f
Inmuebles .. ..ot 67.776.134,73 |
| Fondos Pdblices Nacionales ................. 8.463.799,42 17.673.378,03 3
| Muebles y Utiles ......... ...t 4.558,419,29 (
] THLEIESES .« oot s iee et aie e e nie s 699.132,06 ;
Ranco Nacional en Liquidacién ............. 48. 458,10 4
Gastos Generales. ........................... 10.605.045,96 ] [
Gastos Judiciales. ...............oiiin... 65.134,07 i
CONVETSION 1.t ittt in it ii it cniaanann 24.234.951,46 T
Ley 10350. - Convenio con Francia y Gran i !
Bretafid .......cociiiiiiieiein i iiiiaian 29.689.406,10 A HS
: Servicio Empréstito Aumento Capital Ley 11010 536.670,00 i ]
|” Ministerio de Hacienda - Cancelacién Prés- i 'I
) tamo £ 2.500.000 ............ B i ey 12.600.000,00 il
Cajal o L N 1.014.474,37 237.784.901,01 1 1
| E A
74.968.021,46 2.058.031.724,51
PASIVO
(CETIET Loe gat Be 5 o a6 e can o 0o 80 08 HrR s S A T 163.400.784,86
Fondo de ReServa ... ...t rirensnensenen 30.141 752,46
Fondo de Prevision............ ...cc;ccivisins 2.000.0600,00 ]
Fondo de Conversién, Ley 3871.............. 33.273.795,48
Conversidn ...........c. ittt iiiairirrcnnenen 10.663. 393,52
|
| |
' Depésitos: aro m/lagal
{ A la vista yp. fijo 26.312,05 1.226.396.842,89 \
Judiciales......... 42,847,01  105.719.255,22 v
. EnCust.(C.Comp.) 77.288,32 131.683.524,86 146.447,38 1.463.799.622,97 :
|
Caja de Conv.-Redescuento-Leyes 9479 y 9577 359.363.217,41
tf Intereses...................................... 742.632,62
| Comisiones y Descuentos .................... 28.908.038,00
Ganancias y Pérdidas ........................ 381.240,46
Margen de Redescuento..................... 21.875.840,20
Sucursales <Operaciones Pendientes» ... .... 8.302.980,61 !
L Los préstamos con PRENDA - sgefcols, ganndera y 74.968.021,46 | 2.053.031.724.51 |
variag - inclufdos en In cuenta Documentos Descon-
s : tados, asclenden a m$legal 51.135.210,47.
Egistencia en Titulos Depositados
| I i .
5 ';;:u:os Nac1fm9:les ......................... o 977.543.834,71
A u 08 Pro‘vmcnales ......................... — 49.715.020,41
cciones, titulos diversos y otros valores .... _ 596.614. 800,21
. Total nominal .......... l — | 1.623.873 655,33

JORGE A. SANTAMARINA
. Vicepresidente |
LRNIST J
Subconmgor E;;“’} Juan Joree JorpAN IsMARL DEL SkL
Cr2L Secretario General Gerente General [
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EL ESTADO ECONOMICO

1. CoMERcIoO EXTERIOR.

El intercambio comercial argentino, que en
los primeéros meses de 1932 habia crecido conti-
nuamente, sufre en mayo un fuerte retroceso al
tocar la cifra mas baja regisirada en el tltimo
quinquenio. Si bien es cierto que en esta época
del afio acostumbra producirse una declinacién
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 ana-
logo — aunque menos intenso — que denotan
las importaciones.

El superavit de nuestro balance comercial
alcanza, por lo tanto, en los cinco primeros
meses, a m$n. 301,2 millones, mientras que en
igual periodo del afio precedente era apenas de
m$n. 60,0 millones; y si lo traducimos a délares,
con el fin de descartar la desvalorizacién del
Peso y obtener cifras estrictamente comparables,
tenemos que los 77,5 millones de délares corres-
Pondientes a'los cinco meses corridos de 1932,
no sélo superan en 58,3 millones a los de un

afio antes, sino que ya han logrado un nivel
Parecido al total de 1931,

En mayo, e precio medio de las compras ex-

tari s ! b
el’tﬂrea continia mas elevado que hace un aiio,
a ; : : <
3 Juzgar por la disparidad que enseiian los
ese -
€nsos en los valores reales y en el volumen

fisico. Nuevamente, por lo tanto, la restriccién
en las importaciones recae exclusivamente so-
bre las cantidades, que muestran hasta fines de
ese mes una disminucion de 40 % en cotejo
con igual lapso precedente, cuando ya se habian
contraido en 23 % (véase cuadro 3). Es que
grupos tan importantes como combustibles y
Iubricantes, alimentos y maquinarias (incluidos
los vehiculos), que entonces s6lo mermaron en
14 %, 13 % y 40 9%, respectivamente, ahora
amplian esas proporciones hasta 43 %, 41 % y
73 % segin el orden indicado. Los deméas ru-
bros, con excepcion del papel y los tejidos cuyos
descensos son similares en ambos afios, 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 confrontacién a los guarismos
de hace un afio. Por consiguiente, los totales
acumulativos que a fines de abril arrojaban
con respecto a igual lapso de 1931 ascensos de
21 % en las cantidades y de 8,2 % eén 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 de
importancia, no sélo por la expansién de los
embarques, sino también porque este afio, con
excepcién del lino y algin otro articulo de

e e e e e ——————  A————————— —
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menor cuantia, se obtienen cotizaciones mas
elevadas. Pero en mayo y junio, el aumento en
los precios no logra contrarrestar el descenso es-
tacional que se produce en ‘el volumen fisico a
raiz del debilitamiento de los stocks. Agréguese
a ello que los otros productos, en su mayoria

1. IntERCAMBIO COMERCIAL EN LOS PRIMEROS
Cinco Mzeses pE 1931 v 1932

1932
1931

1952

Rubros 1931 1932 %1.[.‘31 1931 1932 |9y

(Mrles de m$n.) (Miles de déls.*)

Intercambio. (1.188.290| 994.730| — 16,3| 382.780| 255.960| — 33;!
Importacién.. | 564.170| 346.770| - 88,5 181.810| 80.230| — 50,9
Exportacién . | 024,120 047.960| + 3,8 200.970| 166.730| — 17,0
Saldo ..,.... |+ 59.950[4801.100] — [|419.160|+77.500] —

Nota, - Cifras provisionales. * Calculado mes a mes con el promedio
de cambio correspondiente.
ganaderos, siguen revelando en las cantidades
exportadas fuertes declinaciones, que se hacen
aun mas intensas en los valores debido a Ia
caida general de sus precios.

En los seis primeros meses, pues, sélo los
granos ensefian una mejora de 22 % 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 tons. | Valor en miles de m$§n.

Grupos de Primer semestre | % @€ | Primer semestre | % de
productos aun. aum.

o 0

1931 1932 dism. 1931 1932 dism,

Granos........| 8.286,6 | 8.879,2 | 4 7,2 | 432.145| 525.025| 21,56
Trigo 2.685,7 | 2.784,7 | + 7,7 | 143.857| 185.545|4 29,0
Mafz ........| 3.810,8 | 3.865,0 | + 1,4 | 144.355| 175.702|+ 21,7
Lino ........| 1.030,0 (1.019,3 | - 1,0 | 109.627| 93.480|- 14,7
Otros .......| 619,0]1.007,2| 4627 23.392| 58.866|1161,7
Harina ysubp,| 241,1 203,0| -16,8 | 10.914| 11.432|+ 4,7
Carnes........| 318,6 276,9 | -13,1 | 140.823| 94.625|- 32,8
Vae, chilled ..| 1726 | 179,56 + 40 | 78.050| 62.309(- 20,2
Vae, congelada 48,2 20,5 | ~67,6 18.536 6.636| - 64.2
Conservada, .. 24,0 19,2| -20,0 | 15443 5,080~ 67,1
Ovina cong. . 47,7 38,8 | —22,9 18.273| 12.741|- 30,3
Otras ...... ‘ 26,1 209 -199 10.521 7.859| - 26,3
Cueros....... X 69,3 559 | -19,3 | 42.225| 25368|- 39,9
Vaosunos ..., 57,0 46,8 | -17,9 34.352 21.582|- 37,2
Ovinos . ,.... 10,8 80| -259 6.643 3.143| - 62,7
Otroa ....... 1,5 1,1| -26,7 1.230 643| - 47,7
Lanas ........ 102,5 76,8 | —25,1 | 62382 46.155|- 26,0
Prod. Lech. (). 20,0 224 | 4120 | 17486 17.211|- 16
Manteca. . ... 12,7 14,8 | +16,6 16.145| 16.257|+ 0,7
Casefna ..,.. 71 72| 4+ 1.4 1.123 643| - 42,7
Prod. Forest.(')] 1274 | 124,1| - 26 | 15.695| 14.098|- 10,2
Extracto..,.. 58,0 83,9 | +44,7 12.123| 12.361|4+ 2,0
Rollizos ..... 51,4 32,4| -87,0 2.620 1.284|~ 41,0
Varios.........| 261,1| 2209 | -15,4 | 42424| 34.359|- 19,0
Totales........| 9.185,5 [9.656,2 | 4 5,1 | 753.180| 756.841|4- 0,6

Nota, - Cifras provisionales, (') Incluidos otros productos.

Junio 1932

3. VaLores DE TARIFA DE LAs IMPORTACIONES
EN Los Cinco Primeros MEeses DE 1Os
Tres Urtimos Afos

prm Aum. o dism.
rticulos y sus e —
dorivados 1030 | 1931 | 1932 | 1981 | 1932
1950 1931
(En miles de m$n.) (%)
Alimeatos 71.200] 62.030| 36.510) - 12,9 | =41,1
Tabacos .. 10.060| 11.800 4900 +17,3 | —-68,6
Bebidas. ., 4,450 3.020 1.210| -32,1 | -69,9
Tejidos, eto. .......... 124.700]| 100.090| 81.130| - 19,0 | -19,7
Productos Quimicos ... | 88.040| 82.580| 25.610| —~16,7 | -21,4
Papel............... 00 29.000( 26100, 21.780| -138,4 | -13,2
Maderas .............. 23.060( 17,720 12.990| -238,1 | —-£26,7
Hierro ............... .| 85.070| 54.300| B80.840| -386,2 | — 44,1
Magquinarias y Vehfculos | 98.510| 50.040| 15.900| —39,6 | - 73,2
Metales (Excl. Hierro) . 42,5001 22.000| 14.810f —30,2 | =34,7
Piedras, tierra, vid., cer. | 31.110| 22.410 12.850] — 28,0 | —=42,7
Combust, y Lubricantes | 136.160| 117.740| 67.140| — 13,6 | - 43,0
ucho ... 25,020 209010, 7.900| -16,4 | —61,9
Varios” sz s viies i a 356.680| 26.830| 16.580) —24,6 | ~ 38,4
Totales ..,......... | 745.050| 577.760| 349.750| — 22,6 | — 39,6

Nota. - Los valores de tarifs manifiestan las variaciones del volu-
men fisico de las importaciones, pues descartan las variaciones de los
precios. Para la interpretacion correcta de estas cifras, véase el volu-
men 4, No 7, p4gina 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

en una medida

1. Porcientos pe Exciso o

DEerecro DE LAs EXPORTACIONES

SOBRE LAS IMPORTACIONES

mucho menor,
osea 13 %. De
igual modo,

125 % —125  los cueros de-
100 A— o clinanen 40 %
75 ‘/\}—\u— 5y 19 % respec-
50 / 50 tivamente, los
2 /-\f-\/\ M 2 productos fo-

i g

) 0
25 —A/ M 25

<50 bieaila b

o

restales en 10
% vy 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
ano anterior en 12 %, pero no asi los valores,
que registran un desmedro de 1,6 %.

FOTIT ISt VY Lrassats

1929 1930 1931 1932

(1) Ya en prensa esta Revista, ln Direceién de Esta-
distica acaba de publicar las cifras del intercambio en
el primer semestre, a saber m$n. 1.161,6 millones con-
tra mén. 1410,3 millones en 1931, o sea 17,6 % menos.
Corresponde a las importaciones m$n. 404,7 millones,
con un descenso de 384 % sobre 1931, y a las exporta-
ciones mén. 756,8 millones, con 0,5 % de aumento. Por
lo tanto, el saldo comercial arroja un superavit de
m$n. 352,1 millones, que traducido a délares suma
90,6 millones contra 30,3 millones en igual periodo
del afio préximo pasado. )
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4. PrINCIPALES INDICES FconéMICcOs Y

sUS V ARIACIONES ReLativas

. Mes de Mayo

5 primeros meses

Indices i % a, . 7% 7
({ﬂgtl- 1951 | 1032 | Gunti-| 1031 | fose
dudes | 7525 | 1957 | ©*°° | 1980 | 1981
taciones: ()

E""}’:furc(;nif.’mmsjt ve 101,2|+ 11,4~ 10,8] 6470/~ 68+ 80
Cant. (milss fons.) 1 .. 1.340|-+131,9| - 12,4] 8.180(+ 61,7+ 11,9
Vo, ffsico (fndicat .. 100,8|+ 78,5\ - 128 1350 - 85,1+ 44
Precio medio (fd.). . .. 61,8 - 34,5+ &2 63,0 - 852+ 1,1

Importaciones: (%)
m\?:m real (mill. 8) 1 . 62,0( - 29,7~ 90,0) 3468 - 23,11 - 39,1

Vol. fisico (ndice (%) 48,5) - 245 - 32,8 53,5 - 206 - 399
Cheq. Comp. (mill. 8): t 2404 3,0|— 28,1 13.076| - 7.8 - 222

Capital Federal ..... 1.004) - 4,8 - 25,4 10902 - 72| - 2486

Interior ......o..c. - 4101+ 56(- o0 2.173|- 88/ - 7,9
Medios de Pago (id.): ()

ll‘]diti,:l.eﬁmcirculnciﬁn. T~ 59| - mel V- S0- 75

Depbsitos corrientes . 1.062{- 10,8|+ @46 977 - &2 - 117
Prést. Bancarios (¢d.) (2) 3480+ 55|~ &8 3.625|4 87— 56
Encaje Bancario (%) () 17,20 - 4,2|+ 28,5 157 - &0+ 246

Ventes Prop. (mil. 8) * 1 | 16,960 - 9,0{- 6.0 100.500| - 18,7~ 28,7

Vent. G. Alm.y T.(d.J5t | 11050 = 46|~ 176 45.500] - 84|~ 214
"I'rans. Bursitiles (4d. )%t | 29.970( ~ 84,8| - 14,8 154.850| - 86 - 29,8
Cédulas Hip. Nac. ... | 14.730(— 29,8| - 29,6 82110 - 14| - 26,8
Tit. Pab. Nacionales . 6.610{ - & 1|+ 98,0 2010|1224 - 25,4
Tft. Pab. Prov.y Mun. 4.340| - 20,6| - £3,8| 21.580| - L§,7 - 256
Bonos Hipotecarios .. 2060 - 69,8|+ 11,7| 16.400( - 1846| - 36,2
Acciones ............ 030| - 44,5|~ 48,6 4.250|- £8,1) - 66,8
Certif. y Obligaciones. 400| - 30,5\ - 60,8 1.810|+ 21,8|- 71,4
Recaudne. Nac. (4d.): T. | 47.180] - 10,1|+ 9,6/274.830) - &8+ 85
Aduaneras y Port.: .. 21.440( - 12,7| - 8,8|115.670| — 142|- 14,2
Derechos de Imp. .. | 18.010| = 9,5] - 4.0| 96.840| - 11,1| - 18,1
Derechos de Exp. .. 140| - 83,9|- 28,7 820 - 85,71- 97
Otras Rentas ..... 3.200| - 9,8|- 16,7 18.010| - 11,7~ 20,3
Contribucién Terr. (%) 5.200|-+ 84,3 +4£8,8| 28400+ 05|+ 579,0
Patentes (3)........ 50|+ 23,3|- e6.0| 1.760|4+ 1.8|- 853
Sellos (8) coovvnvnn. 4.240| - 47.6|4 41,8 28240 - G861+ 127
Impuestos Internos (3) 8.050(- 6,7]- &0 68.020+ 81|+ 39,8
Otras Recaudaciones 7.540|+ 28,8|4 16,1| 43.650|+ <4,2|+ 26,7
Pasivo de Quebran. (td.)f | 17.280{-+166,5| — 51,2/111.260{+-110,8) - 41,1
Dep. Ahorro (mill. $) ) | 1.527|- 81|~ &7 1664~ S41~ 46
Construc. Proyectad.: *}
Permisos (ntimero) ... 1.230| - 12,8|~ 24,8] 6810|- 4.3 - 21,9
Superficie (miles m2) . 83| - 81,3|- 824 4821 — 81,6|- 85,7
Velor Presup. (miles $) 0.470) — 36,0] - 45.9] 44.210) - 20,8 - 40,5
Carga Ferroviaria: (4).. 3.580|4+ 29,3| - 48] 111004+ 4al+ L4
I‘:.C.Pnrt. (mildons.)(5) 3.300|4- 11,9|~ 2.4 13.400/4 o8+ 09
F. C. Estado (id.) (4) . 370|+ 22,2| - 1848] 1.000(+ L8 - 27
Eniiradns Ferroviarias: . | 42.500|4 8,5|- 18,6|222.850| - 11— 92
F. C. Parts. (miles §) . | 38.310|+ 41|~ 19,2|2024060| - 00—~ 59
F C.Estado (4d.) .... 4.190| - 00| - 22,0 20300~ 24]- 124
Movim. Portuario () ... L030|+ 20,7+ 4,0) 4.050(4+ 1211+ 29
Cons, Fuer. Motriz Eléc.
(ind. 1926=100) ¥+ (©) | 1302|+ 6|+ 29 1875+ 25 - 238
Movim. Migratorio: (7)
Inuigrantes (nfimero). 1.000| - 47.3| - 41,5] 12.600) - 41,71 - 57,8
Emigrantes ((d.) .... 6.300| - 24,8+ 17,6| 2L.070| - 187- 9,6
Seldo (4d.) (&) ......

—4.460| - 2.160] — 1.220] - 8.410] +6.720] +23.820

- 1 Los '_[mrl'ientos expresan lns variaciones del promedio por dfa hiibil.
Operaciones en ln Capital Federal. (1) Luas cifras del valor y cantidad
de lus expartaciones son de In Estadisticn Nacional. Las del volamen  fisico
¥ precio medio, representan indices calculados por mosotros con base 100
Dara 1926; en lu segunda columna de cantidndes van los promodios respec-
::_.““- (%) Cifras de fin de mes y sus promedios respectivos. (%) Lns cifras
'rmf“’“d““ al total de lo recaudado, y vo sblo a lo ingresado en rentas
ﬁ‘::ll::“l“a; Xl} Marzo y 3 primeros meses; las cifras de 1932 son provisio-
@ Miles )du Iﬂ"l}' i'i primeros meses; las cifras de 1032 son provisionales,
s u‘m. adas de registro noto de los buques y veloros entrados en
oihvas dol IT;‘_‘ 5. (1) Pasajoros:extranjeros de ultramar de 20 y 38 clase;
T ke de Inmigracién. (%) En lus col de los porcientos van
perib (?a'ln'amlutn.'s de los I\Iflt.los en 1931 y 1030 respectivamente. () Las
isn ;;ld'\ ulor son de ln Estadistica Nacional; lns del volumen fisico repre-
afio 1028 Hices caleulndos con los valores de tarifn tomando como base ¢l
igual 100. (W) En las columnns ncumulativas damos promedios.
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2. VoLuMEN DE L0Ss NEcocios INTERNOS.

El descenso en el comercio exterior del mes
de mayo, ha debido traducirse, indudablemente,
en un menor volumen de los negocios internos.
Esto se refleja claramente en las compensaciones
de cheques para el conjunto del pais que, sensi-
blemente mas bajas a las efectuadas el mes an-
terior, tocan el nivel minimo de la iltima dé-
cada, revelando con respecto al guarismo de un
afio antes una merma de 23 9 por dia habil.
Contribuye principalmente a ello la Camara de
la Capital Federal, que reduce sus operaciones
en 25 %, mientras las del Interior, donde el
movimiento de descenso ya se ha atenuado, sélo
caen en 9,6 %.

5. Tiruros pe Renta Fija pE 6 %
(Ex-cupdn)

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

Mese:
B Cédulas| Titulos B?P)os Cédulas| Titulos B?{l)os

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 | 86,64 6,65 7,02 6,93
Junio > 88,78 82,42 85,95 6,76 7,28 6,98
Junio 1931 93,64 | 91,72 | 88,89 6,41 6,64 6,76
Junio 1930 98,21 98,25 95,19 6,11 6,11 6,31

() Bonos Hipotecarios del Banco de la Prov. de Buenos Aires.

Un hecho semejante parece haber ocurrido
en el trafico 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 indole privada con
una disminucién de 19 % y las del Estado con
otra de 22 %. Por el contrario, andtase un
ascenso de 4,0 % en el tonelaje de los buques
entrados a puertos del pais, lo cual revelaria
que no se habia previsto aquella contraccion
de nuestras exportaciones.

Las ventas en grandes almacenes y tiendas de
la Capital Federal, no obstante mostrar la reac-
tivacién propia de esta época, resultan menores
en 18 % por dia habil comparadas con las de
jgual periodo precedente, proporcién que sc
eleva a 21 % si consideramos los negocios totales
de los cinco meses transcurridos. Asimismo,
las construcciones proyectadas continiian decli-
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nando intensamente en mayo: 24 % en el nd-
mero de permisos concedidos, 32 % en la super-
ficie cubierta y 44 9% 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 9% en
mayo y 29 % en los totales agregados,

De igual modo, las transacciones bursatiles
registradas en mayo por la Bolsa de Comercio
de Buenos Aires, declinan en 14 9% por dia
habil en cotejo con las correspondientes de 1931,

2. Tiruros b Renta Fija pE 6 9

(Bz-cupén)
En mén.
100 — . ——— 100
95 osp——— CEDULAS HIPOTECARIAS 95
S |
90 |—V Z =D, e S eTo)
il SN
g5 [.BONOS HIPOT, _ SRR S -
| (Bco. Prov) ‘\J x\/\ f
; TITULOS 1
80 80
75 bvadondin ooy s des il saa bl u111-i.lu|.u.u.|.L!.uJ-_'u.|JLluJ_x.u.[uJ;l 75
AMJ JASONDEFEMAMIIJAS
1931 1932

v

exceptuandose sélo los titulos piiblicos nacio-
nales, que incrementan 98 % y los bonos hipo-
tecarios del Banco de la Provincia de Buenos
Aires, que también ascienden en 12 9%; pero
en las cifras acumulativas la declinacién es ge-
neral, correspondiendo al conjunto de transac-
ciones una proporcién de 30 %. Mieniras tan-
to las recaudaciones nacionales, gracias al au-
mento que denota la contribucién territorial, los

sellos y otras recaudaciones (que incluyen los
nuevos impuestos), superan en 9,9 % las entra-
das de mayo del afio anterior. De tal suerte, hasta
fines de ese mes, los ingresos del Estado en el
presente ejercicio marcan un incremento de

8,5 % sobre el precedente, debiéndose parte de
ello a los adelantos llevados a cabo por varias
industrias cuya produccién esti sujeta al pago
de impuestos internos.

En punto al pasivo de los quebrantos, al
sefialar en mayo una importante disminucién,

6. NiveL GENErRAL DE Pricios MAYORISTAS

% de Junio
Indices Mar. Abr, May. Jun. May. Jun.
1932 1931

(Base: promedio 1926 = 100)
Lxe. artfc. agro-
pecuarios ....| 99,4 99,1 99,0 98,6 -0,4 l + 8,0

Indice generall 921 | 914 | 90,7 | 901 | —07 | + 40

signe 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. Niver GeNeraL pE Precios,

Prosigue en el nivel general de precios mayo-
ristas la tendencia declinante que ya comenta-
ramos. En cotejo con el mes precedente, el
indice de junio, a saber 90,1 (base promedio
1926 = 100), entraiia una baja de 0,7 % 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 %.

7. Inpices DEL Ni1ver pe Precios AGROPECUARIOS

Y% de Jun.
Grupos Mar, Abr. May, Jun. May. Jun.
1932 1931
(Base: promedio 1025 = 100)

Granos 61,3 59,9 59,8 - 02|+ 97
Carnes ... 73,8 74,5 73,7 - 11| =216
Cueros . . 47,8 40,6 40,4 = 0,6 | =46,4
Lanas 46,1 41,1 39,6 - 36| —26,9
Prod. Lecheros.| 58,8 58,7 58,4 57,3 = 1,9 =23,1
Prod. Iorestnles| 78,3 66,3 66,3 66,3 00| —38,9
Nivel general .| 63,1 60,4 58,6 58,3 - 06| — 7.8

En aquéllos, con excepcién de los productos
forestales que no modifican, la baja es general,
oscilando entre 0,2 % en los granos y 3,6 %
en las lanas, segin puede verse en el cuadro 7.




Junio 1932 REVISTA ECONOMICA 87

8. Rusurtapos FiNanciEros e ArcunNas S. A. NacioNares COMPARABLES EN 1929-1931

Mes Capital efectivo Capital Ganauncias netas en 1931
Clasificacidén de realizado ) : . f .
ejeve, | 1929 | 1930 | 1931 | en 1981 pI;;‘t'e falcep 10, C;esp' 2| D
: 1930 1929
Agropecuariag . (En miles de m$n.)
104 soo. informuadas anteriormente ...... 361.407; 365.971| 365.221] 310.699 | 4.460 1,2 | - 7.364| —19.634 6.963
Juan C. Galli e Hijos Ida ............. 2 6.080 6.239 6.245 65.199 1= 537 |- 86| — 549 | - 1.011 ==
Josd D, Grafigna ¥ Hoos. . ........ e 6 1.200 1.481 3.482 3,466 180 52| + 179 + 164 —
Nougués Hnos, Ldn., Com., LGN, . [ 6,438 6.413 6.409 6.169 |~ 187 |- 29| - 296| - 300 —
Ganadern La Constaneia ....o..ovv.ooas 7 5.150 5.508 H,822 4.000 273 47] - 320| - 192 ny
Eldorado, Colon. y Explot. bosq, ....... 12 4.472 4.244 3.028 4462 579 147 + 896| + 807 —
Fuerte Bancti Spiritu . ... . 12 2.340 2.798 2.818 2.896 98 35| + 18%] 4+ 64 =
Vicento: Peluffo ¥ Cia. .... 12 2061 2.825 2.767 2780 |1~ 218| - 79| - 160| - 127 =
Otras 11 sociedades = ., .. ... vk $a i 10471 10.114 9.742 10887 |- 300} - 31} — 1756) - 244 58
Total del grupo ......ooivvninrass 400.509| 405.483| 406.434| 350437 | 4.348 11| - 7.601 | -20473 7.021
Comerciales:
247 soe. informadas anteriormente ...... 649.718] 074.080| GB6.377| 063.032| 34.194 50| —-14.875| -32.805 | 32.220
Lahusen y Cig, Ldn. - Exp. ¢ Imp. . ... 6 19.931] 20.540] 20738 13.636 |-11.642 [ - 56,2 | —12.692 - 13.710( —
Buenos Aires Building Boviety ......... 8 1.805 1.584 2.920 900 701 24,0 | + 45| + 244 181
Bunge vy Born (Comerc, Fin. Ind.) Lda..| 12 32.404| 33607 34725 s0.000| 4411 127 - 6| - 2| 3300
Louis Dreyfua y Cia, Lda. ............. 12 17.431 17.390] 20,272 10.000 1.717 85| 4+ 726| — 133 —_
Fox Film Argentina ................... 12 4,769 5.440 5.469 2600 |~ 2395 — 43,8 - 2418 - 3.073 —_
General Electric ...........oooi .. . 12 4.960 5.169 4.202 4.0001~ 146 | - 3,5] + 821] - 220 —
Ibero Platense Hipot. de Seg. Mecre. . ... 12 4,530 5.082 5065656 4.363 620 10| - 63| + 11 404
Nacional Graneros Modelo. . .vovievieunn 12 4.687 4.930 3.808 3.700 373 98] + 1556 + 124 370
1. Soulas Lda. - Fin. Com. e Ind, ..,.. 12 30.000{ 31.418) 383.287| S80.000] 1.762 53| - 107| + 345 1.500
Téonica e Importadora, G, oo v ounen... 12 2,503 2.518, 2.549 1.818 21 08 - 109] - 152 —_—
Termas Rosario de la Frontera .., ..... % 12 3142 3.145 3.048 32387 |- 191| - 63| - 94| — 194 —
Weil Hnos. y Cia. - Export. Cerenles ... 12 15.862( 15.463 2767 2.500 4 01} - 335 -+ 400 —
Otras 49 sociedndes * ... ... ..., ..... . 36.199 33.118 33.119 29170 |~ 1684 | = 51| - 2.192| — 2.389 507
Total del grupo ...............,.. 828.521] 854402 858.916{ 698.846 | 27.745 32| -31.144| -51.554| 38482
Industriales:
253 soc. informadas anteriormente ...... 1.058.868]1.117,54411.117.572] 984.866 | 59.429 53| 4 7.489 | —14.091 ( 47.295
Hidro Eléctrica de Tucumén......... - 6 4.350 4,375 3.547 3.684 29 08| + 34| - 21 —
Bianchi y Cia. Lda. - Imprenta-Litog. .. 9 +.681 4.950 5.121 4.600 341 6,7 | -+ 24| - 20 323
La Blanea .............. R AR e Ve 10 250000 25.580] 25.507 22.727 2.978 11,6 | + 28| 4+ 436 1.591
Frigorifico Wilson de In Argenting ...... 10 15684 16.511 17.782 11.864 1.583 89| ~ 1.210| - 766 -
Americana de Luz y Traccidn, Cin, ..... 12 5.086 8.101 8.137 8.000 627 T+ 26| + 246 560
Cerveceria Argentina Quilmes .,......... 12 12.933 14.450 15.818| 10.260 1.183 76| — 177 | — 343 -_—
Depietri Lda. ~ Cfa. Gral M4quinas .... 12 4.227 4.217 5678 4.885 1= 3510 - 62 -~ 724} - 377 —_
| Lmpresa Mate Larangeira ...,.......... 12 9,267 0.567 11.724 6.818 845 72| ~ 609| - 1.354 818
F:rigorffico Swift de La Plata .......... 12 57,5800 58,199 85.081 46.466 | 10.538 1601 4+ 490 ) + 2.394 9.091
Gral, de Comercio e Industrias, Cia. ,... 12 8.120 8.322 8.229 6.818 45 06 ~ 231| - 646 _—
Industrial y Comerc, de Petréleo........ 12 5,000 4.527 4,252 5000 1= 4031 = 956 -~ 120] + 70 -—
Italo Arg. de Electricidad, Cia. ......... 12 06.966] 78.003] 91412 80.000 | 7.031 771 - 299 | + 870 6.400
I;I_L Martona ... i T 12 6,286 6.618 7.784 6.136 |- 526 - 68| ~ 1,031 - 1.237 322
Pioi Hnos, y Cifa, ILda. ........... T 12 3.023 3.073 3.184 2.666 223 70| - 87| — 200 202
Qllﬁ:bmchales Fusionados ...... AR S 12 7.063 7.570 7.748 7.000 (- 493 = 64 ~ 665 — 410 —_
Refinerfas de Mafz ol 12 2.857| 2860 2870  2.841 156 54 | — 74| - 154 156
Sﬂllsmen'@ de Carnes Congeladas . ,...,.. 12 23702 24.025 25,674 24.818 826 3.2 ~ 478( - 139 276
%uiiamencana ‘de Serv. Puablicos. . ... e 12 24.000{ 24.108| #3.430 33.8303 |- 1279 | = 3,8 ~ 3.160| - 2401 —_
"!]L leres Metdlirgicos San Martin .. .... 3 12 0912 10.700 10.823 9.818 258 24| ~ 462 - 745 —
,i,]‘e Anglo Arg, Tron Co. Lda. o 0 AT 12 7.966 5.850 04,023 5.682 615 102 ~ 127 - 135 568
b o Muebles Lda. ............, 12 3.264] 3201 8113 3.116 |- 268~ 86| - 91| - 38| —
ras 31 sociedades * .................. 22,259 22.332 22.474 22082 |- 209| - 13| - 380 534 329
A Total del grupo .............. — 1.388.778(1.465.397|1.503.952({1.310.618 | 83.088 55| ~ 4540 | -18.877 | 67.931
ancos:
%11‘03’;::1.05 dmf%rmados a.nteriormente P 269.161 272.4(1:1 274.8}_” 202.961 | 15.313 56| —~ 3.167 | - 3.887 13.959
Crédita fi‘ ¢ Buenos Aires Cee e dive e 12 82,839 84.308{ 806,270 62.500 5.239 107} ~ 3819 + 1,128 5.000
Ciron's blnanme;o Sudamericano ...,.. .. 12 4,724 5172 5.081 4.725 |- 91| - 18| —- 211| - 403 —_
Tot lm(]lcos 7 OGN Ca e ath o ot o T 4872 6.018 6,365 5.691 184 2,91 - 831 — 63 138
S al del grupo ............ I O 361.596] 367.897| 372535| 275.867 | 24.645 6,6 | - 3780 | - 3.225 19.097
l Fié. ;I‘Z'U-I:::ll‘on{lntlll_g anteriormente ....... 57.528] 59.370| 50484 87.820| 4278 7,2 | + 1214] ~ 7752|2706
a vai”” Americana, Cln 6 3.060 3.118 3.118 3.000 |- 508 | — 16,3 | - 550 | — 631 -
Lo mrevisora ..., 9 7.184)  7.801)  7.025]  6.000 20 03] - 613] - 1244 —
La Mundi:l‘ Talea 12 2.087 2.101 $.180 2.000 187 59| - 96| — 179 160
by i+ u (il g sed b Bl-mn o ool
Total del pru s | . 85 . . 81+
Tﬂll‘lspnrt | LU 85.863] 8£8.305/ 89123 59.504 5.096 571 + 343} - 2._802 3.33¢
81
00, informndas anteriormento ... 44,920 46.318| 46.534| 88.033 | 2627 56( 4 21{ - 168( 2150
g;‘i‘:g;ﬁiudﬂﬁq‘l;unchm. Ol oo cmingnee | 12 3.500| 3614 d740| 186|218 57| - 42| 4+ 21 68
trow o socied ‘:]“"’Pirt{!ﬂ La Central .. .. 12 5,750 5.726 5.754 7.600 445 77| + 1306 | + 1.620 —_—
s aotiedndas * . 12100 1.217)  1207)  rar4| 144 119| 4 13| -~ 15 125
Diversas: grupo .... 55403 56.874 57235 47.783 3.429 60| + 1298 | + 1.458 2.343
fasuﬁ%“:;..,’"‘{?g‘:,?““ nnteriormonto . ..., 69.648( 70.619) 80.817| 69.882| 5178 | 64| - e4s| ~ 304| 4352
Chlja ‘do Créditg 1iicntinos . 9 8710/ 8723  8.804 2.792 39 04| - 40+ 39| —
Internncionnl o R:ll:;!‘cl:nnu 12 4201 2935  3.001 2.841 86 29|+ 20|+ 128 —
Telofonien Argeatire Ga o oerseeeeees |12 500, 527 2.901 8.000 - 577 |- 189 - 450| ~ 604f —
| Transradio Tnigean o G+t 12 4531 4448 4812|8699 11 03| - 19| - 1| —
Otras © mocienoicional, Cfa. ..ol | 12 11.203( 11.400( 113950 10.977 2 00 - 42|~ 606| —
| ot edades ¥, ., T - 5700|  5.872| 6.360] 6698 |- 302 |- 47| - 70| ~ 342 22
" REUDO T 1006.707| 113.509| 117.590| 103.884 4437 38| — 1845 | —~ 1.780 4.374
otal G
‘ i eneral ..., . ., . ... .. oo 3.221.377|3.351.867|3.405.785( 2.846.939 |152,788 45| —47.269 | —97.253 | 142582
otal Ge 9 2
neral (ine. soc, nuevas) t ....... 3.221.377]4.002.47012,242.0311 3 588 827 (164 888 391 —4a8164| -85.153 | 153745

* Sociedad . R R
, €3 con capital efectivo inferior a m$n. 2,500.000 en 1931, 1 En 1930 se incorporaron 80 soc. de primer ejercicio y 116 en 1931,

;
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INFORMACIONES ECONOMICAS Y FINANCIERAS

I. RESULTADOS FINANCIEROS DE LAS SO-
CIEDADES ANONIMAS NACIONALES
EN 1929, 1930 Y 1931

En nidmeros anteriores se ha informado par-
cialmente acerca de la marcha del capital ané-
nimo nacional en log tres ultimos anos. Pero
con los recientes balances presentados a la
Inspeccién de Justicia por las sociedades ané-
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 % del total en funcionamiento.
De estas sociedades, 922 con un capital efectivo

las distintas actividades del conjunto de socie-
dades, limitandonos por ahora a enunciar los
resultados financieros de las susodichas 922 en-
tidades comparables. Ellos confirman el ritmo
decreciente que se venia notando desde 1930
en el monto de las utilidades netas, debido a
la intensidad con que repercute el receso eco-
némico presente, sobre todo en determinados
grupos de actividades.

En efecto, la ganancia neta que llegé a m$n.
250,0 millones en 1929, se redujo a m$n. 200,1
millones al afio siguiente y por fin a m$n. 152,8
millones en el ultimo ejercicio, cifras que en-

9. Resurtapos Financieros DE 1as S. A. Nacionares Comparabres EN ros Ejrrcicios 1930-1931

% de resultado neto

NaGm. de soc. Capital efectivo Resultados netos s
Resultados financieros 8! cap. efectivo
019 160, QLT 1930 1931 1930 1931 | 9 1831 ] 1930 1931 | 9 19811 1930 1031
7930 7930
(En miles de m$n.)

GADANCIAS .+ ..'vviernsrnnneses 697 659 | 2.884.700]2.857.630] ~ 0,9 | 243.880 | 206.800 | — 162 | + 85 | + 7.2
BArAldas i 221 261 464770 | 546.220 | + 176 | 43810 | 54010 | + 239 | -~ 94 | - 90

Ni ganancias ni pérdidas ...... 4 2 2.310 1.940| - 16,0 — — — —_— —_
Conjunto de Soc. Comp. ... 922 922 |3.351870|3.495790| + 1,6 | 200070 | 152790 | — 23,6 | + 6,0 | + 45
de m$n. 3.405,8 millones son comparables en irafian una disminucién de 20 % para 1930 y

los tres tltimos ejercicios. La diferencia de 196
sociedades entre estos dos grupos corresponde a
las que inician sus operaciones en 1930 y 1931,
cuyas cifras se comentaran oportunamente, junto
con las que no presentaron aun sus cuentas a la
Inspeccién de Justicia, o que no realizaron ope-
raciones comerciales.

Ademas, se dara a conocer entonces una re-
gefia amplia acerca del desenvolvimiento dc

SITUACION

1. Sumario.

Las variaciones mas salientes de la situacién
bancaria del mes de mayo provienen de la sus-
cripcién popular del Empréstito Patridtico y
del adelanto acordado por la Caja de Conver-
sién sobre los titulos del mismo. En total, m$n.
87,2 millones que a fines de mes se hallaban
depositados en el Banco de la Nacién Argentina.
De ahi, en su mayor parte, el abultamiento de
m$n. 104,7 millones que sefialan los depésitos

24 9 para 1931.

Pero el capital efectivo ha seguido en con-
tinuo aumento, si bien con intensidad menor, al
elevarse en m$n. 130,5 millones en 1930, y sélo
m$n. 53,9 millones en el afio fenecido.

Las tasas de rendimiento como légica 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.

BANCARIA

corrientes del conjunto de bancos que, no obs-
tante ser algo mas reducido en el total de depé-
sitos, a saber, m$n. 64,1 millones, provoca un
simultaneo crecimiento de m$n. 82,8 millones en
las existencias bancarias en efectivo.

El movimiento de los préstamos ha facilitado
esta expansién, por cuanto al continuar el pro-
ceso de liquidacién gradual de las carteras, los
bancos han dispuesto de m$n. 17,8 millones por
cancelacién de créditos. Este ultimo hecho ha
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debido provocar asimismo el retorno de m$n.
19,5 millones de billetes que circulaban en ma-
del publico hacia las arcas de los bancos,
umarse al incremento de m$n. 63,3

nos
cifra que al s
millones en la emisién de la Caja de Conversién
explica, a su vez, el susodicho aumento de las
tenencias de los mismos.

Como es sabido, el mayor volumen de los bi-
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tivo, que en su casi totalidad debié observarse
en el Banco de la Nacién Argentina. Pero, como
los Otros Bancos giraron intensamente contra
los depésitos en camara compensadora, el au-
mento en el Banco de la Nacién 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

lletes emiti-

dos se debe 10. VARIACIONES DEL MERCADO MONETARIO limita, como
al adelanto Ultimos EXiSt' Billetes bEa.i(llcs;r Prés- D?:]és. Ir?gps?ls_. Erﬁd‘ﬁc Saldos Eneaje B légiCO, &
do mSn, 68,0 19 mows | aiie) i ogne | s |17 |oarae | oten [ 4] ” | CF67) . 14,8 -
millones. (Aumenlos o disminuciones mensuales, en millones de min.) (%) llones. De
efoctuads m wn|-mor o ATI s Ty e v < 1| T el que o
por In Coja A | Thi | EE| | HE\ D) SE4) B ks e | _u encaje se
sobre tilos 0% | BT\ TE| Stk | B £0 T “eR i) s 5 84 eleve do 164
dela Loy Ne Die o | -as7 |+ 10| +izd | —os| Loz )| -162 | oma |0 45| 15 | 105 % a 184 o
10580, ape 1o |7 d3|ori| T8I RE Fek|dugl DAl 02l ekl g8 on ol Ban
s atomando 3, & | G0 | Fim | TR | THR| T E| | TR 6| TR0 eodela N
por una dis- o ies | 2824 | -58.0 | +919 | 2071 | +30,4 | +26,1 | 2534 | +248.4 | +343 | + 3.6 cién Argenti-
minucién de na y de 22,5
m$n. 4,7 millones en el redescuento de papeles % a 234 % en los Otros Bancos.

comerciales.

En punto a las tasas monetarias, no se ha pro-
ducido alteracién sensible en las tendencias que
se resefiaron en el comentario anterior.

11. Tasas pE INTERES EN LOs BANCOs PARTICULARES

Tipos Feb. Mar Abr, May. Jun. Jun,
D! 1932 1932 1932 1932 1932 1931
Lista d.e pagarda;
Miéximo .....| 875 8,75 8,75 8,88 9,00 8,60
Mimr\no ..... 7,60 7,50 7,13 6,756 6,60 7,50
Prom’. general| 7,93 7,93 7,92 7,94 7,98 7,87
Letras:
%ﬁx_lmo ... 8,50 8,50 8,50 8,50 8,50 8,60
X fnimo . . ... 750 | 7.50 | 7.50 | 7,50 | 7,50 | 7,60
rom, general| 7,94 7,95 7,95 7,95 7,96 7,81
Adelangas:
%?x}mo Tl 0,50 9,50 9,00 9,00 9,00 9,00
Minimo .....| 7,50 | 750 | 7,50 | 7,50 | 7,50 7,60
Tom. generall 8,27 8,27 8,27 8,28 8,28 8,20
De]\p;[.éa.BO dias:
ximo .....| 6,00 6,00 6,13 6,00 6,40 6,76
Minimo ... 2,00 | 400 | 375 | 388 | 300 | 480
om. general| 4,54 4,72 4,58 4,55 4,50 5,37

Nota: — &1 : 7 .
§ promedio general se refiere al conjunto de las t:
¥ 1o a las tasas extremns. ! 2 (e

2. VARIACIONES DE 1.0s PrINCIPALES RUBROS.

. Segin se ha visto, las cantidades del Emprés-
t o0 BB q 3

1ltO Patriético determinan el sensible repunte
de m$n. 82,8 millones de las existencias en efec-

En la nueva contraccién 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
vuclven a abultarse en m$n. 9,6 millones. Sélo
participan en esta caida los Otros Bancos, con
m$n. 42,9 millones, por cuanto los préstamos al
piiblico del Banco de la Nacién Argentina au-
mentan en m$n. 25,1 millones. Pero al haberse
contraido en m$n. 10,9 millones los créditos que
esta institucién acuerda a los Otros Bancos, sus

12. SaLpos pEL REDEscuENTO EN LA CaJa
DE CONVERSION

Redescuento | Redescuento
Fecha comercial (') | de titulos (2). Total
(En millones de m$n.)

LEnero 1932 359,4 _— 359,4
Febrero » 359,2 —_ 359,2
Marzo > 359,4 — 3569,4
Abril » 359,4 — 359,4
Mayo > 354,7 68,0 422,7
Junio > 298,3 170,0 468,3
Julio 22 » 278,8 170,0 448,8

(") Leyes de Redescuento Ne 0470 y 0.577, puestas en vigor por
denreto de abril 25 de 1931, (%) Redescuonto de In Junta Auténoma
de Amortizncién, en uso de ln facultad que le confiere el articulo 6°
de In Ley de IEmpréstito Patriotico de 1032, N 11.580.
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3. Esrapo GENERAL 4. Prfistamos Y DepdsiTos 5. EnNcajes
Milones de m$n. Milones de m&n,
00 === 12790 6RO BANGOS | |
’\“\ DEPOSITOS ] . FH—E;TAles f” “"\ i
3.800 |+ p—— W\ 2.400 = Mé:\‘j\,} '.h\
i - N
3.500 / === —f"/ L AP 5100k = ——— TN
i /;‘P.EESTAMOS ad
™ / P
3.200 *‘\q = BANCODE LA NACION ARGENTINA | 35 p 4 " BANCODE LA NACION =
- b | A |ARGENTINA
1.000 *\ 1.800 |——— ______\< i - — 30 i S
L / o 5 ﬂ 25 . 5_ _ g“_ -
L . DEPOSITOS y -
e \\ / AR ffb&\. sf#\,ﬁ/y%\ ok o
700 — 1500 * \r Ny — 20 r F=
b; 1 ™™ Pl 1 15| -CTROS BANC | [ VY L
A EXISTENCIAS __\/J,J | v!m\gmm% | | \ -.“.5 Y
1927 1928 1929 1930 1931 1932 1927 1928 1929 1930 1831 1932 1927 1928 1929 1930 1831 1932
13. Monepa, Existencias Bancarias Y ENcAjes (millones mén.)
Casa pE CoONVERSION | EXIST. VISIBLES DE ORO DISTRIBUCION DE LA MONEDA Incases, %
Bancos | ;. 8 ] :
Meses | pinetes | Giarant, % l\l;an%o Otros | y Caja Bl]let(is % Existenclas Dunosrios Total Il\?an%o Otros | a1
emit. | met4l. © ACION | 3y neos [deConv.| &7 & N : ola acon | poreoa ota
Argent i pablico Oro Bllletesl Total Argent,
Diec. 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 16,9 21,7 151
Ene. 1932] 1.242,6 | 590,2 | 47,5 2.3 2,6 | 5951 7233 | 58,0 49 | 519,3 | 524,2 |1.247,5| 17,5 | 214 | 153
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. + 11.236,3 583,9 | 47,2 2,3 2,5 588,7 | 730,7 58,9 4,8 505,86 510,4 | 12411 16,4 22,5 15,0
May. » |1.299,6 583,9 44,9 2,3 2,5 588,7 | 711,2 54,5 4,8 588,4 593,2 | 1.80044 18,4 23,4 17,2
May. 1981( 1.249,6 | 860,2| 68,0 29 | 180 | sr1.1| 7692 | 60,5 | 209 | 4804 | s01,8 |1.2705| 17,1 | 190 | 186 . ‘
May. 19301 1.817,7 | 10247 | 778 | 148 | 2221 |106156| 8167 | 608 | s68 | 6010 | 5878 |1.8545| 183 | 196 | 142 |
(1) Incluidos los depdsitos de oro en las Legaciones. I| |
14. Prfistamos, Tituros, Drpésitos v Sarpos Ext. per ConNjunto DE BANCOS (millcnes mén.) ‘
Pr¥sramos DepbsrTos |
T{ruLos SarLpos
Meses EN . EN BL
Des- Ade- Docum. Cuentlas Plazo Caja de f
e oo SR Otros Total CARTERA o, e o Diversos | Total EXTERIOR ~ l
\ g
Diec. 1931 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 i
TFoe. 1932 | 1.605,4 903,2 456,8 5014 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 3.547,56 256,7 963,2 651,8 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 - 12,6 I
Abr. » 1.570,0 881,8 454,0 601,0 3.506,8 256,6 957,6 640,0 1.5476 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 1.5627,0 246,1 3.457,5 - 28,6
May. 1981 | 1.6647 | 1.186,1 | 406,6 5398 | 86961 | 2248 | 1.0362 | 7654 | 16193 | 2639 | 8.6848 | - 629
May. 1930 1.623,0 1.088,5 366,1 486,0 3.501,6 199,6 1.164,6 683,0 1.669,6 268,0 3.776,1 +146,4

15. Principares Rusros per Banco pE na Nacién Arcentina Y Otros BawNcos (millones mén.)

Banco DE LA NACION ARGENTINA OTros Bancos

Fin de: : E()iistem;ias : iepésitos . Prést. a Bancos Resto de | Total de Existencias s e
ne. C. ix. C. ne, C. | Ex..C. pristamos| préstamon . i

Comp. | Comp. | Comp. | Comp. Redes. Cauc. En efect. | Totales J
Dic. 1931 245.,7 116,2 1.456,5 1.327,0 251,5 234,4 1.237,6 1.723,6 270,5 464,7 2.137,5 2.339,7
Ene. 1932 253,5 134,56 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. > 260,3 142,56 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, » 263,08 136,1 1.474,3 1.346,9 267,8 233,8 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 2.091,2 2.291,1
May. » 277,3 176,5 1.509,7 1.408,9 288,5 215,2 1.240,8 1.744,5 315,9 486,1 2.075,5 2,248,2
May. 1931 271,2 160,6 1.687,1 1.476,6 162,86 £36,2 1.209,2 1.608,0 230,1 4272 2.252,6 2.486,9
May. 1930 300,2 174,2 1.638,8 1.618,8 135,8 221,8 1.076,9 1.437,6 237,6 460,2 2.299.8 D.426,7
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préstamos totales se elevan en una cifra algo
inferior, a saber, m$n. 14,2 millones.

En los depésitos reales, prosigue la merma de
caja de ahorros con m$n. 20,6 millones, plazo
fijo, con m$n. 17,9 millones y diversos con m$n.
2.1 millones. Por el contrario, se acrecientan aho-
ra en la fuerte suma de m8n. 104,7 millones los
depositos en cuenta corriente, en gran parte de-
bido a la susodicha influencia de los fondos del
Empréstito Patriético. Con lo cual, el conjunto
de los depésitos reales crece en el mes bajo in-
forme en m$n. 64,1 millones, mientras que los
depésitos nominales (particularmente a causa
del descenso ocurride en los depdsitos entre
bancos) aumentan sélo en m$n. 29,9 millones.

Esta cifra proviene, a su vez, de un ascenso de.

mbn. 45,6 millones en el Banco de la Nacién
Argentina y una reduccién de m$n. 15,7 millones
en los Otros Bancos.

3. CaMBIos.

Ha permanecido invariable en m$n. 388,64 la
cotizacion de los 100 délares y apenas se ha
modificado la posicién de las deméas monedas
que figuran en el cuadro 16.

16. ProMeprios pE CaMBIOS TELEGRAFICOS (en mén.)
Desviacion de la par, %

Marzo | Abril | Mayo | Junio | Mayo | Mayoe | Junio
1931 1932 1932

Mone-
das

Libra . .| 14,215 | 14,657 | 14,357 | 14,248 36,94 26,34 | 24,39
100 Dol,| 388,64 | 388,64 | 388,64 | 388,64 36,97 65,00 | 65,00
R.Mark| 0,032 0,930 0,933 0,927 36,94 66,36 | 65,29
Franco .| 0,154 0,154 0,154 0,154 36,561 66,86 66,86
Lira ...[ 0,203 0,201 0,201 0,200 36,82 62,13 | 61,33
Peseta .| 0,298 0,301 0,318 0,323 | -28,72 | 30,04 | -28,94

PRODUCCION AGROPECUARIA

1. GgaNos,

La considerable merma 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 irigo de invierno del Canada,

17. Estanisticas b Granos

a) IIXPORTACIONES, EN TONELADAS

Mes de Mayo Cinco primeros meses
Granos

. 1931 1058 4 18531 1932
Cantidad % b %% —

antidad|%, 7950 | P 1857 Cantidad| %, 1!!3(1% o5
T;‘igo ..... . 313.580(+ 149.6| — 48,0(2.539.120| + &30+ 18,7
Lino ..,., =i 117.840|+ 84,3+ 28,5 865.080|+ 41,7 — 8,1
Avena ,.,.. » 69.680(4 45,3+ 4,6 481.300|4+ 84,6+ 474
8ebada ..... 10990+ 204,4| - 62,6] 265.020|4+161,0|+ 75,9
Meniteno sl 17.500| +-3682,6)+144,2| 200.350 4-924,9| +1024,8
alZ .. i 675.230|+ #2148 - 2,8/2.982.070 1106+ 9,0
Totales (1) .. [1.206.020 + 166,0] - 16./;t7.345.420 + 78,1|4+ 17,2

b) PrECIos, EN MSN. Por 100 kas.
% de Jun

Granos Mar, Abr, May. Jun. May. Jun.

1932 1931

6,67 6,84 6,96 6,60 - 62| 4220

9,54 9,18 8,77 8,67 - 1,1 | —-19,0

5,41 5,66 5,60 547 - 28| +39,56

6,55 6,84 6,20 6,79 + 9,6 | +67,7

6,23 6,55 5,40 4,78 =11,6 | +47.1

<] 498 | 4,56 | 4,38 | 462 | £ 55| 4200

Ind. general...| 631 | 613 | 599 | m98 | - 02| + o7

(") Incluido el alpiste.

cuyas ultimas estimaciones sefalan un rendi-
miento muy superior al del afio pasado. Si a
esto se suma los ya abultados sobrantes de la
cosecha anterior, es dable suponer que aun
eliminando la competencia de Rusia y paises
del Danubio, donde se ha reducido el area
sembrada y las condiciones de los cultivos son
relativamente desfavorables, la oferta de este afio
puede sobrepasar sensiblemente a las necesidades
de los principales paises importadores, dejando
remanentes mas crecidos que los actuales.

Por otra parte, la proximidad de las cosechas
europeas, cuyos prondsticos para Francia, Ale-
mania e [talia indican una producecién superior
a la de 1931, ha inducido a dichos paises a
reducir considerablemente sus cuotas de impor-
tacién. En Francia esta cuota se ha rebajado
a 25 % y en Italia la proporcién de irigo nativo
llega ahora a 95 % en casi todas las regiones.

La consiguiente disminucién de la demanda
en Jos mercados europeos y la reduccién que
experimenta nuestro saldo exportable - 1.091.000
tons. al 16 de julio, inferior en 29 % al de
igual época del afo pasado - parecen haber
dado lugar a una cierta retencién en nuestro
pais, lo que se traduce en un apreciable des-

_
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6. VARIACIONES DE LOS PRECIOS AGROPECUARIOS
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censo de los embarques. No obstante, gracias a
las crecidas exportaciones registradas en el
primer cuatrimestre del afio en curso, las cifras
correspondientes al semestre, con 2.784.700 tons.
sobrepasan en 7,7 % las de idéntico periodo
de 1931.

La disminucién que experimentan los embar-
ques de maiz, por el contrario, debe solamente
atribuirse a la merma de los excedentes expor-
tables, debido al bajo rendimiento de la ultima
cosecha. La competencia del maiz danubiano v
de Africa carece por ahora de volumen, y las
perspectivas de colocacién para nuestros sobran-
tes son mas favorables que en igual época del

afio 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 periodo de 1931.

En punto a los otros granos forrajeros, con
1.007.200 tons. las exportaciones sobrepasan este
afio en 63 % a las correspondientes del lapso
anterior. Sin embargo, el agotamiento de los
stocks permite prever una modificacién de esta
relacién en los meses que aiin restan para clau-

surar el ano.

T
o

e Iz_\ B
k]
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1932 1930 1932

2. CARNES.

Contrariamente a lo que solia suceder en
anos anteriores, las compras de ganedo vacuno
durante el mes de mayo, con 90.930 tons., son
las mas altas registradas este afio. Al coincidir
dicho crecimiento con una pequefia alza del pre-
cio medio, a saber m$n. 0,003 por kilo vivo,
pareceria que la demanda restringida de los
frigorificos ha sufrido una ligera reaccién. Este
movimiento ascendente de los precios contimia
en junio a juzgar por la cotizacién de los no-
villos en estancias, que con m$n. 0,218 por kilo
vivo en la cuarta semana, sobrepasa en 9,0 %
al minimo de abril. Con todo, las -cifras acumu-
ladas de las compras en los cinco primeros me-
ses, tanto en peso global como en valores, estan
muy por debajo de las correspondientes a igunal
época del afio 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 afio anterior,
correspondiendo a la carne chilled, con 179.460
tons., una reduccién de 9,8 % y el resto a la
carne congelada y conservada.
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18. Estapnisticas pE CARNES ®

@) CoMpraS Y IiXPORTACIONES

Mes de Mayo Cinco primeros meses
i % | % % | %
Can- | 7931 | 1982 | Can- | 1981 | 1952
d nes 8 ==ty | o] e
e o car tided | 7557 | 757 | Hdod | 7555 | Tos1

Vacuna: Srigortfi

Clomprasz, frigorificos! .

Loa| 1937 |- 281~ 58 808, 4|~ 16,4| — 11,4
¥J?§1u%?zsc.a.bfz.a.s ..... 00.030 |~ 28|~ 22| 424.540| - 11,1| - 10,0
Miles de m3n. ..... .1 18.180 | - 12,0) - 28,7| 80.4560) - 18,8 - 32,7
m8n. por kg. vivo .. 0,199 | — 10,8| = 26,1 0,204| = 8,4|—26,2

N tons.: =

E-’vé’;;;ﬂe :I:Li]]:d. cuve.ae] 29.520 |+ 07|+ 0,8] 146.950 + 47 -13,1
Carne congeladn ....| 1.840 |-56,0|-28,41 8.5401-384,0)-56.4
Carne conservida....| 1.690 | =640 —27.8 10.240| - 85,1| - 46,0

Total .........- ..| 83.050 |~ 17,6| - 8,8 165.730|~ &,8| 20,2

Ovina: srigortfi

8, frigovificos: :

Co{&‘?{e{; deT gahaaus ool 1739 |=10,1| ~84,1| 14854]| - 16,8+ 0,8
Miles de mSn. ...... 1.820 |—=20,1| = 44.0| 11.760{ -29.4| - 16,8
m$n. por cabeza .... 7,69 |=11,1|- 274 702|188 -16,6

E: 3., en tons.!
xg;;ne ovina cong. ..| 4.470 |-51,1|—150} B32.100|- 44| -25.4

Porcina: .

C ras, frigorificos: .
017\n/11i]1es de cabezas .... 34,7 | =41, 4|+ 68 117,81 - 809+ 5,8
Toneladas. ......... | 8220 |-a58|- 7,8 11.040] =24,6|~ 1,1
Miles de mSn. .. ....| 810 |-&3,0[-277| 2.810|-48,4| - 26,2
m$n. por kg. vivo ..| 0,252 | =26,7|-22,0 0,258 — 25,01 — 25,4

Ezports., en tons.!

Carne porcina cong. . 350 | - 60,9|+20,6| 1.650(+ 8,4l- 2,2
b) Precios, EN M$N.
% de Jun.
Clase de carnes Mar.'| Abr. | May,| Jun. | May. Jun.
1932 1931
Vacuna,p/kg. oivo:
Nov. en Lintera:
halled. . vinialsiaiia coa.| 0,108 0,195 0,194| 0,108| - 0,5 | — 25,5
Congelada ,.........| 0,170| 0,168| 0,166 0,167| — 6,4 | =326
Continente .. 0,168 0,172| 0,161 - 6,4 | —-30,9
HTT IRy 0,169] 0,180 0,147| - 7,6 | - 38,8

Nov. en Estancias:

Promedio ........ ...| 0,208 0,203] 0,205 0,212] + 3,4 | ~22,9
Precio méximo ......| 0,225 0,223 0,238 0,240 + 0,8 | - 21,3

Ovina, p/cabeza:

Capones ........... .| 802 860 743 7,22 - 28| -858
Borregos ........ | 76l 862 7820 6,021 - 96| —36.3
Corderos ........ i 705 7,60 6,82 - 91| —181

Porcina, p/kg. vivo:

Gordos consumo |....| 0,251| 0,238 0,253| 0,237 - 68| -27,7
Medin gordura ......| 0,230| 0,201] 0,222| 0,208 — 7,2 | -87.8
Indice general...... x 718 738 745 737 - 1,1]| -216

(') Los datog sobre expertaciones do enrne vacuna, y los de compras
¥ precio de todas las carnes han sido suministrades por ln Division de
Contralor del Comercio de Carnes; los de exportaciones de carne
oving ¥ poreing, por la Direceién General de Istadisticn de la Nudifn,

Las compras de ganado ovino, en cambio,
después de mantenerse a un nivel elevado du-
rante el primer cuatrimestre del afio, declinan
considerablemente en mayo, al tocar la cifra
minima de 173.900 cabezas, o sea 24 % menos
que en igual época del afio pasado. Sin em-
bargo, el total comprado en el afio, 1.485.400
cabezas, resulia ligeramente mas crecido (0,8 %)
que el correspondiente de 1931. Mientras que
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en los valores, la declinacién observada en el
precio medio determina un menoscabo de 16 %
en las cifras acumuladas, en relacién con un afio
antes. A su vez las 36.820 tons. exportadas en
el primer semestre de este afio, 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 sefialan un descenso de 7,3 % sobre
las de igual periodo 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 disminucién 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 econémicos y
politicos de actualidad, se traduce en una dismi-
nucién de la demanda externa de lana y por

19. Estrapisticas pe Lanas

2) MOVIMIENTO EN BL MERCADO CENTRAL DE FRUTOS Y
EXPORTACIONEB, EN TONS.

Afio comercial
Mes de Mayo {1 Oct. - 31 May.)
Logee 1931 1932 1931 1932
Can-~ Can-
tidad |% 7030 | % 7087 | tidad |7 7580 | % Test
Exportacién....| 10950 | —23,2 | —23,0 | 98.5640 | +20,1 | —19,2
Entrada M.C.F.| 1540 | =236 | —-28,6 | 36.220 | +21,9 | —-12,1
Salida M.C.F...| 2.600| —87,6 | —21,2| 833.650 | +16,0 | —14,7
b) Precros, EN M$N. Por 10 kas.
% de Jun.
Clase ey
Mar. Abr. May. Jun. May. Jun.
deiigs 1032 | 1931
Lana Madre:
Cr. Gruesa. B.A.| 4,60 4,25 3,85 3,60 - 6,6 | —42,9
Cr.MedianaB.A,| 6,15 6,08 5,25 4,90 - 6,7 —-22,8
Cr. Fina B.A. ..| 7,50 7,31 6,60 6,08 - 79| -17,8
Cr. I'ina 8. Crug| 7,75 7,71 7,10 7,10 00| - 7,2
Cr. Fina Ctes. ..| 8,91 8,69 8,13 7,72 - 50| - 87
Lana 2da. Esq.:
Cr. Gruesa B.A. | 4,55 4,35 3,70 3,46 - 6,6 | —36,4
Prom. pond, ..| 535 5,06 4,52 4,35 - 88| —869

ende en una restriccién de nuestras exportacio-
nes. El total de 76.800 tons. en el
mestre, es el mas bajo registrado en idénticos

primer se-

periodos de los tiltimos 7 afios e inferior en 25 %

al de 1931.
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Los precios en nuestro mercado interno, con-
tindan en junio la intensa baja que se observa
en meses anteriores, segin se desprende del
cuadro 19. En dias mas recientes, sin embargo,
s6 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. CUERo0s.

Los precios de los cueros vacunos salados y
secos, después del minimo de fines de mayo y
principios de junio, experimentan una ligera
reaccién en el transcurso de este ultimo mes, que
coincide con un aumento en nuestras exporta-

20. Estapisticas pe Curros
a) EXPORTACIONES, EN TONELADAS

Mes de Mayo Cinco primeros meses
Clase
do cueros | o | 1031|1932 | Can. | 1951 1982
tidad |7 7980 |7 7957 | tidad |%7gs0|% 1931
Salados........| 7.140 | 16,1 | —13,8 | 35.190 | — &1 | —22,8
Secos ..u...n .| 260 | ~18,4| —61,2| 3300 | —146 | —29,2
Totales ....... 7400 | —16,3| -17,3 | 38490 | — 6,0 | -234
b) Precros, EN M§N,
% de Jun.
Clase et :
Mar. Abr, May. Jun, May. Jun.
e qrzes 1932 | 1931
Balados, p/ke. (V)| 0,54 0,41 0,34 0,34 0,0 |- 50,0
Secos,p/10kgs.(9)| 6,84 5,562 4,89 4,8 | ~1,8 |-3842

(') Novillos frigorifico. (2) Tipo americano, Prov. 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, sefialan menoscabos de 17 % y 32 % res-

pectivamente, cotejados con igual periodo de
1931.

5. Probucros LecHERoS.

Asi como el incremento que sefiala en el
primer trimestre de 1932 1a oferta de manteca

Junio 1932

en Gran Bretaila, comparada con el afio ante-
rior, proviene totalmente de la produccién neo-
zelandesa y australiana, la declinacién que se
produce enseguida tiene analogo 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. Estapisticas e Propucros LECHEROS

@) EXPORTACIONES, EN TONELADAS

Afio comercial
Mes de Mayo (1 Ago. - 31 May.)
Productos
Can- 1931 1932 | Can- 1931 % 1932
tidnd %7930 |% 7037 | tidad |% 1930 | "°"1981
Manteca....... 1.460 —-29,4 | 1658 | 24070 | +35,1 | + 7,0
Casefna .......| 1.500 | —20,9 | +641 | 12,530 | —300 | +22.1
Totales........ 2960 | -253 | +64,9| 36600 | + 46| +11,7
b) Precios, EN M$N.

% de Jun.

Productos Mar. Abr, May. Jun. May. Jun.
1932 1931
Manteca, p/ke. .| 1,10 1,10 1,10 1,08 | - 1,8| —223
Casefna, p/ton. .| 95,00 | 90,00 | 83,75 | 81,00 | — 33| -858

mercado de Londres. De ello surgiria que el
derecho del 10 9% “ad valorem”, ha recaido
exclusivamente sobre los productores de los
paises no beneficiados por la tarifa diferencial,
no afectando por consiguiente al consumidor
britanico.

En junio, los precios en la susodicha plaza
se mantienen estables. En el mismo mes, la
manteca se cotiza en Buenos Aires a m$n. 1,08
el kilo y la caseina a m$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 afio anterior, participando la manteca
con 14.800 tons. y la caseina con 7.200 tons.
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Balance de Casa Central y Sucursales en 31 de Mayo de 1932

ORO M/LEGAL
ACTIVO
O sales en el Exterior - <Operaciones
B Perdiontens v oo N EO - e : 17.259.270,16
Corresponsales en el Exterior................ 6.074.180,20
Adelantos en Cuenta Corriente y Cauciones. 601.595,349,90
T G T e i e T ATIB B D o B0 o o 2.582.319,65
Letras a Rec -
Créditos a Cobrar, garantizados ............ 95.001.029,24
Documentos Descontados ................... 644.026.896,87
Redescuento, Leyes 9479 y 9577 .. ... ........ 318.986.512,62
Deudores en Gestion ....................... 43.126.171,84
...................... 67.789.231,23
Inmuebles .................
Fondos Pablicos Nacionales ............. dodl 8.463.790,42 17.673.378,03
iles ........... 0 e 4.621,184,69
Muebles y Utile :
e D 516,664,63
Banco Nacional en Liquidacién ............. 61,739,17
Gastos Generales ............0.............. 13.071,616,72
Gastos Judiciales................... ... .. ... 96.450,74
Ganancias y Pérdidas ........ .. ....... .. ... 43.240,62
Conversion ......................... .. .. ... 24.791.061,78
Ley 10350. - Convenio con Francia y Gran :
Bretapa®ei L e 29.636.388,47
Servicio Emp. Aumento Capital Ley 11010 536.670,00
Ministerio de Hacienda - Cancelacién Prés-
tamo £ 2.500.000 ............ ... .. .. .. .. .. 12.600.000,00
@ajaei =S s ey s T 1.014.474,37 275.011.043,40
75.584.773,62 2.108.993.891,13
PASIVO
Capital ........................... L PSS 163.400.784,86
Fondo de Reserva ............ ... ... ... ..... 30.141.752,46
Fondo de Previsién..,..... ... .... il orenre e 2.000.000,00
Fondo de Conversién, Ley 3871.............. 33.645.858,49
Conversién ..................... ey 0y S 10.908.082,67
Depdsitos: aro mlegal
Ala 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  100.632.855,52 146.447,38 1.509.340.014,42
Caja de Conv.-Redescuento-Leyes 9479 y 9577 354.663.759,28
Intereses ................. ... . . ... ... . . ... 742 .632,62
Comisiones y Descuentos. .......:...... .. . .. 33.794.179,18
Margen de Redescuento .................... 32.120.804,44 .
Sucursales <Operaciones Pendientess .. ..... 13.674.348,95
Los préstamos con PRENDA - agricola, ganadera y 75.584.773,62 2.108.993.891,13
varias - incluidos en la cugnta Documentos Descon-
tados, ascienden a m$legal 49.955.811,85.
. Existencia en Titulos Depositados
Titulos Nacionales .................. .. . .. . —_ 973.967.999,71
Titulos Provinciales ............ ... ... . —_— 49.879.196,33
Acciones, titulos diversos Y otros valores .., _ 604.919.006,16
/
Total nominal ...., . .. .. - 1.628.766.202,20
JORGE A. SANTAMARINA
Vicepresidente
ErnESTO PArara JuaN Jorae JorpAw [sMarL oBL SEL

S
ubcontador Genera] Secretario General Gerente General
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TENDENCIAS DEL BALANCE DE PAGOS

1. LA CONTRACCION DEL COMERCIO EXTERIOR.

El comercio internacional, en lo transcurrido
del afio, es apenas la mitad de lo que fué en
1929. Tal es la conclusién de un reciente memo-
randum del Comité Econémico de la Liga de
las Naciones en que se alude a los factores res-
ponsables de esa contraccién del intercambio
mundial, E] aumento de los derechos aduaneros,
la prohibicién 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 paises con el fin primordial
de restablecer el equilibrio de sus balances de
pagos. Medidas tanto méis rigurosas cuanto los
compromisos pendientes con el exterior no po-
dian ser cubiertos sino con un exceso de expor-
taciones: la critica situacién de los mercades
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 restriccién espontinea
0 provocada de las importaciones de un pais,
disminuye en grado equivalente el poder adqui-
sitivo externo de los otros, llevandoles a limitar
Sus compras de mercaderias extranjeras. Con
lo que sufren inevitablemente las exportaciones
del primero. Y asi, las prcticas seguidas por
cada pais en forma aislada, y la consiguiente
suce.siép de acciones y reacciones, han venido
debilitando la corriente del comercio entre las

naciones hasta reducirlo a un exiguo caudal.

Estas consideraciones del Comité Econémico,
no comportan censura alguna, como que sobre
la mayor parte de los miembros del mismo,
segiin se cuida de anotar el memorandum, ha
recaido en sus respectivos paises la responsabi-
lidad de dichas practicas, bajo la presion inco-
ercible de las circunstancias.

A conclusiones semejantes arriba Sir Arthur
Salter, en el libro que acaba de publicar sobre
la crisis y el restablecimiento. “Cuando un ba-
lance de pagos adverso, expresa (1), estd dre-
nando las reservas de oro, y no es posible ob-
tener nuevos créditos, la situacién sélo puede
aliviarse por un cambio en el balance, esto es,
por una reduccién 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, sélo se alcanza a conseguir
si ello es posible, y con grandes dificultades,
mediante ventas desesperadas en cualquier for-
ma, lo que derrumba los precios y provoca
nuevas tarifas en otros paises”. Y agrega a con-
tinuacién este autor: “Sin embargo, por desas-
trosos que sean los resultados generales, es su-

(1) Recovery, by Sir Arthur Salter, K. C. B., London
1932, pag. 47.
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mamente dificil discernir qué otra actitud hu-
biese podido adoptar aisladamente cada pais
en esta emergencia. Se ha visto, por ejemplo,
que el mismo Comité Financiero de la Liga de
las Naciones, que en 1924 habia recomendado
a Hungria en términos inequivocos, adoptar una
politica comercial méas liberal, le aconseja en
1931 restringir sus importaciones para aliviar su
moneda de la presién que ejercieron los grandes
compromisos exteriores sin el correspondiente
exceso de exportiaciones” (2).

2. EL cAso DE LA ARGENTINA,

Pais de gran absorcién de capitales extran-
jeros y productor de alimentos y materiag pri-
mag, articulos de mas temprana e intensa sensi-
bilidad durante el actual receso, la Argentina
ofrece un caso tipico en el desenvolvimiento
de estos fenémenos. Considerémoslo sucinta-
mente.

Ha de recordarse, primero, que la incorpo-
racién activa de capitales extranjeros y el cre-
cimiento de las exportaciones, después del afo
1926, estimularon el aumento de nuestras im-
portaciones. Al principio, éstas suben con me-
nos intensidad que aquéllas, por lo que el saldo
positivo del intercambio pasa de m$n. 231,2
millones en 1926 a m$n. 626,0 millones en
1927. Pero a poco andar la posicién cambia, el
impulso ascendente de las exportaciones tiende
a atenuarse mientras continia firme en las
importaciones: el saldo se reduce en 1928 a
m$n 494,9 millones. En el siguiente afio las
exportaciones decrecen francamente, a la par
que las importaciones continiian acrecentandose
en los tres primeros trimestres y recién decaen
en el ultimo; es su afo de maximo, en detri-
mento del saldo que disminuye a m$n. 208,5

(2) De ahi la prédica del Comité Econémico para
que se trate de reducir y eliminar mediante convenios
internacionales los obsticulos que entorpecen el inter-
cambio. Se ha dado recientemente el primer paso en este
sentido. El 20 de junio wltimo se informé que Bélgica,
Holanda y Luxemburgoe habian suscripto un convenio
por el que se comprometen a no imponer nuevos aran-
celes y a reducir los existentes en 10 % por afo hasta
llegar al nivel estipulado. Cualquier otro Estado puede
adherirse a este convenio en igualdad de condiciones con
aquellos tres paises signatarios.

VARIACIONES DEL COMERCIO EXTERIOR
(En millones de mén.)

Importaciones Exportaciones
Perfodos o de % de
Valor aum. o Valor aum. 0 Saldo
dism, dism
Afigs:
1926 (1) ... | 1.569,3 = 1.800,5 = + 231,2
1927 () ... | 1.668,0 + 6,3 | 2.294,0 + 27,4 | 4 626,0
1928 ,..... 1.901,7 + 14,0 | 2.396,6 + 45 | 4949
1929 ,..... | 1.959,1 + 8,0 | 2.187,6 - 96 |+ 2085
1930 ..oy s 1.680,0 —- 14,2 | 18957 - 86,6 | ~ 284,3
1081 ...... | L1735 - 30,1 1.452,4 + 4,1 | + 278,9
Prim, semestr.:
1931 ..... 3 6472 — 25,8 753,1 - 65 1+ 959
1988 . onvna 404,7 ~ 88,4 757,8 + 06 | + 3531

(") Be ha tomado vulores de tarifa, en lugar de los valores reales,
por lag razones expuestas en el Vol. IT Neo 12, pdg. 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

PromeDIOS MOVILES DE 12 MESES
DE LAS IMPORTACIONES Y EXPORTACIONES

millones de m$n.

T T T ). I T ___-l
200 - TN EXPORTACIONES 0
150 |- 4150
IMPORTACIONES
100 - —| 100
50 - 50
() MLLLLLER L LIJJI.I.I.III ILLLIIlii.I llllilllllLL:ll IllIkl.l!H:llkllllilliil:lLi.LlLu!llil.L [4]

1926 1927 1928 1929 1930 1931 1932

dicho aiio. Estos movimientos pueden observarse
muy claramente en el grafico anexo, cuyas lineas
representan los promedios ' méviles de doce me-
ses del valor de las importaciones y exporta-
ciones,

El pais 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 capitulos
de su pasivo, salvo que las respectivas cantidades
puedan ser compensadas con la importacién de
nuevos capitales, como ha ocurrido con fre-
cuencia. Mas no fué ésto lo que acontecié en-
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tonces, por la conocida dislocacién del mercado
financiero internacional, sin excluir las razones
especiales que pudieran también haber mediado
en cada pais. La Argentina, como otras naciones
deudoras, sélo pudo hacer frente a aquellos
compromisos exteriores merced a embarques de
metalico y al reajuste de su comercio exterior,
ésto es, la readaptacion 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.

Permitasenos una breve digresién para dilu-
cidar mejor 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
geglin reza un conocido principio. Si éstas au-
mentan o disminuyen de un modo persistente
aquéllas terminaran por desplazarse en idéntico
sentido. La simple observacién de nuestro co-
mercio exterior durante muchos afios en este
otro grafico, pareciera comprobar dicho aserto
a pesar de la intervencién de otros elementos
cn el balance de pagos. Las importaciones y
exporiaciones siguen con el andar del tiempo
la misma tendencia general sin que una linea
8e aparte resueltamente de la otra, sino en lap-
803 de muy pocos afios.

Existe, sin duda, un nexo entre ambas lineas,
Y ese nexo es esencialmente de indole mone-
taria. A grandes rasgos consiste en lo ‘siguiente.
Cuando las exportaciones, sea por mejores pre-
cios o mayores cantidades, se acrecientan mas
alla de lo necesario para pagar las importacio-
nes y los items pasivos del balance de pagos,
s¢ produce en el mercado de cambios un exceso
en la oferta sobre la demanda de divisas ex-
tranjeras. Debido a la compra de las letras
respectivas los bancos aumentan de inmediato
slfa.disponihi]idades en el exterior, y en un
*egimen de patrén oro, las transfieren al pais
en forma de importaciones de metalico. Antes
de ello, en el Preciso momento en que adquieren

dichas letras, se expanden los depésitos ban-
carios, al acreditarse los fondos correspondien-
tes en las cuentas de los exportadores y, me-
diante cheques o billetes, esos fondos se distri-
buyen en la forma usual entre los distintos
elementos de la produccién rural, el comercio,
los transportes, el fisco, reforzando la capacidad
adquisitiva de quienes los reciben.

Al mismo tiempo, el metalico importado en-
sancha las existencias de los bancos y lleva a
éstos a facilitar el uso del crédito: nueva ex-
pansion de los depdsitos e incremento consi-
guiente en el poder adquisitive de la poblacién.

SimpaTia ENTRE LAS IMPORTACIONES
Y LAS EXPORTACIONES

Millones de o$s Escala logaritmica Millones de o$s,

1000

1000

EXPORTACIONES
—

100 100

e
IMPORTACIONES

1o by e bivs v ligadl 1o

1864-70 1871-80 1881-90 1891-00 1901-10 1911-20 1921-31

Ahora bien, como una parte considerable del
consumo directo del pais, o de las maquinarias
0 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 maultiples factores, de la mayor o menor
intensidad con que el crecimiento de poder
adquisitivo (billetes o depésitos) estimula los
negocios. Si el ambiente es tranquilo, los me-
dios de pago refluiran a las cajas de ahorro o
a las cuentas corrientes de los bancos, una
vez cumplido su ciclo, y la plaza no se mostrara
muy sensible a la incitacién del crédito facil.
El crecimiento de las importaciones sera lento.
Si por lo contrario, las circunstancias son auspi-
ciosas, los negocios no tardarin 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 poblacién.

No es pues automatico el ajuste entre impor-
taciones y exportaciones. Es susceptible de retar-
darse y atin malograrse si la afluencia de meta-
lico no afecta al mercado debido a una politica
de esterilizacién, como hay recientes ejemplos,
o de cobrar mayor celeridad a causa de la
intervencién de factores coadyuvantes.

4. INFLUENCIA DEL DEFICIT FISCAL SOBRE LAS
IMPORTACIONES,

Esto iltimo 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 agregarom, 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 dilatacién de los prés-
tamos bancarios, tanto por el crédito directa-
mente usado en los bancos para atender las
erogaciones publicas, como por el que tuvieron
que utilizar los contratistas y proveedores del
Estado a la'espera del pago de sus certificados
o facturas. Enire junio de 1928, en que comienza
el movimiento expansivo, y diciembre de 1930,
cuando termina, los préstamos reales e inver-
giones en titulos del conjunto de bancos su-
bieron. en m$n. 736,6 millones llegando a un
maximo de m$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 ampliacién de los depésitos bancarios, y

por ende, del poder de compra de la poblacién,

tal cual sucede cuando suben las exportaciones
o ingresan nuevos capitales. Existe sin embargo
‘una diferencia substancial enire ambos casos.
En el ultimo, los depdsitos adicionales que
se crean son la expresién, la contrapartida, de

las reservas de oro o de divisas que acaban de

aumentar. Con dichas reservas podra afrontarse
inés tarde el consabido aumento de las impor-

taciones de mercaderias. Por otro lado, cuando
ocurre la expansién de los depésitos a raiz del
déficit fiscal (o por el relajamiento en las
normas de inversién 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 hara posible la liquidacién final
del proceso sin otra perturbacién que la de
los movimientos normales del oro. En el otro,
la creacién artificial de poder de compra in-
terno, por no haber sido precedida por un
aumento correlativo en el externo, determina
fatalmente un desequilibrio en el balance de
pagos, que presiona sobre las reservas de oro
acumuladas con anterioridad.

Nosotros hemos presenciado la combinacién
de ambos elementos expansivos. Y cuando las
exportaciones empezaron a bajar y los capitales
extranjeros a retraerse, la expansién del crédito
consiguiente al déficit amortigué las consecuen-
cias de estos hechos, contribuyendo a que las
importaciones iniciasen tardia y lentamente su
adaptacién a las nuevas condiciones.

5. REACCION TARDfA DE 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
disminucién 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 publico 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
suspensién de las exportaciones de oro por el
cierre de la Caja de Conversién (15 de diciem-
bre de 1929) neutralizan parcialmente esa ten-

dencia hacia la contraccién de los medios de

pago.

De ahi la tardanza en producirse y acen-
tuarse la reaccién de las importaciones. Durante
el afio 1930 apenas bajan en 14 % con respecto
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a las de 1929, en tanto que las exportaciones
caen en 36 %. El saldo negativo llega, como
se recordard, a m$n. 284,3 millones. En 1931
ce transforma de nuevo en positivo y alcanza
a m$n. 278,9 millones. A las consecuencias de
la contraccién del poder de compra de la po-
blacién, del descenso en los préstamos bancarios
v de la depreciacién del peso sobre el volumen
Zle las importaciones, se agregan en dicho ailo
1931 los efectos restrictivos de las medidas
fiscales de caracter aduanero, primero, y del
control del cambio, mas tarde. Las importa-
ciones descienden entonces en 30 % con respecto
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 afio en curso la baja de las
importaciones es intensa. Las del primer se-
mestre son de m$n. 404,7 millones o sea 38 %o
(m$n. 252,5 millones) menos que en igual lapso
del afio anterior. Y como las exportaciones su-
ben 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 aio 1931.

6. INELASTICIDAD DE LAS EXPORTACIONES,

Nos encontramos pues en pleno reajuste del
balance de pagos, si bien no se ha logrado
todavia llegar al equilibrio, a juzgar por la
presion del mercado de cambios. Pero nos
aproximamos a ello merced a la disminucién
de las importaciones y de otros rubros pasivos
del balance de pagos, castigados por la mala
situacién econémica. Cabe preguntarse ahora si
no hubiera convenido también conseguirlo con
el aumento de las exportaciones, amenguando
la fuerza con que se ha reducido el consumo
de articulos importados. Seguramente. Sélo que
dicho aumento de las exportaciones habria sido
muy dificultoso, practicamente imposible. Eran
omentos en que la depresién mundial y las
barreras aduaneras de los otros paises para
los productos agrarios, elevadas mucho antes
de 'la alteracién en nuestras tarifas, restringian
seriamente los mercados de consumo, contri-

buyendo a la baja de los precios. Por otro lado,
el incremento de nuestra produccién de un
afio para otro, con la celeridad y el volumen
requerido por el déficit del balance de pagos,
depende mas 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. Asi en 1931, con un éarea sembrada
de 2,8 9% mas 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 ohstante lo cual su valor apenas so-
brepasé en 4,1 % al del afio precedente a cau-
sa de la caida de los precios. Nuestras expor-
taciones carecen, indudablemente, de la flexi-
bilidad necesaria para su reajuste rapido.

