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Buenoe Aires, junio 4 de 1928 

A S. E. el señor Ministro de Hacienda de la Nación, 

DocTOR VícTOR M. MoLINA. 

Tengo el a.grado de diriginne al señor Ministro, sometiendo a su con-sideración el Balance Generru del Banco y los cuadt-os demostrativos de su movimiento, correspondientes al año 1927, XXXVI de su fundación. 

Las actividades económicas del pafs se han ido consolidando durante el año 1927, a medida que las condiciones políticas, sociales, económicas y financieras de los país s europeos y de otros continentes experimentaron a su vez los efectos d una mayor estabilidad, intensificándose las relacio-u s comerciales mundiales a favor del aumento de la. producción en SUB variados aspectos, y de la capacidad de consumo de los principales mer-cados-. 
En materia de e tabilización monetari , el ejercicio ti·anscurrido ha señalado nuevos progresos en el orden internacional e interno. A los Es-t ados Unidos e Inglaterra, que mantenían el libre comercio del oro y la convertibilidad del oro por billetes, se ha agregado nuestro pa.!s, que restableció el régimen de convei· ión por decreto del Poder Ejecutivo Nacional, en momentos que el oro afluía al país en fuertes cantidades; por manera que los cambios no sufrieron la menor oscilación evidenciando el alto grado de confianza que inspira la. pot-encialidad económica del pafa en el concierto internacional de naciones. 
A su vez, Polonia e Italia, basadas en la experiencia de la esta-bilización monetaria Belga, han procedido a la estabilización de sus signos monetmio , inti·oduciendo un factor más de seguridad en las transacciones en que intervienen estos países. 
El mercado de cambios se ha caraoterizudo por._ una, gran e tabili-dad, favorecida por el creciente movimiento internacional de capitales, alimentado particularmente por los Estados nidos. Re tablecida la solidaridad de los mercados financieros, aislados por las consecuencias del período bélico sobre el mercado de cambios, estos movimientos de capitales habrán de continuar, mientras la tasa de interés acuse las di-ferencias actuales, de mercado a mercado. 
El país se ha visto particularmente favorecido en el mercado finan-ciero internacional para la contratación de empréstitos, realizándose las operaciones de crédito de la nación en condiciones cada vez más favora-bles. A su v z, 18;8 grand s empre as los ferrocarriles, las empresas de construcciones, la compañías de el ctricidad, han acrecentado la inver-sión de sus capitales en nu vas obras o ampliación de las existentes, acelerando el progreso nacional. 
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Las industrias agropecuarias han acrecentado considerablemente 
el volumen de su producción, y los precios, relativamente remunerado-
res;, han favorecido la reactivación de las transacciones internas, tradu-
ciéndose en un mayor bienestar de la pobl~ción trabajadora de la Re-
pública, como podrá apreciarse por el aumento que experimentan los de-
pósitos en Caja de Ahorros, y en general, todas las categorías de depósi-
tos de las instituciones bancarias que en ella desenvuelven sus activi-
dades. 

Análogamente, las transacciones en títulos y acciones, y las operacio-
nes de crédito hipotecario o sobre cédulas, adquirieron durante el año 
transcurrido proporciones de consideración, mejorando las cotizaciones 
de casi todas las categorías de valores. 

Todos estos factores constituyen síntomas auspiciosos para el año 
entrante, en el que es de esperar habrán de consolidarse aun más, los 
diferentes elementos que integran el organismo económico de la nación. 

EL AÑO ECONOMICO 

La estrecha vinculación de las actividades del Banco a la economía 
nacional, y la reacción experimentada por el país en diversos órdenes 
de la producción agraria e industrial y en las transacciones comerciales, 
hacen necesario señalar los hechos más salientes que los caracterizan, 
para apreciar en su real significación los adelantos marcados por esta 
Institución de crédito a través de sus muchos años de identificación 
con el progreso nacional. 

AGRICULTURA 

El apreciable incremento que experimentan los cultivos de cereales 
y las plantas industriales, de año en año, y las abundantes cosechas, 
contribuyen, paulatinamente, a la consolidación de la situación eco-
nómica y financiera de la República. La tendencia que manifiesta el 
período de prosperidad por el que el país atraviesa, a afumarse cada 
vez más, se podrá apreciar en toda su amplitud, si en lugar de considerar 
como punto de rnferencia el año 1913, que coincide con un período de 
máxima en el ciclo económico de ante guerra, tomamos en consideración 
los años subsiguientes al conflicto bélico, en los cuales se experimentan, 
como en el resto del mundo, sus consecuencias inevitables. 