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, dismi-
nuye sus gastos para no desequilibrar sus cuen-
las, como no viva a crédito. Seria peregrina
la idea de mantener dichos gastos sin reduccién
con el fin de acrecentar las primeras, que de-
penden de un sinniimero 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 pais, del conjunto de
los habitantes que lo constituyen. El creci-
miento de las exportaciones aumenta nuestro
poder de compra y tiende en ultima instancia
a elevar las importaciones. El que ésto sea
cierto no comporta la verdad de la siguiente
proposicién: el acrecentamiento de las impor-
taciones o su disminucion en un grado inferior
al exigido por el déficit en el balance de pagos,
estimula lag exportaciones de un pais, mediante
un proceso inverso al que hemos descripto mas
arriba. Por via 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-

tacién constituyen en el otro caso, una cantidad
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desdefiable con respecto al comercie mundial,
estimado para 1931 en 19.000 millones de do-
lares. En teoria pura esos cien millones de
importacién, u otra cantidad mucho mas pe-
queila, aumentan o impiden que disminuya en
proporcién equivalente el poder adquisitivo del
mercado internacional. Pero en la practica esa
cifra se diluye entre los varios paises con los
que comerciamos, los que, especialmente en los
tiempos que corren, no lo usaran siempre en
acrecentar sus compras exteriores, y entre ellas,
las que realizan en la Argentina. Antes bien,
podran emplearlas en pagar compromisos pen-
dientes en el extranjero, o en fortalecer sus
reservas de oro esterilizandolas en sus bancos
centrales, esto es, impidiéndoles que desempefien
su funcién de poder de compra internacional.
No pareceria, por lo tanto, que la Argentina,
pais que por su cardcter agrario ha sido uno
de los primeros afectados por el receso econd-
mico y el recrudecimiento mundial del protec-
cionismo, pudiera disponer de otro medio que
la contraccién de las importaciones para obrar
con eficacia sobre su balance de pagos en dé-
ficit. Por lo demas, se trata de una conse-
cuencia natural ¢ inevitable dadas las condi-
ciones de la realidad. Consecuencia retardada
primero por los efectos expansivos del déficit
fiscal, y acelerada mas tarde por las medidas
restrictivas a que se hizo referencia.

8. EL REAJUSTE EN AUSTRALIA.

Un caso similar de readaptacién es el de
Australia, cuya economia presenta tantas seme-
janzas con la nuestra. Estos parrafos, que he-
mos traducido de una autorizada publicacién,
lo explican con suma claridad (3): “Los paises
primeramente afectados por la depresién — se
expresa alli — fueron en general paises deudores
y productores de materias primas. Cuando ce-
saron los empréstitos externos a csos paises y
simultineamente comenzaron a caer los precios
de sus productos, su situacién se volvié pronto
desesperada, obligandoles a través de dificul-

(3) Boletin de “The National City Bank of New
York” July 1932, pdg. 106.

tades y penurias a efectuar severos reajustes
en sus negocios internos y externos. En vista
de la situacién mundial, no todos esos paises
han logrado mejorar su posicién, y por las
mismas razones no puede decirse que sus difi-
cultades han desaparecido; pero Australia cons-
tituye un ejemplo de adaptacién a las nuevas
condiciones y de la forma en que se iniciara
el restablecimiento econémico”.

“Se ha hecho frente al pago de la deuda
externa. En los primeros tiempos de la depre-
si6n el pais se vié forzado a abandonar el
patrén oro debido a un balance de pagos des-
favorable, la primera tarea consistia en recti-
ficarlo. El esfuerzo para cumplir las obligacio-
nes externas ha llevado a desplegar gran ener-
gia para mantener las exportaciones y obtener
una contraccién aun mas fuerte de las impor-
taciones, que este afio promedian 13 millones
de dolares mensuales contra 60 millones de
délares en 1929. A pesar de los precios mas
bajos recibidos por las exportaciones, en los
cinco primeros meses de este afio el pais ha
tenido un exceso de exportaciones calculado en
70 millones de délares contra 120 millones de
délares en todo el afio 1931, mientras que en
1930 el saldo fué negativo en 41 millones de
délares y en 1929 en 106 millones de délares”.

“Este exceso de exportaciones ha suministrado
el cambio exterior que antes se conseguia me-
diante préstamos externos, y ha permitido pa-
gar en el exterior la deuda piiblica”.

En Australia se ha realizado también un
esfuerzo considerable para equilibrar las finan-
zas publicas en circunstancias en extremo ad-
versas para el rendimiento de los impuestos.
Y a pesar de todo el empefio de saneamiento,
calcilase que el déficit de la Nacién y los
estados en este afio financiero, no sera 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 depresién. No ha de extrafiar enton-
ces la semejanza de su esfuerzo para readaptar
su economia interna y conseguir el equilibrio
de sus cuentas internacionales.
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No cxiste en verdad un sistema fiscal sufi-
cientemente elastico — dependa o no estrecha-
mente del movimiento aduanero, — que permita
cruzar una depresién extraordinaria como la
actual, sin apuntalar con otros nuevos tributos el
rendimiento de los existentes. Jin 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 gravamenes. Lo comprueban estas

cifras.

DEeSscENSO DE LOS VALORES DE TARIFA DE LAS

IMPORTACIONES Y DE LA RENTA CORRESPONDIENTE

Variaciones con
Vilol_*fcle Renta | respecto al pe- {d{en'ta pgrtf 1}0[?
Pertodos demllag de im- | riodo anterior Sm DONAACID
: porta- S |
impor- i Impor- ) Sujeta 8| .
taciones| “°" | tneiones| T |derovhos Lotz
N Wanr (millones m$n.) (%) (msSn.)
1920 ........]2.003,4| 337,9 |+ 39|+ 24| 2479 16,87
1980 ... ...., 1,713,0 | 280,9 |- 14,5 |- 16,9 | 24,41 16,40
1981 ........|1.207.2 | 254.6 |- 29,56 |- 9.4 | 27,11 | 21,09
Prim, stmestres:
193 B 869,3 | 147,2 |- 11.4 |- 15,6 | 24,40 16,93
iy 6756 | 129,6 |- 22,8 |- 12,0 | 2517 19,18
BOER i e 4153 | 1152 |- 88,6 |- 11,1 | 3551 27,74

En el primer semestre de este afio los derechos
de importacién dieron m$n. 115,2 millones (in-
cluidos m$n. 274 millones del adicional de
10 %) o sea 11 % (m$n. 14,4 millones) menos
que en igual lapso de 1931. El valor de tarifa
de las importaciones, en cambio, descendié si-
multancamente en 39 %. Se comprende que
asi sea si se observa que en lo que va del ailo,
por cada m$n. 100 de valor de tarifa de las
importaciones recaudaronse m$n. 27,70 de gra-
vamenes, contra m$n. 19,20 en el primer semes-
tre de 1931, en que comenz6 la alteracion de
los mismos, y m$n. 16,90 durante el afo 1930,
cuando todavia no se habian modificado.

Si de los derechos de importacién se pasa
al conjunto de las entradas aduaneras y por-
tuarias, lo recaudado en el primer semestre lle-
ga a m3¥n. 139,8 millones o sea m$n. 19,2 millo-
nes menos que en el periodo correspondiente de
193). Esta merma ha .sido compensada con cre-

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
afio pasado), una vez eliminadas las cuotas de
contribucién territorial y patentes que corres-
ponden a las municipalidades de la Capital y
territorios y al Consejo Nacional de Educacion,
y la del impuesto de perfumes y especificos que
ingresa en el fondo de subsidios. El rendimiento
comparativo de los principales rubros se observa
en el siguiente cuadro, en que hemos presentado

DETALLE DE LAS RECAUDACIONES NACIONALES EN
LOS PRIMEROS SEMESTRES DE 1931 y 1932
(IEn miles de mbn.)

Primeros semestres | Aumento o dismin.
Rubros
1931 1932 Cantidad % "

Aduaneras y Portuariag: | 158.094 139.798 |- 19.196 | - 12,1
Importacion ......... 129.616 87.828 |— 41.787 | - 82,2
Adictonal 10 % ... .. —_ 27.588 |+ 2:.388 —
Egportacién ......... 1.133 997 | = 186 | - 12,0
Olras rentas ......... 28.246 23.686 |- 4.661 | — 16,6

Contr. Territ.,, Patentes,

Sellos ..o 46.720 62,533 [+ 15813 | + 33,8
Contribucion Territorial 4.464 26.646 |+ 22.182 | + 496,9
Patentes ............ 19.067 2708 |- 8.954 | - 60,6
Sellos ... ... 21.718 25637 |+ 8919 | + 18,9
Impuesto a los pasajes. 881 547 |- 334 | - 37,9

Impuestos Internos: ... 56.724 76.199 |+ 19475 | + 343
Nafta............ 5 e 11.840 |+ 11.840 —
Cubtertas. ...... - == 3.069 |+ 8.069 —_
Alcoholes ........... 9.324 6.248 |- 3.076 | - 83,0
Tabacos ............. 30.664 86.627 |+ 6.963 | + 19,6
FOsforos . ......oonn. 2.022 4248 |+ 2.221 | + 1098
Cerveza .. .. il . . 2.977 4261 |+ 1.274 | + 42,8
Sequros ... .oviiana 1.249 1.067 |- 182 | = 146
VAnos el A 1.215 1.885 |+ 120 |+ 9,9
Bebidas alcohélicas .. . 6.121 3842 |- 1279 | - 260
Olrosth . . Anisns 4252 877 |- 45| - 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
Timbresa o oooiviia. 15.088 183830 |- 1.208 | - 8,0
Telégrafos ........... 4.523 8.652 |- 971 | - 21,6
Vartos ..o vvivnon. 3.697 2884 |- 863 | — 28,3

Servicios IMinancieros: .. 12.203 7.204 |- 4999 | - 41,0
Obras Sanitarias ... .. 9.890 4.8391 4.999 53,2
B. Nacién, serv. deuda. 1.220 1.220 — _—
Pcia. de Bs. Aires, id. 1.693 1.693 — —

Otras Rentas........ it 11.653 9.545 |- 2.108 | — 18,1

Total general.. | 309.552 | 326.228 |+ 16.676 | + 6,4

con mayor detalle la informacién que publica-
mos mensualmente en el cuadro de “Principales
Indices Econémicos”, sobre la base de los datos
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que nos comunican regularmente, desde 1928,
las reparticiones recaudadoras.

La sobretasa de 2 oloo cobrada en el primer
semestre del afio conjuntamente con el anti-
cipo de 2 o|oo sobre la tasa permanente de 6 oloo
que acostumbraba recaudarse en la segunda mi-
tad del afio, explican el fuerte aumento de m$n.
22,2 millones en la Contribucién Territorial,
que produjo m$n. 26,6 millones. El rendimiento
de sellos también crece en m$n. 3,9 millones
por el recargo de las tasas (incluso el nuevo
impuesto sobre los descubiertos bancarios), 1le-
gando a m$n. 25,6 millones. En cambio, las
patentes arrojan una fuerte disminucién en la
que influye la demora en el pago de las mismas
debido a la retasacion que se efectua.

Los impuestos internos, con una recaudacién
de m$n. 76,2 millones, dan m%$n. 19,5 millones
més que en el primer semestre de 1931. Los nue-
vos impuestos sobre la nafta y las cubiertas de
automéviles y los recargos sobre tabacos y fésfo-
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 millones.
En todo 1931 el aumento de tarifas permitié
neutralizar los efectos de la depresién econs-
mica sobre el producido, que dié un exceso de
m$n. 4,5 millones con respecto a 1930, no obs-
tante la disminuciéon de m$n, 0,7 millones en
la renta de telégrafos, cuyas tarifas no sufrieron
recargo. Pero durante este afio esos efectos co-
mienzan a sentirse.

Los servicios financieros que deben abonar
a la Tesoreria General de la Nacién algunas
reparticiones auténomas y la Provincia de Bue-
nos Aires por los empréstitos que aquélla
atiende por su cuenta, acusan una merma de
m$n. 5,0 millones. Mas ello debe tomarse como

un simple retardo en el pago, pues lo que dichas
reparticiones deben abonar este afio es mayor
que el afio pasado, por habérseles hecho parti-
cipar, conforme al presupuesto vigente, en el
quebranto de cambio de los empréstitos externos.

Por ultimo, 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 afio, pues su aplicacién plena
comienza recién en el segundo semestre, des-
pués de la promulgacién de las leyes respectivas
¢l 30 de junio. Es obvio, sin embargo, que dicho
rendimiento aumentara progresivamente en los
préximos meses.

No ha de olvidarse, ademdas, que los recargos
de los impuestos internos se aplicaron en el
curso de febrero y no desde comienzos de aiio.
Hechos todos éstos que deben ser tenidos en
cuenta al formular conjeturas acerca de la re-
caudacién de todo el afio.

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.)

: Adua- | Contr. Servi- |
Prime- . | Impues-| Correos . Otras |
ros se- ?g ;?“X_ 1;1; etr::)tt" tos In- |y Telé- F?rlx(;sn- Rentas | Total
mestres | © o0 Sellos ternos | grafos |~ .o o 10

1926 | 102.349| 43.753 | 53.366 | 18.005 | 9.431 | 4.815 | 321.719
1927 | 100.828| 45.758 | 54.904 | 17.976 | 8.873 | 8.932 | 327.266
1028 | 215.150| 47.751 | 56.930 | 19.404 | 10.187 | 7.516 | 356.888
1929 | 223.168| 44.771 | 61.294 | 19.609 | 11.291 | 7.837 | 367.770
1930 | 180.683| 48.509 | 55.136 | 21.392 | 8.342 | 8.075 | 328.087
1931 | 158.004| 46.720 | 56.724 | 23.258 | 12.203 | 11.653 | 309.552
1932 | 139.708| 62.533 | 76.199 | 20.216 | 7.204 | 9.545 | 326.228

() Incluidos en el primer semestre de 1932, el producido del im-
puesto a los réditos y a las transacciones (véase el cuadro anterior).

LAS OPERACIONES DE CAMBIO EN EL PRIMER SEMESTRE

Hemos reagrupado en dos cuadros las cifras

gobre compra y ventas de cambio que la Comi-
gi6n 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 mercaderias, sin contar el
cambio recibido por las empresas de servicios
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publicos y destinado por éstas a abonar las
importaciones de combustibles, materiales, etec.
El valor real de las importaciones en el mismo
lapso, calculado por la Estadistica Nacional, es

CAMBIO COMPRADO Y VENDIDO MENSUALMENTE

Cambio Comprado
— Cambio
Meses Exporta- |OtrasTrans-| .o Vendido
dores ferencias
—_1931 (En miles de m$n.)
Octubre (10-30) 107.667 40.769 148.436 133.558
Noviembre. .. .. 101.271 27.881 129.152 152.199
Diciembre ... .. 109.590 17.520 127.110 135.076
1932
Enero ... nip 124.035 20.115 144.150 151.610
Febrero ....... 140.238 10.376 150.614 147.560
Marzo. ..o« 117.156 14,934 132.090 132,346
ADril Todeein - ws 130.907 8.790 139.697 140,613
MAYO o 00-0ne i 104.243 5.490 109.733 105,046
JUNIO & oavoaans 94.2568 8.471 102,727 107.339
JUlio as v ssejne 84.600 6.638 91.238 91.186

de m$n. 404,7 millones. Por lo tanto, el cambio
otorgado habria sido suficiente para cubrirlas
por completo. Pero como una parte considerable
se ha destinado mas bien a la amortizacién o
cancelacién 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 publica nacional
absorbieron m$n. 68,0 millones, que deben agre-
garse a los m$n. 9,0 millones de metalico (cam-
bio par) remitidos con el mismo propdsito a
comienzos del afio. Los de la deuda pblica
provincial y municipal ascienden a m3n. 30,3
millones. Unos y otros constituyen pues un to-
tal de m$n. 98,3 millones o sea apenas el 13 %
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el semestre,
de una pro-

del total del cambio vendido en
no ohstante la creencia difundida
porcién mucho mas alta.

Mis cambio que los gobiernos, obtuvieron los
particulares y las empresas de servicios publicos.
Los primeros recibieron m$n. 109,4 millones, de
los cuales m$n. 76,3 millones corresponden a
remesas de residentes extranjeros, incluidos los
comerciantes (pero no por pago de mercaderias)
y m$n. 33,1 millones a los gastos de viajeros en
ol exterior. A las empresas de servicios publicos
se acordé m$n. 111,6 millones de cambio para
sus servicios y el pago de mercaderias.

Por tltimo, para diversas transferencias se han
vendido m$n. 69,7 millones de los cuales mfn.
22,6 millones para cubrir descubiertos bancarios

DgsTINO DEL CAMBIO VENDIDO MENSUALMENTE
POR LOS BANCOS

Servicio | Empres. {Remesas| Otras
Meses tf‘"!ggr:‘ Deudn | Servic. |Prrtic. e| Trans- | Total
1932 CIONeH | panlien |Pdblicos| Tnmigr.| ferenc.
(Bn miles de m$n.)
Enero .........| 78.340 | 13.954 | 21.868 23.164 | 19.284 | 151.610
Tebrero .......| 76.406 | 11.300 | 28.735 20.685 | 10.434 | 147.580
MATZO . s v nvnnss 63.060 | 19.513 | 18.071 | 24,611 7.091 | 132.348
Abril wiliG e 75.166 | 14.493 | 19.647 | 19.666 | 11.641 140.613
Mayo ... 55,114 | 15.610 | 12,418 | 11.682 | 10.222 105.046
Junio ., 52.441 | 23.459 | 10.815 9.605 | 11,019 | 107.339
fer. Semestre . |395.527 | 98.329 (111.554 [109.413 69.691 | 784514
Julio .......... 46.740 | 14.998 8.564 | 10.819 | 10.065 | 91.186

en el extranjero, m$n. 12,7 millones para com-
paiifas navieras y m$n. 34,3 millones por remesas
varias.

A continuacién de las cifras del semestre se
han agregado en el cuadro las del mes de julio.

LAS SOCIEDADES ANONIMAS NACIONALES EN 1931

1. DEscenso bE LAS GANANCIAS NETAS.

Como era de prever, las ganancias netas de
las sociedades anénimas nacionales han sufride
un nuevo retroceso en los ejercicios terminados
en 1931. Su proporcién con respecto al capital
Invertido, que habia sido de 5,2 % en 1930,
.de.sciende ahora a 3,9 %, o sea menos de la
mitad de aquella tasa de 8,4 % que se alcanzé
en 1928, el afio mas préspero para dichas en-
tidades.

N : A
uestra primera compilacién sobre esta mate-

ria se refiri6, como se recordard, 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-
ricién de algunas entidades y la incorporacién
de otras nuevas, €l nimero se eleva ahora a
1.118 y el capital efectivo a m$n. 4.242,0 millo-
nes, conforme se ve en el cuadro de resumen.
En su primera parte, figuran todas las entidades
que funcionaron en cada uno de los afios trans-
curridos, mientras que la segunda abarca tni-
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camente las 922 estrictamente comparables en
los ultimos tres afios sin tener en cuenta las
que se incorporan o extinguen.

En cifras 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.

DESARROLLO DEL CAPITAL Y RESULTADOS
FINANCIEROS GLOBALES

Ejer- Cap. % de Gan,
oinios | No | %P | Reserv.| G2 | efeet, |Gan.| ” nota
ia . 2 t % 2
?;zrirgs S%?n o 4 © (?F—IZ'*‘()) i s/cap.| s‘cap.
oo (En millones de m3$n.) real. | efect.

@) CONJUNTO DE BOCIEDADES
1929 982| 2.832,8 | 436,6 | 59,9 | 3.329,3
1930 1.069( 3.475,1 | 581,0 | 60,1 | 4.116,2 | 213,2 6,1 5,2
1931 1.118| 3.588,8 | 623,2 | 30,0 | 4.242,0 | 164,7] 4,6 3,9

b) 922 BOCIEDADES COMPARABLES
1929 922 |2.733,3 | 425,6 | 62,5 | 3.221,4| 250,0] 9,1 7,8
1930 022 | 2.799,0 | 494,1 | 58,8 [ 3.351,9 | 200,0| 7,1 6,0
1931 022 | 2.846,9 | 530,8 | 28,1 |3.405,8 | 152,8] 5,4 4,5

253,5] 8,9 7,6

224,0 millones devengada por las 782 seciedades
restantes, una vez descartadas las que no dieron
ganancias ni pérdidas. Resulta asi un total de
m$n. 164,7 millones, contra m$n. 213,2 millones

de ganancia neta el afo precedente.

2. LAS GANANCIAS POR GRUPOS DE ACTIVIDADES,

No puede extrafiar que las sociedades dedi-
cadas a las actividades agropecunarias hayan sido
las més castigadas por la depresién. Su rendi-
miento neto llega tan solo a 1,1 % en 1931;
un afio antes fué de 2,8 %. Desde el comienzo
de la estadistica este grupo ha registrado tasas
relativamente bajas. Obsérvese las cifras en el
cuadro que sigue y el correspondiente grafico.
Las sociedades comerciales reditiian un poco mas,
3,2 %, pero han aflojado mucho después del
10,5 % que obtuvieron en 1928. Las socie-
¢ades industriales no han obtenido anterior-
mente provechos tan altos (su méaximo fué de
7.9 % en aquel afio); en cambio, han logra-
do ahora sobrepasar por primera vez la linea
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 esta en la depreciacién
del peso y el incremento de los derechos adua-
neros. Y hay ramos de relativa prosperidad,
segiin hemos de verlo mas adelante, Las socie-
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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 companias de
seguros siguen a los bancos en orden de rendi-
miento: reditiian ahora el 5,7 %, un poco mas
que el afio 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 compafifas de émnibus, que
venian perdiendo después de 1927, repuntan

en 1931.

3. RENDIMIENTO DE LOS PRINCIPALES RAMOS CO-
MERCIALES.

Para que se pueda observar las alternativas
del 1'endimiento%los principales ramos comer-
ciales e industriales, hemos preparado un cuadro
con las tasas registradas en el quinquenio cu-
bierto por nuestra estadistica. Dentro de las
sociedades comerciales, las dedicadas al ramo
de automgéviles acusan oscilaciones mas violen-
tas, como que, a tasas de extraordinaria altura
en los dos primeros afios 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 maximo de 16,7 % en 1927.
Analoga suerte es la de las grandes sociedades
comerciales, que pierden ahora el 2,5 % mien-
tras en 1928 habian 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 continuacién de varios afios de escaso pro-
vecho. En cambio, las entidades financieras y
comerciales manifiestan un porciento de 9,5,
algo mas bajo que el de afios anteriores; y las
de importacién y exportacién en general ganan
el 5,3 % contra el maximo de 13,7 % en 1928.
Las dedicadas a la explotacién y venta de in-

muebles y las de préstamos y edificacién obtie-
nen tasas de 4,5 % y 4,4 %, respectivamente.
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0s EN LOS 5 ULTIMOS EJERCICIOS POR PRINCIPALES GRUPOS DE ACTIVIDADES

%
Capital | Ganan- Capital Ganen- i | 9
Ejer- Ne Efectivo |cin nets| o/ No Efectivo [via meta) o I
cicios (miles mén.) (miles m&n.) TOTAL L
AGROPECUARIAB COMERCIALES -
1027 120 | B331.696| 20683 62 | 205 640.403| 61.308] 9,8 5
1928 117 ag5.282 | 25080 6,9 | 814 760.778 | 80.090| 10,5 \ il
1029 126 100261 | 27.742) 68 | 835 848.090 | 79.450| 0,4 -
1930 137 425.230 | 11772) 2.8 | 860 884.045 | 59.442] 67 A 7
1931 11 | aos7oz| 4sssl 11 | ss1 | oorsri| 2s0ssl 32 COMERCIALES .
INDUSTRIALES BANCOS INDUSTRIALES 7] 9
1927 319 |1.275.261| 89.277| 7.0 22 297823 | 23.077 7.7 il
1928 322 |1.325.123]| 105.189| 7,9 26 354.045 | 26.603] 7.5 4 7
1029 392 | 1.452.226 | 102,982 7,1 29 361.506 | 27.865 7,7 |
1930 365 | 2.150.548 | 99.877| 4,6 31 368.720 | 28.478| 7,7 5
1931 385 |2.208.5191 92.309] 4,2 31 373486 | 24.690] 6,6 AGROPECUARIAS ‘u-._k |
BEGUROB TRANSPORTHS =1 3
1027 53 75144 6.884] 0.2 31 88.126| 7.682 8,7 1
1928 57 80.279 | 8.280 103 38 08.867 | 5.929| 6,0 % il
1929 63 87.639| 8110 0.3 38 63538 | 1.156] 1.8
1930 63 90.100 | 4.905 5,5 40 66.913 504| 0,8 7
1031 63 00.324| 5158 57 44 01.878 | 3.340] 3,6 SEGUROS -
DIVERSAS TOTAL =19
Ji
1027 28 40459 2.386] 50 | 868 |2.48.911[211.275| 7.7 BANCOS 7
1028 56 04018 6.114] 65 | 930 |3.079.022|257.335] 84 i)
1029 69 106.036 | 6.233| 59 | 982 |3.320.286 253.547| 7.6 4
1930 73 130585 | 8171 63 | 1069 |4.110:159 | 213230 52 | l 5
1981 3 47. / ! 241,955 | 164, 4
7 147675 52441 36 | 1118 |4.241.95 6670 3,9 “Mo27 1928 1929 1930 1931

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 6ptimo,
pasan de 7,0 9% en 1930 a 12,5 % en 1931, o
sea la tasa maxima de este afio. Siguen las
destilerias y fabricas de bebidas alcohélicas cuyo
provecho de 11,7 % es sin embargo inferior a
los de 17,9 % y 15,6 % registrados en 1929
y 1930. Las sociedades frigorificas, a su vez,
cumplen su tercer afio préspero; 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 afios siguientes, y la mantienen casi en
el mismo nivel en 1931 con 11,1 %. A renglén
seguido debe citarse las fabricas de materiales
de construccién, cuyo rendimiento reciente es
de 10.3 %, después de cuatro afios en que habia
ﬂl:tcmado entre 12,8 % y 150 % (influyen
Principalmente en los beneficios las fibricas

de cemento y cal). Las sociedades cerveceras, las
tabacaleras y las fabricas de chocolates, dulces
y galletitas, ete. acusan cifras de 8,8 %, 8,5 o
y 6,6 % respectivamente, no tan buenas como
las de los ejercicios que precedieron. Lo mismo
cabe expresar sobre las empresas conslructoras,
con 8,6 %.

Tales son los principales ramos industriales
con rendimientos altos y relativamente satisfac-
torios del punto de vista de las empresas. En
¢l exiremo contrario, desticase la industria le-
chera con otro afio de bajos provechos, 2,8 %;
las empresas de luz y fuerza, con 2,1 %; v la
industria metaliirgica cuya tasa de 3,4 % no
puede compararse con la de 10,3 % devengada
en 1929. Con ser tan escasos como éstos los
rendimientos de los ingenios de aziicar y la
industria del petréleo, conviene mencionarlos
separadamenie pues representan una mejora
evidente con respecto al estado de pérdida en
que ambas actividades enconiraronse en 1930.
La industria azucarera pierde 0,4 % en 1927,
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TASAS DE RENDIMIENTO POR PRINCIPALES RAMOS (U]

Clasificacién 1927 1928 1929 1930 1931
Comerciales ......... 9,6 10,5 9,4 6,7 3,2
Autombviles ........ 49,7 59,2 26,3 34 | -10,3
Comerc. prod. agrop. . 16,7 12,0 6,8 67 | - 59
Exp. y venta de inm. . 4,6 4,2 5,2 48 4,5
Financieras ......... 6,3 9,7 12,1 10,8 9,5
Grandes alm.y tiendas 1,3 3.8 0,4 16 | - 12
Grandes socied. com. . 4.6 17,7 12,2 36 | -25
Imp. y export. en gral. 134 13,7 9,9 8,6 53
Préstamos y edificac. 7.7 7.6 58 78 44
Industriales ....... 7,0 7,9 7,1 4,6 4,2
Azucareras....... .| -04 1,8 0,8 -19 14
Cerveceras ......... 88 13,3 13,8 12,8 8,8
Choo., dulees,gall. ete. 15,0 13,1 11,5 12,2 6,6
Dest, y beb. aleohblic. 12,4 9,8 17,9 15,6 11,7
Empr. de construccién 11,2 14,6 9,6 11,4 8,6
Forestales y anexos . 9,6 6,8 4,4 4,3 -01
Frigorificas ......... 1,7 6,7 10,3 11,56 11,1
Grandes soc. indust. . 7,0 7,1 6,0 1,5 4.7
Harineras. .......... 8,1 5,8 58 7.0 12,5
Lecheras ........... 9,7 5,4 77 2,9 2,8
Luz y fuerza ....... 8,6 8,8 7,6 3,5 2,1
Materiales de const.. . 14,3 15,0 14,1 12,8 10,3
Metaltrgicas ....... 59 9,0 10,3 6,8 3,4
Petrbleo y derivados. . 9,5 5,7 26 | -13 37
Productos quimicos . 14,6 7.8 8,5 7,6 6,9
Tabacaleras ........ 7.8 11,7 12,7 10,9 8,5
Tejidos ............ 8,1 8,8 6.0 0,6 11
Vitivinicola y anexos 8,0 30 | -26 2,7 | -10,0
Transportes ...... 4 8,7 6,0 1,8 0,8 3,6
Cias y agenc.de naveg. 12,5 12,6 13,4 8,9 6,7
Omnibus ........... 78 | -102 |-18,0 | -124 7,1

(1) Con respecto al capital efectivo.

obtiene exiguos rendimientos en los dos afios
que siguen, soporta nuevamente un quebranto
de 1,9 % en 1930, y arroja un pequefio bene-
ficio de 1,4 % en 1931: en todo el quinquenio
el beneficio neto de esta industria no llega al
1 %. No es el caso de la industria del petréleo
que si bien sufre un quebranto de 1,3 % en
1930, habia tenido ganancias hasta de 9,5 % en
1927; tltimamente la tasa alcanza a 3,7 %. En
1a industria de tejidos el afio 1931, con su tasa
de 1,1 %, comporta otro afio de pobres rendi-
mientos (0,6 % en 1930); los tres afios prece-
dentes, en cambio, dieron tasas de 8,1 %, 8,8 %
y 6,0 % respectivamente. Hasta aqui los prin-
cipales subgrupos que arrojan ganancias.

En lo que a las pérdidas concierne, ha de
sefialarse en primer lugar las sociedades vitivi-
nicolas 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 9% en 1931. La industria forestal
y sus anexos también ha visto descender sus
ganancias: al maximo del periodo considerado,
9,6 % en 1927, sigue ahora una leve pérdida.

5. CAPITALIZACION DE BENEFICIOS.

Acabamos de referirnos a los principales ra-
mos de actividades en las sociedades comercia-
les e industriales. Excluir los otros, seria, sin
embargo, ofrecer una visién incompleta de este
asunto. Por ello se justifica la presentacién de
un tercer cuadro con un detalle similar al que
venimos publicando desde la iniciacién de estas
cifras. Informa este cuadro acerca del capital
efectivo y del monto de las ganancias o pérdi-
das, junto con sus respectivas tasas, de las 922
sociedades estrictamente comparables en los tres
ultimos afios. Dichas tasas difieren algo de las
que hemos comentado mis arriba, %les éstas
atafien a todas las sociedades y no sélo a las
susceptibles de comparacién de afio en afio, No
se trata, desde luego, de una duplicacion de
datos, sino de exponer dos aspectos distintos
de la misma materia. La presentacién de las
sociedades comparables permite estudiar la evo-
lucién de cada ramo de actividad sobre bases
homogéneas, sin la peturbarcién ‘introducida
por las sociedades que entran en la némina o
las que caducan, ya sea con respecto a los bene-
ficios o al crecimiento del capital efectivo. v

S6lo de este modo es posible tener una idea
de la influencia que los beneficios ejercen sobre
la acumulacién progresiva del capital tanto en
forma de nueva integracién de acciones, como
de reservas o beneficios no distribuidos; punto
éste de singular importancia. Veadmoslo. Entre
el comienzo de los ejercicios terminados en 1929
y el de los que concluyen en 1931, las 922 so-
ciedades comparables acrecentaron su capital
efectivo en m$n. 184,4 millones. En el lapso co-
rrespondiente esas mismas entidades obtuvieron
m$n. 450,1 millones de beneficios. Por lo tanto,
se ha capitalizado en las sociedades anénimas una
cantidad equivalente al 41 % de los beneficios
devengados por las mismas. La manera en que
esta acumulacién ha repercutido en el capital
realizado, 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 péagina siguiente.
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DETALLES DEL CAPITAL Y LOS RESULTADOS FINANCIEROS POR RAMOS DE LAS
922 SOCIEDADES ESTRICTAMENTE COMPARABLES
Capital efectivo Ganancia neta % de ganancin neta
o s/ capital efectivo
Clasificacién Ndmero
1929 1930 1931 1929 1930 1931 1929 1930 1931
: (En miles de m$n.)

Agropecuarias: .........onn 122 400.509 | 405.480 | 406.438 24.825 11.950 4.349 6,2 29 11
Agricolo-ganaderas .......... 62 249.677 | 251.201 | 250.100 16.082 6.739 2.880 6,4 2,7 1,2
Colonizacién . .. = 19 72.334 74.000 72.614 g.283 2.785 779 73 3.8 1,1

S R < 29 66.634 | 68.601 | 69.509 054 2.391 808 59 3,5 1,3
3:?123“”’ e S . 12 11864 | 11678 | 14.215 | - 404 35| - 208 -~ 4.2 0.3 L1515
Comerclales: ;i..iissnsnnsns 308 828.521 | 854.401 | 858915 79.299 58.889 27.744 9.6 6,9 3.2
Autombviles .........000a0n 7 28.785 30.135 23.886 7.562 902 | — 2.399 26,3 3,0 -10,0
r Bazares ......... ) 3 8.881 9.288 9.454 1.243 732 134 14,0 7.9 1,4
' Cinemntografia 6 10.018 11.021 11.206 1.041 277 | — 2.733 10,4 2,5 -24,4
Combustibles y lubricantes .. 7 9.208 9.538 9.765 1.512 1.394 376 16,4 14,6 3.9
H Comerclo de product. agropec, 23 118.240 | 120.115 114.097 8.695 8555 | — 6.803 7.4 7,1 - 8,0
Eleotricidad y artic. sanitarios, 13 14.874 15.618 15.081 1.749 1.681 1.511 11,8 0,8 10,0
Txplot. ¥ venta de inmucbles . 49 148.141 150.551 153.925 7.797 7.365 7.126 5,3 4.0 4,0
Finaneioras ........0cvvn 25 214,340 | 230.170 | 241,516 26.068 24.870 22.801 12,2 0,8 94
Grandes almacenes y tiendas. 7. 26.108 23.552 22.566 479 564 | - 330 1,8 2,4 - 1,6
Grandes sociedades comerc. .. 17 46.468 49.618 48,741 5.591 1.549 | — 1.2568 12,0 3,1 - 2,6
Graneros y depésitos ....... 8 24.924 24.690 22.442 581 | - 149 1.141 2,3 - 0,6 5,1
Hierros, miquinas y anexos. . . 18 20.089 20816 22.361 2.075 545 104 10,3 2,6 0,5
Importao. ¥ exportae. en gral.. 17 31.369 32.041 32.575 3.0?5 2.783 1.838 9,8 8,7 5,8
Joyerfns y relojerfas ..... Vo - 4 6.869 6.960 7.087 1.173 1.08 464 17,1 15,3 6,5
Mgrcudmyde nfmalo apc o 3 21.344 21931 22.406 2.403 2.403 2.099 11,3 11,0 94
Préstamos y edificacién 10 35.130 32.941 35.788 2.047 2.554 1.668 5,8 78 4,7
Represent., comis., consig., ete. 30 31.101 35.388 33,’?39 3.816 2.3(1)'.; 1’;2 13'3 7,1 5,’:;
AVZATIABA 1t 2o ¢ e ps via e e see o npls 61 32.632 .228 2.730 2382 | - b 0 - 15 0,

Industriales: . ., i 305 1.388.778 |1.465.405 |1.503 955 | 101.963 87.628 83.087 73 6,0 55
Artes gréficas .. i 10 16.210 16,904 16.981 1.407 1.438 1.168 8,7 8,5 8,9
AZUCATOTAB .. v vussasnnnsnnns 11 109.285 108.647 106.348 1.685 | — 471 1.681 1,5 - 04 1,6
Bebidas sin alcohol, ete. .... 6 12.931 13.675 14,183 1.474 1.364 873 11,4 10,0 8,2
Calzado ................... 3 19.128 19.091 19.906 1.660 1.257 1.340 8,7 6,6 8,7
Cerveceras ................. 11 53.333 61.279 65.272 7.386 7.206 Sigg 13,8 11,; 8,4
Curtiembres ............... 5 15.070 14.982 14.636 651 255 4,3 1, 3,2
Chocolates, dule., gallet., ete. . 12 36.141 37.121 37.011 4.153 4.378 2.462 11,5 11,8 6,7
gestilerias y bebidas alcohél. . 5 19.023 19.186 19.910 3%(1)3 2.292 %ggg 17,9 }i,g 11,7

mpresas de construceién ., . 12 24.082 24.232 27.098 2. 3.45 K 9,8 g 9,8
Forestales y anexos ........ 16 39.368 40.335 41.232 1.734 1,716 | — 23 4,4 4,3 - 0,1
Frigorffieas ................ 8 174.859 178.417 187.947 18.071 20.627 20.915° 10,3 11,6 11,1
QGrandes soc. industriales . ... 14 144.987 165.257 152.701 9.5627 2.125 7.461 6,6 1,3 4,9
Harineras ................. 3 7.447 7.318 7.264 430 513 909 5,8 7.0 12,5
Lecheras . ...... - 10 27.180 27.742 28.602 2.094 811 813 7,7 2,9 2,8
Luz y, fuerza .. 20 160.057 179.822 | 207.604 11.693 16.526 10.673 7,3 9,2 5,1
Matermlqs de constru ge 15 33.766 38.011 39.114 4.890 4.879 4.037 14,5 12,8 10,3
%.etalﬁrglcus .............. . 12 46.520 48.240 50.174 4.?37 3.271 l;ié lg,é g.i 3,6

INeras ................... 4 6.208 6.023 5696 | -~ 5| — 328 | - - 3, - 9y - 4,2
Il\f.[e\:eglles o d ..... l .......... 3 18.753 18.844 18.942 3 623 2 ‘é!l)l ; %gg g.g %,g 2,8

roleo y derivados .. .... i 19 134.788 142.135 140.433 .5 - 1.818 o d - 1, 1
Productos quimicos ... ... ... 31 42.907 45.633 46.116 4.512 4.022 3.242 10,5 8,8 7:0
Tn}mca.lm'nn U T At 4 67.189 70.1056 72.626 8.553 7.645 6.168 12,7 10,9 8,5
%‘féidﬂl veaaes l e Ve 9 41.291 42.639 41.024 2.478 237 ‘iig g,(s) 0,6 },1
108y oristales .......... 3 9.891 9.776 9.891 277 580 g 5,9 ]
Vlt_ivin{uoln Y anexos ..... e 17 59.509 56.742 57.663 | — 1.572 1511 | - 716 - 2,6 2,7 - 1,2
Terbaterns , . ....vryereran,. 5 15546 | 16.241 | 19.003 2.419 1.619 1.211 15,6 10,0 6,4
Yute, hilo sisnl, bolsas, anexos, 6 23.238 24,097 22.664 1.145 | - 1.356 - 199 4,9 - 56 - 09
VI AR T 31 30.071 32.911 33.914 2.758 2.679 2,122 9,2 8,1 8,3

Bancos: ...... ... ... ... .. . .. 29 361.597 | 367.898 | 372.537 27.865 28.421 24.641 7.7 7,7 6,6

Sﬂiqroa: (T AP S, I 61 85.863 88.306 89.124 7.899 4.755 5.097 9,2 54 5,7

i'c:’lminﬂrtos: L sialsle + 4 35 55.403 56.873 57.236 1973 2133 3.431 36 38 6,0

A 0 85, y og. de navegacifin . ., 20 25.084 26.043 26.486 3.504 2.628 2.612 14,0 10,1 9,9
Tmmﬁ: 500600000 00% R 4 6.581 6.544 6.740 | - 1.%73 - s%g 4;3 - 112 - 12,3 g,g
.............. {15 o () 4 11.701 11.724 12.124 6 5 0 g A

Diversas: » R . 62 100.709 | 113.509 | 117.592 6.216 6.282 4.436 6,2 55 38
gﬂ“!ﬂ ¥ mereados ........ .. [} 26.032 26.607 26.813 2.587 2.789 2.202 9,9 10,5 8,2
Ean":: Y reviam_ e 19 21.709 22,119 22,207 1.959 1.386 552 9,0 6,3 2,5
Tajarorion y hospitales ... ., 9 13751 | 14130 | 14.614 792 858 806 5,8 6,1 5,5

elégrafos, teléfonos ¥ radio , 8 29.585 38.903 42.153 1.204 1.195 585 4,1 3,1 1.4

Total General . . . . . SRR 922 3.221.380 [3.351.872 |3.405.797 | 250.040 | 200.058 152.785 7.8 6,0 4,5

& § :
meulaEr) al““l‘ﬁdﬂﬂ algunas sociedades ‘varins” de menor cuantin, Para ln interpretacion correcta de los guarismos compilados, conviene
capital real] unag aclarnciones: consideramos capifal sfectiva del ejercicio el que la sociedad tenfa en la inicincién del mismo, formndo: por el

#ado, las reservas total las ga i de ojercicios anteriores. ITl resultado financiere se refiere Gnicamente n los
baneficios genuinos del ejercicio. et 2 " o 4 X "
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6. DISTRIBUCION DEL CAPITAL SEGUN SU MAGNITUD.

Otro punto interesante en lo relativo al capi-
tal de las sociedades anénimas nacionales, es su
distribucién por escala de magnitudes. A esto
se refiere el cuadro siguiente. El capital efectivo
total ¢on 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 mimero de instituciones, y 26,9 % de su
correspondiente capital. A las otras 172 socie-
dades corresponde pues el 73,1 % restante del
capital efectivo, segtin el detalle del cuadro.

En esta resefia de los resultados financieros
del capital anénimo en los ejercicios terminados
en 1931, por razones obvias de simplicidad y
espacio, no cabe aludir a los datos indivi-
duales de las sociedades, datos que, por otro

EL ESTADO

1. EL RECESO MUNDIAL Y LA CONFIANZA.

Estrechamente vinculada a las alternativas de
la economia internacional, nuestra situacién eco-
némica ha continuado resintiéndose durante lo
transcurrido de este afio, de las comsecuencias
del receso mundial en los negocios. La produc-
cién, el comercio y los precios en general han
seguido en baja, como se observa en los indices
de los principales paises.

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 los
mercados monetarios de mayor importancia ha
llegado a los niveles mas bajos del siglo. A
pesar de esto, el mayor uso del crédito no se
difunde avin en el comercio y la industria de

CLASIFICACION DE LAS S. A.
POR LA MAGNITUD DE SUS CAPITALES

Capital Ganancia neta
Escala de magnitudes Namero | Efective |~ =
(En miles de m$n.) (miles de Miles de | % 8/ cap.
mEn.) mhn. efectivo

a) Grandes grupos

Hasta m3n. 24.999 ... 1.085 2.487.956 72.318 2,9
De 25.000 a 49.999 ... 21 689.982 35.182 51
> 50.000 > 74999 ... 6 353.280 21.447 6,1
> 75000 » 99.999 ... 3 270.405 31.294 11,6
> més de 100.000 ... 3 440.334 4.431 1,0
Total General ....... 1.118 4.241.957 | 164.672 39
b) Detalle del grupo inferior a m$n. 25 millones
De 0a 2499.... 796 607.478 8.984 1,5
> 2500 » 4.999.... 150 531.797 19.517 3,7
> 5000 » 7.499.... 63 369.116 6.637 1,8
> 7.500 » 9.999.... 28 236.843 10.390 4,4
> 10.000 » 12499 .... 17 191.248 4.568 2,4
> 12500 » 14.699 ..., 9 125.062 8.469 6,8
» 15000 » 17.499 .... 9 147.902 9.106 6,2
> 17.500 » 19.999 .. .. 3 56.627 2.568 4,5
> 20.000 » 22499 .... 6 125991 | — 1.671 - 1,3
> 22.500 » 24999 .... 4 95.892 3.750 3,9
Total del grupo ........ 1.086 2.487.966 72.318 2,9

lado, han ido apareciendo sucesivamente en la
Revista a medida que los balances y cuentas se
presentaban a la Inspeccion General de Justicia,
entidad a la que reiteramos nuestro agradeci-
miento por la colaboracién que nos viene pres-
tando desde hace varios afios.

ECONOMICO

aquellos paises. Grandes esperanzas se habian
abrigado acerca de los efectos tonificantes que
la masa adicional de poder adquisitivo, creada
por el aumento de los préstamos bancarios, ten-
dria sobre el nivel de los precios. Pero no ha sur-
gido atin 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 conversién de la deuda de guerra
de la Gran Bretafia, con un ahorro de £ 23
millones para el tesoro, constituirdn tal vez el
punto de arranque de una evolucién psicolégica
favorable al restablecimiento mundial.

2. EL VOLUMEN DE LOS NEGOCIOS INTERNOS.

Asi es que el volumen econémico de los ne-
gocios en la Argentina ha seguido contrayéndose
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severamente como lo indican la disminucién de
18 % en el comercio exterior, de 24 9% en los
cheques compensados en la Capital Federal y
de 7,2 % en el interior, durante el primer se-
mestre de este afio comparado con igual lapso
del precedente.

En materia de comercio exterior, las alusiones
del primer articulo de este niimero y el detalle
consignado en los cuadros correspondientes nos
dispensan de mayores comentarios. Bastenos
sefialar solamente que el saldo positive de m$n.
353,1 millones en el primer semestre del ano,
si se expresa en oro para eliminar los efectos
de la depreciacién del peso, se transforma en
90,9 millones de délares contra 30,1 millones
en el mismo lapso de 1931. Las exportaciones

NIVEL GENERAL DE PRECIOS MAYORISTAS
(Base: promedio 1926 = 100)
% Julio 1932

Grupos Abril | Mayo | Junio Julio | Junio | Julio
1932 1931

a) Indices de precios, en m8n.

Incl. prod.agrop.| 91,4 90,7 90,0% 89,6 — 04 |+ 44

Excl. prod.agrop.| 99,1 \ 99,0 ' 08,5% 97,7 - 0,8 |+ &1

b) Indices de precios, en délares

Incl. prod,agrop.| 58,1 57,6 57,2 56,9 - 05 |- 122

Excl. prod.agrop.| 63,0 l 62,9 62,6 62,1 - 0,8 l— 9,1
* Ajustado.

se reducen asimismo a 1950 millones de dé-
lares contra 240,7 millones anteriormente (des-
censo de 19 %), no obstante que las cifras en
papel ensefian un pequefio aumento.

Esta fuerte contraccién obedece a que los
precios agropecuarios son mucho mas bajos en
el mercado internacional, aunque ello no apa-
rezca en las cotizaciones locales debido a la
caida del peso durante el afio pasado. El pro-
medio de los precios agropecuarios en papel,
en efecto, ha bajado relativamente poco desde

NIVEL DE PRECIOS AGROPECUARIOS

%% Julio 1032
Grupos Abril | Mayo | Junio Julio | Junie | Julio
1932 | 1981

3 (Base: promedio 1926 = 100)

TANOS ..., .... 61,3 59,9 59,8 60,4 |+ 1,0 |+ 98
Smes.......| 738 | 745 | 730 715 |~ 29 |- 231
g s v 47,8 40,6 40,4 47,7 |+ 18,1 |- 41,6
v s P T 46,1 41,1 39,6 43,0 |+ 86 |- 171
Sy F.ememn. 58,7 58,4 57,3 57,3 0,0 |- 81,8

+ Foreatales| 66,3 66,3 66,3 633 |- 46 |~ 408
lziivelgeneral.. 604 | 586 | 583 | 59,2 |+ 1,6|- 70
- en délares. . . 38,4 37,2 37,0 376 |4+ 16 |- 218

EL COMERCIO EXTERIOR

CiFRAS GENERALES DEL INTERCAMBIO

En millones de m3n. En millones de délares (1)

Perfodos Impor- | Expor- Tmpor- | Kxpor-
taciones tnnimmal Saldos | siones |taciones Shilie
a) CIFRAS MENSUALES
Abril 1932 ....] 08,2 1474 14- 79,2 | 17,6 37,9 14 204
Mayo > ....| 607 102,8 |+ 42,1 15,6 26,4 |+ 10,8
Junio. > () . 04,2 108,83 [+ 44,1 16,5 27,9 |+ 114
Julio »  (®) .| 65,0 04,1 [+ 28,5 16,9 242 {+ 73
Junio 1931 ....| 8340 120,01 |4 36,1 28,7 39,8 |+ 11,1
Julio » ... 1084 1210 [+ 18,6 31,6 *38 i+ 6,7
b) PRIMEROS SEMESTRES
1080 ¢ oaineinne 879,4 | 796,8 |- 82,6 | 337,4 | 306,3 |- 31,1
1981 ....... ... 657,2 753,1 |+ 959 | 210,6 240,7 |4 30,1
1082 () .......| 4047 | 757,8 |+353,1 | 104,1 195,0 |+ 90,9

VALORES DE TARIFA DE LAS IMPORTACIONES )

1932 1931 Primeros semestres

Articulos y sus
derivados | Mayo | Junio | Junio | 1981 sz | 122
1931

(En males de mén.)

Alimentos ..... 8993 | 8601 | 12.615 | 74.643 | 45.112 | — 39,6
Tabacos ...... 800 717 1.586 | 13.382 | 5.618 | — 58,0
Bebidas ....... 244 311 874 3.894 1.521 | — 60,9
Tejidos, ete. ...| 12:201 | 13,843 | 15.538 |116.527 04,976 | — 18,6
Prod, quimicos.| 4,974 5.098 7.064 | 39.646 | 30.710 | — 22,6
Papel .........| 4139 | 5415 | 3.726 28.824 | 27.195 | — 5.7
Maderas ...... 2.478 | 3.229 3.756 | 21.471 | 16,223 | — 24.4
Hierro...c..ovs 4785 | 5443 | 7.691 | 62.005 | 35.785 | — 42,3
Maq. y vehic. .| 2.123 | 2.127 | 8.903 | 68.540 18.119 | — 73,6
Otros metales ..| 2.352 2.464 3.240 | 25,930 | 15.683 | — 89,6
Piedras (4)..... 2947 | 3.007 | 3.864 | 26.271| 15,942 | — 39,3
Comb. y lubr. .| 13.603 | 10.832 | 21,231 |138.971 77.967 | — 43,9
Caucho ....... 1.228 2.190 2.219 | 23.130 | 10.154 | — 56,1
Varios ........| 3.952 3.795 5.510 | 32.346 | 20,328 | - 37,2
Totales ....... 63.419 | 67.162 | 97.820 [675.580 |415333 | - 38,0

CANTIDAD Y VALOR DE LAS EXPORTACIONES

1932 . 1931 Primeros semestres
Grupos de o0
i 98

productos q Julio . 1932

Junio 10) Julio 1931 16} % o3l

1) CANTIDAD, en lons.
Granos . ... l.3-l-l.373FLO:I9,H‘25'L581‘07] 8,280, 600|8.880.000]+ 7.3
Carnes. .. .. 48700]  49.168| 40.200| 318.588| 277.665| - 12,9
Cueros. . ... 0.628] 10489 11.04n] 69.348) 56.300|~ 188
Lanas ..... 8.354 06.653 5.480| 102.531| T6.977| - 25,1
Pr.Lech. (%) 2.342 1.528 8O0 20.015 22.531|+ 12,6
Pr.Forest.(d)| 24.007| 17.487| 16.280] 127.443] 124.007) — 2,6
Varios ..... 30301 44085 47.254| 261,001 221.369(- 15,2
Totales . ..|1.476.765|1.199.835(1.715.039]9.185.525 9.667.714| 1 6,2
b) VALOR, en miles de m3n.

Granos ....| 73.000 | 59.721| 78.613 | 432.145 | 525.582 + 21,6
Carnes.....| 16.612| 16.830 | 22.305 140.822 | 94.858 | - 32,6
Cueros. ... - 3.724 4,450 7.068 | 42.226 | 25.509 | — 89,6
Lanas ....- 4.309 3.550 3.679 | 62.381 | 46,154 (- 26,0
Pr.Lech. (8 1.417 851 226 | 17.487 | 17.226 |- 1,6
Pr.Forest. () 2.805 2.104 2.555 | 15696 | 14.007 | = 10,2
Varios ..... 6.398 6.556 7438 | 42423 | 34401 |~ 18,9
Totales ...| 108.265 | 94.062 | 121.884 | 753.180 | 757.827 |+ 0.6

(") Caleulado mes a mes con el promedio do cambio telegrifico. sobre
Nueya York. (%) Cifras provisionales. () Los valores do tarifa re-
flejan las varinciones del volumen fisico deo_las importaciones, pues
sobre los nforos con que son caleulades no influyen las flugtunciones
en lon precios de las meresderins, Debo tenerse presents que lns
cifrns de 1931 y 1082 no son estrictamente compurables, debido a
las modificnciones de aforos introducidas en aquel afio. (1) Piedrns,
tierras, vidries y cerdmicas. (%) Cifras provisionales. (%) Inclufdo
otros productos.
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PRINCIPALES INDICES ECONOMICOS Y
SUS VARIACIONES RELATIVAS

1932 1931 (Prim. semestres| o,

Indices l‘gﬁ
Mayo| Junio| Junio| 1931 | 1932 | 1g3]

Intercambio ext. (mill. $)| 163,4| 171,6{ 222,0 1.410,3| 1.1681,5| - 17,6
Exportaciones:

Valor (millones 8)..| 102,8) 107,3| 120,1| 758,1| 757,8|+ 0,6
Cantidad (miles tons.)| 1.360| 1.480| 1.080| 9.180| 9.680|+ 5,4
Vol. fsico (fndice) ()| 106,8( 112,1| 1gg,0| 129,6| 131,2|+ 1.8
Precio medio ({d.) ()| 61,8/ 62,2| gos 62,0 62,94+ 1,6

Importaciones:
Valor real (mill. $) .| 607) 64,2) 93,0| 657,2] 404,7|- 38,4
Vol. fisico (dndice) (') | 48,6 51.4| 74,8 88,1 63,1/ - 383

Cheques Comp. (mill. 8)| 2.404| 2.516 3.104| 10.863] 15.501|- 21,5
Capital Federal ..... 1.904) 2.002| 2.734| 17.083| 12.994| - 23,8
Interior ............ 410 424 4g0] 2.800| 2.507|- 7.2

Medios de Pago ({d.): (%)

Billetes en ciroulacién| 711| 725 748 771 718/ - 6,9
Depésitos corrientes .| 1,052| 1.160| 1.022| 1.002] 1.000|- 7.6

Prést. Bancarios (fd.) (*)| g.480| 8.472) 3.681| 3.728| 3.516|- &6

Encaje Bancario (%) ()| 17,2 177] 137 12.8 168,00+ 25,0

Venta Propied. (miles $)*(16.083(23.744|28 721/168.550124.200| - 26,8

Vent. G, Alm. y T. ({d.) *|11.053/10.322{11.000| 068.380] 55.824| - 18,4
Grand. Alm. ({ndice) (1)| 84,4 72,8 81,3 00,0 69,3[ ~ 28,0
Tiendas (¢d.) (") ....| 102, 102,2( 105,0 103,2 88,4~ 148

Trans.Bursit. (miles §):%|20.060|20.700{43.080|201.675(184.038| — 29,6
Cédulas Hipot. Nac, .|14.730/16.213|21.706|132.233| 98.311|- 25,7

Emit. Beo. Hip.Nac. G360 678 4.881| 84.181 4671~ 86,6

Retir. Bco. Hip.Nac.| 8.506) 4.486| 4.961| £6.170| 250827+ 0.2
Titulos Pabl. Nac. ... | 6.607| 5.188| 3.023| 42.633| 34.296| - 19,6
Tit. P4b. Prov.y Mun.| 4.330| 4.084| 8,328 37.000| 26.262| - 29,2
Bonos Hipotecarios .. | 2.081| 2.088| 6.325| 80.401| 18,184| - 40,2
Acciones ........... 033 029 2.470| 12.108) 4.877|- 597
Certif. y Obligaciones. 300 298 838 v.103| 2.106| - 70,4

Recaud. Nac. (miles$) :(3) [48.776]52.504|55.008300.552|326.228| + 6.4

Aduaneras y Port.: ., |21.780|22.462(23.071|158.004|130.798| - 12,1
Derechos de Import.|18.00818.884|19.166|180.815|115.218| - 11,1
Derechos de Export. 1401 177| 288 1.133 a97 - 12,0
Otras Rentas ...... 8.041] 8.901| 4.578| 28.246| 23.685| - 16,6

Contribucién Te )| 5.255| 3.157| 1.031| 4.464| 26.646(-1496,9

Patentes (3) ........ 654 7.030| 7.814| 19.857| 0.708|- 50,6

Sellos () ........... 4.240) 3.942| 3.018| 22.500| 26.184|+ 15,9

Impuestos Internos (3)| 8.048| 8.174| 8.207| 56.724| 76.199|+ 34,3

Otras Recaudaciones .| 6.700( 6.830|11.777| 47.114| 47.608|+ 1,2

Pasivo quebrant. (miles $) [17.281|21.497|29.986(217.414]132.764| - 38,9

Dep. Ahorro (mill. $) (3)| 1.527| 1.523| 1.681] 1.680| 1.557|- 6,0

Construce. Proyectad.: *

Permisos (nimero) ..| 1.232| 1.115| 1.677] 10.338| 7.921| - 23,4

Superficie (miles m2) . 83| 100| 127 870 582| - 39,1
Valor presup. (miles $) | 0.470 9.320/12.760| 86.430| 53.530| - 38,1
Carga Ferroviaria: (¥) .| 3.575| 3.664| 3.700| 14.810| 14.856/+ 0,3
F.C.Part.(milestons.)(%)| 8.310| 2.705| 3.520| 16.811| 16.130{ - 4.1
F. C. Estado (id.) (*) . 368 345 408 1.528| 1.430|- 6,4
Entradas Ferroviarias: . [42.505(34.759(41,540/287.0088|257.602| - 10,8
F. C. Parts. (miles $) . |38.312(30.055|36.033(250.106/233.412| - 9,9
F. C. Estado (fd.) ....| 4.193| 3.804| 4.607| 27.872| 24.190| - 13,2

Movimiento Portuario (%) | 1.033| 850 1.019| 5.832| 5703/ - 0,7

Consumo Fuerza Motriz
Eléctrica (¢ndice) (') *| 130,2| 130,8| 132,1| 188,2| 136,4[- 1,8
Movim. Migratorio; (7)
Inmigrantes (ndémero).| 1.808| 1.611| 2.781| 82.779| 14.271|- 56,5
Emigrantes (¢d.) ....| 6.358| 4.920| 6.396] 20.658| 26.000| - 12,8
Saldo (fd.) ® ...... -4.400|-3.318}-3.615|--8.121|-11.729|+22 420

* En la Capital Federal dinicamente. () Indices, base 1026 = 100;
en lns columnas acumulativas van los promedios respeotives. (%) Ci-
fras de fin de mes y sus promoedios respectivos. (%) Las cifras corres-
ponden al total de lo recandado, ¥ no s6lo a lo ingresado en rentas
generales. () Marzo y Abril 1932, Abril 1031 y cuntro primeros me-
ses; los cifras de 1932 son provisionales. (¢) Abril y Mayo 1932, Maye
1031 v cineo primercs meses; las cifras de 1932 son provisionales.
() Miles de toncladas de registro neto de los buques y valoros entra-
dos en puertos del pafs. (7)) Pasajeros extranjeros de ultramar de
2% y 3= olase; cifras de In Direccidn de Inmigracién, () En la colum-
na de los porcientos va la cifra absoluta del saldo en 1080,

comienzos de 1931 hasta ahora; en julio wltimo
el indice en papel fué 59,2 contra 63,7 un aifio

antes (base 100 para 1926). En cambio el indice
a oro llegé a 37,6 contra 45,9 en julio de 1931
y 74,5 en igual mes de 1930,

La gran eliminacién de negocios en condicio-
nes precarias, ocurrida en 1930 y 1931, en que
el pasivo de los quebrantos alcanzé a m$n. 226,2
millones y m$n. 365,4 millones respectivamente,
ha reducido naturalmente su niimero, por lo que
se explica el descenso en este concepto de m$n.
2174 millones en el primer semestre de 1931
a m$n. 132,8 millones en igual lapso del pre-
sente afio,

3. EL EMPRESTITO PATRIOTICO Y EL MERCADO
MONETARIO,

En lo que concierne a los bancos, el primer
semestre se ha caracterizado por la continuacién
de la tendencia descendente de los préstamos y
los cambios sobrevenidos a raiz del Empréstito
Patriético.

Al cerrarse la campafia popular el 30 de julio,
la Junta Auténoma de Amortizacién manifests
haberse alcanzado una suscripeién de m$n. 151,2
millones. Como algunas operaciones habian que-
dado pendientes, los depésitos de fondos del
empréstito en el Banco de la Nacién Argentina
llegaban en la misma fecha a m$n. 120,9 mi-
Hones, importe neto de una suscripcién nominal
de m$n. 134,3 millones. Se ha emitido ademas
m$n. 170,0 millones de billetes contra caucidn
de dos series de titulos en la Caja de Conversién.

Al 30 de junio pasado habian ingresado en
las cuentas del Gobierno Nacional en el Banco
de la Nacién Argentina esos m$n. 170,0 millones,
mas m$n. 93,8 millones provenientes de la inte-
gracién de los subscriptores, o sea un total de
m$n. 263,8 millones. Es interesante dejar. esta-
blecido cémo se ha iniciado la redistribucién
de esos fondos en el mercado monetario. Fn
primer lugar, hasta la fecha indicada el Gobier-
no realizé pagos por m$n. 84,4 millones, dejan-
do un saldo de m$n. 179.4 millones en el Banco
de la Nacién Argentina, de los que éste empleé
m$n. 61,1 millones para cancelar una cantidad
equivalente de documentos comerciales redes-
contados en la Caja de Conversién. El resto de
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Millones de m$n., Millones de m$n. Millones de m$n.
3.900v—r—T-T-‘l—-"l“l'|||||1-3501*11||EI[|1—F 750 I1||I1llllTll-200

i 4 % <~— TOTAL DE MONEDA {
1100

1250 \/ — 650
PRESTAMOS .‘

4 500 1550 f
EXISTENCIAS

3.600 - 1 400f \/ 140 1 1 800
L i 4 BILLETES EN EL PUBLICO _
DEPOSITOS’ " " /\"\N

350

3.800

DEPOSITOS CORRIENTES

3700 4 1000

3.500 300 REDESCUENTO— 700
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1931 1932 1931 1932 1931 1932
MONEDA, EXISTENCIAS BANCARIAS Y ENCAJES, en millones mén.
Casa pm CONVERSIGN EXISTENCIAS DISTRIBUCION DE LA MONEDA ExcAsEs, %
T Garantfas de la Emisién \ALIEIH) 1Y) @130 = . e [
in de: Billetes Tt Pancos 1lletes Cxast. ota. anco Otros
Emitido Doc. : en el % Banca- de Nacidn Total
— Oro % Com. ]123? Bancos C}),OS\; %e) Publico D rias Moneda | Argent. Bancos
Abr. 1932 1.236.3 583,9 47,2 359,4 —_ 4,8 588,7 727,6 58,6 513,56 1,241,1 16,4 22,1 14,8

May. » 1.299,6 | 583,9 | 44,9 | 354,7 68,0 4,8 588,7 707,0 54,2 | 597,4 | 13044 | 184 23,0 16,9
Jun. > 1.345,2 | 5839 | 434 | 2983 | 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 — —_ —_ — = =2 18,3 = —

Jun. 1981 | 1.233,2 | 8322 66,7 118,0 — 20,9 8438,1 743,38 69,3 510,8 1.254,1 15,4 21,0 18,6

Préstamos, TiTULOS, DEPOSITOS Y SALDOS EXT. DEL CONJUNTO DE BANCOS, en millanes mén,

PRESTAMOS DerésITOS
Fin d TiruLos Saupos
in de: . BN q EN EL
Des- Ade- Gobierno Cuentas Plazo Caja de ;
cuentos lantos Nacional Otros Total CARTERA ey e o Diversos Total EXTERIOR

Abr, 1932 1.650,5 671,6 646,7 665,1 3.633,9 268,6 968,0 666,1 1.593,8 239,7 3.467,6 - 21,2
May. > 1.631,0 655,3 646,7 674,3 3.607,3 267,2 1,074,5 647,1 1.568,7 237,8 3.528,1 - 28,2
Jun. > 1.629,4 637,8 647,8 675,4 3.590,3 260,1 1.178,7 634,4 1.563,5 220,0 3.596,8 - 24,3
Jun. 1931 1.646,4 970,3 611,6 613,6 3.841,8 232,8 1.037,2 816,3 1.679,2 256,0 8.788,7 - 72,1

PRINCIPALES RUBROS DEL BANCO DE LA NACION ARGENTINA Y OTROS BANCOS, en millones mdn.

Banco pE LA NACION ARGENTINA Orros Bancos
Fin de: Existon- Depbsitos Préstamos Existencias
&ho o C. - T Cavodo N S ) Depbs. Prést.
Comp. otales edes. | tye ofic, |00 Nac. Resto ota En efect. | Totales
;Ibr. 1932 240,1 131,9 1.464,1 285,4 298,9 174,9 971,1 1.730,3 273,4 481,1 2.172,2 2,506,6
J o 277,3 100,8 1.509,7 288,5 294,7 11751 086,2 1.744,5 320,1 495,6 2.151,4 | 2.469,0
th Y 311,9 112,8 1.618,7 | 2954 295,8 176,3 995,9 | 1.763,4 317,7 505,6 2.123,8 | 2.441,1
= o D 291,3 101,8 1.594,7 294,6 277,8 176,4 993,7 1.742,5 —_ == o y
un. 1981 247,8 188,32 | 1.608,6 167,8 292,7 194,9 9or4,8 | 16302 | 2634 4978 | 2.371,2 | 26718
Tasas pE INTERES EN LOS BANCOS PARTICULARES (%) PROMEDIOS DE CAMBIOS TELEGRAFICOS, en mén.
Feoh: Lista|de bsi . N
gous | Pagml-és l Letras I Adelantos J DSI(’)O‘E‘::: B Selrgggas Libra | 100 D6L. | R.Mark | Franco | Lira | Peseta
30 de Junio .. 7 sl
15 5 Julio [ 7:33 80 22 i'ig 22 > ... 13879 | 38864 | 0928 | 0163 | 0,199 | 0,314
15 » Ag)osto' . 8,03 7'96 8.31 444 3 > ...| 13800 | 38864 | 0928 | 0,163 | 0,199 | 0,313
0 Tititdosi - 7v?6 7,84 8,29 4,43 4s 5> ...| 13780 | 388,64 | 0928 | 0,153 | 0,199 | 0,313
a0 ‘tj& mﬁmbr:" do?lfggot?nlf: mnollauolmg::lg&aé : ﬂ!l‘,*)N'ancgzdeA:I 1s Agosto . | 13,654 | 388,64 | 0,928 | 0,153 | 0,199 | 0,316
OOLIDR Hon las sipyd JAE 9 AN 24 » .| 13,5676 | 388,64 0,931 0,153 |!0,200 0,316
7,80 %; adelaninn TH0% 'y dupite s a s h 5] eises 6,50 a |

tos & 00 dias, 4,00 %. Julio 1931 . | 16,861 | 326,89 0,769 0,128 | 0,171 0,807
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los fondos del empréstito depositados en las
cuentas oficiales del Banco se incorporé al giro
ordinario del mismo y le permitié reforzar sus
disponibilidades de caja en m$n. 66,2 millones
durante el primer semestre pasado, no obstante
que las existencias de la Camara Compensadora
disminuyeron en m$n. 16,7 millones.

A pesar de la emision de los nuevos billetes
contra caucién de titulos del empréstito, la
emisién total aumenté 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 exporiacién en los dos
primeros meses de m$n. 9,0 millones de oro de
la Caja de Conversién destinados al pago de
servicios de la deuda publica exterior.

Es muy significativo que ese incremento en
la emision de billetes no se ha traducido en una
mayor circulacién de dinero en manos de la
poblacién. Es facil verificarlo. Por un lado,
una parte de dichos billetes ha quedado, segin
acaba de verse, en lag arcas del Banco de la
Nacién Argentina. Por otro, el dinero lanzado
a la plaza por aquéllos m$n. 84,4 millones de
pagos efectuados por el Gobierno, después de
circular en manos del puiblico se ha ido a radicar
en los Otros Bancos. Se explica asi por este
modo que no obstante la contraccién que éstos
han debido sufrir a causa de la suscripeién
piiblica, sus existencias en efectivo hayan cre-
cido en m$n. 43,4 millones en el semestre.

En suma, el incremento de existencias en
efectivo del Banco de la Nacién Argentina mas
el de les Otros Bancos, en el periodo conside-
rado, alcanza a m$n. 109,6 millones, o sea m¥n.
9,5 millones (1) mas que el aumento melo
precitado en la emision de billetes. Por donde
se ve que los fondos puestos en movimiento por
¢l Empréstito Patriético hasta el 30 de junio
pasado, lejos de aumentar las tenencias de bi-
lletes en manos del piblico, se han encauzado
hacia las arcas de los bancos.

(1) Esta cifra es algo inferior al descenso de m$n. 12,0
millones en los billetes en el piblico, debido a que los
bancos han exportado m$n. 2,5 millones en metélico
de sus propias tenencias.

Julio 1932

Es mas, la circulacién en manos del publico
ha disminuido 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 Conversion subieron en
este tltimo lapso en m$n. 112,0 millones.

Los préstamos reales de los bancos (excluidos
los de banco a banco) bajaron en el primer
semestre en m$n. 117,2 millones o sea casi tanto
como los mén. 1344 millones de descenso en
el ultimo semestre del aifio pasado. Pero con-
trariamente a lo que ocurrié en éste, cuando los
depésitos se desinflaron junto con los préstamos,
en la primera mitad del afio en curso los depési-
tos crecieron en m$n. 79,3 millones, gracias al
aporte de los fondos del empréstito patriético en

Tiruros DE RENTA FIjA DE 6 %

(Ez-cupién)
En m$n.
T T T T l T F T T T T T
95 |~ CEDULAS HIPOTECARIAS -9
90 90
i BONOS HIPOT. A p—
85 — (BCO. PROV)) =1 85
s
80 — — 80
:U-duu.l.l,u_Lu_nJu:.J.L_x_r_hm!_l_u.-.h.t,a,;.l,LLLi.L.I_LAILLL.lJ.t.u.;

A S D E F M A M J J A

O N

1931 -1932

el Banco de la Nacién Argentina. Por ésto es que
¢6lo suben los depésitos 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 situacién financiera de cada estable-
cimiento en particular, aparte de la situacién
general del mercado, puede afirmarse que dichas
tasas han aflojado durante el semestre, sobre
todo en aquellos establecimientos en que la




Julio 1932 REVISTA ECONOMICA 113

ESTADISTICA DE LOS PRODUCTOS AGROPECUARIOS

por 100 kgs.  Eeela Logaritmice PO 100 kgs.

ICESSEEE S e B  a ProMEDIOS SEMANALES DE PRECIOS DE GRANOS, en mdn,
I =T I 12
12
I Entrega inmediata en A término
LINO J Buenos Aires
10 e 10 Semanas Trigo, Posicién QOctubre |Maiz, Pos. Ag. (%)
_I | 1552 Trigo | Maiz Lino | Avena | Buenos| Liver- | Win- | Buenos| Liver-
I g Aires (V)] pool nipeg | Aires | vool
(por 100 kilogramos)
3 Junio ...| 6,35 4,55 8,68 5,39 6,54 7,71 7,05 4,60 5,69
4a 3 o] 6,43 4,62 8,59 5,43 6,66 7,61 7,04 4,66 5,75 1
6 58 » Jae| 6,29 4,63 8,55 5,51 6,59 7,60 7,08 4,67 5,80
1 Julio ...| 6,15 4,73 8,89 5,49 6,51 7,55 7,12 4,79 5,89
15 28 » .vx] 6,15 4,74 8,82 5,48 6,46 7,44 6,99 4,80 5,88 F !
38 > .| 6,19 4,82 8,84 5,50 6,53 7,59 7,13 4,87 5,90 ‘ |
4n > .. 6,66 4,97 8,98 5,68 6,87 7,94 7,62 5,03 6,06
—————yi 18 Agosto...| 6,68 4,98 9,00 5,68 6,90 7,02 7,37 5,06 6,02 |
L { 28 > o] 6,93 5,02 9,33 5,72 7,01 8,24 7,52 5,07 6,09
vttt bndess . I
3 ﬁluﬁ'n T il > Julio 1981...] 518 | 3880 | 11,84 | 3898 | 662 | 780 | 713 | 885 | 6,21 .
1931 1932
por 10 Lgs, Escala Logaritmica por kg
PROMEDIOS SEMANALES DE PRECIOS DE PROD. GANADEROS, en mdn. LN = |
6
|
N bvitlos Chilled Cueros Lanas 1
Semanas en Casef- | Man- s 1
estan- | Estan- | Smith- Cruza | Prom. na teca b
L2 cias cias (3) | field Salados| Secos gruesa | pond. \/\ 1.
1 (por kilogramo) (por 10 kgs.) tony | e 4 CUEROS s 0,60 l |
3a Junio ...| 0,212 0,325 0,639 0,35 4,73 3,64 4,28 80,00 1,08 \/\/\,/"\
4a » wes) o 0,218 0,335 0,582 0,35 4,95 3,72 4,37 80,00 1,08 0,50
I ba > 4| 0,210 0,321 0,647 0,36 5,07 3,87 4,39 80,00 1,08
18 Julio ...| 0,207 0,315 0,555 0,38 5,80 3,91 4,50 80,00 1,08 por kg.
. . 22 » .,.| 0211| 0317 | 0,481 | 042 | 6,25 4,42 4,87 80,00 | 1,08 0,30 — NOVILLOS - 0,40
' s 3 » ... o218]| 0320 | 0544 | 042 | 568 | 430 | 476 | 8000 1,08 SLENILSTANCIAS |
4e » .| 0,211 0,321 0,541 0,39 5,80 4,38 4,75 80,00 1,08 0,25 V |
1 Agosto ...| 0,211 | 0,320 [ 0,612 | 040 | 591 4,32 | 470 | 80,00| 1,08 = i
28 3 «oe| 0,205 0,305 0,612 045 6,14 4,35 4,73 80,00 1,08 ‘ |
H g = = |
Jutio 1981 ...| o8 | o003l oero| oms | 7us | 663 | 560 | 100001 168 920 Ll |
}
11
|
|

) ASOND EEMAMIL LA !
1931 1932 d
EXPORTACIONES DE GRANOS, en fons. COMPRAS Y EXPORTACIONES DE CARNES () i
' :
. 1932 1031 Primeros semestresmsz . 1932 1931 Primeros semestres f
B i ase de carnes g
Mayo | Junio | Jumio | 1031 | 1932 [% —— Mayo | Junio | Junio | 1931 | 1932 |% fe _
| 1931 1981 .
| Trigo .....| 326.a70] 232.470| 446.280|2.585.700|2.784.080| + 7.7 CoumPrAS DE GANADO POR LO8 FRIGOR{FICOS ‘ 1|
Maiz ..... .| ©76.150 J 075, 810.8103.865. 1,4 Vacuna: !
TLino {17880 EAZDAOPLIGR BT AN O gmﬁ i p é Milesde cabez.| 1937 | 2014 | 202,2|1216,7|1.099,8| - 9.6 | I
----- 880} 158.370) 136.25011.080.0001.019.350 ~ 1, Toneladas ...| 90.930 | 96.730 | 92.120 [563.740 |521.270 | - 7.6 i
Avens .....| 72.280| 33570 78.130| 404.620 517.400|+ 27,9 Miles de m$n.| 18.130 | 19.470 | 24.170 |152.700 |105.910 | — 30,6 -
Cebada ....| 10.900 26101 22.810| 174.050 2068.530| + 54,3 m$n. por keg| 0,199 | 0,201 | 0,262| 0,271 0,203} — 26,1 |
Centeno ...| 18.280 4 | 583,56  Ovina: '
5 Sety WG| 0000 AOBHO}+067, Milesdecabez.| 173,9| 174,9| 392,2|1.866,5|1.660,4 | — 11,0 '
‘otales (4) ,[1.223.550|1.309.410|1. 8.041.490|8.672.360 7,8 Miles de m$n.| 1.320 | 1.140 | 4,090 | 18.050 | 12.900 | - 28,6 I
§ 771'““' 41499 !+ m$n, poreabez. 7,59 6,62 10,43 9,67 7| - 19,6 |
E Porcina: |
XP. DE LANAS, CUEROS Y PROD. LECHEROS, en lons. Milesdecabez| 347 | 538| 3825| 1438| 171,06 + 198
! 1932 0l (6 Toneladas ...| 3.220| 4.810| 3.460 | 14.620 | 15.850 | + 8,4 |
1931 Afio_comercial () Miles de m$n.| 810 | 1.100| 1.160 | 4.980| 4.010 [ ~ 19,5 ,
Productos . Tuni 1932 m$n. por kel 0,252 0,247 | 0,335 ] 0,341 | 0253 | - 26,8
Rai Lpaio e S R 1931 ExrpoRTACIONES TOTALES pE CARNES, en tons.
La Vacuna: 33.050 | 35.780 | 33.700 [241.420 [201.510 | - 16,6 i
L D28 .....| 10.960 | 8.580 | 10.670 | 132.590 | 107.130 | - 19,2 Chilled ......| 29.620 3:12.510 2?'%3 1%.(;,150 179.460 | - 9.8 :
ueros ., , 7.4 = Congelada ...| 1840 480 o 710 9.970 | - 61,9
Sataacs | | Vieo| S220| G740 5090\ Geire| = 145 Conservada...| 1640 | 1840 | 2850 | 81560 | 18080  ~ 447 f|
PSecos 260 280 500 | “s250| "8680| - 81,8 Ovina cong. ...| 4.470| 4.630| 4.500 | 47.750 | 36.820 | - 22,9 A
, rod. Lech. | 2060 | 2130 | 1130 | 33.900 | 38740 | + 748  Porcina cong...| 8801 410 240| 1.930) 2060) + 67 N
Camiica« | 14650 | 1.170 470 | 22.970| 26.260 | + 6,9 i
sefna . , 1.600 960 660 | 10.930| 18.490 | + 23,4 Totales .....| 37.870 | 40.820 | 38.530 |291.100 (240.390 | — 17,4 |

() Parn lns semnans de Juni ol - . o .
11 el unio, In posicién ea Septiembre. (?) Para las semanas de Junio, In posicién es Julio. () Caleulado sobre el precio B
® Tfm,'ﬁ;g“ limpin (9, del kilo wvive), doducion?o ol valor en plasa del cuero a razon de 24 kgs. por cada 300 kgs. de carne limpia. I
atran” o ol alpiste. () Bl afio comercial para Lanas se inicia el 10 de Octubre; para Productos Lecheros el 10 de Agosto, En Cueros, laa
Tas do votresponden nl afio calendario, (%) Las cifrns han sido suministradas por In Division de Contralor del Comercio de Carnes, excepto

Sxportaciones do earne ovina y poreina que se toman de la Direccion General de Estadistica de la Nacién.
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TiruLos DE RENTA FIjA DE 6 % 5
(Ez-cupdn)
Cotizaciones (mén.) Rendim. inmediatos (% )

Meses

Cédulas| Titulos B‘(’,’;“ Cédulas| Titulos Bo(fl)os

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 | 85,60 | 86,54 6,65 7,02 6,93
Junio s ...| 8,78 | 8242 | 8595 8,76 7,28 6,98
Julio + ...| 8891 | 83,01 | 85,58 6,75 7,23 7,01
Julio 1931...| 92,87 | 91,01 | 90,21 6,60 6,69 6,66
Julto  1930...| 98,06 | 97,77 | 94,79 6,12 6,14 6,33

(") Bonos Hipotecarios del Banco de la Provincia de Buenos Aires.

contraccién de los préstamos permitié robustecer

las disponibilidades en caja.
El mercado de titulos de renta fija ha tenido
sus alteraciones de alza y baja, con una tenden-

cia general de descenso, mucho mas acentuada
en los titulos de crédito interno que en las cé-
dulas hipotecarias.

En el presente mimero de la Revista hemos
completado la estadistica bancaria con tres ban-
cos que no figuraban en ella por haberse care-
cido de las cifras respectivas desde 1926, aiio
en que se inician nuestras compilaciones. Opor-
tunamente publicaremos los guarismos corres-
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
ORO M/LEGAL
ACTIVO
Corresponsales en el Exterior ~ «Operaciones
Pendientes» ........... ... ... ... .. ..., 17.259.270,16
Corresponsales en el Exterior................ 5.502,272,03
Adelantos en Cuenta Corriente ¥ Cauciones. 605.911.480,53
Letras a Recibir..... ... ..................... 2.993.646,)9
Créditos a Cobrar, garantizados ............ 96.465.098,53
Documentos Descontados ................... 651.172.663,61
Redescuento, Leyes 9479 y 9577 ............. 324 802.791,80
Deudores en Gestion ....................... 45.493.819,90
Inmuebles ................. .. ... ... ... ..... 67.796 .598,11
Fondos Publicos Nacionales ............. L 8.463.790,42 17.673.378,03
Muebles y Utiles ........................ ... 4.676.067,41
Intereses ..................couiuiiiniii . 3.174.116,07
Banco Nacional en Liquidacién .......... ... 68.757,04
Gastos Generales ......................... .. 15.586.461,17
Gastos Judiciales... .......... .. ... ... . .. ... . 127 247,20
Ganancias y Pérdidas .. ......... ... .. .. .. ... 10 862,99
Conversiobn ......................... .. ... ... 21.510.370,58
Ley 10350. - Convenio con Francia y Gran f
L g XV 000 055000 g0 mia 0 g bes s A5m0 A 29.109.831,04
Servicio Emp. Aumento Capital Ley 11010 536.670.00
Ministerio de Hacienda - Cancelacién Prés-
tamo £ 2.500.000 ...... SR e bl 12.600.000,00
Caja ....... P A 971.950,60 309.684.975,78
74.443.784,25 2.167.148 335,74
PASIVO
Capital .................. .., ia 163.400.784,86
Fondo de Reserva .......................... 30.141.752,46 ]
Fondo de Previsiébn ........... ....... .. ... - 2.000.000,00
Fondo de Conversién, Ley 3871 ............. 33.992.593,44
Conversion ................ . ... - 9.464.578,83 *
Depésitos: aro mlegal
Ala vista y p. fijo 26.312,05 1.401.152.894,67
Judiciales 41.159,34  104.521.199,46
En Cust, (C. Comp.) 34.755,51  112.752.382,63 102.226,90 1.618.426.476,76
Caja de Conv.-Redescuento-Leyes 9479 y 9577 298.269.179,85
Intereses . ............cooviiiinirirnn . 742 .632,62
Comisiones y Descuentos.................... 38.375.420,00
Margen de Redescuento .................. .. 31.859.031,96
Sucursales «Operaciones Pendientess ....... : 14.817.442,31
Los préstamos con PRENDA - agricola, ganadera y 74.443.784,25 2.167.148.335,74
varias - Incluidos en Ia cuenta Documentos Descon-
tados, asclenden a m§legal 52.632. 182,34,
Existencia en Titulos Depositados
Titulos Nacionales ., ..,.......... TR T —_— 1.076.284.601,96
Titulos Provinciales .. .................... L — F 50.961.639,63
Acciones, titulos diversos y otros valores ... B — 642.068 961,65
Total nominal ........ .. —_— 1.769.315.203,24
JORGE A. SANTAMARINA
Vicepresidente
ERNESTO Parma JuaN JoragE JorpiNn IsMAEL prL SEL A
Subcontador General Secretario General Gerente General
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EL. MOMENTO PRESENTE EN

1. EL ALZA DE LOS PRECIOS,

El cambio de tono en los negocios mundiales
a mediados de este afio se ha manifestado en
la elevacién de los precios de un buen nimero
de articulos. Unos han mantenido su aumento,
otros lo han perdido en mayor o menor grado.
El movimiento afecta los valores bursatiles y
aquellos productos caracteristicos de la especu-
lacién internacional, en la correcta acepcién del
vocablo. Los granos, los metales, las lanas y cue-
ros, el algodén, el caucho, han visto elevar sus
cotizaciones.

Todo juicio sobre el significado de estos
acontecimientos nos parece prematuro. ;Se tra-
ta de una simple fluctuacién? ;O hemos lle-
gado en la crisis mundial a un recodo en que
termina el descenso y comienza la fase de me-
jora? Preguntas que si no pueden ser contes-
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-
sién actual.

2. COMO SE PROPAGA LA CRISIS FINANCIERA,

Se ha prolongado inusitadamente la duracién
de 1a fase descendente de esta crisis, tal vez
porque factores de gran momento, principal-
mente de orden politico, han perturbado el jue-
go de los elementos econémicos. Hasta la prime-
ra mitad de 1931 éstos se desenvuelven en forma

LA CRISIS INTERNACIONAL

similar a la de otros ciclos. La contraccion 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 periodo de recupera-
cién. Pero en mayo de ese afo sobreviene en
Austria la insolvencia del Credit Anstalt, por
sus créditos inmovilizados en la industria.
Arrecia entonces la desconfianza, y los acree-
dores a corto plazo se dan prisa en retirar los
fondos que en ingentes cantidades habian 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 panico se precipite y la extraccién de
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 drasticas. La salida de fondos reduce a tal
punto las reservas de oro y divisas del Reichs-
bank, que peligra la estabilidad del marco.
Detener el drenaje es lo esencial. Implantase
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 ptiblica
y privada, sin menoscabo de las ya exiguas re-
servas metalicas. Es el proceso a que aludimos
en nuestro niimero precedente. Todos los paises
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deudores, quien mas quien menos, se ven arras-
trados a medidas analogas. Fué la dislocacion
de los cambios, la esirangulacién del comercio
internacional.

A la moratoria de las deudas politicas sucede
el arreglo de las comerciales (standstill), por
el cual los acreedores extranjeros prorrogan el
vencimiento de los créditos concedidos a Ale-
mania. Esta congelacién de eréditos afecta prin-
cipalmente a los bancos ingleses. El presupuesto
britanico acusa un grave déficit y la situacién
politica es delicada. La desconfianza se extien-
de pues a Londres, ataca las reservas del Banco
Central, e Inglaterra abandona el patrén oro
(21 de septiembre).

Gran numero de paises sigue a la Gran Bre-
tafla. Y la desconfianza adquiere un impulso
incontrastable. En Francia y Estados Unidos se
quebranta la fe en los bancos. Del Banco de
Francia, el publico 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-
tuacién del panico.

En Estados Unidos, la tesaurizacién se rea-
liza en forma de billetes. Calculase que los de-
positantes drenaron cerca de 1.000 millones de
délares de los bancos para guardarlos en sus
arcas individuales, Mucho mdis graves fueron
los efectos de la desconfianza exterior en el
futuro del délar. Después de la caida de la libra,
los bancos centrales y las instituciones particu-
lares retiran febrilmente los fondos que tenian
colocados en la banca norteamericana. No es de
extrafiar por ello la quiebra de innumerables
bancos y la violenta restriccién del crédito para
proteger 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 politica internacional. El problema de las
deudas de guerra remueve hondos sentimientos
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en la masa y adquiere enormes proyecciones.
Sin embargo, la Conferencia de las Reparacio-
nes convocada para enero de este afio, 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 opinién ptblica de los dos
principales paises afectados; incompletos, si se
recuerda que su consolidacién definitiva de-
pende del problema de las deudas de los aliados
con los Estados Unidos. Incégnita ésta, que s6l
ha de despejarse después de las elecciones pre-
sidenciales.

El éxito relativo de Lausana constituye un
sintoma, un elemento favorable que se destaca
en un cuadro de tintes sombrios. Unido a cier-
tos hechos que le preceden y le siguen, ha pro-
pendido a mejorar el ambiente psicolégico de
los negocios mundiales.

Quizas el mas importante entre los primeros
es el curso de la libra, como indice de la situa-
cién monetaria y financiera. El sacrificio que
supo imponerse el pueblo britinico con nuevos
tributos y reducciones en los gastos piiblicos, y
la serena actitud de las autoridades financieras
tanto en los negocios internos como en las ope-
raciones comn, el exterior, producen muy pronto
sus frutos. Londres reconquista su prestigio y
las disponibilidades internacionales vuelven a
afluir a su mercado monetario. En marzo lti-
mo, la libra se valoriza rapidamente y amenaza
con rebajar de nuevo el nivel de los precios in-
ternos hasta el de los precios mundiales en oro,
cuyo descenso continiia. Con el sostén del Go-
bierno (1) el Banco de Inglaterra adquiere sin
restricciones el metalico y las divisas que se
ofrecen, substrayendo a la libra de las tenden-
cias alcistas, y constituye asi una reserva que la
experiencia habia probado ser de gran utilidad.

(1) Con este propésito el Tesoro britinico 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 estin for-
mados por £ 25 millones de divisas y valores extranjeros
y la autorizacién otorgada al Tesoro por el Parlamento
para usar del crédito hasta £ 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. E1 metal secularmente
atesorado en ese pais comienza a volcarse sobre
los mercados monetarios del mundo para apro-
vechar la ganancia que la depreciacién de la
rupia trac comsigo. Este oro, ademas de poner
a Londres en situacién mas holgada, atemia el
temor de una escasez de metalico en el mundo,
a lo que tampoco es ajeno el incremento en la
produccién de las minas.

No tarda entonces en producirse un descenso
muy rapido en el tipo del interés, tanto por esa
afluencia de disponibilidades como por la de-
clinacién de los negocios. Contrastese 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 patrén oro. Es
en tales condiciones que se realiza con éxito la
conversién reciente de la deuda de guerra de
la Gran Bretafia: otro de los hechos que favo-
rece el restablecimiento de la confianza inter-
nacional.

4. ViciSITUDES BANCARIAS DE Los EE. UU.

También los Estados Unidos trasponen un
periodo extremadamente critico. Primer dato
positivo: se clausuran en jumio pasado las se-
siones del Congreso con resultados tan impor-
tantes por lo que se hizo, como por lo que se
dejé de hacer. Entre otras cosas: se crea la
Corporacién de Reconstruccién Financiera, se
introduce en el sistema monetario una reforma
que permite subsanar la falta de papel elegi-
ble para el redescuento, y se aprueban medidas
tendientes a equilibrar el presupuesto, que en
el afio fiscal terminado en junio iltimo arrojo
un exceso de 2.766 millones de dolares de los
gastos sobre los recursos. Este déficit y la zozo-
bra por los proyectos inflacionistas que el Con-
greso terminé por rechazar, habia contribuido

persigue con la movilizacién de estos recursos. Primero,
eliminar las fluctuaciones en el valor de la libra debidas
principalmente a la especulacién. Segundo, permitir que
las tenencins de cambio del Departamento de Emisién del
Banco de Inglaterra sean revaluadas semanalmente de
acuerdo con el cambio real, de modo que las pérdidas
o ganancias sean imputadas a dicho Fondo, esto es, al
Tesoro. (Midland Bank, Monthly Review, April-May 1932,
pég. 5).
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tan seriamente a debilitar la confianza exterior
en el délar, segiin se expres6 mds arriba, que
en el lapso transcurrido entre setiembre 1 de
1931 y julio 1 de 1932, los Estados Unidos per-
dieron 1.077 millones de délares de sus reservas
metalicas.

La Corporacién de Reconstruccién Financiera
establecida en enero pasado emprendié la ayuda
a los bancos en apuro, aleccionada por los efec-
tos que la extraordinaria cantidad de quiebras
tuvo sobre la confianza piiblica. Hemos aludido
va al péanico 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 por las extracciones de de-
pésitos y la emigracién del oro, sin necesidad
de seguir apelando a la contraccién violenta de
los préstamos. En sintesis, consiste en lo siguien-
te. La Ley de Reserva Federal prescribe que los
billetes deben estar garantidos totalmente por
oro y papeles redescontados de caricter elegi-
ble. La garantia de oro no puede bajar del 40 %.
Y si no hubiese papel elegible para cubrir
el 60 % restante, es esencial hacerlo también
con oro. Es lo que precisamente ocurrié antes
de la reforma, por cuanto este papel, alli como
en todas partes, escasea mucho en tiempos en
que los préstamos bancarios se congelan por el
derrumbe de los precios. De ahi que los Bancos
de Reserva tuviesen que mantener en sus arcas,
afectado como garantia, una cantidad conside-
rable de metalico en exceso a ese minimo 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 extracciones mencionadas, en-
contrabanse forzados a restringir el crédito y a
malvender los titulos 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-titulos
del Gobierno y otros valores comerciales. Con
lo que‘ al ponerse en vigencia la Ley, quedaron
libres para exportarse, si asi lo exigiese el retiro
de fondos extranjeros, unos 1.200 millones de
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ddlares. Por otro lado, los Bancos de Reserva
adquirieron algunos centenares de millones de
titulos de la cartera de los bancos comerciales,
poniendo a su disposicién fondos que hasta en-
tonces sélo podian haberse procurado por el
redescuento, y en forma precaria, por la falta

de papel elegible.

Estas medidas han puesto fin a la liquidacién
forzada del crédito bancario. Y si bien es cierto
que los bancos comerciales afiliados, en lugar
de aumentar sus encajes y expandir 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 expansién,
toda vez que ella fuese requerida por las legi-
timas necesidades de los negocios.

A pesar de todo esto, las quiehras bancarias
recrudecieron en junio iltimo, principalmente
en Chicago, en donde la Corporacién de Re-
construccién tuvo que realizar sus operaciones
de salvamento. La extensién del mal pudo ser
conjurada y el ambiente fué tornandose cada
vez mas sosegado. Contribuys también en el
mismo sentido el hecho de que en julio se habia
retirado casi la totalidad de los fondos extran-
jeros. Desaparecia por lo tanto, el temor de nue-
vas extracciones de metalico. Antes bien, en los
meses siguientes reanudaronse las importacio-
nes después de varios meses de intenso drenaje.

5. Los FACTORES ADVERSOS,

Todos estos 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 tensién poli-
tica internacional y han acentuado la evolu-
cién favorable de los mercados financieros. Pe-
ro no debe omitirse otros aspectos de la situa-
cién general. Entre ellos, el estado de la poli-
tica interna de Alemania y los términos actuales
del problema del desarme. Es capital la impor-
tancia de esto ultimo, asi por la considerable
influencia que ejerce en estos momentos, como

por el costo que las fuerzas armadas representan
en los presupuestos de los principales paises.
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Por cierto que la existencia de estos elemen-
tos adversos, no significa negar la posibilidad de
una mejora. Pone de manifiesto, simplemente,
los obsticulos que pudieran trabar su desarro-
llo. Es més, el haberse detenido los precios en
oro después de un descenso extraordinario por
su intensidad y duracién, y el volver a su quicio
los mercados financieros, comporta ya un
progreso innegable en la situacién general, so-
bre todo si se vuelve la vista algunos meses
atras.

6. Los PRECIOS Y LA REACTIVACION DE LOS NE-
GOCIOS,

Es en tales condiciones que han comenzado
a subir los precios de los productos y acciones.
Pero el alza no se ha manifestado todavia en
la dilatacién del volumen real de los negocios
conforme sucle acontecer en analogas circuns-
tancias. En los ciclos precedentes se ha ob-
servado, en efecto, cémo el impulso inicial se
va prolongando por la excitacién de la demanda.
La mayor actividad de un ramo se extiende gra-
dualmente a los que le suministran las merca-
derias, materias primas o elementos producti-
VOos que requiere en sus operaciones, Aumenta
con ello la ocupacién, el poder adquisitivo de
la masa obrera, y se acrecienta la demanda ge-
neral del mercado. Asi, de ramo en ramo, de
industria en industria, se va generalizando el
impulso ascendente de los precios y las tran-
sacciones, siempre que esta expansién de los ne-
gocios cuente con el crédito adecuado para des-
envolverse.

Generalmente, este proceso ccurre cuando las
existencias, la produccién y los precios, han
llegado a un nivel tan inferior que cualquier
incremento de la demanda estimula necesaria-
mente las actividades productivas. Es muy di-
ficil saber si se ha llegado a este punto. La
experiencia nos demuestra que la baja acostum-
bra ir mas lejos de lo que se supone, y que el alza
sobreviene cuando menos se espera. Sin embar-
go, es evidente que la produccién de los princi-
pales paises industriales se ha restringido en
forma muy sensible y que los precios han caido
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a un nivel bajisimo segin se ohserva en el
cuadro que se presenta en seguida:

INDICES DE LA PRODUCCION Y LOS PRECIOS
MAYORISTAS ()
(Base 1928 =100)

Produccién Precios mayoristas
Paises .

mayo 1932 Julio 1932
Alemanin ...ovvinienis 59,5 68,5
CnBIE =iivaasaiaian 76,8 69,1
Estados Unidos ....... 54,1 66,7
Franeln ...........00, 74,0 66,7
Gran Bretafia .. ., 90,6 (2) 69,6

(1) Fuentes: Para ln produceién: Alemanin, Institut (e Konjunk-
turforschung: Canadd, Dominion Bureau of Statistios; Estados Unidos,
Federal Reserve Bonrd; Franeia, Stalistique Générale v Gran Bre-
tofin, Board of Trade. Para los precios: Alemania, Stat Reichsamt;
Cunndd, Burenu of Statistics; Fstados Unidos, Bureau of Labor Sta-
tistica; I'rancin, Statistique Générale ¥y Gran Bretafin, Bonrd of
Trade. (%) Primor trimestre,

En la reciente elevacién de los precios, no se
ha notado, al menos hasta ahora, las caracte-
risticas del proceso que venimos de aludir.
No ha ocurrido aumento perceptible en el vo-
lumen de las actividades. Y se menciona con
insistencia la intervencién de factores politicos
en el mercado de los Estados Unidos. Es claro
que mediante un esfuerzo bien concertado y
la ayuda del crédito y la propaganda, puede
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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 indole ayuda a despertar la demanda y ha-
ce resurgir las transacciones con el estimulo que
ella engendra.

De mas esta sefialar la importancia que todo
esto comporta para la Argentina. Nuestras pers-
pectivas de mejoramiento dependen fundamen-
talmente del volumen de la préxima cosecha y
de los precios en oro del mercado universal.
Con una cosecha normal y mejores precios, se
facilitara el reajuste del balance de pagos, de
la economia privada y bancaria, y de las finan-
zas publicas. Es la hipétesis méas 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 econémica. Pero en un nivel bajo, que
el pais ha sobrepasado ampliamente durante
el periodo de rapido crecimiento que se inicia
con este siglo. Crecimiento apenas interrumpido
por depresiones cuya escasa duracién 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
agosto ultimo el afio comercial 1931-32. En los
comienzos del mismo, el mundo disponia de un
sobrante de 17.860.000 toneladas de cosechas an-
teriores.

Consumir mas, producir menos, tales eran los
términos simples del complejo problema de ah-
sorber esa cantidad extraordinaria, cuya sola
Presencia afecta en grado muy sensible los pre-
cios del cereal.

Ni una cosa ni oira acontecié en grado signi-
ficativo. La poblacién mundial, con su poder
adquisitivo muy menguado por la crisis, no con-

sume mas 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 pai-
ses importadores para proteger al productor na-
tivo contra la competencia del grano extranjero.

No es extrafio pues que la absorcién aparenie
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 sélo se ha consumido una
cantidad equivalente a la produccién total del
afio, que ascendié a cerca de 100.790.000 to-
neladas contra 103.160.000 el afio anterior. Ll
aumento del sobrante ha sido pues reducido.
Y al abrirse el nuevo afio comercial 1932-33
vuelven a gravitar sobre el mercado interna-
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. ! cional otras 18.190.000

cifras para verificarlo:

toneladas. He aqui Jas como por el volumen de recursos financieros
comprometidos. Se ha guardado el trigo de los
aftos de buenas cosechas para venderlo a mejores

| , o precios en los de escasez. Pero éstos no han so-
[ SOBRANTES, PRODUCCION, OFERTA VIRTUAL Y
|

il CONSUMO APARENTE DE TRIGO EN EL MUNDO
' DURANTE LOS DIEZ ULTIMos ANos

brevenido. Es mas, las cosechas han continuado
relativamente abundantes, en tanto que el con-
sumo no se ha desenvuelto paralelamente a la

Afios

Sobrantes
al 1° de
julio

Produc-
cién (')

Oferta
virtual

Consumo
aparente

Precios
british
parcels

1923-24
1924-25
1925-26
1926-27
1927-28
1928-29
1929-30
1930-31
1931-32

1932-33

8.490
9.500
7.490
7.590
9.270
11.760
16.760
15.740
17.860

18.190

(Bn mailes
95.440
84.350
92.820
94.070
98.240
106.830

93.530
103.160
100.790

de toneladas
103.930
93.850
100.310
101.660
107.510
118.620
110.290
118.900
118.650

~

94.430
86.360
92.720
92.390
95.720
101.860
94.550
101.040
100.460

(Ddls.)
1,05
1,35
1,63
1,35
1,35
1,12
1,20
0,80
0,59

mayor existencia de cereal por las razones sefia-
ladas. Y los precios del mercado universal han
caido a un nivel extremadamente bajo.

ProbpucciON, CONSUMO APARENTE Y SOBRANTES
DE TRIGO EN EL MUNDO DURANTE LOS
ULTIMOS DIEZ ANOS

millones de tons

(1) Inclufdas Ins exportaciones de la Unifin Boviftien para el periodo
dao julio n junio, pero excluido el resto de su produceién y Ia de China,
Turquin y otros pafses de menor importancia, por cnrecerse do
informaciones continuns o fidedignas, Las cifras de produeccién son del
Instituto Internacional de Agricultura do Roma, con algunas correccio-
nes efeotundns por el Food Research Institute (Wheat Studies) on los
datos de Fstados Unides y Canadd.

Ese sobrante de trigo es el resultado de la po-
litica de retencién seguida por los Estados Uni-
dos y el Canada. El 1 de julio de 1927 habia en
ambos paises, 5.090.000 toneladas de existencias
de trigo que pasaban sin liquidarse al nue-
vo afio comercial. La cifra ha crecido hasia
14.620.000 toneladas en igual fecha de 1932.
Estamos en presencia de una fantastica opera-
cién especulativa, asi por la magnitud del riesgo

DisTrIBUCION DE LOS SOBRANTES DE TRIGO EN EL
MUNDO AL 1° DE jULIO DE LOS 0CHO ULTIMOS ANOS

excepto para In Argentina, en que se hn tomado el saldo exportable
segin nuestras estadisticas, Para el afio 1032 loa datos provienen de
Ina Gitimas informaciones eablegraficas. El total excluye loa sobrantes
en Turops ¥ olros pnises por fulta de datos fidedignos.

PRODUCCION

-1 100

CONSUMO APARENTE

20 80

SOBRANTES

0 S 1 (S /I | 1 1
1923 24 24-25 2526 26-27 27-28 28-29 29-30 30-31 31-321932-33

Hemos destacado estos hechos en el grafico
anexo. Huelga decir que, dada la indole del

i 3 A flot, : : :
I8 Julio 10 de: | Estadon) g, gq) Arpen- | Austrn erto| Total  @sunto, lag cifras son tan sélo aproximadas. Las
HiM Sl de produccidén, incluyen las exportaciones de la
: L] (En miles de toneladas) Unién Soviética, pero no abarcan el resto de su
vl 1925 3210 | 1.230 | 1.170 | 490 | 1.390 | 7.490 ha. ni las de China. T . .
1926 2860 | 1520 [ 1.360 | 410 | 1440 | 7.500 ~ COSecha, mi las de Lhina, lurquia y otros paises
i 1927 3,540 | 1.550 | 1.500 | 980 [ 1.610 | 9.270  para los cuales no es posible obtener informa-
i | 1928 3.780 | 3.180 | 2130 | 1.040 | 1.660 | 11.790 . ! fidedi E
il P 7350 | 3480 | 3370 | 900 | 1660 | 16760  Clones continuas o fidedignas. En el caso de los
it 1830 8.340 [ 3.780 | 1.060 | 1.360 | 1.200 (15740  sobrantes, los datos, como puede verse en el
il 1931 8850 | 4.440 | 1.550 | 1.500 | 1.520 | 17.860 d . £
1 B 10020 | 4600 | 1150 | 900 | 1520 | 181090  cuadro respectivo, se refieren a los cuatro gran-
L Nota. — Gifras del Dopart v 46 Agileultuia: do Tetados Unidos des paises exportadores, a las existencias a flote,

y a las visibles en el Reino Unido. Excluyen
pues, el resto de grano en poder de los agricul-
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tores, los molineros y el comercio distribuidor de
los paises consumidores, por ser muy precarias
las informaciones respectivas. E1 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 Africa y la India, habian descendido en
3.100.000 toneladas durante el afio comercial
pasado, bajando de 7.100.000 toneladas en agos-
to 1 de 1931 a 4.000.000 de toneladas en ignal
fecha de 1931. No dejaremos de tener en cuenta
esta conjetura al examinar mas adelante la posi-
cion estadistica actual del trigo.

2. VOLUMEN ACTUAL DE LA PRODUCCION,

Tenemos dicho que en el afio recién terminado
la produccién mundial de trigo (incluidas las
exportaciones soviéticas) fué de 100.790.000 to-
neladas. A los paises 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 tltimos, aiin en cierne. Hemos
de limitarnos por ello a los primeros, a cuvo
respecto se ha preparado dos cuadros; uno, con
los guarismos generales del area sembrada y
la produccién del Hemisferio Norte en los 1l-
timos diez afos, comparadas con el quingue-
nio pre-bélico; y el segundo con las cifras de
detalle de los principales paises de dicho He-
misferio en los tres afos recientes.

Por lo visto las cosechas actuales del Hemis-
ferio Norte, conforme a célculos susceptibles de
modificaciones, atin después de terminada la
recoleccién y trilla, prometen para este afio un
rendimiento conjunto de 86.680.000 toneladas, o
sea 1.290.000 tons. menos que el anterior (I).
La distribucién de los parciales difiere mucho
mas entre un afiot y otro. Recuérdese, antes de
seguir, que excepto los cuatro paises del Bajo
Danubio (Rumania, Hungria, Bulgaria y Yu-
goeslavia), cuya produccién excede por lo ge-

(1) Con las informaciones recibidas después de es-
critas estas lineas, el total del Hemisferio Norte sube
a 87.080.000 tons. La diferencia con la cosecha anterior
se reduce asi a 890.000 tons.

neral las necesidades del consumo, el resto de
los paises de Europa debe importar normal-
mente con el fin de completar sus abasteci-
mientos de trigo. Hacia estos tiltimos, que lla-
maremos importadores, convergen alrededor de
las tres cuartas partes de los embarques mun-
diales. Pues bien, estos paises, segin se ad-
vierte en el cuadro respectivo, esperan recoger

AREA SEMBRADA Y PRODUCCION DE TRIGO EN EL
Hemisrerio NorTE

(Exclutdas las exportaciones de la Unidn Seviética)

Turopn

Paises | Bajo Estadoy Otros
ez impor- | Danu-| Total | Unidos Canadé paises Total
tadores bio

AREA SEMBRADA, en miles de hecldreas

1909-14 | 21.640 | 7.940 | 28.480 | 19.060 | 4.020 | 16.480 | 63.040
1923-24 | 20.010 | 6.540 | 26.550 | 24.140 | 8.860 | 18.130 | 77.680
1924-25 | 19.770 | 7.810 | 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 | 23.790 | 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

ProbucciON, en miles de toneladas

1909-14 | 27.650 | 8.980 | 36.630 | 18.780 | 6.870 | 13.320 | ¥4.100
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 (*11.700 | 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 | 9.990 | 38.370 | 24.900 | 15.420 | 12.350 | 91.040
1929-30 | 31.210 | 8.250 | 39.460 | 22.020 | 8.290 | 13.540 | 83.310
1930-31 | 27.550 | 9.600 | 37.150 | 23.360 | 11.450 | 14.920 | 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 | 19.450 | 12.710 | 13.630 | 85.580

Nota. — Lnas cifras de los pafsez de Wuropa del quinguenio pre-
bélico, ajustadns al territorio aetunl, son del Departamento de Agri-
cultura de Estados Unidos; lns marcadns con paterikeo corresponden a
eorrecciones del Food Research Institule (Wheat Studies); todas las
demds son del Instituto Internacional de Agriculturn de Romn. Los
datos del afio 1032-33 son provisionales.

este afio 3.810.000 toneladas méas que el pre-
cedente, llegando a una produccién extraor-
dinaria de 33.040.000 toneladas. En cambio,
las cosechas del Danubio seran este aifio suma-
mente pobres, a saber, 6.750.000 toneladas, con
una merma de 3.260.000 toneladas con respecto
al precedente. Y para la Unién Soviética se con-
jetura un ecxcedente disponible para la expor-
taciéon de 1.100.006 toneladas contra 1.910.000
toneladas en 1931-32.
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En resumen, mieniras se acrece la produccién
de los paises importadores de Europa, dismi-
nuye con parecida amplitud el rendimiento de
las cosechas del Bajo Danubio y el excedente
exportable del Soviet. Por lo tanto, el volumen
probable de la produccién 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 afio precedente.

Asimismo, en el resto de los paises del
Hemisferio Norte, las cosechas prometen un
rendimiento global inferior. Los dos producto-
res de Norteamérica, registran una cifra pro-
bable de 32.160.000 toneladas, es decir, 460.000
toneladas menos; y los otros paises, de 13.630.000
toneladas, o sea 570.000 toneladas de dismi-
nucién.

3. CIFRAS PARCIALES BE LOS PRINCIPALES PAISES

PRODUCTORES.

Los datos sobre produccién que acabamos
de mencionar, han side compilados sobre la base
de las informaciones del Tnstituto Internacional
de Agricultura de Roma, puestas al dia con las
cifras recibidas cablegraficamente por el Mer-
cado de Cereales a Término. A continuacién
presentamos el detalle de los principales pai-
ses productores.

Paises importadores de Europa. Fl gran au-
mento en la produccién de estos paises proviene
en su mayor parte de Francia. Los agricultores
franceses sembraron para este afio 5.370.000
hectareas, o sea 320.000 mas que el precedente.
El bucn tiempo les ha compensado con gene-
rendimientos

rosidad, pues los son excep-

cionalmente altos, por lo que se calecula en
9.000.000 dez tomeladas la
7.340.000 toneladas el afio pasado. Se reputa que

produccién contra
el grano es de excelente calidad para su trans-
formacién en harina. Ello explica que, signiendo
el sistema restrictivo de este pais para resguardar
al productor nacional y hacerle conseguir precios
tres veces mas 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 afio esta
cuota habia sido aumentada hasta llegar a 50 %

BANCO DE LA NACION ARGENTINA

Agosto 1932

en mayo, debido a la escasez de trigo nativo.

En Alemania también subié la siembra en
unas 110.000 hectareas. Se asegura que el rendi-
miento serd hueno y asimismo de excelente ca-
lidad para la molienda. El prondstico oficial

AREA SEMBRADA Y PRODUCCION DE TRIGO EN LOS
PRINCIPALES PAfses pDEL Hemisrerio NorTe

Aumento

Pafses 1930-31 | 1931-32 | 1932-33 ‘,’9‘{'3"’3“3

1H31-32

AREA SEMBRADA, en miles de hecldreas
Europa: ............. 29.650 30.600 29,840 - 760
Paises importadores: . 21.510 22.130 22,340 + 210
Francig .......... 5.850 5.060 5.370 -+ 320
Ttalig . N TEi 4.820 4.890 4.940 + 60
Alemania . 1.780 2.170 2.280 + 110
Espada ... 4.300 4.850 4.290 - 260
Otros ©........... 6.260 8.470 6.460 = 10
Bajo Danubio: ,..... 8.140 8.470 7.500 - 970
Rumania ......... 3.060 3470 2.890 ~ 680
Hungria .......... 1.690 1.620 1.600 = w20
Bulgaria .......... 1.220 1.200 1.140 - 60
Yugoeslavia ....... 2.170 2.180 1.870 - 3810
Norte Ameérica: . .,... 34.820 32.810 32.610 - 200
IEstados Unidos ..., 24.740 22.240 22.430 + 190
Canadé ............ 10.080 10.570 10.180 - 390
Otros paises: ........ 18.500 18.490 19.090 + 600
Norte de Africa ..... 3.610 3.280 3.340 + 60
India .............. 12.810 12.960 13.660 + 700
Varios myh ... &% wdis 2.080 2.250 2.090 - 160
Total HemisferioNorte | 82970 81.900 81.540 - 360
PropUCCION, en miles de toneladas
Europa: ............. 39.810 41.150 40.890 - 260
Paises importadores: . 27.550 29,230 33.040 -+ 3.810
Francia .......... 6.210 7.840 8.000 +1.660
Ttalio i 2. 070, 5w 5.720 6.750 7.240 -+ 490
Alemania ......, .. 38.790 4230 4.600 + 370
Lspafia ........... 3.990 3.660 4.400 + 740
Otros ............ 7.840 7.200 7.890 + 850
Bajo Danubio: ..., 9.600 10.010 6.750 —-3.260
Rumania . 3.660 3.680 2.000 - 1.680
Hungria 2.280 1.970 1.680 - 3890
Bulgaria .......... 1.660 1.670 1.470 - 200
Yugoeslavia .. ..... 2.190 2.699 1.700 - 990
Export. U. Soviética 2.660 1.910 1.100 - 810
Norte América: ...... 34,810 32,620 32,160 - 460
Estados Unidos ..... 23.360 24.340 19.450 —4.890
Canadé ..... . 11.450 8.280 12.710 +4.430
Gtros paises: ..,..... 14.920 14 200 13.630 - 570
Norte de Africa ..... 1.750 1.880 1,880 —

India ....s. ... oo 10.640 9.450 9.030 - 420
Varios ............. 2.530 2.870 2.720 - 150
Total Hemisferio Norte | 89.540 87.970 86.680 -1.290
Sin export. U. Soviética 86.880 86.060 85.680 - 480

Nota: — Datos del Instituto Internaeionnl de Agrioulturn de Ttoma.
Las ocifras de 1032-33 son provisionnles y hun sido puestas al dia con
las Gltimnsg informaciones cablegrificns del Merendo de Cereales a
Términe. Las exportaciones de la Unién Sovidtien eorresponden al
afio comercinl agosto-julio segln la estacistien de Broomhall,

asign6 primero 5.200.000 toneladas a la produc-
cion de este aiio, y al corregir estas lineas dicha
cifra fué rebajada a 4.600.000 toneladas, o sea
370.000 mas que el afio precedente. Las cose-
chas de centeno y forrajeras registran igual-
mente rendimientos satisfactorios.
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El mal tiempo habia hecho predecir para
Ttalia una cosecha inferior a las 6.750.000 tone-
ladas recogidas el afio pasado. Pero ahora se
habla de 7.240.000 toneladas de produccién,
cuya calidad se reputa inferior.

Espaiia y los oiros paises importadores de Eu-
ropa prometen una cosecha de 12.200.000 tonela-
das, mayor en 1.290.000 toneladas a la anterior.

Puaises del Bajo Danubio. En cuanto a estos
paises, la maduracién prematura del trigo por
el calor sofocante y el rapido desarrollo de la
roya han reducido bruscamente la cifra pro-
bable de la cosecha. Se la calcula ahora en
6.750.000 toneladas, contra 10.010.000 el aifio
precedente. El excedente exportable resultara
por lo tanto muy pequeno, y la calidad extraor-
dinariamente baja.

Unién Soviética. Se ignora ain las cifras de
produccién. El area total sembrada con trigo
este afio es de 35.900.000 hectireas contra
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 sequia. Se espera pues una cose-
cha menor que la precedente. De ahi la cifra
de 1.100.000 toneladas de excedente exportable
para 1932-33, calculada por Broomhall, contra
una exportacién efectiva de 1.910.000 toneladas
en 1931-32 (1).

Norteamérica. El Canada tuvo en 1931-32
una cosecha anormalmente baja de 8.280.000
toneladas. Este afio 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 produccién 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-
gun el tdltimo prondstico oficial ascendera a
19.450.000 toneladas. El afio anterior habiase

(1) Los calculos del excedente exportable soviético
para 1932-33 oscilan entre 980.000 y 1.530.000 toneladas.

obtenido 24.340.000 toneladas, o sea casi tanto
como la cifra extraordinaria de 1928-29, cuando
comienza el problema de la congestién de exis-
tencias., En esta disminucién 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 sera rela-
tivamente abundante, a saber, 7.420.000 tonela-
das, con un aumento de 4.500.000 toneladas so-
bre la del afio 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
Canada.

Otros Paises. Ya hemos mencionado la India,
cuya produccién probable de 9.030.000 tonela-
das no dara excedente exportable, pues en el afio
comercial pasado, con 9.450.000 toneladas de
produccién, el pais consumié ademas el sobran-
te anterior, a pesar que los precios en la India
bajaron menos que el nivel mundial, debido a
la depreciacién de la rupia.

4,, PoOSICION ESTADISTICA DEL MERCADO MUNDIAL,

Con las cifras a mano es posible formarse
una idea de la posicién estadistica del mercado
universal de trigo, o en otros términes, de la
relacién o margen numeérico entre la cantidad
de grano que podran ofrecer los paises expor-
tadores y lo que han de requerir los importa-
dores para llenar el déficit de su produccién
nativa. Sin dejar de ser facil, por obra de aque-
Hlas 18.190.000 ioneladas de sobrante, la posi-
cién estadistica presente no lo es tanto como la
de un afio antes. Examinemos rapidamente los
datos.

Gracias a su mayor produccién, segiin se ha
indicado mas arriba, los paises importadores de
FEuropa van a necesitar menos trigo durante
este afio comercial. Hemos consignado un au-
mento probable de 3.810.000 toneladas en sus
cosechas, lo que habria de manifestarse en una
parecida disminucién de sus requerimientos de
trigo extranjero. Pero, por otro lado, las zonas
productoras de este tltimo (Norteamérica, Ba-
jo Danubio, excedente Soviético, etc.) tendrin
unas 5.100.000 toneladas menos que ofrecer,
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pues los sobrantes mundiales (excepto los datos
no tomados por la estadistica, que en seguida
mencionaremos) no han alterado mayormente
su volumen con respecto a un afio antes. Por
consiguiente el margen se ha estrechado en
1.290.000 toneladas, o sea la merma calculada en
la produccién total del Hemisferio Norte. Afia-
dase a todo esto la susodicha rebaja de 3.100.000
toneladas que se estima para los sobrantes de tri-
go viejo de Europa, Norte de Africa y la India,
y se vera que la posicién estadistica del mercado
mundial de trigo se presenta hasta ahora en me-
jores condiciones que el afio pasado, del punto
de vista del interés de los paises exportadores.

Seglin informaciones cablegraficas, Broom-
hall calcula los requerimientos de trigo extran-
jero de los paises importadores de Europa para
1932-33 en 13.700.000 toneladas, es decir tan
solo 2.130.000 toneladas menos que el afio pa-
sado, no obstante ese mayor rendimiento de
de 3.810.000 toneladas en sus cosechas. Consig-
namos la cifra como mera informacién, mien-
tras nos llega su explicacién razomada:

REQUERIMIENTOS DE TRIGO EXTRANJERO DE LOS
pafsEs IMPORTADORES DE EUrROPA Y FUERA DE EUROPA,
SEGON BrooMuaALL

Aum.o dis.
Pafses importadores 1930-31 | 1931-32 | 1932-33 | 1932-33
(céleulos) | 7931-32
(En miles de toneladas)
BEuropa ........c000eun 16.540 15.830 13700 [~ 2.130
Fuera de Europa ...... 4.870 5.120 5400 [+ 280
Total.......... 21.410 20.950 19.100 |- 1.850

Para los paises fuera de Europa se supone
5.400.000 toneladas, o sca 280.000 toneladas
mas, Los requerimientos totales de trigo extran-
jero llegarian 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 tltimos meses
han sido el factor dominanie en las fluctua-
ciones del precio del trigo. Las hemos represen-
tado para mayor claridad en el grafico anexo.
La linea superior se refiere a las cotizaciones
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del tipo Rosafe en viaje, traducida la moneda
inglesa segin el promedio semanal de cambio;
la inferior, a los precios en Buenos Aires para
entrega inmediata.

PRrECIOS DEL TRIGO EN LIVERPOOL Y BUENOS AIRES,
DE ABRIL A SETIEMBRE DE 1932

m$n. por 100 kgs

T 1] T

9,40 T T 9,40
9,00 I+ - 9,00
860 LIVERPOOL {860
5 7~ ~"
8,20 A 8,20
7,80 / - 7.80
740 - 417,40
7,00 | /_\/—/\ - 7,00
6,60 |~ "/\/\ 6,60
6,20 |- BUENOS AIRES . 16,20
5,80 - 5,80
e %;‘ l lMlay.' : IJllm., - .;ujl.l : IAlgo.I - ée;. =
1932

Sobre la tendencia creciente de abril y mayo
influyen las noticias respecto a dafios de conside-
racion en las cosechas de trigo de invierno de los
Estados Unidos, el pronéstico de una recolec-
cién inferior en todo el Hemisferio Norte y la
probabilidad de un menor excedente exporta-
ble para la Unién Soviética. El promedio de
precio en: Buenos Aires llega a un primer ma-
ximo de m$n. 7,13 los 100 kilos en la semana
terminada el 4 de junio.

Luego el mercado afloja y el promedio des-
ciende a um minimo de m$n. 6,15 en la sema-
na terminada el 9 de julio. Actiia entonces
una combinacién de factores. Las cosechas de
trigo de primavera en los Estados Unidos y
el Canada, prometen buenos rendimientos que
neutralizan aquellas pérdidas en las de invier-
no. Mejoran las perspectivas de la produccién
de los principales paises importadores de Eu-
ropa, los que, en anticipacién de sus grandes
cosechas, agravan las restricciones sobre el trigo
extranjero rebajando las cuotas de molienda.
Por otra parte, se ve claramente que los Es-
tados Unidos cerraran el afio 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 acentia el pesi-
1nismo por la gran incertidumbre de la poli-
tica europea.

Pero 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 MUNDIALES DE TRIGO

Afios §£22?- AU;'GNI A\;}tm- ISJ(I)I\lr?; Otiros Total
ca Urug. o tica JEALIEE)

(En miles de toneladas)
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
& 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 Mercado de

Cereales a Término.

rables y los prondésticos de rendimiento se co-
rrigen con rebajas. El nuevo afio comercial del
trigo se inicia en mejores condiciones que un
ano antes, cuando la Unién Soviética y los
paises del Bajo Danubio gravitaron pesadamente
gsobre el mercado con sus grandes embarques.
Este afio, en cambio, la Unién 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
pequefio. Son todos éstos, factores que tonifican
los precios en momentos en que el ambiente
psicolégico méas favorable de los negocios in-
ternacionales, aporta un nuevo sostén a las ten-
dencias alcistas. Otro elemento mas reciente que
concurre en el mismo sentido es la decisién de
la Junta Agraria (5 de septiembre) de no ven-
der el trigo viejo en su poder hasta el 1 de
enero préximo. Asi es como de aquel promedio
minimo de m$n. 6,15, los precios suben a m$n.
6,93 en la scmana 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 cambios los vendedores y com-
pradores han mantenido una actitud expectante

en lo que va del nuevo afio comercial. Los te-
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nedores de Norteamérica, en particular, se man-
tienen firmes a la espera de precios mas altos,
mientras que los compradores europeos proce-
den con cautela ante las buenas cosechas de trigo
nativo. Esto y la situacién que ya hemos ano-
tado en la Unién 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 afio comercial. Asi se ve en el cuadro anexo,
en el que se ha incluido ademds, con fines ilus-
trativos, los embarques de los cinco ltimos
afios comerciales, segiin los datos de Broomhall.

6. ANOTACIONES FINALES.

Al comenzar el afio triguero 1931-32 habia
un extraordinario sobrante de trigo viejo en los
principales paises exportadores. Durante el afio
s6lo se ha consumido una cantidad equivalente
a la produccién del mismo y una parte apre-
ciable de las existencias de Kuropa y otros
paises. Pero no se ha logrado rebajar aquel
sobrante, que se transfiere integramente al nue-
vo afio comercial 1932-33. Con todo, el margen
entre los requerimientos de los paises importa-
dores y la cantidad disponible de los exporta-
dores se ha csirechado, la posicién estadistica es
algo mas satisfactoria sin dejar de ser facil. 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 afio anterior.

El ambiente psicolégico del mercado es tam-
bién mas favorable y su efecto sobre las cotiza-
ciones actuales no es por cierto desdefable. Todo
ello, no obstante la amenaza del derecho prefe-
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 paises 41'31 Danubio formulan en
la Conferencia de Stressa para lograr privilegios
semejantes en los paises importadores de Eu-
ropa. Como quiera que esto ultimo se resuelva,
no afectara mayormente al mercado de trigo este
afio, en razén del exigno excedente que a dichos
paises les quedara para exportar, después de tan
pobres cosechas.

X
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m$n. 43,0 millones que en buena parte se ex-
plica por las diferencias de cambio. Las repar-
ticiones auténomas han recibido este afio m$n.
33,6 millones mas, no por aumento de gastos, si-
no por que la Tesoreria ha podido atender con
mas regularidad lo que se les adeuda por con-

MOVIMIENTO DE LA TESORERIA GENERAL
DE LA NACION DESDE ENERO 1 HASTA SEPTIEMBRE 15

(En miles de m3n.)

Conceptos 1931 1932 A.um.ento. 0
disminuecién
ENTRADAS:

Rentas en efectivo .. ..... 473.942 506.405 4 32.463
Impuestos ........... ad 335.496 382.975 + 47.479
Correos y telégrafos ... .. 27.073 24,663 - 2.410
Obras Sanitarias . .. i 24.653 13.788 — 10.865

 Diversos......ooo.oeiin 86.720 84.979 - 1.741

Recursos del crédito. ..... 80.541 258.079 +177.538

Negociacién de tftulos: .. .. 61.269 37.280 - 23.989
Venta pn « p« woita - valkia S b68.484 17.974 — 40.510
Pago de expedientes ... .. 249 16.761 + 16.612

, Cancelacion de letras 2.636 2.645 + 9

Qperaciones a corto plazo .. 19.272 5.349 - 13.923

Empréstito Patridtico ... . — 215.450 —+215.450
Total de entradas ..... 554.483 764.484 +-210.001

SALIDAS:

Sueldos y gastos .......... 304,518 366.450 + 61.932

Servicio Deuda Pablica ... 159.718 202.752 -+ 43.034

Cancelacién o amortizacién
operaciones corto plazo .. 6.010 27.092 + 21.082

Trabajos pablicos ....,.,.. 31.529 40. 266 + 8.737

Reparticiones auténomss ... 61.713 95.342 4 33.629
Conseio Nac. de Educue. . . 46.183 659.169 —+ 12.986
Ferrocarriles del Estado . . 3.200 22.768 + 19.5668
Obras Senitarias......... 12.830 13.406 + 1.076

Diversos. ...............o.. 8.267 18.240 + 9.973
Total de salidas........ 571.755 750.142 -+178.387

Aumenlo o disminnciin de
exislencias ... ... ..o - 17.272 |+ 14.842 + 36.614

(T, CC,
del Estado y Obras Sanitarias), o como subven-
cién y cuotas de impuesto (Consejo Nacional de
Educacién). Los pagos por trabajos publicos

cepto de trabajos piblicos realizados

administrados directamente por el Departamento
correspondiente y otros por diversos conceptos,
también fueron mayores en m$n. 8,7 millones
y m$n. 10,0 millones respectivamente.

Ademis de estos pagos, este afio 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-
tizacién- de los bonos a que nos hemos re-
ferido.

En resumen, en lo transcurrido de este afio
hasta el 15 de septiembre las entradas fueron
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de m$n. 764,5 millones v las salidas de m$n.
750,1 millones; la diferencia de m$n. 14,3 mi-
llones se ha traducido en aumento de las exis-
tencias de la Tesoreria que suben de m$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 Tesoreria este ano comparado con
el precedentc corresponde al pago de cuentas
adeudadas al comercio y sueldos atrasados. Es-
tos figuraban en el rubro “Compromisos en tra-
mite y en Tesoreria General” que al 31 de di-
ciembre de 1931 ascendian a m$n. 349,0 millones,
excluidos los compromisos por gastos efectuados
anteriormente sin autorizaciones legales. Desde
entonces hasta el 10 de septiembre se ha pagado
m$n. 187,7 millones. Queda pues un saldo de
m$n. 161,3 millones de los cuales mfn. 14,8
millones son de pago inmediato y urgente, segiin
la exposicién ministerial, m$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 serdn cancelados en su casi
totalidad sin dar lugar a salida de fondos (1).

Desde luego que la evolucién de los “Com-
promisos en tramite y Tesoreria General”, que
s6lo se ha destacado por haber sido el rubro
mas apremiante, no pone de manifiesto la del
conjunto de la deuda flotante a partir del 31
de diciembre pasado. Para ello, seria necesario
conocer con precisién los datos referentes al
actual ejercicio y las variaciones de los otros ru-
bros que constituyen el activo y pasivo del Ba-
lance del Tesoro Nacional, ésto es, los dineros
o valores inmediatamente realizables de que
dispone el Gobierno, por una parte, y por otra,
las deudas bancarias, las a corto plazo y-el resto
de los compromisos exigibles.

(1) Se trata segiin la referida exposicion de cantidades
anotadas como gastos que no llegaron a realizarse, o
de gastos realizados y pagados pero cuyos asientos estin
aiin pendientes, y de imputaciones que pueden ser decla-
radas eadueas por su naturaleza y el tiempo transcurrido.
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EL MOVIMIENTO DE FONDOS DE LA TESORERIA DE LA NACION

1. NATURALEZA DE LOS DATOS.

En una reciente exposicién del Departamento
de Hacienda se han publicado las cifras del
movimiento de la Tesoreria y la disminucién de
algunos compromisos impagos del Erario.

Antes de examinarlas, no estid de madis recor-
dar que la Tesoreria registra las entradas y sali-
das de fondos en lo relativo al Presupuesto Ge-
neral de la Nacién y sus autorizaciones comple-
mentarias, excepto las correspondientes al Fondo
de Subsidios que, no obstante formar parte de
dicho presupuesto, se maneja con una tesoreria
propia. También se desenvuelve independiente-
mente el movimiento financiero de las reparti-
ciones auténomas; a éstas se alude en los ba-
lances tinicamente cuando aportan fondos a la
Tesoreria General, o cuando los reciben de ella.

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 dec
recursos percibidos por el fisco pero que no
han sido transferidos aun a la cuenta de la
Tesoreria (1), o de recursos que ingresan en los
primeros meses del afic y que corresponden en
realidad al precedente.

2. VARIACION 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 Tesoreria General fueron su-
periores en m$n. 210,0 millones a las de ignal
periodo del afio anterior, a saber, m$n. 32,5 mi-
Ilones por la mayor recandacién de rentas en
efectivo y m3n. 177,5 millones por incremento
de los recursos del crédito.

En punto a las rentas en efectivo, se observa

(1) Por ejemplo, al 15 de septiembre, fecha de Ia
publicacion mencionada, el impuesto sobre los réditos
figuraba apenas con m$n. 3,3 millones en el estado de
Tesoreria, no obstante que su recaudacién efectiva as-
cendia a mfn. 9,9 millones; pero no se habia realizado
adin su transferencia integra de la cuenta especial corres-
pondiente a la cuenta de la Tesoreria 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 millenes en el aporte que las Obras
Sanitarias de la Nacién deben efectuar para re-
sarcir a la Tesoreria de lo que ha pagado por el
servicio de sus empréstitos. En el presupuesto de
este aflo este aporte llega, sin embargo, a m$n.
34,0 millones o sea varios millones mas que en
1931, debido a las diferencias de cambio.

El Empréstite Patridtico 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 sélo a los fondos
transferidos por la Junta a favor de la Tesoreria,
pues al 15 de septiembre el ingreso total por
concepto del Empréstito en las cuentas oficiales
del Banco de la Nacién Argentina llegaba a
mén. 298,4 millones.

Aparte de esto, se han negociado titulos de
crédito argentino interno. Por venta, se ha obte-
nido m$n. 18,0 millones (contra m$n. 58,5 millo-
nes el afo anterior) ; y se ha entregado m$n. 16,8
millones en pago de expedientes de gastos y
m$n. 2,5 millones en cancelacién de letras de
tesoreria.

En el rubro operaciones a corto plazo aparece
la cantidad de m$n. 5,3 millones este afio, con-
tra m$n. 19,3 millones el anterior. Se trata prin-
cipalmente de los bonos del tesoro, de amorti-
zaciones trimestrales de 20 % emitidos por el
Gobierno Provisional para el pago de cuentas
atrasadas.

3. AUMENTO DE LOS PAGOS,

Los pagos o salidas de fondos de la Tesoreria
General han sido mayores este afio en m¥n.
178,4 millones en comparacién con 1931. El egre-
so por sueldos y gastos, a pesar de ser inferiores
las cifras del presupuesto, es superior en mén.
61,9 millones, debido al pago de lo correspon-
diente a ejercicios anteriores. Los servicios de la
deuda publica aparecen con un aumento de

T
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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 articulo de este mimero 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 nuesiro
mercado local. Especialmente en los cueros y
lanas este movimiento ha sido acompaifiado de

NiverL pe PRECIOS AGROPECUARIOS

% Agosto 1932
Grupos Mayo | Junio Julio | Agosto Julio | Agosto

1932 1931

(Base: promedio 1926 = 100)

Granos ........| 59,9 59,8 60,4 62,9 |+ 41|+ 16,9
Carnes ,....... 74,5 73,6 71,4 70,1 |- 1,8|- 29,0
Cueros ........| 40,6 40,4 47,7 52,8 [+ 10,7 |~ 288
Lanas ........ . 41,1 39,6 43,0 43,1 |+ o2 |- 21,9
Prod. lecheros,.| 58,4 57,3 57,3 57,3 0,0 |- 82,4
Prod. forestales.| 66,3 66,3 63,3 61,6 |- 27|- 327
Nivel general,.| 58,6 58,3 59,2 6L1 |+ 32|- 24
Id. en délares ..| 37,2 37,0 37,6 388 I+ 82|~ 11,3

una mayor actividad en las exportaciones de
agosto y lo que va de septiembre, si se las com-
para con el bajo nivel estacional alcanzado un
aflo antes por dichos productos.

Ese aumento de los precios agropecuarios ha-
ce subir el indice de los mismos de 59,2 en
julio a 61,1 en agosto, conforme se desprende
del cuadro respectivo. Pero como los otros pre-

NIVEL GENERAL DE PRECIOS MAYORISTAS
’ (Base: promedio 1926 = 100)
% Agosto 1932

Grupos Mayo | Junio | Julio | Agosto | yu1is | Aposte
1932 1881
a) Indices de precios, en m3n.
Incl.prod.agrop.| 90,7 90,0 89,6 88,6 - 1,1 I + 2,7
Exel.prod.agrop.| 99,0 98,5 97,7 96,1 - 18|+ 61
b) Indices de precios, en délares
Incl.prod.agrop.| 57,6 57,2 56,9 56,3 - 11| - 68
Excl.prod.agrop.| 62,9 62,6 62,1 61,1 - 16| - 44

cios continiian 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 indices calculados en pesos
moneda nacional y en délares.

PrinciparEs fNDICES ECONOMICOS Y SUS
VARIACIONES RELATIVAS

Primeros
1932 1931 siete meses %

Indices 1932
Junio| Julio | Julio | 1931 | 1932 1931

Intercambio ext. (mdll. $)| 172,5| 1569,8| 225,3| 1.635,6|1.322,3| - 19,2
Ezportaciones:
Valor (4d.) ........ 108,3| 94,2 121,9| 875,0| 852,0/- 26
Cantidad (miles tons.)| 1.480( 1,200 1.720| 10.900| 10.880| - 0,2
Vol. fisico (ndice) ()| 112,3| 93,4 119,6( 128,1| 1258(- 1,8
Precio medio (fd.) (') | 62,2| 63,4] 64,0 62,3 63,0+ 1.1
Importaciones:
Valor real (mill. 8) .| 64,2| 05,6| 103,4| 760,6] 470,3|- 38,2
Vol. fisico (fndice) (1)| 51,4| 52,4] 81,6 85,4 53,0 - 38,0
Cheques Comp. (mill. $)| 2.516| 2.387( 3.222( 23.085| 17.978|- 22,1
Capital Federal ..... 2.092) 1.994f 2.752| 19.815| 14.988| ~ 24,4
Interior............. 424|308 470 3.270| 2.990|- 8,6
Medios de Pago (id.): (9
Billetes en el piblico .| 720 721 76 765 716| - 6.4

Depésitos corrientes .| 1.178] 1.172| 1.018] — 1.043| —
Prést. Bancarios (1d.) (2)| 8.500| 3,569| 3.810| 3880| 3.633|— 6,4
Encaje Banoario (%) (| 175 17,0 131 — 159 —

Venta Propied. (miles $)*|23.744(21.000/46.818/205.368|145.299| — 29,8
Vent, G, Alm, y T. (1d.) *|10.322| 0.5690|11.008| 80.288| 65.392| — 18,6

Grand. Alm.(fndice) (! 7200 788 01,0 00,2 69,91 — 22,6
Tiendas (1d.) () ....| 102,2] 88,4 100,0| 104,2] 884|— 16,2
Trans. Buradt. (miles 8) *|20.700128,350|45.103/308.678/212.386| - 30,7
Cédulas Hipot. Nac. ,|16.213|15.438|20.547|168,780(113.740] — 28,4
Emit., Beo, Hip. Nac.| 672| 047 4.801| 88.482| 6.218] - 86,4
Retir., Beo. Hip. Nuc.| 4.485| 5.608| 7.278| 32.462| 50.738| - 5,8
Titulos Pabl. Nacion. ,| 5,188| 5,050 4.081| 47.314| 39.336| - 16,9
Tit. PGb. Prov.y Mun,| 4,684 3.049| 5.454| 42.553| 29.911| — 29,7
Bonos Hipotecarios ..| 2.088( 3.210{ 5.621| 36.022| 21.304| - 40,6
Acciones ............ 029)  @11] 2.301| 14.407) 5.488|- 61,9
Certif. y Obligaciones.| 208| 402 499 7.602| 2.508|- 67,0

Recaud. Nao. (miles$) : (3)(52.572| 59,624 55.501/365.328(386.818 + 4,0
Aduaneras y Port.: .. [22.462(23.005|26.690(185.603(183.708 -~ 11,8
Derechos do Import.|18.884|10.077\21,401|161,016|186.193| — 10,6
Derechos de Export.| 177 188 #£€8| 1.8668| 1.186]| - 16,8
Otras Rentas ......| 8.901| 8.780| 6.076| 33.821| 27.5375| - 17,8
Contribucién Terr. (%)| 8.167| 1.246| 1.098| 5.502| 27.892|+ 401.6
Patentes (3) ........| 7. 2.119| 21.776| 17.890| - 17,8
Sellos (¥ ........... 8.942| 5.818| 5.440( 28,030/ 82.002|+ 141
Impuestos Internos (3)| 8.174| 7.334| 9.708| 66.432| 83.538|+ 25,7
Otras Recaudaciones.| 0.8098(13.034/10.487| 57.821| 61.820|4- 6.9
Pasivo quebrant. (miles$)|21.497[31.542(22.205(239.709| 164,300 — 81,6
Dep. Ahorro (mill. 8) (2)| 1.604| 1.566] 1.666] — 1.686) —
Construce. Proyeoctad.: #
Permisos (nimero) ..| 1.115| 1.027| 1.623| 11.961| 8.948| - 25,2
Superficie (miles m?) 100 104/ 138 1.009 686 ~ 32,0
Valor presup. (miles $)| 9.320| 8.540]18.310| 90.740| 62.070| — 37,8

Carga Ferroviaria: (4) .| 3.664] 3.030| 3:930| 18.740| 17.804| - 4l
F.C.Part, (miles tons.) ()| 2.704| 2.900] 3.610| 20.421| 19.119] - 6,4
F. C. Estado (d.) (¥) .. 3456) 3356] 401] 1.920) 1.765| - 8,6

Entradas Ferroviarias: .|84,7560/40.047|48.437[335.505(297 .040| - 11,3
F. C. Parts. (miles §) .|30.055|85.435(42.444/301.640 208.847| - 10,9
F. C.Estado (td.) ....| 3.804| 4.612| 5.003| 33.865| 28.802|— 16,0

Movimiento Portuario (%)| 862] 731 1.055| ©.887] 6.536|- 6,1

Consumo Fuerza Motriz
Eléctrica ((ndice) (1) #( 130,8] 13D,3| 182,6] 137,4 185,6|- 1.4
Movim, Migratorio, (7) .
Inmigrantes (nimero),| 1.611| 1.672| 3.110| 35.880| 15.043| — 86,6
Emigrantes (fd.) .....| 4.920] 4:210| 6.306| 36.024| 30.219] - 16,1
Baldo (fd.) (9 ....... -3.318|-2.547|-3.266|- 135/-14.276|4+23.590

* Iin In Capital Federal finicamente, () Indiees, base 1026 = 100;
en lag columnas noumulstivas van los promedios respectivos, (9 Ci-
fras de fin de mes y sus promedios respostivos, (%) Las oifras corres-
ponden al total de lo recandado, y no s6lo a lo ingresado en rentas
generales, (4) Abril y mnyo 1982, mayo 1031 y cinco primeros meses;
las cifras de 1032 son provisionales. () Mayo y junio 1932, junio
1031 y cinco primeros meses; las cifras de 1932 son provisionales,
(%) Miles de toneladns de registro neto de los buques y velervs entra-
dos en puertos del pafs. (1) Pasajeros extranjeros de ultramar de
28 y 3% clase; cifras de In Direccion de Inmigracitn. (%) Iin la eolum=
na de los porciontos va la cifra absoluta del snldo en 1030,
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EL COMERCIO EXTERIOR

CIFRAS GENERALES DEL INTERCAMBIO

In millones de m$n. En millones de délares (1)

Perfodos Tm 5 = T g -

por- | Expor mpor- Ixpor
taciones| tneiones| S219%8 |ty 4,' i [ fialdas

a) CIFRAS MENSUALES
1932 ... 60,7 102,8 |+ 42,1 15,6 26,4 |+ 10,8
}/{:131,;) S ean| 1083 |+ 441| 165 | 279 |+ 114
Julio » . 65,6 94,2 [+ 28,6 16,9 24,2 |+ 7,3
Agosto > (7). 73,1 92,2 [+ 19,1 18,8 23,7 |+ 49
Julio 1981 ,..| 108,4 121,9 |+ 18,6 31,6 378 |+ &7
Agosto > ... 874 100,7 |+ 13,3 24,8 28,6 |+ 87
b) PRIMEROS SIETE MESES

1930 ..... v.ee0] 10104 897,0 | - 113,4| 384,6 3424 |- 42,2
1931 s sw .| 760,6 875,0 |+ 114,4! 242,2 278,0 [+ 35,8
1932 ..........| 470,83 852,0 |-+ 381,7| 121,0 219,2 [+ 98,2

VALORES DE TARIFA DE LAS IMPORTACIONES ()

1932 1931 Primeros siete meses
Artfculos y sus =
derivados Junio | Julio | Julio | 1931 | 1932 |% ——
1931

(En miles de m$n.)

Alimentos .....| 8.601 8.149 11.033| 85.676| 53.261| — 37,8
Bebidas .,.ueee 311 314 444 4.338 1.835| - 67,7
Caucho ..... .. 2.190 1.700 2.145| 25.275| 11.854| — 63,1
Comb, y lubr...,| 10.832 | 11.889 24.846| 163.817| 89.856| — 46,1
Hierro. . .. 5.443 4.979 8.742| 70.747| 40.764| — 42,4
Maderas ..... .| 3.229 2.563 3.794| 25.265| 18.786| — 26,6
M4q. y vehic. ..| 2.127 2.422 7.555| 76.005] 20.541) — 73,0
Otros metales ,.| 2.464 | 2.534 4.244| 30.174] 18.217| - 39,6
Papel, cartén ..| 5415 | 4.531 5088 34.512) 31.726| - 8,1
Piedras (*) ....| 3.097 2.285 4.186| 30.457| 18.227| - 40,2
Prod. quim. ¢¢) .| 5.098 4.862 6.882| 46,628| 36.572) — 23,6
Tabacos ...... 717 1.083 2.232| 15.614 6.701]| - 67,1
Textiles .......| 13.843 | 17.813 19.441| 135.968| 112,780 — 17,0
Varios ...e.a.. 3.795 3.438 b5.435| 37.781| 23.760| — 37,1
Totales .....| 67.162 | 68.562 | 106.667| 782.247| 483.895| — 38,1

CANTIDAD Y VALOR DE LAS EXPORTACIONES

1932 1931 Primeros ocho meses

Grupos de %
productos Julio Agosto | Agosto 1931 1932 1932
(G} ©) Toai

a) CANTIDAD, en tons.
Granos ., (7)/1.071.857| 960.424(1.333,022]11.203.692[10.010.115|— 2,5

Carnes ....| 40.107 52.829| 47.188| 414.971| 370.569|- 55
Cuerps ....| 10486] 10.176| 8.102| 89.485|  70.974|- 14,0
Leoas .....| 6.554] 5.708| 2.922| 110933  80.128 - 18,7
Pr. Lech. (%))  1.528] 2.807 009  21.784]  26.860|4-28,8
Prlforest.(¥) 17.487| 24.051| 25.484| 169.216| 166.635~ 2,/
Varios .....| 46230 59.520| 51.807| 359.562| ©25.883|- 0.4

Totales. ...[1.203.321|1.115,614[1.469.079[12.369.643(11,983.163| - 3,1

b) VALOR, en miles de m$n.
Granos . .(7)| 59.853 | 55.482 62.473 | 573.231 | 640.785 |+11,8

Cnrnes ....| 16.830 | 17.778 | 20.893 | 184.021 | 129.466 |- 29,6
Cueros ,...| 4.450 4.505 4.564 53.858 34,464 |- 36,0
Lanas .....| 3.550 3.185 1036 67.996 52,889 |~ 22,2
Pr. Lech. (&) 851 1.509 731 18.443 19.586 [+ 6,2

Pr.Forest.(8)| 1.905 2.269° 3.266 21.517 18.470 |- 14,2
Varios ....,| 6.788 7.642 6.848 56.709 48.598 |-14,8

Totales,...| 94227 | 92.370 | 100711 | 975.775 | 944.258 |- 5.2

N (') Caloulado mes o mes con a] promedio de cambio telegrafico sobre
h Meva York, (%) Cifras provisionales. (1) Los valores de tarifn re-
ojun las variaciones del volumen f{fsico de las importaciones, pues
sobre los aforos con que son onleulados no influyen las fluctunciones
"[ los precios de lns meroaderins, Debe tenerss presente gue Ins
ras de 1031 y 1932 no son estrictamente comparables, debido a
: modificaciones de nforos introducidas en aquel niio, (') Piedras,
m“"‘*‘la. vidrios y corfimicas. (%) Substancins ¥y productos quimicos y
h Tincbuticos, aceites y pinturas. (%) Cifras provisionales, () Incluido
aring de trigo y subproductos. (%) Incluido otros produotos.

Las cotizaciones de los titulos de renta fija
en la Bolsa de Buenos Aires, insensibles en
agosto al impulso ascendente de los precios, re-

TiTuLOS DE RENTA FIJA DE 6 °/o
(Cotizaciones diarias, ex-cupdn)

En m$n.

95 |- 195

CEDULAS HIPOTECARIAS

90 490
85 |- BONOS HIPOT. / dss
{BCO. PROV) J \
TJTUL\({:\"'\,J
80 - 80

Lyl re Lone Lag I..J.lJ.LIJ..LLLIIJ.l s vk boveliee s
{4 O N D E F M A M 1 J A S.

1931 1932

cién a mediados de septiembre marcan un re-
punte en las cédulas y en los titulos de crédito
argentino interno.

TiTuLos DE RENTA FIJA DE 6 °/o
(Ex-cupdn)

Cotizaciones (m$n.) Rendim. inmediatos (%)
Meses
Otdulas| Titulos | PE° | Codulas| Titulos | P20
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 > ...| 8891 83,01 85,58 6,75 7,23 7,01
Agosto » ...| 88,73 81,48 | 85,32 6,76 7,36 7,03
Agosto 1931 ...| 91,62 89,77 | 89,569 6,66 6,68 6,70
Agosto 1930 . ..| 97,86 97,22 | 94,90 6,18 |+ 6,17 6,32

(") Bonos Hipotecarios del Banco de la Prov. de Buenos Aires.

El curso de las importaciones ha experimen-
tado cierta alteracién, a lo que, por ahora, no
es propio dar mayor significado. En los siete
primeros meses del afio levaban una merma
de 38 % con respecto al precedente. En agosto
ultimo el porciento baja a 16, en parte por el
aumento real de la cifra, en parte porque se
la coteja con la de un aifio antes, que fué extra-
ordinariamente reducida. Las exportaciones pro-
siguen, desde mayo pasado, abajo del nivel co-
rrespondiente de 1931. Véase en el cuadro anexo
los guarismos de los iiltimos meses, las cifras
acumulativas y los saldos del intercambio, en
pesos papel y en délares.

:
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Se ha visto en el nimero anterior cémo vy
por qué las recaudaciones de importacién ve-
nian 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 afio comparados con los del anterior.
No es de exiraflar 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. Razén por la cual el conjunto de ren-

RECAUDACIONES NACIONALES ()
(En miles de m3n.)

Cifras mensuales Aumento o dismin.
Meses

1931 1932 Cantidad A
EDETo . yip:siawuinn nmns 16.396 49.203 | + 2.807 | 4 6,1
TFebrero .......:. ; 42.568 45.591 | - 3.023 | + 7,1
Marzo Weisiasiiasenates 57.557 52,739 | — 4818 | - 8,4
Abril . . i r e 62.481 67.001 | + 4.520 | + 7.2
Mayo ..... e ar LR 8 44 642 50.252 + 5.610 + 12,6
Junio . yeeeiae e 55.908 57.020 | + 1.112 | + 20
Julio .....ou0s- ey 55.501 64.004 | + 8.593 | + 15,6
Agosto S 50.389 72.887 | +22.498 | + 44,6
Total yiyivsgmie e L. | 415442 | 458.787 | +43345 | + 10,4

(") Cifras reajustadas para 1932, repartiendo el importo de los an-
ticipos de impuestos re:tEs:\dus ul Gobierno Nacional entre los meses
on ima ounles hubiese correspondido ln reenudacién. De ahi quo lns
vifras difieran de las publicadas en el cundro de los principales indi-
ces econdmicos.
tas del Gobierno Nacional en agosto pasado
llegé a la cifra mensual mas alta del afo, a
saber m$n. 72,9 millones, con m$n. 22,5 millones
més que un afio antes. Los datos anteriores lo
confirman.

Las operaciones de cambio han tenido su
declinacién estacional, aunque no tan intensa
como se esperaba en virtud de los mejores pre-
cios y de la reactivacién 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
POR LOS BANCOS
Servicio| Bmpres,| Remesas| Otras

Meses Impor- | Doudn | Servic. [Partio, ¢ Trans- | Total
1932 taciones| Pdblica [ PGbliooe| Inmigr, | ferenc.

(En miles de m%n.)

73.840] 13.054] 21.86F] 23.164| 19.284 | 151,610
76,406 11.300] 28.73f] 20.685| 10.434 | 147.560
63,060 10.513| 18,071 24611 7.091 | 132.346
76.160| 14.403| 19.647| 19.666| 11.641 | 140.613
55,114 15.610[ 12.418] 11.682( 10.222 | 105.046
52.441| 23458 10,815 9.605( 11.019 | 107.339
46,135 14.008| 8.420) 10.847| 10.781 | 91,187
51,024 15362 6.702 9.625| 5.691 | 80.004

Total 8 meses.| 493.286| 128.689 126.683| 129.885| 86.163 | 964.705

58 %, los Gobiernos para sus servicios finan-
cieros el 17 % vy el resto las otras actividades
mencionadas en el cuadro comparativo anexo.

2. ROTACION DE FONDOS Y MEDIO CIRCULANTE.

Mencionamos en nuestro comentario anterior
que los fondos del Empréstito Patridtico utiliza-
dos por el Gobierno Nacional para abonar suel-
dos y cuentas atrasadas, habian vuelto de manos
del publico a las arcas de los bancos. La explica-
cién 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 publicos. 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 acredité el producto
del empréstito, a sus empleados y acreedores,
y de éstos vuelve a los bancos, ya directa, ya
indirectamente a través del comercio.

Asi parece haber acontecido en julio, de
acuerdo con los resultados globales de los balan-
ces del conjunto de bancos. Verifiquemos pri-
mero el movimiento de fondos del empréstito:

MOVIMIENTO DE LOS FONDOS DEL EMPRESTITO

PATRIOTICO
Tondos ingr. a las Ctas. Ofic.
Banco de la Naci6n Argentina |, Saldo a
1932 Pagos reas) “ri"ge
Por cau- | Por sus- lizndos
¢ién de | eripeién | Total Tos8
titulos piibliea
(En miles de m$n.)
Mayo ....... 68.000 19.222 87.222 —_ 87.222
Junio,....... 102.000 74.627 176.627 84.373 179.476
Julio ....... —_ 27.080 27.080 61,349 145.207
Agosto .. ... — 5.842 5.842 30.128 120.921
Totales al 3i |
de agosto .| 170.000 126.771 ] 296.771 175.850 120.921

Los nuevos fondos ingresados en el Banco de
la Nacion Argentina durante el mes por con-
cepto de suscripcién publica, 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 priiblico fué de m$n.
34,2 millones. No obstante este influjo de medios
de pago, los billetes en manos de la poblacion
se mantuvieron a fines de julio en m$n. 720,7

s o e I Th
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ESTADISTICA DE LOS BANCOS Y EL MERCADO MONETARIO

Millones de m$n. Millones de m$n, Millones de m$n.
3900 T T~ T T 7 T 1400 =717 F i T Tt et 800 LI T R ) 1.200
/N <— TOTAL DE MONEDA /\ /\ | _
3.800 -5 1300 1700 1100
i i 1 - DEPOSITOS CORRIENTES ]
3,700} PRESTAMOS { 1200 /\-600 L 11000
\..ﬂ
\ EXISTENCIAS —=
3,600 | <] 450 F {500 ¢ 4 800
| . L | i BILLETES EN EL PUBLICO |
DEPOSITOS \'\/\/—'
3,500 350 400 700
N/ <— / REDESCUENTO Y
I o L ADELANTO TITULOS 4 =
3400 ’\-"h | I - | l | 1 | 1 1 L 250 | | 1 1l L1 300 -\,\u\ 1 1 | 1 [ 1R 2] | 1 i 600
" L ASONDEFEMAMJJ JASONDEFRMAMI L JASONDETFEMAMI I
1931 1932 1931 1932 11931 1932

MONEDA, EXISTENCIAS BANCARIAS Y ENCAJES, en millones de mn.

Caja pE CONVERSION EXISTENCIAS DisTRIBUCION DE LA MONEDA Encares, %

Fin de: | Billetes Garanties de In Tmision VISIBLES DE O%0 | hilletes Exist. | Total | Banco | Otros
¥ Sk a, B Total

Emitidos Oro o, ! Redese,| E, Patr.| Bancos | Total (1) Publico Banec. | Moneda | Nacién | Bancos
May. 1932 | 1.299,6 583,9 44,9 354,7 68,0 4,8 588,7 707,0 54,2 597,4 1.304,4 184 23,0 16,9
Jun. » 1.345,2 583,9 43,4 298,3 170,0 4,8 588,7 7204 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 52,9 627,1 1.3832,0 19,1 —_— ==
Jul. 1931 1.220,8 7656,8 61,9 171,45 o 20,7 776,56 759,8 61,2 481,2 1.241,0 14,7 20,8 13,1

Priistamos, TITULOS, DEPOSITOS Y SALDOS EXT. DEL CONJUNTO DE BANCOS, ¢n millones de m@n.

Présramos TiruLos Derdsrros SALDOS

Fin de: EN i - EN EL
Desc. Adel. [Gob, Nac,| Otros Total carrera |Ctas, Ctes.| Pl. Fijo Ahorro | Diversos Total EXTERIOR

May. 1932 1.631,0 655,3 646,7 . 674,3 3.607,3 267,2 1.074,5 647,1 1.568,7 237,8 3.528,1 - 28,2

Jun, > 1.629,4 637,8 647,8 675,3 3.590,3 260,1 1.178,7 634,4 1.563,5 220,0 3.596,6 - 243

Jul, > 1.618,6 630,0 645,7 674,3 3.568,6 263,6 1.170,8 636,7 1.554,6 223,0 3.585,1 - 22,0

Jul. 1931 1.667,8 931,2 612,0 609,1 3.810,1 232,6 1.0138,4 761,56 1.666,4 246,4 3.686,7 - 76,6

PRINCIPALES RUBROS DEL BANCO DE LA NACION ARGENTINA Y OTROS BANCOS, en millones de m@n.

Banco pE LA NACION ARGENTINA OTros BaNcos
Fin de: Existen- Depbaitos Préstamos Existencias
; - Depés. Prést.
clas C. Comp.| Totales | Redesc. | Cauc. (2) [G_.ob. Nac.| Resto Total i efect. | Totales
May. 1932 277,3 100,8 1.509,7 288,5 204,7 175,1 986,2 1.744,5 320,1 495,6 2.151,4 2.469,0
Jun. > 311,9 112,8 1.618,7 295,44 295,8 176,3 995,9 1.763,4 317,7 505,6 2.123,8 2.441,1
Jul, 2 291,3 101,8 1.594,7 294,6 277,8 176,4 993,7 1.742,5 318,7 502,0 2.117,4 2.421,5
Ago. > 302,3 110,3 1.580,8 293,6 265,5 176,4 988,3 1.723,8 324,7 525,1 — —_
Jul. 1931 | 2276 138,1 1.644.8 190,6 293,83 194,9 084,8 1.663,6 | 258,72 471,01 | 28162 | 26332 i
Tasas DE INTERfS EN LOS BANCOS PARTICULARES () PROMEDIOS DE CAMBIOS TELEGRAFICOS, en mgn.
i bsi Semana . N
Fecha [ %)‘:;:rg: ] Letras Adelantos Deéo(;)scﬁg: 3 terminada en: | LAPT@ [L00DGL) R.Mark| Franco [ Lira | Peseta
i‘:';]é ?}i. 1932.. 8,03 7,06 8,31 4,44 Ago. 20, 1932..| 13,577 | 388,64 | 0,932 | 0,153 | 0,200 | 0,314
S ;-jg ;-23 g‘ﬁ? g-;g > 27, > ..| 13,531 | 388,64 | 0,931 | 0,153 | 0,200 | 0,314
Bep. 15, . .. 750 746 201 395 Sep. 3, » ..| 13,579 | 38864 | 0,931 | 0,153 | 0,201 | 0,315
@) Inclutdos los depssitos de oro n las Logaci ) Cavci > 10, > ..| 13,635 | 388,64 | 0,930 | 0,153 | 0,201 | 0,315
¢ dooumentos oficinlos, () Desde el 30 de septiembre de 1930, las > 17, > ..| 13,620 | 388,64 | 0,933 | 0,153 | 0,201 | 0,316

Bas on ol Banco de In Nuci6n : 1 s lotras,
6,60 87,60 % adelantos 7,60 % ’;“d&‘p’g:hg:g’“%grg}nﬂ:ﬁfp’& Yo " Mes Ago. 1951..| 17,139 | 363,00 | 0837 | o35 | 0,185 | 0,13
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RESULTADOS FINANCIEROS DE ALGUNAS S. A. NACIONALES COMPARABLES EN 1930-32

Mes Capital efectivo Capitdl Ganancias netas
Clasificacién de realizado % 8/ | Divi-
Ejerc, 1930 1931 1932 en 1932 | 1930 1931 1932 |Cap. ef,| dendo
1632 1032
(BEn miles de m%n.)
Agropecuarias:
Estancias y Colonias Badenia .......... 3 1.035 1.749 1.764 1208 72 116 116 6,6 68
Istancigs La Setenta y Sels ........... 3 5.142 5.777 5774 5.600 345 106 )- 13|- 02| —
Industrina Rurales en el Rio Negro ..... 3 8.108 6.041 5.859 6.000 | - 68 |- 182 4 0,1 L
The American Quebracho Co. .......... 3 2.652 2.680 2.695 8.378 28 15 1 0,0 -
Estancia El Albard6n................... 4 2.529 2.888 2.571 2.000 672 476 387 15,1 300
Samuel B. Hale Cia., Lda. ............. 4 17.170 17.154 17.130 12.600 805 787 562 3,3 630
Las Flores, Explot. Agrie. Ganadero. ... .. 5 3.597 3.655 3.609 3.000 239 l- 5|- 01| —
Estancias Juan Duggan Lda. ..... . 6 3.690 3.667 3.521 2.600 446 109 254 7,2 | 222
Estancias y Colonias R. Taurel ...... ‘. 6 8.235 8.244 8.226 7.910 479 110 16 0,2 —
Pereda Lda. Ganad. Comercial .......... 6 33.442 33.315 33.149 $2.000 | 1.535 | 1.133 691 2,1 | 8640
Otras 19 sociedades * ................. 17.752 17.422 17.548 16.849 | - 62 285 |- 95|- 0,5 237
Total del grupo .................. 101.352 | 102.592 | 101.846 93.535 4491 | 3.029 | 1918 1,9 | 2.097
Comerciales: .
Casa Eecasany, Joyerfa y Relojeria 1 3.330 3.353 3.376 $.000 585 395 389 11,5 | 330
Tienda San Juan ................. 1 9.693 9.481 9.181 8000 | — 81 |- 259 |- 552 |- 6,0 —
Argentina Comercial e Inmobiliaria . 3 4,062 4.090 4.076 4.000 281 240 150 3,7 —
La Constructora Americana ........ cen 3 2.856 3.031 3.249 2.662 436 487 456 14,0 292
Rhodius Comercial y Financiera ........ 3 7.248 7.025 6.794 4.000 |- 222 | - 231 | ~1.033 | - 15,2 —
Tierrag de Santa Fe .,............... ‘e 3 6.062 6.203 6.360 8.000 381 393 323 5,1 240
Barbadat Cia. Comercial .............. 5 4,438 4.473 4.507 4.402 339 332 341 7,6 —
Argentina de Bienes Rafces, Cia......... 6 3.642 3.824 3,909 8.900 156 145 82 2,1 68
Ciriaeo Morea, Gan, Com. ............ 6 5.462 5.502 5.502 5,000 351 319 122 2,2 150
Crédito Inmobiliario Argentino ......... 6 4.110 4.239 4.344 3.000 434 405 419 9,6 | 240
Fomento Urbano y Rural .............. 6 2.876 2.840 2.832 2,497 286 219 120 42| 100
Otras 33 sociedades * ,................ 27.621 27.975 26.555 24.906 1620 | - 736 | — 243 | - 0,9 594
Total del grupo .................. 81.400 82.036 80.685 68.266 4.466 | 1.709 574 0,7 | 2.014
Industriales:
Bodegas y Vifiedos Domingo Tomba..... 2 9.964 0.965 8.908 5.091 65 | -1.053 | -1.057 | — 11,9 —_
Agzucarera Bella Vista ................. 3 11.599 | 11.100 | 10.914 | 12.000 | - 799 | — 286 165 1,5 —
Crédito Ferrocarrilero e Inmob. ........ 3 4.339 4.384 4,273 4.000 365 209 438 10,3 320
Drogueria de la Bstrella ............... 3 13.882 13.654 13.726 10.661 626 670 535 3,9 474
General Fabril Financiera ............., 3 26.600 26.924 26.862 20.000 2.373 1.765 1.935 7,2 | 1.400
Ingeniero Azucarero Cruz Alta ......... 3 3.137 3.493 3.622 3.000 325 104 248 6,8 —_
La Arrocera Argentina ................. 3 5.127 5.225 5.272 6.000 603 416 509 9,7 400
Ledesma Sugar Ist. and Refining Co. Lda. 3 35.735 35.864 37.232 27.600 1.386 1.694 1.787 4,8 —
Manufactura Algodonera Argentina ..... 3 5.647 5.559 5.552 4.600 | - 87| - 7 336 6,1 469
Pereyra Traola (hijo) Ida. ............. 3 6.786 6.877 6.794 6.786 306 71 |- 586 | — 8,6 —
San Pablo de Fabricacién de Azicar . ... 3 6.874 6.929 6.806 5.974 77 | - 140 198 2,9 162
Tierras y Yerbales Lda. ............... 3 0.490 9.494 9.532 8.880 213 192 102 11 96
Arenera del Vizeaino ..........,...,... 4 5.440 5.207 5.220 4466 309 308 43 0,8 27
Patréleo de Challaco (Neuquén) ........ 4 5.470 6.188 6.379 5.498 699 776 744 11,7 4953
Bodegas y Vifiedos Giol ..... boboodpao . [} 9.755 9.967 10.503 10.000 210 539 710 6,8 600
Francisco Cinzano y Cia., Lda. ......... 6 8.100 8.206 8.304 7.600 2.096 2.092 1.544 18,6 | 1.400
Rio Atuel Minera e Industrinl .......... 6 3.032 3.836 3.751 3600 |- 96 |- 85|~ 108 |- 2,9 —
The River Plate Dairy Co. Lda. ....... [} 4.876 4.624 4.691 4.063 | - 250 419 258 5,56 122
Otras 25 sociedades * ................. 18.394 18.948 19.726 16.846 1,687 1,266 719 3,6 665
Total del grupo .................. 195.237 | 196.442 | 198.067 | 169.254 | 10.108 | 8.950 | 8.520 4,3 | 6.630
Bancos:
Argentino Uruguayo ................... 6 4.494 4.749 4,876 2.700 554 425 163 3,3 162
Espafiol del Rio de Ia Plata ........... (] 44.666 44.794 44.906 28.346 1.129 921 923 2,1 790
Francés del Rfo de la Plata ............ 8 36.814 36.935 37.138 31.818 2.574 | 2.645 | 2.476 6,7 | 2.068
Galicia y Buenos Aires ................ 6 10.054 11.000 11.028 10.288 728 545 — = —
Nuevo Banco Italiano ................. 6 14.320 14.304 14,248 6.000 1.795 1.738 1.773 12,4 | 1,800
Popular Argentino ..................... 6 16.708 16.998 17.307 12.872 1352 | 1.391 | 1,198 6,9 | 1.020
Otros 2 Bancos * . .................... 1.529 1.548 1.561 1.362 113 108 64 4,1 57
Total del grupo .................. 129.485 | 130.328 | 131.064 93.376 8.245 | 7.773 | 6.597 5,0 | 5.897
Seguros:
J. Gamba Lda. ........oiiiiiiii.., : 3 2.839 2.662 2.325 2.000 247 28 159 68| 140
Otras 9 compafifas .,............. ve10 10.457 10.560 10.980 6.899 878 | 1.255 | 1.002 9,1 614
Total del grupo .................. 13.096 13.222 13.305 7.899 1125 | 1283 | 1.161 8,7 754
Transportes:
Tramways Fléctricos del Sud .......... 6 5.077 5.145 5.051 3.966 211 | = 117 |- 19| - 04 —
Otras 5 sociedades ....... 000 2.165 3.063 2.722 2.838 11— 406 |- 80 |- 29 =
Total del grupo .................. 7.242 8.208 7.773 6.799 212 |- 523 |- 99 |- 13 —
Diversas:
Mercado Central de Frutos ............ 6 15.910 15.844 15.819 13.636 1.026 1.002 996 6,3 883
Mercado de Cereales a Térm. de Bs. As.. 6 7.579 7.789 7.897 5.400 1.624 1.143 496 8,3 479
Puerto San Nicolds ...........cvvunnn.. 6 8.402 8.463 8.715 7.426 832 | 1.324 | 1.279 14,7 —
Otras 15 sociedades ...............,... 9.729 10.250 10.227 8.941 1.011 649 380 . 8.7 242
Total del grupo .................. 41.620 42,346 42.658 35.402 4493 | 4118 | 3.151 74 | 2,594
Total general ......................... 569.432 | 575.174 | 575.398 | 474.531 | 33.140 | 26.339 | 21.822 3,8 |19.986
Total general (incluido soc. nuevas) t .. .. 569432 | 591994 | 619.083 | 517.969 | 33.140 | 26.942 | 23.040 3,7 |21.378

* Bociedades con capital efectivo inferior a m$n. 2.500.000 en 1932. + En 1931 se incorporaron 18 soc. de primer ojercicio y 22 en 1932.
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millones, casi la misma cifra qu.e un mes antes.

Simultineamente los préstamos reales de to-
Jos los bancos experimentan una nueva dismi-
nucién de m$n. 21,7 millones que se agrega a
la que viene ocurriendo de muchos meses atras.
En cambio, las inversiones en titulos aumentan
en m$n. 3,5 millones, con lo que la contraccién
neta del crédito en el mes llega a m$n. 18,2 mi-
llones. No es de extrafiar que al mismo tiempo
los depésitos se reduzcan en mén. 11,5 millones,
si se recuerda que la declinacién del crédito
tiende a desinflar los depésitos bancarios asi
como su expansién propende a dilatarlos.

Es evidente que si los fondos del empréstito
empleados por el fisco han vuelto a los bancos,
gegiin lo expresamos, las existencias de dinero
efectivo de estas wltimas debian permanecer en
el mismo nivel. Han mermado sin embargo cn
m$n. 19,6 millones en el mes de julio. Pero ello
se debe a que el Banco de la Nacién Argentina,
como en el mes anterior, ha tomado una parte
de sus existencias acrecentadas para amortizar
su pasivo de documentos redescontados en ia
Caja de Conversién. El saldo correspondiente
baja en m$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
grafico de la pagina N° 131. El aumento de
billetes por el redescuento primero y la cau-
cion de titulos del empréstito patriético mas
tarde se manifiestan en un incremento pare-
cido de las existencias en efectivo de los ban-
cos. A su vez, el descenso de estas ultimas e¢n
julio corresponde a la disminucién de dichos
billetes. El dinero del piiblico ha seguido an
curso distinto, como se observa en el tercer
grafico. Tiende a declinar mientras aumenta la
emisién de moneda. Sobre su monto parece ha-
ber influido mas bien la restriccién del volumen
econémico de los negocios internos y el pronun-
ciado descenso de los préstamos bancarios.