El área sembrada con cereales y lino, que en el año agrícola 1920-1921 
abarcaba 12.452.000 hectáreas, en el año que acaba de transcurrir superó 
la cifra de 17.273.000 hectáreas, marcando un aumento de 5.821.000 
hectáreas, o sea, 38.7 % más que en 1920. 

A este aumento contribuyeron los distintos cultivos de la zona 
agrícola en medida diversa : las extensiones mayores sembradas con tri-
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go, maíz y lino, ~xperimenta;ron aumentos de 31.3 ¡ 31.01 y 49.5 % . res-
pectivamente, nuentra que la cebada, el centeno y la avena crecieron 
en proporciones roa rores : 92.3 % la cebada, 309.5 el centeno y 53.4 la 
avena, obedeciendo a múltiples causas. 

Es posible anotar en favor del agricultor una mayor diversifica-
ción en la producoi6n, que lo alejan de la monocultura y de los peligros 
que ésta involucra en años desfavorables y de lllil,}as cosechas. El tec-
nicismo de las labores agrfoolas se ha ido a su vez pel.'feccionando, y las 

. enseñanzas impartidas por los organismos especializados del Ministerio 
de Agricultura conquistan poco a poco a los espíritus reacios, a medida 
que éstos se compenetran de las ventajas que reporta el empleo de se-
millas seleccionadas y apropiadas a cada zona de cultivo, y la adopción 
de sistemas racionales en el laboreo de la tierra. 

Todos estos factores se traducen en una mejora paulatina en los 
rendimientos unitarios de la producción agrícola, en apreciables reduc-
ciones en el costo de producción, aun muy elevado, y en una mejor de-
fensa del agricultor contra las alternativas del clima y las oscilaciones 
de los precios. 

La producción experimenta, en el período considerado, variaciones 
bruscas, que tienen su explicación en la mayor dependencia de las cose-
chas al factor climatológico, como podrá apreciarse en el gráfico respec-
tivo; pero la tendencia ascensional es evidente. 

De 12.463.500 toneladas de producción con cereales y lino en 
1920-1921 pasa a 17.360.000 toneladas en 1926-1927, y todo hace prever 
que la cosecha del año agrícola 1927-1928 superará en forma apreciable 
esta cifra. Igualando a 100 el año · éonsiderado como base, el número 
indicador de la producción marca 139.3. o sea, aumenta en un 39.3 %, 
equivalente a 4.896.500 toneladas más; pero mientras la producción 
de trigo, maíz, avena y lino contribuye a este aumento con 41.1, 39.2; 
30.7 y 15.1 %, la cebada y el centeno lo hacen con 398.9 y 297.9 %-

El aumento considerable constatado en la producción del centeno 
obedecerí11 a la mayor firmeza demostrada por este cereal en los precios. 
En cuanto al área sembrada con cebada y el correlativo incremento 
de su producción, particularmente en la -variedad a--pta para la fabricación 
de cerveza, los progresos señalados tienen su origen en el grado de ade-
lanto que ha alcanzado esta industria dentro del país, y en la acción 
inteligente de fomento de te cultivo, desarrollada con acierto eotr.c 
los agricultores. 

El nivel de precios de estos productos, durante el período conside-
rado, manifiesta una notable tendencia a la baja, como es po ihle cons-
tatarlo en el gráfico de los promedios trimestral~ de las cotizaciones 
diarias, reduciendo los beneficios que los productores obtienen de sus 
explotaciones . 

Colocado nuestro _pa.ís en situación desventajosa por su distancia 
de los mercados de consumo y la falta de una organización que capa-
cite a SUB productores para la venta directa de sus cosechas conviene 
remediar en lo posible las consecuenciaa de esta reducción en los pre-
cios, llevando los costos de producción al mínimo posible y aumentando 



4 . 

2. 

o 

-10-

_ é'e;oeaf?es ,_y_(:j·no. 
.:.../92d.'. -/92 '7. .9eaos 7o/n, 

:Jo. 

4 

o 

-,-!.' .t9:,~4~t! t:,t:s~.¡r~1:z..•s:4'! :1: z,.r-=r-r-r-4'! -,_•z..•~,r~ ::2: .:r~1!!'-

-7920. "79 ,:Y. ~922 -1'9;?5 -1'934. -i!JE~ -f!)26 -r9:t7. 

__ ..é:!,¿·no. - &'r&-o. ___ __ -SQQa-<.'z...,., . 

( $ee,io #--;t..cc:f!.~t' zor , -ea.olea. -700 /4'. ·•'°'-'"os . ) 

fl·º 
1921 2·º 

la.• 
4.• 

fl ·º 
1922 2·º 

l3.º 
4.<> 

( I.• 
1923 J 2·º 1 3 Q 

l,1: • 
( 1.• 

1924 , 2·º 
l3.• 
4.• 

( 1.. 
1925 2·º 

l 3.• 
4.• 

( l.• 
1926 2·º 

l 3.• 
4.º 

( 1. o 

1927 2·º 
l3.• 
4. º 

-11-

PROMEDIOS TRIMESTRALES 

PESOS PAPEL POR CIEN EILOB 

............ . . . ····· 

.... . .... . .. . . .. ... 