3. ULTIMOS RESULTADOS DE LAS SOCIEDADES ANG-
NIMAS NACIONALES.

Las cuentas presentadas recientemente a la
Inspeccién de Justicia por 158 sociedades ané-
Dimas nacionales que han cerrado sus ejercicios
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en el curso de este ano, 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, segiin los datos compilados
hasta ahora. Relacionadas con el capital efectivo
estas ganancias se traducen en tasas de 5,8, 4,6
v 3,8 % respectivamente. En la pagina 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 Direccién de Economia Rural y Estadis-
tica ha dado a conocer su primer prongstico de
13.400.000 hectareas sembradas para la cosecha
fina. Hay unas 600.000 hectareas mas que el aiio
pasado: mas trigo (7.790.000 contra 7.000.000),
menos lino (2.950.000 contra 3.500.000).

Las condiciones del trigo, que habian llegado

e inquietar hace algunas semanas, son a media-

AREA SEMBRADA PARA LA COSECHA FINA

Afios Trigo | Lino | Avena | Cebada|{Centeno Tgi);al
(BEn miles de hectdreas)

1928-29 9.220 | 2.810 | 1.490 540 520 | 14.600

1929-30 8.200 | 2.870{ 1.510 590 520 | 13.800

1930-31 8.610 [ 3.040 | 1.590 580 540 | 14.390

1931-32 7.000 [ 3.500} 1.400 580 560 | 13.090

1932-33 (2) 7.790 | 2.950 | 1.420 570 620 13.400
(1) Incluido el alpiste. (?) Primer prondstico.

dos de septiembre muy buenas, sobre todo en la
regién sud. Los dafios sufridos hasta ahora tie-
nen escasa importancia. Kl lino, en cambio, ha
sido muy afectado: las pérdidas se estiman alre-
dedor del 30 %, si bien el oleaginoso sembrado
cste afio en zonas no lineras, podria, bajo con-
diciones favorables, neutralizar buena parte de
esa merma si las condiciones futuras fuesen
favorables.

En los otros granos la variacién absoluta del
area 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 kgs.  Escala logariemica  poe 100 kgs. P
g T s ROMEDIOS SEMANALES DE PRECIOS DE GRANOS, en mgn.
12 12 ) ]
- LINO N Entrega inmediata en A término
g Buenos Aires
10 [ 10 GRELR Trigo, Posicién Octubre | Mafz, Pos. Sep.
terminada en: . 0
= ! Trigo Maiz Lino | Avena | Buenos| Liver- | Win- | Buenos| Liver-
Aires pool nipeg |Aires (V)| pool (5)
8 8
— 1932 (por 100 kilogramos)
7 -7 Julio 23...| 6,19 4,82 8,84 5,50 6,563 7,59 7,13 4,87 5,90
» 30 ..| 6,66 4,97 8,98 5,68 6,87 7,94 7,52 5,03 6,06
6 6 Agosto  6..,| 6,68 4,98 9,00 5,68 6,90 7,92 7,37 5,06 6,02
» 13...| 6,93 5,02 9,33 5,72 7,01 8,24 7,62 5,07 6,09
5 o e 5 » 20...| 685 4,84 9,42 5,60 6,92 8,19 7,21 4,91 5,96
MAIZ \«\f\/\} > 27...| 678 | 482 | 943 | 542 | 68¢ | 817 | 701 | 488 | 589
Sepbre. 3...| 6,85 4,85 9,67 5,62 6,96 8,44 7,26 4,98 6,02
4 T ——— ¢ » 10...| 6,97 5,03 10,26 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
.Juluululluul.uh wiliessbpplinibannedeadinibinel Mes Ago. 1981 6,02 3,68 11,38 4,12 6,29 7,33 7,19 3,72 5.30
S OND EEMAMIL LA S
1931 1932 por 10 kgs. Escala fegaritsiiess por 10 kgs.
L} L} L} I 7T T T T T T I
PROMEDIOS SEMANALES DE PRECIOS DE LOS PROD. GANADEROS, ¢n mén. 6 o=
- LANAS
Novillos Chilled Cueros Lanas 5 f
Semana en Casei- | Man-
7 inada en:| estan- | Estan- | Smith- Cruza | Prom. na teca
e cias | cias () | field Salados| Secos gruesa | pond.
4 E———%— CUERO§ ——— 0,60
1932 (por kilogramo) (por 10 kgs.) (ton.) (kg.) SALnDD__)b /
Julio 28...| 0,218 0,329 0,544 0,42 5,68 4,30 4,76 80,00 1,08 —1 0,50
» 30...| 0,211 0,321 0,541 0,39 5,80 4,38 4,75 80,00 1,08
Agosto  6...| 0,211 0,320 0,612 0,40 5,91 4,32 4,70 80,00 1,08 por kg,
> 13...| 0,205 0,305 0,612 0,45 6,14 4,35 4,73 80,00 1,08 0,30 — NOVILLOS — 0,40
EN ESTANCIAS
> 20...| 0,208 | 0,300 | 0,656 | 047 | 6,36 | 4,34 | 473 | 80,00 | 1,08 ‘\,\
» 27...] 0,211 0,312 0,507 0,48 6,36 4,40 4,76 80,00 1,08 0,25 v
Sepbre. 3...| 0,214 0,316 0,541 0,51 6,59 4,65 4,99 80,00 1,08 -+-==
> 10...] 0,210 0,305 0,604 0,556 7,16 4,87 5,23 95,00 1,08
> 17...] — —_ — 0,57 | 6,70 | 4,99 | 544 | 9500 | 1,08 020 1= m
Mes Ago. 1931| 0,283 0,418 0,888 0,67 7,07 6,17 6,06 |118,76 1,60 RS C1)93N1 D EF M Algi}lj J A S
EXPORTACIONES DE GRANOS, en fons. COMPRAS Y EXPORTACIONES DE CARNEs ()
1932 Ocho primeros meses 1932 Siete primeros meses
Granos Agost 193t 1932 193g  Clase de carnes josl 1932
. gosto a = ] -
Julio o) Agosto 1931 @ 2581 Junio | Julio Julio 1931 1432 %—-msj
Trigo .....| 77.920| 101.600| 166,050 2.054.000| 2.968.230l+ 05 COMPRAS DR GANADO ROR LOS FRIGOR{rICOS
acuna:
Ma(z L.o..s| 743.310| 640.800{ 948.930 5..853(.].400 5.253.440| - 10,2 Milesdecahez.| 201,4 184,6 1797 | 1.306,4 | 1.284,4 | = 8,0
Lino......| 174.550| 149.580| 138.120] 1.355.840| 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$n,| 19.470 | 17.690 | 22.850 [175.560 |123.600 | — 29,6
Cebada ... 960 210 2,180 187.030 270.290| + 44,6 a 1?311. por kg. .| 0,201 0,201 0,272 0,271 0,203 |- 25,1
yina:
Centeno...| ~ 1.200/ 3.140| 27801  38.310]  210.020/+447.8 Milesdoonbon| 1749 | 185,5 | 2383 |2.1048 | 18458 |- 123
Miles de m@n.| 1.140 1.290 2,280 | 20.330 | 14.190 |- 30,2
Totales (¢)|1.039.370| 927.510|1.291,630|10.880.780(10.648.110| -~ 2,1 m8n.porcabes, 6,52 6,95 9,57 9,66 7,69 | - 20;4
Porcina:
Miles de cabez., 53,8 55,1 35,6 179,4 226,7 |4 26,4
Exp. DE LANAS, CUEROS Y PROD. LECHEROS, rn tons. Toncladas ...| 4.810 | 5030 | 8740 | 18.350 [ 20.880 |+ 18,8
1932 1931 Afio comercial (%) Miles de m$n,[ 1.190 | 1.230 [ 1.280 | 6.260 | 5.230 | - 16,6
4 m$n. por kg, .| 0,247 0,245 0,342 0,341 0,250 | - 26,7
Productos Julio Agosto | Agosto 1931 1932 A 1932
) [0} 1931 EXPORTACIONES TOTALES DH CARNES, en Lons.
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 | 30.040 | 84.870 |£38.730 |209.600 | = 10,4
Cueros ...| 9.330 | 9.070 | 6.850 | 73.540 | 65520 | - 10,9 Congelada ....| 1.430 | 1.840 | 1.860 | £2.660 | 11.510 | = 49,9
onindes| s990 | szs0 | esso | 6reso| eosio|- g Conservada ..| 1.840 | 2.660 | 8.950 | 26.800 | 14.630 | - 43,3
Secos .. 8340 790 490 6.250 4710 | — 24,6 Ovina cong. .,.| 5.270 7.300 4.150 | 51.900 | 44.770 | = 13,7
Prod.Lech,| 1.500 2.770 910 910 2,770 | +204,4 Porcina cong. . 410 690 430 2.360 2.750 |+ 16,6
Manteca 6§90 1.230 380 380 1.230 | +228,7
Casetna. 810 1.640 580 630 1.640 | +190,6 Totales......| 41.460 | 41.920 | 45.250 [336.350 |282.960 | - 15,9

(") Para ln semnnn del 23 de julio posicién agosto, en septiembre posicibn octubre. (%) Para las semanas de julio posicién agosto y en
septiombre posicion  oetubre. (%) Caloulndo sobre el predio de In earne limpia (10/6 del kilo vivo), deduciendo ‘ol valor en plaza del suero a
roz6n do 24 kgs. por cadn 300 kgs. de earne limpin. (0) Cifras provisionales, () Incluido el alpiste. (%) Ll afle comercinl para Lanes se
inicin el 1o de octubre; pura Productos Lecheros el 1o de agosto. En Cueros, las cifras corresponden al nfio’ calendario. (') Las cifras han
sido suministradas por la Divisién de Contralor del Comercio de Carnes, excepto las de exportaciones de carne ovina y porcina que se toman
de la Direcci6n General de Estadistica de la Nacién.
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T'I Balance de Casa Central y Sucursales en 31 de Julio de 1932 '| |
|| !l
| ORO M/LEGAL { !
I ACTIVO | |
1!
Corresponsales en el Exterior - <Operaciones ]
Pendientes» .. .......cooiiiiiiiiiiniieaaain, 17.259.270,16 [+
Corresponsales en el Exterior................ 4,438.359,88 ) 1
Adelantos en Cuenta Corriente y Cauciones. 586.107.856,62 flf
Letras aRecibir...................... ... .. 2.640.344,93 i |
Créditos a Cobrar, garantizados ............ 97.119.301,33 |
' Documentos Descontados ................... 652.640.623,89 il
} ! Redescuento, Leyes 9479 y 9577 ............. 324.101.617,83 ' |
] Deudores en Gestién ....................... 47.552.892,11 :.']
| Inmuebles ........... .. .. ... .., 67.850.995,34 I
| Fondos Puablicos Nacionales ............. hBes 8.463.790,42 17.609.581,01 |
: Muebles y Utiles ..................cc.o..... 4.740.428,30 bl
INTEreSe8 . ......vuieinmee e e aanaaaneans 2.987.881,99 it
Banco Nacional en Liquidacién ............. 72.273,41 | it
Gastos Generales ........................... 18.181.885,75 b
Gastos Judiciales............................ 206.013,84 LY
Ganancias y Pérdidas .. ..................... 21.134,57 (']
Conversidn ...t 20.213.170,14 [
Ley 10350. - Convenio con Francia y Gran !
Bretafia ............cooiiniiiiiiniiiain., 29.437.974,10 e
; Servicio Emp. Aumento Capital Ley 11010 1.073.340,00 . i
Ministerio de Hacienda - Cancelacién Prés- 1
tamo £ 2.500.000 ......................... 12.600.000,00 {1
Caja == "o W0 SN Ly T, T e 971.950,60 289.080.050,55 ! _;:
|
I I
|' 74.244 685,16 2.131.126.051,61 ;I;
PASIVO ‘
) 1}
% - Capital ..o 163.400.784,86 [+
| Fondo de ReServa ..............isceieseeenss 30.141.752,46 [ §i
Fondo de Previsibn ....................cn.es 2.000.000,00 ‘ H
Fondo de Conversién, Ley 3871 ............. 33.992,593,44 *: |
| CODVETSION .. ... ovvreieeninaisaeneinnnn. 8.893.810,76 Il
&
| Dep6sitos: oro mlegal l ’E
Ala vista y p. fijo 26.302,58 1.387.243.059,66 i
Judiciales 39.415,04  105.496.878,58 i
En Cust. (C. Comp.) 34.755,51 - 101.734.718,66 100.473,13 1.594.474.656,90
13
(L}
Caja de Conv.-Redescuento-Leyes 9479 y 9577 279.110.147,45 ,-.}‘.r
: INtereses ..........c.coveeivnvuennanunnnnenns 1.114.311,07 (3]
Comisiones y Descuentos.................... 43.211.719,12 i
Margen de Redescuento .................... 31.903.995,89 '
Sucursales <Operaciones Pendientes> ....... 1.744,30 17.024.747,39 'i
| 'R
|
I Los préstamos con PRENDA - agricola, ganadera y 74.244.685,16 2.131.126.051,61 :i
varlas - incluidos en la cuenta Documentos Degcon- y
tados, ascienden a m$legal 52.651.930,65. !
Existencia en Titulos Depositados rk
Titulos Nacionales .................... e — 1.071.999.111,30 me
Titulos Provinciales .. ....................... —_— 50.011.532,56 :
Acciones, titulos diversos y otros valores ... —_— 673.432.973,25 )
Total nominal .......... — 1.795.443.617,11 '
{{
JORGE A. SANTAMARINA ‘ !
Vioepresidente
ERrNESTO PALMA Josfi Luis pe IRIGOYEN IsMAEL DEL SEL I

Suboontador General Subsecretario 1o Gerente General I't
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ANALISIS ESTADISTICO DEL PRESUPUESTO NACIONAL

1. REDUCCION DE LOS GASTOS PRESUPUESTOS.

El Departamento de Hacienda ha terminado
el reajuste del Presupuesto de Gastos para 1932,
con las economias dispuestas por el Congreso.
Se tiene generalmente una idea confusa de lo
que contienen nuestros presupuestos. Pero esta
vez podra quedar aclarada gracias al intere-
sante material estadistico que acompafia el men-
saje presentado con tal motivo al Parlamento.

MODIFICACIONES INTRODUCIDAS EN EL PRESUPUESTO
GENERAL DE GASTOS

Conceptos %[i)sl;bf;lo "l Actual |Diferencia
(En miles de m$n.)
Gastos o oubrir con rentns en efectivo:| 823.101 | 777.039 | — 46.062
Administracidn general (V) ....... 508.297 | 463.817 | — 64.480
Deuda Pitblica () o..ovvveninnnn 286.198 296.144 | + 9.946
Subsidios y benefi Y7 28.606 22,078 | - 1.628
Gastos a cubrir con el producido de

negociacion de titulos: .......... 58.899 61812 | 4 2913
Trabajos publicos .............. 50.000 62913 | + 2913

Armamentos ................... 8.899 8.899 —
Total . . ;uarassisi aream e 882.000 838.851 | — 43.149

(1) Incluido el costo de la Direccién de Vialidad. (2) Inclufdo el
ftem de diferencias de cambio en los servicios de la deuds exterior,

Ante todo, debe destacarse la rebaja de m$n.
43,1 millones introducida en el Presupuesto que
2probé el Gobierno Provisional. Llegaba éste a
m$n. 882,0 millones. El actual es de m$n. 838,9
millones, conforme a la distribucién del cuadro
Precedente.

Adviértase que el corte se ha efectuado casi
totalmente en los gastos presupuestos del rubro
Administracién General, que se han reducido en

m$n. 54,5 millones, o sea en 11 %. Los gastos
de Subsidios y Beneficencia, financiados con
el fondo auténomo del mismo nombre, también
han disminuido en m$n. 1,5 millones. En cam-
bio, los de 1a Deuda Publica revelan un aumento
de m$n. 9.9 millones, debido a la inclusién de
los servicios del Empréstito Patriético; el rubro
de Trabajos Publicos crece asimismo en m$n.
2,9 millones por la ampliacién 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 adquisicidn, sino para la liquidacién
de contratos pendientes de afios anteriores (1).

2. Los ¢ASTOS DE ADMINISTRACION GENERAL.

No es extrafio que las economias hayan inci-
dido de preferencia en las expensas de Adminis-
tracién General. Los otros conceptos del cuadro
de gastos son en efecto mucho menos elisticos,
especialmente los de la deuda piiblica, que no
admiten reduccién alguna de acuerdo con la
politica de estricto cumplimiento de los compro-
misos exteriores. La forma en que esas economias

(1) En el Presupuesto del Gobierno Provisional se
consignaba la cifra de m$n. 8.899.000 para la fabrica
de pélvora. 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 afios anteriores, conforme se vayan
recibiendo.
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se han aplicado en los gastos de la Adminis-
tracién General se observa en esle cuadro:

REBA_]AS EN LOS GASTOS DE ADMINISTRACIéN GENERAL

Conceptos %?3611:;{3_ Actunl | Rebajas
(En miles de m8n.)

Sueldos ..o e 305.582 276.117 29.465
Subsidios a la ensefianza primaria y

universitaria .......... ) oabap00d 67.647 54.944 12.703
Pensiones, jubilaciones y retiros

militares .. ..... ..o 0 2)rs R 35.610 35.610 —
Otros gastos ......c..... .. el 99.458 87.146 12.312
Total .......oenvs P e 508.297 | 453.817 | 54.480

Los sueldos, que constituyen el 61 % de dichos
gastos, llegan ahora a m$n. 276,1 millones des-
pués de una reduccién de m$n. 29,5 millones.
El subsidio con que el Tesoro Nacional concurre
para financiar los gastos del Consejo Nacio-
nal de Educacién y las Universidades, junto con
los recursos propios, ha sido rebajado también
en m$n. 12,7 millones; pero se ha procurado
no afectar con ello la marcha de la instruccién
primaria, mediante el aumento simultaneo del
impuesto sobre las herencias, cuyo producido to-
tal, como se sabe, ingresa en los recursos propios
del Consejo. Las pensiones, jubilaciones y retiros
militares, establecidos por las leyes orginicas,
permanecen en la misma cifra de m$n. 35,0
millones. Y finalmente, Jos otros gastos, o sea,
las adquisiciones de articulos y materiales, los
viaticos, 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
distribuye como sigue, en los distintos anexos:

REBAJAS EFECTUADAS EN EL RUBRO ‘‘OTROS GASTOS'
DE LA ADMINISTRACION GENERAL, POR ANEXOS

Anexos (1}1?305:10 7| Actual | Rebajas
(En miles de m$n.)

A —COngresd .....o.oneeneeons - 598 287 311
B — Interior . ..i.ouaiuinninassas 18.703 15.655 3.048
C — Relac. Iixter. y Culto ....... 2.833 2.733 - 100
D —Hacienda ......c..o0naiiin 7.073 4.855 2.218
E — Justicia e Instruc. Piblica ... 7.061 6.321 740
F—Guerra ...ocovevnrnenns Loe.| 32,338 29,099 3.239
G — Maring ... cuue e o] 20,832 19.475 1.357
H — Agricultura ........ i 3.382 3.076 306
I — Obras Ptblicas (1) .......ouv 6.638 5.645 993
Total ............5.. ;- covel 99.458 87.146 12.312

(9 Inclufdo los 'Otros Gastos’ de la Direccién de Vialidad,
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3. MAGNITUD DE LOS SUELDOS,

El rubro de Sueldos merece un examen aparte.
Su distribucién por escala de magnitudes es tal,
que cualquier economia apreciable que se quiera
introducir en el monto global de los mismos
afectard necesariamente a la gran masa de per-
sonal de remuneraciones inferiores. En efecto,
prevalecen los hajos sueldos en la Administra-
cion General. De las 91.026 personas que prestan
servicio en la misma, el 76 % percibe sueldos
nominales inferiores a m$n. 250 por mes, y el
importe de éstos comstituye el 56 % del total
de sueldos.

El personal con remuneraciones enire 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 9% del personal recibe sueldos nominales in-
feriores a m8n. 500 mensuales, cuyo importe re-
presenta el 82 9 del total. He aqui el cuadro
demostrativo:

DISTRIBUCION DE LOS SUELDOS DE LA ADMINISTRACION
GENERAL, POR ESCALA DE MAGNITUDES

Personal Sueldos anuales

s Importe
Tecala de magnitudes N %, of glqbal en| % o
(En msn.) total | miles de | total

m$n.

Hasta 249 ........uus SIS 69.432 76,3 139.357 55,8
De 250 a 499 ........ 16.845 18,5 64.196 25,7
De 500 a 749 ......0 2,642 2,9 18.132 7,3
De 750 & 999 ....eean 77 0,8 7.596 3,0
De 1,000 2 1999 ........ 1.248 1,4 18.157 7.3
De 2000 y mMas ,.rvvoees 82 0,1 2.315 0,9
Total ......... ST T yiica 91.926 100,0 249.753 100,0

Conste que los sueldos reales son inferiores
a aquellos, debido a los distintos descuentos que
ge aplican, a saber, el 8 % del aporte para la
Caja de Jubilaciones, la escala de rebajas y el
impuesto sobre los réditos. Asi es como el em-
pleado que tiene un sueldo mensual de m$n.
250 percibe en realidad m$n. 219.50; el de m$n.
500, m$n. 423,70; el de m$n, 1.000, mén. 819,40;
y el de m$n. 2.000, mén. 1.498,16.

Sigamos con el cuadro anterior. Apenas el
5,2 % del personal goza de sueldos superiores
a m$n. 500, con un importe que constituye el
18 % del total. Entre aquellas 91.026 personas
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de la Administracién General hay apenas 1.330
(1,5 %) con sueldos de m$n. 1.000 y mas. El
monto nominal de éstos, a saber m$n. 20,5 mi-
Ilones, queda reducido a m$n. 16,9 millones des-
pués de efectuados los descuentos susodichos.

4. CLASIFICACI()N DEL PERSONAL POR FUNCIONES.

No es menos interesante averigunar la distri-
bucién del personal conforme a la indole de las
funciones que desempeiia. Con este objeto hemos
preparado este otro cuadro:

DisTRIBUCION DE LOS CARGOS Y EMPLEOS
DE LA ADMINISTRACION GENERAL
Sueldos Promedio

Clasificaci6n Ndmero anuales de sueldo
nominales | mensual

(Miles m8n.)| (En m$n.)

Miembros del Congreso ...... il 188 3.384 1.500,00
Personal civil: ............ =-Rval 62.927 168.780 223,52
Administrativo y té el 45828 | 124424 226,29
Funcionarios de Ley . 761 7.338 814,27
Docente ............. 5 e 3.829 10.403 260,41
Obrero y de maestranza ..... o 8.366 17.490 174,46
Servicto ....... it 4.669 9.126 162,86
Personal militar: ........... oy 16.067 51.633 267,80
Supertor ... ... i 3467 24479 588,38
Suballerno . i e . . b T 12.600 27.164 179,69
Personal de tropa de policia .. ... 11.433 25.110 183,02
L0 411 846 171,56
Total ..............c0u. . 91.026 249.753 228,65

Nota: — Tsta cifra de m$n, 2498 millones de sueldos do la Admi-
nistracién Goneral difiere de la de m$n. 276,1 millones del segundo
oundro de este articulo, debiddo a que no incluye m$n., 40,4
millones de partidas globales de sueldos y jornales que no pueden
ser distribuidas por magnitud (odtedras por horas, jornales del personal
da conservacion de obras plblicas, conscriptos, cadetes, ete.); y no
toma en cuenta las economias por rebajas de sueldos, vacantes y
¢argos suprimidos.

De las 91.026 personas que forman la Admi-
nistracién ‘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 administracién. También estin incluidos en
el total los 188 miembros del Congreso Nacional.,

En la wltima columna del cuadro se presenta
el promedio de sueldos nominales por cada clase
de funcién. El personal civil gana en término
medio m$n. 223,50 por mes, nominales; el mi-
litar, m$n. 267,80; el de policia, m$n. 183,00,
y el clero, m$n. 171,60.

Téngase presente que nos hemos referido
8lempre al personal de la Administracién Ge-
neral, sin contar los m$n. 10,1 millones de suel-
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dos anuales del Fondo de Subsidios y Beneficen-
cia, ni los empleados y obreros del rubro Traba-
jos Priblicos, cuyo nimero varia constantemente;
el importe anual de los sueldos y salarios co-
rrespondientes es de m$n. 19,6 millones.

En resumen, los tres conceptos reunidos, in-
cluidas Ias sumas globales de sueldos de la Admi-
nistracién General arrojan un total de m$n.
305,8 millones de sueldos y salarios en todo el
Presupuesto General de Gastos.

5. CLASIFICAGION DE LOS GASTOS PUBLICOS.

Es sabido que algunos gastos piublicos por ra-
zones de aulonomia 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 construccién de caminos. Asimismo, de
Jos gastos del Consejo Nacional de Educacién
y de las Universidades, en el presupucsto tan
solo figura el subsidio correspondiente.

Para tener una nocién 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:

CLASIFICACION DE LOS GASTOS PUBLICOS NACIONALES
SEGUN SU NATURALEZA

Miles de % sobre el

Conceptos mén, total

Deuda Pablica ............... y 206,144 31,9
Instrucecién Pdblica (1) ........ 145.465 15,7
Guerra, Marina y armamentos , 131.798 14,2
Trabajos Ptiblicos (2) ......... 72.3B5 7.8
Jubil,, pens. y ret. militares ... 35.610 3,8
Subsidios y beneficencia ....., 27.078 2,0
Resto de gastos .............. 220.027 23,7
Total (3 .............. 928.507 100,0

(1) Incluidos junto con los m$n. 89.793.000 que consigna el Presu-
puesto General para gastos de Instrucciéon Pibliea, m$n. 48.834.000
de gastos cubiertos con recursos propios del Consejo Nacional de
Eduencitn, y m$n. 6.837.000 de las Universidades. (%) Inecluidos,
ademds de los m&n, 652.013.000 de Trabajos Phblicos del Presupuesto,
m8n. 10.472.000 para eaminos del Fondo de Vinlidad v In Ley Mitre
(%) Este total no incluye loa m$n. 14.514.000 de economins globales en
los sueldos por la aplicacién de la escala de rebajas, y no provisién
de wvacantes, por la imposibilidad de distribuir esta cifra entre los
distintos conceptos de gastos,

Los servicios de la deuda piblica interna.y
externa absorben el 32 9% del total de gastos
nacionales; sipuen luego los gastos de Instruc-
cién Publica (primaria, secundaria, especial y
superior) con el 16 %; los gastos militares, con
el 14 % si se excluye las jubilaciones pensiones
y retiros del mismo caracter-y el 18 % si se los
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incluye; y los trabajos publicos, con el 7,8 %.
A los gastos de subsidios y beneficencia corres-
ponde el 2,9 %. El resto abarca las expensas del
Congreso y los ministerios civiles, con el 24 9.

6. GASTOS DE LA DEUDA PUBLICA.

No deja de ser ilustrativo el examen de los

CoSTO DE LOS SERVICIOS DE LA DEUDA PUBLICA
DE LA NACION

Deuda exterior iraZ:‘li?)? -
Deuds |[————— :
Conceptos interior | Cambio | Cambio (lexterml.'
par real al cambio
real
(En miles de m¥n.)
DEUDA CONBOLIDADA:
Intereses . ........... 86.610 | 63798 | 79.036 | 165.646
Amortizacién . ....... 36.700 36.787 47.297 83.997
Total () ....... 125.641 90.904 126.750 252.391
DEUDA FLOTANTE:
Intereses ............ 36.648 3.950 5.082 (%) 43.763
DEUDA TOTAL:
Intereses . ....uieuhs 122.258 57.748 84.117 | 209.398
Amortizaciébn ....... 36.700 36.787 47.297 83.097
Total (D ....... 161.289 94,854 | 131.832 | 296.144

() En los totales se ha incluido el importe de las comisiones, y de
m3$n. 2.225.000 correspondientes a servicios de titulos no emitidos. (?)
Incluido gastos diversos por m$n. 3.023.000.

Septiembre 1032

gastos originados por la deuda publica, segin
el detalle del cuadro precedente.

El costo total de los servicios es de m$n. 296,1
millones (incluidas las diferencias de cambio)
de los cuales m$n. 209,4 millones representan
intereses, m$n. 84,0 millonés, amortizacién y el
resto de m$n. 2,7 millones, comisiones y gastos
diversos.

Los servicios de la deuda interior (1) exigen
una erogacién de m$n. 161,3 millones, y los de
la exterior m$n. 131,8 millones, incluidos en es-
ta cifra m$n. 37,0 millones por diferencia de
cambio. Como a comienzos del afio se abonaron
servicios de la deuda publica por m$n. 14,1
millones (2) con metalico, de acuerdo al valor
par, dichas diferencias se refieren tan solo al
resto del afio.

(1) La deuda interior no incluye aquellos empréstitos
internos cuyos servicios se abonan en el extranjero, ra-
z6n por la cual se han sumado a la deuda exterior.

(2) De ellos, m$n. 9,0 millones fueron exporiados el
presente afio y m$n. 5,1 millones a fines de 1931.

LA PRODUCCION DE MAIZ EN LOS ULTIMOS ANOS

1. La coseciua pe 1931-32.

El segundo pronéstico de la produccién de
maiz para 1931-32 dado a conocer ultimamente
por la Direccién de Economia Rural y Estadis-
tica arroja un total de 7.235.000 toneladas. Como
esta cifra no habra de sufrir alteraciones suba-
tanciales, no obstante que algunos calculos par-
ticulares la consideran algo baja, puede apre-

PropuccidN Y RENDIMIENTOS DE MAfz
N 1930-31 v 1931-32

Produccién Rendimientos
Distribucién
geogrifica 1930-31 | 1931-32 ()| 1930-31 |1931-32 ()
(Miles de tons.) (K+los)

Buenos Aires .. 3.620 2.249 2.227 1.713
Santa T'e ..... 3.327 2.805 2.714 2.295
Cérdoba ...... 2.601 1.718 2.607 2.003
Entre Rios .... 303 134 1.628 940
Otros ......... 809 329 1.245 1.039

Totales ..... 10.660 7.235 2.275 1.878

(1) Segundo prondstico.

ciarse ahora la intensidad de la merma de la
dltima cosecha con respecto a la anterior. Ob-
tivose entonces, como ha de recordarse, una
produccién excepcional de 10.660.000 tone-
ladas.

Véase los totales correspondientes, de los
cuales surge que la diferencia en contra del afio

1931-32 es de 3.425.000 toneladas.

2. AREA SEMBRADA, AREA COSECHADA Y PRODUC-
CION EN EL ULTIMO DECENIO.

La importancia de dicha contraccién nos lleva
a analizar en detalle los guarismos de los qlti-
mos afos.

La primera columna del cuadro siguiente
comprueba, en primer término, que no ha ha-
bido reduccién en €l area sembrada. Esta se
eleva, por el contrario, de 5.575.000 hectareas
en 1930-31 a 5.855.000 hectareas en 1931-32.
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AREA SEMBRADA, PRODUCCION Y RENDIMIENTO
DE MAlz EN LA ARGENTINA

Area Produccién

Afios - - Rendi-
agricolas Sem- Cose- Primer Cifrgs |miento por

brada chada céleulo [definitivas| hectdrea

(Miles de hectureas) (Miles de tons.) (Kilos)
1922-23 .. 3.177 m 3.890 4.473 1.444
1923-24 ..| 3.435 m 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 .. 4.348 3.642 7.700 7.915 2.173
1928-29 .. 4.788 3.663 5.886 7.500(%)| 2.053
1929-30 .. 5.847 4,220 6.431 7.570(%) 1.794
1930-31 .. 5.575 4.685 9.425 10.660 2.275
1931-32 (3| 5.855 3.852 6.815 7.235 1.878

(1) La Direccién de Economia Rural y Estadistica consideraba co-
mo cosechado, el total del 4rea sembrada. (%) Cifras corregidas por
esta Oficina; la estimaci6n oficial es de 6.110.000 tons. para 1928-29
y de 7.130.000 tons. para 1929-30. (%) Segundo pronéstico.

Pero los factores climatéricos adversos produ-
jeron grandes pérdidas en los cultivos, redu-
ciendo en forma muy sensible el drea cosechada
y los rendimientos unitarios.

En 1930-31 todo favorecié, en cambio, el buen
desarrollo de las plantaciones. Los rendimientos
fueron excepcionales. Y si bien el area cose-

VARIACIONES RELATIVAS DEL AREA SEMBRADA,
COSECHADA Y LA PRODUCCION DE MAfz

Millones de hects, Escala lsgaritmica

5 ’/——/
AREA _——/ /\

SEMBRADA —
4 1

Millones de tons.

AREA COSECHADA
10

/ ‘\”“--“fi \3
r(/\ / PRODUCCION \/"7
e A ,
NV

| 1 | | | | 1 I
1920-21 21-22 22-23 23-24 24-25 25-26 26-37 27-28 28-29 29-30 30-31 31-32

Nota, La linea fina que aparece en los afios 1928-20 y 1929-30 en la
ourva de la produceifn, se refiere a lna estimaciones oficiales corre-
Ridas por nosotros. Véase el cundro respeetivo.

chada sefialé una cifra inferior en 890.000 hec-
tareas a la siembra, la diferencia no se debié

a pérdidas. Una parte de la cosecha no fué
levantada por los bajos .precios que impe-
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raban en el mercado; y las sequias que empo-
brecian los campos de pastoreo de ciertas zo-
nas, incitaron ademas a los agricultores-ganade-
ros a transformar su maiz en carne. Con todo,
el area cosechada se elevé a 4.685.900 hectareas
o sea una cifra nunca alcanzada hasta ese afio,
gracias a la gran extensién sembrada.

Es cierto que
en 1929-30, pero
factores adversos malograron gran parte de
los cultivos. Desde 1925-26 a 1928-29 apenas
crecié de 4.297.000 a 4.788.000 hectareas, os-
cilando la extensién cosechada alrededor de

esta ultima ya se amplié

entonces, como en 1931-32,

3.700.000 hectareas. La produccién fué asi en
ese periodo de unas 8.000.000 de toneladas
anuales. Entre 1922-23 y 1924-25 las siembras
efectuadas llegaron a 3.708.000 hectareas en
el ultimo afo citado contra 3.177.000 hectareas
en el primero. Los rendimientos fueron pobres,
con excepcién de 1923-24, que registré una pro-

duceién de 7.030.000 toneladas.

3. DISTRIBUCION GEOGRAFICA.

La linea superior del grafico que precede
resume con claridad esta tendencia creciente
del 4rea sembrada en el decenio para el total
de la Republica.

Obsérvese ahora cémo se reparte el aumento
entre las distintas provineias. En el cuadro
de la pagina siguiente y el grafico respectivo se
destaca, por su intensidad, la Provincia de Cér-
doba, mientras que Santa Fe ocupa el segundo
término no obstante el estancamiento de los cul-
tivos en los tltimos tres afios. Vienen luego: ¢l
resto del pais, donde los sembrados sufrieron
una fuerte reduccién en 1927-28 que influye
desfavorablemente sobre la continuidad del rit-
mo de crecimiento en el decenio y Buenos Aires,
la provincia maicera mas importante, pues re-
presenta el 37 % del drea total. En ésta se re-
gistra el crecimiento absoluto mayor, seguido
por Cérdoba, Santa Fe y el resto del pais.

Las cifras sefialan asimismo que del total de
5.855.000 hectareas para el iltimo afo, 2.166.000
corresponden a Buenos Aires, 1.303.000 a Santa
Te, 1.317.000 a Cérdoba y sélo 1.069.000 al




f DiSTrRIBUCION GEOGRATICA DEL AREA SEMBRADA Y
COSECHADA CON MAfz

(Mades dec hectareas)

aglr‘igglsas Sembrada | Cosechada | Sembrada | Cosechada
BUENOS AIRES Santa Fr&

' 1922-23. . .. 1.319 0) 714 Q)

b 1923-24. ... 1.443 (O] 786 m
1924-25. ., . 1.505 1.071 850 77
I 1925-26. ... 1.571 1.403 1.100 1.035
1 1926-27.... 1.606 1.397 1.030 943
1927-28. . .. 1,640 1.203 1.115 1.061
1928-29. . .. 1.749 1.348 1,273 959

1929-30. ... 1.952 1.526 1.656 1.489

1930-31.... 1.981 1.626 1.275 1,226
1931-32. ... 2.166 1.313 1.303 1,222

Céroona REsTO DEL PAfS

1922-23. ... 574 ) 570 (O]

IS 1923-24. ... 609 (O] 597 Q)
1924-25. . .. 672 610 681 454

1925-26. ... 818 818 808 643

1926-27. ... 738 683 915 644

1927-28., . 850 814 741 564

1928-29. ... 961 878 805 468

1929-30. ... 1.169 673 870 532

1930-31. ... 1.240 998 1.079 835

1931-32..., 1.317 858 1.069 459

() La Direccién de Economia Rural y Estadistica consideraba co-
mo cosechado, el total del 4rea sembrada.

resto del pais. Es decir, que las tres primeras
provincias que abarcan la zona maicera por
excelencia, representan en conjunto el 82 %

del total de la Repriblica.

RITMO DE CRECIMIENTO DEL AREA SEMBRADA CON
MA{Z, POR PROVINCIAS

Miles de hects Escala logaritimica Miles de hects
2500 T T T T T T T T T 2500
2.000 [~ -1 2000
BUENOS AIRES
1500 T 1500
SANTA FE
1.000 A——

! RESTO DEL PAIS
CORDOBA

0 | | | I | | I 1 | 500
1922-23 23-24 24-25 25-26 26-27 27-28 28-29 29-30 30-31 1931-32
La provincia con menor abandono del érea
sembrada, ya sea por pérdidas o por otros mo-
e tivos, es la de Santa Fe. Avin en el tltimo aiio,
Jd‘léﬁw.t
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esta extensién se reduce alli a 81.000 hectareas
en tanto que se eleva en el conjunto del pais
a 2.003.000 hectareas. Como es bien sabido, las
heladas perjudicaron particularmente los culti-
vos del sud de Ja Provincia de Buenos Aires y
de las regiones que no forman parte de la zona
maicera propiamente dicha.

4. LOS EMBARQUES Y @0S SALDOS EXPORTABLES.

No ha existido para la Argentina el problema
de los remanentes, ni atin en aquellos productos
donde se presenta con caracteres agudos en el
mercado internacional, como es el caso del trigo,

Es asi que nuestra produceién de maiz, una
vez deducida la cantidad que absorbe el con-
sumo interno, se ha embarcado siempre casi to-
talmente en el transcurso del afio comercial. Las
cifras del cuadro siguiente lo compruechan, no
exceptuandose tan siquiera el afio 1931-32, en

ExrorTACIONES TRIMESTRALES DE Mafz

Afios . - Affo
comerciales | APr-Jun.| Jul-Set. | Oct.-Diec. {Ene.-Mar. comercial
(Miles de tons.)
1928-29 ... 1.841 2475 1.423 516 6.255
1929-30 ... 1.769 1.649 1.112 791 5.321
1930-31 ... 729 1.585 1.5685 1.364 5.243
1931-32 ... 2.447 3.090 2.866 1.447 9.850
1932-33 ... 2.423 1.874 = — =
1882-38
“wsrer| T | 4| = = o

que la abultada produccién determiné embar-
ques por 9.850.000 toneladas. A principios
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-
dueccién del dliimo afio 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. Atin
en el supuesto que este total pueda aumentar,
al rectificarse eventualmente la cifra de produc-
cién que hemos consignado al comienzo de este
breve anilisis, debe admitirse que el curso de
nuestros embarques de maiz es hasta ahora muy
satisfactorio.
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REVISTA ECONOMICA

EL ESTADO ECONOMICO

1. Los NECOCIOS INTERNOS EN 1932,

Expresamos en nuestro nimero anterior que
el alza de los precios en un gran mimero de
articulos importantes en el trafico internacional,
no habia sido acompaiiado hasta entonces por
un aumento real de las transacciones, o sea aquel
incremento efectivo de la demanda que suele
ser el sintoma clasico del resurgimiento. Nada
podemos agregar en este nimero. Tal sintoma
no se ha producido por ahora, y en una buena
parte de dichos articulos, especialmente los que
nos interesan, seglin veremos luego, se ha retro-
cedido sobre lo que habia logrado avanzarse.

Mientras tanto, el desarrollo reciente de la
politica internacional, lejos de haber sido favo-
rable al resurgimiento de los negocios, ha plan-
teado nuevas incégnitas para perturbar sobre-
manera el restablecimiento de la confianza.

En lo que a nosotros concierne, tales aconte-
cimientos no han alterado las tendencias econd-
micas fundamentales, Puede afirmarse ahora que
las caracteristicas del afio estan definidas. Toda
atencién se concreta en las perspectivas de la
préxima cosecha y el nivel de los precios agro-
pecuarios.

En sintesis, el afio 1932 se distingue por
una severa contraccion en el volumen econé-
mico de los negocios. Mas adelante examinamos,
a este respecto, la declinacién del volumen de
cheques compensados y del comercio exterior.
En parte por esta disminucién de las transac-
ciones, en parte por la restriccién del crédito
en algunos establecimientos y en parte por la
liquidacién de créditos congelados a raiz de los
pagos efectuados a sus empleados y acreedores
por el Gobierno Nacional, los préstamos banca-
rios han seguido disminuyendo durante este
ano. Ello y la distribucién en los bancos de los
billetes adicionales emergentes del Empréstito
Patriético, han dado al mercado monetario una
situacién de relativa holgura que se refleja
principalmente en la disminucién de los tipos
de interés para los depésitos a plazo fijo. Que
ciertos establecimientos se substraigan a este
fenémeno, no le quita su caracter general.

Es interesante explicar c6mo se ha producido
esa holgura monetaria. Los fondos del Emprés-
tito y una parte de los billetes de que ya
disponia el publico, han afluido a los bancos
en pago de préstamos o en forma de depésitos,
especialmente a plazo fijo. De este modo el
dinero en manos del piblico tiende a disminuir.
Por otro lado, suele hacerse notar que esos
depésitos a plazo fijo son el resnltado, en buena
proporcién, de los fondos que algunas empresas
llevan a los bancos por no poderlos girar al
extranjero. Esto no significa que tales fondos
habran de desaparecer una vez que las transfe-
rencias lleguen a realizarse. Mientras dure el
estado de inconversién, habra una simple trans-
formacién de los mismos, sin que disminuya en
modo alguno la cantidad de billetes. Es que
cuando esos depésitos a plazo fijo se retiren
para realizar las transferencias que hoy deben
postergarse, el monto de los mismos pasara por
intermedio de los bancos a los vendedores de
cambio. Estos iiltimos dejaran el importe depo-
sitado o bien lo destinardn a aumentar sus
tenencias en efectivo. Pero de todos modos la
emisién total de billetes no habra de alterarse,
como ocurriria si se efectuaran embarques de
oro, en cuyo caso deberia cancelarse en la Caja
de Conversién una cantidad de billetes equiva-
lente al metalico que se exportara.

2. CHEQUES COMPENSADOS.

La declinacién en el volumen de cheques

TENDENCIA DE LOS CHEQUES COMPENSADOS
(Promedios méviles de 12 meses, y cifras trimestrales del total)

Escala natural  Millopes

Escala lagaritmica
. ; T T T T T T T de mSn
={11.000
CAPITAL 1930
FEDERAL
TOTAL - 10,000
1931
-1 9.000
= 8.000
INTERIOR \9)2
=1 7.00Q
1 1 1 1 I 1 1) 25 3y &

1926 1927 1928 1929 1930 1931 1932 Trimestres
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ESTADISTICA DE LOS BANCOS Y EL MERCADO MONETARIO

Millones de m$n. Millones de m8n. Millones de m$n.
3.900 =T 'l"— — =T 1.400 | T'[_T 1 T T 800 | L l—I T 17 rm—r1.200

TOTAL DE B /\—
3800 [/ E s e [QTALIDE MONEDE 700

T T T i
: ) ——{1.100
L - | DEPOSITOS CORRIENTES
3,700 PRESTAMOS, e /\/ 1600} 11.000
s

\ EXISTENCIAS —=
3.600 | 450 4500 ¢ 1 800

i \ i ; ; : BILLETES EN EL PUBLICO -
DEPOSITOS \/\__\/\/\
3.500 350 400 | e 700
N REDESCUENTO Y
- ADELANTQO TITULOS N R
3,400 ypnt—1 1 VR T 1 N e W | 250 I i IS RS TS S [ S EY, 101 WL_I_‘.I_L_l 4t 4 600
: A SONDETFEMAMILIL A AOS ONDETEFEMAMJ L A . A SONDEFMAMILJ A
1931 1932 1931 1932 1931 1932
MONEDA, EXISTENCIAS BANCARIAS Y ENCAJES, en millones de mén.
Casa pE CONVERSION EXI1STENCIAS DisTRIBUCION DE LA MONEDA Encases, %
Fin de: | Billetes Garantias de la emisién VISIDLES DE 9RO | Billetes Exist. | Total | Banco | Otros | .
emitidos Oro | % | Redesc.|E. Patr,| Bancos I Total (1) piblico % bane. | moneda | Nacién | Bancos
Jun. 1932| 1.345,2 583,9 43,4 208,3 170,0 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 52,9 627,1 1.332,0 19,1 24,7 17,6
Sep. 1.236,8 583,9 44,0 279,9 170,0 4,8 588,7 694,5 52,2 637,1 1.331,6 18,7 —_ —
Ago. 1931 1.208,6 726,7 60,0 189,8 — 20,7 T46,4 760,4 61,0 478,8 1.229,2 A 20,9 13,1

PrfisTaMOS, TITULOS, DEPOSITOS ¥ SALDOS EXT. DEL CONJUNTO DE BANCOS, en millones de mén.

PRERTAMOS TiToLos Deréerros SALDOS
Fin de: EN = EN EL
Dese. Adelan. (Gob. Nac.| Otros Tatal carTERA [Ctas. etes.| Pl fijo Ahorro | Diversos Total EXTERIOR !
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 3.568,6 263,86 1.170,8 636,7 1.554,6 223,0 3.585,1 - 22,0 h
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 3.572,9 - 22,9
Ago. 1981 1.668,1 867,2 691,6 663,3 3.790,2 237,0 997.8 789,8 1.669,0 260,4 3.647,0 - 86,6

PRINCIPALES RUBROS DEL BANCO DE LA NACION ARGENTINA Y OTROS BANCOS, en millones de mén.

Banco DE LA NACION ARGENTINA O1ros Bancos

Fin de: Depdsitos Préstamos Existencias

Existen-
i C. comp.| Tatales | Redesc. | Cauc. (?) [Gob. Nne,| Resto Total | En efect.l Totales

Depbs. Prést. |

Jun, 1932 311,9 112,8 1.618,7 295,4 295,8 284,5 887,7 1.763,4 317,7 505,86 2.123,8 2.441,1 i

Jul. > 201,3 101,8 1.594,7 294,6 277,8 285,3 884,8 1.742,5 318,7 502,0 21174 2.421,5
| Ago. > 302,3 110,3 1.580,8 293,6 265,5 2847 880,0 1.723,8 324,7 525,1 2.128,2 2.399,6
Sep. > 293,7 115,2 1.569,0 286,8 272,2 285,5 884,0 1.728,5 343,3 550,6 —_— —_—
Ago. 1981 216,8 135,1 1.504,2 208,4 277,2 306,83 873,9 1.664,8 262,1 4856,3 2.318,4 2.603,8
TasAs DE INTERfS EN LOS BANCOS PARTICULARES (%) PROMEDIOS DE CAMBIOS TELEGRAFICOS, en mén.
Lista de . Depbsitos-a Semana . A .
Fecha G Letras Adelantos 90 dias o Libra |100 D6l.| R.Mark| Franco | Lira , | Peseta
Ago. 31, 1932, 7,45 7,56 8,01 3,02 Sep. 24, 1932..] 13,562 | 388,64 | 0,933 0,154 0,201 0,321 I
. ég 2 ;-gg ;-ﬁ g-g% g?? Oet. 1, » ..| 13,536 | 388,64 | 0,933 | 0,153 | 0,201 | 0,321 |
Oct. 15, » .. 7,30 7,40 8,01 3,70 > 8, » ..|13534 38864 0932 | 0,154 | 0201 | 0,321 |
(1) Incluidos los depésitos de oro en las Legaciones, (3) Cruciones > 15, > ..) 13,497 | 388,64 | 0,931 | 0,154 | 0,201 | 0,321
de documentos oficiales. (8) Desde el 30 de septiembre de 1930, las » 22, » .,| 13,336 | 383,64 | 0,932 | 0,15¢ | 0,201 | 0,821
tasaa en el Banco de la Nacién son: lista de pagarés 6,50 %; letran,
6,50 a 7,50 %; adelantos 7,50 % y depdeitos a 90 dims, 4,00 %. Mes Sep. 1981 .| 17,234 | 382,46 | 0,898 0,160 0,198 0,846
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PRINCIPALES INDICES ECONOMICOS Y SUS
VARIACIONES RELATIVAS

Primeros
1032 1031 oocho meses %
Indices 1932

Julio | Ago. | Ago. | 1931 | 1932 | 1931

Intercambio ext. (mill. §)| 161,3| 168,9] 188,1| 1.823,7| 1.492,7| - 18,!
Exportaciones:
Valor (4.) ........ 04,20 04,1] 100,7| 9757 946,1| -
Cantidad (mileatons,)| 1.200] 1.130( 1.470( 12.370( 12.010(~
Vol. fisico (ndice) (')| 08,4| 89,0| 100,7| 1247 121,2(-
Precio medio (fd.) ()| 63,4] 651 63,7 624 63,1+
Importaciones:
Valorrenl (mall. 8)..| 67,1] 74,8] 87,4 B48,0| 0540,6|~ 35,56
Vol. figico (¢ndice) ()| 52,4 58,5 68,9 834 53,7] - 85,6
Cheques Comp. (mill. $)| 2.387| 2,364| 2.846| 25,031| 20.342| - 21,6
Capital Federal ..... 1.004] 1.970| 2.437| 22.252] 16.958|- 23,8
Interior «...cvveviavae 303| 304 409| 3.679) 3.384|- 8,0
Medios de Pago (fd.): (1)
Billetes en el ptblico.| 7211 705 750 763 714} - 6.4
Dep6sitos corrientes..| 1.171| 1,187 008 1.080] 1.065|—- 2,
Prést. Bancarios (id.) (°)| 3.509| 3.540| 3.790] 3.860( 3.621|—- 6.4
Encaje Bancario (%) (] 17,00 17,6] 13,1 12,7 16,2|4 27,6
Venta Propied. (miles $)*|23.835|27 .843|32.513|237 .881|175.977| - 26,0

Venta G.Alm. y T. (fd.)*| 0.560[10.778]|11.710| 92.007| 70.170|- 17,2
Grand. Alm, (fndice) () 73,8] 808] 02,3 00,5 71,3|- 21,2
Tiendas (fd.) () .....| 88,4| 101,8| 106,4| 104,6) 90,1~ 13,8

Trans, Buradt. (milee 8} :*|28.350)28.428/42.2401348.927/240.814] -~ 31,0
Ctdulas Hipot, Nue.. .[15.488(14.582124.270]188.050|128.331| — 29,9

Emit., Beo. Hip. Nac.| @47| 1.188) 2.8256( 40.707 6847\ - 844

Retir., Beo, Hip. Nac.| 5.506| 4.877| 6.084| 88.180| 86.110|- 7,9
Tituloa Pdbl. Nacion, .| 5.040{ 5060 5.038| 52,353 45.2008(- 13,6
Tit. Pab, Prov. y Mun.| 3.649| 4.210| 6.190] 48.740| 34.121| - 30,0
Bonos Hipotecarios ..| 3.210] 2.840| 4.668| 40.600 24.234|— 40,4
Acciones ............ 611] 648| 1.711] 16,118 6.136|- 61,9
Certif. y Obligaciones .| 402} 188| 365] 7.967| 2.608(- 66,3

Recaud, Nac. (niles $): (V)| 00.344/69.275]50.388/415.441)450,845] 4 10,0

Aduaneras y Port.: ..[23.005|25.604|24.2365/210,058|180.307|- 9,8
Derechos de Import.|19.077121.821118.6968|170.7121157.014]—- 8,0
Derechos de Export. 188 1668| 188) 1664 1.2911- 16,9
Otras Rentgsd . ..... 3.780( 3717 4.471) 87,798 31.082|- 17,7

Contribuci6én Terr. (') 1.246| 1.085| 2.689| 8.251| 29.877|+262,1

Patentes (®) ......... B.187| 3.735] V12| 22.488| 21.625| - 338

Selloa (W .....c..... 5.818] 4.737| 3.242| 81,281 36.730|+ 17,4

Impuestos Internos (3)| 7.334{11.466( B.580( 75.021( 84.080(1 26,6

Otras Recaudaciones. .|18.854(21.668{10.701| 08.342] 84.218|4- 23,2

Pasivo quebrant. (miles $)|31.542|22.121|20.420(269.138|186.427| - 30,7

Dep. Ahorro (miil. $) (%) 1.555( 1.553{ 1.650 1.881 1.5911- 5.4
Construce. Proyectad.: *
Permisos (nimero) ...| 1.027| 1.085( 1.633| 13.594| 10.083| - 26,2
Superficie (miles m?), . 104 88 148 1.157 774] - 33,1
Valor presup. (miles $)| 8.540( 9.000{14.700({114.440| 71,070/ 87,9
Carga Ferroviaria: (4) ..{ 3.030] 3.392( 4.073) 22.813] 21.286! - 8,7
F.C.Part. (milestons.) ¢)| 2.088| 2.803| 3.840| 24.081| 21.020|- 8,9
F. C. Estado (4d.) (4) .. 335 404; 463] 2302 2.188(- 9.3

Entradas Ferroviarias: . . |40.047]32.380|38.874|374,378|330.038| - 11,8
F. C. Parts, (males $) .|35.435/20.626(33.051|335.501/208.478] - 11,1
F. C.Estado ({d.) ....| 4.612] 2.763] 4,023] 38,788 31.565|- 18,6

Movimiento Portuario (6)| 781| 709| 837 7.724| 7.245|- 6.2

Consumo Fuerza Motriz
Eléctrica (fndice) () *| 180,3| 139,1] 137,1] 137,4| 108,0{- 20,0

Moviu}. Migratorio (7) ..
Inmigrantes (nimero) .| 1.072| 1.844] 2.013| 38.802) 17.787] - 54,2
Emigrantes (4d.) ..... 4.219] 3.804| 4.463| 40.487] 33.523( - 17,2
Saldo (1d.) (9 ~2.547|-1.400(-1,550]- 1.085|-15.738]125.092

* En In Capital Federal fini ente. (1) Indi base 1926 = 100;
en las oolumnas agumulativas van los promedios respectivos. (1) Ci-
fras de fin de mes y sus promedios respeckivos. (%) Las gifras corres-
ponden nl total de lo recaudado, ¥ no s6lo a lo ingresado en rentas
gonerales. () Mayo y junio 1932, junio 1031 y seis primeros meses;
Ing cifras do 1032 son provisionalea. (¢) Junio y julio 1932, julio 1031
iuiata primeros neses; laa cifras de 1032 son provisionales. (%) Miles

e toneladss de registro neto de los buques y veleros entrados en
puertos del pafs. (7} Pasajeros extranjeros de ultramar de 20 y 3=
olase; cifrus de la Direceién de Inmigrasion, () Bn la columna de los
boarcientos va la cifra absoluta del saldo en 1930.

compensados ha sido este afio mas intensa que
en el afio anterior, segiin se observa claramente
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en el cuadro que sigue y el griafico correspon-
diente. En los nueve meses transcurridos las
compensaciones bajaron en 23 % en la Capital
Federal con respecto a igual periodo del afo
precedente, en el que se redujeron en 10 %
con respecto a 1930. En los cheques compen-
sados en las camaras del Interior los descensos
son respectivamente de 7,5 % y 9,8 %.

CHEQUES COMPENSADOS TRIMESTRALMENTE

(En millones de mén.)

Feocha ler. trim. | 20 trim. { 3er. trim. |:° trim. , Afo
CariTAL FEDERAL
1928 ..... 10.450 10.079 9.718 10.279 40.526
1929000 10.388 10.416 9.987 10.099 40.890
1930 ..., 9.436 9.379 8.743 8.823 36.381
1931 ..... 8.559 8.504 7.719 7.423 32.205
1982 ... .. 6.637 6,357 6.011 — —
% 1982-8t| - 226 | - 252 | - 201 — -
INTERIOR
1928 i 2,120 1.961 1.861 1.977 7.919
1029 ... 2.098 2.130 2.054 1.831 8.113
1930 ..... 1.630 1.463 1.442 1.386 5.921
1081 ...:. 1.400 1.400 1.289 1.286 5.375
EOB2 iivivais 1.300 1.291 1.187 -_— —_
o 1588-31 - 67 - 78 - 7,9 - —_—
ToraL
1028 ..... 12.570 12.040 11.579 | 12.258 48.445
1829 ..... 12.486 12.546 12.041 11.930 49.003
1930 ..... | 11.066 10.842 10.185 10.209 42.302
1981 ..... 9.959 9.904 9.008 8.709 37.580
1032 ..... 7.943 7648 7.198 — —_
9% 1082-81) - 202 | - 228 | - 201 = —

3. COMERCIO EXTERIOR.

El comercio exterior arroja un saldo positivo
de m$n. 409,7 millones en los primeros nueve
meses de este afio, contra apenas m$n. 137,0
millones en igual periodo de 1931. Es el resul-
tado de la restriccion de nuestros consumos y
no del aumento de valor en las exportaciones.
Antes bien, éste disminuyé en 4,0 % con res-
pecto al afio precedente, pero con mucho menos
intensidad que en las importaciones donde la
contraccién es de 33 %.

Sin embargo, las exportaciones habian co-
menzado el afio con cifras mas 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 ultimos afios, y del
grafico respectivo.
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En cambio, ha venido debilitandose el fuerte
ritmo declinante de las importaciones, segin
se advierte en el mismo cuadro. Comparadas
con las del aflo precedente, en el primer trimes-
tre de este aiio bajan en 43 %; en el segundo
en 32 % y en el terceroc en 22 %.

EL COMERCIO EXTERIOR ARGENTINO

(En mailes de m8n.)

Fecha ler. trim. | 2° trim. | 3er.trim.| 4° trim. Afio
INTERCAMBIO
1928 ....[1.209.825] 1.042.327 | 1.007.105 | 1.038.943 | 4.298.200
1929 . ...| 1.126.655 | 1.056.458 | 1.056.979 886.589 | 4.126.681
1930 .... 889.174 787.059 710.349 689.070 3.075.652
1931 ....| 746.584 663.741 612.891 602.791 | 2.626.007
1932 ....| 611.092 551.466 502.101 = —
%1982-81| — 1811 - 169| - 181 — —
LEXPORTACIONES
1928 ... .| 734.141 612.103 530.565 513.736 2.396.605
1929 ....| 637.233 583.857 540,286 406.221 2.167.597
1930 ....| 43L.787 365.028 209.858 299.017 1.395.690
1931 ....| 375.140 378.041 326,922 372.409 1.452.512
1932 ....| 399.420 | 358.300 | 270.330 = =
% 1932-31| + 64 | - s2 | - 148 — —
IMPORTACIONES
1928 ..,,| 475.684 430.164 470.540 525.207 1.901.595
1929 ....| 489.422 472.601 516.693 480.368 1.959.084
1930 ....| 457.387 422,031 410.491 390.053 1.679.962
1931 ....| 371.444 285,700 285.969 230.382 1.173.495
1932 ....| 211.663 193.067 222.771 — —
% 1932-81] - 430 | - 824 | - 221 — —
SaLnos
1928 ....|+258.457 |+181.999 |+ 66.025 |~ 11.471 |+ 495.010
1929 ....|+147.811 |+111.256 |+ 23.503 |~ 74.147 |+ 208.513
1930 ....|— 25.600 |- 57.003 |-110.633 |- 91.036 | - 284.272
1931 ... |4+ 3.696 |+ 92.341 |+ 40.953 |+142.027 [+ 279.017
1932 ....|1-187.766 | +165.332 |+ 56,559 | — —

En el mismo cuadro puede observarse cla-
ramente la magnitud del descenso de nuestras
exportaciones a partir del afio 1928, que registra
los guarismos méximos; y la forma suave con
que se inicia esa tendencia en 1929 para preci-
pitarse violentamente un aiio después, debido
sobre todo a la pérdida de las cosechas. En 193
el excelente rendimiento de éstas contrarrestd,
como se recordard, la baja inusitada de los pre-
cios y se logré un total algo superior 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 mas
elevadas a las correspondientes del afio anterior
declinando recién a fines de dicho afio. Mas de
igual modo, la reaccién operada en las exporta-
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Ex COMERCIO EXTERIOR ARGENTINO
(En miles de délares)

Fecha ler. trim. | 2° trim. | 3er.trim.| 4° trim. \ Afio
INTERCAMBIO

1928 ....| 516.642 444.841 424.499 437.340 1.823.322
1929 ....| 474.064 443.361 443.638 366.048 1.727.111
1930 ....| 343.182 300.301 255.855 232,300 1.131.638
1931 ....| 240.439 210.805 174,369 150.732 776.345
1932 ....| 157.239 141.898 129.195 = —_—

9, 1932-31| — 346 - 82,7 - 25,8 = —_

BXPORTACLONES

1028 ,...| 313.502 261.248 226.184 216.256 1.017.190
1029 ....| 268.128 245,019 226.772 167.673 907,592
1930 ,...| 166.887 130.300 108.013 100.072 514,272
1931 ....| 120.710 | 120.0556 03.093 08.615 427.473
1082 ....] 102777 92,220 71.874 — —

T 1682-81| — 149 | - #8828 | - 228 — —_

IMPORTACIONES

1928 ....| 203.140 183.503 118.3156 221.084 806.132
1929 ....| 205.936 198,342 210,866 198.375 819.519
1930 ....| 176.295 161.001 147,842 132.228 617.366
1931 ....| 119.729 00.750 | 81.276 57.117 348.872
1932 .. .. 54.462 49,678 57.821 = i

T 1932-31| — 64,6 - 468 | - 206 . —

SALDOS

1928 ....|4-110.362 |+ 77.655 |4 27.869 |- 4.828 |{ 211.058
1929 ....|+ 62.192 |+ 46.677 |4+ 9.906 |- 30.702 |+ 88.073
1930 ....|- 9.408 |- 21.701 |- 39.829 |- 32.156 |- 103.094
1931 ...+ 981 |4 29.305 |+ 11.817 |+ 86.498 |+ 78.601
1932 ....|+ 48.315 |+ 42.542 |4 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 méviles de 12 meses y cifras trimestrales)

Escala logaritmica Escala natural

' R ! Millones
de mn
EXPORTACIONES 9 500
EXPORTACIONES —
1931, 140
1932 1 300
/‘/\ 4 200
IMPORTACIONES _ 504
w
- 400
IMPORTACIONES 1931 Nom
1932
~ - 200

'y 2y 8y 4. 100

Trimestres

L ] 1 ] ] 1
1926 1927 1928 1929 1930 1931 1932

Presentamos asimismo las cifras citadas tra-
ducidas a délares. El saldo positive expresado
en dicha moneda, llega a 1054 millones en
los nueve meses transcurridos, mientras que
en igual periodo de 1931 fué de 42,1 millones

de délares.
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No esta de mas una breve digresién a propé-
sito de la moneda en que se expresan las cifras
del comercio exterior para precaver al lector
de un error frecuente. La Direccién de Esta-
distica las publica en pesos oro. Se trata de pesos
oro nominales, equivalentes a 2,27 pesos papel.
Unos y otros son pesos depreciados en términos
de metilico y se resienten por igual de las
fluctuaciones del cambio,

Veamos como se procede en el cilculo. En
materia de exportaciones, la Direccién de Esta-
distica 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 segun el tipo
legal. En las importaciones, el método es mas
complicado. El valor fiscal de las mercaderias
(1), resulta de asignar a cada cantidad el aforo
correspondiente de la tarifa de avalios (con
sus aumentos sucesivos). Estos aforos son muy
arbitrarios y la Direccién trata de corregirlos
en esta forma: recoge en plaza los precios rea-
les de los articulos mas importantes (que cons-
tituyen el 71 % de las importaciones), establece
las diferencias entre éstos y dichos aforos, y con
estas diferencias elabora indices de correccién
que aplica al resto de los articulos, previamente
clasificados en grupos, de acuerdo con su ana-
logia con aquellos otros cuyos precios son objeto
de indagacién. El procedimiento da una simple
aproximacién de la realidad, y sus resultados,
mas que como expresiéon del valor absoluto de
las mercaderias importadas, deben ser conside-
rados como indices 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 correccién, es-
tan expresados en moneda depreciada; de tal
suerte que las cifras en pesos oro de las impor-
taciones revisten el mismo caracter 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 délares, de acuerdo con el cambio medio.

—_—

(1) Salvo aquellas en que el importador declara valor
Por no estar registradas en la tarifa.
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EL COMERCIO EXTERIOR

Cirras GENERALES DEL INTERCAMBIO

En millones de m8n. En millones de délares (1)
Perfodos Impor- | Bxpor. Impor- | Expor-
taciones [taciones Saldos tnoiones|taciones Saldos
@) CIFRAS MENSUALES
Juqio 1932 ... 64,2 108,3 |+ 44,1 16,5 27,9 |+ 114
Julio > L, 67,1 94,2 [+ 27,1 17,3 24,2 |+ 6,9
Agosto > .., 74,8 94,1 |4 19,3 19,3 24,2 |+ 49
Setbre. » (2), 80,8 91,0 |4+ 10,2 20,8 234 |+ 26
Agosto 1931 . .. 874 100,7 |+ 18,3 24,8 28,6 |+ 38,7
Setbre, » ... 96,1 104,83 |+ 9,2 24,9 273 |+ 24
b) PRIMEROB OCHO MESES
1930 i 1.147,4 | 998,8 |- 148,6 | 434,2 | 3879,3 (- 54,9
1931 i sioeai| 848,0 975,7 | +127,7 | 267,0 306,5 |+ 39,5
1932 cremunidie vt 546,6 946,1 |4-399,6 | 140,7 2434 |+ 102,7
VALORES DE TARIFA DE LAS IMPORTACIONES (%)
1932 1931 Primeros ocho meses
Articulos y sus
derivados Julio | Agosto | Agosto | 1931 1932 %%
(En miles de m$n.)
Aliu}entos ..... 8.149 8.161 8.010 93.686| 61.422| — 34,4
Bebidas ....... 314 398 522 4.860 2.288| — 64,1
Caucho ...... . 1700 1716 | 1.590 | 26.865| 13.670| — 49,6
Cpmbust. y lubr.| 11.889 | 11.474 | 19.831 | 183.648| 101.380| — 44,8
Hierro......... 4979 | 5911 | 6.943 | 77.690 40.675 — 39,9
Maderas .. ... .. 2.563 | 3.038 | 3.158 | 28.423| 21.824| - 23,2
Méq. y vehfe. .| 2422 | 2,678 | 5.912 | 82,007 23.210( — 71,7
Otros metales..| 2.534 | 2.802 | 3.048 | 33.222| 21.010| — 86,7
Papel, cartén ..| 4.531 | 3.394 | 3.871 | 88.383| 35.120| - 8,5
Pledras () ....| 20285 | 2.388 | 3.042 | 33.409| 20.615 - 38,6
Prod. quim. (°).| 4.862 | 4.969 | 5.392 | 51.920| 40.541| - 21,9
Taba'oos ....... 1.083 995 1.562 17.176 7.606| - 55,2
Tex];l]es ....... 17.813 | 25.149 | 22.109 | 158.077| 137.988| — 12,7
Varios ........ 3.438 3.387 5.158 42.939| 27.153| - 36,8
Totales ... ., 68.562 | 76.460 | 90.148 | 872.395 | 560.355 | ~ 35,8

CANTIDAD Y VALOR DE LAS EXPORTACIONES

1932 1931 Primeros nueve meses
Grupos de o
productos | Agosto | SOE® | Setbre. | 1931 1952 | 1082

1931

a) CANTIDAD, en tons.
Granos .. (5)| 071.803] 829.380|1.421.301|12.624.993(11.759.970

Pr.Forest.(")| 24,051 10.619) 26.245| 195.461| 185.254
Varios ..... 60.821) 02.763] 40.048) 409.505| 380.938

Carnes. . ... 52.831) 47.105) 50.400| 465.371] 426.669(- 8,
Cueros. . .., 10.810] 14996 10.875] 100.360 92.604|~ 7,
Lanas ..... 5.820 7.017 2,785 113.718 96.167| - 15,
Pr. Lech. (7) 2.806 3.3201 1.060] 23.434 30.185{ 12

DB ROD
o Co e Codw =2 to ©

Totales. . . .|1.129.032 ‘}84.206|l,563.199l13.933,842 12,980,787

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 57.0387 | - 18,7
Pr. Lech. ()| 1.509 1.523 1.255 19.698 21.109 |+ 7,2
Pr.Forest.(")| 2.468 2.013 4.076 25.593 20.682 | - 19,2
Varios .....| 7.994 7.973 6.418 63.127 56.924 |- 9,8
Totales....| 94.123 | 91.147 | 104.327 |1.080.102 [1.037.159 |- 4,0

(1) Calculado mes a mes con el promedio de cambio telegréfico sobre
Nueva York. (%) Cifras provisionales. (5) Los valores de tarifa re-
flejan las variaciones del volumen fisico de las importaciones, pues
sobre los aforos con que son calculados no influyen las fluctuaciones
en los precios de las mercaderias. 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 afio.
(1) Piedras,tierras, vidrios y cerdmicas. (5) Substancias y productos
quimicos y farmacéuticos, aceites y pinturas. (6) Incluido harina de
trigo y subproductos. (7) Incluldo otros productos.

B
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4. PASIVO DE LOS QUEBRANTOS.

Durante el afio 1931 el pasivo de los que-
brantos arrojé una cifra extraordinariamente
fuerte. La consigniente eliminacién de malos
negocios, contribuyé a sanear relativamente la

PASIvo TRIMESTRAL DE LOS QUEBRANTOS

COMERCIALES
Fecha ler. trim, | 2° trim. | 3er. trim.| 4° trim. Afio
(En miles de m$n.)

1928 ......| 41.212 45.161 24.427 36.625 147.425
1928 e . i 34.207 36.652 35.438 58.633 164.930
1930 ,..... 59.850 43.876 40.861 81.587 226.174
1931 .. ..y 118.504 98.910 81.993 65.991 365.398
1932 .. ... .| 66.473 66.291 75.688 = —
% 1982-81.| - 439 | - 830 | - 77 B -

situaciéon en cl bajo nivel de actividades que
hemos alcanzado. Este afio se inicié pues con
menores quebrantos, como se observa en el
cuadro que antecede y su respectivo grafico. 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 ultimo

TENDENCIA DEL PASIVO DE LOS QUEBRANTOS
(Promedios méviles de 12 meses y cifras trimestrales)

Escala logaritmica Escala natural

T T T T T L} T T T
Millones
de m$n.
=175
=150
-1125

1931

-1 100
1932 _~ 47
- S0

1930
-1 25
L 1 I L L 1 Lo S ) L o )

1926 1927 1928 1929 1930 1931 1932 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. 2994 millones en el mismo periodo

de 1931 (30 % de disminuci6n).
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5. RECAUDACIONES NACIONALES,

Las recaudaciones nacionales fueron mejo-
rando conforme avanzaba el afio. Como se ob-
gerva en estos guarismos, el primer trimestre
apenas acusaba un aumento de 0,5 9% con res-
pecto al nivel de 1931; el segundo, de 6,9 %:;
y el tercero de 18 %.

L.AS RECAUDACIONES DEL GOBIERNO NACIONAL
POR TRIMESTRES

(En miles de mén.)

Fecha ler. trim. | 20 trim. | 3er.trim.| 4° trim. Afio
ToraL
1928 ...... 168.519 184.749 | 200.367 190.935 744.570
1929 ... .. 166.535 196.059 200.001 172.314 734.909
1930 ...... 159.173 168.936 163.563 172.261 663.933
1931 ......| 146.521 163.031 172.349 189.933 671.834
1932 ...... 147 212 174.273 | 203.942 = —

% 1982-31. | + 06 + 6,9 + 18,3 = —

ADUANERAS Y PORTUARIAS

1931 ...... 84,509 74.485 77.692 75.370 | 312.056

1932 ...... 70.460 69.338 76.013 — —

%% 1932-31. - 16,6 - 6,9 - 22 — —
CoNTRIBUCION THRRITORIAL, PATENTES Y SELLOS

1081 ...... 14.551 32.169 39.244 29.846 | 115.810

1982 ...... 17.282 45.251 41473 — —

% 1982-31, +18,8 +40,7 + 6,7 == =

IMpUuESTOS INTERNOB

1931 ..ovviee 28.859 27.865 27,043 29.304 | 113.071
1932 ...... 35.038 35.420 35.660 = =

% 1938-31, +21,4 +27,1 ~+31,9 = =

ImMPUESTO A LOS REDITOB

TRP o | 926 | 2.105 | 7.768 | == | =
IMPUESTO A LAB TRANSACCIONES

1931 st —_ —_ —_ 321 321

1932 ... 4,086 4.614 6.144 _— —_
Correos ¥ TELEGRAFOB

1931 ...... 11.344 11.914 11.428 11.965 46.651

1932 ...... 10.564 9.852 9.531 = =

% 1932-31. - 6,9 - 19,0 - 16,6 = =
Servicios FINANCIEROS

1931 ...... 3.805 8.398 10.316 —_ 22.519

1632 ...... 4.392 2.812 17.527 — —

o, 1032-81. +16,4 — 66,6 +69,9 — —_

OTrAB REBNTAS

1931 ...... 3.453 8.200 6.628 43.127 61.406

1932 ...... 4,464 5.081 9.826 = =

% 1932-31. +29,3 - 38,0 + 48,3 — —_

En los nueve meses, el total recaudado al-
canza a m$n. 5254 millones, o sea m¥n. 43.5
millones, 9,0 % mas que en igual periodo del
afio anterior. En el siguiente cuadro se pre-
senta el detalle de los principales conceptos de
recaudacién en la forma acostumbrada.

—




Septiembre 1932

DETALLE DE LAS RECAUDACIONES NACIONALES EN
L.OoS PRIMEROS NUEVE MEsEs DE 1931 v 1932

Primeros nueve meses| Aumento o dismin.
Rubros
1931 1932 Cantidad %
(En miles de m$n.)

Adusneras y Portuarins: | 236.686 | 215.811 |- 208756 | - 88
Importacion y sus adie. | 192.688 136.6856 | — 66.908 — 29,
Adicional 10 %5 ... = 42878 |+ 42.878 —
Ezportactbn . ........ 1.774 1.462 |— 312 - 17,6
Otras rentas ......... 42.324 34.786 |- 7.638 - 17,8

Contr. Territ., Patentes,

Sellos ............ 85.964 | 104.006 |4- 18.042| -+ 21,0
Contribucién Territorial 27.6567 40.691 |+ 12.934| + 46,8
Patentes ............ 22.796 22.690 |- 206 - 09
Sellos ... ..... posian 33.323 40.088 |4 6.716| + 20,2
Impuesto a los pasajes. 2.189 787 |— 1.402 — 64,1

Impuestos Internos .... 83.767 106.118 |+ 22.351 | + 26,7
NG, cvovnrernsinsns _ 18.437 |+ 18.437 —
Cubiertas. . — 6.102 |+ 6.102 —
Aleoholes . .. . 13.387 9.927 |- 8.460 - 258
Tabacos ! 46.071 51.704 |+ 6.633| + 122
Fésforos 3.100 6.141 |+ 38.041 + 98,1
Cerveza . 3.6%4 4.420 |+ 846 | + 23,7
Seguros 1.846 1.677 |- 268 — 146
Vinos .............. 1.864 1.882 |+ 18| + 1,0
Bebidas alcohélicas ... 7.626 6.844 |- 1.682 - 22,3
Otros ......ocovnvnnn 6.400 6.084 |- 316 - 49

Impuesto a los Réditos. —_ 10.799 |-+ 10.799 —_—

Imp. a las Transacciones —_ 14.844 |4 14.844 —_

Correos y Telégrafos .. 34.686 20747 |- 4939 | - 142
Timbres............. 23.833 20936 |- 2.897 - 12,2
Telégrafos 6.397 6.072 |- 1.826 - 20,7
Varws..... 4.466 3.789 |- 717 - 16,1

Servicios Financieros .. 22,519 24731 |+ 2212 + 98
Obras Sanitarias ... .. 18.486 20378 |+ 1.887| + 10,2
B. Nacién, serv. deuda. 2.440 2.440 — —
Prov. de Bs. Aires, €d. 1.693 1.918 |+ 325 + 204

Otras Rentas.......... 18.279 19.371 |+ 1.092| + 6,0

Total general... | 481901 | 525427 |+ 43.526 | + 9,0

6. TITULOS DE RENTA FIJA.

Las cotizaciones de titulos de renta fija que
repuntaron a mediados de septiembre, en sim-
patia con el impulso ascendente de los precios,
han vuelto a perder en dias mas recientes parte
del ascenso.

»
Tirvros e Renxta Fija DE 6 °/o
(Cotizace diarias ex-cupén)

En m$n

95 | 195
CEDULAS HIPOTECARIAS

90 190
8S BONOS HIPOT / V’ 485
f (BCO PROV)
TITULOS

80 |- - 80

—.I_)—-I!ill|HII'I|llrll|1||J|hlIl|I1||1|Il|llti1l|ll|||llllll

O N D E FEF M A M L 1L A S (o)

1931 1932
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Ttruros DE RENTA FIJA DE 6 %
(Ez-cupbn)
Cotizaciones (mén.) Rendim. inmediatos (%)

Meses
Cédulas| Titulos BO(!ll)O 5 | Cédulas| Titulos Bcz::)oa
Mayo 1932 ,..| 90,17 85,80 | 86,64 6,65 7,02 6,93
Junio > ...| 88,78 82,42 85,95 6,76 7,28 6,08
Julio » .| 8891 83,01 85,58 6,75 7,23 7,01

Agosto > ...| 8873 | s148| 8532 | 676 | 7,36 | 7,03

Setbre. » ..| 90,01 | 81,68 | 8566 6,67 7,356 7,00
Setbre. 1981 ...| 91,87 | 88,72 | 8887 6,63 6,76 6,76
Setbre. 1930 ...| 97,62 | 86,61 | 94,80 8,16 6,21 6,32

() Bonos Hipotecarios del Banco de la Provincia de Buenos Aires

Las cédulas hipotecarias acusan asi en la ter-
cera semana de octubre un promedio de m$a.
89,82 y los titulos de crédito interno, m$n. 83,55.

7. OPERACIONES DE CAMBIO.

La oferta de letras ha crecido sensible-
mente en septiembre. No se trata, sin embargo,
de una reaccién 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 demas
grupos. No es posible presumir tampoco que

DESTINO DEL CAMBIO VENDIDO MENSUALMENTE
POR LOS BANCOS
Meses Impor- Servicio | Empres.| Remesaa| Otras

R Deuds | Servio, | Partio. ¢] Trans- | Total
1932 taciones | pahice | Pablicos Inmigr. | fereno.

(En miles de m$n.)

Enero .....| 73.340| 13.954| 21.868| 23.164 | 19.284 151.610
Febrero ...| 76.406 | 11.300 | 28.735 | 20.685 | 10.434 | 147.560
Marzo ....| 63.060| 19.513| 18.071| 24.611 7.001 | 132.346
Abril ......| 75.166 | 14.493| 19.847 | 19.666 | 11.641 | 140.613
Mayo .....| 55.114 | 15.610| 12.418| 11.682 | 10.222| 106.046
Junio: ..... 52.441 | 23.459 | 10.815 9.605| 11.019 | 107.339
Julio ......| 46.135| 14.998 8.426 | 10.847 | 10.781 91.187

Agosto.....| 51.624| 15.362 6.702 9.8256 5.691 89.004
Setiembre .| 64.795| 21.932 8.314 | 10.166 7.637 | 112.844

9 meses. ..| 558.081 | 150.621 | 134.996 | 140.051 | 93.800 [1.077.549

se deba a ventas de cambio contra exporta-
ciones futuras de productos de la préxima co-
secha. Tratariase entonces de la liquidacién
de embarques efectnados 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 tiltima suma, 57 % corresponde al pago

de mercaderias, 19 % al pago de los servicios
de la deuda publica, 9,0 % a la remesa de los
particulares y 15 % a las otras operaciones.
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ESTADISTICA DE LOS PRODﬁCTOS AGROPECUARIOS

por 100 kgs, Escala logaritmica  por 100 kgs. PROMEDIOS SEMANALES DE PRECIOS DE GRANOS, en min.
L T T i T T T T T T T T T ]
12 |=A 12 Entrega inmediato en A término
./ . . Buenos Aires
- LINO 7l Semana - Trigo, Posicién Octubre | Mafz, Pos. Oct.
N terminada en: § - . ¥ —
L i Trigo Maiz Lino | Avena | Buenos| Liver- | Win- | Buenos| Liver-
Aires pool nipeg |Aires (!)| pool (1)
8 8
TRIGO 1932 (por 109 kilogramos)
7r /\ 17 Agosto 27...| 6,73 | 4,82 | 943 | 542 | 684 | 817 | 7,01 | 4,88 | 580
Sepbre. 8...| 6,85 4,85 9,67 5,52 6,06 8,44 7,26 4,98 6,02
6 i \;--\\/ = 6 g
» 10...| 6,97 5,03 10,26 5,73 7,11 8,73 7,20 5,156 6,29
5 > 17...] 6,76 4,90 10,59 5,60 6,85" 8,30 6,71 5,02 6,15
> 24...] 6,74 4,89 10,28 5,43 6,87 8,32 6,569 4,97 6,08
Qctubre 1...| 6,76 4,78 10,04 5,43 6,92 8,18 6,48 4,97 5,92
4 » 8...| 674 4,64 9,80 5,47 6,89 8,09 6,36 4,79 5,77
» 156...| 6,57 4,59 9,52 5,27 6,81 7,90 6,36 4,70 5,67
.I.L;LLuiJu.l.llLI.l!;I.llllllhulIJNJlllilllJAllllluJJ.:l > 22...] 647 4,56 9,46 4,93 6,54 7,85 — 4,62 5,48
@ Mo Bl KAt & 5 ARy @ Mes Sept.1981| 6,27 | 352 | 1060 | 486 | 560 | 744 | 24 | 868 | 617
1931 1932
por 10 kgs.  Eiwealy logaritmua por kg.
PrROMEDIOS SEMANALES DE PRECIOS DE LOS PROD. GANADEROS, en m3n. SRR T
6 F—h—
Novillos Chilled Cueros Lanas FANAS
Semana en Casef- | Man- < I\
t inadga en: | estan- | Estan- | Smith- Cruza |Promed.| np toca
ey cias cias (3) field Salados | Secos gruesa | ponder, /_\/\
4 CUERQS 0,60
1932 (por  kilogramo) (por 10 kgs.) (ton.) (kg.) SALADOS —— i
Agosto 27...| 0,211 0,312 0,507 0,48 6,36 4,40 4,76 80,00 1,08 | /\ 0.50
Sepbre. 3...| 0,214 | 0,316 | 0,541 | 051 | 6,59 | 4,65 | 4,9 | 80,00 | 1,08 | \ ’
> 10...] 0,210 0,305 0,604 0,55 7,16 4,87 5,23 95,00 1,08 por kg. =
> 17...| 0,210 | 0,304 | 0,565 | 0.57 | 670 | 499 | 544 | 9500 | 1,08 030 -NEgvl’;;lI'?:]CIAS V 0,4¢
> 24...| 0,208 0,303 _— 0,55 6,82 4,76 5,25 95,00 1,00 \4\/ \_‘ ’.}
Octubre 1...| 0,202 | 0,295 | 0,557 | 0,52 6,93 4,82 542 | 90,00 | 1,00 0,25 \/
> 8...] 0,205 0,302 0,531 0,51 6,70 4,31 5,19 95,00 1,00 [
1 » 15...] 0,197 0,290 0,539 0,47 6,48 4,30 5,10 95,00 1,00 0,20 -
N 22...| 0,192 | 0,285 | 0,517 | 0,44 6,25 3,99 4,94 | 60,00 | 1,00 bttt
ONDEEMAMIL LA SO
Mes Sept. 1931| 0,283 0,422 0,862 0,62 7,02 6,94 6,90 |102,60 1,48 1931 1932
EXPORTACIONES DE GRANOS, en lons. COMPRAS Y EXPORTACIONES DE CARNES ()
1932 1931 Nueve primeros meses 1032 1031 Ocho primeros meses
Granos Setbre, 1932 1932 -]
Agosta eq = Sethre. 1931 ¢y Yo —— (Clacefdofaznes Julio | Agosto | Agosto | 1031 1932 |% 4032
1931 1681
Trigo ...... |103.330] 88.540] 136.450| 3.090.530| 3.058.490|- 1,0 COMPRAB DE GANADO POR LOS FRIGORIFICOS
| .
v Maijz ...... 646.010{484.680{1.050.530| 6.900.930| 5.743.330|— 16,8 Vacuna:
. - Milesdecabez.| 184,6 209,5 172,3 | 1.568,7 | 1.493,9 | - 48
1 Lino....... 155.780(196,050! 139.310| 1.495.150| 1.546.270|4 8.4 Tonsladng | 87060 |100.740 | 81870 [799.080 710,010 | - 28
] Avena ..... 31.300| 25.110/ 42.460] 530.780 614.440|4 16,8 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 | - €57
Cent Lo | 3140 240 4.010 42.350| 210.250|+396,6 Ovina:
e 2 + Milesdocnbes| 1855 | 2230 | 2507 | 23555 | 2.0088 | ~ 122
Totales (&) . |940.960|795.990|1,376.440(12.257.210|11 457.540| = 6,6 Miles de m®n.| 1.290 | 1430 | 2.820 | 23.150 | 15.620 [ ~ 32
‘ ) m8n.porcabes| 6,05 | 6,41 | 11,25 | 9,83| 7,55| - 23,2
. Porcina: h
Milesde cabez, 55,1 58,5 40,2 | 2196 | 2852 | + £9,
.] Exp. DE LANAS, CUEROS Y PROD. LECHEROS, e¢n tons. Toneladas .. .| 5.030 5.230 £.160 | 22.510 | 26.100 | + 16,9
} 1932 1931 Afio comercial (%) Miles de m$n,| 1.230| 1270 | 1.500| 7.760| 6.500| - 16,2
PO UGt 0s Setbre. 1032 1932 m$n. por kg..| 0,245 0,243 0,361 0,345 0,249 | — 27,8
Agosto| ™ i) 7| Setbre. 1931 ) % 1931 EXPORTACIONES TOTALES DE CARNES, en lons. |
Vacunas .......|] 34.880 | 43.970 | 36.430 |318,510 |285.790 | — 10,3
Lanas ..... | 6.200 | 7.500 3.120 144.690 127.700 |- 11,7 ghille;iaé - Sg‘g;g 38.420 i‘??.rﬁ’(’)‘(o7 266‘.593 2?34603 — 43.3
: Cueros, . . .. 9.710 [12.900 | 9.300 | 82.840 | 79.050 |~ 46 ongelada ... 1. 2 T Od N 1=20CRUE S ED L9011~ 4%,
| Salados . | 8700 |11.210 | 7820 | 75400 | 72.8%0 |- B4 Conservada ...| 2460 | 8.410 | 2.820 | 28.120 | 18.040 | - $5.8
1 Secos . ... 820 | 1.690 1.480 7.740 6.520 |- 16,8 Ovina cong. ...| 7.300 3.780 4.030 | 56.830 | 48.540 | -- 146 1
Prod. lech. . | 2.770 | 3.240 1.590 2,500 6.020 |4-140,8 Poreina cong. .. 690 830 660 2.920 3.580 | + 22,8
Manteca . | 1.230 | 1.170 800 1.180 2,416 |+104,2
1 Casefna .. | 1.640 | 2.070 790 1.320 3.610 |+173,6 Totales .....| 42.870 | 48,580 | 41,920 |378.260 {337.910 | — 10,7
i (') Para la semana de agosto posicién septiembre, en octubre posicién noviembre. (2) Para la semana de agosto posici6n septiembre.
(3 Calculado sobre el precio de ln carne limpia (19/; del kilo vivo), deduciendo el valor en plazn del cuero a razén de 24 kgs. por cada 300 kgs.
{ de carne limpia. (f) Cifras provisionales. () Incluido el alpiste. () El afio comercial para Lanas so inicia el 1o de octubre; para Produotos
Lecheros el 1¢ de agosto. En Cueros, las cifras corresponden al afio calendario. (7) Las cifras han sido suministradas por la Divisién de Contralor
del Comercio de Carnes, excepto las de exportaciones de carne ovina y porcina que se toman de la Direccién General de Estadistica de la Naci6n.
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8. PRECIOS AGROPECUARIOS.

En las tliimas semanas los precios agrope-
cuarios han acusado una fuerte declinacién,
interrumpiéndose asi la tendencia ascendente
que sefialaron a principios del segundo semestre.
Pero hasta ahora no ha logrado anularse por
completo el resultado de aquella elevacién:

PRrECIOS DE PRODUCTOS AGROPECUARIOS, én man.

Minimo precedente Aumentos
3 se-

Productos mann de| Apgo- | Rela-
Semana Precio | ectubre| jyuto tivo

(%)
Trigo, 100 kgs...| 2e. de julio 6,15 6,47 |+ 0,32 |+ 6.2
Lino, 4d. .....- 5s, » junio 8,55 9,46 |+ 0,91 |+ 10,6
Maliz, {d. ...... ls. » mayo 4,21 4,56 |+ 0,35 |+ 83
Lanas, 10 kgs...| 3s. > junio 4,28 4,94 |+ 0,66 |+ 164
Cueros sal., kg. .| 1s. > 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 registré el minimo del afo en curso. Hay pues,
con todo, un aumento neto de m$n. 0,32 (5,2 %) .
Ha de considerarse, sin embargo, que no hay
indicios visibles de una pronta recuperacién en
la exigua demanda de los paises importadores
del Continente y que las perspectivas de las
nuevas cosechas de Australia y Argentina son
favorables. Respecto a esta ultima, consignamos
mas adelante las cifras del segundo pronéstico
para 1932-33.

Puede observarse en el cuadro superior, que
corresponde al lino un incremento neto de m$n.
0,91 (11 %) ; en el maiz, de m$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 indice de precios agropecuarios que pre-
sentamos en seguida en la forma habitual, no
refleja atin el descenso que hemos sefialado
maés arriba para las cotizaciones recientes. Es
que la dltima cifra mensual es la de septiembre,
cuando se ohserva precisamente el méaximo del
ultimo periodo ascendente que anula con cre-
ces aquella declinacién, iniciada el mismo mes.
El nivel general pasa asi de 61,2 a 62,8.

Como ya hicimos notar, las alteraciones su-
fridas por los precios agropecuarios mo han
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NIVEL DE PRECIOS AGROPECUARIOS
(Base: promedio 1926 = 100)

% Seplbro. 1932
Grupos Junio Julio | Agosto |Septhre.| Agosto | Septbre.
1932 1931
Granos .......- 59,8 60,4 62,9 64,1 |+ 1.9 |+ 21,1
Carnes ......s 73,6 71,4 70,5 68,9 |- 23 |- 326
Cueros ........| 404 | 477 | 52,8 | 61,7 |+ 16,9 |~ 11,0
Lanas ..... viss| 89,6 43,0 43,1 48,0 |+ 11,4 |= 10,7
Prod. lecheros..| 57,3 57,3 57,3 562 |- 1,9|— 258
Prod, forestales.| 66,3 63,3 61,6 62,5 |+ 1,6 |—= 30,2
Nivel general..| 583 59,2 61,2 628 |+ 26|+ 20
Id. en ddlares..| 37,0 37,6 38,9 39,9 |+ 26|+ 03

llegado a provocar una reaccién favorable en
el nivel general de precios mayoristas cuya
declinacién no se ha interrumpido en momento
alguno. Es decir que el indice de 90,0 en junio,
descendié a 89,6 en julio, 88,6 en agosto y 88,4
en septiembre, segtin lo indica este otro cuadro:

NIVEL GENERAL DE PRECIOS MAYORISTAS
(Base: Promedio 1926 = 100)

%% Septbre. 1932
Grupos Junio | Julin | Agosto | Setbre. | 4gosto | Septbre.
1932 1931
a) Indices de precios, en m¥n.
Incl. prod.agrop.| 90,0 89,6 88,6 88,4 -02| + 1,7
Excl.prod.agrop.| 98,56 97,7 96,1 95,8 - 03| + 38
b) Indices de precios, en délares
Incl. prod.agrop.| 57,2 56,9 56,3 56,2 - 02| + 02
Iixel.prod.agrop.| 62,6 62,1 61,1 60,9 - 03| 4+ 22

9. SEGUNDO PRONOSTICO DE AREA SEMBRADA CON
CEREALES Y LINO.

El segundo prondstico oficial de area sembrada
para la cosecha fina de 1932-33, con un total
de 13.645.000 hectireas, apenas altera las cifras
que consignamos en nuestro numero anterior.

SEGUNDO PRONOSTICO DE AREA SEMBRADA
CON CEREALES Y LINO EN 1932-33

me?cm.s Y Trigo Lino | Avena | Cebada |Centeno osal
Territorios O]
(Bn miles de hectdreas)
Buenos Aires,..| 3.670 580 1,060 400 232 5,973
Santa Fe...... 840 1.140 64 33 28 2.109
Cérdoba .......| 2430 430 85 40 77 3.071
Entre Rios..... 330 733 100 5 1 1,169
La Pampa..... 519 22 80 76 247 945
Otros «........ 201 55 31 36 55 378
Totales ...| 7.990 2.960 1,420 590 640 13.645
fer. pronédstico..l 7.790 2.960 1.420 570 820 13.396

(") Incluido el alpiste.
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Existe un incremento de tan solo 250.000 hecta-
reas que se debe principalmente al trigo.

En punto al estado de los cultivos, es intere-
sante consignar que ha mejorado mucho con
las Iluvias caidas en octubre. Las perspectivas
favorables que mencionamos respecto al tri-
go se ven hasta ahora plenamente confirmadas.

Septiembre 1032

En el lino, la langosta ha causado serios per-
juicios en Entre Rios 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 asi en parte los dafios.

Octubre 25 de 1932.




varias - incluidos en la cuenta Documentos D
tados, asclenden a m$legal 52,199.969,62.

\
mE
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Balance de Casa Central y Sucursales en 31 de Agosto de 1932 b
i |
ORO M/LEGAL " ‘ !
ACTIVO i i
i
Corresponsales en el Exterior - <«Operaciones b
Pendientes> ................ccciiiiiinnn.. 17.259.270,16 ! \
Corresponsales en el Exterior................ 4.276.032,57 |
Adelantos en Cuenta Corriente y Cauciones. 573.097.085,52 I
Letras a Recibir............................. 2.914.044,77 !
Créditos a Cobrar, garantizados ............ 99.810.711,64 Hi
Documentos Descontados ................... 647.938.089,85 i
Redescuento, Leyes 9479 y 9577 ............. 322.443,508,79
Deudores en Gestibn ....................... 49.075.717,19
Immuebles ......... ... ... ... iiiiiiiiin... 67.858.690,48 L
Fondos Piblicos Nacionales ................. 8.463.790,42 17.609.581,01 !
Muebles y Utiles ........................... 4.789,370,77 i
Intereses .. ........c..oviiniveiinrinneninnn. 2.664.044,16 4 Y
Banco Nacional en Liquidacién ............. 78.746,73 i
Gastos Generales ........................... 20.685.850,38 i 1
Gastos Judiciales. ........................... 235.780,11 1
Conversifn ........................vuiiuunn. 19.758.662,27 1
Ley 10350. - Convenio con Francia y Gran I
Bretafia .. ...............ouiiiiiiiiniis 29.397.789,10 b 4
Servicio Emp. Aumento Capital Ley 11010 1.073.340,00 1
Ministerio de Hacienda - Cancelacién Prés- ,] 9
tamo £ 2,500,000 .......................... 12.600.000,00 1
Caja';. S SR WL B De oA 971.950,60 300.128.222,57 ¢ {I
74.042.172,85 2.129.088.106,24 {' :
PASIVO 1
Capital .............. ... ... .. 0unuun oo A 163.400.784,86 Hal
Fondo de Reserva ...............c0ovinvnrnnn 30.141.752,46 iy
Fondo de Previsi6n...............coci0iine 3 2.000.000,00 J
Fondo de Conversi6n, Ley 3871.............. 33.992.593,44 i
Conversidn ..............c.ciiiiiniinnnenenns 8.693.827,75
ft
Depésitos: oro , m/legal .‘ :]
Alavistay p. fijo  26.302,58 1.363.474.052,31 i
Judiciales 38. 630 04  106.933.365,69 .i ki
EnCust.(C. Comp.) 34.755,51 110.204.369,86 99 688,13 1.580.611.787,86 5
1
il
Caja de Conv.-Redescuento-Leyes 9479 y 9577 280.291.161,35 r }
Intereses ............c...ciiiiiiiiieniinn. 1.114 311,07 R
Comisiones y Descuentos.................... 47.974.074,98 vl
Ganancias y Pérdidas ....................... 15.228,83 1
Margen de Redescuento .................... 30.158.298,350 ; z
Sucursales <«Operaciones Pendientes> .. ...... 24.636.769,86 ¥ f
74.042.172,85 | 2.129.088.106,24 1
Los préstamos con PRENDA - agricola, ganadera y ql
)
i
-"n
I

N
Existencia en Titulos Depositados i

Titulos Nacionales .......................... —_ 1.088.849.416,80 &
Titulos Provinciales ......................... e 50.063.664,66 qh
Acciones, titulos diversos y otros valores ... — 667.965.570,97 |!
Total nominal ......,... — 1.806.878,652,43 §
JORGE A. SANTAMARINA {

Vicepresidente o
GASTON LESTARD Jost Lurs o IriGOoYEN IsMAEL DEL SEL i
Contador General Secretario General Gerente General e
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EL MERCADO INTERNACIONAL DE LANA

1. LA PRODUCCION MUNDIAL,

En los ultimos afios, la produccién de lana
gefiala un aumento apreciable. Segiin 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 prinei-
palmente a las 54.500 toneladas que obtienen en
mas los cinco principales paises exportadores, a
pesar de la reduccién de 11.900 toneladas que
entre ellos sefiala la Argentina. La cifra se ha
elevado asimismo en 53.100 toneladas en los Esta-
dos Unidos y 3.300 toneladas en Gran Bretaiia.

En punto a la zafra mundial de 1932, no es
posible consignar por ahora totales ajustados.
Es facil presumir, sin embargo, que su volumen
ha de igualar aproximadamente el del afio an-
terior, a juzgar por los cinco paises de los que
se poseen compilaciones provisionales.

La produccién de éstos ascendié en 1931 al
60 % del total, segiin se desprende del cuadro
al pie. Con 898.700 toneladas, registran ahora
una cantidad practicamente aniloga 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 produccién argentina,
segin cilculos comerciales, se mantiene estacic-

naria.

2. EXPORTACIONES MUNDIALES DE LANA.

De la tendencia referida de las zafras, habia
resultado hasta 1930 un aumento, si bien menos
intenso, de los embarques. Pero el abultamien-
to desaparece en 1931, cuando la exportacién
de lana cae al nivel de 1926. Esta declinacién

Propucci6N MUNDIAL DE LANA ()

Principales pafses exportadores | Gran Total
H Estados Otros 5
A0 | Awstia | R, | iana | Arsontinn | Unuguay |Toialdolos| Goidos | Bt | pue | mupdia
(En toneladas)
1926 419,299 01,807 113,085 161,932 58.513 844,586 144,468 59,566 360.715 1.899.325
1927 402.833 103.872 123.830 152.406 59.420 842,361 154.221 62.414 341.236 1.400.232
1928 439.166 108,408 128,366 164. 004 63.049 898.653 166,241 62.913 340.010 1.467.817
1929 425.286 100.078 130,252 145, 140 68.039 887.404 173.317 62.323 341,145 1.464,189
1930 408.775 120,519 138,845 150,210 69.853 896,702 187.514 81,325 349.945 1.495.486
1931 (9) 430.911 120,428 138.799 150, 000 58.967 899.105 197,684 62.868 346.362 1,505,919
1932 (3) 446,559 113,308 136,531 150.000 52.163 898.651 186.607 ®) ) ®)

() Datos del Departumento de Agriculturn de los Estados Unidos. En los doa tltimos afios lns cifras de la Argentina corresponden a
nuesiras estimaciones. (3) Cifras provisionnies. (¥ Incluido el Estado Libre de Irlandu, (4) Con exclusitn de Rusia y Chins, () No hay datos
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reciente afecté en particular a los cinco princi-
pales paises exportadores antes mencionados,
cuya importancia queda demostrada si se con-
sidera que intervienen con el 87 % en los em-
barques mundiales.

Sin duda, la sitnacién hubiese sido atin mas
desfavorable de no haber aumentado sensible-
mente la demanda japonesa en el mercado aus-
traliano. La proporcién 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-
cién de la indumentaria europea, ha permitido
que floreciesen en el Japén muchas fabricas de
tejidos.

De alli que el incremento de 3,6 % en la zafra
de Australia en 1932, no habra de tener mayores
consecuencias sobre el mercado, siempre que
_contintie creciendo la absorcién de lana por
el Japon.

En Nueva Zelandia, sigue prevaleciendo la
demanda britdnica después de la fuerte con-
traccién que sufrieron los pedidos de Francia.

La posicién de Sud Africa ha sido muy eri-
tica durante gran parte del afio comercial re-

ExXPORTACIONES MUNDIALES DE LANA

Principales pafses exportadores

Otros

Total 5|
pafses Dakes

Afios Nueva| Unién | Argen-
Austrac| 7o1on-| Sud | tina

lia dia | Africa )

Uru-

Eaay dial

(En toneladas)
1026 |354.300 00.600) 05.080|147.420( 53.886 [748.330 148.727|807.063
1927 |346,816/100,017|118,069|159.830| 68.855 |703.003|170.282 0D03.370
1928 |324.562|102.474]114.085]128.481| 53.433 |724.185(176.038 900.773
1929 |346.000|106.504]130.000|132,391| 51.074 |767.045) 164.428/931,483
1930 |380.6505| 89,448|124,783|138.5345) 78.335 |817,600 112.4701020.976
1931 |360.041| 95.254|107.865|144,827] 65.589 |782.070|118.848 000.424

() Las cifras de la Argcntmn correspnmlen n nuestrs Estadistica
oficial; los gunr:smoa corr 4s pnises se han to-
mado 'del “Wool Bu:vuy ) Loudres, julio du 1932,

cién fenecido. Los productores de este pais su-
frieron los efectos del descenso drastico del
precio en oro, mientras éstos se atenuaban para
sus competidores australianos, neozelandeses y
argentinos, en virtud de los quebrantos de consi-
deracién que sufrian las respectivas monedas.
Durante un tiempo, los embarques descendie-
ron a niveles bajisimos, pero como el Gobierno
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decidié mas tarde conceder una prima de 25 %,
lograron recuperar a fines del afio gran parte
de la merma anotada.

3. EXISTENCIAS DE LOS CINCO PRINCIPALES PAfSEs
EXPORTADORES.

Como es matural, con el crecimiento de la
produccién y la caida de las exportaciones, los
stocks de lana bruta en los paises productores
han tendido a elevarse.

La falta de informaciones mas completas, nos
lleva a estimar el aumento de dichos stocks a
través de las existencias en las naciones que he-
mos destacado en cuadros precedentes.

A fines del afio comercial 1927-28, podia afir-
marse que no habia 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 mas 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 Unién de
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Sud Africa con 11.000 toneladas y por ultimo el
Uruguay con 3.000 toneladas.

Bien es cierto que, en conjunto, estos stocks
apenas llegan al 11 % de la produccién anual
y revisten poca significacién esladistica si se los
compara con los enormes remanentes mundiales
de otras materias primas estancadas en los cen-
tros de produccién como el trigo, el café, el
caucho, el algodén, ete. Pero la retencién ad-
quiere importancia si se tiene en cuenta que
se opera simultaneamente un aumento mucho
mayor en las tenencias de la industria, segun
se vera mas adelante.

4. LA INELASTICIDAD DE LA OFERTA.

No es de extrafiar entonces que si la expor-
tacién de lanas ha podido efectuarse en forma
relativamente amplia, a pesar de la depresién
mundial, ha debido ser a expensas de un des-
censo violento en las cotizaciones.

En el grafico siguiente, el indice de Bradford
que se toma como expresién del precio inter-

LA PrODUCCION MUNDIAL Y EL PRECIO DE LA LANA

Indice: base prom. 1926=100
T T T L]

140 T 140
120 — - 120
PRODUCCION MUNDIAL
100 |— 100
80 - 80
PRECIOS EN BRADFORD
60 |- oL 60
40 - - 40
20 1 1 | | | | 20

1926 1927 1928 1929 1930 1931 193‘2-_

nacional de la lana, que habia pasado de 100,0
en 1926 a 128,0 en 1928 cae a 44,0 en 1931,
mientras el indice de produccion mundial as-
ciende en 7,6 % en igual periodo.

Como no se admite que los costos hayan po-
dido reducirse en la misma medida que Ias
cotizaciones, nada mas expresivo para demostrar
Ia inelasticidad de la produccién para ajustarse
a la tendencia fluctuante de los precios que la
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falta de'simpatia entre ambas curvas del grafico.

Es que a la dificultad que presenta toda pro-
duccién agropecuaria para adaptarse a la de-
manda, se suman en las lanas, factores especia-
les. Las condiciones climatolégicas y agrolégicas
de ciertas zonas de Australia y Sud Africa, en

InDICES DE LA PRODUCCION LANERA Y LOS PRECIOS

Produceién Precios en

Afios Bradford
5 pafses 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 106,5 107,86 44,0
1932 106,4 —_ 40,7 ()

() Promedio 9 meses.

particular, impiden la evolucién hacia otra clase
de explotacién. Ademas, en los ultimos tiempos,
el descenso de los precios agropecuarios ha sido
general y nada se hubiese ganado con abandonar
la produccién de lana para dedicarse a otros
renglones donde las cotizaciones declinaban a
niveles tanto o méas bajos. La carencia de capi-
tales, por otra parte, hubiese dificultado el pe-
riodo de transicién.

5. LA SITUACION DE LOS PAISES MANUFACTUREROS
DE EUROPA Y LOS STOCKS DE LANA PEINADA.

Se ha visto que atin cuando los embarques
no crecieron en la medida de la produccién, el
total se mantuvo en 1931 a un nivel muy similar
al registrado en 1926.

En otros términos, la afluencia de lana hacia
los paises manufactureros no ha declinado con
relacién al dltimo de dichos afios. Es lo que se
observa en el cuadro correspondiente respecto a
Gran Bretafia, Francia y Alemania, que absor-
bieron en 1931 el 69 9% de las exportaciones
mundiales de lana bruta,

Pero, por motivos vinculados a la depresién
economica, el consumo interno de dichos paises
y las ventas al exterior de productos manufac-
turados, han experimentado una contraccién 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 asi un apreciable au-
mento. No es preciso agregar que ello gravita
desfavorablemente sobre la industria, que no
podrd reducir apreciablemente estas tenencias
mientras no se opere una recuperacién en la
actividad industrial, mediante un incremento en
el consumo. A no ser que los paises importadores
se decidan a reducir sus adquisiciones de lana

COMERCIO DE LANA DE GRAN BRETANA, FRANCIA
Y ALEMANIA
(En toneladas)

Fecha Gran (]?)retuﬁa Francia Alemania Total
@) IMPORTACIONES DE LANA BRUTA
1926 216.000 289.000 147.000 652.000
1927 217.000 310.000 191.000 718.000
1928 202.000 263.000 171.000 636.000
1929 220.000 250.000 169.000 639.000
1930 225.000 248.000 157.000 630.000
1931 269.000 204.000 147.000 620.000
8 prim.moses.:

1931 201.000 169.000 126.000 496.000
1932 210.000 143.000 102.000 455.000
b) EXPORTACION 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 94.000 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

8 prim.meses.:
1931 33.000 26.000 13.000 72.000
1932 34.000 14.000 7.000 55.000

(") Importaciones netas.

bruta y provoquen con ello un abultamiento atin
mayor en las existencias de los productores.

6. EL MERCADO DE GRAN BRETANA,

De aquellos tres paises manufactureros, con-
viene referirse con mas detalle a Gran Bretafia,
por tratarse del principal centro de distribucién
de lana extranjera en el Continente y por la
importancia de su propia industria textil.

Al abandonarse el patrén oro en septiembre de
1931, se abrigaron esperanzas de que la medida
tendiera a mejorar la situacién de la industria
local y se reanudase el ritmo ascendente de las
exportaciones de lana manufacturada.

El indice de ocupacién con base 100 en 1926,

Ootubre 1932
habia descendido a 88,7 en 1930 y apenas al-
canzaba 80,0 en agosto de 1931.

La siTuAciION LANERA EN GRAN BRETANA

Escala logaritmica

T T 1 T 1 T =
IMPORTACION

EXPORTACION

CONSUMO
‘M’V"’\“'\/v"\/\\fv% \/_\\\]
OBREROS OCUPADOS

T T eee——e——

_L:.I_I_ILLLI_IJ_IJ.IU_I.IJ_LLIJ.LLI.I.LLLIIH|III||||Imlilml||J||1n||u||1n|rr|n|1||||
1926 1927 1928 1929 1930 1931 1932

Nota: Las lineas finas representan cifras mensuales y las
gruesas promedios méviles de 13 meses.

La caida que sufrié la libra esterlina y la im-
plantacién de nuevos derechos aduaneros a la
entrada de articulos de lana, permitieron que
en el mercado interno el producto elaborado

La SITUACION LANERA EN GRAN BRETANA

Consumo

Importacién | Exportacién B Obreros

h timad

Fechs neta () e];;l:‘mbr?]&e ooupadoa

(En toneladas) (ﬁ;g};‘c: Ig(;l)“

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
1929 220,000 84.000 204.000 96,8
1930 225.000 62.000 189.000 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. (2 No se tienen cifras.

extranjero se viese desplazado en una medida

considerable por el de fabricacién nacional. Se
explica entonces que el indice de ocupacién
volviese a repuntar a 92,2 en diciembre de

-
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1931, y el consumo de lana bruta subiese de
10.900 tonecladas en agosto de 1931 a 20.000
toneladas en octubre y a 20.900 toneladas a
fines de dicho afo.

Pero, por importante que sea para la in-
dustria britanica la mayor actividad de sus fa-
bricas, ello no representa una mejora substan-
cial para el mercado mundial. Toda vez que
el incremento de la produccién inglesa se ha
producido a expensas de otros centros manu-
factureros.

Ademas, no ha sido dable observar una me-
jora en las exportaciones de productos elabo-
rados ingleses, que habian caido de 82.000 tone-
ladas en 1926 a 50.000 toneladas en 1931. A lo
sumo, ha logrado detenerse la merma que en-
sefiaban.

7. Los DEMAS MERCADOS EUROPEOS.

La depresién ha afectado casi por igual a la
industria de los paises del Continente. Los indi-
ces que se poseen con respecto a la actividad
fabril, asi 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 articulos elaborados de lana.

8. LA SITUACION LANERA EN ESTADOS UNIDOS.

En cambio, los Estados Unidos merecen un
comentario especial. Es que al amparo de un
derecho aduanero elevado, se alienta alli des-
de hace afios la produccién interna de lana
y se desplaza la de procedencia extranjera.
He aqui 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-
gsiciones de lana extranjera han caido de 141.000
a 72.000 toneladas (49 %). No estd de mas in-
dicar que esta reduccién contimia en el afo
en curso: 64 % en los ocho primeros meses,
cotejados con igual lapso de 1931.

Con todo, el aumento en la produccién, que

ha asumido proporciones apreciables, no com-
pensa el descenso de las importaciones de la-
na bruta. Es 1égico que asi sea, desde que el

mercado de los Estados Unidos no ha escapado
a la restriccién que ya hemos tenido ocasién de

LA srruacidN LANERA EN ESTADOS UNIDOS

voan | Tmperer | Buvortes | onsum (o] Actided,

(En tons.) (Bn m?2) (En tons.) (%)
1926 141,000 96.000 223.000 62,3
1927 121.000 67.009 250,000 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 lana. () Consumo lana
convertida a sucia. (3) Representa el porciento de horas sobre el total
observado de la actividad mecédnica de los telares anchos, angostos y
tipo tapiz.
sefialar al referirnos a la industria de otros
paises. Como en aquellos, ademas de contraerse
las compras internas debido a la violenta re-

duccién del poder adquisitivo, la demanda exte-

LA SITUACION LANERA EN ESTADOS UNIDOS
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Nota: Las lineas finas representan cifras mensuales y las
gruesas promedios moéviles de 13 meses.

rior ha influido desfavorablemente. Sin duda la
disminucién de esta tltima ha sido atin mas 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
s6lo 31.000 metros cuadrados en 1931 (54 %).
Informaciones recientes indican que la tendencia
contimia en forma analoga en los primeros ocho
meses de 1932 (55 %).

No es posible, por consiguiente, esperar que
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 afio anterior.

9. LAS EXPORTACIONES ARGENTINAS EN 1931-32.

Al aludir a las existencias en los paises pro-
ductores, se ha visto que la Argentina sélo ha
elevado ligeramente sus stocks. Es decir, que
sus exportaciones han alcanzado siempre totales
satisfactorios. Asi, 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 produccidn.

ExPORTACION DE LANA SUCIA, LAVADA Y LIMPIA,
POR DESTINOS ()

Afios [ Al | pergicq | Tstados) py, Teino | Italia Tf,g"l

(En toneladas)
1920 | 13.779 7.245 | 31.806 | 19.837 | 17.387 | 5.302 108.448
1921 | 57.616 | 12.271 | 31.676 | 27.535 | 81.776¢ | 5.488 174.840
1922 | 60.483 | 16.132 | 83.199 | 45.584 | 30.497 9.816 | 203,428
1923 32.894 | 12,510 | 25.772 | 33.470 | 21.225 | 7.874 140.090
1924 | 36.020 9.995 | 18.800 | 25.005 | 26.311 | 6.037 | 126.192
1925 | 27.779 8.772 | 16.161 | 32.725 | 20.493 | 6.913 | 116.869
1926 | 35.473 | 10.708 | 17.607 | 34.500 | 80.202 | 11.911 147.420
1927 | 45.609 | 14.593 | 12.367 | 38.328 | 33.410 | 8.623 159.836
1928 | 32.870 | 18.660 | 12.137 | 26.403 | 23.851 9.201 | 128.481
1929 30.410 | 22.576 | 18.172 | 21.349 | 24.006 | 10.508 | 132.391
1930 | 29.902 | 20.880 | 13.927 | 23.422 34.013 | 8.681 | 138.345
1931 29.242 | 18,756 | 14.516 | 19.976 | 45.645 | 9.267 | 144.827

meses:
1931 | 25.468 | 15.815 | 11,508 | 16,353 | 34.724 | 6.393 | 116.310

1032 | 12.461 | 12.029 | 3.561 | 19.944 | 32.440 | 11.264 | 99.234

°

() Lana lavada y limpia convertida a sucia. (3 Incluye otros
destinos.

En punto al destino de nuestras ventas, se
observa en el cuadro precedente que Gran Bre-
tafia ha desplazado del primer puesto a Alema-
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nia, que ocupa ahora el tercero. Francia viene
después de Gran Bretafia, no obstante la grave

EXPORTACIONES MENSUALES DE LANA EN LOS
TRES ULTIMOS ANOS COMERCIALES

Miles de tons
25 25

1929-30
ezza 1930-31

20 == 1931-32 20
15+ :g 115
it/
it
i
10 - i 10

ol

crisis por que atraviesa su industria. Y la con-
traccién que anotamos en las compras exteriores
de los Estados Unidos se refleja naturalmente
en nuestras estadisticas, donde este pais sefiala
niveles minimos para los nueve primeros me-
ses del corriente afio.

10. Los PREcIoS.

La simpatia entre el indice de precios de

Bradford y los que compilamos para el mercado
de Buenos Aires, ha sido ya sefialada en nuestro
niumero de octubre de 1930. En los tiltimos dos
afios, sin embargo, la cotizacién en Buenos Ai-
res ha caido con menos intensidad que la del
mercado inglés. Ello se debe a que nuestra mo-
neda se ha desvalorizado con mucha anterioridad
a la libra esterlina y que atin después del aban-
dono del patrén oro por Gran Bretafia, el desvio
del peso respecto a la paridad ha sido muy
superior al de la libra. Descartada de nuestras
cotizaciones la influencia del cambio, segiin se
ha hecho en la linea de puntos, la correlacién
es tan exacta en este ultimo periodo como en
el anterior. Véase el grafico de la pag. 157.
Hecha esta breve digresién, analicemos el an-
damiento de los precios en Buenos Aires. El afio

——
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comercial se inicié con buenos augurios: la reac-
tivacion de la demanda de Gran Bretaiia que
se produjo con el abandono del patrén oro,
elevé los precios en dicho mercado en octubre

EXPORTACIONES Y PRECIOS DE LAS LANAS

Exportaciones (1) Promedio de Precios

Meses
1929-30 | 1930-31 | 1931-32 | 1929-30 | 1930-31 | 1031-32

(En toneladas) (En m%n. por 10 kgs.)

Octubre....| 1.979 3.303 5.762 9,62 8,75 6,53
Noviembre .| 6.866 7.082 8.924 | 10,38 6,22 6,30
Diciembre. 19943 | 17.096 [ 13.834 9,15 5,62 5.61
Enero ..... 18.616 | 18.250 | 13.414 8,41 5,49 5,40
Febrero ...| 14440 | 20.488 | 17.287 7,60 5,99 543
Marzo ....| 14.806 | 21.635| 18.341 7,62 7,00 5,35
Abril ...... 13.240 | 18.950 | 15.029 7,36 8,27 5,06
Mayo ..... 18.518 | 14.220 | 10.959 8,22 6,26 4,62
Junio ..... 14.533 | 10.668 8.582 7,35 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 | (?) 7.555 7,05 5,90 | 5,27
Total afio

comercial | 131.733 | 144.694 | 127.754 8,19 6,10 5,27

() Total de Iana sucia, lavada y Umpia tipo frigorflico. atas dos
filtimns se redujeron a lana sucia, aumentdndolas en 60 % y 30 %
respectivaments, sobre la base de dafos de la Estadistica Oficlal.
() Iin ooctubre, las exportaciones sumaron 7,200 toneladas. (%) En
oetubre, ¢l precio fué de m$n, 4,97 y en noviembre, de m$n. 4,47.

de 1931 y por ende las cotizaciones locales.
Pero ya se ha visto que la mayor demanda bri-
tanica para las necesidades de su industria se
produjo a expensas de la produccién de otros

EXPORTACIONES Y PRECIOS DE LA LANA EN LOS
13 OLTIMOS ANOS COMERCIALES

m$n. por Miles de
10 Kgs. Escala logaritmica tons.
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paises. El alza no tardé pues en volver a tro-

carse en declinacién a principios de diciembre,
_para continuar hasta junio pasado, en que las
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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 reaccién favorable, la atmdsfera
politica que rodeé la Conferencia de Lausana.

A raiz del franco ambiente de optimismo con
que se inician los remates del nuevo aino aus-
traliano, los precios suben atn con mas vigor
a principios de septiembre.

Con todo, el descenso del primer semestre
ha sido tan violento, que el precio de m$n. 5,27

Los PRECIOS DE LA LANA EN LA ARGENTINA
E INGLATERRA
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al cerrar el afio comercial de 1931-32 es inferior
en 19 % al que se registraba a comienzos del
mismo.

Ademas, 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 ARCENTINA EN 1932-33.

Técanos, por fin, referirnos sucintamente a
la tiltima zafra argentina. Ante todo, debe darse
a conocer el calculo de 150.000 toneladas pa-
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ra la produccién de 1932-33, que hemos lo-
grado establecer con la gentil cooperacién de
lag principales casas laneras del pais. El rema-
nente a principios de octubre era, segiin ya
informamos, de 12.000 toneladas. Y como el
consumo interno puede apreciarse entre 16.000
y 20.000 toneladas, el saldo exportable sera de
142.000 a 146.000 toneladas.

La calidad de las lanas de esta cosecha pro-
mete ser muy buena, desde que la han benefi-
ciado las abundantes lluvias caidas y la tempe-
ratura favorable del ltimo invierno.

Se calcula asimismo que correspondera 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,

NUESTRO INTERCAMBIO

1. LA TENDENCIA DE LOS ULTIMOS SEIS ANOS.

El comercio con Gran Bretafia no ha podido
substraerse a la intensa reduccién que se ha
operado a partir de 1929 en el intercambio
mundial, como consecuencia del receso econd-
mico.

Las cifras de la estadistica britdnica asi lo
demuestran. La exportacién a la Argentina se-
fial6 un maximo de £ 31,2 millones en 1928,
para declinar a £ 29,1 millones en 1929, £ 25,2
millones en 1930 y £ 14,8 millones en 1931. En
las importaciones, el punto mas alto se registré
en 1929 con £ 85,2 millones para contraerse a
£ 56,7 millones en 1930 y £ 52,8 millones en 1931.
A juzgar por las cifras de los nueve primeros
meses del afio en curso, la disminucién se ha
detenido en las compras pero no asi en lo que
respecta a las ventas,

Facil es observar que la merma ha sido con-
siderable. Ha de tenerse en cuenta, sin embargo,
que la proporcién es muy aniloga a la que
revela el intercambio de Gran Bretafia con los
demas paises, segiin las cifras de su comercio
total.

Surge del cuadro siguiente que el balance

Octubre 1932

12. CONCLUSIONES.

En sintesis, el incremento de la produccién
mundial de lana al coincidir durante los 1iltimos
afios con una restriccién en el consumo, ha ten-
dido a deprimir intensamente los precios, que
siguen asi 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 produccién.

La zafra del afio actual promete ser abundan-
te, mientras nada indica por ahora una mejora
de cierta importancia en el consumo.

La reaccién a corto término del mercado de
lanas, esta entonces vinculada a las alteraciones
que puedan producirse en la economia inter-
nacional,

CON GRAN BRETANA

comercial con la Argentina ha revelado en todo
el periodo un déficit para Gran Bretafia. O sea,
que obtenemos un fuerte saldo a nuestro favor.
Conviene recalcar al respecto que este tiltimo
alcanza un monto menos elevado cuando se
analizan las cifras que publica la Estadistica
Nacional. Y es 16gico que asi sea, por cuanto
las importaciones de productos argentinos fi-
guran abultadas en las estadisticas inglesas con

CoMEercio EXTERIOR DE GRAN BRETANA

Con la Argenting Total

Afios

Import. | Export, | Saldos | Import. | Export. | Saldos

(Bn miles de £)

1926 67.5610 | 23.070 | —44.440 1.241.860| 653.050 |- 588.310
1927 76.500 | 26.990 |-49.510 |1.218,340| 709.080 |- 509.260
1928 76.790 | 31.210 | -45.580 |1,105.600| 723.680 |- 472.020
1029 82,450 | 29.070 |-53.380 (1,220.770| 729.350 (- 491.420
1930 56.670 | 25.230 | -31.440 [1.045.080] 570.760 |- 473.220
1031 52.760 | 14.790 |-37.970| B8(2.170| 389.160 |- 473.010

9 meses:
1931 38.620 | 12.050 |-26.470| 621.350| 292.390 |- 328.960

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 excepcién en el intercambio de
Gran Bretafia. 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 BRETANA
CON LA ARGENTINA
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los seis ultimos afios entre £ 588,3 millones en
1926 y £ 473,0 millones en 1931. Es que, como
es bien sabido, otros items 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,
cubrian normalmente con amplitud aquel des-
cubierto y permitian asimismo realizar nuevas
colocaciones de capitales.

Por cierto que la depresién actual ha redu-
cido intensamente las partidas que se acaban
de citar. El reajuste que hubiera podido efec-
tuarse mediante una disminucién en las impor-
taciones, se vié6 en gran parte anulado con la
merma que sufrieron las exportaciones como se
observa en el cuadro de la pagina del frente.

2. LAS EXPORTACIONES DE GRAN BRETANA A LA
ARGENTINA.
Conviene destacar las cifras en cuanto se re-
fieren mas directamente a la Argentina. Al
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efecto se presenta en este otro cuadro un de-
talle de las exportaciones inglcsas a nuestro
pais. 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 fisico

EXPORTACIONES DE GRAN BRETANA A LA ARGENTINA

Articulos 1927 1928 1929 1930 1931

(En miles de £)

Tejidos de algodén ....| 4.550 | 5.310| 4930 3.840 | 2.470
Tejidos de lana ....... 2,630 | 2920 | 2.740 | 2.040 | 1.240
Hierro, aceroysus manuf. | 4.290 | 5.480 | 4.910 | 4.220 1,440
Chapas ............. 1.680 1.760 1.800 1.390 780
Caflos ...ovvrvnnnnns 290 440 480 430 180
Rieles.......oo0vvunn 710 1,050 810 840 50
Otros () vvvvunnnninns 1.710 2.180 1.620 1.660 480

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

Carbbn ...........u0. .| 3030 2400 | 2.560 | 2.400 | 1.920
Artfculos eléctricos ..... 660 920 930 | 1.010 480
Otros artfeulos ........ 8.690 | 9.360 | 9.890 | 7.520 | 4.420

Totales........ . 126,990 | 31.210 | 29.070 | 25.230 | 14.790

(") Incluye materinl ferroviario, alambres y sus manufacturas y otros
varios articulos.

y adquiere intensidad casi aniloga en los dis-
tintos grupos. Quizds deba anotarse, cuando
mas, que es algo mayor en el rubro hierro, ace-
ro y sus manufacturas y es, en cambio, mucho
mas suave en las maquinarias en general y en
las locomotoras y vagones. Que, en el carbén,
el total de £ 3,0 millones en 1927 ya se habia
contraido a £ 2,4 millones en 1928 y por ello
el descenso ha sido poco pronunciado hasta
1931, cuando el monto llega a £ 1,9 millones.

3. LAS IMPORTACIONES DE PRODUCTOS ARGENTINOS.

En punto a la adquisicién de productos argen-
tinos, véase el cuadro de la pagina siguiente.

Para tomar la misma base que en las expor-
taciones, el cotejo se establece con 1928, aun
cuando el afio de maximo sea aqui el de 1929,
segin ya se hizo notar. De la caida de £ 24,0
millones en los importes, la mayor parte co-
rresponde a los granos, cuyo valor se reduce
de £ 31,8 millones en 1928 a £ 17,5 millones en
1931, o sea en £ 14,3 millones. Téngase en
cuenta asimismo que llegé a £ 38,6 millones en
1929. El despeiie de los precios agropecuarios,
mucho mas intenso que el de productos manu-
facturados es la tnica causa de la declinacién,
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IMPORTACIONES DE GRAN BRETANA PROCEDENTES
DE LA ARGENTINA

derarse nuestros competidores. No es necesa-
rio destacar el interés que un analisis de esta

indole reviste. Y es precisamente con el objeto
Artfoulos 1027 | 1028 | 1029 | 1030 | 1931 . A
de poder realizarlo, que en todo este comentario
ey G (T hemos utilizado las cifras de la estadistica ex-
3.300.080|3.078,150/4.010.830/2.207.050; 4.081.010  tranjera en lugar de nuestras compilaciones, co-
g p s
- |1.047.040|1.200.000|2.360.850| 814.210| 1.105.430 . ¥
|r.810.670|t 258.870|1.220.410|1.138.050| 2450370 ~mo hubiésemos podido hacer, de habernos refe-
280.800| 303.980| 201030 142.320| steato ! F
£60.160) 201.210 2¢0.000] s00.500®zi0000 rido solamente a nuestro intercambio con el
712,010 605.440 587.020{ 550,870 508,340 . .
g 507.300) 439.140| 4t5.es0 301.900 4or.e00 Reino Unido,
ac. y avina conp.| 167.410| 115.820| 124450\ 111.780| 112580 Rty . ooc
gma;’aaa‘;"._c_"_"_g_ .w.fmo. 80,860 sg.acm 40.0500 42060 Para simplificar todo lo posible, nos limita-
PGB iz i bt 8.010| 10.680) 186100 12.170] (*) 12.000 g 2298
Menteon . ......... 21.340 ls,r:nn 15.300{ 210300 10050 08 al trigo, maiz, lino, carnes, manteca, cueros
CUeros ........... 8.210] 63000 47600 8270( (910080 y lanas, que constituyen el 90 % de las impor-
............ 2, 2. 2700 27, 2, . .
iates 320000 - 224001 23.270 - 272700 42780 ta0iones procedentes de la Argentina en Gran
VALOR, en miles de £ B - s l) l l
Granos: ........... 81310, 31800 88.600] 16600 1753 Oretana. Se observa que las compras totales
Trigo () .ovnnon. 10000 14250\ eseqo| ewso| 5260
Motz ... .. 198700 1r0s0| 10.6s0|  e.4m0 8840
Ry NRC i M I R ® 7339 PRINCIPALES IMPORTACIONES DE GRAN BRETANA
Carnes: ........... 83700 83960 83.640] 31280 26.420 PROCEDENTES DE LA ARGENTINA COMPARADAS
Chilled ... ... .. e1.500) e2.080| 22,080 20.060|  17.390
Vac. y ovina cong. 7.700 6,710 7.180 6.190 6.410 CON OTROS PAiSES
Conservada ... ... 8.640 3.610 8.200 3.830 2.870
Olras ........... 650 780 870 a10] (2 760 (Bn miles de £)
Menteca .......... 3.300] 2800 2540 2470  2.050
Cueros ........... 720 70 460 Haol (3 870 Dominios Britdnicos
Lanas ............ 3870 3620[ 8400 2520 2320  Aflos | Angen- ] Awstradly o TN 2o I?&'s';: Total
Otros artfoulos ....| 8540 4850 3770] 8170 3870 Canndfy “jip  |S.Afriea) Jandia
Totales. .. .. 76.500] 76790 82450] s6.670] 52760 Trigo (no. harina)
() Incluldo harina como trigo. (3) Caleulado. 1929 | 23.240 | 16.730 | 7.720 — —_ 16.430 | 64.120
1930 | 6.980 | 14.100 | 6.590 | — — | 22.040 | 29710
. e 1931 | 5.200| 9.330| 6710| — — | 13.080 | 34.380
por cuanto el tonelaje no disminuye, como =
. Alz
ocurre en las exportaciones. ] 1920 10540 | 220 — | 2710| — | 1810 [ 15.280
En el trigo (incluido harina como trigo), las 1930 | 6.420 0] — 1940 | — 1670 | 9.940
o 1931 . — — !
1.105.430 toneladas de 1931 apenas entrafian 884 280 690 |, 2.920
una leve merma de 193.600 respecto a las T Lra A
g 1920 | 3160 | — = = = ! J
1.299.090 toneladas de 1928; pero las 2.450.370 a0 | 2930 | — - _ — | 1460 ae00
toneladas de maiz representan casi el doble de 1931 | 2830 | — = = - 200 | 3.170
las 1.253.870 toneladas importadas en el iltimo Carxs CaiLLep
Fos ci : 1920 | 22280 | — — — — | 2960 [ 25.240
de los afios citados. No hay mayores alteraciones s W - i — i
en el lino y en los otros granos. En las carnes, 1931 | 17300 — — — — | 2750 | 20.140
se reducen las cantidades y los valores, si bien CARNE VACUNA Y OVINA CONGELADA
estos 1ltimos con mucha mayor intensidad: 1920 | 7.190| — | 4140| — 10320 3.370 | 25.020
1930 | 6190 | — | 4200 — |11.620| 3.870 | 26.840
6,1 % contra 21 %. En la manteca, los cueros o' | gui0l — | sas0! — |10230| 2030 23720
y las lanas, crecen las cantidades mientras los CanNE CONSERVADA
valores descienden. 1920 | 3210 — 0| — 30| 1.360| 4.710
1930 | 3930 | - 130 — 40| 1760 | 5.860
4. L 1931 | 2870 — — = — | 1430 4300
. LA COMPETENCIA DE LOS DOMINIOS, P A
; . 1920 | 2540| — | 6.340] — | 11.280 ] 34.550 | 54.710
De estas referencias y del resumen consignado (o0 | 0| — | goo| — | 10700 | 27.490 | 46:870
en el cuadro anterior se infiere que las impor- 1931 | 2050| -~ | 8350| — | 103830 ] 25.130 | 46.360
taciones argentinas en Gran Bretafia se limitan CuERos Y LaANAS .
‘s . 1920 | 8.940| 120 | 22.980 | 14.860 | 13.670 | 17.250 | 72.82
a unos pocos productos. Es fécil, por comsi- o0 | 5o50| o 15560 | 100610 | 10980 | 13780 | 53.980
guiente, establecer los paises que pueden consi- 1931 | 2960| — [12400] 8.8t0| 87901 9.950 | 40.040
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ArricuLos EN QUE LOS DOMINIOS COMPITEN
CON LA ARGENTINA

(Proporcién con respecto al total importado en Gran Bretafia)
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de dichos productos ascienden a £ 182,9 millones
en 1931 y las de procedencia argentina suman
£ 47,7 millones. Queda pues un remanente de
£ 135,2 millones cuya mayor parte, o sea £ 79,2
millones, corresponde a los Dominios, que re-
sultan asi ser nuestros mayores competidores.
En cambio, en estos productos los demas paises
intervienen con £ 56,0 millones,

Son tanto mas significativos los guarismos
anotados, cuanto que de las importaciones totales
de Gran Bretaiia apenas corrresponde a la Ar-
gentina 6,1 %, a los Dominios 15 % y una
proporcion mucho mas elevada de 79 % al
resto de paises. Ha de recordarse a este res-
pecto, que los Dominios presentan condiciones
econéomicas y geograficas muy similares a las
nuestras, Por ello no es de extrafiar que sus
exportaciones consistan en los mismos productos
que nos hallamos en condiciones de vender.

Por cierto, que en algunos productos no existe
competencia de los Dominios con la Argentina.
Es el caso de la carne chilled (1) y del lino.
De un total de £ 20,1 millones de importacién
en Gran Bretafia, para el primero, y de £ 3,1
millones para el segundo, nos corresponden
£ 17,4 millones y £ 2,9 millones, respectivamente,
distribuyéndose la pequefia diferencia entre
otras naciones.

La rivalidad es asimismo poco intensa en el
maiz y la carne comservada. En aquel, contra
£ 8,8 millones de procedencia argentina apenas
corresponde £ 0,4 millones a Sud Africa y £ 0,7
millones a los demas paises, sobre un total de
£9,9 millones. En la carne conservada, desapare-
cieron en 1931 las pequefias importaciones de los
Dominios registradas en afios anteriores, mien-
tras correspondieron £ 2,9 millones a la Argen-
tina y £ 1,4 millones a los demas paises, o sea
un total de £ 4,3 millones.

Pero, en el trigo, los £ 34,4 millones se dis-
tribuyen entre la Argentina, £ 5,3 millones; Ca-
nada, £ 9,3 millones; Australia, £ 6,7 millones;
y otros paises, £ 13,1 millones. Lo mismo su-
cede en la carne congelada con £ 23,7 millones
repartidos como sigue: Argentina, £ 5,4 millo-
nes; Australia, £ 5,5 millones; Nueva Zelandia,
£ 10,2 millones y otros paises £ 2,6 millones.
En los cueros y lanas las cifras son las siguientes:
Argentina, £ 3,0 millones; Australia, £ 12,4 mi-
llones; Sud Africa, £ 6,8 millones; Nueva Zelan-
dia, £ 8,8 millones y otros paises, £ 9,9 millones.

Hemos dejado en tltimo término la manteca,
para destacar que en las £ 46,4 millones impor-
tados por Gran Bretaila, la Argentina interviene
s6lo con £ 2,1 millones, Australia con £ 8,4
millones y Nueva Zelandia con £ 10,8 millones,
mientras que la cifra mas abultada de £ 25,1
millones corresponde a los otros paises. Vale
decir, que es el unico de los productos aludidos
donde la mayor proporcién de la oferta mo

(1) Ello no obsta a que los Dominios tengan interés
en la reduccién de las importaciones argentinas de carne
chilled. Por cuanto si bien no estin en condiciones de
proveer este producto, la restriccién puede significar un
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, més de la mitad, como se ha visto,
esta distribuida en otros paises. 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, la manteca, los cueros y las lanas.

De alli 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, segtin ha de verse en seguida, pudiese
resultar afectado el intercambio con la Argen-
tina. Las consecuencias no pueden atin apre-
ciarse estadisticamente.

Conviene, pues, recordar en pocas palabras
los acuerdos de Ottawa. Destinados a impulsar
el intercambio con los Dominios, se manifes-
taron en la creacién de nuevas barreras aduane-
ras por Gran Bretafia 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-
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weight sobre la manteca (alrededor de 3 14
peniques por kilo).

Se ha implantado igualmente el sistema de
cuotas o contingentes para las carnes, del que
nos ocupamos més detenidamente al analizar
el Estado Econémico.

En cambio de esta proteccién que Gran Bre-
tafia 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 mercaderias brit3-
nicas.

Como corolario "de los acuerdos de Ottawa,
los Dominios han suscripto entre ellos algu-
nos tratados. La influencia de estos tltimos con
respecto a nuestro comgrcio exterior es mu-
cho mas 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 alli que nos ha-
yamos limitado a citarlos en general. Por otra
parte, s6lo hemos pretendido ocuparmos con
cierta extensién de nuestras relaciones comer-
ciales con Gran Bretafia.

EL ESTADO ECONOMICO

1. LA SITUACION MUNDIAL.

Con las wltimas cifras e informaciones recibi-
das, cabe actualizar nuestros comentarios ante-
riores sobre la situacién econémica internacional.
Hicimos notar entonces que la elevacién de pre-
cios iniciada en julio no podia considerarse un
indice de resurgimiento, mientras no se viese
acompaflada por un aumento real de las acti-
vidades. En verdad, ha faltado este incremento.

En el transcurso de los 1iltimos meses, sélo ha
sido dable ohservar, en efecto, una mayor pro-
duccién industrial en los Estados Unidos, sin
que pueda atribuirse marcada trascendencia a es-
te hecho, que responde quizas en parte a fluctua-
ciones estacionales. En el resto de los principales
paises la produccién ha seguido declinando, aun-

que en algunos casos, con un ritmo més suave.

Es que factores internacionales de gran tras-
cendencia se siguen oponiendo al restableci-
miento de la confianza. El mas importante ha
de ser, sin duda, el relacionado con el arreglo
de las deudas de guerra de Gran Bretafia, Fran-
cia y los demds aliados con los EE. UU., que per-
mita cumplir los compromisos contraidos en
Lausana,

Mientras tanto, adquieren mayor rigor las
medidas aduaneras y las restricciones de toda
indole que traban el comercio de mercaderias.
Desgraciadamente, los acuerdos de Ottawa no
pueden considerarse a este respecto, segin ha
podido verse, un paso en el sentido de la recu-
peracién en las relaciones comerciales.
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PRINCIPALES INDICES ECONOMICOS
Y SUS VARIACIONES RELATIVAS

Primeros
1932 1931 nueve meses %

Indices 1932
Ago, | Set. | Set. | 1931 | 1932 | 1931

Intercambio ext. (mall, $) | 168,9 172,7| 199,4] 2.023,1| 1.665,4| - 17,7
Lxportaciones:

Valor (id) ........| 94,1 @1 8| 104,3| 1.080,0{ 1.038,0| - 3.9

Cantidad (milestons.) | 1.130| onn| 1.5680| 13.930| 13.000|—- 6.7

Vol. fisico (fndice) ()| 89,0 87,1 108,0| 122,8] 117,4|- 44

Precio medio (4d.) ()| 65,1| 84,8 62,2 62,4 03,3+ 1.4
Importaciones:

Valorrenl (mill.8) ..| 74,8 go,8 95,1 943,1] 6274/~ 33.6

Vol. fisico (fndice) ()| 58,5| @3,1] 750 82,4 54,7/- 9386
Cheques Comp. (mill. $)| 2.304| 2.447| 2.940| 28.871| 22.780| - 21,1
Capital Federal ..... 1.970| 2 047| 2.530] 24.782| 10.005|- 23.8
Interior ............ 404 d4po| 410| 4.089] 27B4|- 7.0
Medios de Pago (td.); (%)
Billetes en el pablico.| 705 ans| 739 761 712|- 64
Depésitos corrientes..| 1,187( 1.105| 1.010| 1.072| 1.0681|- 1.0
Prést. Bancarios (fd.) (2| 8.540| 3.523| 3.828| 3864 3610/- 66
Encaje Bancario (%) ()| 17,8 180 12,8 127 16,4+ 291
Venta Propied. (miles $)* |27,843128.830/29.008/266.889|202.807| - 24,2
Venta G. Alm.y T. (62.)%|10.778| 8344 8.6R9|100.698| 84.514|~ 16,1
Grand.Alm. (fndice) ()| 808 #4,7| 59,7 87,1 o4 - 20,3
Tiendas (td.) () ....| 101,8| 87.3| 87,3 1028 831|- 19,0

Trans, Bursit. (miles 8) ¥ |98 428|34 410|38.744|387.671(375,233| - 8,2
Cédulas Hipot. Nao. . |14.582{14.800|23.133|208.183|143.187| - 80,6
Emit., Beo. Hip. Nac.| 1,129 7#0| 1.904 42611 7.0607|- 88,4
Retir., Boo. Hip. Nac.| 4877 4.5649| 4.668| 42.689| 80.648| - 71
Titulos Pabl. Nacion. .| 5,0a0| 0.0ra| 4.445| 56.798| 55.285 - 2,7
Tit. PGb. Prov.y Mun.| 4.210| 3.573| 5.423| 54.172| 37.604| - 30,4
Bonos Hipotecarios .. | 2.840| 4.553| 8.402| 44.002| 28787~ 34,7
Acciones............ 048] no4| 1.538| 17.656] 7,130 69,6
Certif. y Obligaciones . 188 504| 803| 8.770| 3.200|- 68,6
Recaud. Nae. (miles$) :(%) [71.025/08.581/66.460[481.901|525.427| + 9.0
Aduaneras y Port.: .. [25,004/9,.414|26,628/236.686(215.811| — 8.8
Derechos de Import.|81 821|228 fi0|2t.870|102.688|119.568| ~ 6.8
Derechos de Ezport.| fsa| 171| ee0| 1274 1.482| - 176
Otras Rentas ... ... 8.717| 8.604| 4.630| 42.824| 84.786| - 17,8
Contribucién Terr. (?)| 1.985(10.714]19.406] 27.657| 40.501|+ 46,8
Patentes () ........ 3735 985 ao7| 22.795| 22.500(- 0,9
Sellos (® ........... 4.737| 4.0868| 4.231| 35.519] 40.825|+ 16,0

Impuestos Internos (%) |11,456{11,128| 8.746| 83.767|108,117|+ 26,7
Otras Recaudaciones. . (21 apg|15.274| 7.142| 75.484] 99 402|+ 31,8
Pasivo quebrant. (miles$) |32 121|922 no5|30.200|209.407 |208.452| - 30,4
Dep. Ahorro (mill. $) ()| 1,658 1.562) 1.661| 1.678] 1.587|- 6.4
Construco, Proyectad.: *
Permisos (mimero) ...| 1,085 1.248| 1,583 15.177| 11.281| - 25,7
Superficie (miles m?). . 88| 01| 1a3| 1.320 a65| - 38486
Valor presup. (miles $)| 0.000| 9.400{14.810129,250| 80.560|~ 37,7
Carga Ferroviaria: ()..| 3.308| 8.281| 4.180| 20.003| 24.570|- 8,0
F.C.Part.(miles tons.) ®) | 2.803| 2.848] 3.245| 27.308| 24.871|- 8,9
F.C.Estado (§d.) () .. 4p4| 478 &d40| 2032 2647 97
Entradas Terroviariaa: . . |32,380(33.080(30 381|413.760|303.018| - 12.1
F. C. Parta. (miles $) . |20.620(20.083(34.850(870.441|398.456) - 11,9
F, C. Estado (§d.) ....| 2,708 8.507| 4.631| 43.310| 85.162) - 18,8
Movimiento Portuario ()| 700| @80 909 8.693| 7.084|- 87
Consumo Fuerza Motris
Elbctrica (tndice) () *| 139,1| 148,4| 136,0| 137,2| 1374/+ o012
Movim. Migratorio (7): ,
Inmigrantes (ntimero). | 1.844| 2.035| 3.042| 41.844| 20492~ 51,2
Emigrantes (fd.) ....| 8.304| 2.865| 3.606| 44.003| 30388~ 17,56
Saldo (id) & ...... ~1.4801- 230l- 504]- 2.249]-15.080/131.033

* En Ia Capital Federal Ginicamente, (1) Indices, base 1926 = 100;
en las columnas acumulativas van los promedios respectivos. (2) Ci-
fras de fin de mes y sus promedios respectivos. () Las oifras corres-
ponden al total de lo recaudado, y no sélo a lo ingresado en rentas
generales. (#) Junio y julio 1932, julio 1931 y siete primeros meses;
las cifras de 1932 son provisionales. (5) Julio y agosto 1932, julio 1931
y ocho primeros meses; las cifras de 1932 ron provisionales. (¢) Miles
de toneladas de registro neto de los buques y veleros entrados en
puertos del pafs. () Pasajeror extranjeros de ultramar de 23 y 3»
olase; cifras de la Direccién de Inmigracién. (8) En la columna de los
porcientos va la cifra absoluta del saldo en 1930.
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EL COMERCIO EXTERIOR

CIFRAS GENERALES DEL INTERCAMBIO

En millones de m$n. En millones de délares ()
Perfodos
Tmpor- | Expor- Impor- | Expor- d
taeiones| taciones Shliles tat'iponau taciones Bhaitiee
a) CIFRAB MENBUALES
Julio 1932 .. 67,1 94,2 |4+ 27,1] 17,3 242 |4 69
Agosto 2 e 74,8 94,1 |4+ 19,3| 19,3 242 |+ 4,9
Setbre. 3 80,8 91,9 (4 11,11 208 236 |4 28
Qotubre » (%) , 74,8 80,8 |+ 6,00 19,3 208 [+ 1,6
Septbre. 1831 .. 86,1 1043 |+ 8,2 24,9 2738 |+ 24
Octubre 3 e 94,6 183,54 |+ 88,91 222 313 I+ 91
b) PRIMEROS NUEVE MESES
IV s rraay 1.289,9 | 1.096,7 [ - 193,2 [ 485,2 4144 |- 70,8
1931 . Jiis 943,1 | 1.080,0 |4+138,9 | 291,9 | 333,8 |+ 41,0
A08R v .| 627,4]1.038,0|4410,6 | 181,56 | 267,0 |+ 105,5

VALORES DE TARIFA DE LAS IMPORTACIONES (%)

1932 1931 Primeros nueve meses

Articulos y sus

derivados | Agosto | Setbre. | Setbre. | 1931 | 1032 |95 1958

(En males de m8n.)

Alimentos ..... 8.161 7.231 | 11.693 | 105.370] 08.054| - 34,9
Bebidas ....... 398 374 720 5,680 2.007| - 63,8
Caucho ....... 1716 2.408 1.807 28,072 15978| = 44,8
Comb. y lubr. .| 11.474 | 13.427 | 13.882 | 197.5630| 114.757| — 41,9
Hierro....... v+ 6911 5,841 7.470 85.160] 52.516| - 38,8
Maderas ......| 3.038 | 2488 | 4.409 | 32832 24.312| - 26,0
M4q. y vehic. ..| 2.678 2.960 7.094 80,101 26.179| - 70,8
Otros metales .| 2.802 2.507 3.473 | 30.695| 23.520 - 35,9
Papel, cartén ,.| 3.304 | 4.007 3.944 | 42,327 89217 - 7.8
Piedras () ....| 2.388 2.710 3.3562 36,851 23.325| - 86,7
Prod. quim. (®) .| 4.969 5.817 5.767 57 .G87| 48,358 - 19,6
Tabacos ..... e 995 910 3.412 20.588 8.600| ~ 68,2
Textiles ....... 25.149 | 27.811 | 26.999 | 186.076| 165.749]| - 10,4
Varios ...... .| 8.387 | 3988 | 4.065| 47.004| 31.141| - 33,7
Totales ....... 76.460 | 82.569 | 98.087 | 970.482 642.924' ~ 89,8

CANTIDAD Y VALOR DE LAS EXPORTACIONES

1932 1931 Primeros diez meses

Grupos de %
productos | Setbre. | Octubre | Ootubre | 1931 1932 1932
@ @ 1081

a) CANTIDAD, en lons.
Granos .. (9| 831.618 | 768.802 |1.510.548]14,136.641]12.683.200] - 11,3

Carnes ....| 48.103 | 49.200 51,0001 520.980] 470,806 - 8.3
Cueros. ..., . 14.996 | 13.551 15,8221  115.682] 100.156 - 8,2
Lanas ..... 7.071 65,883 5.040 118,748 103.105) - 13,2
Pr. Lech. (V)] 3.325 4,162 3.1810 20,620 34,342 4-29,0
Pr.Forest.(7)| 19.619 | 23.444 36.050[ 202.411 208.008( - 10,2

Varios ....,| 63.076 | 40.430 45,643 456.148] 440875 - 3,2

Totales. .. .| 987.808 | 914.962 |1.671.588|15.604.430{13.902.837| - 10,9

b) VALOR, en miles de m$n.
Granos ., () 52.722 | 43.400 82.464 713.282] 737.084|+ &7

Carnes. ,...| 16.061 | 16.104 23.293 220.256) 101.632| - 29,6
Cueros ..., 7.262 6.380 8.921 68.641 48401 - 29,6
Tonms . .o 4.151 3.804 4.152 74,336 00.030| — 18,0

Pr. Lech, ()| 1523 | 2234 | 3353| 23051] 23343+ o8
Proforest.() 2212 | 2483 | 4638 | 30221 23105 - 288
Vatlos | 7048 | 7133 | 6606| o973 M,ﬂﬁﬁl— 7.8

Totales....| 91879 | 81688 | 133.427 | 1213.519] 1.119 720 — 7.7

(") Calculado mes a mes con el promedio de cambio telegréfico sobre
Nueva York. (2) Cifras provisionales. (3) Los valores de tarifs re-
flejan Ins warinclones del volumen fisico de lns importaciones, pues
sobre los aforos con que son ealenlados no influyen las (Mustuaciones
et loa previos da Ine mereaderine, Debe tenerse presente que lan
cifras de 1931 y 1032 no son estrictamente compnarables, debido a
Ins modifieaciones de aforos introducidas en aquel nfio, () Pledras,
tierras, vidrioa y cerdmicas. (%) Bubstuncing y productos quimicos y
farmacbuticos, nceiter y pinturas, (%) Inclufdo harins de trige y sub-
productos, (1) Inclufdo otros productos,
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' ESTADISTICA DE LOS PRODUCTOS AGROPECUARIOS
por 100 kgs. Escala iqg.frifmﬁ'.l por 100 kgs. PROMEDIOS SEMANALES DE PRECIOS DE GRANOS, en mén.
[ T ' T T T T T T T T T T R
12 : 12 Entrega inmediata en A término
Buenos Aires
16 A NG . S?,mﬂdna Trigo, Posicién Dicbre. | Mafn, Pos, Nov,
/\«, 1C g Trigo | Mafz Lino | Avena | Buenos| Liver- | Win- | Buonos LiVer_..
B Aires pool nipeg |Aires ()| pool
8 TRIGO 8 1932 (por 100 kilogramos)
7 17 Qctubre 1...| 6,76 4,78 10,04 5,43 6,78 8,19 6,76 4,97 5,92
m s 8. 674 | 464 | 980 | 547 | 660 | 811 | 665 | 479 | 57
6 LA X/ \~C 6 3 15...| 6,67 4,59 9,52 5,27 6,49 7,93 6,87 4,70 5,87
> 23...] 6,47 4,66 9,46 4,93 6,38 7,83 6,54 4,62 5,48
s |\ A MALZ 5 D
pe > 20...] 6,31 4,45 9,18 4,81 6,23 7,52 6,22 4,562 5,41 -
\\ Novbre. 5...| 5,95 4,37 8,99 4,59 5,83 7,30 5,88 4,47 5,42
4 4 ] 12...] 6,02 4,40 9,09 4,51 5,97 7,36 591 4,53 5,40
» 19...] 6,00 4,31 9,10 4,43 5,96 7,40 5,79 4,42 5,45
labinudsntonyntal TTRATATERRTEOUY RATCUNRRAATINY . 20...] 5,74 4,03 8,87 418 581 725 5,62 410 5,23
NDEFMAMIIJLASON Mes Oct. 1981| 6,78 436 | 11,62 6,60 6,97 8,90 8,06 4044 5,97
1931 1932
por 10 kgs. Escala logaritmica por kg
PROMEDIOS SEMANALES DE PRECIOS DE L.OS PROD. GANADEROS, éen mén. \l o] el | i e T
i Chilled Cueros Lanas 6 — —
Semana NOZII‘HOE Casef: | Man- LANAS
q . | estan- | Estan- | Smith- Cruza |Promed.| na teca 5 N—
igomina s en: cias | cias () | field Salados| Secos gruesa | ponder. \,\
g CUEROS
1932 (por Lilogramo) (por 10 Igs.) i (ton) | (kg.) 4 S o 0,60
Qctubre 1...| 0,202 0,205 0,557 0,52 6,93 4,82 5,42 90,00 1,00 | /\
» 8...] 0,205 0,302 0,631 0,51 6,70 4,31 5,19 95,00 1,00 | W 0,50
» 15...] 0,197 0,290 0,539 0,47 6,48 4,30 5,10 95,00 1,00 por kg \
> 22...| 0,192 | 0,285 0,617 0,44 6,25 3,99 4,94 90,00 1,00 030 | 0.40
> 20...| 0,189 | 0,277 | 0,491 | 0,47 6,14 3,76 4,64 | 90,00 | 1,00 SVITLAGE :
Novbre. 5...| 0,179 | 0,261 | 0,48 | 0,47 | 6,14 | 371 | 451 | 90,00 | LO0 025 =Ny EsTANCIAS V-
» 12...] 0,181 0,264 0,586 0,47 6,14 3,69 4,62 90,00 1,00 -
» 10...| 0,201 0,295 0,625 0,50 6,25 3,70 4,64 (115,00 1,00 020 |-
> 20,..| 0188 | 0274 | 0593 | — | 614 | 355 | 451 |117.50 | 1,00 [0ttt
Mes Oct. 1931] 0,276 0,404 0,820 0,70 7,61 6,63 6,66 |100,00 1,40 ‘NND EFMAMIJ LAS O N.
1931 1932
EXPORTACIONES DE GRANOS, en ions. COMPRAS Y EXPORTACIONES DE CARNES () ]
1032 1931 Diez primeros meses 1932 1931 Nueve primeros meses
Granos Octub. 1932 1932  Clase de carnes 1932
Betbre.| — (v) OQctubre 1031 ) % 7031 Agosto [Beptbroe |Beptbre.| 1931 1932 | % 1931
Trigo .....| 89.490| 83.590| 170.150| 3.260.680| 8.143.030| - 3,6 CoMPRAS DE GANADO POR LOS FRIGOR{rICOS -
Maiz ......|488.7901478 75011, 100 520( 8.001.510| 0.222,100| - 22,2 Vacuna:

o Milesdecabez,| 209,56 184,1 177,4 | 1.746,1 | 1.678,1 | - 8,9
Lino. .. ....|107.510{147.330] 141.820| 1.636.970| 1.085.000f + 2,9 Toneladas ...[100.740 | 88.780 | 84.690 (813.700 [798.790 | ~ 1,8
Avens .....| 25,110] 25.400| 45.440| 576.230 639.860; + 11,0 Miles de m$n'| 20.050 | 17.050 | 23.350 (221.470 [160.700 | — 27,4
Cebada ... 120 360 3.830| 194.310| 270770 + 99,3 m$n. por kg. .| 0,199 0,102 0,276 0,272 0,201 | - 26,1

i 52 2:260| +356,3  Ovino:

Centeno ..i| S80] 3830 170) 46.520] 139003 + Milesdooubon | 223,0 | 370,0 | 4384 | 27080 | 24484 | - L4

1), i 1466 420112 722 £40(12 188, - 11,2 Miles de m$n,| 1.430 | 2.040 | 4.840| 27990 | 17.660 | - 86,9
Lotalcs (). {580,6191338:119 ol MRS m$u.poreabez,| 6,41 | 5,87 | 11,0¢| 1002 721 | - 230 '\

Porcina:d

Milesdecabez. 58,5 49,0 49,1 2068,7 334,1 | + 248

Exp. DE LANAS, CUEROS Y PROD. LECHEROS, en fons. Toneladus .| 5230 | 4360 | 4070 | 27.480 | 30470 | + 109

5 iles de m$n,| 1.270 1.050 1.870 9.630 7.5650 | - 21,6

1932 1031 Afio_comercial (%) m$n. porkg. .| 0,243] 0241| 0376| 0,350| 0,248 | - 29,1

Productos tub. 1932 1932

Setbre. O((:a)ub Octubre 1931 ?3) % 7081 LEXPORTACIONES TOTALES DI CARNES, en lons. i

Vacuna:.......| 43.970 | 38.180 [ 39.210 [3h7.720 (323,080 | - 9,4

Lanas ..... 7.560 | 7.300 5.760 5.760 7.300 + 26,7 Chilled ......| 38.420 | 832.800 | 33.060 |250.660 |286.260 | - 4-?

..... 12. 11.250 | 13.260 96.1 90.300 - 60 Congelada ...| 2.140 1.460 2.460 | 268.270 | 16.740 | - 40,

O saindos o 11.240 | 590 11.470 #6570 | 81120 | - 6.3 Conservada ..| 38.410 | 3.930| 8.600 | 81.800 | 21.960 | ~ 30,8

Secos ... .| 1.690 | 2.660 1.790 8.630 0.180 - 37 Ovina cong. ...| 3.780 4.200 6.150 | 62980 | 562.740 | - 16,3
Prod.lech. .| 3.260 | 4.080 3.100 5.600 10.100 + 80,4 Porcina cong. . . 830 920 600 3520 4,500 | + 27,8

Manteca .| 1.170 | 1.940 2.290 8.470 4.860 + 26,4

Caselna .| 2.080 | 2.140 810 2.130 6.760 +170,0 Totales ...... .| 48.580 | 43.300 | 45.960 |424.220 |351.200 | - 10,1

| () Paro las semanas de noviembre posicién diciembre. (2) Calculado sobre el precio de la earne limpin (10/6 dol kilo vive), deduciendo
el valor en plaza del cuero a razén de 24 kgs. por cada 300 kgs. de carne limpia. (3) Cifras provisionales, (9 Incluido el alpiate (1) I i
afio comercial para Lanas se inicia el 1° de octubre; para Productos Lecheros el 1° de mgosto. En Cueros, las gifras nm'rupundcu al afio
calendario. (%) Las cifras han sido suministradas por la Divisién de Contralor del Comercio de Carnes, excepto las de exportpciones de carne
ovina y porcina que se toman de la Direccién General de Estadistica de la Nacién, i
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Ademads, el movimiento de capitales continia
interrumpido. Bien es cierto que se trata de una
de las primeras consecuencias del receso econd-
mico, agravada luego por las limitaciones aludi-
das, la suspension del patrén oro en una gran
mayoria de paises y el ambiente psicolégico des-
favorable. Pero es muy interesante observar que
estas circunstancias adversas han de ser muy
poderosas, por cuanto el amplic margen que
existe entre los tipos de interés de las distintas
plazas, no logra actuar como suficiente incentivo
para reanudar aquellas corrientes.

NIVEL GENERAL DE PRECIOS MAYORISTAS
(Base: promedio 1926 = 100)
%o Octubre 1982

Grupos Julio | Agosto |Bopthre.| Octubre| Septbre.| Octubre
1032 1981
a) Indices de precios, en mén.

Inol. Prod.Agrop.| 89,8 88,6 88,4 87,6 - 09 - 91
Excl.Prod.Agrop.| 97,7 96,1 95,8 95,6 - 0,2! - 74
b) Indices de precios, en délares
Incl. Prod.Agrop.| 56,9 56,3 56,2 55,7 - 09| - 04
Excl.Prod.Agrop.| 62,1 61,1 60,9 60,7 - 62| + 1.6

A raiz de todo ello, el balance de pagos de
los paises hacia los cuales afluian en épocas nor-
males grandes capitales, resulta necesariamente
adverso. Es que mientras se han anulado aque-
1las partidas del activo, el mercado de cambios
sigue presionado, como es lSgico, por rubros
importantes del pasivo: la demanda de fondos
por empresas privadas para cubrir los servicios
financieros que corresponden a importaciones
anteriores de capitales y las necesidades diver-
sas de particulares, para citar solo los mas 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 alli que el reajuste haya tendido a
operarse, en cierta forma, mediante el intercam-
bio de mercaderias, que logré sefialar a veces
un saldo favorable. Pero las probabilidades se
han reducido en este sentido en las naciones
agropecnarias, cuando en los ultimos meses ha
vuelto a contraerse el valor de sus exportaciones,
Desde que la persistente baja de precios que se
ha operado después del repunte de principios
del semestre, afecta en particular a los productos

de la agricultura y la ganaderia. El nivel de
precios mayoristas no revela gran alteracién.
Véase los indices concernientes a la Argentina
en el cuadro acostumbrado.

2. Los PRECIOS AGROPEGUARIOS Y LA POSICION DEL
TRIGO.

En la posicién. del trigo intervienen a la par
de los hechos seiialados, algunos factores tée-
nicos. Obsérvese, por ejemplo, cémo la gran
oferta canadiense deprime en septiembre los
precios del mercado internacional. Es cierto que
la caida se atentia en Liverpool a principios
de octubre con la desvalorizacién de la libra
esterlina y que la disminucién 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
de]l Hemisferio Sud, cuyas perspectivas eran ex-
celentes. Al mismo tiempo, como las sucesivas
desvalorizaciones de la libra dificultaron las
exportaciones del Canada, este pais decidié re-
tirar todo apoyo oficial al mercado de Win-
nipeg. Sus embarques vuelven entonces a ele-
varse y presionar la oferta en los paises con-
sumidores. La declinacién se acenttia, regisiran-
dose un promedio de m$n. 5,88 en Winnipeg,
m$n. 7,30 en Liverpool y m$n. 5,83 en Buenos
Aires en la primera semana de noviembre (1).
Hubo una pequefia mejora en la semana siguien-
te al darse a conocer la reduccién de 1.000.000
toneladas en la estimacién oficial de Canada. El
leve aumento se anulé luego, de tal suerte que
en la ultima semana de noviembre la cotizacién
en Buenos Aires fué de m$n, 5,81 (1).

En lo que va del afio comercial (17 semanas)
los embarques mundiales sefialan 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 cotizacién 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. Sélo se excep-

(1) Posicion diciembre.
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tda Canada de este descenso, por cuanto dicho
pais esta tratando de colocar el grueso de su
abundante cosecha antes del cierre de los Gran-
des Lagos.

La tendencia es también desfavorable en los
demds granos cuyas cotizaciones se indican en el
cuadro acostumbrado de la pagina 164. Ello va
habia provocado un descenso del indice en el
mes de octubre, de acuerdo a lo que muestra
este cuadro:

NIVEL DE PRECIOS AGROPECUARIOS

(Base: promedio 1926 = 100)

% Octubre 1932

Grupos Julio | Agosto |Bepthre.|Ootubre| Septhre.| Octubre
1932 1931

Grsnos ...,. .. 60,4 62,9 64,1 60,0 |- 6,4 |- &8
Coarnes ,.......] 71,4 70,5 68,9 65,3 |- 6,2 ]|— 833
Cueros ... v0en 47,7 52,8 61,7 54,6 |- 11,6 |- 29,4
Lanps ........| 43,0 43,1 48,0 452 |= 58 |- 241
Prod. lecheros..| 67,3 57,3 56,2 53,7 |- 44 |- 276
Prod. forestales) 63,3 61,6 62,6 65,2 |-k 43 |- 21,9
Nivel general..| 59,2 | 61,2 | 62,8 590 |- 60|~ 144
Id. en dblares ..| 87,6 38,9 89,9 87,6 |- 60|- 62

3. LAS CARNES ARGENTINAS,

Las carnes, que no habian logrado reaccionar
en julio en simpatia con los demas productos
agropecuarios, experimentan, sin embargo, en los
ultimos tres meses, una fuerte reduccién. El
promedio de m$n. 0,316 por kilo en la primera
semana de septiembre para la carne vacuna
(carne limpia en estancias, deducido el cuero)
cac a m$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-
cién a las importaciones de Gran Bretaia para
provocar un aumento de precios en aquel pais y
beneficiar con ello al productor local. La medida
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se ha traducido en un arreglo entre el Ministro
de Comercio de Gran Bretafia y los frigorificos,
por el cual cstos tiltimos se comprometen a redu-
cir en 10 % sus embarques de carne chilled. Las
cotizaciones no han tardado en reaccionar favo-
rablemente en Smithfield, pues en la segunda
semana de noviembre acusaron un alza de 10
centavos por kilo.

Pero mientras era légico esperar esa mejora,
debido a la restriccién artificial de la oferta,
resulta evidente que la merma en las compras
de los frigorificos a raiz de los menores em-
barques que se han obligado a realizar, habra
de incidir desfavorablemente sobre el precio
que reciba el productor argentino.

Porque atin en el supuesto mas favorable que
los frigorificos decidan trasladar al productor
argentino parte del beneficio que obtienen con
Ja elevacién de precios en Gran Bretafia, habrian
posiblemente de acordar esta ventaja a cambio
de una mejor seleccién de animales. Sélo algunos
ganaderos obtendrian entonces ese beneficio vy,
en el conjunto, la inevitable contraccién de la
demanda agravaria de todos modos la situacién
de nuestra ganaderia. 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 situacién es muy
similar. Sélo que la reduccién acordada en los
embarques llega al 20 %. Por otro lado, la baja
en los precios ha sido mucho mds pronunciada,
debido a que nuestras carnes ovinas han tenido
que afrontar en el mercado britinico la fuerte
competencia australiana y neozelandesa.

Noviembre 30 de 1932.
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Balance de Casa Central y Sucursales en 30 de Septiembre de 1932

ORO M/LEGAL
ACTIVO
Corresponsales en el Exterior - «Operaciones
Pendientes» .............. .. ............. 17.259.270416
Corresponsales en el Exterior ............... 1.180.824,07
Adelantos en Cuenta Corriente y Cauciones. 580.865.146,62
Letras a Recibir ........................... . 3.131.530,11
Créditos a Cobrar, garantizados ............ 161.328.962,19
Documentos Descontados ................... 646.474.093,35 -
ﬁ- Redescuento, Leyes 9479 y 9577 ... ......... 316.091 .855,77
Deudores en Gestién ........................ 51.499.663,16
Inmiuebles ..............,................... 67.945.358,08 '
Fondos Publicos Nacnonales B Blools o Ao B 8.463.790,42 17.609.581,01 ‘_
Muebles y Utiles .. .......................... 4.829.761,92 '
INtereses ... ...t 5.503.903,18 1
Banco Nacional en Liquidacién ............. 89.127,57 |
Gastos Genterales ......................... .. 23.252.171,31
U Gastos Judiciales .............. . . . 256 831,45
Conversion .., ........ ... . ..c.oiiirrini.. 12.537.919,95
Ley 10350. - Convenio con Francia y Gran
Bretafial . 0. skt A 2 s w15 e i e 29.315,871,21
Servicio Emp. Aumento Capital Ley 110610 1.073.340,00
Ministerio de Hacienda - CGancelacién Prés-
tamo £ 2.500.000 .. ... .. .. .. .. ............. 12.600.000,00
Caja o o e 971.950,60 291.511.104,85
70.865,046,46 2.122.927.019,52 H
PASIVO
\ Capital . ..hc: o 5 2 s e o) 163.400.784,86
Fondo de Reserva ......... ... ...0covvniinins 30.141.752,46
63 Fondo de Prevision ......................... 2.000.000,00 ]
Fondo de Gonverswn, Ley 3BT i a i la i S s 33.992.593,44
Conversién ..., .... 5.516.701,36
Depésitos: oro m/legal !
Ala vista y p. fijo  26.302,58 1.347.538.909,29
Judiciales 38.630,04 106.099.911,98
EnCust.(C.Comp.) 34.755,51 115.084.842,13 99.688,13 1.568.723.663,40 J
Caja de Conv.-Redescuento-Leyes 9479 y 9577 279.910.009,70 1
Intereses ... ... ... 0 A e e 1.114.311,07 £
Comisiones y Descuentos ... ... ...... ....... 53.327.065,87 (
Ganancias y Pérdidas . ... .., 5. oo ML - 24.120,87 i
Margen de Redescuento ............ o s 29.596.781,21
Sucursales «Operaciones Pendientes» .. .. ; 25.944 584,61
Los préstamos con PRENDA - agricola, ganadera y 70'865'046’46 2'122'927'010'52
varias - incluidos en la cuenta Documentos Descon-

tados, ascienden a m$legal 54.327.162,70.

Existencia en Titulos Depositados

Titulos Nacionales ........ N o This R 2O L a2 o — 1.094.428 567,91 b
Titulos Provinciales .. ..., .. b 310 0 WS S 49 .684.415,39
Acciones, titulcs diversos y otros valores — 670.411.823,07 1
Total nominal .......,.. = 1.814.524 806,37 E
JorGgeE A. SANTAMARINA
Vicepresidente
GasTéN LEsTARD Jost: TLuts pe IRIGOYEN SaLvapor LEezama '

Contador General Secretario General Gerente de Casa Central
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DESARROLLO Y ESTRUCTURA DEL REGIMEN IMPOSITIVO EN EL PAIS

1. CONSIDERACIONES PRELIMINARES.

El presente trabajo acerca del desarrollo y
estructura del régimen impositivo en el pafs,
es el resultado de una compilacién directamente
realizada por la Oficina de Investigaciones Eco-
némicas en cada una de las provincias.