... .. ····· . ..... .. . 

........ ·····. ··-·· 

.... .... ... .. . ····· 

··········· .. ······ ..... .............. 
••••••• ••••• •••••• 

.... ······" ....... . 

... ····-·· ······ ... ...... -·· ........ . 

.. ····· .... ······ .. 

.......... ......... 

.. ····· ..... ········ 

.. ········ ········· 

. ......... .. ········ 

..... ····· -···- -. . . 

................... 

.. ........... .. ····· .. ...... .... ....... ........ ........... 

. ········· ········· 

. ······ .. .... . ... . . 

....... . ··--· .... . . 

Mafa 

7 .08 
10 .40 
9.46 
9 .26 

1,0,21 
8.32 
8.74 
7.40 

8.16 
8.19 
8.44 
7.86 

8 .66 
8.55 
8.66 
9 .87 

9 .42 
7.98 
9.83 

11 .12 

10.42 
9.55 
9.09 
8 .02 

7.03 
6.39 
6.62 
5.48 

5.80 
6.11 
6.91 
7.24 

Lino 

25.46 
27.75 
25.24 
20 .42 

15.47 
15.97 
21.21 
16.77 

19.76 
20.55 
19.49 
19.19 

19.09 
21.44 
21.58 
23,71 

19.14 
19.48 
22 .60 
22.85 

23 .26 
21 .11 
20.15 
17.91 

15.24 
15.47 
16.75 
14. 77 

14.38 
15 .57 
15.49 
14.75 

Trigo 

15.46 
24.87 
24.76 
26.67 

17.53 
17.38 
18.21 
13.09 

12.71 
12.94 
11.95 
11.83 

11.66 
11.75 
11.08 
12.29 

10.61 
11.41 
14.65 
14.52 

16.54 
14.55 
13.17 
13.63 

13.52 
13.53 
14.26 
13.60 

11.45 
12.37 
12.53 
11.85 
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aún más los rendimientos unitarios, mientras los poderes públicos y los 
órganos representativos de los intereses agrarios, procuran suplir las de-
ficiencias de la organización del transporte, clasificación y almacenamien-
to, financiación y comercio de los cereales argentinos, inspirándose en el 
ejemplo de países con economía agraria similar a la nuestra. 

A este respecto cabe observar que el país atraviesa, en lo que a la 
agricultura se refiere, por la situación que el Canadá experimentó a fines 
del siglo pasado y comienzos del actual, y que lo llevó, más por la inicia-
tiva privada que por la acción directa de los poderes públicos, si bien 
con la cooperación de éstos, a montar todo un extenso y complicado 
mecanismo, muy perfeccionado, de medios de transporte, clasificación 
de granos, almacenamiento y de relaciones comerciales y bancarias, 
asegurando así a sus productos las ventajas del depósito a granel y un 
mercado de gran competencia. 

La promulgación reciente de una ley en la Provincia de Buenos Aires, 
mandando construir elevadores de granos en las estaciones del Ferroca-
rril Provincial y un terminal con capacidad para 15.000 toneladas en 
el puerto de La Plata, y el nombramiento de una comisión realizado 
por el Ministerio de Agricultura de la Nación para que se avoque al 
estudio de un sistema de elevadores y de transportes a granel, marcan 
un primer paso en la solución de tan complicado problema. Nuestros 
agricultores, que hasta el presente sólo se han preocupado de producir 
siempre en mayor escala, perfeccionando el tecnicismo cultural, pero 
descuidando la faz más importante de la organización del comercio de 
cereales, habrán de contribuir, con la fuerza imponderable de la iniciati-
va privada, a precipitar esta evolución, tan necesaria al afianzamiento 
de la economía nacional y a su propia prosperidad, inspirándose en el 
ejemplo del agricultor Canadiense y cooperando a la acción de estímulo 
que desarrollan los poderes públicos, de acuerdo con las necesidades 
de esta rama del trabajo nacional. 

GANADERÍA 

Las actividades de esta importante fuente de riqueza nacional 
tienden cada vez más hacia una posición de equilibrio de los diversos 
factores que en ella intervienen, pudiéndose observar un grado de re-
lativo mejoramiento, operado en estos últimos años. 