La tarea no ha sido
facil, pues se carecia
de estadisticas ordena-

1. PercepciON DE IMPUESTOS NACIONALES Y PROVIN-
CIALES, Y CARGA TRIBUTARIA DE LA POBLACION

del publicado en 1926 por la Direccién General
de Estadistica de la Nacién (1). Empero, este 1il-
timo sélo se referia a los afios 1910 y 1925 y
se basaba en las cifras del cilculo de recursos.
Las de recandacién efectiva que ahora se utili-
zan, aparte de ser mas exactas, incluyen los im-
puestos con destino es-
pecial y los gravame-
nes creados durante el

das relativas a afios an- ;.. | Impuestos | TpPUestos | | Habitantes| Impuestos  ejercicio, que por lo
: Nacionales i al 1° enero | per cépita R
teriores. Para obtener- general se incorporan
las, ademas de las ano- (En miles de mén.) (En miles) | (Bamén.) con tardanza al calculo
. ’ 1910 | 257.877 72.650 | 830.327 6.331 52,17
taciones de la contabi- 1915 | 199274 | 108150 | 305424 7049 5542 de recursos. Ambos
: ! . 1020 | 481.236 | 142.95¢ | 624190 8510 | 73,86 , Sy
lidad, cuya organiza 1921 | 360800 | 139.087 | 508.867 ST6061 [ (5575 R L L BNCILINO CAR IO IS5
3R g 1922 | 373.430 | 150.126 | 523.556 8914 | 6874 odifi ial-
c:lon nol BIOIPre  $€ o5z | 58187 | 1s0.618 | 644803 o901 | o7t modifican s;;l)stancml
isenci 1924 | 497.851 | 210563 | 708.404 9.532 | 74,82 aquellas eifras,
Z aptaa(ti a8 exigenclas  jop5 | sss0sz | 2z8.102 s11.204 9826 | i nuznle aquellas -eifrag
e estudios sistemati- 1926 541.081 | 221.105 | 762.276 10.080 76,08 .onviene ftener er
. . i 1927 | 560904 | 250.965 | 811.860 10.351 78,44 ;i t
cos, fué preciso acudir 1928 612,111 275.713 887.824 10.638 58,48 cuenta que, ademids del
] 1920 | 621.363 | 280.818 | 902.179 10911 | 82,69 y R
a las constancias de 1930 | b520.423 | 260.658 | 799.081 11.183 71,48 producido de los im-
1931 | 518924 | 250910 | 769.834 11447 | 785

los archivos. Sélo gra-

cias a la gentil colaboracién de las autoridades

provinciales ha sido posible reconstruir las cifras.
Se presenta asi por primera vez una serie de

la recaudacién efectiva en las provineias, que

abarca afio por aiio todo el periodo 1920-31 y
hace ademas referencia a los afios 1910 y 1915.
Como en la clasificacién se ha seguido las re-
comendaciones de la Conferencia Nacional de
Estadistica reunida en Cérdoba, nuestro estudio
no se aparta mucho, en su concepcién general,

puestos, contribuyen en
forma apreciable a la financiacién de los gastos
publicos, otros recursos en efectivo distintos de
los provenientes del crédito a corto o largo pla-
zo. Se trata de las tasas que cobran los Esta-
dos a manera de remuneracién de servicios y
funciones prestadas, o del producto del dominio

(1) “Los impuestos y otros recursos fiscales de la
Nacién y las Provincias en los afios 1910 y 1924-25”. In-
forme N° 17 de la Direccién General de Estadistica de
la Nacién.
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fiscal y explotaciones del Estado. En otra opor-
tunidad nos ocuparemos de la composicién y
desenvolvimiento del rubro “otros recursos” cu-
va inclusion en este trabajo le daria una ex-
1ensién exagerada.

2. TENDENCIAS GENERALES DE LOS IMPULSTOS.

El desarrollo de los tributos no presenta la
forma de una linea regular, sino que genala osci-
laciones de alza y baja. De alli la importancia
de abarcar un periodo amplio. Limitarse a estu-
diar la carga impositiva del pais en un afio dado
para inferir conclusiones acerca de su magnitud
en comparacién con otros afios, es un procedi-
miento que puede conducir a errores conside-
rables.

En las fluctuaciones de los impuestos se ob-
gerva una gran analogia con las del comercio
exterior y los cheques compensados que, como
se sabe, son indices representativos de las varia-
ciones del volumen de los negocios. El grafico

1. EvoruciON DE 1L0OS IMPUESTOS Y DE LOS
PRINCIPALES INDICES ECONOMICOS

Escala logaritmica \}ﬂ;:{ll ,dc'.
ariagioncs
CHEQUES COMPENSADOS IE“T——- 1 100
(Capital Federal) ot umenca,
50
40
30
20
COMERCIO EXTERIOR
10
0
=10
IMPUESTOS TOTALES =20
=30
AT, = 40
Ola Distninucion
=350
NEE (S T P N B S . SR YR 1V =)

1920 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30 1931

que precede muestra claramente esta simpatia
sobre la que no ha de ser preciso insistir, por
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cuanto es légico que al contraerse el volumen
de las actividades econémicas, la capacidad im-

2. CRECIMIENTO DE LOS IMPUESTOS RELACIONADO
CON LA POBLACION

Millones G g Mill. de
de m$n Escala logaritmica hal;itamcs

B e e )t o P e e

900

IMPUESTOS TOTALES
800

700 POBLACION

600

500

IMPUESTOS PER CAPITA

S Y USROS I VS | 3 S = O W |
1920 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30 1931

positiva de la poblacién tienda a disminuir., Los
NUevos recursos (flie & veces se sancionan en esag
circunstanciag para contrarvrestar el descenso,
junto con el aumento de los existentes, no logran,
como se ve, impedir la inflexién de la curva de
los impuestos.

Se observa asi que la recaudacién de los im-
puestos, después del minimo de 1921, aumenta
sin interrupciones hasta 1925, y decae en el aiio
siguiente, ano de receso en el ciclo econdmico
que precede al actual. Luego las recaudaciones
vuelven a crecer hasta 1929 y siguen después
la declinacién de las actividades econémicas que
se produce desde aquel afio hasta la fecha.

Unas pocas cifras dan idea de la amplitud de
estas fluctuaciones. El producido total de los
impuestos nacionales y provinciales es de mé$n.
508,9 millones en 1921, de m$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 analogia en los movi-
mientos de ascenso y descenso, es facil advertir

T ———
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en las recaudaciones un ritmo creciente, en tanto
que las actividades econémicas seiialan la ten-
dencia inversa, hasta tocar en 1931 un nivel in-
ferior al registrado en cualquier otro afio poste-
rior a 1920. La discrepancia ha de obedecer, sin
duda, a la implantacién de nuevos gravamenes
en el transcurso del periodo y al aumento de
algunas de las tasas impositivas existentes a co-
mienzos del mismo.

3. PERCEPCION DE IMPUESTOS EN EL PERfODO

1920-1931
Millones S Millones
e oy Escala logaritmica de mda
T T T T T T T T T | Pty e
900 - 900
TOTAL
Fal —) e
800 <~ 800
700 - - 700
IMPUESTOS
NACIONALES
600 —\- = ,-—‘\\ 600
500 |- 1500
400 |- \J = - 400
300 |- — 300
IMPUESTOS
PROVINCIALES
200 f—— -{ 200
150 150
S
! ! 1 I ! I 1 ! ! e

1920 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30 1931

Pero, con todo, cuando se relaciona la percep-
cion de impuestos con la poblacién, la tendencia
de crecimiento se ateniia considerablemente co-
mo resultado del aumento constante en el niime-
ro de habitantes, cosa que se advierte con clari-
dad en la linea inferior del grafico 2. Véase,
asimismo, las cifras ilustrativas del cuadro de
la péagina 167, que fijan en 1921, para cada
habitante del pais, un término medio de mén.
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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$n. 83,46 cn 1928. Desde entonces declina hasta
llegar a m$n. 67,25 en 1931.

3. INCREMENTO EN LA NACION 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 grafico 3 se com-
prueba que las fluctuaciones ciclicas son més ate-
nuadas en las provincias. Ademas, en éstas el rit-
mo de crecimiento en todo el periodo es mas ace-
lerado que en la Nacién. 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, tltimo afio
de maxima, o sea un aumento de 68 %. Al dismi-
nuir en 1931 a m$n. 518,9 millones, la diferencia
con respecto a 1921 baja a 40 %. En cambio,
los impuestos provinciales pasan de m$n. 139,1
millones en 1921 a m$n. 280,8 millones en 1929,
o sea un incremento de 102 %. Con la declina-
cién que se opera en seguida y que reduce los
impuestos a m$n. 250,9 millones en 1931, la
proporcién se mantiene atiin en 80 %.

4. RITMO EN LAS DIVERSAS PROVINCIAS,

La menor intensidad que se ha sefialado en
las fluctuaciones ciclicas de las proviucias y el
mayor incremento que se observa en el periodo
con respeclo a la Nacién, nos conduce a un
analisis ulterior. O sea, comprobar si la evo-
lucién impositiva es similar en los distintos Esta-
dos. Al efecto se presenta el grafico 4.

Facil es advertir ante todo el crecimiento ex-
traordinario de San Juan y su caida 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. Es que, ademas de la repercusién
que han tenido las profundas modificaciones im-
plantadas a partir de 1923 en el régimen imposi-
tivo de la provincia, la curva esta determinada
principalmente por las alternativas de la indus-
tria local. Asi sucede también en Tucumin,
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Jujuy y Mendoza. Pero como sélo esta altima
representa una proporcién 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 mas importantes: Buenos Aires,
que recauda en 1931 alrededor de 45 %; Santa
Fe, 16 %; y Cérdoba, 11 %; muesiran un ritmo
de ascenso
casi analogo.
En cuanto a
los periodos
de alza y ba-

N B2t S Sl S ] (S et i Ny O S

ja’ es dable BUENOS AIRES

observar que
de las
provincias a-
notadas, sélo
Buenos Ai-
res, es decir,

tres
SANTA FC

CORDOBA

la provincia
ganadera por
excelencia, a-
cusa descen-
so en 1921 y
en 1922. Por
el contrario,
el minimo de
1926 se pre-
senta

LA RIOJA

CATAMARCA

SAN LUIS
tam-

bién en Cér-
doba, y no
en Santa Fe,
Pero ningu-
na de ellas
escapa a la
fuerte decli-
nacion  que
se opera des-
pués del aiio
1929,

Como Entre Rios es una de las provincias de
cierta importancia (6 % del total), conviene
destacar la tendencia suave y regular de su cur-

SGO. DEL

ENTRE RIOS

| i . oy ey

va de impuestos y hacer notar que es el unico
Estado argentino cuya percepcién ha aumenta-
do en 1931.
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4. RirMO DE LA PERCEPCION DE IMPUESTOS EN LAS PROVINCIAS

Escala logaritmica

\_.L_J_i._J__J._l_..'_J_.! =

1920 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30 1931 1920 21 22 23 24 25 26 27 28 29 301931
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Se ofrece a simple titulo de referencia el
cuadro 2 con el promedio de impuestos “per ca-
pita” en cada una de las provincias. Estas cifras
deben tomarse con mucha reserva, porque las
comparaciones de esta indole son poco presisas.
Baste indicar que los cdleulos sobre poblaéﬁ de
las provincias son en extremo deficientes. A tanta
distancia del censo de 1914 se carece de una
base estadis-
tica suficien-
te para dis-

rr—r—r—r—gﬂ ——r e
i Escala tribuir  con

de :
MENDOZA = exactitud e.l
aumento mi-
1600 gratorio de

[%bAumeno | { so0  la poblacién

del pais.
- 400

TUCUMAN 350 Por otra
300 Dparte, estan
S50 ai:ec.tadas en
distinta ine-
1290 dida por los
{150 &astos muni-

cipales que,
1100 como es sa-
bido, se cu-
bren con re-

-4 50

-1 40 cursos irans-

130 gerid )

130 eridos por

10 las provin-

SAN JUAN 1%  cias en for-
4-10

ma de sub-

1-20 g 14

sidios cu-

0 yo importe

(6o Disminucion J 1-40  difiere en los

|.so  distintos Es-

tados. A esos
subsidios se
agregan las
entradas pro-
pias de las
municipalidades, que algunas veces adquieren el
caracter de verdaderos impuestos.

No ha sido posible incluir en esta compilacién
el monto de los tiltimos, sin perder por ello de
vista su consideracién para més adelante. A las
dificultades materiales de acudir a cada munici-
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2. ImpuEsTOS PER cAPITA EN LAS DIVERSAS PROVINCIAS

(En mén.)
Buenos | Santa Entre | Corriens| Co6r- | Sgo. del San Men- San La Cata- | Tucu- :
Afios | “hjres Fe Rios tes doba | Estero Luis doza Juan | Rioja | marca | mén SaltaB{[RIE Ly
1910 19,13 16,00 12,96 7,55 11,78 7,46 6,82 21,62 12,13 3,13 4,08 12,86 6,94 5,51
1915 24,75 17,60 13,84 8,60 13,32 5,80 10,45 28,28 13,78 3,94 3,21 14,20 7,30 12,45
Promed. | ags3 | 2484 | 21,83 | 1200 | 21,73 | 1156 | 1237 | 4465 | 2372 | 484 | 462 | 2842 | 1336 | 20,59
Promed.
1925-29 38,63 31,56 23,13 14,27 27,60 13,40 15,47 55,45 66,36 6,13 5,32 30,05 19,03 34,91
1930 39,47 33,58 23,06 12,96 27,60 11,16 13,70 52,61 45,82 7,03 6,30 27,74 21,61 31,92
1931 35,87 30,68 24,36 10,90 24,59 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 periodo considerado.

5. CLASIFICACION CUALITATIVA DE LOS GRAVAMENES.

Corresponde pasar a considerar los impuestos
de acuerdo con la naturaleza de la materia im-
ponible.

Los impuestos al consumo representan algo
mas de la mitad de la recaudacién total. Obsér-
vese en el cuadro 4 c6mo en el afio 1931 su
proporcién era de 58 %. Estdn representados,
en el orden nacional, por los derechos aduane-
ros e impuestos internos y, en el provincial, por
estos ultimos. Como al considerar el pais en con-
junto, los gravamenes a la industria azucarera y
vitivinicola gravitan sobre el consumo, es légico
incluirlos también en el total de este grupo. Pe-
ro desde el punto de vista local son verdaderos
impuestos a la produccién y asi los hacemos fi-
gurar en el analisis de cada provincia.

Siguen por orden de importancia los impues-
tos sobre la tierra, o sea la contribucién terri-
torial y todos aquellos tributos que, no obstante
su designacién especial, son simples adicionales
de aquella. Constituyen el 17 % del total recau-
dado en el afio mencionado.

Los gravamenes 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 produccién agropecuaria,
el 2,1 %. Estos ultimos han tenido importan-
cia en la época de gran rendimiento de los Ha-
mados “derechos de exportacién” que, como sc
sabe, gravitaban en ultima instancia sobre los
precios pagados al productor rural. Pero ahora
que su rendimiento es exigno debido a las ba-
jas cotizaciones, este rubro esta constituido apro-
ximadamente en un 50 % por aquellos tributos
que, en el orden provincial, se perciben en oca-
sién del movimiento de ‘ganados, frutos del
pais, etc. (guias o certificados de campaiia).

Resulta asimismo interesante referirse al cre-
cimiento de cada grupo en el lapso a que se
concreta nuesira compilacién. Con este objeto
presentamos en el cuadro 3 las cifras absolutas
de recaudacién con las cuales se ha constrnido
el grifico 5 en escala logaritmica, para destacar
la intensidad del aumento.

Obsérvase en los gravamenes sobre la tierra
el ritmo m4és continuo y regular. Ello se explica
si se tiene en cuenta que la percepcién se basa
en un padrdén, cuyos cambios poco frecuentes
impiden que las valuaciones se ajusten con fle-
xibilidad a los precios reales de los immuebles.
Si la recaudacién declina cuando las condiciones
econémicas 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 ciclicas se adaptan mejor
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al movimiento econémico del pais. En los prime-
ros, la percepcién disminuye automaticamente
cuando, debido a la situacién econdémica desfa-
vorable, el consumo se contrae; y algo analogo
sucede en los segundos con la disminucién que
se opera en el volumen de las transacciones y
aun en el namero de contribuyentes a raiz de lus
quiebras y cesaciones de negocios.

Los gravimenes a las herencias, al par que
seftalan Ia elevacién mas intensa hasta 1929,
constiluyen uno de los grupos que luego declinan
con mas vigor. Es sin duda sorprendente que
su monto tenga una correlacién tan marcada con
las fluctuaciones econémicas. Hay, sin embar-
go, diversas causas que lo explican. En primer
término, para la liquidacién del impuesto se
toman los valores asignados en la cuenta parti-

_—
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cionaria, que estan sin duda influenciados por
las condiciones econémicas. Ademas, es muy
posible que en épocas de receso se postergue Ia
divisién del condominio, porque se cree oportu-
no evitar liquidaciones poco convenientes. Es
asimismo admisible que en esos momentos re-
sulte mas dificil a la masa hereditaria disponer
de las sumas necesarias para abonar el impuesto
y se demore entonces su pago hasta que se pre-
senten condiciones mas favorables. Las leyes no
fijan, como se sabe, un plazo perentorio para Ia
liquidacién del impuesto.

En cuanto a los impuestos a la produccién
agropecuaria, a través de sus bruscas oscilaciones
revelan en todo el periodo una tendencia decre-
ciente que obedece fundamentalmente a las alte-
raciones de los derechos a la exportacién.

3. CLASIFICACION CUALITATIVA DE LOS IMPUESTOS DE LA NACION Y LAS PROVINCIAS

(Bn miles de mén.)

Afios Nacién Provincias Total Nacién Provincias Total Nacién Provincias Total
1. TIERRA 2. PRODUCCI6N A GROPECUARIA 3. Comprcro, INDUST. ¥ PROFES.
1910 13.185 29.196 42.381 — 4.891 4.891 5.622 18.096 18.854
1915 17.711 48.204 65.915 — 5.198 5.198 6.463 28.944 20.720
1920 20.929 53.802 74.731 148.960 4.975 153.935 14.407 41.488 40.694
1921 20.302 55.354 75.656 48,275 5.302 53.577 14.618 36.452 42.278
1922 20.282 55.847 76.129 26.269 5.221 31.490 14.898 40.868 42.317
1923 20.529 59.236 79.765 28.853 7.438 36.291 16.223 54.161 49.035
1924 33.541 59.742 03.283 46.200 8.610 54.810 19.362 61.629 81.829
1925 41,328 62.198 103.526 55.212 7.759 62.971 19.868 62.040 60.766
1926 39.134 65.686 104,820 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 71.197 65.792
1928 40.855 87.461 128.316 36.946 9.125 46.071 23.095 69.733 65.918
1929 41.486 91.845 133.331 26.084 8.499 34.583 23.718 66.920 62.735
1930 42.477 92,895 135.872 15.950 7.105 23.055 23.666 61.249 58.661
1931 43.903 90.294 134.197 8.223 8.054 16.277 24.730 57.253 58.3563
4. Consumo 5. Acros CrviLes, CoMERC. Y JUDIC. 6. HERENCIAB

1910 222,883 1.203 228.950 14.378 14.132 28.510 1.609 1.602 3.211
1915 159.354 650 168.691 12.379 12.322 24,701 3.100 3.104 6.204
1920 253,583 5,563 274.347 30.414 20.579 50.993 9.253 8.180 17.433
1921 250.652 10.825 270.269 27.822 18.094 45.916 5.055 6.108 11.163
1922 275.164 15.128 303,741 27.602 19.360 468.962 6.159 6.009 2.168
1923 350.873 28.102 400, 324 30.515 23.002 53.517 8.117 7.390 15.507
1924 349,987 33.902 403.051 41.335 26.938 68.273 6.878 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 419.067 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 32.3006 78.835 11.614 21.361 32.975
1929 466,224 45,718 539.846 46.598 34.432 81.030 16.403 21.458 37.861
1930 387.237 40.278 453,768 45.940 33.779 79.719 13.353 19.861 33.214
1931 383.463 36.529 443.624 49.555 31.976 81.531 8.443 14.169 22.612
Nota. — Las cifras de la columna Total de los grupos '‘Comercio, Industria y Profesiones’” y “Consumo’ se han reajustado, teniendo

en cuenta que los impuestos provinciales a la produccién del vino, azGear y alcoholes atguieren en el orden nacional el cardcter de gravémenes

al consumo, como se especifica en el cuadro 6.
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(
5. CLASIFICACION CUALITATIVA DE LOS IMPUESTOS
(Escala logartimica)
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Nota: En la escala logaritmica la misma distancia vertical en un sentido dado express siempre variaciones de igual intensidad.
| \ Para distinguir cada categoria de impuestos, se ha empleado el mismo tipo de trazo en los tres cuerpos de este gréifico.
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Es 16gico que al no haberse producido desde
1920 una situacién tan desfavorable como la
actual, el descenso que ahora se observa sea el
mas sensible y que de él no logre escapar nin-
gin grupo a no ser la tierra y los sellos. Ya he-
mos visto las razones que explican esta menor
adaptacién en el primero de los tributos. Ade-
mas, asi como en los sellos, el descenso ha sido
contrarrestado en parte en 1931 por el aumento
de las tasas.

6. DIFERENCIAS QUE SENALAN 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 analogia. Sélo
que el crecimiento es mds intenso en estos ul-
timos.

Ello no obsta, sin embargo, para que en la
clasificacién de acuerdo con la naturaleza de
los tributos, se observe diferencias substanciales
entre unos y otros. Mientras en la Nacién preva-
lecen los impuestos al consumo, a punto de cons-
tituir casi las tres cuartas partes de la recauda-
cién total, los tributos provinciales recaen pre-
ferentemente sobre la tierra y el ejercicio del
comercio, industria y profesiones.

El cuadro 4 que hemos comentado mas arriba
sefiala las proporciones: en el afio 1931, los
impuestos al consumo produjeron el 74 % del
total de los impuestos nacionales (50 % los
impuestos aduaneros y 24 % los impuestos in-
ternos, incluida la nafta del Fondo de Viali-
dad). El resto se reparte como sigue: sellos
{actos civiles, ete.), 9,5 %; tierra, 8,5 %; comer-
cio, industrias y profesiones, 4,8 %; y por fin,
la produccién agropecuaria y herencias, ambas
con 1,6 %.

En las provincias, los tributos a la tierra han
alcanzado en el mismo afio a 36 % y los grava-
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 aqui
una proporcién mucho mas elevada que en la
Nacion, a saber, 5,7 % y lo mismo se observa,
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aunque con menor intensidad, en la produccion
agropecuaria donde alcanza a 3,2 %. '

En cuanto a la tendencia de los distintos ru-
bros de la percepeién nacional y provincial en el
periodo que comprende este estudio, nada mas
significativo que el grifico 5 citado al analizar
el ritmo de los grupos en el total de impuestos
en el pais, pues presenta por separado, en

4, PROPORCION DE CADA GRUPO DE IMPUESTOS EN LA
NACION, EN LAS PROVINCIAS Y EN EL TOTAL

Actos
Produe.|Comere., o) o
. s on- | civiles, | Heren- "
Afios Tierra Azgﬁrrxi):- ;1%\:21;. sumo |comerc., o Varios
= ¥ udio.

1, Nacién
1910 ..| 51 | — 2,2 | 86,5 58 | 06 | —
1915 ..] 89 | — 32 | 80,0 | 62 ' 16 | o1
Promed) 53 | 137 | a7 | ere | 72 ‘ 1,6 l 0,6
Tromed] 69 | 56 | a8 | 737 | 76 | 23 \ 01
1030 ..| 80 3,0 45 | 731 8,7 ‘ 25 | 02
1031 ..| 85 18 48 | 739 95 | 1,6 | 01

2. PROVINCIAS
1910 .| 40,2 8,7 | 249 1,7 | 196 | 22 [ 48
1915 ..| 45,4 49 | 213 06 | 116 | 29 | 7.3
Promed] 342 | 38 | 283 | 11,8 | 130 | 48 | 46
roome] s07 | 34 | 204 | 158 [ 123 ~ 72 | 42
1930 ..| 34,5 2,6 | 227 | 150 | 12,5 ‘ 74 | 53
1931 ..| 360 32 | 228 | 146 | 127 | 57 | 50

3. ToraL
1910 ..| 12,8 1,5 57 | 69,3 86 | 10y L1
1915 ..| 21,6 1,7 88 | 552 81 | 20 \ 2,6
Promed! 135 | 10 | 78 | 549 88 | 25 ~ 1,7
Promed! 141 | 49 | 75 | w04 | 00 | 37 ~ 1,4
1930 ..| 17,0 2,9 73 | 568 | 10,0 l 41 1.9
1031 .. 17,4 2,1 76 | 576 | 1006 20 | 18

los cuerpos 1 y 2, las curvas de recaudacién
de la Nacién y de las provincias y permite con
ello observar algunos hechos de importancia.

Véase, por ejemplo, como los impuestos na-
cionales a la tierra muestran un ascenso brusco
en 1924, cuando la tasa de contribucién terri-
torial se eleva de 4 o|oo a 6 o|oo. En las pro-
vincias el ascenso se intensifica recién en 1927,
a raiz 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 ciclicas mas marcadas en las
provincias que en la Nacién 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 inclusién de los im-
puestos que gravan el vino y el aztear, produc-
tos de demanda elastica y que fluctian mas di-
rectamente con la capacidad de consumo de la
poblacién.

Existe una comprobacién interesante sobre
los impuestos a las herencias ademas de la que
ya sefialamos respecto a su marcha ascendente,
determinada por la elevacién de las tasas en la
Nacién y en distintas provincias y la implanta-
ci6én reciente de este tributo en algunas de ellas.
Y es que los ciclos estain marcados irregular-
mente en la Nacién, acaso porque la demora en
la liquidacién de algunas sucesiones de mucha
itmportancia, altera con facilidad la tendencia
de un afo en beneficio de los siguientes.

Cabe, por fin, referirse brevemente a los im-
puestos sobre la produccién agropecuaria. En las
provincias, sin poderse substraer a los fenémenos
econémicos, no siguen tan de cerca sus altera-
ciones: el repunte que se chserva en 1931, por
ejemplo, se debe exclusivamente a que la cifra
de 1930 se vié muy reducida por las pérdidas
excepcionales que sufrieron las cosechas de

1929-30.

7. CARACTERISTICAS ESPECIALES DE CIERTOS GRAVA-
MENES EN ALGUNAS PROVINCIAS,

Que el impuesto a la tierra sea el mayor gra-
vamen en las provincias, segiin 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 mas importantes del punto de vista imposi-
tivo y también en Entre Rios, Corrientes y San
Luis. Pero en las productoras de vino y aztcar,
los tributos que directa o indirectamente gravan
estos productos abultan el rubro de comercio,
industria y profesiones, que desplaza asi al
segundo, tercero y aun en algunos casos al cuar-
to término, la recaudacién de los impuestos a la
tierra. En Mendoza, por ejemplo, el grupo de
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comercio, industria y profesiones alcanza a 77 %,
en San Juan 62 %, en Tucuman 51 % y en
Jujuy 68 9. En Santiago del Estero, el producido
de la indusiria forestal determina la preponde-
rancia del grupo citado en tltimo término;
mientras que en Catamarca y La Rioja, las
caracteristicas econémicas no han de permitir
una imposicién fuerte a la tierra, que viene asi
a ocupar el segundo y cuarto lugar respectiva-
mente.

En los impuestos a los actos civiles, comercia-
les y judiciales, la proporcién sobre el tolal
percibido oscila entre 7 % y 18 %, si se excep-
taa dos provincias donde la recaudacién por
este conceplo es muy reducida: Mendoza, 4.9 %
y Jujuy 3,5 %.

S6lo en Buenos Aires, Entre Rios 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 %
4,4 %, respectivamente.

Hemos dejado en ultimo término el impuesto
sobre la produccién agropecuaria para destacar
mejor sus caracleristicas. Su importancia relati-
va en el conjunto de provincias es muy limitada,
segun ya se hizo notar. Por otra parte, después
del fuerte ascenso que registra en 1923 y 1924,
se mantiene en un nivel estacionario, con una
tendencia decreciente en los tltimos afios. 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, significaria 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 facil 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 pé-
ginas 185 a 198 respecto a los gravimenes que
integran cada grupo, la ley que los rige, las tasas
vigentes en 1931, el destino de los fondos y
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‘l 5 IMPUESTOS PROVINCIALES CLASIFICADOS POR PROVINCIAS Y GRUPOS
| | (En miles de mén.)

h Afios Buenos| Santa | Entre | Corrien-| Cér- | Sgo. del San Men- San La Cata- | Tucu- Salta Jui
| _ Aires Fe Rios tes doba Tistero Luis doza Juan Rioja marca mén wuy
|
i 1. TIERRA
II 1910 15.319 4.057 1.847 863 4.018 158 376 1.259 205 46 84 589 267 110
‘ 1 1915 27.091 6.560 2.416 1.295 6.290 314 865 1.479 292 70 30 934 349 219
! " 1920 27.789 7.037 | 4.628 1.415 7.560 139 776 2.096 388 91 131 1.160 392 200 I
| 1921 28.464 6.875 | 4.484 2.438 7.536 389 746 1.498 372 89 112 1.752 384 215
|. 1922 28416 6.833 4.487 2.392 7.735 397 836 2.209 436 86 127 1.282 395 216
Il 1923 30.211 8.703 4.456 2.105 8.332 350 835 2.044 479 72 144 951 381 167
| 1! 1924 27.474 8.625 4.413 2.569 8,431 420 809 2.472 1.483 65 122 2.172 389 208
| | 1925 29.793 8.716 4,785 2,407 8.883 438 956 2.804 1.214 78 129 1.397 400 198
1026 33.096 8.659 4.735 2.628 8.863 449 899 2.845 1.110 76 128 1.556 387 254
| | 1927 41160 | 10.146 4.726 2.660 9.728 418 1.157 3.059 1.946 56 158 1.464 493 852
| 1928 48.817 | 11.628 | 4.806 2.631 10.022 459 1.117 3.345 1.651 77 136 1.981 536 245
I 1929 52.183 | 11.904 4.802 2,152 12.976 422 1.112 2.030 677 84 105 2.568 600 230
| 1930 52.403 | 12.258 5.221 2.401 11.948 377 1114 2.529 853 97 250 2.456 677 311
| Ii' 1931 51.659 | 11.574 5.822 2.065 10.948 443 1.128 2.382 714 74 187 2.527 542 229
I: | 2. PRODUCCION AGROPECUARIA
1] 1910 73 2.280 902 903 27 164 = 138 142 39 53 48 107 9
i. 1915 155 2.466 855 927 36 235 — 107 78 52 54 128 092 13
[t 1920 221 2.876 — 855 156 274 = 127 75 85 31 112 157 26
1 1921 147 2.531 43 1.501 138 283 -— 120 78 71 34 125 114 27
] | 1922 112 2.702 23 1.309 75 328 — 147 74 58 40 163 161 29
I, 1923 88 4.935 23 1.067 72 445 — 204 100 60 44 192 181 27
' 1924 109 5.904 27 1.202 36 515 — 139 133 72 48 198 193 38
: 1925 128 4.648 33 1.488 41 543 — 185 143 69 61 210 179 31
1926 118 5.324 20 1.782 34 574 176 136 72 52 192 211 28
1927 119 5.625 15 1.907 41 475 . 189 163 84 48 174 191 29
1928 135 5.768 17 1.578 45 491 o 151 163 104 232 181 233 27
1929 103 5.500 181 1.318 44 470 = 116 163 97 81 179 220 27
1930 83 4.142 195 1.375 26 395 — 125 152 70 38 258 208 32
| 1931 59 5.397 145 1.130 16 470 — 120 112 87 32 320 126 30
L
3. Comprcio, INDUSTRIA Y PROFESIONBS
i 1910 3.593 2.328 | 1.330 462 2.383 | 1.038 109 2.844 864 87 208 2.683 186 181
i | 1915 9,899 3.008 1.435 434 2.580 679 118 5.455 1.003 108 173 3.198 259 595
It 1920 13.113 3.461 1.652 602 2.812 | 1.727 222 9.591 1.471 115 244 5.762 225 491
-I H 1921 13.897 3.825 1.659 454 2.883 | 1.922 212 5.539 1.643 145 252 3.401 214 408
I '! 1922 13.382 4.151 1.626 453 3.282 | 1.676 209 | 10.163 1.637 122 223 3.347 218 379
il Il 1923 13.700 5.396 1.688 462 3.484 | 1.628 320 | 15.649 1.365 134 238 8.432 275 1.390
I | | 1924 15.033 5.282 1.874 502 4,083 | 1.814 227 13.663 3.553 142 257 13,229 334 1.638
1925 18.240 5,628 2.008 561 3671 | 2.041 249 13.627 4.95¢4 153 283 8.268 387 2.070
| 1926 17.288 5.488 2.043 591 3485 | 2.232 265 15.190 2.686 154 295 8917 390 2.154
i 1927 16.796 5.125 2.181 606 4.283 | 2.311 259 17.178 12.510 167 269 7.084 430 1.998
(| 1928 16.988 5.308 2,267 610 4.180 | 2.257 284 17.440 11.627 163 239 6.020 460 1.880
I| Il 1929 17.362 5.736 2.438 606 4.776 | 2.391 279 | 18.564 5.539 164 308 6 202 510 2.045
1930 14.202 5.721 2.392 686 4.235 | 1.950 220 | 17.267 5.237 168 285 6.448 410 2.028
| 1931 14.074 5.736 2.631 642 3.880 | 1.710 235 15.439 4.367 194 278 5.843 315 1.909
|
‘ 4. ConNsuUMO
3 1910 1.074 = = — = 89 — — — — — . 5 35
'| , 1915 330 | — - = = 32 — 111 = 6 17 38 7 109
| 1920 543 —_ 1.977 — 514 601 205 72 k3 24 10 759 540 318 Ii
| 1921 928 3.414 1.916 227 1.672 636 227 103 — 49 28 791 438 396
| 1922 563 5871 2,056 199 2.974 715 2565 422 = 46 23 847 697 460
| 1923 10.651 6.417 2.429 401 3.293 731 346 434 48 47 20 1.746 910 629
il 1924 14.951 6.421 2.325 453 4.311 792 422 382 248 43 21 2,015 1.007 511
| | 1925 14.597 6.212 2.549 481 4.886 842 350 440 2567 43 27 2,205 1.165 617 -
1926 13.440 6.954 2.688 542 4.519 863 524 528 375 51 31 2.084 1.323 573
1927 13.959 7.896 2,763 544 7.049 900 497 755 634 118 45 2.217 1.377 598 $
1928 14.225 9.649 | 2.993 569 7.973 | 1.013 621 1.087 591 176 11 2.039 1.802 584
1929 14.671 11.022 3.011 562 8.386 | 1,113 659 1.144 443 151 109 2.200 1.654 593
| 1930 12,694 10.282 2.846 532 6.370 855 517 1.024 564 190 125 1.976 1.749 554 |
| 1931 11.523 9.287 2.982 437 5.601 739 496 1.020 510 122 131 1.705 1.416 560 3
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5. IMPUESTOS PROVINCIALES CLASIFICADOS POR PROVINCIAS Y GRUPOS (Continuacién)
(En miles de mén.)
atos | PRt PR | B || S || Tob | Yo | Son | gla, | Sete | Tue | gaia | Jujuy
5. Acros CrviLes, COMBRCIALES y JUDICIALEHS
1910 8.128 | 2.580 555 210 858 1684 212 530 190 39 40 375 208 43
1015 6.193 | 2.403 810 249 901 126 241 609 147 39 51 336 196 21
1920 11.041 | 4.089 1.1565 1568 1.833 206 309 667 208 64 83 440 243 83
1921 9.309 | 3.525 1.084 299 1.727 175 273 645 165 56 78 484 234 40
1922 8.098 3.812 1.147 348 3.055 187 261 679 247 62 75 511 232 48
1923 10.446 5.008 1.243 365 3.344 175 267 792 325 62 68 541 267 99
1924 12.493 5.446 1.449 482 3.997 223 405 869 408 69 81 659 295 84
1925 14.391 6.035 1.534 507 4.332 217 440 997 404 71 73 636 310 69
1926 13.515 | 6.711 1.5156 449 3.796 247 398 970 331 69 77 682 289 60
1927 14,493 | 5916 1.507 487 2707 292 285 1.038 528 52 93 717 262 60
1928 16.549 | 7.018 1.678 490 3.097 329 283 882 586 95 77 852 299 684
1929 17.085 | 8.035 1.776 464 3.594 374 379 861 565 85 121 804 275 64
1930 16.103 | 8.250 1.728 495 3.4b4 358 269 1.056 537 66 06 833 442 92
1031 15292 | 7.492 2.087 408 3.275 312 226 974 502 63 109 873 264 99
] HBRENCIASB
1910 1.409 — 156 — — 5 — 15 —_ — = 13 5 =
1915 2.810 — 123 75 28 — 37 13 — =i 18 — —
1920 6.858 740 272 16 — 174 34 - 25 61 —
1921 5.220 = 490 51 = — 181 21 —_ — 34 111 —
1922 5.190 345 08 —_ = — 151 34 — — 35 186 —_
1923 6.285 ~ 020 154 — e == 170 43 — —_ 65 53 -
1924 10.179 — 941 103 33 49 296 116 — —_ 37 103
1925 17.405 — 652 235 - 37 79 191 191 — — 41 140 —
1920 11.880 — 681 157 - 42 193 202 66 — — 45 100 -
1927 13.352 — 573 109 725 27 97 380 59 — 36 74
1928 18.451 — 893 225 1.123 36 144 259 79 - — 73 78 —
1929 18.879 == 730 120 1.240 89 88 145 66 = = 49 53 —=
1630 17.221 — 715 117 1.314 26 121 189 27 —_ — 43 88 —_
1931 12.323 — 806 111 749 57 97 95 31 — — 556 45 =i
7. Recursos Varios ProvaninNTEa DB IMPUEBSTOS
1910 2.118 633 195 — 64 119 —_ —_— 65 23 — 183 130 —
1915 5.150 | 1.540 322 — 71 127 - 113 124 41 T 108 132 —
1920 4.157 1:562 449 — 1.681 199 — — 171 34 — 37 7 —
1921 3.276 1.074 558 — 1.517 184 — — 105 33 — 73 112
1922 3.698 | 1.070 537 — 1.764 163 — — 210 34 — 24 103 -
1923 3.340 | 1.346 693 — 1.294 175 — — 186 41 23 36 153 —
1024 4.003 1.245 699 —_ 1.360 231 — — 141 44 —_— 21 131 —
1926 4615 | 2.603 639 -~ 1.836 212 — — 332 87 3 43 177 —_
1926 4,384 1.639 700 14 1.173 118 - — 402 48 —_ 24 135 —
1927 4.519 1.464 739 34 1.660 171 — 695 44 — 35 125 —
1928 5.458 | 3.152 992 3 1.705 269 - — 433 107 — 77 198 -
1929 5.862 2.791 700 4 1.690 348 — — 240 89 — 103 117
1930 7.323 | 3.370 717 7 1.828 278 — - 479 89 201 109 —
1931 6.808 1.692 682 11 2.237 179 - 818 100 - 34 274 —
8 TorAL GENBRAL

1910 31714 | 11.884 4.984 | 2.438 7.348 | 1.737 607 4.786 1.266 234 385 3.891 908 378
1015 51.628 | 15.977 5.961 | 2.980 9.878 | 1.541 1221 7.911 1.657 3168 325 4,760 | 1.035 957
1920 63.722 | 19.025 10.601 | 3.302 14.556 3.162 1.512 12,727 2.347 393 499 8.295 1.695 1.118
1921 61.241 | 21.244 10.234 | 5.080 15.473 3.589 1.458 8.086 2.384 443 504 8.660 1.607 1.084
1922 60.059 | 24.439 | 10.221 | 4.767 18.885 | 3.466 1.561 13.771 2.638 408 488 6.209 | 2.082 1.132
1923 74721 | 31.805 | 11.162 | 4.554 19.819 | 3.510 1.768 19.293 2.546 418 537 11.963 | 2.220 2.312
1924 84.242 | 32.923 11,728 | 5.311 22.218 4,028 1.912 17.821 6.080 435 529 18.329 2,452 2.545
1925 99.169 | 33.742 | 12.200 | 5.679 23.649 | 4.330 2.074 18.244 7.495 501 576 12.800 | 2.758 2.975
1926 93.721 | 34.775 | 12.383 | 6.183 21.870 | 4.530 2.279 19.911 5.106 470 583 13.500 | 2.835 3.089
1927 | 104.398 | 36.172 | 12.504 | 6.347 26.193 | 4.594 2.295 22,579 | 16.535 519 613 11.727 | 2.952 3.537
1928 | 120.623 | 42.531 | 13.646 | 6.115 28,145 | 4.854 2.449 23.164 | 15.130 722 695 11.223 | 3.608 2.810
1029 | 126.125 | 44.988 | 13638 | 5.226 32,706 | 5.207 2,517 22.860 7.682 850 724 12,105 | 3.429 2.959
1030 | 120.029 | 44.023 | 13.814 | 5.613 29,175 | 4.239 2.241 22.190 7.849 686 794 12.215 | 3.773 3.017
1031 1111.538 | 41.178 | 14.055 | 4.804 26.706 | 3.910 2.182 20.030 7.054 850 737 11.357 | 2.982 2.827




178 BANCO DE LA NACION ARGENTINA

la percepcién correspondiente a los cuatro ul-
timos anos.

8. Los IMPUESTOS AL CONSUMO.

Pero debido 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 gravamenes
aparte de las formuladas al referirnos a los di-
VErsos grupos.

Se ha dicho entonces que los impuestos al
consumo estan representados por los derechos
de importacién, los impuestos internos y los de-
mas tributos que afectan al producto en la 1l-
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 cl
de comercio e industria. El problema de reper-
cusion que lo justifica es bien conocido. Como
que, salvo casos muy especiales, los impuestos
aplicados a los productos que importamos re-
caen sobre ¢l comprador o importador nacional
y no sobre el vendedor del pais que los exporta,
A su vez, el importador local traslada el impues-
to al consumidor a través de toda la cadena de
intermediarios.

Un proceso analogo se opera en los impuestos
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internos y asimismo en ciertos gravamenes de
industrias nacionales, cuya produccién absorbe
el mercado interno. Es el caso del vino y del
azticar que ya hemos aludido anteriormente.

Véase ahora las cifras del cuadro signiente.
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 importacién. Vale decir, una proporcién muy
elevada de 58 %. El grafico 6 muestra mas clara-
mente esta fuerte participacién de los grava-
menes adusaneros. Siguen por orden de impor-
tancia los impuestos internos nacionales, con
m$n. 125,4 millones (28 %), comprendiendo el
gravamen a la nafta con destino al Fondo de
Vialidad y ocupan el tltimo término los pro-
vinciales, con m$n. 60,2 millones (incluidos los
gravimenes a la industria vitivinicola 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 articulos suntuarios o de primera
necesidad. Aun en estos tultimos, la incidencia
ha de ser diversa segin que la tasa sea uniforme
o tenga un caracter progresivo de acuerdo con
el precio.

o

6. ImpuEsTOs NACIONALES Y PROVINCIALES QUE GRAVITAN SOBRE EL CONSUMO

| (En miles de mén.)

ImMproEsTOS NACIONALES IMPUERTOB PROVINCIALES
= Impueslos

A Impuestos Aduaneros !f]]w:::(t):a Tt I.rnpueﬂtos a la Produccién ToTAL mpef,;a

| Imp?r.tr&c. Dstadis- | (excl Se- Total al Vinos Aztcar y Alcoholes Total GENERAL P
l yRaticiar|[Scice () 2UT08) Gonsgmo Mendoza | San Junn | Tucumdn|  Tujuy )
i | 1910 173.034 1.418 48.431 222883 1.203 2437 547 1.717 164 6.068 228 951 36,16
1915 94 896 2.641 61.817 159.354 650 5.074 801 2.229 583 9.337 168.691 21,22
1920 160.275 1.505 91.803 253.583 5.563 8,032 1.203 4.609 458 20.785 274.348 32,24
1921 160.478 1.479 88.695 250.652 | 10,825 4.814 1.394 2.207 374 19.614 270.266 81,08
| I 1922 183.070 1.680 90414 275.164 | 15.128 9.582 1.374 2.163 329 28,576 303,740 34,08
1923 242,498 2.218 106.157 350.873 | 28.102 14912 1,026 4.086 1.827 49.453 400.326 43,66
| 1924 256,425 4,059 89.503 349.987 | 33.902 12.347 1.686 3.554 1.573 53.062 403.049 42,28
| 1925 302.433 4.474 107.184 414.091 | 34.671 11.891 2.270 4,973 2.006 55.811 469.902 47,82
| | 1926 285.869 4.693 110.549 401.111 | 34,500 13.492 2.249 6.885 2.103 59,229 400,340 46,67
| 1927 301.271 5.025 112,771 419,067 | 39.350 14132 6.178 5.265 1.940 66.865 485.932 46,96
! 1928 330.148 5.618 116.488 452.254 | 43333 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 16.431 5.015 4,472 1.986 73.622 539,846 49.48
1930 271.271 6.035 109.931 387.237 | 40.278 14.755 4 877 4,648 1.973 66.531 453768 40,68
1931 (2) | 254.567 3.511 125.385 383.463 | 36.529 13.748 3.959 4.084 1.841 60.161 443.624 38,76

(1) Memos caleulado los derechos de estadistica correspondientes a Ia importacién, aplicando a la recaudnvitn total por concepto de
[stadisticn, la proporeién de los valores de tarifn de las importaciones en el comercio total, (3 En el total de Impuestos Internos

estd inolufde el producido de la sobretasa a ln nafta de! Fondo de Vialidad, que ingresé a la Dircecién de Vialidad del M. ), [,
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6. GRAVAMENES AL CONSUMO NACIONAL

Millones
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agiggts

No ha de olvidarse esta consideracién al ana-
lizar las cifras per capita que se consignan en
la dltima columna del cuadro 6.

300

200

9. Los IMPUESTOS INTERNOS,

Entre los gravamenes al consumo merecen des-
tacarse los impuestos internos,

La compilacién de lag cifras de recandacion es
mas compleja que en el caso de los derechos
aduaneros, porque a los impuestos internos que
en el orden nacional constituyen la segunda
fuente rentistica, vienen a sumarse los que han
sancionado las provincias. En estos ultimos, que
recaen en su mayor parte sobre articulos ya
gravados por la Nacién, no sélo hemos incluido
los que tienen nombre de tales en la legislacién
impositiva, sino todos los tributos internos que
del punto de vista del conjunto del pais reper-
cuten sobre el consumo,

Véase en el cuadro 7, que consigna el detalle
por articulos, cémo 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 una suma de

REVISTA ECONOMICA 179

mén. 32,9 millones, o sea el 18 %. La nafta,
incluida la sobretasa del Fondo de Vialidad, pro-
duce m$n. 19,2 millones (10 %) y los alcoholes
m$n. 18,7 millones (10 %). Siguen las bebidas
alcohélicas, la cerveza, los perfumes y especifi-
cos, el azicar, los fésforos y los naipes, cuyos
respectivos totales se consignan en el cuadro 7,
péginas 180 y 181.

10. EL PROBLEMA DE LA DOBLE IMPOSICION.

Las cifras que se detallan en el cuadro 8 con
respecto a las sumas percibidas por la Nacion
y las que han recaudado las Provincias nos
conducen a establecer el alcance del problema
de Ia doble imposicion.

Es evidente que bajo esta denominacién de-
masiado vasta, no pretendemos entrar en la
complicada cuestién de los fenémenos de inci-
dencia y traslacién que pueden surgir con gra-
vamenes de muy diversa indole. Se trata simple-
mente de comprobar en qué magnitud determi-
nados articulos estdn gravados simultaneamente
por la Nacién y las Provincias, con una tasa
que tiene o adquiere en ambos casos el caracter
de un impuesto interno.

Adtn asi, y para evitar confusiones, debe pre-
cisarse bien el alcance de las cifras que se pre-
sentan en dicho cuadro (pagina 182). En la pri-
mera parte se ha distribuido geograficamente
las cantidades que perciben las distintas pro-
vincias en concepto de impuestos internos u
otros que incluimos como tales. A continuacién
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 alli que las cifras
gque hemos comentado no permiten establecer
la incidencia sobre el consumidor de acuerdo
a su situacién geografica o sea, segiin habite la
Capital Federal, los Territorios Nacionales o
las Provincias. Este problema no punede deter-
minarse estadisticamente. Sélo podria afirmarse

=
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“' 7. PERCEPCION DE IMPUESTOS INTERNOS POR LAS PROVINCIAS Y LA NACION

(En miles de mén.)

“ l Distribuci6n

| . 1910 1915 1920 1921 1922 1923 1924 1925 1928 1927 1928 1929 1930 1931
geogréfica
|u
il | 1. Vinos
i Mendoza .. ..., 2.437 5.185 9.004 4.917 9.707 | 15.004 | 12.479 | 12.028 | 13.647 | 14.298 | 15.327 | 16.675 | 14.921 | 13.928
|| Buenos Aires .. = — = = = 3.456 6.830 5.718 6.249 5.354 5,686 6.300 5.795 5,156
I | San Juan ..... 547 801 1.203 1.394 1.374 1.026 1.680 2.270 2.249 6.179 5,734 5,015 4,877 3.959
0 Cérdoba ....., = == == = = = = = = 2.241 3.009 3.357 2.554 2.415
| Santa Fe ...., — — — 1.144 2.184 2.364 2.640 2.339 2.619 2.416 2,703 2.835 2,688 2,298
': Tucumén ..... = = 330 360 435 936 1.242 1.253 1.318 1.180 1,160 1,275 1.116 966
i | Entre Rios . ... = — 324 262 405 431 508 493 516 461 533 600 560 484 |
| i Salta ........ - = = 218 163 227 267 280 326 476 468 549 519 513 494 %
\ San Luis ...... = = 47 58 69 89 133 127 163 154 224 222 182 190
Corrientes . ... . — — = = = 92 134 123 137 128 130 141 158 121
| Catamarca . ... — 17 3 2 3 3 7 6 5 5 3 44 81 54
M La Rioja ...... — 6 8 26 25 19 17 14 16 52 105 68 42 39
Total Provinc.. 2984 6.009 | 11.137 8.326 | 14.429 | 23.687 | 25.956 | 24.697 | 27.395 | 32,936 | 35.163 | 37.051 | 33.367 | 30.104
| | Naciébn ....... 167 622 1.688 1.765 1.949 2.026 2.369 2.218 2.278 2.323 2.337 2.560 2.252 2.765
1If Total general . 3.151 | 6.631 | 12.825 | 10.091 | 16.378 | 25.713 | 28.325 | 26.915 | 29.673 | 35.259 | 37.500 | 39.611 | 35.619 | 32.869
2 TaBacos
Santa Fe ..... = — = 1.770 2.832 3.000 3.091 3.121 3.541 3.510 3.927 4.242 4,076 3.727
Buenos Ajres . == — = — = 4.103 5.988 6.092 4.070 5,129 5,090 4.989 3,763 3.654
Cérdoba ...... == = 175 933 1.835 2.011 2.275 2.532 2451 2.424 2.676 2.666 2,243 2.040
Entre Rios . ... — 794 808 812 871 943 1.008 1,083 1.158 1.244 1.197 1,209 1.105
Tucumén . ..., 38 372 374 364 407 353 454 390 512 423 422 445 370
|

| Saltalii s 5 = 156 136 234 203 245 268 272 313 419 377 401 323

L | Mendoza ... ... = s .- 195 209 250| 305| 372| 358| 320| 308| 27| 270
| Corrientes .. ... i = — 125 1o1| 10| ig7| 51| 150 | 142| 1s2| 46| 185| 150
il San Luis ... .. — . 107 | 125| 143| 201 | 11| 134| 241| 08| 224| 26| 70| 157
I Tujuy .. ..o - — 108| 128| 101 | 44| 1s7| 173| 164| 165| 70| 1s6| 154| 138
|| Sgo. del Ttero. == - 18| 151| 32| 1e3| 54| 1e5| 167| 193| 188 | 190| 167 95
: Catamarca ... - L 7 26 20 17 1t 21 26 40 8 32 22 42
| La Rioja ... .. i 2 9 8 8 9 10 12 14 11 22 83 23
|
| M Total Provinc. . == 38 | 1.879 | 4585 | 6.777 | 11537 | 13.817 | 14434 | 12.948 | 14.156 | 14761 | 14.993 | 13.162 | 12.098
| Nacion ....... 23.166 | 32.873 | 45104 | 47.735 | 48.650 | 49802 | 52,280 | 56.362 | 58.317 | 58.410 | 60.494 | 65.403 | 60.303 | 62454
Iy
' ‘ Total general . | 23.166 | 32911 | 46.983 | 52.320 | 55.427 | 61.339 | 66.106 | 70.796 | 71.265 | 72.566 | 75,255 | 80.486 | 73.555 | 74.552
" [ 8, Az0cAxr
i Tucumfn ..... 1178 | 2,146 | 4469 | 2.035 | 10996 | 3.365| 2775 | 4.154 | 6.207 | 4.301 | 3.667 | 3779 | 4154 3,878
Jujuy ... ooorss - 160 | b57 | 431 | 346 | 307 | 1301 | 1.543 | 1009 | 20007 | 1843 | 176 | 1859 | 1sno| 17a0
Salta ....... o 4 7| = i = 30 a7 48 46 46 63 57 60 51
Total Provinc., | 1337 | 2710 | 4900 | 2381 | 2303 | 4696 | 4365 | 6.111 | 8350 | 6280 | 5306 | 5695 | 6.074| 5368

|I‘ 4. BEBIDPABS ALCOHOLICAS

| Buenos Aires .. 1.074 = — = = 1.808 1.236 1.264 1.300 1.538 1.552 1,505 1.330 1.031
i Sgo. del st (1) — == 419 468 870 555 621 650 671 0658 770 872 639 594
| Entre Rfos .. .. == = 652 612 631 899 557 689 708 730 800 757 6865 516
| Sonta Fe ..... == = — 499 646 804 412 456 490 660 718 707 578 457
| Cérdoba ., .., = — 335 726 1.127 954 794 1.025 871 730 820 798 492 418
Jujuy () ,..,.. — = 179 230 318 448 306 397 370 395 371 397 348 384
| Salta (2). a = = 139 112 202 281 366 414 428 387 494 499 535 340
. Tucumén = = 56 58 48 215 134 141 128 120 115 119 105 101
| Corrientes . . ., . = = — 97 97 90 85 95 100 111 103 98 97 73
San Luis (). .. = = 51 45 43 56 74 83 20 111 90 103 71 55
Mendoza ... ., . — — = — 71 97 - — = 108 90 80 64 55
Catamarca " = — — = = — = = - = 6 6 7
|II La Rioja ...... — — 2 5 1 2 1 4 3 5 ¢ 3 3 3
1
Total Provinc., 1074 — 1.833 2 852 3754 | 6.209 4.586 5.218 5.159 5,559 5.927 5944 | 4933 4.034
Naci6n ........ —_ 8.207 | 14.052 | 12.320 | 12.475 | 16.144 | 10.863 | 13.059 | 13.567 | 13.482 | 13.775 | 13.380 | 11.837 9.608
| | Total general , 1.074 8.207 | 15.885 | 15.172 | 16,229 | 22.353 | 15.449 | 18.277 | 18.726 | 19.041 | 19.702 | 19,324 | 16.770 | 13.642
| 5. NaAarTaA i
Santa Fe ..,., — — = — -— = = — = = 1.325 2.232 2.245 2,191
| Entre Rios .. .. — — — — — — — — — — — — — 587
| Mendoza — — — — — — — — — — 354 408 437 453
San Juan , — — = — — — = = — 228 341 306 457 400
L il San Luis ... ... — — — — — = — — 26 30 54 70 81 79
Salta, ......... — = — — — — — — -— 61 131 61 88 76
Sgo. del Estero. — — — — — - - — — 13 29 31 35 36
La Rioja ...... -— — — — — — — — — 21 32 34 33 34 |
| Total Provinc.. — — — — — 26 353 | 2266 | 3.140 | 3.376 |(3)3.856

| () Inclufdo Vinos. (#) Incluido Cerveza. (3) En el afio 1931, el Gobierno Nacional recaudd por concepto de sobretasa a la nafta
| mén. 15.339.000, cuyo producido ingres6 al Fondo de Vialidad de la Direccién de Vialidad del M.O.P.
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7. PERCEPCION DE IMPUESTOS INTERNOS POR LAS PROVINCIAS Y LA NACION  (Contenuacién)
(En 1niles de mé&n.)
Distribuaién 1910 | 1915 | 1920 | 1921 | 1922 | 1923 | 1024 | 1925 | 1926 | 1927 | 1928 | 1929 | 19030 | 1931
geografica
6. CERVEzZASB
Buenos Aires .. 04 330 543 928 563 663 505 937 1.148 1.236 1.152 1,177 1,025 976 ]
Cérdoba ..., .. — — = — —_— 318 775 968 968 1.086 1.022 1.233 917 014
‘ Tucumén ..... — — — — — 186 286 357 248 405 342 383 310 269
Santa Fe ..... — —-— — = 125 248 278 296 304 366 333 365 318 247
! Entre Rfos .... — — 208 217 195 203 213 283 301 329 328 367 330 218
Corrientes . . — — — — — 50 61 71 93 104 107 108 95 68
Mendoza . ... ., — — = — 19 29 — —_— 2 121 116 106 83 61
’ ! Catamarca . ... — — = — - = — — — = — 25 33 27
! La Rioja ...... — — 12 10 13 18 16 15 21 23 25 23 26 17
| Sgo. del Est. (1). 89 32 24 15 13 13 16 27 30 37 27 20 14 14
! Total Provinc.. 89 362 787 1.170 928 1.728 2.150 2.954 3.115 3.707 3.452 3.805 3.151 2.511
| Naci6bn ....... 4.038 3.458 5.849 4.651 4,151 4.463 4.299 4.952 4.849 4.977 4.632 4.941 4,447 5.423
Total general , 4127 | 3.820 6.636 5.821 5.079 6.191 6.449 7.906 7964 | 8.684 | 8.084 | 8.746 7.598 7.934 |
7. ALCOEHOLES
Tucumén ...,. 544 83 140 171 167 721 779 819 588 874 672 693 493 506
Buenos Aires ., - — — —_— — 325 293 391 371 420 402 402 338 322
Jujuy ......... 4 26 27 26 22 26 30 97 96 97 131 127 113 102
Total Provine.. 548 109 167 197 189 1.072 1.102 1.307 1.055 1.391 1.205 1.222 944 930
Nacién ...... | 16.561 9.089 | 15.286 | 13.280 | 13.541 | 22.713 7.573 | 17.182 | 18.090 | 19.674 il.117 21.262 | 18231 | 17.755
Total general , l 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 PrRrRrUMES Y BerrcfrIicos
Santa Fe ..., - — -— — — — — —_ 388 346 421 360 304
Buenos Aires ., — = — - 262 258 268 251 270 211 167 140 124
Cérdoba . ..., . — | — - — — — — 317 297 134 100 90
Entre Rios . ... — - — — 8 89 64 65 72 72 75 67 59
Corrientes , , . ., —= -— — —_ 28 22 25 24 22 22 46 12 11
Salta ....... .. - — - — 4 10 8 8 9 15 12 11 7
San Luis : — — — — — 4 6 4 4 3 3 2 3
Catamarca P -— — — — — — — = = — 2 1 2
La Rioja .. ..., — - — — — — — — — — — 1 1
Jujuy ......... — — — 5 4 2 — = = — = - =
Total Provinc. . — — = — 5 206 385 371 352 1.682 966 860 694 601
Nacién ....... 850 _l._999 5.123 4.280 4.740 b.avh 6.131 6.515 6.998 7.611 7.604 8.295 i_8_52 6.286
Total general , I 850 1.999 5.123 4.280 4.745 5.681 6.516 6.886 7.350 8.593 8.570 9.155 7.546 6.887

[ 9. Fdésromros

| Santa T'e .,... — — - = — -— - 547 445 340 236 161
Salta ........, = — -— — — 35 29 35 49 54 55 48
Cérdoba, ... .. : = — — — 461 355 225 250 247 196 64 23
San Luis (2) ., == — — — — — — = 25 16 11 12
Corrientes . . , ., — - — 29 24 16 29 37 53 25 15 4
La Rioja ... =2 — = = = = — = = — 2 4
Total Provine., — — - — — 29 485 406 283 869 819 631 383 252
Nacién ......, 3.419 4.186 4.087 3.704 4.113 4,534 4,314 4.298 4,431 4.511 4.574 4.556 4.146 _4.197
! Total general , 3419 | 4.186 | 4.087 | 3.704 | 4.113 | 4563 | 4799 | 4704 | 4714 | 5380 | 5393 | 5187 | 4520 | 4449
| 10. NAa1rgms
Buenos Aires . . = = = = 48 65 63 67 64 66 58 52 45
|| Santa ¥o ..... — — = = = — — 20 15 15 21 16
Entre Rios . — 17 13 17 16 13 14 13 16 15 15 13
Balta .,.,.. . — — 2 2 2 2 2 2 1 2 3 3 3 3
Cérdoba ..., .. — — 4 13 10 9 6 6 3 2 2 2 1 2
Corrientes . . . ., — — — 5 2 1 0,3 0,2 0,4 0,3 0,1 0,1 0,3 1
Mendoza .. ..., — - — —_ 3 3 — — — — — —_ —_ —
Total Prov.(3),, X’ — 6 37 30 80 89 84 85 107 102 923 92 80
Nacién ....... 230 247 416 518 403 501 502 640 631 585 638 649 623 536
Total general , 230 247 422 555 523 581 591 724 716 692 740 742 715 616
1. Orros IMPUBBTOS INTERNOSB
Ban Juon (1), .. = = - — — 48 248 257 375 406 250 137 108 109
Balta ..vinie — — 26 26 32 32 58 84 63 57 79 72 83 73
THIO% o s 35 109 30 38 37 32 46 47 40 37 43 40 52 42
Santa Fe ..... . — — -- — —_ — — —_ 37 28 38 26 21
Mendozn , ... .. — — — — 9 5 - — —- — = — — —
Total Provinc., 35 109 56 64 78 117 352 368 478 537 400 287 269 245
Naci6n ......, —- 236 198 433 303 599 1.163 1.958 1.388 1.298 1.317 1.422 1.150 1.022
Total general . 35 345 254 497 381 716 1.515 2.326 1.866 1.835 1.717 1.709 1.419 1.267

() Incluido Bebidas sin aleohol y Naipes. (2) Incluido Naipes. () En Jujny, Catamarea y La Rioja no llega a m$n. 1.000 la
| percepeibn por este concepto.  (#) Itecsudacién por concepto de Cerveza, Bebidas, Tabatos, Perfumes y Naipes; no hay detalle.
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8. PERCEPCION DL IMPUESTOS INTERNOS EN EL Pnriopo 1920-1931
(IEn miles de m$n.)
Distribucién | 1499 1921 1022 1923 1024 1025 1926 1927 1928 1920 1930 1931
geogrifica
IMpPUEsTOBS8 PROVINCIALES
Mendoza ...... 0.004 4.917 10.004 15.347 12.729 12,331 14.020 14.887 16.216 17.575 15.778 14,768
Buenos Aires .. 543 928 563 10.651 14,951 14.597 13.440 13.959 14.225 14,671 12.694 11.523
Santa Fe ..... = 3.415 5.871 6.417 6.420 6.210 £5.953 7.896 9.649 11.022 10.283 0,288
Tucuman ..... 5.368 2.998 3.010 5.831 5.569 72179 8.069 7.482 6.279 6.672 6.623 5,789
@ ardab alnra ay 514 1.672 2.074 3.293 4.311 4.886 4.519 7.049 7.9073 8.386 6.370 5.601
San Juan ...., 1.203 1.304 1.374 1.075 1.934 2,528 2,624 6.813 6,325 5.458 5,442 4,468
Entre Rios .... 1.977 1.916 2.056 2,429 2.325 2,549 2,688 2763 2,993 3.011 2.816 2,982
Jujuy ... 776 769 789 1.956 2.085 2,623 2.677 2,638 2.300 2,679 2.527 2401
Salta ......00 540 438 697 010 1.007 1.165 1.323 1.377 1.802 1.654 1.749 1.416
Sgo. del Kstero, 601 6306 715 731 792 242 368 900 1,013 1.113 855 739
San Luls .. .,.. 205 T 255 345 422 350 524 407 621 659 517 496
Corrientes . ..., - 227 199 40 453 481 42 HESS 569 562 532 437
Catamaren ... 10 28 23 20 21 o 31 44 11 109 125 131
la Rioja ...,,. 24 49 46 47 43 43 5l 116 176 151 190 22
Total Provinc.| 20.765 19.614 28,576 49 453 53.062 55811 59.229 66,365 l 70.242 73,622 66.531 60,161
IMrPruvEs8TOSR NACIONALLS
Buenons Alres 0.736 | 3.104 3.304 | 4222 | 2.147 728 749 2,991 4,191 4.172 4.973 11.227
Santa Fe ..... 8411 8.1U5 7.440 | 49.606 6.118 . 8514 8.733 8.776 8514 | 8.U61 7.476 9.231
Coérdoba ..., .. 1.242 1,222 1.250 1.377 1.304 1.484 1.216 IR0 1.190 | 1.184 1.113 2,052
Mendoza , ., . 1257 1,049 1.246 | 1.309 1.587 1.334 1.280 1.281 1.304 1.524 1.533 2.468
LIntre Rios ... 1.456 1.385 1.340 1.338 1,274 1.402 | 1,242 1225 1.171 1,119 907 1.4908
'1“55“]‘??5“101’0*’(%?' 1823 | 1751 2020 | 4251 1.092 1605 | 1869 | 1219 1.226 1314 1853 | 1428
San Juan ..., 368 354 353 313 357 341 435 479 410 387 310 G50
Jujuy oo 50 100 196 10 062 327 357 424 514 528 503 420
Corrientes 310 249 226 233 210 213 206 214 196 206 231 374
Sy e welatee 201 175 131 204 185 211 210 269 : 273 229 249 333
San Luis ..o 7 8 4 4 2 2 1 3 3 2 1 66
Catamarea ..., 41 23 24 30 25 &3 25 20 | 25 27 16 52
Ta Rioja ... .. 3 26 oD 17 26 28 21 19 22 [ 17 | 16 13 51
; { | |
Total Provinc.| 21,928 17.643 17.620 ' 23.523 14.391 16 .210 16,342 18,157 | 19.230 | 19.666 19.193 30.759
Capital Federal.| 69.861 71.042 72,789 82,627 74980 | 90.815 94.004 01,480 | 97.008 102,715 90.678 03.818
Territ. Nacion, , 14 10 b 7 132 159 113 128 160 | 177 G0 778
Total general,| 91,803 88,695 | 90414 |106.157 89,503 | 107,184 110,549 112771 | 116.488 | 122558 109.931 125.385
%tﬁ"‘(;'“(';fl';')'f'?l';’{‘l‘_ 76,1 o1 | s0s 7.8 85,8 G4 5,1 §3.8 83,4 | 83,8 52,6 748
Towrawn
Buenos Aires ., 727D 4,032 3.027 14,873 17.098 15325 14,189 16,950 18416 | 18.843 17.667 22,750
Sante el w2l 8.411 11.610 13.311 16.023 12,538 14,724 15.685 16,672 18.163 | 19.083 17.759 | 18.519
Mendoza Lo, 10201 O.066 11.250 166456 14,316 13665 15800 16,168 17,610 19,000 17.311 17.236
Cérdoba 1.7506 2.804 4,224 4,670 5615 0,570 5735 8,274 9,169 9.570 7.483 8,553
""Lfe‘il‘]‘;‘t'(’e{(f",','-;‘ 7.792 5,585 5754 | 10.813 7.453 0,626 | 11708 0,601 8,518 0.009 9.331 7.956
San Juan 1.671 b3 1.727 1,388 2,291 2,860 3,059 7292 | 6.735 5,815 5.761 5.118
[Entwe RIS saa 3.433 | 3.302 3.390 3.767 3.509 3.051 3.930 3.08 4,104 4.130 3.753 4.480
SOV b el 26 864 985 2.566 2.147 2,950 3.034 3 2 3,001 3.104 3.030 2,830
(SRR o5 =t 741 (13 828 1.114 1.192 1.576 1.533 1,045 2,070 | 1.833 1,008 | 1,749
Corrientes ., ... 310 | 4706 425 634 663 (3¢5 748 758 765 | 708 769 | 811
San Luis .00 212 ‘ 285 | 259 349 424 352 525 SO0 v24 | 661 518 562
Catamarea .. 51 51 47 50 46 50 56 73 36 136 141 183
Ta Rioja . 50 | 71 63 73 71 G4 70 138 193 167 203 173
‘T'otal Provinc.| 42,693 37.257 406,196 72976 67,453 72,021 75.571 85.022 89.472 93.288 8§5.724 90.920
Capital Federal,| 69.861 71,042 72789 82627 74.980 40,815 U4.004 94,4806 97.008 | 102,715 90.678 93.848
Territ. Nacion, , 14 10 | 5 7 132 159 113 128 160 : 177 60 778
‘Total general,| 112,568 108.309 | 118.9%90 155610 | 142,565 | 162995 169 778 | 179,636 186.730 | 196.180 | 176.462 | 185,546
() Tn el orden nacional no se compilan estadfsticas por separado.
Note. — Lin los Impuestos Nacionales del afio 1981 estd incluido el producido de la sobreiusa a la nafta del Tondo de Vialidad, a saber,

mdn. 15.339.000. De ¢stos correapondicron a lus Provincias m$n, 9.635.000, » la Capital Federal m8n. 5.020.000 y a los Territorios Nacionales m$n.

684.000.
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9. PROPORCIéN DE LOS IMPUESTOS NACIONALES Y PROVINCIALES EN LA PERCEPCI(SN TOTAL
DE IMPUESTOS INTERNOS
(%)
are, 6 N
Percepcibn que | 00 | 1921 1922 1923 1024 1925 1926 1027 1928 1929 l 1930 | 1931
corresponde a:
1. VinNnos
Imp. Int. Nac...| 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 3,6 2,1 2,2 2,8 2,8 2,3 2,0 2,7 2,3 1,6
Provincias . . . 9,6 11,6 8,8 6,8 6,2 6.4 59 43 42 3,7 40 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 91,6
2. Tasacos
Imp. Int. Nac...| 96,0 91,2 87,8 81,2 79,1 796 | 81,8 | 80,5 80,4 81,4 82,1 83,8
Capital Fed...| 86,3 81,8 79,6 75,9 72,4 73,2 76,7 742 Tho 76,8 76,6 78,6
Provincias ... 9,7 9,4 8,2 7,3 6,7 6.4 6,1 6,3 6,0 6,6 5,6 5,3
Imp. Int. Prov. . 4,0 8,8 12,2 18,8 20,9 20,4 18,2 19,56 19,6 18,6 17,9 16,2
3. AzUGcan
Imp. Iat. Prov. .| 1000 | 100,0 | 1000 | 1000 | 1000 | 1000 | 100,0 | 1000 [ 1000 | 100,0 | 100,0 | 100,0
4 Bompipas ALcoHOLICASB
Imp. Int. Nac., 88,5 81,2 76,9 72,2 70,3 71,4 72,4 70,8 | 69,9 | 69,2 70,6 70,4
Capital Fed. . 65,4 59,0 07,86 04,2 83,6 63,6 56,3 64,0 53,4 52,4 56,2 64,0
Provincias . 28,1 22,2 19,4 18,0 16,8 17,9 17,1 16,8 16,6 J 16,8 16,4 16,4
Imp. Int. Prov, i 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 NaAFrTA
Imp. Iu¢. Prov. .|  — | — | — [ — | — | — {1000 | 1000 | 1000 | 1000 | 100,0 | 100,0 (")
6, CERVEZAS
Imp. Int. Nac.., [ 88,1 | 79,9 | 81,7 72,1 | 66,7 62,6 60,9 57,3 ! 57,3 | 56,5 f 58,5 68,4
Capital Fed.. .| 25,4 66,6 66,1 67,4 61,4 48,1 46,2 41,8 42,4 42,6 274 8,2
Provincias ... 62,7 18,8 16,6 147 | 153 14,6 147 16,6 14,9 14,0 31,1 60,2
Imp. Int. Prov. .| 11,9 20,1 I 18,3 27,9 ] 33,3 37,4 39,1 42,7 42,7 43,5 41,5 31,6
7. ALCOEHOLGES
Imp. Int. Nac..,| 989 | 98,5 98,6 95,56 87,3 92,9 94,5 93,4 94,8 94,6 95,1 95,0
Capital Fed...| 62,2 | 61,2 60,8 474 48,1 70,8 71,7 76,6 77,1 76,2 72,9 76,7
Provincias . . ‘ 467 | 4.8 48,3 48,1 89,2 22,6 22,8 17,8 17,6 18,4 22,3 19,8
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 PERFUMES Y Esrprcirvicos
Imp. Int. Nac...| 100,0 100,0 99,9 94,6 04,1 94,6 95,2 87,4 88,7 90,6 i 90,8 91,3
Copital Fed.. | 94,7 93,8 84,1 1 89,9 90,4 90,9 91,9 84,3 86,4 87,8 86,9 88,3
Provincias . . J 6,3 6,2 6,8 47 3,7 3,7 8,3 3,1 3,3 8,3 3.9 3,0
Imp. Int. Prov. .| — — | oa [ 5.4 5,9 54 48 12,6 11,3 9,4 9,2 87
9, Fé6sroros
Imp. Int. Nac., | 100,0 100,0 100,0 99,4 83,9 | 91,4 94,0 83,8 84,8 87,8 91,6 94,3
Capilal Fed. , 78,9 78,8 80,6 78,0 70,0 | 66,7 66,2 21,2 3.7 2,8 4l 4
Provincias ., 21,1 21,2 19,4 21,4 19,9 25,7 28,8 62,6 81,1 86,0 87,4 89,
Imp. Int. Prov, , = == = 0,6 10,1 8,6 6,0 16,2 15,2 12,2 8,5 5,7
10. NarrES
Imp. Int. Nac.., 98,6 93,3 94,3 86,2 84,9 88,4 88,1 84,5 88,2 87,6 87,1 87,0
Capital Fed. . . 98,6 92,8 94,1 86,0 84,9 88,8 87,3 84,6 86,7 87,6 87,1 86,7
Provincias ... — 0,6 0,2 0,2 — 0,1 0,8 — 0,6 —_ = 0,3
Imp. Int. Prov. , 1,4 8,7 5,7 13,8 15,1 11,6 11,9 15,5 13,8 12,5 12,9 13,0
11. OTro8 IMPUEBRTOS INTHRNOS
Imp. Int. Nac..,| 78,0 87,1 79,6 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 83,1 65,0 71,8 57,8 54,2 68,6 60,7 61,8 64,1
Provincias . .. 04 = = 0,6 11,8 12,4 16,6 16,6 18,1 22,6 19,2 16,6
Imp. Int. Prov. .| 22,0 12,9 20,5 16,3 23,2 15,8 25,6 29,3 23,3 18,8 19,0 19,3
12 TorTauw
Imp. Int. Naec., . 81,6 81,9 76,0 68,2 62,8 65,8 65,1 628 | 624 62,6 | 623 67,6
Capilal Fed. . . 62,1 65,6 61,2 63,1 62,6 66,8 86,4 68,7 62,1 62,4 81,4 60,6
Provincias ... 19,6 16,3 14,8 16,1 10,2 10,0 9,7 10,1 10,3 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

(1) Con el ingreso da m®n. 15.339.000 por concepto de snbretasa a la nafta
nales el 79,9 % de la recaudacién total de nafta (Capital ¥

del Fondo de Vialidad, gorresponde a los impuestos nacio-
‘ederal 26,2 % y Provincias 53,7 %) y a los provinoiales el 20,1 9.
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7. PERCEPCION DE IMPUESTOS INTERNOS
EN EL PEriopo 1920-1931

Millones de m$n.

200 | Doy 1200
150 + 4 150
Capital Federal
100 + 4{ 100
ook VIA V) e
‘0 las Provincias
) el il )
50 H 150
7
7 PROVINCIALES
0 | ‘ 0

1920 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30 1931

con cierta exactitud que a raiz de los impuestos
internos los consumidores del pais, considerados
en conjunto, ven recargar el precio de los pro-
ductos que adquieren, con los m$n. 125,4 mi-
llones que percibe la Nacion mas los m$n. 60,2
millones que cobran las Provineias.

Hecha la aclaracién de que los guarismos se
refieren al importe percibido en los limites geo-
graficos anotados, veamos qué cantidad del total
ingresado por cada concepto corresponde a la
Nacién y a las distintas Provincias.

En la pagina 180 se observa, por ejemplo, que

Noviembre 1932

el impuesto a los tabacos tiene un caricter 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 fenémeno inverso. De
m$n. 32,9 millones, corresponde a las Provincias
una percepcién de m$n. 30,1 millones (91%).
Los dos Estados mas importantes en elaboracién
de vino, Mendoza y San Juan, han obtenido
m$n. 13,9 millones y m$n. 4,0 millones, respec-
tivamente.

En el azicar no existe imposicién nacional.
Los m$n. 5,4 millones recaudados en 1931 se
distribuyen entre Tucumén, m$n. 3,6 millones,
Jujuy, m$n. 1,7 millones y Salta, m$n. 0,1 mi-
lones.

En la nafta, las Provincias han implantado el
tributo desde 1926, llegando a recaudar en 1931
m$n. 3,9 millones. Fué entonces que el Gobierno
Nacional gravé el producto, obteniendo un total
de m$n, 15,3 millones con destino al Fondo de
Vialidad.

En las bebidas alcohdlicas y en la cerveza las
sumas que obtienen las Provinciag 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 demas grupos, la percepcién de
las provincias es muy reducida si se la compara
con la que obtiene la Nacién. Es lo que se ob-
gerva en el cuadro 9 de la pagina 183, que con-
signa, por conceptos, la proporcién de lo recau-
dado por impuestos provinciales y nacionales.
En estos ultimos se ha hecho asimismo la divi-
si6n de acuerdo con el lugar de percepcién, o
sea Capital Federal y provincias, a cuyo respecto

no debe olvidarse lo explicado en la pagina 179.

1
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ANALISIS DE LAS LEYES IMPOSITIVAS PROVINCIALES

10. IMPUESTOS A LA TIERRA
| Paroepeifin en:

Ley Gravdmenes y tasas impositivas vigentes en 1931 Destino i 1930 1656 o1
Buenos Alres (1) (En miles de mén.)
Rentas Generales 41.702 | 44.114 | 44.835 | 44.234
3901 Impuesto Inmobiliario { s| avaldo de todo inmueble.... 6 9/, Municipalid. 8 % 1.321 | 1.937 | 1.420| 1.400
Patronato Menores 147 156 158 158 I

) . ' Rent; 95 . 5 4.108
3901 | Adic. Impuesto Inmobil. , 8| propiedades rurales...... ... L vleo M?n?c?p?sle.ng?l‘e?z :1”.232 ‘i;gﬁ %}83 1.721 ‘

48.817 | 52.183 | 52.403 | 51.659
Santa Fe

Propiedades hasta $ 10.000 i% /o0

> de § 10.001 & > 50.000 > Rentas Grales.80 %
2104 Contribucién Directa > > » 50.001 > > 100.000 5 > Municipelid. 15 » | 10,819 | 11.032 | 11.303 | 10.867
) > > > 100001 » > 500000 534 » Com. Fomento 5 »
> mayores de » 500.001 6 »

2167 | Adic.ContribuciénDirecta | s todo inmusble............. Woolen | Fpndo Amortisacién | ges| oso| 73| ers

Prop. $ 30.000 & $ 100.000 1 o/,
» » 100.001 > » 200.000 114 =
2104 Adic. al Ausentismo » » 200.001 » > 300.000 2 » Rentas Generales 235 192 217 229
| » » 300.001 » » 400.000 2% »
[ »  mayores de > 400,001 3 » S

11.638 | 11.904 | 12,258 | 11.574
Cérdoba

Propiedades urbanass, ., ..... 7 Y
Propiedades rurales:

hasta $§ 100.000 7  ©/,,
de § 100.001 & » 200.000 735 -
» » 200.001 + » 350.000 8 »

v 250.001 » 500.000 8314
N . + » 500.001 » 750.000 9 ’ Rentas Grales. 809
3464 Contribucién Directa © » 750.001 » + 1.000.000 934 - Obras Pdblic. 20 0] 10022 | 12.976 | 11.948 | 10.948
» » 1,000.001 » « 2,000.000 10
. » 2,000.001 » « 3.000.000 1014
» » 3.000.001 » » 4.000.000 11
» » 4,000.001 » » 5.000.000 1114
+ =+ 5,000.001 » » 6.000.000 12 »
» » 6,000.001 arriba ,,..... 13 ’
Entre Rios
2084 | Propiedades urbanas. ...... 6 ¢/, Rentas Generales 833 870 873 867
Contribucién Directa f > > 2.225 2.206 2.440 4.140
v 2131 | Propiedades rurales. ....... 5 - Renta Dscolar () | 1748 | 1726 | 1908 | —
2859 Adic.ContribuciénDirecta : Propiedades rurales......... 1 ol Fondo de Vialidad — — — 830
( ! Rentus Grales, 50% o 185
2856 Impuesto al Ausentismo Recargo Contribucién Directa. 100 %, Tnstitutos Topmento =
‘i' Agricola 50 9, -
4.806 4802 | 5221 5822
Tucuméin
22/1/007 ¥
3?}‘;2;'1'31 4 | Contribucién Direota 8/ avaltio de todo inmueble. .. .. 6 °/oo | Rentas Generales
v 27/10/1924 1.130 1.408 1.466 1.574
2718/1926 . e . s/ tierras sin mejoras dentro de > »
(Presup.) Adic.Contribucién Directa . las plantas urbanas ........... 6 °/o0
8/6/1027 | Adic.Contribucién Directa : * Serv. Deuda Ext. 57 96 104 109
— Contrib. Dir. Atresada. : — Rentas Generales 794 | 1.064 886 844
1.981 2.568 2.456 2527
Mendoza
259 y modif. = ] .
584, 506G, | Contribueién Directa ¢ 8/ aval@o todo inmueble ....... 4 °/oo | Rentas Generales 1.684 884 | 1.178 950
62 ¥ 063
Rentas Espec. 25 %,
303 Adic.Contribucién Directa{ 8/ avalGo todo inmueble ..... . 1 0/o0 | (Constr, Camin.) 565 340 337 405
Serv. D. Pdblic. 75%
886 Adic.Contribucién Directa : s/ avalao todo inmueble ....... 1 9/, |Serv. Deuda Pablien 533 365 340 388
854 Impuesto Anual Fondo | Por Ha. con derecho de agua v Caja Obrera de Pens. 31 3 2 0.5
C.0.P.V. o 1. | { Do oultivada ............. m$n, 0,50 ala Vejez e Invalid, 0
— Contrib. Dir, Atrasada : — Rentas Especiales 532 438 672 639

3345 | 2.030 | 2529 | 2382

(1) No inclufmos en esta clesificacién de “Impuestos” ol adicional de 1 ey &0 concepto de contribucidn de ennalizncitn y drenaje pars
los inmuebles de las 6 seociones del Delta, nj el llamado ' Impuesto do Desagiies”, F] produdido do ambos fué en 1981 de m$n. 13.810 v 1.000.418,
respectivamente. Los dos rubrea corresponden o *Otros Recursos” (Dominio 'l‘vm'it-urf:: 1}, (*) Hasta 1980, parte de la contribucién directa prove

nionte de ln propiedades rurales formaba la renta escolar; suprimido s partir de 1081, * Se carece de informucién.
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10. IMPUESTOS A LA TIERRA (Continuacibn)
Percepcién en:
Ley Gravémenes y tasas impositivas vigentes en 1931 Destino
1928 1929 1930 1931
Corrientes (En miles de m8n.)
{ Propiedades urbanas .......... B 9o
Prop. rurales hasta $ 25.000 .. @ »
» 3 ] »  50.000 . i
» * » > 75000 .., 8§ =
» " 8 > 100000 ,. O =
403 Contribuecién Territ, (1) » » s » 150.000 ,. 10 » Rentas Generales 1.858 | 1.640 | 1.680 | 1.366
) v » ' > 200.000 .. 11 =
» . » > 250000 ,, 12
» » » 300.000 .. 13 »
» ' » > 400,000 .. 14 »
» > » > 500.000 .. 15 »
y sucesivam. por ¢/ > 100.000 .. 1/8 »
403 Adie. Contrib. Territ s/ todo inmueble .............. 1 9, | Serv. Deuda Pdblica 237 193 220 297
— Contr. Territ. Atrasada —_ Rentas Generales 536 319 501 402
2.631‘ 2.152 2.401 2.065
San Luis
1012 Contribucién Directa s/ avaldo de todo inmueble .... 5 °/,o | Rentas Generales 733 706 867 648
1012 Adic.ContribuciénDirecta : s/ propiedades rurales.......... 2 /o0 » » 282 281 284 281
== Contrib. Dir, Atrasada . — > > 102 125 163 199
1.117 1.112 1.114 1.128
San Juan
336 Contribucién Directa : s/ avelGo de todo inmueble .... 4 °/o | Rentas Genernles 1,035 393 430 212
* Adic. Contribucién Directn : » 3 » > > 1 °/e0 | Caminos 444 197 287 502
336 > > > » ’ s > s 1 o/, | Hogar Agricoln 172 87 136 =
1.651 677 853 714
Salta
234 Contribucién Territorial ¢ s/ avalGo de todo inmueble .. 5 900 | Rentas Generales 361 532 567 465
3460 Adic. Contrib. Territ. : 8/ avalto de todo inmueble ,... 1 °/co | Comisiénde Caminos 175 68 110 77
536 600 677 542
Santiago del Estero
968 Contribucién Directa ] s/ avalGo de todo inmueble .. 5 /o0 25;:;2;0 %3‘1}:;0?3% 333 325 289 342
968 | Adic. ContribuciénDirectn | s/ avalo de todo inmueble ....1%6 %/a ST T b | 97 88 | 101
459 422 377 443
Jujuy
228 Contribucién Territorial ’ g;gg;ggzg: ;‘;lr);t;gs st~ g ik‘)z Rentas Generales 191 185 235 197
— Cont., Territ, Atrasada —_ » » 54 45 76 32
245 230 311 229
Catamarca
9/11/1895 | Contribucién Territorial : 8/ avalGo de todo inmueble ,,., 4 ¢o/,, | Rentas Generales 65 52 95 97
g . . s/ avalio de todo inmueble .,.. 1 9/50 Renta LKscolar
9/11/1895 | Adic. Contrib. Territ. s/ avalGo de todo inmueble ,... 1 » Deuda Pdblica — = 4 4
— Cont. Territ. Atrasada — Rentas Generales 71 53 151 86
136 105 250 187
La Rioja
439 | Contribucion Territorial | sf avalo de todo inmusble ... 5o |ponie g 0% 77 | sa | 97 | 74
Total de impuestos a la tierra 7461 |01.845 92.896 (90.294

(1) Lo recaudado por este concepto comprende el adicional de 5 °/yo & las propiedades pertenecientes a las Sociedades Anénimas, el adicio-
nal de 5 °/y, al ausentismo y el adicional de 2 °/¢o a los terrenos urbanos baldios y rurales despoblados o incultivados.
macién,

* Se carece de infor-
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11. IMPUESTOS A LA PRODUCCION AGROPECUARIA
Percepcién en:
Ley Gravimenes y tesas impositivas vigentes en 1931 Destino
1928 1020 1030 1931
| Santa Fe (En miles de m8n.)
/' Trigo, por ¢/100 kg. o frace. .. m$n 0,12
| Manf, cebada, avena, alpiste, nabo
y centeno, ¢/100 kg. o fracc. m$n 0,15
|I 2107 Produectos agricolas Lino, por ¢/100 kg. o frace ... > 0,20 Rentas Generales 3.665 | 3.341 | 2.103 | 3.558
] Maiz, » ¢/100 » > » .. » 0,05
fi Pastoseco, ¢/1.000kg.o > ... > 0,50
Hacienda destinada al abasto:
Por c/animal yaoun, o yeguar.. m$n 2,50
‘ > » > poreing ... 00, > 2,—
3 > > lanar, eoabric o
poreino lechén ........... 0,50
2107 | Haciendas y Frutos g;g":/a’;gfr;;';dg&gg;{) S;Jggd:;gg Frigor
zo, mular o porcin’o ...... m$n 0,50 ' ! 1912 | 1.949 1.867 1.697
Por c¢f/animal lanar ......... > 0,25
Cueros vac. yeg. lanar. cabrios,
no destin. a industrial. local,
por ¢/10 kg. o fracci6n ..... » 0,10
< ox Venta toda especie semovien- 2
2107 Certificados de Campafia ) (0 G OGS DA EReD e m0n G g 112 109 100 90
Boletos de marca nueva ., .. m¥n 50,—
( » * registro sefial .. ... » 20,—
v » renovacién marea.. » 20,—
] » > > sefial... » 10,—
2107 Marcas y Sefiales ’ + transf. marcasreg. *+ 10,— v ' 79 101 72 52
3 g > gefiales .... » B5—
> > marcas, duplicado. = 10—
| + sefiales, > 5 G
‘ Rectmc de nombre en boleto, * §—
| 5768 | 5500 | 4.142 | 5.397
! Corrientes
508 Frutos del Pafs (1) :  Begln productos .................... Rentas Generales 783 661 657 512
Traslac. de ganados, en sello. . m§n 2,—
Enagenacién local de ganado
vacuno o yeguar. por cab.. . > 0,10
406 Impuesto al Ganado Ganad.introd. ala Prov.,p.cab, » 0,30 » ' 591 524 529 451
Propied. rural categ. 1, p. Ha. > 0,08
> > 2 > > > 0,09
| > > > (®) 3 > 3 > 0,12
— Imp. atrasado al Ganado : —_ » 187 121 178 180
|| * Marcas y Sefiales 8 * " , 17 12 11 7
1578 | 1318 | 1.375 | 1.130
Santiago del Ester o
605 Frutos del Pafs :  Seghn productos ..................... Rentas Generales 339 322 255 327
X Vaue,, mular, yeg. o asnal, . cab. m$n 0,50
603 Transferencias de Ganado Porcing, por cabeza ,....... 0,75 » » 65 62 54 63
Lanar o eabrip, por eabeza.. > 0,05
Por c¢/animal vacuno
607 Matanza (3) > > > porcino ] v 60 48 41 42
> 3 > cabrfo o lanar .. » 0,20
oftitulo de marca, sello de . ... m$n 15,— : 21 23 22 22
o2 Marcas y Sefiales ) ofregistro de sefial, sellode ... » 10,— 2
Toda traslacién de ganado den- "
B2 Gufas de Campafia ’ tro o fuera de la Provincia m%$n 3,— 2 12 u 13 12
612 Control Ganad. y Guias : Toda certific. de transfer. ... m$n 0,20 » * 4 4 10 4

491 470 395 470

Tucuméan

» Transferencia de Cueros : * Rentas Generales 67 68 102 131

| * Transferencia de Ganados : * » * 65 64 76 84
'E * Veedurfa de Marcas :  Por transfer. marcas, sello de. m$n 5,— » » 34 33 50 75
* Gufag de Ganad.y Frutos : * g > 15 14 24 30

181 179 258 320
Entre Rios

| * Meroas y Sefiales H * Rentas Generales 17 181 195 72
8ftransacc. de mds de & animales:
2859 Transace. de Hacienda i Ganado mayor, por cabeza .. m$n 0,20 | Fondo de Vialidad — — — 73
> menor, » > .. » 0,04

‘ 17 | 181 | 195 | 145

() Incluido productos forestales, ¢al y piedras. (%) Categorias establecidas para cobro de la Contribucién Territorial. (@) Se paga donde
no exista régimen muunicipal. ¥ Be ecarece de informaci6n.
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|‘ 11. IMPUESTOS A LA PRODUCCION AGROPECUARIA (Continuacién)

I | Porcopuitn en:

I 1
| | Ley Gravdmenes y tasas impositivas vigentes en 1931 Destino
| 1028 1920 1930 1031
| Salta (En mies de m$n.)
| Vacuno macho, y mular,p. cab. mSn 1,50
I > hembra, por cabeza.. » 1,—
| 239 Gufes de Ganado Yeguarizo y porcino, por cab.. » 0,50 | Rentas Generales 166 167 153 85
I Asnal, por cabeza........... » 0,30
Cabrio, > ®  oboooodoooo > 0,20
1037 Transferencia de Cueros : c/cuero de animal vacuno ... m$n 0,50 » » 67 b3 48 38
q! | )( Marcas y sefiales, gan. mayor. min 20,—
| 282 Marcas | Sefiales de ganado menor .... > 10,— . » — — 7 3 ‘
| Transfer. de marcas registr. .. » 10,— . I
233 220 208 126
Mendoza
| cfcert, compra animales, sello, m$n 1,—
822 Transferenc. de Hacienda { cftransf. o certif. marca, > . > 3,— Rentas Generales 108 69 74 76
| | cfregistro marca nueva, > . > 5—
| J| 584 y 691 | Frutos del Pafs : Segln productos ..................un » » 43 47 51 44
|1}
| 151 116 125 120

91 y 338 | Imp. a la Produccién : Segln productos, , ... icovveniiaiiins Rentas Generales 162 161 137 109
* Ganado Invernada 3 . » ’ L 2 15 3

163 163 152 112

La Rioja
. \ Ganado mayor, por cabeza .. m3n 0,20
* Guias de Ganado, Frutos > menor, > > .. * 0,05 . 7 ’ = :
y Degolla.dum; } Por cada degofladum ..... v ¥ 2’,— Remin Gemereles & 82 2 £
f Frutos, segln productos .... .....,...
c/vacuno, de 2 afios arriba .. mfn 0,60
c/fmular ...... ... .0 00 > — . !
* Venta de Ganado D © Ol o ot A0 . 0:50 15 17 11 15
¢fporcino, cabrfo u ovino ,., * 0,50 J
| * Invernada (incl. multas) : Por cabeza ...... m$n 0,30 s m%n 0,50 ' » 11 G 11 16
\  Inacripcibn ............ ofu. m%n 30,— ., . _
’ - LTSN [ Reinsoripain”sss. ... ... ol » 10— 8 g s
1N Exportacién Uvas, To- | 5 S 4
| 430 mates y Duraznos Y (15 (o) | QR U N m%n 0,15 11 8 16 15
| 430 Hxportac. Frutas secas tocefl0 kegs. il mén 0,10 ' . 35 24 8 12
na 304 Txportao. Semilla Alfalfa @ ¢/10 kgs. ..., .......vovnne. m$n 0,20 . . 4 2 2 2
H 304 Imp. a las Naranjas : Poremil ..., . .oiia. m$n 0,50 b " 0,4 0,4 0,1 1
|
1 f 104 97 76 97
| Buenos Alires
I.- 5 Marcas nuevas y duplic., sello m$n 60,—
Iu 3902 Mearcas gga?fc martias regl,str., : ’, %g:: Rentas Generales 135 103 83 59
i , Rectif. nombre en boletos, » > 10—
| Catamarca
| ‘| Vac. macho, h, 2 afios, p. cab. m$n 0,60
> > misde 2 » > > > ,20
I. SR E > hembra, h.2 » > > > 0,50
ertificados de Venta de > > mdsde 2 » 1,— | ;
! 1/2/1899 Haoienda Mular, por cabeza 1:20 RentaspConerales 2 28 2 2
Porcino, » > . 0,70
i Caballar, » 3 0,50
Asnal, ~ > 0,30
| 5 En sello de m3n 1,— més:
c/cabeza ganado vaouno ..... m$n 0,20 - -
26/12/1895 | Guias de Ganado 2 f > porc. yeguar. y asnal. > 0,10 : ' 8 4 e .
1 > lanar y cabrio ..... > 0,06
I| | p. marca  p. seflal
i { De 1a 25anim m$n 25— m$n 5,— .
| 6/8/1928 | Marcas y Sefiales ¢ > 26a100 » » 50— » 10,— . , 190 30 2 0,04
| » 101 » 500 » » 100,— » 15—
( » 501 en adelante » 150,— » 20,—
B d Degoll. animal vac. 2 afios arr, m$n  3,— |
([l 20/7/1896 | Banco de Carnes muertas > > > 1ag2afios. » 1— , : 16 19 4 0,2
| > > poreino ...... > 1,— |
(] 232 81 38 32 |

* Se oarece de informacién.
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11. IMPUESTOS A LA PRODUCCION AGROPECUARIA (Continnacién)
Percepeién en:
Ley Gravémenes y tasas impositivas vigentes en 1981 Destino 028 1929 1930 1931
Jujuy (En miles de m$n.)
Transferencia de Ganados Gufes extraccién genados y 20 21 25 22
26/1/1906 Transferencia de Cueros , frutos, gello de ,........." mén 0,50 Rentas Generales 5 4 4 4
& Derecho de Marcas : * » » 2 2 3 4
27 27 32 30
Cérdoba
Mareas, sello de ........,.. m$n 25—
2888 Marcas y Sefiales g Sefisles, » > ..., , +.. » 3,— | Rentas Generales 45 44 26 16
Transfer. marcas, sello de > 1,—
Total de impuestos a la produccién agropecuaria | 9.125 | 8.499 | 7.106 | 8.06/
12. ImpussTOs AL COMERCIO, INDUSTRIA Y PROFESIONES
Porcepoién en:
Ley Gravémenes y tasas impositivas vigentes en 1931 Destino
1928 1629 1030 1031
Mendoza (Bn miles de mé#n.)
866 y 933| Vinos :  Por hectblitro ............. m§n 3,30 | Rentas Generales 13.333 | 14.589 | 13,131 | 12.270
886 | Adicional Vinos | Por heotélitro ............. » 040 Se{;‘;' aampréstito | y706 | 1843 | 1621 | 1480
866 y 033 | Uvas :  Por quinta] métrico ........ » 275 | Rentas Generales 569 464 277 87
886 | Adicional Uvas | Por quintal métrico ........ » 020 |Servicio Bmpréstito | 4197 | 854 | 1507 | 965
Decreto 89 | Uvas ] Por quintal métrico export... » 1,— G‘E':;BOI_IE s%evo:;én e 227 152 92
854 | Uvas | Por quintal métrico ........ 3, {0j08 {\Cajs Obrers Fena. 5 1 =t
q o Propaganda y Ex-
917 Acidos Enolégicos | Semin esoalas .............. ......... A 20 21 22 26
eg;ly;nggg' Patentes Fisoales | Segln categorias ................ .. . . | Rentas Generales 496 513 409 425
529 y 691 | Adio. Patentes Fiscales ¢ Casas en Capital y Godoy Cruz ,,, 2 % | Fondo Bomberos 4 4 2 4
451 Patentes ambulantes 1 —_ Constr. Comis, 20%, 6 16 6 12
886 Adio. Patentes Fiscales I Segfin categorfas ., ................... Seiv;l;l%g%mpréahto 1 Sl = =
— Patentes Fiso. atrasadas — Rentas Espeociales 18 12 26 51
85 Patentes de Minas :  Segtin categorfas ,.,..,..,,. R .| Rentas Generales 5 16 18 16
— Pat. de Minas atrasadas : — Rentas Especiales — 1 6 2
17.440 | 18.564 | 17.267 | 15.439
Buenos Alres
i Rentas Generales 8.768 | 8.703 | 5914 | 5.810
3004 Comercio e Industria ) s/monto total ventas reslizadas ... 3 9/5 Municipalid, 16% 557 557 432 424
(_ Patronato Menores 62 62 48 47
" . : Rentas Generales 4818 | 5.028 | 4.951 | 4.847
2006, [ Sbpenctiotebaleckolions, o e o terortan s Municipalid. 30 % | 743 | 743 | 743 | 770
oy ¥ [ tahso ( Patronatp Menores 83 82 82 85
3906 Patentes Fijas ¢ Seglin categorfas ..................... Rentas Generales 1957 | 2,187 | 2.032 | 2.001
16.988 | 17.362 | 14.202 | 14.074
Tucumén
14/11/1908 | Patente al Aztear Por kg. de aztcar elaborado .. m$n 0,01 | Rentas Generales 2.378 2,517 2770 | 2.385
Presup. 1912( Adio. Patente al AzGcar > 3> > > > .. > 0,005 > > 1.190 | 1.261 1.385 | 1.193
14/11/1908 | Patente a la Cafia ¢ D. tonel. cafia recib. en ing. .. > 0,15 > > 515 467 522 449
27[7/1909 | Adic. Patente a la Cafia } p. tonel. cafia recib. en ing. .. > 0,05 Enﬂf{tﬁlfxperim. 172 156 174 150
21/6/1928 » g >» + : D tonel cafia recib. ening... > 0,03 Inspeocién Fiscal 103 93 106 90
2/1-715/ 1%7 > S50 B8 D i p. tonel. cafia recib. en ing. .. > 0,0114 Foa;i:m(ilatimam 51 47 51 45
Presup. 1930 Impuesto al Alcohol ¢ Por litro fabricado ......... m$n 0,05 | Rentas Generales 541 556 376 371
8/1/1923 > > > Por litro fabricado (coms. loc.) » 2,— > H 130 137 117 136
14/11/1908 | Patentes Com.e Industria : Segtin categorias ..... 000G o 8 0000 » > 850 886 866 951
9/6/1927 | Adic. Pat. Com. e Ind. : Segln categorfas ..................... » ’ 43 45 44 48
20/6/1908 | Explot. bosq. y caleras Segln productos ..................... » » 47 37 37 25
6.020 | 6.202 | 6.448 | 5843

* Be carece de informacién.




190

| i Ley

12. IMPUESTOS AL COMERCIO, INDUSTRIA Y PROFESIONES

BANCO DE LA NACION ARGENTINA

Gravdmenes y tasas impositivas vigentes en 1931

Destino

Noviembre 1932

I 2106
2105

b
H 2107
216
| 208 (derog.)
y 217 >
|

219, 337
y 378

44

3465
3466

|

|

|

|

’ 1891 y 2854

| 2859
2862

‘ 2859

29 y 30
124

908

207
906

167

‘ 604

614 y 988
| 088

i 606

452
{ I 452
509

‘ 1070
! 3459
3460

Pateutes

Impuesto a las Maderas :

Matriculas

Vino
Uva
Uva

Patentes

Insp. Socied. Anénimas

Patentes

Cal

Minas

Patentes Generales

)
{

Pat. Vehic. automotores :

Extracc. arena y pedreg,

Surtidores de nafta

AzGcar
Alcohol

Patente de Contratista
de Peones

Patentes de Minas

Explotac. madera y lefia :

Patont. de Agentes viaj.

Bosques

Patentes

§
(

Pat.Carrosde 2y 4 ruedas

Pesas y Medidas

Patentes
Adicional Patentes
Imp. s/Inscripciones

Patentes Generales
Bosques y Venta Mad
Patente Rodados

* Se carece de informacién,

—

Santa Fe
Seglin categorias ................... v
Segin productos
Segln categorias .....cuiveieiiriraisn

San Juan
Hasta 14¢ cont. alcoh., p. litro. m$n 0,04
c/grado excedente, > b > 0,005
Por kilogramo . . . m$n 0,05
Por kilogramo . , . . m.n 0,01
Seglin categorfas ........ ... ., ...
Capital hasta m8n 50.000.. m%n 500,—

> de mé&n 50.000 a 100.000: 1.000,—
> mayor de m$n 100.000: 2 14 9/ao
Soc. no comere. con pers. jurid.: m$n 25,—

Seglin categorfas

En piedra, remit. a otra prov. m$n 0,30
Quemada en la Prov., por ton. > 0,50
Seglin categ. del Cédigo Nac. de Minas.

Entre Rios

Seglin categorias

Vehie. que no paga pat. munic. m$n 20,—

Por concesién anual ...... m&n 2.000,—
y por tonelada extraida.. > 0,15

Por c¢/concesién anual

Jujuy
Por kg. de aztear elaborado . m$n 0,0175
Por litro fabricado ......... > 0,0025

Segln categ. del C6d. Nac. de Minas ...
Segan productos

Por una representacién . m$n 200,—
> cada nueva ........... > 100,—
Santlago del Este

Seglin productos

Segidn categorias

Segln categorias

Contr. juego pesas hasta 2 kg. m$n 2,—
> > > misde2 > » 4,—
>  béscula m4s de 1000 > > 10,—

Corrientes
Segdn categorfas . ...............,.
sflas cuotas establecidas 10 ¢,
Seghn escala

Seglin categorias . . .
Seglin productos

Rentas Generales
» »

Rentas Generales

» »

Protece. Ind. Vitiv.

Rentas Generales

Rentas Grales. 80%,
Obras Piblicas 20%,

Rentas Generales

» »

Rentas Grales. 50%
Rentas Educac. 50%

Fondo de Vialidad
Rentas Generales
Fondo de Vialidad

Rentas Generales
» »

Jub. y Pens. Magis-
terio 70 %
Munie. Depart. 30%

Rentas Generales
> >

Fomento Edue. Pri-
maria 60 %
Munic. Cap. 40 %

ro

Rentas Grales. 80%
Deuda Pdblica 20%

Rentas Grales. 80%
Deuda Pdblica 20%

Puentes y Caminos

Rentas Generales

Rentas Generales
Deuda Pdblica
Rentas Generales

Rentas Generales
> *

Comis. Caminos 20%

(Continnacién)
1 Percepeién en:
‘ 1928 ‘ 1929 | 1930 ‘ 1931
(En miles de m8n.)

5146 | 5012 | 5,582 | 5.630
13 13 19 13
ug | 111 126 03
5308 | 5736 | 5721 | 5726
5734 | 5.014 | 4877 | 3.950

2611 — = =

2611 | — — =
610 | 466 | 48| 380
61 59 12 28
11627 | 5539 | 5237 | 4.367
4114 | 4723 | 2161| 37839
54 42 69 70
12 1 15 21
4180 | 4776 | 4.235 | 3.880
2267 | 2438 | 2.302 | 2.466
— — = 102
— : . 56
— — e 7
2267 | 2438 | 2392 | 2631
1.676 | 1.850 | 1.860 | 1.739
11| 17| 12| 102
= — = 26
25 17 15 19
39 23 25 15
19 19 16 8
1890 | 2045 | 2028| 1909
1570 | 1621 | 1287 964
668 | 743 | 642 | 720
11 18 13 17
8 9 8 9
2257 | 2391 | 1950 | 1710
458 | 465 538 b2l
48 47 54 52
106 94 04 69
610 | o606 | 686 | 642
264 | 319 279, 263
192 188| 120 50
4 3 2 2
a0 | 50| 40| 315
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| 12. IMPUESTOS AL COMERCIO, INDUSTRIA Y PROFESIONES (Continnacién)

| Percepcién en:
Ley Gravdmenes y tasas impositivas vigentes en 1931 Destino
v “ 5 1928 I 1929 1030 1931
Catamarca (En miles de mén.)
2/1/1929 | Patentes Generales ;  Segln categorfas .............. TV TG Rentas Generales 174 238 210 209
— Patentes atrasadas 3 — » > 1 — 1 6
13/9/1906 | Explotacién de Bosques : Segtin productos ..................... > > 30 31 32 34
, yzg//éﬁggg Impuesto de Marchamo : Segn productos ..................... Rentas Escolares 26 32 33 29
% —_— Canon de Minas :  Segln categ. del C6d. Nac. de Minas ... | Rentas Generales 7 o 9 —
Por tonel. de piedra de cal ... m$n 0,20
| 20/8/1920 | Cal I e quemada .... > 0,40 e ? 1 - = -
I' 239 308 285 278
San Luis
1091 Patentes :  Segln categorfas Rentas Genersles 2606 258 208 230
* Produc. Sal y Minas 4 * » » 18 21 14 5
284 279 220 235
La Rioja
Rent: les, 909
490 | Patentes | Segfn categorfas ..................... e ’fu.}fg 127 13| 138 183
— Patentes de Minas i Segfin categ, del Céd. Nac. de Minas ... | Rentas Glenerales 7 9 8 9
485 Explotacién de Bosques : Segln productos ..................... > > 29 24 20 20
* Impuesto a la Cal : Porc/lOkgs. decal ......... m$n 0,03 > > = 1 2 2 .
163 164 168 194
| Total de impuestos al comercio, indusiria y profesiones |69.733|66.920| 61.249| 67,263
‘J,I 13. IMPUESTOS AL CONSUMO
1 Percepcién en: !
Ley Gravdmenes y tasas impositivas vigentes en 1931 Destino
1928 1020 1080 1931 !
|
Buenos Alres (Bn miles de m&n.) '
] f Cigarrill, de $ 0,16 a 1,25 el paqg... $ 0,05 a 0,35
3907 | Tabacos l Cigarros, » » 0,05 > 1,25 la unid. . » 0,01 » 0,35 | Rentas Generales 5000 | 4.987 | 3.763 | 3.854
Tuabacos, » » 3,60 » 24,—elkg... » 0,80 » 8,—
Nuvionnles genuines; sidrns y maoltas, graduae, no i
mayar de 12,5 G, L., por ;ﬁr. alo. y litro mn 0,008
o Espumosos *'regularés’, plitto o frace. . m$n 0,10 k
! 3907 | Vinos Ordinaries o comunes > N : 0,08 = - 5.686 | 6.300 | 5.795 5.156
Demesaimp.encastos » » » , 2 0,06
» s licorosos ete, extr, » * 3 . 2 B0
: s Capac. envasada (centilitros) '
‘ Contenido alcohél. hasta 50 50 8 100 %
- q 10° a 240 y frace. ... m$n 0,085 m$n (1,13
I‘ 3907 | Bebidas alcohflicas 280 > 390> » .. s Oga . 026 » > 1.552 | 1.505 [ 1.330 | 1.030
400 > fide > > ... > 0,26 > 0,562
| 650 0 mds .......... > 0,78 > 1,58
| ; En easpos, barriles , botellas, p. litro: m$n 0,025
| 3907 | Cervezas 1 Por hotella do 3[4 litra ............ > 0,02 " " 1.152 | 1.178 | 1.025 977
| Por 45 botelR +1vevsennn ol > 0,0125
L 3907 | Alcoholes ¢ Por grado o fracci6n y por litro .... m$n 0,005 ’ B 402 402 338 322 '
Precio de venta 1
\ hasta $ 5 mayor {
(' Extractos ¢/100 cc. o frace. .... m$n 0,50 1,— !
3907 | Perfumes | Aguas y lociones, ¢/500 cc.o fracc. » 0,30 0,60 s » 211 167 140 124 I
f Jab6n en past., pasta, polvo, ete. » 0,10 0,20
Dentifricos en pasta, polvo o lig. » 0,10 0,20 1
q Franceses o ingleses, cada juego ..,.,. mén 1,— . ’
3907 | Naipes ' Comunes o espafioles, cada juego ,..,.. > 0,50 68 6 o2 45 f
Devolue. o Ingresos )
~ | "de Ejero. Anteriores | = » 66 74| 251 | 215 I|
14.225 | 14.671 | 12.694 | 11.523 '|

# Se carece de informaci6n.
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13. IMPUESTOS AL CONSUMO (Continuacién)

Percepeién en:
| Ley Gravimenes y tasas impositivas vigentes en 1931 Destino
| 128 | 1920 | 1030 | 1931

I Santa Fe (En miles de m&n.)
Cigarrill. de $ 0,05 a 1,25 el raq. .. $0,01 a 0,20
- > ((iie misde$1,2 > % 0,30
1garros e $ 0,05a 1,25 ]u umd . $0,01 2 0,20 _
e mﬁs de $ 1'20 . s D $ 0,30 Rentas Generales 3.927 4.242 4.076 3.727
Tubacos de $ 3,50a24,—elkz. .. $080n 8—
> 1mportados, de 50 grs. a, 1 keg. » 0,10 3 2,—
Com. de mesa en casc. barr. damaj., p. litro $ 0,03
Lapumantes, generosos, postres, p. litro .. = 0,10 ’ * 2.703 2.835 2.588 2.298
Chnmpngne embotallado, hasta 1 litro. ... » 1,—

| 2097 | Tabacos %
g Contenido alcohél. Capﬁc. envasada (centilitros)

2097 | Vinos naturales

asta 50 50 a 100

I 2097 | Bebidas alcohélicas o . 248y Iracapne B8 IS8T o8 mn 8‘58 > . 718 | 707 578 | 457
" y )
| 400 a 640> L. > 020 > 040
| 65° 0 MAB i e > 0,60 > 1,20
Iin cascos, barriles, ete., por litro ..., . m$n 0,01
2097 | Cervezas En botellas de 75 centilitros, 1a doc. .. > 0,10 > ' 333 365 318 247
> N > 37,6 » > s .. > 005
2007 | Aguas minerales | PSS Baga GO oo IR ORI, 8| a8l 26| =
2007 | Articulos de Tocador : Segn productos .................... T, * > 153 200 166 130
. Precio de venta més de m$n 1,— ..... m$n 0,10
2097 | Especificos 3 Ispecial, veterin., ¢/100 kgs. o frace. .. » 0,05 : - 192 220 194 174
1 5 Caja hasta 50 fosf. de cera, de $0,05... m$n 0,01
> > 75 > > > > >0,10... = 0,02
2O/ | JRGsfonos > > 50 » » palo, cartén, pap. » 0,005 : s o 840 230 161
? > > 100 » » > > > » 0,01
2097 | Naipes 3 T'ranceses o ingleses, cada juego ...... m§n 1,— 15 21
P Comunes o espafioles, cada juego . .... > 0,50 - . 15 16
9 Servic. Empréstito
2157 | Nafta 3 Por THIO + v ivriee i m$n 0,02 P aes || el asm it nee
Devolue. o Ingresos -
i de Ejerc. Anterior. i Rentas Generales - 190 | — 171 | - 166 | ~ 135
9.649 | 11.022 | 10.282 | 9.287
Cérdoba
5 Cigarrill. de $0,10a 1,25 el paq. . $0,02 10,25
. 3469 | Tabacos Qo 2 2 400 B0l 2 00225 297 | Rentes Generales | 2.676 | 2.006 | 2202 | 2040
| ’ > > mésde>24,— > > . m$n 8,—
! De mesa, embotell. hasta 50 centilitros. m$n 0,05
> > > més de 50 o . 2 0,10
> > en cascos, barriles ete., p. litro, » 0,05
| Licorosos o esp. emb. hasta 50 centilitr. » 0,20
3469 | Vinos > > > > més de 50 centil. > 0,40 s » 3.009 3.357 2.554 2,415
> > > en casc. barr. ete.
por Litro ...t i, > 0,20
Champagne, media botella ... ...... > ,0,50
| > botella entera .......... > 1,—
| : Capac. envasada (centflitros)
Contenido alcoh6l. hasta 50 50 & 100
3469 B(;})igﬁoaﬁ}ﬁg?élicas 1(5): :)1 %gz 3;' fra)cc. m;sn 8.;8 m;sn g.ig : “ 820 798 492 417
400 » G40 » > » 040 » 0,80
Alcoholes envas hasta 50 centilitros, m$n 0,25
> 100 » o> 050
En cascos, barnles ete., por litro .,,. m$n 0,056
3469 | Cervezas { Por botella de 75 centilitros ......... v 0,04 » > 1.022 1.233 917 614
> > » 37,5 > .. > 0,02
Precio venta Imp. Precio venta Imp.
Hasta: Hasta:
3469 | Perfumes y Especit. L e e | s 207 | 13¢| 100| 90
> 8— > 0,25 mayor de:
> 15— » 040 m$n 30— » 2,—
Precxo venta. hasta m%n 0,05 la caja.. m$n 0,01
3469 | Fosforos { > > 010> > ., 0,835 ¥ » 247 196 64 23 '
> > > 015> > ,, = 0O
3469 | Naipes Impnrtudnu. cada juego .......,.... mén 1,— " . Py 2 1 9 y

Fabricanién Nacional, cada juego .,.. » 0,60

7973 | 8386 | 6370 | 5.601
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13. IMPUESTOS AL CONSUMO (Continnacién)
Pareepoin en:
Ley Gravémenes y tasas impositivas vigentes en 1931 Destino 5
1928 11139 1030 1931
Entre Rios (En miles de m#n.
Cigarrill., de $ 0,10 a 1,— el paq.. $ 0,02 a 0,20
2631 | Tabacos { Clgarros, » »0,10» 1,— la unid. > 0,01 » 0,20 | Rentas Generales 1.244 1.197 1.209 1.105
Tabacos, » » 3,50 » 24 —elkg... » 0,70 » 6,—
{  Genuinos, por htro o fraccléu ol . m$n 0,03
Finos, ... » 0,10
> embot husta 50 centﬂltros ... 2 0,05
2735 | Vinos > 100 > 0,10 » » 533 600 560 484
Champagne, embot hasta 50 centihtros > 0,15
> 100 > ,30
Extran;eroa segun marcas, por litro: $ 0, 10 a 0,30
Capac. envasada (centilitros)
Contenido alcoh6l. hasta 50 50 2 100
100 a 24° y frace. ,., m$n 0,10 m$n 0,20
. o 250 > 390 » 3 g s 0,20 » 0,40
2735 | Bebidas aloohdlicas 4 56, Jgpe s 3 1 ) 030+ 060 , . 800 | 757 | 65| si6
Y A 65° 0 mAs ......... > 070 > 140
Alcoholes envas., hasta 50 centilitros ., . mé&n 0,50
> 100 » eo» 1,—
En envases hasta 50 centilitros ... . ... m3n 0,02 N - G
2631 | Cervesas > > mayores, pur litro o frace, . » 0,05 528 267 330 218
Precio de venta mayor de m$n 0,20 ... mS$n 0,05
> > > > > » 1— ... > 0,10
> > > > » > 2— .. > 025 |Servio, Empréstito
) [l erfumes > > > > > > 301 > 040 | Edific. Escolar 2118 75 et | e
3 > > > 4— ., > 0,50
arriba de m$n 5,—, por c/peso mSn o frace. 20,20
q Itaporiados, cada juego ............. m$n 1,—
ECEON| [eines Fabricacifn Nacional, cada juego ... » 0,50 eptasfCeneralcs e L5 Lo s
2859 | Nafta Por litro ........o.vviinn m$n 0,02 | Fondo de Vialidad — — —_ b87
2993 | 3.011| 2846 | 2982
Tucumén
Presu Cigarrill, de $ 0,302 1,25 el paq. .. $ 0,05 a 0,30
'leéag Tabacos Cigarros, » » 0,30 » 1 125 la unid. ., » 0,05 » 0,30 | Rentas Generales 422 423 445 370
Tabacos, » » 3,50 » 24 — el ke, . > 1,— > 6,—
Embotellados, menos de 1% htro .... mn 0,08
> més > 1% > 0,16
N de 1 litro > 0,20
5/1/1923| Vinos HuLlLu, ot IS, : > 008 » » 1.160 | 1.275 | 1.116 966
Clmmpngnc 1mpm‘tndu, i.- botella ... + 2,50
botella entera. » 5,—
Embotell.,, de 1 a 50 centilitros .. ... mén 0,05
16/1/923| Cervezas > » 51 a 100 B so00a0 > 0,06 3 342 383 310 269
Por litro ..................... casss » 0,06
4 Capac. envasada (centilitros)
Contenido alcohél. hasta 50 50 & 100
4/7/1916| Bebidas alcoholicas 10° 5 24°¢ y frace. ... m$n 0,03 m$n 0,06 » » 115 119 105 100
25° » 390 » Ul e > 0,06 » 0,12
40° » 640 » LR > 0,15 + 0,30
65° 0 més . .i.i.i... > 0,50 s 1,—
2039 | 2200 | 1976 | 1705
Mendoza
{ Clgarrill. de $ 0,15 a 1,50 el paqg.... $ 0,03 a 0,40 | Servicio Bonos Edif,
776 | Tabacos Cigarros, » » 0,20 » 1,50 la unid. .. > 0,05 » 0,50 Kscolar 90 % 328 308 274 270
t Tabaocos, > 54,50 > 20,— el kg,... » 1,— » 5,— | Rentas Espec. 10 %
393 | Vino + Derecho de andlisis al vino de consumo local . Constr. Caminos 199 244 167 182
Capac. envasada (centihtros)
Contenido alcohél hasta 50 50 a 100
903 | Bebidas aleohélicas ;g: s: :23%;, 3: fl‘a)cc, m;Sn g"ég m?n g:gg Rentas Generales 90 80 64 55
400 » 640 » 1w > 0,40 > 0,80
65° omés ........., > 0,60 > 1,20
903 | Cervezas : Por litro ....... i o Y S W e m$¥n 0,03 * » 116 106 83 61
933 | Nafta : Por litro ........ X a0 ittt mén 0,02 | Rentas Especiales 354 406 436 452
1.024 1,020
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13. IMPUESTOS AL CONSUMO (Continuacién)

Percepcién en:

Ley GravAmenes y tasas impositivas vigentes en 1931 Destino
1928 1020 1030 1031
Salta (Bn miles de men.)
852 | Cigarrillos : DemSn 0,20 a 1,25 el paquete .. m3n 0,05 a 0,40 | Serv. Deuda Pabl. 367 330 348 282
852 | Cigarros ;7 Dem&n 0,30 a 1,25 la unidad... » 0,05 > 0,30 » . ’ 19 14 13 13
852 | Tabacos : Dem$n 4,500 24,—elkg...... > 1,— > 6,— » » » 33 32 40 29
807 y . Genuinos, por litro .,............... m$n 0,09 | Oficina Quimica
2088 \Vincs No genul'nos .................. recargo 100 % Irovincial 540 521 513 494
| Vinos de mesa, la botella, hasta $ 2,—. m$n 0,10 | =
| > > > > > > >3—. » 0,15
| > > > > > mésde»3,—. » 040
> > postre, > > hasta»2,—. > 040
> 2 > > > mfsde>» 2,—. » 0,60
Espumantes, por litro o botella ...... > 1,—
Champagne, por botella ............. 1,50
852 | Bebidas ! Contenido aleohol. Capig;ngﬂd“ %3“;‘“{35’") Serv. Deuda Pabl. 400 | 408| 535 340
100 a 24° y fracec. ... m$n 0,20 m$n 0,40
250 » 390 » > L. > 0,30 > 0,60
40° » 64° > > > 0,50 > 1,—
65° 0o més .......... » 0,60 » 1,20
| Cerveza, fabricac. nac., p. litro o bot... m8n 0,10
\ > importada, > > > .. > 020
Aguas minerales, por litro: mSn 0,05a » 020
1610 | Perfumes 7 Begdn productos ... i Rentas Generales 15 12 11 7
1900 | Fésforos I CaJa de ;(5) fésforos, hafta m’Sn 8(1)(5) m:a"n 88% ‘ . 49 54 55 48
852 | Naipes | };gggfcgagggv ;;ggnl;;ego ----------- min 57 | Serv. Deuda Pabl. 3 3 3 3
......... Sareriin d
Por tambor hasta 25 kgs. .......... m$n 10,—
o2l |(Cocay ] c/kg. que exceda los 25 kgs, ........ > 0:50 2 : . @ iz B3 e
954 | Az(car * Por Kildgramo ...........ceevaveiiin m$n 0,01 | Rentas Generales 63 57 60 51
3460 | Nafta $:  Por Wtror ,, odl (i e diesadia v n b i e m3n 0,02 | Comis. Caminos 131 61 88 76
1.802 | 1.654 1.749 | 1.416
Santiago del Estero
1 504 { Cigarrill, de $ 0,10 2 1,25 el pag... $ 0,10 a 0,45 | Serv. Timpréstito
y 994 Tabacos | Cigarros, » » 0,20 » 1,25 la unid, . » 0,10 > 0,40 Pavim., excedente 187 190 167 95
Tabacos, > > 3,560 » 24,—el kg... » 1,60 » 6,— Constr. Caminos
Vinos genuinos, por litro o frace. ..... m$n 0,10
> licoros. y de postre, por botella . » 1,—
Chamapagne, media botella ....... P
botella entera ..... i ( - 4,— ;
Capac. envasada cent itros PRPSY
596 q Contenido alcohél. Municipalidad 50%,
v 9gg | Bebidas hasta 50 50 2 100 | Titruce, Pabl, 50%| 770 872 639 594
100 g 24° y frace. ... m$n 0,20 m$n 0,30
250 a 390 » > .. > 0,30 > 0,40
400 » 640 » D9 oo > 0,40 > 0,60
65° omds .......... > 0,70 > 1,—
, Cerveza en bot. hasta 14 litro, c/doc . m$n 0,25
617 Cerveza, Bebidas i > >mésde 3 > . 0,50
v 034 sin alcohol y [ > > cascos, por litro ....... » 0,06 | Rentas Generales 27 20 14 14
Naipes ’ Jarabe para refrescos, por litro .., .,. + 0,10
Naipes import. o nacionales, cada juego * 0,50
993 | Nafta £t Por litro samwissiiesis viriassress.. 8N 0,01 | Fondo de Caminos 29 31 35 36
1.013 | 1.113 855 739
Jujuy
i Cigarrill. de $ 0,20 2 1,— el paq... $ 0,05 a 0,20 . .
886 | Tabacos 1 Cigarros, » » 0,20 » 1,— la unid.. » 0,05 » 0,20 | Paviment. Capital 170 156 154 133
l Tabacos, » > 8,50 » 24,— el kg... » 0,50 » 4—
Vinos elab, con uva de la Prov., p. litro: m3n 0,02
| Vinos genuinos nacionales en cascos:
| precio venta hasta m$n 0,70 p. I. » 0,15
> > mésde » 070 > » » 0,25
Vinos de mesa nacionales, embotell.
preclo venta hasta m3n 2,— . > 0,30
> mhsde » 2,—..,. » 040 |Pavim. Capit. 25% 371 397 348 385
886 | Bebidas ! Vmos postre nac., p. botella o htro ... 3> 0,50 [Rentas Grales. 75%
> » import, s > >3 > 0,70
Champagne naclonal > > > 1,—
> import., » » > > 2,—
Cervezas naclonales, > > > 0,05
> importadas, » > » ... » 015
| Aleohol puro, por litro .............. > 1,—
Licores, segn categorias: de m$n 0,40a > 0,70
Por tambor hasta 25 kgs. .......... m3n 5— | Pavim. Capit. 75%
34 [§Goca! > c/kg. de aumento .............. » 0,30 | Munic. Capit. 25% 43 40 52 2
/
886 | Naipes ; g’og;fsgx gg‘f g:ﬁ%:,jg:;ocada JuceopLh m;Sn %):gg Rentas Generales 0,1 0,2 0,2 0,2
, por cada juego ............
584 593 554 560




Noviembre 1932 REVISTA ECONOMICA 195

| 13. IMPUESTOS AL CONSUMO (Continuacibn)

Percopoifn en:

1928 1929 1930 1931

Ley Gravémenes y tasas impositivas vigentes en 1931 Destino

San Juan (En miles de m&n.)

Cigarrill. de § 0,10 a 0,50 el paq. $ 0,05 a 0,25
Clga.rros Habanos $0,20a1,20p.u. » 0,05 > 0,40
> > 3 0, 0a110 > » 0,05 » 0,30
Tabacos, de $ 3,50 a 24,— el kg. » 1,00 ».6,00
Vinos mesn, postre, espec., ete., p. bot. m$n 0,20

92 y 212| Tabacos

—

!
i Champagne, por botelln, ............. 2,00
Grappa y anisados, consumo local, p.1. + 1,00
. Bidra, por botella................... » 0,60
92 Bebidas { Licores, 200 400 cont, alc ., por botella » 0,50 Rentas Generales 250 137 108 109
> més de 400 > > > + 2,00
Cerveza, por botella. ................ 0,20
| Alcohol, destin. al consumo local, p. 1. > 1,00
92 | Perfumes 2 Beglin productos.............. ..., .
92 Naipes ¢ c/baraja satinade: m$n 2,—; sin satinar m™n 0,50
210 | Nafta : Por litro. ,,,.,.. A AT R v..oi. m¥n 0,06 | Fondo de Caminos 341 308 456 401

591 443 | 564 510
San Luis()

Cignrrill. de $ 0,10 a 1,25 el paq... $ 0,02 a 0,30
777 | Tabacos { Cigarrog, » » 0,10 > 1,25 ln unid. . > 0,02 » 0,30 | Rentas Generales 224 246 170 157
Tubaeos, » » 3,50 > 24,—el ke... » 0,80 » 5,30
Natur, nac. en casc. hasta $ 0,60 p. litro m*n 0,05
> > )mé.sde)OGO’ > > 0,10
> extr.» » hastas 2,00 > > > 0,20
Nat.nac.de $2a 5labot. .., m$n 0,20 2 > 0,50
> extr.» 32>5>» » > 1,30 > > 060
> nae.»mds ¥5> > ., L, > 0,70
Elahor, en la Prov, pagan mitad de esas tasas
1089 | Vinos Espumantes y sidras: s ' 225 221 182 190
nac.de$ 2 a $ 51a bot ... m$n 0,40 mSn 0,70
> >mésde85s> » .., 0,80
Extranjeros, recarzo por botella. . .. .. + 0,10
Chumpagne nacionnl, » D 50000 > 0,80
> extr., ha.stu, m$n 7 la bot. » 1,00
> > > » 10> > * 1,60
> > misde>» 10> > » 2,00
Ténie, y aperit. $ 2 a 5la bot. $ 0,40 a msn 0,80
LI 1 vnlﬂsde$5 D D o » 0,90
Licores embot.$2a 65> » » n,-m a » 1,00
» > ]]_]ﬁ,s de85> > ....... » 1,20
. > en casg, .‘pznﬁphtrO)OSOa * 0,90 = .
1089 | Bebidas y Cerveza > > amBades$ s . s 1,20 90 103 71 55
Cerveza nao. por botella o litro. . . . ., » 0,05
> extr. » > » 0,20
Ajenjo, por hotella ......... .o 2,00
Aleohol puto, por litro » 0,80
846 | Perfumes *  s/product., precio mayor de $ 0,50: m$n 0,208 0,55 | Hospitales 3 3 2 3
ylfgfs Fésforos y Naipes * P(:r’c c’i‘w‘ de féaforos prec ha.,sta ? 8 (1)(5) mfn 88; Rentas Gonerales 25 16 11 12
959 | Nafta 8 * » > 54 70 81 79

621 659 517 | 496
Corrientes

Cigarrill, de $ 0,30 a 1,25 el pag... $ 0,05 a 0,25
457 | Tabacos Cigarros, » > 005 > 1,25 Is unid.. > 0,01 » 0,25 | Rentas Generales 153 145 155 160
Tabacon, » > 3,50 » Ji——-all:g... > 080 > 520
Extr hcorosos, postre, ete., en casc. p. 1. m%n 0,25
> » embot. » » » 0,30
: > do nmaﬂ, por litro o fraccién . .. _, RN ONI2
457 | Vinos naturales Nacionales en goneral, p. litro o frace... s 0,02 : f LIS 25 e e
Champagne npaional » > » > . & 050
> extranjero > » » .o 1,—
De pasas, por litro o fracclén ....... m$n 0,04
457 | Vinos artificiales { “Petiot"", > > o Lom > 008 | . 13 17| 45| 0
Traba;ados o aguados, p. htro o frace. , = 0,09
Capac. envasada (centilitros)
Contenido aleoh6l, hosta 50 50 2 100
Bebidas alcohélicas 10% a 240 y frace. ... m$n 0,08 m$n 0,15
457 1 ™y Alcoholes 20> 80> > . 5 015 > 0,30 b > TOSI IR S0 FESNOT ||e
400 » Gdo > » | > 0,23 » 045
650 0o mis ....... ... > 0,65 > 1,50
Alpoholes, nacion. o extr., por litro ,, » 1,—

* Be carece de informaditn, (1) Las tasas de los tres primaeros rubros estuvieron en vigor hasta comienzos del 1931; la ley 777 de ta-
bacos fué modifiends por la 1201, y Ia ley 1089 de bebidas por la 1202. De estas dos leyes, como también de la 1013 que modifica la
ley 840 de perfumes, no tenemos informacidn.
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13. IMPUESTOS AL CONSUMO (Continmacién)

Paroopoifin en:
Ley Gravimenes y tasas impositivas vigentes en 1931 Destino
| 1028 19249 1930 1931
|
‘ Corrientes (continuacidn) (En miles de m#n.)
En envases hasta 50 ctl. ............. m$n 0,02
457 | Cervezas > > méds de 50 ctl, p. 1. o frace. » 0:05 : ! 107 108 95 68
457 | Perfumes y Iispecif. : Segdn productos .....,.. mén 0,15 a mSn 0,50 » » 22 46 12 12
Cajas hasta 50 fésforos ,............ m$n 0,01
457 | T6sforos > > 75 ®  o@ooooooooano > 0,02 » » 53 25 15 4
> > 100 DM 5500000000000 > 0,025
457 | Naipes : Por cada juego ...............o..u.. mén 3,— » s = - - — l
! 569 562 532 437
| Catamarca
| g . \ Munie. Capit. 40%| _
2/1/929| Cigarrillos H De m$n 0,10 a 1,25 el paquete . m$n 0,03 a 0,25 Munic, Depart. 207, 29 22 40
| 2/1/929| Cigarros : De msn 0,08 a 1,25 la unidad.. m$n 0,02 a 0,35 id. —_ — 0,5 1
2/1/929| Tabacos : Dem$n 3,50 a24,—elkg. .... m%n 0,75 a 5,— id. 8 3 0,3 0,7
| , Comunes, en cascos, ete.,, por litro . .. m$n 0,05
> de mesa, embot., » > > 0,10
Espum postre, generos en casc p. ht > 0,10
2/1/929| Vinos naturales > > > 0,20 id, 3 44 62 54
Champagne en botellas husta A litro .. » 0,40
> > > > > > 080
Vinos extrameros ............. o recargo 100 %
Capac. envasada (centilitros)
Contenido alcohél. hasta 50 50 2 100
2/1/929| Bebidas alcohdlicas égz ’: %%: 3” fra,cc. fa m)sn gvég m)Sn g#ig id. —_ 6 6 7
400 > 640 > > ... s 030 > 060
[ 65° 0 MAS .......... > 0,80 > 1,20
Ln cascos, por litro o fraceién ......,. mén 0,03
2/1/929| Cervezas > botellas capac. 75 ctl, la docena ., > 0,80 id. — 25 33 27
> » 37,5 > » » . » 040
| Envuses hasta 24 litro ....v.eiuiznnn m$n 0,05
| 2/1/929| Aguas minerales > > 1 3 e .. » 0110 id. — 0,1 0,2 0,2
De origen extranjero: ,.,........ recurgo 100 % .
5 Productos de m$n 0,20 a 5,—: m$n 0,01 a m%n 0,45 g ’ b
2/1/929| Perfumes i > de més de 8 5,— p. ¢/peso 1’n8n: > 0,20 fd. 2 2 2
s T'ranceses o ingleses, cada juego ..... m$n 1,—
2/1/929( Naipes l Comunes o espuﬁolés, > > g > 0,50 1d. 0,2 0,0 01 082
11 109 125 131
La Rioja
» Cigarrill. de $ 0,08 2 1,— el paq. .. $ 0,035 a 0,12
| 465 | Tabacos Cigarros, > » 0,20 » 1,30 Ia unid. . » 0,035 » 0,12 | Rentas Generales 10 22 83 23
i Tabacos, > » 3,50 » 18,— el kg. .. » 0,35 » 2,—
Genumos, elab. en la Prov., por litro, .. m$n 0,02
( > fuera de la Prov., p. litto. » 0,06
432 s De mesa,, embotellados, por 11tro ..... » 0,10
465 Vinos Espumantes y champagne, embotellado: » > 105 69 43 40
¥ E la botella de 14 litro hasta m$%n 5,—. m&n 0,40
5 B B e a5 B—. B OO
> > 3 > > > > 12,—. > 0,80
/  Anices, cafia, grappa, ete.:
1a botella de 1 litro hasta m$n 2,— .. m$n 0,20
465 | Licores s AESNC E ” z': . B 8’28 » » 4 3 3 4
S S S R 1)
Whisky, ajenjo, por botella ,,,,..,... > 2,—
Por litro . ............o ... ik il m$n 0,10
450 | Cervezas { > botella entera o de 3/4 litro ..., . > 0,07 » 3 25 23 26 17
> media botella ,............... .. > 0,04
Precio de venta hasta m$n 1,—, ., m$n 0,05 1
H > > > 0,1
465 | Perfumes » > o > » 0,25 » » — — 0,7 0,8
> > > > > 0,40
> > > > > 1,—
465 | Fostoros | Pre;clo d:) ve,nt.a hafta m?n 8?5 h: cn.]a m:":n 88; - - — - 2 4
. Importados, cada Juego e Pt eyt mfn 2,— 5 . —. . — =
465 | Naipes i Nacionales, > Rl e 2 i 20)
431 | Nafta s Porlitro..........cooiiiiiian. ..., m3n 0,05 > v 32 34 33 34
176 151 190 122
j——
Total de impuestos al consumo |43.333 |46.718 |40.878 |36.629
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14. ImMPUESTOS A LOS ACTOS CIVILES, COMERCIALES Y JUDICIALES
Percapeifn en:
Ley Gravimenes y tasas impositivas vigentes en 1931 Destino
1928 1629 1030 1931
(En miles de mén.)
Buenos Aires

3902 | Papel sellado

2107 Papel sellado y estamp. docum.

2107 Papel sellado y estamp. Reg. Civ. ,

2107 Seguros
2107 Escribenia de Gobierno

3467 | Papel sellado

2798 Y | Papel sellado

2859 Transferencia de Propiedades

622 | Papel sellado

3/10/028
¥ Of4f027
Prosup. 1030) Impuesto a las Hipotecns

Papel sellado y* estampillas

221 | Papel sellado

509 | Papel sellado y estampillas

781 y 934 | Papel sellado
989 Registro de la Propiedad

1072 | Papel sellado
1092 | Papel sellado

2/1/929

o7 /12/92%' Papel sellado y estampillas

ni%}f/g ggé, Papel sellado y estampillas

241 y 318 | Registro de Escrituras

333 | Papel sellado

— | Rentas Generales
Santa Fe

— Rentas Generales
— ] »

Por c¢/pbliza de mSn. 1.000 o

frace.............. m$n. 0,20 ' E
— s »
Cérdoba
Es | Rentas Genernles
Entre Rios

| 16,549 | 17.065 | 16.103 | 15.292

6.480 | 7450 | 7.678 | 7.047
330 ani 350 310

161 174 165 135
47 39 57 =
7.016 | 8.035| 8250 | 7.492

| 3.097 | 3594 3454 | 3.275

Rentas Gralea. 509
= . Ednmrsjo% 1678 | 1776 | 1728 | 1.968

8/ mayor valor no creado de -
tierra sin mejoras:..... 2 g |TFondo de Vialidad

Mendoza
— | Rentas Generales
Tucumén

— Rentas Generales

8/ capital invertido ..... 4 0o > >

San Juan
— | Rentas Generales
Corrientes

—_ | Rentas Generales

Santiago del Estero

— Rentas Generales

— > >

Salta

— | Rentas Generalea
San Lulis

- | Rentas Generales

Catamarca

—- Rentas Generales
Jujuy

Rentas Generales

] "

La Rioja

— | Rentas Genernles

Total de impuestos a los actos civiles, comerciales y judiciales

Nota. - No se consigna el detalle de las tasas por razones de espacio.

- e = 119

| 1678 | 1776 | 1728 | 2087

| 882] 861| 1.056| 974

852 804 833 855
18

852| 804| 833 a7

| 586 ] 555| 537| 502

| 499 | 464| 495| 408

106 138| 1s2| 102
329 | 74| 3s8| a12

223 ’ 241 206 210

299 | 275 442 | 264

| 283| 379 269 226

[ 77, 121 | 96' 109

50 55 77 65
14 9 15 34
64| o4 92 99
| % 65 66 63
l32.306'34.432 83.779| 81.976
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15. IMPUESTOS A LAS HERENCIAS

Impuesto de escala
progresiva y proporcional Percepcién en;
Ley Parentesaco Tasa minima | Taen mixima Destino
hasta mfis de 3 \
it | G | whee | o 1928 I 1929 | 1930 | 1931
|
| Buenos Aires (En miles de mén.)
Linea recta descendente 5.000 1,0 | 2.000.000 | 10,0 | Direccién General de
3972 [ Dem#s parientes y extraiios ] 5.000 I 13:2 |2.000.000 33,0 Escuelas ] 1341 | S l L2221 I 12.323
‘ Cérdoba
L
Linea recta descendente 5.000 | 1,0 | 5.000.000| 6,5 [ |
! B67 | Dot wamiontes v extraios | 5.000 | 120 | 5.000.000 | 26,0 | Tentas Generales L1230 [ S 240N URL STl D

Entre Rfios

Linea recta desc. ase. y espoaos 5.000 1,0  1.000.000 | 5,0 | Consejo General de
2855 [ Colat. 5° y 6° grado y legntarios | 5.000 | 1810 | 1.000.000 | 32,0 |  Educacién ] 893 I 230 | 25 | 600
Corrientes
Linen recta y esposos ‘ 10.000 0,5 | 1.000.000| 2,0 = I I
iy | Demés parientes y extrafios 10,000 | 15,0 | 1:000.000 | 180 | Rentas Generales Z25H|EES120 | ae L4 U

San Luls

716 | Domés pasiontes s oxtietior " | 10000 | 160 | 200000 ] 260 | Tesoro Facolar | 14| s8] 1| o
Mendoza

825 | Dimbs par. sxtr togat. y donat. | 20000 | 15,0 [1000:000| 48,0 | _ Eeendms o 9| 29| as| 19| es

Santiago del Estero

58 | Dmés pariontes v oxtianon | 10000 | 100 | 1000000 20i0 | Tesoro Tcolar | 6| s | 2| o7
Tucuméan

;0/11?(4333, g:é&f;ﬁgﬁég ;6:1{;5?;)5 | %gggg 1(1):8 %888888 22:8 | Rentas Generales ’ 73 [ 49 43 55

Salta

1073 | Diméy parientos 3 evizatios | 10000 | 12,0 | 1000000 | 20.0 | Hentas Grates, 20 72 | 8| 53] |
San Juan

22 l I]Si:xg[a‘éadi;:[::it::;tt];sii;sextrnﬁos ] 2(0)88 g:g 288888 I 2:;:3 Rentas Generales l & I 9 27 | Bl

Santa Fe

1.000.000| 3,5

2107 Linea recta desc. y esposos 10.000 5
1.000.000 | 34,0

0,
Dem4s parient. extr., y legados 10.000 | 18,0

Rentas Grales. () | — | = | - -

Catamarca

27/12/929 | %?;iﬁgzm desc. y esposos l %888 lé:g[ ggggg 21:8| Rentas Generales (l)| — | — | — | —
La Rioja

sz | Koen xoom sae doso,y oposon | 10000 | 04| 100000 L2 | s Basoaeee () | — | — | — | =
Jujuy

* | * LI * |o* * —

J— [ — —

Total de impuestos a las herencias | 21.861| 21.468| 19.861| 14.169

(1) Incluido en Sellos. (2) Ley promulgada en 1930; hasta 1931 no produjo ingreso. * Se carece de informacién,
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! Balance de Casa Central y Sucursales en 31 de Octubre de 1932
] ORO M/LEGAL
ACTIVO
|
|| Corresponsales en el Exterior - «Operaciones
Pendientes» ..................... .. ... ... 17.259.270,16
Corresponsales en el Exterior ............... 1.775.580,01
Adelantos en Cuenta Corriente y Cauciones. 567.348.859,70
Letras a Recibir ............................ 3.081.173,00
Créditos a Cobrar, garantizados ............ 103.267.586,39
| Documentos Descontados.................... 640.166.153,72
t Redescuento, Leyes 9479 y 9577 ............. 311.585,325,17 ;
a Deudores en Gestiébn ........................ 53.225.458,79 |
Inmuebles................................... 67.971.095,49
Fondos Piiblicos Nacionales ................. 8.463.790,42 17 .544.999,60
Muebles y Utiles ............................ 4.972,475,86
Intereses ........... ... ... i, 5.319.734,33
Banco Nacional en Liquidacién ............. 82.233,16
Gastos Generales ........................... 25.731.716,97
Gastos Judiciales ........................... 277 .962,40
Conversion .................................. 13.706.979,57
Ley 10350. - Convenio con Francia ¥ Gran l
Bretafia ........... ... ... ... ... ... .. .. .. 29.610.187,50
Servicio Emp. Aumento Capital - Ley 11010 1.073.340,00 |
Ministerio de Hacienda - Cancelacién Prés- |
tamo £ 2.500.0600 .......................... 12.600.000,00 ]
(oL B e s BT 6 51 B G e - SR o b el 971 950,60 291.679.400,87 :
71.754.118,69 2.105.961.155,02 J
PASIVO '
i
Capital R S e = e 163.400.784,86 1
Fondo de Reserva ........ . ........... STty feeh 30.141.752,46
'y Fondo de Prevision .. ... ... ... .. 2.000.000,00 {
i Fondo de Conversién, Ley 3871 .....,....... 33.992 593,44 '
CONVETSIiON » -0 e i e s iy (i T e Al 6.031 087,30 |
]
| |
| Depdésitos: oro m!legal i
Ala vista v p. fijo 26.302,58 1.330.693.142,27
Judiciales 38.630,04  104.986.479,19 g
En Cust. (C.Comp.) 34.755,51 112.655.838,38 99 688,13 1.548.335.459,84 J
Caja de Conv.-Redescuento-Leyes 9479 y 9577 279.391.820,14 |
LY T e A e R s B 1.458.997,36 :
Comisiones y Descuentos .,................. 58.392.624,09 |
Ganancias y Pérdidas ....................... 21.511,74 d|
Margen de Redescuento .................... 28.597.031,46 :
'| Sucursales «Operaciones Pendientess .. ... ... 25.821.922,89 !
1
|| 71.754.118,69 2.105.961.155,02 |
Los préstamos con PRENDA - adricols, ganadera y
It varias - incluidos en Ia cuenta Dosumentos Descon-
tudos, asclenden n milegal 54 524.508.72 '
: Existencia en Titulos Depositados

:

i

1

SN 1.064.057.307,46 |
o 49 .840.893,73 !
|

—_— 674.566.658,49

——— 1.788.464.859,68

JORGE A, SANTAMARINA

Vicepresidente
GAsT6N LESTARD Jost Luis pe IriqoYEN SALvADOR LEzama
Contador General Secretario General Gerente de Casa Central
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LAS COTIZACIONES DE LOS TITULOS PUBLICOS EN LOS ULTIMOS DOS ANOS

1. LOS ACONTECIMIENTOS FINANCIEROS Y EL MER-
CADO DE TiTULOS PUBLICOS,

Los acontecimientos financieros que a princi-
pios de 1931 agravaron la crisis econémica, han
tenido su natural repercusion en las cotizaciones
de los titulos publicos.

Iniciado el proceso de desconfianza en mayo
de ese ano con la quiebra del Crédit Anstalt,
bien pronto se extendié a Alemania y Gran
Bretafia, El retiro de fondos en estos paises
adquirié proporciones inusitadas y el ultimo de
ellos se vié obligado a suspender la conversién
de la libra esterlina el 21 de septiembre.

La ola se propagé asimismo a los Estados Uni-
dos donde se llegé a tesaurizar en forma desco-
nocida. A las consecuencias de esta practica so-
bre la circulacién monetaria, vinieron a sumarse
las exportaciones de metalico, 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 ademads, por simples motivos psicolégicos.

A raiz de todo ello y de la moratoria decre-
tada por algunos paises, el descenso en las
cotizaciones de los titulos publicos adquiere
gran intensidad.

2. LAS TENDENCIAS EN NUEVA YORK.

La declinacién de los precios se hace sentir,
por consiguiente, en el mercado de Nueva York,
donde los titulos de los Estados centro y sudame-
ricanos, mas influenciados por los acontecimien-

tos que se han seftalado y por las dificultades in-
ternas en que algunos de esos paises se debatian,
son los que inician la caida en el mes de mayo
de 1931 y arrastran en su brusco descenso a los
papeles argentines. Unos y otros tocan niveles
bajisimos en octubre y repuntan ligeramente cn
noviembre.

A partir de agosto, se generaliza la baja
de los titulos de gobiernos extranjeros que, con
ritmo acelerado y regular, acusan a fines del
ailo una merma importante, atin cuando de me-
nor iniensidad que la registrada para las na-
ciones de Centro y Sud América.

Las obligaciones de los Estados Unidos des-
cienden a partir de julio en forma muy suave.
Recién en octubre la caida se torna notoria,
pero resulta asimismo poco acentuada si se la
coteja con las demas curvas representadas en el
grafico 1.

El afio 1932 se inicia, pues, en el mercado de
Nueva York, con cotizaciones muy bhajas, En el
transcurso del mismo, los titulos de los Estados
Unidos han repuntado sensiblemente, no obs-
tante las fuertes emisiones realizadas para afron-
tar el déficit del Presupuesto. Es que la politica
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 liquidacién forzada de
sus carteras, ha significado en sintesis una ma-
yor demanda de titulos de los Estados Unidos
y ha tendido a elevar sus precios.
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En el conjunto de los papeles de gobiernos
extranjeros, también se ha notado en los cuatro
primeros meses del afio una intensa mejora, que
no logra anulavse con la declinacién que se
reinicia en seguida y se intensifiea en diciem-
bre tltimo.

Pero los titulos de Centro y Sud Ameérica,
cuyas oscilaciones coinciden con los de la Ar-
gentina, han seguido un curso distinto, por cuan-
1o en definitiva no revelan mejora alguna en el
afio. Después de acompaiiar a los demas papeles
extranjeros en la reaccién de febrero y marzo,
vuelven a declinar en forma brusca hasta tocar
en julio el minimo que se observa en el gra-
fico 1. El ambiente que rodea la conferencia de
Lausana, como un sintoma favorable para el
resurgimiento de la economia mundial, de la
cual dependen tan estrechamente estos paises,
ha de ser la razén de la mejora que se produce
desde entonces hasta octubre. Agrégnese a ello,
la fuerte recuperacion de los precios de materias
primas que tuvo lugar entonces y que, de haberse
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mantenido, hubiera aliviado notoriamente 1a si-
tuacién interna de los mismos. Como estos fac-
tores pierden luego parte de sus efectos favora-
bles al dilatarse la solucién de los problemas
politicos internacionales, los precios vuelven a
caer. Véase, mediante unas pocas cifras en dé-
lares, a qué bajo nivel han descendido los titulos
centro y sudamericanos: 23,92 en diciembre 1 de
1932 contra 31,63 en igual fecha del afio 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 cifras respecto a la Argentina, represen-
tadas por otra parte en el grifico ya comentado,
se refieren a log papeles del Gobierno Nacional.
Es ficil advertir, sin embargo, en el grafico 2,
una evolucién aniloga en los titulos de la Mu-
nicipalidad de la Capital Federal y de las prin-
sipales provincias, si se excepliia la caida ope-
rada en agosto de 1932 en log de Santa Fe, como
congecuencia de la moratoria decretada. Pero
ello no significa que los precios en Nueva York

COTIZACIONES DE LOS TiTULOS ARGENTINOS Y DE OTROS PAfSES

(Ez-cupin)
EN BUENOS AIRES BN LONDRES EN NUEVA YORK
i u Bonos |Prov. unie, |I nt [ Prom. | Prom. | Prom..
Focha |Ath .| i Noe| Hipos, | Bo. Ae-| CanFed | n Oro Eeoy: del SIECLFIMun, delerov, defProv. doiProv. dol i e | a7, | 4s-Nae.
(prom. | (grom, | (prom, | Consol. {Ay B,1s| 1907 ¥ (‘46060 | (rom. {oor’ o, | 1061 |1925-42] 1924-4| o loo } de las | de Gob.
9 ML) |82ser) | 4 ser)y | 1922 1923 1009 814 % 8 tit.) 834 % 8 % 7 % 7 % Eatqdos Gob, _E-z- Centro y
6% | 8% 6% | 8% (6% % | 5% 1 6% g g ° © | Unidos |tranjeros| Sudamm.
1931 (En mé&n.) (Bn £) (En délares)
Enero....| 9595 97,38 93,88 | 886,00 97,57 90,23 49,15 90,64 | 86,19 66,69 | 77,84 80,05 | 104,21 | 08,76 70,76
Febrero ..| 98,26 97,91 94,13 86,23 98,18 90,01 47,42 91,15 89,43 69,41 79,21 80,40 | 108,94 | 97,78 76,74
Marzo ...|{ 96,24 97,88 94,91 86,91 98,37 02,39 53,43 | 95,95 | 93,30 | 78,27 85,20 87,30 | 108,74 | 97,06 75,10
Abril ....| 94,22 96,17 93,95 85,562 97,49 92,55 52,60 | 93,10 91,14 72,23 B3,35 81,56 | 103,98 | 96,92 76,41
Mayo ....| 92,82 94,77 01,94 81,456 94,23 88,57 49,16 80,94 78,84 66,14 69,69 70,73 | 104,69 | 97,24 67,96
Junio ....| 91,72 93,54 88,89 80,68 01,38 82,98 48,33 80,85 79,83 60,83 67,29 71,33 | 105,06 | 95,99 54,69
Julio.....| 01,01 92,37 90,21 80,02 91,47 | 84,75 48,42 81,52 76,21 56,11 72,43 75,82 | 10484 | 96,96 | 65,84
Agosto ...| 89,77 91,62 89,59 78,77 89,75 79,39 40,90 | 68,99 61,18 45,44 59,15 62,80 | 104,68 | 94,17 | 63,16
Septbre. .| 88,72 91,87 88,87 75,22 88,76 68,84 33,70 52,89 48,22 30,92 47,00 44,96 | 104,66 | 91,39 43,48
Ootubre ., | 83,84 89,32 87,07 72,01 84,63 62,50 30,87 44,57 40,55 25,78 41,33 43,94 | 101,88 | 74,80 26,09
Novbre. .| 88,31 91,73 88,25 75,46 89,64 74,18 38,94 59,85 54,29 38,23 50,89 51,51 99,64 | 70,68 85,00
Diocbre. ..| 87,568 90,81 88,58 74,31 87,83 77,34 34,54 49,80 47,54 27,98 36,88 39,98 99,49 | 62,06 | 81,63
1932
Enero....| 87,47 92,21 88,44 75,17 89,35 78,48 36,35 51,18 468,87 30,85 34,89 36,91 97,18 | 61,39 | 26,12
Febrero . .| 88,82 92,62 89,08 74,11 89,39 83,686 30,26 53,36 48,25 31,99 38,78 41,76 96,16 | 64,21 29,86
Marzo .. .| 87,56% 91,70 88,52 72,74 88,87 82,50 39,39 58,16 50,08 33,44 39,47 43,20 98,36 | 66,68 81,11
Abril ....| 83,78 89,62 | 86,73 | 71,30 85,64 | 80,57 33,00 49,08 46,06 28,07 36,25 40,05 98,78 | 72,89 | 80,07
Mayo....| 85,50 90,17 86,54 74,34 86,60 75,55 31,30 44,82 42,16 25,18 36,20 36,69 | 101,26 | 70,80 26,80
Junio ....| 82,42 | 88,78 85,95 72,22 83,47 69,75 30,79 39,10 40,73 23,87 22,63 30,11 99,67 | 70,96 21,48
Julio..... 83,01 88,91 85,58 | 71,54 83,83 85,40 32,08 43,01 39,40 | 26,69 26,96 32,656 | 100,60 | 69,668 | 20,86
Agosto .,| 81,48 88,73 | 85,32 69,86 82,99 67,49 28,35 41,58 35,62 24,52 24,84 18,82 | 101,77 | 69,18 28,06
Septbre. ,| 81,68 90,01 85,66 69,46 83,91 70,23 33,77 50,24 43,46 27,81 | 28,72 20,52 | 102,01 | 68,94 26,66
Octubre. .| 83,66 90,49 88,10 69,94 84,60 80,85 38,08 53,44 45,88 30,06 30,14 23,90 | 102,60 | 68,46 80,98
Novbre ..| 83,00 89,58 85,95 68,10 84,64 77,34 32,30 46,86 39,687 25,71 26,34 20,49 | 102,30 | 69,18 27,91
Dicbre. . .| 80,19 85,44 85,51 62,55 83,03 74,26 30,59 43,81 37,78 19,40 | 23,56 15,80 | 102,60 | 62,86 | 28,92

Nota.—Las cifras en hastardilla corresponden a cotizaciones del Gltimo dia hébil del mes anterior. Los datos restantes son promedios men-

suales do potizaciones clinrins.
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1. COTIZACIONES EN NUEVA YORK DE Los TiTULOS
DE GOBIERNOS NACIONALES

En d6lares
110|||.|||:‘.--l-.|'.|||-|l.-110
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DE GOBIERNOS EXTRANJEROS
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Nota. - Cotizaciones del Gltimo dia hébil del mes anterior. Los
demés gréficos se refieren s promedios mensualesde cotizaciones diarias.

se encuentren en un nivel parecido: un valor
nominal de 100 se adquiria en diciembre por
43,81 ddlares si se trataba de obligaciones del
Gobierno Nacional, por 37,78 délares si eran de

2. COTIZACIONES EN NUEVA YORK DE TIiTULOS
ARGENTINOS

En délares
110 1 ¥ T i (kL T 1 T I'Il | T T Bt b ! T T T 110

100 |.. -| 100

PROV. SANTA FE

\ N
PROV. BUENOS AlR W\

25 = - o1 25
PROV. CORDOBA

—1 50,

0 S5 T8 B S A = L 1) [ 1 {25, L | 1 1 i
EFMAM L JA.SONDE.FM.A.MJJA.SOND
1931 1932
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la Municipalidad de la Capital Federal y por
15,80 dolares si el emisor era la Provincia de
Santa Fe. Véase el cuadro respectivo.

3. LOS TITULOS ARGENTINOS EN LAS DISTINTAS
PLAZAS,

Las cotizaciones en Londres de los titulos del
Gobierno Nacional Argentino han descendido
menos que en Nueva York, debido en gran parte
a la desvalorizacién de la libra esterlina.

Es interesante observar en el grafico 3 cémo
las alteraciones en uno y otro mercado hubiesen
coincidido a grandes rasgos, de no haber me-
diado dicha depreciacién monetaria. Aei lo in-
dica claramente la linea fina, que representa
los precios en Londres descartadas las influen-
cias del cambio.

3. VALOR EN BUENOS AIRES, LONDRES Y NUEVA VYORK,
DE Los TiTULOS DEL GOBIERNO NACIONAL ARGENTINO

100 |r|-|||1|||IIfTTI||I|I100

EN BUENOS AIRES, 6%, (en m$n.)

/\

75

/ Endélan:s
50 /\ _,,A\\ 50
"~ '\
EN NUEVA YORK, 61
(en délares)
25,Lll1f|1|l!1[1|||||l4_-|t25
EFMAMIJ JLASONDEFMAM/J JASOND
1931 1932

No es necesario insistir sobre la causa de tal
correlacién. 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 circulacién de capitales.
Pero, con todo, la coincidencia entre los dos
mercados bursitiles méas importantes del mun-
do da mayor valor a los movimientos ya anali-
zados en parrafos precedentes.

4. LAS COTIZACIONES LOCALES.

En cambio, los precios en Buenos Aires pue-
den no oscilar en perfecta simpatia con aquellas
plazas, por cuanto responden a titulos en papel,
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sujetos a clausulas y eventualidades distintas a
las de los empréstitos externos y algunos que,
denominados internos a oro, tienen todas las
caracteristicas de éstos. Obran, sin embargo, cau-
sas comunes que no es facil apreciar en el grifico.
La desvalorizacién 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 mdis pronunciado.

Explicase asi que la cotizacién de los titulos
internos de 6 % se reduzea sélo 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 14 %, se mantienen
durante el periodo en un nivel ligeramente supe-
rior, siguniendo un curso anilogo: de m$n. 97,57 a
m$n. 83,03. Mientras que los de la Provincia
de Buenos Aires de 6 % (consolidacién 1922),
que siempre obtuvieron precios inferiores a los
del Gobierno Nacional, han caido con mayor
fuerza: de m$¥n. 86,00 a mén. 62,55.

A pesar de no tratarse de papeles piblicos
en la verdadera acepcién del vocablo, conviene
referirse asimismo, a titulo de cotejo, al precio
de las cédulas hipotecarias nacionales, por la
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4. COTIZACIONES EN BUENOS AIRES DE PAPELES
DE RENTA FIJA

En m$n.
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1932

gran importancia de las operaciones que de ellas
emergen y por su caracier especial. Las cédulas
han declinado mas suavemente que los titulos
publicos; con la reduccién operada en diciem-
bre, 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 mota 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 pasade, poco des-
pués de terminado el reajuste del Presupuesto
de 1932, el Poder Ejecutivo elevé a la consi-
deracién del Parlamento el plan para el afio
siguiente.

Proyectabase un total de gastos de m$n, 879,1
millones (1) con un aumento de m$n. 23,7 millo-
nes que, como es facil observar en el cuadro res-
pectivo, estaba totalmente destinado a cubrir el
orecimiento en los servicios de la deuda publica
originado por los nuevos empréstitos emitidos en
1932 y las mayores diferencias de cambio. El
ligero incremento de mén, 2,7 millones que arro-
jaba el rubro de Trabajos Piiblicos se compen-
saba con la disminucion de m®%n. 2.8 millones
en las expensas de la Administracién General.

2. LAS REDUCCIONES SANCIONADAS POR EL PARLA-
MENTO,

Estos gastos de la Administracién habian sido
objeto en los dos tltimos ejercicios de un severo
reajuste, mediante el cual se logré reducirlos a
m$n. 453,8 millones en 1932. Ello no obstante,
el Parlamento consideré que la cifra de m$n.
450,0 millones que proponia el Poder Ejecutivo
debia rebajarse a m$n. 430,1 millones. Al efecto,
no procedié a la disminucién de determinadas
partidas, sino que encargé al Poder Ejecutivo
introducir economias por la suma de m$n. 23,2
millones aplicando las medidas que estime con-

(1) Estn cifra incluye los m¥n, 14.0 millones que co-
rresponde entregar a la Caja de Jubilaciones y Pensiones
Civiles en concepto de aporte patronal y que no fueron
totalizados en el Proyecto.
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venientes y que debe comunicar al H. Congreso
antes del 1° de mayo (1).

Pero no es ésta, por cierto, la mis importante
de las reducciones sancionadas. Destacase por su
magnitud la de m$n. 47,0 millones en los ser-
vicios de la deuda publica, que se juzgé impres-
cindible efectuar, por una parte, para equili-
brar el Presupuesto sin recurrir a nuevos gravi-
menes y, por otra, para mejorar en lo posible
el estado de nuestro balance de pagos. Con ese
fin, se ha autorizado al Poder Ejecutivo para
proceder a una conversién de los empréstitos
internos y externos, previa negociacién en estos
ultimos con los tenedores de titulos, bancos y
casas bancarias que han corrido con la coloca-
cion de los empréstitos o actiien como agentes.

MODIFICACIONES INTRODUCIDAS
EN EL PRESUPUESTO GENERAL DE GASTOS
Difer. del Presup

Presu- | Pro- | Presu- | 19393 con resp. a:
puesto | yecto | puesto

Gastos afio | P.E. | afio [|Presup. P;f"‘}ff”
1932 | 1938 | 1033 | tagg | oM
(En miles de mén.)
Gastos a cubrir con ren-
tas en efectivo ...... 777.089| 797.045| 730,147| - 46,802( - 67.798
Administracién General | 443.817| 440.007| 480.066) - £3.762 ~19.942
Deuda Publica ....... H00.144| S00.548| 873085 - 22.221 — 47.026
Asistencia Socidl .. ... L7078 87.000| 26.168) - 008 - 8381

Gastos & cubrir con el
producido de negocia-
cion de titulos ...... 78342 81,160| 01.160(+12.827|4-10.000
Trabajos pidlicos () . | 55.448| 68160 &8.100|F 2788 —
Viadidad ............ .- — 10,0001 4 10,000+ 10.000

Armamentos ........ 0 8800  p.000| 90004+  101] —
Caja Nacional de Jubi-
taciones y Pensiones |2) 1.4.000(2) 140000 140000 — —
Total de gastos. .. ... | 855.381] 879.114| 821.316] - 34,065| — 57.798

i () Inclufdo en 1932 lo gastado para amortizaciones de Leyes Espe-
ciales. (%) Cantidad fijade para este concepto pero no totalizada.

A los m$n. 19,9 millones que la Ley redujo
con respecto al proyecto los gastos de la Admi-
nigtracion, se agregan asi los m$n. 47,0 millones
en la Deuda Piblica. Se rebajé también en m$n.
0,8 millones los gastos de Asistencia Social finan-
ciados con el fondo especial del mismo nom-
bre, pero como simultineamente se destiné m$n.
10,0 millones en titulos para el Fondo de Viali-
dad, el Presupuesto sancionado representa

(1) A los m8$n. 232 millones citados anteriormente
el Parlamento ha agregado otras reducciones por mén.
0,2 millones pero, por otra parte, ha elevado algunos
gastos en m¥n 3,5 millones. De alli que la rveduccién
netn en el rubro sea de mfn, 19,9 millones.
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en definitiva una reduccién de m$n. 57,8 millo-
nes con relacién 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 economias globales que se han introdu-
cido no permiten hacer un cotejo mas amplio,
por cuanto sélo una vez verificado el reajuste se
podra analizar los gastos de acuerdo a su natu-
raleza, tal como se hizo en el ndmero de sep-
tiembre pasado.

3. EL PLAN DE RECURSOS.

La reduccién que se ha mencionado en el
total de gastos del plan para 1933 con res-
pecto a los aprobados en 1932, és alin mas in-
tensa en la parte que corresponde cubrir con
rentas en efectivo. Alcanza en ellas m$n. 46,9
millones, debido a que se ha calculado para las
emisiones de titulos m$n. 12,8 millones mas que
en el afio pasado.

CALCULO DE RECURSOS NACIONALES

PARA EL ANO 1933
(En miles de mdn.)

Proyecto | Presu- Dife-
Rubros del P. E. | puesto s
para 1933 1933
Aduaneras y Portuarips | . .. 280.000 | 275.000 [ — 5.000
Importacién .. ....... 177,482 | 176417 | — 2016
Adicional 10 9 ... 66.784 66.121 | — 608
BTportacion iy iisini v ealson . 1.876 — -~ 1.876
Otras Rentes ,..,.,..00uerennei s 44.868 44462 | = 608
Contr. Territ., Patentes v Sellos . ,| 98.400 79.500 | —18.900
Contribucién Territorial ..., ..., 29.000 16.000 || —18.000
Patentes. . . . .. Vi e i 13.000 18.000 —
e S aiese il 86.400 49.600 | — 6.900
Imp. a los pasafes .. ... .. ) 1.000 1.000 —
Impuestos Internos e v s 167860 123.660 | —44.200
NG e et IR 24.000 e — 24.000
Cublerlas . ..., SRR AT 8.600 8.000 | — 600
Alcoholes ., ..uneiayee SV 24.000 13.000 | —11.000
Tabacos . A e g S 1| R 17)(270)7) 70.000 —
Fé8foros, i ansiis =IRES 9.000 9.000 —
(00 M B LIPS wel e 10.000 8.600 | — 8.600
T e AN e o 2.600 2,100 | = 400
WARDE 4 i s et T e s e W A 4.800 2,400 | - 1.8900
Bebidas aleohd! T ] e 9.000 8,000 | -— 1.000
Otros ........ oot B e | ] o | 6.560 4.660 | - 1.900
Impuesto & los Réditos ...,.......| 50.000 57.000 | 4 7.000
Imp. & las Transacciones .,,......| 45.000 40.000 | ~ 5.000
Partio. en Benef, Repart. Auténomas| 15.000 17.000 | 4+ 2.000
Baneo de la Nagion ............| 12000 12.000 —
Ydcém, Pelroltf, Fiseadis ..., .. 38.000 5.000 | + 2.000
Correos y Telégrafos ... .........| 42500 42.000 | - 500
Timbres ............ B Iy £9.000 £8.600 | ~ 600
Telégrafos . 7.000 7.000 =
VR0 o ol BEBEHI0 06 0 88 0 e 6.600 8.600 —
Servicios Financieros ........ ceiea| 46984 46.984 —
Qbras Sanitarias, serv. deuda ,...| 40.660 40.660 —
Banco de la Nacién, 1d. . ... ., . 3.724 8.724 —
Prov. de Bs. Adres, td. . ......... 2.600 2.600 =
Rentas Diversas ............. ... . 30.341 26.341 —
Total de recursos ...., ..., 776.085 | 707.485 | —68.600

= e

===

== =

e e e e e e L e e 2
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De alli que no se creyese necesario sancionar
los nuevos graviamenes que el Poder Ejecutivo
propuso al Parlamento, no obstante admitirse
que los impuestos en vigor en 1932 habrian de
rendir una recaudacién inferior, en razén de la
gituacién econémica. Por otra parte, vencido el
término fijado para el adicional del 10 % a los
derechos de importacién, el de cuatro centavos
y medio a los paquetes de cigarrillos y el de
2 o|oo a la contribucién territorial de la Capital
Federal y de los Territorios Nacionales, s6lo se
renovaron por un afio los dos primeros, recha-
zindose ademas el nuevo impuesto de tres cen-
tavos sobre la nafta, proyectado en reemplazo
del que dejé de percibirse como tal para ingresar
directamente al Fondo de Vialidad.
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Es de notar que con el objeto de asegurar
una mejor percepcién, se modificé la ley de
impuesto a los réditos para lograr una simpli-
ficacién y mejor coordinacién de las reglas le-
gales. Ignal temperamento se adopté en el im-
puesto a las transacciones, cuya recaudacién
probable hubo sin embargo de reducirse dehido
a la fijacién de una tasa tnica de 3 o|oo sobre
el volumen de las operaciones.

Con todas estas alteraciones, el caleculo de
rentas en efectivo aprobado por el articulo 6
de la Ley 11.671 asciende a m$n. 733,6 millones,
cifra que excede ligeramente en m¥n. 3,5 millo-
nes a los gastos correspondientes. En el cuadro
que precede se establece su comparacién con el
presentado a las Camaras por el Poder Ejecutivo.

EL MOVIMIENTO DE LA TESORERIA DE LA NACION Y LAS RECAUDACIONES
NACIONALES EN 1932

1. EL BALANCE DE TESORERfA.

Los ingresos de la Tesoreria General de la
Nacién en 1932, con m$n. 1.138,83 millones, se-
fialan un ascenso de m$n. 316,5 millones con
respecto al afio precedente. Gran parte de dicho
aumento, m$n. 246,1 millones, se debe a los re-
cursos del crédito, donde el Empréstito Patriés-
tico aporta m$n. 289,9 millones, mientras que las
operaciones de préstamo a corto plazo y las
negociaciones de otros titulos del Gobierno de-
notan disminucién. A las rentas en efectivo co-
rresponden los m$n. 70,4 millones restantes, de-
rivados de una mayor percepcién en el rubro de
impuestos.

Tales circunstancias han permitido efectuar
pagos por m¥n. 1.124,0 millones, o sea m$n.
288,7 millones mas que en 1931. De esta canti-
dad, m$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 1a cance-
lacién de cuentas de ejercicios anteriores. Algo
analogo sucede con el aumento de m$n. 17,1
millones que se registra en el renglén de trabajos
publicos.