Si bien los precios a que se cotiza el ganado bovino no permiten 
a nuestros ganaderos realizar las ganancias a que se habían habituado 
durante un período de gran expansión económica para el país, como 
lo fué el anterior y el contemporáneo a la guerra europea, las operacio-
nes de esta industria tienden a adaptarse a las nuevas condiciones del 
mercado, entrando así, lentamente, pero en forma segura, a un nuevo 
período de prosperidad, en el que los productores sabrán, sin duda al-
guna, beneficiar las enseñanzas de la gran crisis mundial. 

La considerable demanda de substancias alimenticias v el movi-
miento de opinión a favor de una mayor facilidad en el com~rcio ínter-
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nacional de artículos de pr~era 1;1e?E:sidad y de ~aterías primas, permi-
ten prever para la ganadena posibilidades amplias en la colocación de 
sus car1;1es s~bproduct_o . No obstante, el desarrollo de una política 
econó~ca de mtercamb10 con los mercados consumidores y una acción 
de conJWlt.O de los productore en procura de nuevos mercados de con-
sumo, habría de contribuir con mayor eficacia a alejar definitivamente 
los últimos vestigios de la crisis ganadera. 

La reducción de las cotizaciones en la-s mejores categorías de carnes 
y el .fa;rnr que le dispensa el consumidor inglés a las carnes enfriadas' 
se pone de manifiesto en la creciente demanda de este producto ' 

.hlientras que las exporta-ciones de bovinos congelados se r¡ducen 
de 241.372 . toneladas en 192~ a 2?6.420 en 1927, o sea, 2.05 %, 
las exportaciones de la categona «chilled» o enfriada pasan de 148.386 
toneladas en 1921 a 466.669 en 1927, experimentando un aumento de 
318.283 toneladas, equivalente a un 214 1J2 %. 

Las trabas que los productores agrarios de la Gran Bretaña persi-
guen contra nuestras carnes, con la denuncia de enfermedades en nues-
tros planteles, como la aftosa, no han podido encontrar ambiente favo-
~able en la opinión ptíblica de ese país y en su gobierno, particularmente 
mteresado en asegurar a su población consumidora. alimentos sanos y 
a, precios económicos. 

La. rnanudación del Pool o conferencia entre lns compañíaa frigorí-
ficas, con el que éstas pusieran fin a la guerra de carnes, ofrece un nuevo 
interrogante al futuro de las actividades agropecuarias. 

Por otra parte, se_ hace sentir la. nec~dad de un censo ganader , 
permanente, que perJDJ.ta conocer In magnitud de los planteles de cría, 
y el volumen normal de la ?ferta; pero es de esperar que- la agitación 
que esto hechos han producido entre los p_roductores directamente inte-
resados, y el estudio objetivo de los factores que intervienen en la inte-
grt1ci6n de tan vit~J in?ust:na _como lo es la ganadería para el pa.úi, han de 
favorecer la ooorclina016n indispem,able para que las relaciones económi-
cas entre industriales y productores se desenvuelvan dentro de un con-
junto más armónico y equitativo. 

_La conquista de nuevos mercados, que podría favorecer la de con-
gesél6n de la oferta ~n el cru;;o no remoto de un desequilibrio entre la de-
manda Y la pr~d~cc16n de carnes., ofrece ciertas dificultades, agravadas 
por el recrudeclllllen_to de la ~rotección aduanera en algunos países, in-
füúdos por la presión orgamzada de los partidos agrarios interesa-
tos en mantener los precios internos elevados y en asegurar cuanto 

_en~ el consumo nac10nal; per? a este respecto, cabe .ha~r notar que 
t1:a~andose <l~ _países q.ue mantienen con el nuestro activas relaciones 
?ª mte~ca.mb10 comercial, con las cuales contribuyen al fomento de sus 
m~ust.na , no _habrán de mostrarse irreductibles al de arrollo de una po-
lítica económ1c-a que asegure para nuestras actividades agropecuarias 
el estímulo de mercados accesibles a sus productos. 

. Las e:\."J)Ortacionea de carnes de ganado ovino se- mantienmi estacio-
rumas en lo últimos año , obedeciendo probablemente a. una disminución 
del stock de este ganado, desalojado por el creciente aumento de los 
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E:XPORTACION DE CARNES 

:BOVÍNO CONGELADO BOVINO ENFRIADO OVINO CONGELADO 

AÑOS 

Toneladas 1 Toneladas 1 Toneladas N. I. N. I. N. I. 