En cambio, la elevacién de m$n. 49,1 millones

en los servicios de la deuda priblica se debe,
principalmente, a las diferencias en el valor de
nuestra moneda. A su vez, las cancelaciones o
amortizaciones de operaciones a corto plazo han
sumado m$n. 14,2 millones mas que en 1931.
Pero todo ello no ha impedido que el Gobierno
Nacional atendiese con mayor regularidad sus
compromisos con las reparticiones auténomas, ya
sea por trabajos publicos realizados (FF. CC.
del Estado y Obras:Sanitarias) o como subven-
cién y cuotas de impuestos (Consejo Nacional
de Educacién), desde que ha entregado por estos
conceptos una suma que excede en m$n. 58,9
millones a la del afio anterior.

El remanente neto del afio ha sido, pues, de
m¥n. 14,7 millones. Unido a las existencias ante-
riores eleva las tenencias de la Tesoreria de la
Nacién al 31 de diciembre ppdo. a m$n. 24,7 mi-
lomnes.

Ya se ha hecho notar en comentarios ante-
riores (volumen 5, pag. 126) que la Tesoreria
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

I
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MOVIMIENTO DE LA TESORERfA GENERAL

DE LA NACION EN 1931 vy 1932
(En males de m&n.)
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series aludidas que publicamos habitualmente
¥ que damos ahora en forma mas detallada en
el cuadro que sigue. Su total asciende en 1932 a
m$n. 726,5 millones, contra sélo m$n. 668,6 mi-
llones en 1931. Es el rubro de impuestos inter-
nos el que revela el mayor incremento, a saber,
m$n. 34,7 millones, a raiz de los nuevos tributos
creados (nafta, cubiertas, etec.) y al aumento de
los que ya existian. El rubro de contribucién
territorial, patentes y sellos, se eleva por las
mismas causas (adicional del 2 oloo y modifica-
ciones en la ley de sellos) en m$n. 15,9 millones.

Pese al adicional del 10 %, los recursos adua-
neros y portuarios han caido 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
Conceptos 1931 1932 [

disminucién
ENTRADAS:

Rentas en efectivo....... 697.146 767.595 | + 70.449
Impuestos .............. 493.329 576.652 | 4+ 83.323
Correos y Telégrafos. . ... 40.219 38.698 | — 1.521
Obras Sanitarina ........ 31.499 18.746 | - 12.753
Diversos ............... 132,099 133.499 | + 1.400

Recursos del crédito... ... 125.113 371.163 | + 246.050
Negociacién de titulos. .. 82.533 75.879 | - 6.8564

G oo0000d000a008 00 70.488 21.866 | - 48.69%

Pago de expedientes ... .. 7.026 40.980 | <+ 33.964

Cancelacién de letras ... . 5.019 18.048 | + 8.024

Operaciones a corto plazo. .. 42,580 5.8349 | — 37.231

Empréstito Patri6tico ..... — 289.935 | 4+ 289.935

Total de entradas. . 822.259 1.138.758 | 4 316.499
SALIDAS:

Sueldos y gastos ......... 422.648 555.336 | 4+ 132.688

Servicio deuda ptblica 237.004 286.069 | 4 49.055

Cancelacién o amortizacién
operaciones g corto piazo. ., 29.964 44,209 | + 14.245

Trabajos ptblicos........., 46.051 63.127 | 4+ 17.076

Reparticiones Aut6nomas. .. 84.238 143.145 | + 58.907
Consejo Nac. de Educacion. 58.871 94.416 | + 85.544
FF.CC.dd Estado ...... 8.009 24.768 | 4 16.758
Obras Sanitarias ........ 17.358 23.968 | + ¢.606

Diversas ................. 15.476 32.168 | + 16.692

Total de salidas, ... 835.381 1.124 044 | 4 288.663

A to o disminucidn de

eristencias ............., - 18,182 | + 14.714 | + 27.83%6

reparticiones auténomas, a las cuales sélo se
alude en los balances cuando aportan o reciben
fondos de la Tesoreria General.

2. LAS RECAUDACIONES NACIONALES.

En cuanto a las entradas, debe agregarse que
Jos recursos en efectivo incluyen todas las recau-
daciones nacionales que presentamos regular-
mente en el cuadro de principales indices y que
ingresan normalmente a la Tesoreria, atin cuan-
do se refieren a la parte de contribucién terri-
torial que corresponde al Consejo Nacional de
Educacién y a la Municipalidad de la Capital.
Sin embargo, las cifras de Tesoreria no coinci-
den exactamente con las entradas de las diversas
dependencias recaudadoras, pues se da con fre-
cuencia el caso de recursos percibidos por el
fisco pero no transferidos atn a la Tesoreria, o
de recursos que ingresan en esta tiltima a prin-
cipios de afio y que han sido recaudados el
anterior. Ademas, en el rubro diversos se inclu-
yen partidas que no son en realidad recursos
sino simples devoluciones de fondos.

Es por eso que los guarismos de la recaudacién
més préximos a la realidad estan dados por las

aumento de las tarifas.

Obsérvese, por iltimo, que el producide de
los nuevos impuestos ha sido de m$n. 30,8 mi-
Uones en los réditos y m$n. 21,2 millones en
las transacciones.

DETALLE DE LAS RECAUDACIONES NACIONALES
DURANTE 1931 v 1932

(En miles de m#n.)

Total anual Aumento o dismin,
Rubros 5
1931 1932 | Absoluto Rel};’“‘m
()
Aduaneras y Portuarias: | 311.978 | 285.85¢4 (- 26.124 | — &4
Importacién ......... 248.866 | 181.302 |- 62.663 | — 25,7
Adicional 10 % ..... | 11.017 | 67471 |+ 46.464 | +421.7
Ezportacién ......... 2.384 1.891 |- 498 | — 20,7
Olras Rentas ........ 654.712 46190 |- 9.622| - 17,4
Contr.Territ.,Pat.ySellos | 115.810 | 131.717 |+ 15.907 | + 13,7
Contrib. Territorial ... 41.217 638.268 |+ 12,061 | + 29,2
ad 23.801 23846 |+ 44+ 02
. 49.428 63.666 |+ 4.228 |+ 86
Imp. a los pasajes ... 1.364 948 |- ; 416 | — 30,6
Impuestos Internos . ... 113.071 147,802 |4 34.731 | 4+ 30,7
Nafta .............. 2= £23.850 |+ 23.880 —_
Cubiertas ........... — 7.648 |+ 7.648 —_
Alcoholes ........... 17.767 18.268 |- 4.489| - 253
Tabacos ............ 62.464 68666 |+ 6.102| + 98
Fésforos. ............ 4.197 8.617 |+ 4.320| +102,9
Cerpezas. ............ 6.483 6.660 |4 127 | + 2,3
Seguros ..... ..... . 2.406 2.076 |- 329 | - 13,7
Vinos....c...cvennnn 2.766 2.698 |- 72| - 26
Bebidas alcohdlicas ... 9.607 7860 |- 2247 - 23,4
Olroe ............... 8.468 8.404 |- 59| - 07
Impuesto a los Réditos . — 30.798 |+ 30.796 —_—
Imp. a las Transacciones 321 21.224 |+ 20.903 —_—
Part. en Benef. Rep. Aut. — 7.246 |+ 7.246 —
Banco de la Nacién ... — 4.246 |+ 4.246 —_
Yacim. Pelrol. Fise. .. — 3.000 |+ 8.000 —
Correos y Telégrafos ... 46.728 30.540 |- 7.188| — 15,4
imbres ............ 81.788 27.609 |- 4.274| — 13,4
Telégrafos ........... 8.663 6.693 |- 1960| — 28,7
Vartos .............. 6.292 5,338 |- 864 | — 15,2
Servicios Financieroa. .. 31.565 31.683 |+ 118 | + 0,3
Obras Sanit., serv. deuda 27.682 272.000 |- 582 | - 1,9
Banco Nactén, 1d. . ... 2.440 2.440 = —
Prov. de Bs. As., {d. .. 1.693 2.248 |+ 660 | + 40,8
Rentas Diversas ....... 49,112 30.879 |- 18433 | - 37,5
Total general... | 668.585 | 726.541 |+ 57.956 | + 10,9
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Diciembre 1032

EL ESTADO ECONOMICO

1. Los PRINCIPALES INDICES.

En los ultimos meses, las alteraciones de los
principales indices del estado econémico siguie-
ron respondiendo a las tendencias descriptas en
el nimero 8 de este volumen, segtin se observa en
los cuadros acostumbrados de la pagina 208.

NIVEL GENERAL DE PRECIOS MAYOQORISTAS
(Base: promedio 1926 = 100)

ries relacionadas con el mercado monetario y el
estado de los bancos y con la produccién agro-
pecuaria. En nuestro préximo nimero, una vez
que se completen los guarismos correspondientes
al mes de diciembre, haremos un analisis que
abarque los hechos mas salientes del afio fe-
necido.

2. ULTIMOS RESULTADOS DE LAS SOCIEDADES ANO-

95 Diciembre 1938 NIMAS NACIONALES.
Grupos Septbre.| Octubre|Novbre.| Dicbre. | Novbre. | Dicbre. 3 20 .
1932 | 1981 Las 166 sociedades anénimas nacionales que

o)) Tielacs ¢ nEeder, G2 G figuran en el cuadro siguiente; sumadas a las 196
Incl.prod.agrop.| 88,4 | 87,5 | 87,1 |855* | - 18] - 85 (e que ya dimos noticias en agosto, constituyen
Excl.prod.agrop.| 95,8 95,5 95,6 | 94,5 - 1,0 - 63 0 0
Prod. agropec. .| 62,8 | 59,0 | 550 |519+ | - 66| -154 cerca del 30 % del total en funcionamiento.

b) Indices de precios, en délares Atin cuando no puede tomarse como defini-
Incl. prod. agrop.| 56,2 55,6 56,3 | 54,3*% | - 18| ~ 86 . ] A8 :
Exlprod.agrop| 609 | 607 | 607 | 600 | - 10| - 55 Ve la tasa de rendimiento obtenida hasta ahora,
Prod. agropee. .| 89,9 | 87,5 | 849 1330+ |- 56| ~-164 los beneficios consignados permiten apreciar con

* Dato provisional.

Mientras tanto, la baja de los precios mayoristas
a que aludimos en el nimero 9, se ha acentuado,
especialmente en los productos agropecuarios.
El cuadro que precede consigna los indices co-
rrespondientes,

cierta aproximacion la intensidad del descenso
que han de revelar en conjunto las utilidades
arrojadas en 1932 por el capital anénimo. Estas
fueron, en las 305 sociedades comparables en los
tres dltimos ejercicios, de m$n. 36,9 millones,
contra m$n. 58,4 millones en 1931 y m$n. 77,8

—

En las paginas 209 y 210 se insertan las se- millones en 1930.

RESULTADOS FINANCIEROS DE ALGUNAS S. A. NACIONALES COMPARABLES EN 1930-32

Mes Capital Efectivo Capital Ganancias netas :
Clasificacibn de realizado % 8/ Divi-
Ejerc. 1930 1931 1932 en 1932 | 1930 1931 1932 | Cap. ef.| dendo
1932 1932
(En miles de m$n.)
Agropecuarias:
29 sociedades informadas anteriormente , 101.352 | 102.592 | 101.846 98.6856 4491 | 3.029 | 1918 1,9 | 2.097
Estancias y Colonias Walker ... .. ..., 8 5711 5.620 5.571 4.000 116 33 74 1,3 60
Campos y Ganados Limitada ......... ; (i} 3.081 3.028 3.032 3.000 101 113 |- 11 |-~ 04 —
Comercial Ganadera Casimiro Polledo . . [ 3.736 3.742 3.813 2600 6 71| — 156 | - 4,1 =
Establecimientos Rurales La Totora ., (i) 2.526 2.643 2.553 2.280 229 186 124 4,9 128
Estancias Argentinas Unidas Lda. ...... 3] 3.124 3.487 3.483 2.000 38 (- 24|~ 38|- 1,1 =
Estancias y Colonias E. de Sa. Pereyra e H. (i} 4,525 4,539 4.540 4.610 338 194 84 1,9 —
Estancia y Colonia Trenel ............, (i) 11,970 11.645 11.420 9.000 847 | — 224 | - 98 |- 09 =
Ganadera Argentina Menendez Behety ., 3] 30.221 30.280 30.412 20.000 1.460 298 | — 171 | - 0,6 400
Ganadera La Nacional ................, 6 3.881 3.730 3.749 3.600 | - 151 20 60 1,6 =
Ganadera Nueva Oriental .............. B 3.312 3.270 3.278 2600 | - 42 68 68 2,1 50
Inmobiliaria Candelaria F. de Duhau Ldu. f 7.721 7.632 7.147 4.308 1.494 392 1.165 16,3 1.335
La Marianita ................ o7 AR [} 3.565 3.541 3.593 3.182 138 920 — 0,0 —
Nicolds Brugone e Hijos Lda. ........., 6 4,391 4427 4.449 4.161 89 54 26 0,6 10
Nougués Hermanos Lda. .............., 6 6.413 6.409 6.223 6.169 109 | - 187 |- 92 |~ 1,5 =
Santa Rosa Distancias Lda. ............. 0 8.629 8.980 9.281 8.000 352 301 102 1,1 =
Francisco Marzano e Hijos Lda. ......., 7 7.321 7.418 7.130 6.000 403 | — 271 [ — 853 | = 12,0 =
José Balbiani ........................, 8 5.356 5.428 5.244 4.000 281 78 92 1,8 240
Otras 10 sociedades * ................., 11.474 11.382 10.724 9.781 111 | - 644 | - 140 | = 1,3 68
Total del grupo ....... . ......... " 228.289 | 229.693 | 227.468 | 191.516 | 10.758 | 3.577 | 2.154 09| 4388
Comerciales:
44 soc. informados anteriormente . .. 81.400 82.036 80.685 68.266 4,466 1.709 574 0,7 2,014
Resta Hermanos ...................... 4 5.104 5,251 4,852 4.968 476 | - 295 | -1.824 | - 37,6 —
Argentina de Iidificacitn ............. .. 6 7.135 7.803 7.951 6.000 688 709 673 8,5 480
Argent}na de Tnmuebles, Cla. ........... 6 13.148 13.816 14.371 10.000 668 555 521 3,6 =
Argentina del Bud, Cla. ........ ... ..... 6 2.497 2.644 2.715 2.606 152 71 8 0,3 —
IBrombergivaCia S Ssal Sl LSRN e 6 3.686 3.695 4.156 3.409 244 461 10 0,2 —
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RESULTADOS FINANCIEROS DE ALGUNAS S8. A. NACIONALES COMPARABLES EN 1930-32 (Comtinuacién)

Mes Capital efectivo Copital Ganancias netas
Clasificacibébn de realizado Yo 8/ | Divi-
ejerc. 1930 1931 1932 en 1682 | 1930 1931 1932 |Cap, ef.| dendo
1932 1932
(En miles de mén.)
DellagoDpa v vvevernnr e i 6 3.795 3.821 3.875 8.409 271 85 154 4,0 170
Cinlerin General Glemes Lda. .......... 6 8.306 8.293 8.295 8.263 240 217 101 12 -_—
Inmobiliaria y Financiera Lda. ..... o, ; 6 2.384 2.461 2.528 2.067 1868 176 149 5,9 93
Mercado de Abasto Proveedor .. 6 13.604 14,036 14.029 12.000 1.662 | 1322 | 1.216 8,7 960
Nacional de Grandes Hoteles . .. Y 6 5.001 4,308 4.241 3.893 | — 656 196 240 5,7 175
Nicolds Mihanovich ................... 6 35.509 35.108 34.562 84.000 1743 | 1330 | - 693 | - 2,0 —
Staud y Cia. ...l (e 8 6 15.768 15.966 16.865 18.686 1.179 996 548 3,3 —_—
Territorial Rio de la Plata, Cia. ........ 6 15.927 15.942 15.967 15.909 767 767 767 4,8 744
Unitas, Cia. Financiera Argentina....... 6 5.694 5.848 6.300 5.860 411 450 | - 196 | - 3,1 —
Comercial Isrpelita Lda. ............... 7 3.350 3.503 3.461 2.806 262 280 87 2,6 72
Ustariz y Cfa. Lda. ................... 8 4.425 4.300 4.322 2.000 365 190 124 2,9 120
Otras 24 sociedades * ... ............... 19.507 18.935 18.3056 18969 |- 6 |- 366 | - 898 [ — 4,9 38
Total del grupo .................. 246.320 | 247773 | 247470 | 217.334 | 13.118 | 8.832 | 1.561 0,6 | 4866
Industrlales:
43 soc. informadas anteriormente ....... 195.237 | 196.442 | 198.087 | 169.264 | 10.108 | 8.950 | 8.520 43| 6.630
Cristalerfas Rigolleau .................. 3 7.345 7.390 7.895 6.818 515 7 | -1.089 | - 14,7 =
Refinerfa Argentina .................... 4 65.376 5.413 5.425 4646 306 289 18 0,3 -—
Agzucarera Coneepei6n .. ................ 5 19.550 19.602 19.651 17.046 1.370 | 1.272 | 1.337 6,8 | 1.159
Benegas Hermanos y Cia. Lda. ......... 5 3.429 3.447 3.508 3.000 189 70 a5 1,9 —_
La Erica 8. A. ...t 5 4.500 4,527 4.462 4.600 187 | - 65 51 1,1 —
Americana de Construcciones y Paviment. (i} 563 2.730 2,742 3.000 167 12 | - 275 | - 10,0 r=
Argentina de Eleotricidad Cia. .......... [i} 35.765 37.956 38.348 34.669 3.015 | 3.243 | 2.308 6,0 | 1.869
Bilz, Fca. Bebidas sin alecohol........... 6 2.877 3.028 3.155 £2.400 389 336 169 5,4 84
Cerveceria Arg. San Carlos ............ 6 2.760 3.295 2.990 1.250 438 297 208 7,0 106
Cerveceria Bieckert .................. 6 9.603 10.219 10.449 9.646 1897 | 1.194 619 59 382
Cerveceria Buenos Aires .. 8 3.873 4.002 4.092 3.600 266 296 273 8,7 210
Cerveceria del Norte ....... ) [} 4,124 4,318 4412 3.600 614 374 222 5,0 210
Cerveceria de Rio Segundo............. 6 4.782 4.909 4.883 3.636 456 251 56 1,2 80
Cerveceria Palermo .................... 6 12.731 13.019 13.420 10.000 2.298 | 1.804 | 1.467 10,9 | 1.200
Cervecerfe Schlau ..............c00u.. (] 6.044 6.166 8.220 6.000 977 764 502 8,1 475
Establecimientos Vitivinicolas Escorihuela. 6 5.048 5.169 5.143 6.000 09 |- 25 |- 2365 | - 4,86 =
Explotadora de las Termas Villavicencio .. 6 3.249 3.326 3.297 2.997 429 346 301 9,1 210
T o0 o0 oo 6 o SBBIE 5 0 5 SOERIo 8 T8 106 6 5.659 5.635 5.436 4.600 313 282 284 5,2 270
Frigorifica Arg. de Tierra del Fuego..... 6 3.197 3.010 3.081 2.400 | - 187 51|~ 200| - 6,6 —
General de Celzado .................... 6 2.012 2.837 2.779 8.000 | - 176 |- 58| - 160 | - 5,8 —
General de Fésforos Sud Americana ..... 6 29.662 20.682 29.724 29.662 810 | 1.054 644 2,2 593
Geope, Cia. Gral. de Obras Pablicas. . [ 4.913 4.961 5.879 4.000 699 447 249 4,6 —
Guillermo Padilla Ida. ................. 6 3.071 3.075 3.055 2.500 188 138 54 1,8 100
Introductora de Buenos Aires ....... E 6 8.617 8.571 9.219 6.818 689 700 | - 72 |- 08 —
Jacobo Peuser Lda. ............. 6 5.485 5.562 5.787 4.464 366 226 98 1,7 60
La Cantébrica 5 6 5.294 5.366 5.144 4.600 73| - 212 |- 168 | - 3,3 —_
La Negra Mashwitz Rey ............... 8 5.002 5.106 5.078 4646 2856 156 211 4,2 182
La Pepelera Argenting ................ ! 6 17.573 17.818 17.859 16.600 2,041 1.640 1,099 8,2 990
Mackinnon y Coelho Lda. .......... g 6 3.034 3.017 3.062 8.000 195 274 356 11,6 310
Malterfa y Cerveceria Los Andes ...... : 6 3.730 3.743 3.753 3.600 222 221 223 5,9 210
Matadero Frigorifico Mendoza ........ " 6 4.777 4.690 4.612 4.600 160 197 82 1,8 68
Mattaldi Simon Lda, .................. 6 14.468 14.661 14.672 12.000 577 428 127 0,9 —_
Piccardo y Cia. Lda................. 3 6 50.219 52,009 49.803 46.600 6.266 | 5968 | 2.969 6,0 | 2.958
Industrial Agric. San Lorenzo........ 7 2.466 2.839 2.890 2.988 | - 110 30 (- 270 | - 9,4 —_
La Primitiva Fca. de bolsas .........,.. 8 4,203 3.780 3.030 3.760 | — 434 | — 728 336 11,1 —
Otras 29 sociedades * ............... ; 22.561 23.834 24.307 21.456 1.909 | 1.084 603 2,5 674
Total del grupo .................. 522799 | 535.101 | 536.309 | 469.231 | 37.607 | 31.402 | 20.982 3,9 | 19.030
Bancos:
8 bancos informados anteriormente ..., .. 129.485 | 130.328 | 131.064 93.376 8.245 | 7.773 | 6.597 50| 5.897
Otro banco * ..............cc0.0nn 5 e 114 136 167 146 18 25 28 16,8 11
Total del grupo .. ... o (N 0,08 3 3 129.599 | 130.464 | 131.231 93522 | 8.263 | 7.798 | 6.625 50| 5908
Seguros:
10 soc. informadas anteriormente ....... 13.096 13.222 13.305 7.898 1.125 | 1.283 | 1.161 8,7 754
El Comereio, ......vveveiieieneieieiin 6 6.506 6.852 6.989 8.000 751 528 571 8,2 360
La Economia Comercial ............. ala (] 2.544 2.538 2.538 2.000 134 134 137 54 120
Lo GOUTHIN. oWl W T L 6 4728 4.741 4.729 2.600 502 411 103 2,2 200
Total del grupo ..... ... ...... . 26.874 27.353 27.561 15.399 2512 | 2356 | 1972 72| 1434
Transportes:
6 soc. informadns anteriormente ........ 7.242 8.208 7.773 6.799 212 |- 5283 |- 99 |- 1,3 =
Tramways de Buenos Aires y Quilmes |, . [ 4,256 4,596 4.773 2.500 332 177 56 1,2 —
Otras 2 sociedades * ................ A 1.147 1.110 1.136 1.106 | - 37 25 15 1,3 =
Total del grupo ............... ; 12.645 13914 13.682 | 10.404 507 |- 321 |- 28 |- 02| —
Diversas:
18 soo, informadas anteriormente 41.820 42.340 42.858 36.402 4493 | 4.118 | 3,151 7.4 | 2.594
Internacional de Teléfonos ...... 5 i} 5.018 5.906 6.259 5.823 214 233 243 3,9 98
Otras 8 sociedades * ................ o 5.185 5.147 5.234 3.993 301 416 232 44 178
Total del grupo ..... .......... : 51.823 53.399 54.151 45.218 5.008 | 4.767 | 3.626 6,7 | 2868
Total general........................... 1.218.349 |1.237.697 [1.237.872 [1.042.624 | 77.773 | 58.411 | 36.892 3,0 | 38.494
Total general (incluido soo. nuevas) t.... 1.218.349 |1.264.851 (1.293.391 [1.097.982 | 77.773 | 59.073 | 37.500 29 | 40,003

¥ Sociedades con capital efectivo inferior a m$n, 2.500.000 en 1932. + En 1931 se incorporaron 30 soc. de primer ejercicio y 27 en 1932,
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PRINCIPALES INDICES ECONOMICOS Y 8SUS
VARIACIONES RELATIVAS

Primeros
1032 19311 5nce meses %

Indices 1932
Oct. | Nov. | Nov. | 1931 | 1932 | 1951

Intercambio ext. (mill. 8) | 152,68 159,2| 108,2(2.440,2/1.977,2/ - 19,3

Exportaciones:
Valor (4d.) ........ 82,21 80,0/ 130,2|1.343,0| 1.200,8| - 10,0
Cantidad(mzles tons.) #30| 1.000| 1.510| 17.110] 14830 - 12,7
Vol. fisico (dndice) () | 82,1| 97,2| 117,7] 122,3] 1124|- 8,1
Precio medio (¢d.) (') | 60,2 053] 718 03,0 62,5 22

Importaciones:
Valor real (mill. 8) . | 704| 00,6 68,0]1.1056| 7674~ 80,6
Vol. fisico (dndice) () | 68,5 67,8 53,8] TO.0[ 66| - 29,9

Cheques Comp. (mill. §) | 2:278( 2.261( 2.777| 35.741| 27.310|~ 23,6
Capital Federal ..... 1.911] 1.001] 2.385| 29.812| 22.817(~ 23,6
Interior ............ 365| a60| 892| 4.020| 4400|- &7

Medios de Pago ((d.): (8 i
Billetes en el ptablico. 0p2| 683 731 757 707 -
Depésitos corrientes, . | 1.002 1.098] 081 1.068| 1.067/+ 09

+

Prést, Bancarios ({d.) (?) | 8:607] 3.401) 3.771) 3.852) 3,500
Encaje Bancario (%) ()| 18,1 183| 143 12,8 16,7
Venta Propied. (miles 8)* |24.080[19.729]28.225328.541(240.075
Venta G. Alm. y T. (¢d.)* | 9.165(10.588] ©.537(120.185/104.277| - 13,2

Qrand. Alm. (bndice) (1) | 68,0] 77,5 73,6 84,9 69,9/~ 17,7
Tiendas (¢d.) () .... 88,3| 102,1( 88,1 100,38 207|- 9,6

Trans. Bursét. (males 8) % [20.708[29.415|40,803/408.070(334.351) — 28,6
Cédulas Hipot. Nae, .. |16.1806|15.671]|20.002(246.000 173,044 = 29,6
Emit., Bco. Hip. Nac. 4140 A81| 1.478( 446700 7.918| - 828
Retir., Bco. Hip. Nac. | 4088 8.847) 54923 40.801| 47.088 - 3,0
Titulos Ptibl. Nacion. . | 6.562| 8.208| 5.771| 67,008 08.005/+ 0,2
Tft. Pib. Prov.y Mun. | 2.834| 2.630| 56,483( 64.804| 43.167| — 39,4
Bonos Hipotecarios. ., | $.978| 3.004| 6.568| 55.634| 30.875] - 84,6
Acciones ............ 851 856| 2.171| 23.085| 8.847| - 61,6
Certif. y Obligaciones . 852] 373| 7138| 0054 3.925|= 60,6
Recaud. Nac. (miles 8): (3) |05:408[62.560947.006|596.787[053.510|+ 9,6
Aduaneras y Port.: .. |28.611|28.606|23.2401280,736(262.028) - 9,3
Derechos de Import. |[8.880(19.891|10.040|236.680|210.808 - 7,3
Derechos de Export. 161 128 206] 2.100| 1.761| - 20,4
Otras Rentas ...... 3.611| B.687| 3.858| 60.048| 41.884(— 17,8
Contribucién Terr. (%) | 8.342| 2,803 2.225] 40.530| 01.790|+ 27.8
Patentes () ........ 634 314 248) 28.500] 23.088]— 0,1
Sellos *) ....covnn.. 4,751| 3.784| 8.878| 45.537| 40.360|+ 8.4
Impuestos Internos (3) |11.374|12,698(10.317{103.410]130.1001+ 26,9
Otras Recaudaciones. . |16.881)10.324) 7,158] 04.000)135.707|+ 44,4
Pasivo Quebrant. (miles8) |1,016(14,185|20.303/340,402]288.508| ~ 30,0
Dep. Ahorro (mill. 8) () | 1.502| 1,558 1.639| 1.671 1.682(- &9
Construce. Proyectad.:
Permisos (ntimero) ... | 1.827| 1.221( 1.493| 18,421 13,8201 - 24,9
Buperficie (miles m?). . 1168 119 1100 1.688] 1.100f - gg-g

Valor presup. (miles ) [11.700{10.870)|10.040|1560.400 105.220] —
Carga Ferroviaria: () 3.281| 4.282( 3.869| a4.023| 31.047| - 10,8
F.C.Part.(milestons.) ) | 2,842 2574 3.195| 33.973] 208481 - 12,2
F. C. Estado (fd.) (.. 440] 800 397| 3.845| 34VE|- 95
Entradas Ferroviarias:. . |7 388|32.540(37.490(408.725|433.5646| - 13,1
F. C. Parts. (miles §) . |#3.486]20 483123,777)447 111)301.424) — 12,6
F. C. Estado ({d.) ... | 3.4103] 3.057| 3.713) 51.612| 42,122| - 18,4
Movimiento Portuario (%) 781 639 900| 10.692] 9.334|- 12,7
e (aneay oo | 1487) 1542 144,0] 1882 1300|+ 12
Movim, Migratorio @) ., .
Inmigrantes (nifmero) . | 3.200) 3.748] 4,788] 62144 27.370| - 47,5
Emigrantes (fd.) ... | 2.119| 2.374| 2.874| 49.095] 40.881(~ 18,2
Saldo (id) & ...... +1.087[+1.374(+ 10141+ 2,140]-13.805(+52.941

* Iin la Capital Federal Guicamente, () Indices, base 1026 = 100;
en las eolumnas poumulativas van los promedios respeotives. (9 Ci-
fras de fin de mes y sus promedios respectivos. (1) Las clfras oorres-
ponden: al total de lo recaudado, ¥ no silo a lo Ingresado en rentas
genernles, (Y Aposto y septiembre 11132, sepliombre 19031 y rieve
primeros meses; las cifrns do 1932 son prmr:qiqmnlm. (*} Beptiembre y
octubire 1032, uuluhru 1081 y dios primeros meses; lus eifras de 1082
gon provisionales, (%) Milea do tonelndns do registro neto de luu b~
aues v veleros entrados en puertos del pafs. () Pasajeros extranieros

s ultramar de 24 y 38 dluse; cifris de ln Direecitn de Inmigracion,
?‘gqﬁn ln columng de los porcientos va la difra nbsalule del mldu el

930,

Diciembre 1932

EL COMERCIO EXTERIOR

CIFRAS GENERALES DEL INTERCAMBIO

En millones de m&n. | En millones de délares (1)
Perfodos Impor- | Expor- | galdos | Impor- | Expor- | 1404
taviones| taciones taciones| taciones
a) CIFRAS MENSUALES
Agosto 1932 ,,.| 74,8 94,1 |4 19,3 | 19,3 24,2 [+ 4,9
Septbre. » ...| 80,8 | 919 |+ 11,1| 208 | 236 [+ 28
Qctubre » ...| 70,4 82,2 |+ 11,8 | 18,1 21,1 [+ 3,0
Novbre, » ...| 69,6 89,6 |+ 200( 17,9 23,1 |+ 52
Octubre 1981 ...} 9456 1884 |+ 38,9 22,2 31,3 |+ 9.1
Novbre. » ...| 68,0 130,2 |+ 62,2 17,6 83,4 |+ 15,9
b) PRIMEROS ONCE MESES

1930 iraalaraiali v e 1.555,2 | 1.290,3 | —264,9 | 576,1 480,8 | - 95,3
193 ik o Futeem e pinsr 1.105,6 | 1.343,6 |4238,0 | 331,6 398,5 |+ 66,9
19328 ey .. 767,41 1.209,8 [+-442,4 | 197,56 311,2 [+113,7

VALORES DE TARIFA DE LAS IMPORTACIONES (3

1932 1931 Primeros once meses

Articulos y eus

derivados | Dgtubre| Novbre,| Novbre| 1931 | 1932 |% %f};

(En miles de mén.)

Alimentos ....| 7.955 9.160 7.698 | 121458 85.708) - 29,4
Bebidas ...... 633 514 686 7,137 3.854| - 48,8
Caucho ...... 1.968 1,871 1.525 33.258] 19.617| - 41,0
Comb. y Lubr.| 10.406 | 13.388 | 10.675 228420 138.561| - 39,8
Hierro........ 4.646 5.131 7.277 O0.BYT| 02208 - 37,6
Maderas ..... 2654 | 2479 2.053 38.000] 29.445) - 23,7
MA4q. y vebic. .| 2.570 3.242 4.328 08.029] 31.997| - 67,6
Otros metales .| 2.494 2.981 2.893 42.819| 20.001| - 32,3
Papel, cartén. .| 4.199 3.9056 3.5808 50,601 47.321 - 6,6
Piedras (4) ...| 2.287 2.223 3.316 43.655| 27.786| - 36,4
Prod. quim. ()| 5.348 5.440 5.840 70.852| b57.148) - 19,8
Tabacos .. ... 730 1.1563 768 24840 10480 - 67,8
Textiles ., .... 27.163 | 20.779 | 15.563 221,699 213.601] - 3,6
Varios ....... 3.546 3.534 3.523 55,718 38.221| - 31,4
Totales .., ... 76.455 | 75.600 | 69.731 |1.137 241| 794.979| - 30,1

CANTIDAD Y VALOR DE LAS EXPORTACIONES

1952 1081 Primeros once meses
Grupts
do = T
productos | Octubre Navlre, | Novbroe, 1931 1932 10328
1931
; a) CANTIDAD, en tons.
Granos ., (¢)) 780.643 | 849.726|1.348.829|15.483.870|13.305.303) — 13,6
Carnes. .. .. 48.203 50.187| §5,107| 676H.087 526.058| - 8,6
Cueros. . . .. 13.939 156721  15.080| 181.821) 122.264|- 6,9
Lanas ..... 6.906 12,649 8.580 127,287 118771 - 9,0
Pr. Lech. ()| 4.147 4.931 5.030 32.660) 39.208)+20,6
Pr.I'orest.()| 23.919 20.967 95,050 287470 230140} - 14,0
Varios.......[ 49.076 40,820 45047 5U0.705|  480.847( - 2,8
Totales. ...| 926.833 [1.001.007|1.514.250(17.118.680{14.915.715| - 12,9

b) VaLoR, en miles de mén.
Granos .. (%)| 44,146 | 47.531 76.209 | 794.491 786.181 |- 1,0

Carnes. ... 15.805 | 16.690 22.217 | 251473 | 178.023 |-29,2
Cubros. ....| 6.564 7.296 9,164 77.805 55.881 |—28,2
Lanas ..... 3.874 6.569 5.999 80.334 67.509 | - 16,0

Pr, Lech, (1) 2.233 3.162 4.901 27.952 26.504 |- 6,2
Pr.Forest.(1)] 2.541 2.221 4.862 35.083 25444 | -27,6
Varjos ...,.| 6.985 6.114 6.816 76.549 70.231 |- 8,3

Totales....| 82.148 | 89.583 | 130.168 |1.343.687 |1.209.773 | - 10,0

(1) Caloulado mes a mes con el promedio de enmbio telegrifico sobire
Nuevd York, (3) Cifros provisiongles, (%) Los valores do tarifa re-
flojan las varincioned del volumen fisieo de las importaciones, pues
nolira los nforos con gue son ealoulados no influyen las fuetusciones
en los precios de Ins merendorins, Debe tencrse presento que las oie
fran de 1031 y 1982 no son estrictamente comparables, debido a lna
madificaciones de aforos introducidas en el curse de pquel afio. (4)
Piedrus, tiorras, vidrios y eerimicas, (7)) Bubstunocins roduatos
quimicos ¥ farmneduticos, nceltes y pintures, (%) Il.ll‘liﬁfi:‘_‘ arina de
trigo y subproductes. (V) Ineluide otros producios.

=
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ESTADISTICA DE LOS BANCOS Y EL MERCADO MONETARIO

Millones de mn. Millones de mn. Millones de m$n.
3.900 p—-— [T e T 1400 — | B e i i e s ot e T | =P -$ =T = 1200
TOTAL DE MONEDA
3.800 |——— — 1,300 - ) 700 — ——-1.100
—
i DEPOSITOS CORRIENTES !

3.700 1.200 4600 41.000
3.600 450 1500 1 800 i
k \ DEPOSITOS 2 1 IBILLETES EN EL PUBLICO ‘ Id
3.500 \ = 350 |—£= 400 ————=L L 700 |
N REDESCUENTO Y ]
: - . ADELANTO TITULOS g 1
— |
3,400 Ve | | T I T 1 L T 250! \/.L-. LN | TR T N 300 Van [ 1 e W e = = [ s = 600 i
NM.DEF FMAMIJIJL AS ON ND EEMAMILIJLASON NDEFEMAMUY JLASON :‘
1931 1932 1931 1932 1931 1932 !

MONEDA, EXISTENCIAS BANCARIAS Y ENCAJES, en millones de mén.

Casa pE CONVERSION EXISTENCIAB DISTRIBUCION DE LA MONEDA Encaims, %

Fin de: | Billetes Garanfias de ln emisién N eian O 0 Billetes % Exist. | Total | Banco | Otros | rmoe s
emitidos | (g 9o, | Hoedese,|1n. Patr.| Bancos | Total (1) plblico banc. | moneda | Nacién | Bancos

Ago. 1932 | 1.327,2 | 583,09 44,0 280,3 | 170,0 4,8 588,7 704,9 62,9 627,1 1.332,0 19,1 24,7 17,8
Sep. > 1.326,8 | 583,9 44,0 279,9 | 170,0 4,8 588,7 694,56 52,2 637,1 1.331,6 18,7 26,0 18,0
Qot. » 1.326,3 | 583,9 44,0 2794 | 170,0 4,7 588,68 692,4 52,0 638,6 1,331,0 19,0 26,2 18,1
Nov. » 1.325,4 | 5839 44,1 280,2 | 168,3 4,8 588,7 681,7 51,2 648,56 | 1.330,2 19,0 28,6 18,3

Nov. 1931 | 1.2381,1 621,6 60,6 816,6 — 74 628,9 781,28 69,0 507,8 1.288,6 16,8 20,0 14,8

PRI'ZSTAMOS, TiTULOS, DEPOSITOS Y SALDOS EXT. DEL CONJUNTO DE BANCOS, en millones de mén.

Prisramos TiruLos Darésrros Sarpos
Fin de: N 5 BN
. Deso. | Adelan. ‘Gob. Nno.’ Otros | Total | carrera |Ctas. otes.’ Pl. fijo | Aborro | Diversos | Total nx'm:x];)n

Ago. 1932 1.598,2 622,7 716,0 08,4 3.540,3 263,8 1.136,7 6857,7 1.652,6 226,0 3.572,9 - 22,9
Sep. » 1.588,4 609,3 716,1 608,8 3.522,6 265,4 1.104,6 856,9 1.562,1 220,0 3.543,8 - 88,2
Oct. » 1.573,4 605,4 715,2 613,2 3.607,2 265,5 1.091,8 656,2 1.562,0 219,4 3.520,4 - 39,1
Nov. » 1.564,1 594,1 714,5 618,08 3.491,3 262,8 1.008,2 657,0 1.558,4 222,2 3.535,8 - 33,6
Nov. 1931 1.702,2 749,6 786,6 68%,9 8.771,1 270,8 891,2 678,4 1.639,1 249,2 3.667,0 - 02,6

PRINCIPALES RUBROS DEL BANCO DE LA NACION ARGENTINA Y OTROS BANCOS, en millones de mén.

BANCO DB LA NACION ARGENTINA OTrros Bancos

Fin de: Existen- Depbsitos Préstamos Existenoias
cias C. comp. | Totales | Redeso. |Clauciones|Geb, N.(@)| Resto Total | En efect. | Totales

Depbs. Prést,

Ago. 1932 302,3 110,3 1.580,8 203,68 265,56 2479 916,8 1.723,8 324,7 525,1 2.128,2 2.399,6

Sep. » 293,7 115,2 1.569,0 286,8 272,2 247,9 921,6 1.728,5 343,3 550,68 2.119,7 2.377,9
Oct. » 293,9 112,7 1.548,8 282,4 259,9 248,56 920,0 1.710,8 344,7 557,9 2.127,8 2.3566,6
Nov, » 202,09 110,9 1.544,7 282,6 258,9 248,4 918,4 1.708,3 355,56 564,0 2.132,0 | 2.344,1

Nov. 1931 2,40,4 130,82 1.481,9 260,7 3070 271,8 828,82 1.768,8 267,9 447,0 2.034.4 2.672,7

TASAS DE INTERES EN LOS BANCOS PARTICULARES

Lista de Depbsitos a Lista de Depbsitos a
Fecha pagarés Letras ‘ Adelantos 90 ding Fecha pagarés Letras ‘ Adelantos 90 diss
Oct. 15, 1932. 7,30 7,40 8,01 3,70 Nov. 30, 1932, . 7,10 7,31 7,94 ®
2 31,0 7,22 7,36 7,94 3,44 Die. 15, » .. 7,08 7,30 7,94 @
Nov. 15, > .. kL 7,34 7,94 3,20 » 31, » .., 7,02 7,24 7,95 (O]

() Incluidor los depésitos da bri en las Legaciones. (2) Istas cifras ne refieren a los préstamos direcios meordados al Gobierno Nacional,
En nuestro ntimero de septiembre se incluy6, por error, lus caueiones de instituciones fuera de la estadistion cuyo monto ya figurn en la co-
lumna anterior. (3) En estas fechas ha existido poco interés por depésitos a 90 dias.
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ESTADISTICA DE LOS PRODUCTOS AGROPECUARIOS

por 100 kgs. Escala logaritmica__por 100 kgs. PROMEDIOS SEMANALES DE PRECIOS DE GRANOS, en m$n.
WILE =i (o e | i E T T T 2
12 [ - | 12 Entrega inmediata en A término
Buenos Aires
i LIND R 7 Semana Trign, Posicién Dicbre. (2)| Maiz, Pos. Ene.
1% = i terminadalen:||\Trigo Mafz Lino | Avena | Buenos| Liver- | Win- [Buenos | Liver-
O]
F | Aires pool nipeg |Aires (M| pool
Sl el e — 8 1932 (por 100 kilogramos)
72k R 7 Novbre.26...| 574 | 4,03 | 887 | 418 | 581 | 7,25 | 562 | 410 | 523
Dicbre. 3...| 5,66 4,02 8,91 4,12 5,78 7,12 5,41 4,25 5,25
6 6 > 10...| 555 | 395 | 884 | 400 | 577 | 7.00 | 543 | 408 | 598
» 17...] 6,55 3,97 8,98 3,86 5,75 6,81 5,20 4,09 5,27
2 5 > 24| 537 | 391 | 914 | 378 | 55 | 660 | 507 | 401 | 515
» 3l...| 4,86 3,90 9,04 3,68 5,04 6,66 5,22 3,98 5,18
4 4 1933
Enero 7...] 5,058 4,17 9,15 3,90 5,36 7,03 5,90 4,27 5,62
PR T T RPNV P YOPR RL P > 14...| 519 | 439 | 931 | 404 | 546 | 713 | 593 | 245 | 573
19§1E EMAM 119 3J2A & @ BY% Mes Dic. 1931| 692 | 433 | 987 | 473 | 687 | 806 | 686 | 444 | 632
i ) por k. Escala logaritmica por 10 kgs,
PROMEDIOS SEMANALES DE PRECIOS DE LOS PROD, GANADEROS, en mén. Ry N YL 2 T A B L o | (6D
Novillos Chilled Cueros Lanas LANAS —> /M s
Semana en Casei- | Man- \-’/\\J
terminada en: | estan- | Estan- | Smith- Cruza |Promed.| pg teca
cias cias () | field Salados | Secos gruesa | ponder. 0,60 4
1932 (por Kilogramo) (por 10 kgs.) (ton.) (kg.) CUEROS :
Novbre. 26...| 0,188 | 0,274 | 0,598 | — | 6,14 | 355 | 451 | 117,50 | 1,00 ©° SALADOS

=

Dicbre. 3...| 0,180 | 0,261 | 0,572 0,48 5,80 3,43 4,26 122,50 | 0,95
» 10...| 0,189 | 0,278 | 0,601 0,45 5,68 3,31 3,97 | 115,00 | 0,95 0,40 *

“pork I
> 17...] 0175 | 0256 | 0492 | 0,46 5,57 3,22 3,89 | 155,00 | 0,95 — n,fs
> 24...| 0,177 | 0,258 | 0,498 | 0,45 5,51 3,23 4,06 | 160,00 | 0,95
> 31...| 0,166 | 0,243 | 0,545 | 0,43 5,45 3,34 4,22 | 170,00 | 0,95 & Ny o
1933 NOVILLOS EN ESTANCIAS !
Enero 7...] 0,181 0,265 | 0,557 0,45 5,68 s/op. sfop. | 177,50 | 0,95 == %
> 14...| 0,161 | 0,228 | 0,619 | 0,51 5,80 3,66 4,64 | 180,00 [ 0,95 quii e o i Al 0.1 5
Mes Dic. 1931| 0,228 | 0,386 | 0,667 | 0,66 7206 | 619 | 561 98,00 | 1,26 DEEMAMIJIJASOND
1931 1932
EXPORTACIONES DE GRANOS, en lons. COMPRAS Y EXPORTACIONES DE CARNES ()
1932 1931 Once primeros meses 1032 1931 Diez primeros meses
Granos 1932 Clase de carnes 1982
Octubre|Novhre,| Novbre,| 1931 1032 |9 7981 Septhre.| Ootubre| Octubre| 19081 1932 |% 1931
Trigo . ,... 86.500(103.01( 158.400| 3.419.170| 3.249.850[—~ 6,0 COMPRAS DE GANADO POR LOS FRIGORIFICOS
Mafz ..., ., [486.100/481.01 8.020] 8.999.540| 6.712.500(— 25 Vacuna:
L oo w“ ,“"U o S e B [ S'f Milesdecabez| 18¢,1 [ 186,5 | 181,3 |1.927,5 |1.864,5 | - 8,3
MO = e ; 1,000 110, /g WBY0070 ’ Toneladas . ..| 88.780 | 90.310 | 86.660 (900.420 (889.100 | — 1,3
Avena ..... | 25.400| 81420 30.150 606.370| 671.260(-- 10,7 Miles de m$n.| 17.050 | 18.450 | 23.040 [244.510 |177.150 | — 27.5
Cebada .. .. 360 250 40600 199.260] 271.080(4 36,0 mSn. porkg. .| 0,192 | 0,182 | 0,266 | 0272 0,199 | - 26,8
Centeno ... | 2.180 4.5 51.350| 213.200|+815,8  Ovina:
ehfen I S, 880 ORI L0, Milesdecabez| 3706 | 6150 | 4001 |3.2540 | 30644 | - 58
Totales(s) . |742 280(820.440(1.307.760!15, I 13.024.880] - 133 Miles de m3n.| 2.040 2,800 3.950 | 31.930 | 20460 [ — 35,9
® ) 15.031:400 2 : m8n.porcabez.| 537 | 4,55 | 859 | 9.81| 668| - 819
Porcina:
EXP, DE LANAS, CUEROS Y PROD. LECHEROS, en fons. Milesdecabez.| 49,0| 41,5 57,0| 8257 3756 | + 168
; LA Toneladas ...| 4.360 | 3410 5720 33.200 | 33.880 | + 20
) 1932 1 1031 Afio_comercial (1) Miles do mSn| 100 | 840 | 2220 | 11840 | 8390 = g0.1
roductos 1932 m$n por kg...| 0,241 | 0,246 | 0,388 | 0,357 | 0,248 - 30,6
T & B —_
OctubreNovhre.| Novbre. el ek % 1931 EXPORTACIONES TOTALES DE CARNES, en lons,
Vacuna: .......| 38.180 | 37.880 | 39.080 [396.800 [361.850 | — 8,8
Lanas ..... | 7.380 [13.080 | 8920 | 14690 | 20.460 |+ 39,8 Chilled ... .. ,| 82.£00 | 31.780 | 80.070 |329.720 (318.040 | — 3.5
Cueros. ..., |11.480 |11.590 | 12.550 | 108.660 | 102.120 |- 6,0 Congelada .| 1460 | 1.£80| 2£.360 | 28.630 | 17.020 [ ~ 40,6
Salados .. | 8670 | 9760 | 10180 | “96.760 | 90.950 |- 60 Conservada .| 8.930 | 4.820| 6.650 | 38.460 | 26.790 | - 30,3
Secos ... | £.810 | 1.830 | 2.870 | 11.900 | 11170 |- 6,1  Ovina cong. ...| 4.200| 4510 | 5.660| 68.640 | 57.250 | — 16,6
Prod. Lech.. | 4.080 | 4.800 | 5.880 | 11.480 | 14.900 |+ 29,8  Porcina cong. . 920 770 690 | 4.210| 5270 | + 25,8
Manteca . | 1.940 | 2.890 | 3.480 6.950 7.240 |4 4,2 — el
Caseina ., | 2.140 | 1.910 | 2.400 4.680 7.660 |+ 69,1  Totales ....... 43.300 | 43.160 | 45.430 |469.650 [424.370 | - 9,6

(" Deade o eemung dal 81 de diciembre, corresponde n trigo dels nueva cosechn. (*) Para las pemanas do enero, en Buonos Aires
posicifn marso ¥y en Winpipeg posicin moyo: an Liverpuol posioltn mirso, contrate nievo, n partie dol 24 de diclembro, (") Parn In se-
mann de noviembre posicidn diclembre. (1) Calpulado sobre el precio de la carne limpia (10/6 del kilo vivo), deduciendo el valor en plaza
del ouero o razim de 24 kes. por cadn 300 kis, de carne limpia, () Inclufdo ol alpiste, (%) El afio comercial para Lanas se inicia el 19 de
octubre; para Productos Leoheros el 19 de ngosto. Fn Cueros, lus eifras corresponden al ano ealendario, (1) Las cifrav hen sido suministri-
das por lu Division de Contralor del Gomercio de Carpes, excepto lns de exportaciones de oarne oving y poreina que se tomnn de ln Direp-
citn General de Tstadistion de In Nacldn.

Enero 21 de 1933




Diciembre 1932

A

Accronms. Ver Transacciones bursétiles,
Apvanas. Recaudaciones: ver Recaudaciones
nacionales.
AHORRO. Depésitos en los bancos, saldos fin
de mes: pég. 6, 652, 73, 85, 110, 128,
143, 163, 208.
Promedios anuales 1926-1931: 6.
Variaciones relativas en los trimestres de
1931 sobre 1930: 5.
Ver ad.: Depo6sitos hancariog,
Avemania. Indices de la produccitn y los
precios mayorietas: 119.
Y la crisis internacional: ver Crisis
internacional.
ALPIBTE. Area sembrada 1932-33, primer pro-
1116stico: 133; segundo pronéstico:
49

AvusTrALIA, El reajuste econémico en: 100.

AusTRIA. Y la crisis internacional: ver Crisis
internacional.

AUTOMOVILES Y ACCESORIOS. Importaciones
argentinas de 1919 a 1931 y posicién
en el mercado estadounidense: 57.

AvENA. Area sembrada 1928-29 a 1931-32:
133.

Aresa sembrada 1932-33 primer pro-
néstico: 133; segundo prondstico: 149,
Exportaciones y precios: ver Granos.
Produceidn y exportacién anusl de 1921
a 1931, grédfico: 23.

B

BALANCE DB PAGOS INTERNACIONALES. Ten-
dencias de los: 95.

Bancos, Ver Sociedades anénimas, Situacién
bancaria y La anecién de emergenocia
en el problema manetario.

Banco de la Nacién Argentina. Balances:
ver segunda tapa interna.
Directorio: ver primera tapa interna.

Principales cuentas en 1932. Datos men-
suales: 85, 77, 90, 111, 131, 142, 209,

Reajuste de los datos mensuales 1926-
1931: 14, 15 y 18.

Ver ad.: Situacién bancaria y La accién
de emergencia en el problema mo-
netario.

Banco Hipolecario Nacional: ver La ac-
cién de emergencia en el problema
monetario y Transacociones bursétiles.

Banco CENTRAL: ver La acci6n de emergen-
cia en el problema monetario.

BILLETHS ®N CIRCULACION. Emisi6n de: ver
Circulacién monetaria.

Variaci6n estacional: 62.

Ver ad.: Medios de pago.

Bolsa de Comercio de Buenos Atres: ver
Transacciones bursétiles.

Bonos HIPOTECARIOB. Datos mensuales sobre:

Cotizaciones y rendimientos: wver Ti-
tulos de renta fija de 6 % y Titulos
phbligos,

Transaceiones: ver Transacciones bursé-

tiles
Braamhall'a Corn Trade News, London: 124,

125.
Brown Brothers, ver Finanzas nacionales (em-
préstitos exteriores a corto plazo).

(o}

CAJA DB AHORROS, Depésitos: ver Ahorro y
Depbsitos bancarios.
Caja de Conversién. Cierre de la: 98.
Metélico y billetes: ver Circulacién mo-

netaria.

Redescuento: ver Redescuento y Emprés-
tito Patri6tico.

Ver ad.: La aocién de emergencia en el
problema monstario.

CAnARA coMmPensaponra: Datos mensusles
sobre Depbritos: ver Depbsitos y
Existencias bancarias.

Movimiento: ver Cheques compensados.

REVISTA ECONOMICA

INDICE DEL VOLUMEN V

Cawmpbros. Datos mensuales 1932: 66, 78, 91;
semanales: 111, 131, 142,
Evolucién y datos mensuales 1931: 20 y
21

Operaciones por los bancos: compras
mensuales: 103; ventas clasificadas
por ramo: 103, 130, 147.

CanapA. Indiops de la producecién y los pre-
cios mayoristas: 119,

CARGA TRANSBPORTADA POR LO3 FERROCARRI-
LES, Datos anuales: 1926-1931: 6.

Datos mensuales; 6, 62, 73, 85, 110, 128,
143,

Variaciones relativas en los trimestres de
1931 sobre 1930: 5

Carnes. Cambin da fuente estadfstica para
lna exportaciones: 26.

Compras y exportaciones, datos anuales,
1928 a 1931: 25; datos mensuales:
25, 68, 81, 03, 113, 134, 148, 164, 210.

Correlncibn entre compras y precios: 61.

El mereado Britdnico de carne vaouna y
Ia Argentina: 58,

Importaciones en Gran Bretafin: Total

de carnes, cantidades y valores,
datos anuales 1020-1931: 60.
Carne vacuna. Datos anuales 1920-
1931: 58.
Vacuna Chilled y Congelada, por
procedencias, datos anuales 1920-1931
y primeros tres meses 1930-1932: 58.
Ovina congelada, por proocedencias,
datos anuales 1920-1931: 59.

Precios en Smithfield e importacién de
chilled: 60.

Estadlsticas comparadas: Exportacién ar-
gentina de carne vacuna, chilled y
congelada, datos anuales 1920-1930:
26. Exportacién de carne vacuna
por el puerto de Buenos Aires, datos
anuales 1928-1930: 28,

Indices de precios: ver Precios agrope-
cuarios, nivel.

Precios: datos mensuales 1931: 25; men-
sunles 1932: 68, 81, 93; semanales
1932: 113, 134, 148, 164, 210.

Precios del chilled en Smithfield: 25, 68,
8n, 166.

Precios y acuerdos de Ottawa: 1686,

Valores comparados del chilled en nues-
tras exportaciones y en las importa-
ciones de Gran Bretafin, datos anua-
les 1926-1931 y noviembre a febrero
1929-30 a 1931-32: 62

Carne oviNa, Compras, exportaciones y pre-
cios, datos mensuales: ver Carnes.

Faena en la Patagonia y en Liniers en
1931: 26.

CArNB PORCINA, Compras, exportaciones y
precios, datos mensuales: ver Car-
nes.

CArRNE vacouna. Compras, exportaciones y
precios, datos mensuales: ver Car-
nes.

Caspfna. Exportaciones y precios. Datos
mensuales: ver Productos lecheros.

CepADA., Area sembrada en 1928-1929 a
1931-32: 133.

Area sembrada en 1932-33, primer pro-
néstico: 133; seguudo prondstico:
149

Ezxportaciones y precios. Datos mensua-~
les: ver Granos.

Produccién y exportacién anual de 1921
a 1931, grdfico: 23.

CHDULAB HIFOTECARIAB NACIONALES. Datos
mensuales sobre:

Cotizaciones y rendimientos: ver Titulos
de renta fija de 6 % y Titulos pt-
blicos.

Transacciones: ver Transacciones bursi-
tiles.

CuNTENO, Area sembrada en 1928-29 a
1931-32: 133.
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Aren sembrada en 1932-33, primer pro-
?f{t;ticu: 133; segundo prondaiico:

Ezxportaciones y precios, datos mensua-
les: ver Granos.

Produccién y exportacién anual en 1921-
1931, grafico: 23.

Ceniro de la Indusiria Lechera. Datos esta-
disticos sobre manteca y caseina:
ver Produntos lecherds,

CEREALES Y LINO. Area sembrada y produc-
cién: ver Granos,

Exportaciones y precios datos mensua-
les: ver Granos

Indices de premos' ver Precios agrope-
cunrios, nivel.

CIRCULACION MonETARIA. Metélico y billetes,
datos mensunles: 13, 64, 77, 90, 111,
131, 142, 209,

Reamste datos mensuales 1926-1930: 16.
Ver ad. Redescuento y Empréstito Pa-
tri6tico.

COMBRCIO RXTERIOR ARGENTINO. Con Gran
Bretafia, competencia de los domi-
nios: 158.

Datos anuales en 1930-1931: 2; en 1926-
1931: 96.

Datos mensuales en 1930-1931: 3; en
1032: 48, 49, 72, 84, 109, 110 128,
129, 143, 145, 163, 208.

Datos trimestrales 1928-1932: 144.

En 1931: 1

En el primer semestre 1932: 96.

En los 9 primeros meses de 1932; 143,

Indices del volumen ffsico 1920-1931: 2.
Ver ad. Exportaciones e importa-
ciones,

COMERCIO INTERNAOIONAL. La contraccién

el: 95.
Comisién de Control de Cambios: Ver Control
de cambios.
Comité Econémico de la Liga de las Na-
ciones: 95 y 96.
Commerce Reports: b7.
Conferencia de Ottawa: 125, 162, 166.
Conferencia de Reparaciongs de Lausana: 116.
Conferencia de Sivessa: 125.
CONSTRUCCIONES PROYECTADAS EN LA CAPI-
TAL FmpmrRAL. Permisos, superficie
oubierta y valor presupuesto, datos anua-
les 1926-1931: 6.
Datos mensuales: 6, 52, 73, 85, 110, 128,
143, 163, 208.
Variaciones relativas en los trimestres
de 1931 sobre 1930: 5.
CoNTRIBUCION TBRRITORIAL, Ver Recauda-
tlsi)osnaes nacionales y Presupuesto de

ConTroL DB CaMBIOS: 95.

En Alemania: 115. En la Argentina: 21,
78, 102.

Ver ad. Cambios.

Corrmos Y TeLfararos. Recaudaciones en
1982: 101, 147.

Créiprro, Ver Prétamos bancarios y La ac-
cifin  de emergencia en el problema
monetario.

Crédit Anstalt: 115, 199,

CRIBIB INTERNACIONAL, El momento pre-
sente en la: 115.

CUENTAB CORRIENTES. Depdsitos. Ver Me-
dios de pago y Depésitos bancarios.

Curros vacunos. Exportaciones anuales
1026-1931: 29; mensuales: 29, 69,
82, 94, 113, 134, 148, 164, 210.

Precios mensuales en 1931: 29; en 1932:
69, 82, 94; semanales en 1932: 113,
134, 148, 164, 210.

El mercado de oueros en Alemania y en
Estados Unidos: 27,

CH

CrEQUES coMPENBADOS. En la Capital Federal
y el interior, datos anuales 1926-1031: 6
v 143,
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Datos mensuales: 6, 52, 73, 85, 110, 128,
143, 163, 208.

Datos trimestrales 1928-1932: 143,

Cémaras del interior, detalle: datos anua-
les, 1928-1931: 6; primer trimestre
1929-1932: 50.

Variaciones relativas en los trimestres
de 1931 sobre 1930: &

D

Departamento de Agriculiura de los Estados
Unidos: 120.

DupbsIToS BANCARIOS, Datos mensuales 1932:

4, 77, 90, 111, 131, 142, 209.
Reajuste de los datos mensuales de 1926
a 1931: 14, 15 y 17,

DEPRECIACION DEL PESO ARGENTINO Y LOS
PRECIOS: ver La accién de emergen-
cia en el problema monetario.

Drupa PYsrica. Cambio utilizado para: 103,
130, 147.

Costo de los servicios en 1932: 138.
Deuda flotante; 127

Exportaciones de oro para: 15.
Ver ad. Presupuesto nacional.

Direccién de Economfa Rural y Estedistica.
Pronbsticos de dren sembrada y pro-
duccién de los distintos granos: ver
Granos.

Direccién General de Estadistica de la Nacidon,
Célculo del valor de exportaciones
e importaciones y unidad mone-
taria empleada: 145.

Discrepancia con la estadistica inglesa
y de la Divisibn de Contralor del
Comercio de Carnes, referente a ex-
portacién carne vacuna: 26.

Ver ad.: Comercio exterior.

Direccién General de Inmigracién. Datos
anuales y mensuales. Ver Movimiento
migratorio.

Divisién de Contralor del Comercio de Carnes:
Ver Direccién General de Estadfs-
tica y Carnes.

E

Eum1graNTE8. Ver Movimiento migratorio.
Emipr6N pm BiLLETES: Ver Circulacién mo-
netaria.
EMPRESAR DE RERVICIOS PUBLICOS. Cambio
emplendo para remesas al exterior:
103, 130 y 147.
47, 88, 91, 110,

EmprEsTITO PATRIOTICO:
0, o

Movimiento de fondos del: 130.

Saldos del redescuento de titulos: 78, 89,
111, 131, 142, 209

Texto de la Ley: 47.

ENCAJES BANCARIOS. Datos mensuales 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  FERROVIARIAS.
1926-1931: 6.

Datos mensuales: 6, 52, 73, 85, 110, 128,
143, , 208.

Variaciones relativas en los trimestres de
1931 sobre 1930: 5.

Esrapo Econémico. Referencias mensuales:
, 47, 71, 83, 108, 128, 141, 162, 208.
Estapos UNipos pn Nonrte AMERICA. Indice
de la produccibén y los precios mayo-

rigtas: 119.

La crisis internacional y los: ver Crisis
internacional.

Vicisitudes bancarias, ley Glass-Steagall y
Corporacién de Reconstruccién Fi-
nanciera: 117,

Ezchange Equalisation Fund: 116,
EX1sTENCIAB BANCARIAS. Datos mensuales
1932: 64, 77, 90, 111, 131, 142, 209.

Reajuste datos mensuales 1926 a 1931:

13,15y 16

ExrorracioNes. Cantidad y valor, datos
mensuales por grupos: 8, 50, 72, 84,
109, 129, 145, 163, 208.

Datos anueles 1926-1931: 6; datos men-
suales 1930 y 1931: 3.

Derechns de: ver Recaudaciones nacio-
nales,

Datos anuales

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 anuales
1926-1931: 6.

Indices anuales del volumen ffsico 1920-

A2

Inelasticidad de las: 99.

Método de céleulo del valor de las expor-
taciones: 145.

Variaciones relativas en los trimestres de
1931 sobre 1930: 5.

Ver ad. Comercio exterior y Produccién
agropecuaria.

F

FERROCARRILES. Entradas y carga transpor-
tada, datos anuales y mensuales: ver
Carga transportada y Entradas fe-
rroviarias.
FINANZAS NACIONALES: Empréstitos externos
a corto plazo: 20.
Ver ad.: Presupuesto, Tesoreria General
de la Naci6n, La accién de emer-
gencia en el problema monetario y
Régimen impositivo.
FINANZAS PROVINCIALES. Ver Régimen im-
positivo.
Fonpo pE CoNVERSION, movilizacién y am-
pliacién: 12.
Fonpo pm Vianipap: 203, 204.
FraNcra, y la crisis internacional: ver Crisis
internacional,
Indices de la producci6én y los precios ma-
yoristas: 119.
Friqorfricos; Compras de ganado,
mensuales: ver Carnes.
FUBRZA MOTRIZ ELECTRICA: Indices del con-
sumo en la Capital Federal, datos
mensuales: 6, 52, 73, 85, 110, 128,
143, 163, 208.
I’romedlos anuales 1926-1931: 6.
Variaciones relativas en los trimestres de
1931 sobre 1930: &

G

GANADO OVINO, PORCINO ¥ VACUNO. Exporta-
ciones y precios: ver Carnes,

GABTOS PUBLICOB NACIONALES: ver Presu-
puesto.

GraN BrbBraffa: Comercio con Argentina:
ver Comercio exterior.

Crisis financiera, abandono del patrén
oro y evolucién posterior: ver Crisis
internacional.

Indices de la produccién y los precios
mayoristas: 119.
GRANDES ALMACENES Y TIENDAS: Indices de
ventas anuales 1926-1931: 6; men-
suales: 8, 52, 110, 128, 143, 163, 208.

Variaciones relativas en los trimestres de
1931 sobre 1930: 5.

Ventas, datos anuales 1026-1931: 6; da-
tos mensuales: 6, 52, 73, 85, 110,
128, 143, 163.

GRANOS: Area sembrada en 1928-29 a 1931-32:
133.

Area sembrada 1932-33, primer pronds-
tico: 133; sezundo pronédstico: 149.

Estado de los cultivos: 150.

Iixportaciones, datos anuales 1926-1931:
22. Datos mensuales de 1931: 21, 22;
de 1932: 66, 67, 79, 91, 113, 134,
148, 164, 210.

Precios mensua]es en 1931: 22; en 1932;

7, 91; semanales en 1932 113,
134 148 164 210.

datos

I

ImrporTacionTs: Caleulo del valor real y de

tarifa de las: 145.

Cambio vendido para: 103, 130, 147.

Cantidades importades en toneladas, da-
tos mensuales 1930-31: 3.

Descenso de los valores de tarifa y de la
rents correspondiente, datos anuales
1929-1931 y primeros semestres
1930-1932: 101.

E] mecanismo monetario y laas: 97.

Indices del volumen fisico, datos anuales
1920-1931: 2. Datos mensuales: 52,
73, 86, 110, 128, 143, 163, 208.

Diciembre 1932

Influencia del déficit fiscal sobre las: 08,

Reaccién tardia de las: 98.

Valores de tarifa clasificados pPOr grupos:
datos anuales: 1920-1981: 4. Datos
mensuales, en 1930-1931: 3; en 1932:
48, 72, 84 109, 129, 145, 163, 208.

Varxaclones 1elat1vas en los tnmestres de
1931 sobre 1930: 5.

IMPUESTOS ARGENTINOS. Régimen de los: ver
Régimen impositivo y Presupuesto
1933.

ImpugsTos INTERNOS. Ver Recaudaciones na-
cionales y Presupuesto 1933.
IMPURSTO A LAB TRANSBACCIONES. Reoauda-
ciones en 1932: 101, 147.

Ver ad. Presupuesto 1933.

ImpuEsTO A Los REpITos. Recaudaciones en
1032: 101, 147.

Ver ad. Presupuesto 1933.

Inpices ncoNéMIco8. Datos mensuales: ver
Estado Econdmico.

INMIGRANTES. Ver Movimiento migratorio.

InmMumBLES: Ventas de: ver Ventas de pro-
piedades.

Inspeccién General de Justicie. Balances

generales y cuentas de ganancias y

pérdidas de las Sociedades Anéni-

mas nacionales: ver Sociedades Ané-

nimas,

Internacional de Agricullura de

Roma: 120, 121, 122,

INTERCAMBIO COMERCIAL: ver Comercio ex-
terior,

InTERES. Tases de: ver Encajes y Tasas mo-
netarias,

Instituto

J

Junta Agraria de los Estados Unidos: 125.
Junta Autbnoma de Amortizaci6n., Ver Em-
préstito PatriGtico.

L

LA ACCION DB EMERGENCIA EN EL PHOBLEMA
MONETARIO!

Tl retorno al patrén oro en 1927:31.

La liquidacién del crédito bancario: 33.

El redescuento y la disminucién de los
medios de pago: 35.

La depreciacién del peso, los precios y el
reajuste de la producci6én: 40.

Algunas sugestiones para el reordena-
miento de la monedaylos Bancos: 43.

LANAS. MBrCADO MUNDIAL: 151, 158. Exis-
tencias de los pafses exportadores:
152.

Exportaciones de 19268 a 1931: 152,

Oferta y precios, indices anuales de 1926
a 1931: 153.

Produccitn de 1926 a 1932: 151.

Situacién en los pafses manufactureros 3
los stocks de lana peinada: 153;
Gran Bretafia: importaciones, expor-
taciones de lana elaborada, consumo
e indice de ocupacién obrera: 154;
BEstados Unidos, id., id.: 155,

REPUBLICA ARGENTINA, xportaciones de
lana 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
1931-32: 157,

Exportamones ¥ movimiento en el Mer-
cado Central de Frutos, datos anua-
les 1926-1931: 29; datos mensuales:
20, 69, 81, 93, 113, 134, 148, 164,

210.
Evoluci6n del Mercado Lanero en 1931:
27.

Indices de precios: ver Precios agrope-
cuarios, nivel.

Indices de precios en Bradford 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: primer pro-
i\gstlco. 133; segundo prondwtico:
9

Ares sembrada en 1928-29 a 1031-32: 133.




Diciembre 1932

Distribucién de la oferta total argentina
1921-31, gréfico: 23.

Exportaciones y precios; datos mensua-
les: ver Granos.

Produccién en 1931-32: primer pronds-
tico: 22

M

Mafz. Area sembrada. Area cosechada, pro-
duccién y rendimiento en 1922-23 a
1931-32: 139.

Distribucién geogréfica del drea sembra-
da y cosechada en 1922-23 a 1931-32:
140.

Distribucién de la oferta total argentina
en los afios calendarios 1921-1031,
grafico: 23.

Exportaciones trimestrales de 1928-29 a
1932-33: 140.

Exportaciones y precios, datos mensua«
les: ver Granos.

Baldos exportables: 21,

Producoién y réendimiento en 1030-31 y
iggme y distribuciin geogrifica:

ManNTECA. Exportaciones y precios, datos
mengauales: ver Productos lecheros.

MEDIO CIRCULANTE. Rotacién de fondos y:
130.

Ver ad.: Situacién bancaria, Existencias,
Redescuento y Empréstito Patrié-
tico.

Mumpo1os pm PAGo. Datos anuales 1926-31: 8.

Datos mensueles: 6, 62, 73, 85, 110, 128,
143, 163, 208.

Variaciones relativas en los trimestres de
1931 sobre 1930: 5.

Ver ad.: Situaci6én bancaria, Redescuen-
to, Empréstito Patriético y La ac-
ciébn de emergencin en el problemsa
monetario.

Mercado de Cerealea a Término de Buenos
Adres: 122,

MERCADO MONETARIO. El Empréstito Patri6-
tico y el: 110.

Ver ad.: Situaci6n bancaria, Redescuento,
Empréstito Patriético y La accién
de emergencia en el problema mo-
netario.

Meririco. Ver Circulacién monetaria, Oro y
La acci6bn de emergencia en el pro-
blema monetario.

Midland Bank, Monthly Review: 117.

Mongpa. Ver Circulacién monetaria y La ac-
cibn de emergencia en el probleme
monetario.

Moratoria Hoover: 115.

MOVIMIENTO MIGRATORIO: Datos anuales

1926-1931: 6.
Datos mensuales. 8, 52, 73, 85, 110, 128,
143, 208.

Vanacloues relativas en los trimestres de
1931 sobre 1930: 5.

MovIMIENTO PORTUARIO. Tonelaje de buques
entrados en el pais, datos anuales
1926-1931: 6.

Datos mensuales: 6, 52, 73, 85, 110, 128,
143, 163,

Veriaciones relativas en los trimestres de
1931 sobre 1930: &

N

Nnagocios INTERNOS. Volumen de los: ver
Estado Econdmico,

NIVEL DE LOS PRECIOS AGROPECUARIOS. Ver
Precios agropecuarios.

NIVEL GENBRAL DE PRECIOS: ver Precios.

(o]

Oro. Exportaciones mensuales de metélico en
1930 y 1931: 15; en 1932: 63.
Ver nd.: La accién de emergencia en
el problema monetario.

P

PAslvo DE LOS QUEBRANTOS. Datos anuales

en 1926-1931: 6; en 1928-1931: 146.

Datos mensuales: 6, 52, 73, 85, 110, 128,
143, 163, 208.

REVISTA ECONOMICA

Datos trimestrales 1928-1932: 146.

Variaciones relativas en los trimestres de
1931 sobre 1930: &

PatenTes. Ver Recaudaciones nacionales.

PATRON ORO. Abandono por Gran Bretafia:
ver Crisis internacional.

En la Argentma ver La acci6n de emer-
goncia en el problema monetario.

PoBLACIéN. Su crecimiento comparado con
la percepci6n de impuestos en la
Argentina: 168.

PrEcios. Los precios mternaclonales vy la
reactivacitn de los negocios: 115 y
118.

Los precios y la depreciacién del peso:
ver La accién de emergencia en el
problema tmonstario,

vaoi general on In Argentina, datos men-
sunles de 1026-1831: 75; de 1932:
53, 75, 86, 109, 128, 14.9, 165, 206.

Precios de materias primas y de articulos
elaborados: 1.

PrECI0S AGROPECUARIOS, Nivel de los. Nivel
general, indices mensuales 1920-1931:
8; por grupos de productos 1926-
1931: 11.

Indices mensuales por grupos de pro-
ductos: 54, 74, 88, 109, 128, 149,
166, 208.

Variaciones relativas en los trimestres de
1931 sobre 1930: 5.

PrEsTaMos BANCARIos. Congelacién de los:
ver La accibn de emergencia en el
problema monetario.

Datos mensuales 1932; 64, 77, 90, 111,
131, 142, 209.

Promedios anuales de saldos fin de mes,
de 19268 a 1931: 6.

Reajuste datos mensuales de 1926 a
1931: 14 y 17.

Variaciones relativas en los trimestres de
1931 sobre 1930: 5.

PresuruesTo NacioNa. De 1932: 71; su
reajuste: 135.

Andlisis estadistico: 135.

Clasificacién del personal por funciones:
137

Clasificacién de los gastos: 137.

Gastos de la Deuda Pablica: 138.

Magnitud de los sueldos: 136.

Reduccién de los gostos y gastos de admi-
nistracién general: 135.

De 1933: Proyecto del Poder Ejecutivo,
sancién del Parlamento y cdlculo de
recursos: 202.

Tnfluencia del déficit sobre las importa-
ciones: 33, 98.

Ver ad.: Tesorerfa General de la Naci6n
y La accibn de emergencia en el
problema monetario.

PRODUCCION AGROPECUARIA. Datos mensua-
les: 21, 66, 79, 91, 113, 134, 148, 164.

PRODUCTOS FORESTALRS. Exportaciones: ver
Exzportaciones.

Precios, datos mensuales; ver Precios
agropeoiintios, nivel,

PropocTos LECEERO8, Derecho preferencial
britdnico: 70, 94.

Tixportacignes. I'Ju,tus anuales 1926-1931:
29; daton mensuales: 29, 70, 82, 94,
113, 134, 148, 184, 210.

Indices de precios: ver Precios agrope-
guarios; nival,

Precios, dutos mensuales de 1931: 29; de
10832 70, 82, 04; datos semanales de
1932: 113, 134, 148 164, 210.

PROPIEDADES. Ventus en la Capltnl Federal:
ver Ventas de propiedades.
Puprros. Ver Movimiento portuario.

Q

QueBRANTOS, pasivo de los: ver Pasivo de
los quebrantos.

R

RECAUDACIONES NACIONALES. Datos anuales
1926-1931: 6.
Datos mensuales: 6, 52, 73, 85, 110, 128,
143, 163, 208. Reajuste datos 1932:
130

Datos trimestrales: 146.
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En los primeros semestres de 1931 y
1932: 101.

En los 7pnmeros 9 meses de 1931 y 1932:
14

En 1931 y 1932: 205.

Descenso de los valores de tarifa de las
importaciones y de la rente corres-
pondiente: 101.

Variaciones relativas en los trimestres de
1931 sobre 1930: 5.

Ver. ad.: Régimen impositivo argentino.

RECAUDACIONES PROVINCIALES. Ver Régimen
impositivo argentino,

RupmscuenTo. Referencias mensuales: 12, 63,
76, 89, 112, 133.

Saldos fin de mes en la Caja de Conver-
sibn: 12, 65, 78, 89, 131, 142, 209.

Ver ad.: Situacién bancoria y La accién
de emergencia en el problema mone-
tario.

REGIMEN IMPOBITIVO ARGENTINO. Desarrollo
y_estructura en la Nacién y las pro-
vinciag, de 1910 a 1931; datos anua-
les: 167.

Evolucién de los impuestos, los princi-
pales indices econ6micos y la pobla-
ci6bn: 168,

Incremento de la percepeién en la Na-
cién y las provincias: 169.

Clasificacién cualitativa de los gravé-
menes: 171.

Impuestos al consumo: 178.

El problema de la doble imposici6n: 179.
Leyes impositivas provinciales: 185.
REMFSAS DE PARTICULARES B INMIGRANTES:

cambhio empleado; 103, 130, 147.

S

SALDOB EXTHRIORES. Disponibilidades ban~
carias, datos mensuales; 14, 64, 77
90, 111, 131, 142, 209.
Reajuste clfras mensualea de 1926- 1930'
14, 15 y 17.
Salter Arthur: 95.
SeGUROS, compafifas de: resultados finan-~
cieros: ver Sociedades anénimas.
Smrros. Impuestos de: ver Recaudaciones
nacionales.
SITUACION BANCARIA. Referencias mensuales:
, 62, 76, 88, 111, 131, 142, 209.
En el aﬁo 1931: 12.
Eun el primer semestre de 1932: 110.
Reajuste de la estadistica: 15, 114,
Rotacién de fondos del Empréstito Pa-
tri6tico: 130.
Ver nd.: La accién de emergencia en el
problema monetario,
SOCIEDADES ANONIMAS NACIONALES. Anglisis
de los resultados totales de 1931+ 107.
Clasificacién por magnitud de capitales:
108

Resultados financieros parciales de 1931:

55, 87.
Idem de 1932: 132, 208.

T

Tasas MONETARIAS., Evolucién en 1931: 15;
en el primer semestre de 1932: 112,
Datos mensuales: 63, 76, 89; datos quin-
cenales: 111, 131, 142, 209.
La beja de los tipos en los mercados in-
ternacionales: 108.

Tesorerta General de la Nacidn. Movimiento
de fondos de enero a septiembre 15
de 1932: 127; naturaleza de los da-
tos: 126; los sueldos y gastos impa-

gos: 127,

Idem del afio 1932: 204.

TianNpas. Ventas: ver Grandes almacenes y
tiendns.

Tfroros b8 CREDITO ARGENTINO INTHERNO.
Traneracciones: ver Transacciones
bursétiles.

Cotizaciones y rendimientos: ver Titulos
de renta fija 6 % y Titulos pG-
blicos.

TfTULOS DR RENTA FIJA DB 8 %. Cotizaciones
y rendimientos inmediatos, datos
mensunles: 8, 53,74,86,114, 129, 147.
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TiroLos BN cArrrERA. En los bancos: datos
mensuales: 14, 64, 77, 90, 111, 131,
142, 209.
Reajuste datos mensuales 1026-1080: 14,
15 ¥ 17.
Tlroros vinuicos, Tendenciy de las ootiza-
ciones en 1931 y 1032: 100,
otiziolones en Duenos Aires de titulos
argentinos ¥ de bonos y eédulas
hipotecarins: datos mensiales 1081
¥ 1032: 200,
tiznoionoa en Nuova York y Londres
de titulos argentinos (naoionales,
provingiales ¥ municipales) y de
otras naciones: datos mensuales 1031
y 1832: 200,
TirorLos POBLICOB MUNICTPALIS: ver Transnc-
ciones hursdtiles,
TITULOS PUBLICOS NACIONALFS: ver Tronsnes
cidnes buradtiles,
Troros PUBLICOS PROVINGIALES: vor Transne-
ciones bursétiles,

BANCO DE LA NACION ARGENTINA

TRANSACCIONES BURBATILES: Datos anuales
1926-1931: 6.

Datos mensuales: 6, 52, 73, 85, 110, 128,
143, 163, 208,

Varinciones relativas en los trimestres de
1931 sobre 1930: 5.

Tr1go. MuncAvo MUNODIAL, Aven sembrada ¥y
produccién  del Hemisferio Norte:
121, 122,

Consumo, nesesidades probables: 119,
120, 128, 124,

Embarques mundiales y procedencia: 125,
Posigién del mereado: 23, 66, 79,
01, 123, 185.

Hobrantes, distribucién por paises: 120,
126

Precios en Liverpool y Buenos Aires: 124,

British parcels: 120,

Produoeion mundial: 120, 121,

Tusas de molienda: 06, 67, 1.

Rupterioa AraenNtiva: Arves sembrada
1028-29 o 1031-32: 133.

*

Diociembre 1932

Area sembrada 1032-33, primer prondss
tico: 183; segundo prondsticn: 149,

Distribucion de la oferta total argenting

) en 1921-1931, gréfion: 23,

Exportaciones y precios; ver Granos,

Produccién 1081-32, primer prondation:
2

v

DH  PROPIEDADEHS:
1026-1931: 6.
Datos mensuales: 6, 52, 73, 85, 110, 128+
143, 163, 208.
Variaciones relativas en los trimestres de
1931 sobre 1930: 5.
VENTAB MINORIAYAS: ver Grandes almacenes

y tiondas,

w

Wheat Studies: Food Research Institute, Stan-
ford University: 120, 121.

VENTA Datos anuales




BANCO DE LA NACION ARGENTINA
Balance de Casa Central y Sucursales en 30 de Noviembre de 1932

ORO M/LEGAL
ACTIVO

Corresponsales en el Exterior - «Operaciones

Pendientess .. .......oocvievececncnansanes 17.259.270,16
Corresponsales en el Exterior ............... 2.150.672,59
Adelantos en Cuenta Corriente y Cauciones. 566.986.382,71
Letras 2 ReCibir .......c.ccoveonnonaneeens 2.848.165,48
Créditos a Cobrar, garantizados ............ 103.964 .465,72
Documentos Descontados.. ...............--. 648 .128 ,890,60
Redescuento, Leyes 9479 y 9577 ............. 309.861.520,22
Deudores en Gestidn ............ococeeooe- 55.068.171,04
INMUEDIES. . .ot 68.095.816,66
Fondos Pablicos Nacionales ................. 8.463.790,42 17.544.999,60
Muebles y Utiles . . ..........oviieiveiecvns 5.046.365,09
TIEEI@SEE + o oo o vt o e s cnmr e 5.024,965,17
Banco Nacional en Liquidaciéon ............. 71.065,35
Gastos Generales ............ .. oooiaeieenen 28.250.440,94
Gastos Judiciales .........c..ciieereniiiaans 301.655,79
O IA LS 1) i) 1 I 13.819.273,00
Ley 10350. - Convenio con Francia y Gran

Bretamia . . ovooee et e e 29,284 .499,96
Servicio Emp. Aumento Capital - Ley 11010 1.073.340,00
Ministerio de Hacienda - Cancelacién Prés-

tamo £ 2.500.000 .. .... It s - R 12.600.000,00
(GEYFEL Bon0 o - o o6 0 qaoaa aafgo6 86 0 &6 0 0o@ a6 S 98 685 971.954,60 290.690.072,15

71.803.527,73 2.115.702.249,52
PASIVO
Capital .......ccoooiiiieiin sy 163.400.784,86
Fondo de ReServa .............oceovesiariers 30.141.752,46 i
Fondo de Prevision ................0.. WAL 2.000.000,00
Fondo de Conversién, Ley 3871 ... ........... 33.992.593,44
Conversién . . ... .. 5 L I G ax? iy g o oy 6.080.496,34
Depbsitos: oro mflegal
Alavistayp.fijo  26.302,58 1.327.543.554,77
Judiciales 38.630,04  106.134.458,18
En Cust. (C.Comp.) 34.755,51 110.841.015,64 99.688,13 1.544.519.028,59
Caja de Conv.-Redescuento-Leyes 9479 y 9577 280 .241.187,32
TIEETESES - - oo v evies e eesiia e et 1.488.997,36
Comisiones y Descuentos ................... 63.086.118,06
Ganancias y Pérdidas .................. .00 116 .760,18
Margen de Redescuento .................... 29.082.265,75
Sucursales «Operaciones Pendientes> ........ 33.256.104,76
71.803.527,73 2.115.702 .249,52

Los préstamos con PRENDA - agricola, ganadera y

varias - incluidos en la cuenta Documentos Descon-
tados, ascienden a m$legat 47.274.172.87.

Existencia en Titulos Depositados

=1 1.058 788 322,00
o 48 .947 576,12
i5R = 668.355.936,06

Titulos Nacionales ............ ... viiun
Titulos Provinciales .. ............. ... ..o
Acciones, titulos diversos y otros valores....

Total nominal ............ —_— 1.776 .091,834,18

JoRGE A. SANTAMARINA
Vicepresidente

GASTON LESTARD Jost: Luis pE IRIGOYEN SALVADOR LEzAMA
Contador General Secretario General Cerente de Casa Central