1921 .. . . . ... ... .. 241.372 100.- 148.386 100.- 65 .825 100.-
1922 .. . . . .... .. .. 158.279 65.57 246.806 166.33 81 .694 124.11 
1923 . . . .. . .... . .. 215.315 89.20 326.888 220.30 81 .096 123.20 
1924 . ..•....... . . 368.373 152.62 364:204 245.44 83 . 603 127.01 
1925 . . . .... . ..... 296.635 122.90 372.473 251.02 91 .888 139.59 
1926 . ............ 226.739 93.94 430.728 290.28 67 . 229 102.13 
1927 ............. 236.420 97.95 466.669 314.50 83 . 126 126.28 
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1921 .. ..... . ...... . 
1922 ......... . ..• . . 
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1926 . ............. . 
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-- <9unu, eo~el'or.ola / 

VALORES DE LA EXPORTACION 

PESOS % POR TONELADA 

Bovino congelado 

294 .01 
130.75 
144.9.'2 
148.83 
160 .32 
151.41 
130.91 

Bovino enfriado 

243.61 
131.22 
171.45 
169.18 
187.51 
165.84 
145.49 

Ovino congelado 

240.84 
112.19 
181.29 
232.90 
232.89 
152.84 
153.29 
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campos destinados a la agricultw·a y los altos fletes y arrendamientos. 
En cuanto a la carne porcina , experimenta oscilaciones bruscas que colo-
can al productor en situaciones desventajosas ante la anormalidad de 
la demanda y de los precios cotizados, pero está fuera de toda duda que 
en la cría del cerdo como parte de las actividades de la granja y como 
transformador del maíz en producto de mayor valor: carne y subproduc-
tos, el agricultor y el ganadero habrán de encontrar una fuente de crecien-
tes ingresos, una vez que nuestro mercado haya determinado los tipos 
de acuerdo a los gustos de los consumidores, y que los criadores se dedi-
quen a esta rama de la producción ganadera observando las exigencias 
de una organización adecuada. 

INDUSTRIA AZUCARERA 

La producción de azúcar en el orden nacional atraviesa por un pe-
ríodo de crisis de superproducción, correlativo al de superproducción 
mundial, para cuya solución se están arbitrando diversas medidas, ten-
dientes a establecer el equilibrio entre el consumo y la oferta y a me-
jorar las condiciones del mercado. 

El crecimiento constante de las plantaciones de caña de azúcar y 
sobre todo el reemplazo de las variedades criollas por otras de mayor 
rendimiento, han conducido a la elaboración de cantidades de productos 
que exceden en mucho la capacidad de consumo de nuestra población. 

La zafra del año 1926-1927 comparada con la del año anterior se-
ñala un aumento de 156.796 toneladas de caña molida o sea 2.8 % y 
de 80.562 toneladas en la producción de azúcar, o sea 20.45 %- Contri-
buyen a estos aumentos, una mayor área cultivada de 12.134 hectáreas 
y el excelente rendimiento obtenido en la molienda de la caña, que de 
7 % en el año anterior, se eleva en 1926-27 a 8.20 %, proporción nunca 
alcanzada en nuestra industria azucarera. 

Sobre 142.994 hectáreas plantadas con caña en el último año, se 
elaboraron 474.255 toheladas de azúcar, superando las necesidades del 
consumo, calculado en 365.000 toneladas, en 109.255 toneladas. 

Agregada esta cifra al stock existente al l.º de enero de 1927 que-
daron 458.827 toneladas que no pudieron ser absorbidas por el consumo 
interno y que gravitaron sobre el mercado deprimiendo los precios. 

Se ha buscado un alivio recurriendo a las exportaciones a los mer-
cados limítrofes, alcanzando éstas a 62.637 toneladas en 1927, contra 
147 en el año anterior. Por otra parte, la Legislatura de la Provincia de 
Tucumán ha votado recientemente una Ley que hace obligatoria la expor-
tación de todo el azúcar fabricado que exceda de las necesidades del con-
sumo interno, en los años 1928, 1929 y 1930 y medidas análogas prometen 
ser adoptadas por otras provincias interesadas, con lo cual es de esperar 
desaparecerá en breve plazo la superproducción nacional, solucionándose 
así la situación difícil de la industria azucarera. 

Los precios del azúcar se han mantenido estacionarios durante el 
año, cotizándose el refinado Pilé entre 4,30 y 4.35 los 10 kilos en los úl-
timos meses, y el azúcar granulada, entre 3.90 y 4 pesos. 
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INDUSTRIA AZUCARERA 

• ÁREA CULTIVADA PRODUCCIÓN RENDIMIENTO 

AÑOS 

1 
Toneladas 1 

1 

Hect ár eas N. I. N. l. % N. I. en azúcar 

1920/21 ... , ...... 95.000 100.- 209.653 100.- 6.8 100.-
1921/22 • ••. · •...... 94.770 99.76 191.299 91 .25 6.8 100.-
1922¡23 ... ....... 95 .500 100.53 216.459 103.25 7.4 108.82 
1923/24 ... ....... 105 .972 111.55 256.258 122 .23 6.8 100.-
1924/25 ... .....•. 121 .660 128.06 248.686 118 .62 7. 1 104.41 
1925/26 ....... , .• 130 .860 137.75 393 .693 187.78 7 .- 102 .94 
1926/27 .......... 142.994 150.52 474.255 226. 21 8 .2 120.59 
l927i28 .......... 153 .941 162.04 421 .601 201.09 7.8 114. 56 
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E l resultado de la nueva zafra cuya molienda se ha terminado a 
fines de diciembre del año l 027 y primeros días del mes de enero del año 
actual, acusa una. producción que oscilará alrededor de las 420.000 
toneladas, inferior en M.000 toneladas a la del año anterior. 

A.un así, el excedente exportable al l.º de enero de 1928 excede de 
451.000 toneladas, · alcanzando el stock disponible para el año 1928, 
incluido el consumo, a 816.000, aproximadamente. 

INDUSTRIA VINÍCOLA 

Las actividades de esta industria se ·desenvuelven en forma normal, 
si bien los elevados costos de producción no permiten que el consumo 
aumente en la medid!i. deseable. 

Durante el año 1920 la.- producción vinera en el pnís alcanzó a 
5.284.232 hect6litros, cifra inferior en 1.219.944 hectólitros, comparada 
con la del s.ño anterior, acusando una disminución de 18.7 % . En esta 
merma considerable intervienen las alternativas del clima, de favorable-ª la maduración de los parral sen los últimos meses del año 192 , obre 
todo en las provincias andinas de Cuyo, de las cuales, sollllllente Mendo-
za produce el 75 % del total de hectólitros de vino. 

El área destinada a la producción de uv-a pennanece esta.ci naria. 
En 1912 los viñedos de toclo cl país cubrían una extensión no superior 
a. 102. 00 hectáreas, para. alean.zar a 120.875 hectáreas en 1920 y 122.730 
hectárea.a en 1925, trutnteniéndose a.ctualmente alred dor de esta. cifra. 

La. reducción de las exportaciones, ensayadas con éxito dUTa.nte la 
guerra, y la competencia de los vinos extranjeros, favorecido por el exce-
sivo costo de los vinos locales, e:iq:>lican este esta.nea.miento de la produc-
ción naciona.l. A partir del año 1920, mientras las exporLaciones descienden de 
41.372 hectólitros a 5.325 hect61itros en 1926, acusando una reducción 
en 36.047 bect6litros, las importaciones de vinos extranjeros mantienen 
alrededor de 40.000 hectólitr s, con ligeras fluctuaciones en míi.s o en menos. 

De ahl también el peligro constante de una superproducción, que se 
cierne sobre la. indu tria vitivinícola, tan frecuente en los últimos años, 
que los gobiernos de las provincias directam.cnto interesadas hubieron 
de adoptar medidas drásticas, como ser la dest rucción y el abandono 
de más de 20.000 hectáreas de viñedos. 

Esta situación de a.par nte estancamiento podría encontrar un co-
rrectivo en el aumento del consumo interno. Pero en ello no es posible 
pensar mient.ras los precios de los vinos comunes se mantenga.n dentro 
de los márgenes elevados que re-risten actualmente, o no aumente la 
capacidad de compra de la. gran masa de la pobla.ci6n.. 

Las perspectivas de la nueva cosecha son más favorables que lns del 
año anterior . Si bien habrá que descontar algunas pérdidas en la -..rinifi-
caci6n por las irregularidades del elima, que afectaron algunos depnrla-
mentos de las Provincias de 'u-y , los rendimiento pueden conceptuarse 
como normale , de envolviéndose las transacciones con firmeza. Las pri-
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~eras operaciones realizadas oscilan entre 11 12 kilos de uva, y la opinión corriente de que no )i p~s~s p:3-pel_ l_os 100 
vinos en las bodegas, permite augurar para los ay exh1s enc1da VIS1ble de 

S J 
. . cosec eros e Me d 

Y an uan una retribución satisfactoria. n oza 

INDUSTRIA LECHERA 

Esta indust~ia, que tan considerables progresos realizara d 
guerra europea, mtensificam:J.o la explotación de las ri d ulrante la 
ha atravesado por una situación desfavorable . qudezas e campor 
d 11 

· d 
1 

, ocas10na a por la es e uvias urante a mayor parte del a - 1 . . casez. 
buenos campos de pastoreo. Estos fac~~e: :d~~~ss~~u~ente caren~ia de· 
una reducción considerable en la producción de leche : a:;etermmado 
Yd. ca~eín~, de tal suerte que las exportaciones acusan t ambién ca, q?-blcso 1smmuc10nes. sens1 es 

Los embarques de manteca son los que han sufrido el ma o d 
so. En 1926 sumaban 29.136 toneladas y en 1927 'l 1 y r escen-
tarse 21.232, es decir, 7.904 toneladas meno so o a can~~ron a expor-
desciende de 19.460 toneladas en 1926 a 14 siit exiortac10n ,de caseína 
queños aumentos en los embar ues d . en 927, anotandose pe-
ración. En cuanto a lo valore~ desc:~~:~[mb~!~ºdi~ menor conside-
oro a 13.885.757 en la manteca y de 3.524.905 a 2 G22 ni.438.637 pesos 

El me~cado de manteca se ha caracterizado ·dul'~te en 1~ caseína. 
t?~º sostenido de las cotizaciones originado en la . d ci6 por el cron Y en la firmeza ele 11. dema~da del co 1~ uc ,n e m pl'oduc-
gran interés por el producto ar enti . nsumo m_glés, que demuestra cada vez más en · g no, cuyos fabricantes se esfuerzan meJorar, procurando una ma ·f •a d tipos nue:vos a gusto del consumidor. Los lÓOorkrim ºJm1 a y creando 
mercado mterno, se han cotizado seo-ún el , . os e_ manteca en el 
ciones del año, a 152 pesos papei d b r ierrmo m~d10 de las cotiza-
meses con el aumento de la prod~cc~~~na; bo_ dos p{ec10~ en los últimos 
pos para el ganado. ' e 1 0 a ª meJora en los cam-

. Las exportaciones de quesos no han m • d . b1endo el consumo casi todo el stock de la eJor~ o ~ay~mente, absor-
caseína, ~ubproducto de la industria lecheri ro u~c10n.l n dcuanto a _ la 
muyl,v~bles, cotizándose los I.000 kilos, d~::nteª e1º~ca o 6ª4 prec10s 
pape ID.lentras que en 1!)26 el t' , . 

0
, a pesos 

no -pasó de los 565 pesos la t~nelada~mo medw de los precios del año 

INDUSTRIA HARINERA 

La producción de harina de t · 1 , . de 1.650.000 toneladas sin u ngo en e pais se mantiene alrededor 
en el comercio de ex~orta~iz:.ea dable constatar un positivo incremento 

... kl~S:trJ~;.:::;1°~pl;Fi~:~:;:~r:sa~::r:1t~~Z!o:t~:}~~!~: ' ieran unportar la materia prima antes 
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que el producto elaborado, siendo, por otra parte, in eguras las posi-
bilidades de nuevos mercados pru·a la producción u cional. 

s conocen aún los resulta.dos de In. molienda en el año 1927, si 
bien es posible constatar un aumento en las exportaciones de 27 .473 
toneladas sobre el año anterior, equivalente a un 1 .3 %-En cambio los 
valores crecieron con menor intensidad, obedeciendo al de censo registra<lo 
en el nivel de precios, con relación al año 1926. Estos valores, que en e e 
año ulcanzaroil a 12.095.358 pesos oro, en 1 27 <icendieron a 12. 17.7 5 
acusando una difer ocia n más de 222.427 pesos oro o sea el 1.8 %, 

egún la estadísLica hruin.era de 1926, sobre un total d 312 moli-
nos registrados, trabajru·on l 8 con una capacidad de molienda de .306 
toneladas ca.da 24 hora , o sea, 160.2 %-· 

La producción de harina de trigo en 1926 fué de 1.163.750 toneladas 
inferfor a la del ano 1924, que · tab1eci6 una cifra no alcanzada anterior-
mente. En can1bi , la cantidad de trigo molido arroja un total <le 1.700.644 
tonelada. que sup ra el total de 1924 en 8.438 ton ~adas; pero el rendi-
miento obtenido ha. sido apena$ de un. 68.4 % por la mala calidad del tri-
go de la cosecha 1925-J 926, explic~dose así 1 mayor cantidad de mate-
ria. prima utilizada. 

El coruium interno oscila ahededor de 1.020.000 toneladas e harina 
acusa.ndo suc · ivos aumen os año por afio, con el m- •címien o de la po-
blación y el descenso de los precios, fenómeno que e hace más ·visible 
en Los añ . J 92 y 1927. 

CULTIVO DEL ALGODÓN 

El cultivo del algodón en el norte argentino tiende a consolidarse 
en forma definitiva., pasado los primeros años de exp~rimentación en 
gran escala y aleccionados los cultivadores por las alternativas de UDa 
rama de la producción. agrfoola que no conocían. 

El fu-ea sembrada no pasaba de l. 700 hectáreas n el afio agrícola 
1909-1910, con una producción de algodón en bruto de 1.3 O toneladas¡ 
pero terminada lo. guen-a europea, la intensa propaganda desarrollada 
por el MinisLerio de Agricultura mediante sus organismos especializados 
y por instituciones bancarias y particulares, provocaron un r.ápido desarro-
llo del área bajo cultivo. En 1918-1919 se embraron con semilla de algo-
dón 11.775 hectáreas, y desde entone , los cul ivo se intensificaron 
en forma vertiginosa, hasta llegar a. cubrir 110.05 hectáreas durante 
el año agrícola 1925-1926. 01Telativamente la producción pasa de 10.500 
tonelada de algodón en bruto en 1918-1919 a 97.400 tonelada en 
1925-1926, oscilando el término medio del rendi:mien o urutario entre 
800 y 1.000 kilos. 

La crisis del año 1925-1926, originada en un periodo crítico de su 
desenvolvimiento, correspondiente a su iniciación, y el apreciable de censo 
que experimentaron las cotizaciones, junto con otras contingencias peco-
liareR n. este cultivo, redujeron el ár a embrada. a 71 .746 hectáreas en el 
año siguiente, alcanzando la producción bruta a 42.000 tonelada I contra 
97 .400 registra.das el año anterior. 

AÑOS 
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PRODUCCIÓ>¡ SUPERFICIE CULTIVADA 

r 
Toneladas N. l. Hectáreas 

r 
N . ¡I. 

19.088 100 .- 23.860 100 .-12.490 65.43 15.615 
19 .434 101.81 

65.44 
22.364 95 .83 43 ,860 229.77 62.658 93 .73 51 .105 267.73 104 .513 438 .03 97.400 510.27 110.058 

42 .000 461 .27 
220.03 71. 746 300 .70 85 .000 445.31 85.000 356 .24 
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En el transcurso del año actual, el leve mejoramiento en los pr cio 
y las condiciones climatológicas favorables para la siembra, han vuelto 
a animar los cultivos, pudiéndose estimar la superficie cubierta. con algo-
donales en 5.000 hectáreas, o sea, un 1 .5 % más que en 1926. El mece-
lente desarrollo comprobado en estas plantaciones y las condiciones 
atmosféric.as fav01·ables en lo que va del año, permiten pronosticar q_ue 
la, media de rendimiento bruto unitario, registrada en los o,ños anterio-
Tes, alcanzará muy cerca la cüra de 1.200 kilos, lo que su.pone para los 
cultiva.dores la posibilidad de realizar beneficios de oonsi.deraci6n. 

Si bien es cierto que más de la mitad del algodón. que la tierra produ-
ce proviene le los Estados Unidos, las· ventajas económicas de su culti-
vo en la Argentina constit,uyen el más pod roso estimulo de sn expanai6n 
en un país que, como el nuestro, cuenta, entre otras, con la muy aprecia-
ble del acicate de un c nsumo que se calcula. entre los más elevados del 
mundo, o sea, 5 kilogramos por habita.nte y pó.r año. 

Por otra parte, el costo de producción entre nosotros es menos ele-
vado que en los Estados Uoidos, por la mayor baratura <le la mano de 
obra, menos gastos de transporte e inferior valorización de la. tien-a. 
Los rentlimiento unitarios y el largo de las fibras de los algodones del 
Chaco también suJle.l"flJl el producto similar norteamericano, pudiéndos 
decir que, en conj,mto el algodón argentino cu · sta para producirlo un 
tercio menos, seg(LD esLudios técnicos prolijamente realizados. 

Exi ten pa.ra. nuestros cultivadores algunos factores desfavorables 
que anulan en parte ostas ventajas. El de mayor consideración, consiste 
en que la diferencia entre el precio del producto en el mercado y el pre-
cio que percibe el agricultor en el lugar de producción, es mayor en nues-
tro país que en los Estados Unidos. 

Los cul i 1adoxBs del Chaco y de otras regiones del norte argentino, 
han debido ser improvisados en una explotación que no conocfan o cono-
cían mal. La labor de orientación y de educación <le los nuevos colonos, 
se ha estrellado a menudo contra la ignorancia y el analfabetismo de les 
poblaciones nortefias, cuando no ·e.n la falta de sentido práctico de las 
primeras tentativas de colonización. 

atentes do espíritu cooperativo y mal organizados los comienzos, 
estos factores negativos para el colono han dado lugar a situaciones 
precarias, originando muchas veces el abandono de los cultivos, ante 
las primeras contingencias desfavorables. 

La mayor difusión de las sociedades cooperativas conv nientementc 
orientadn.::i pol'. los elementos más capacitados, habrán de permitir al 
agricultor salvar es.to5 inconvenieutes y obtener de los organismos de 
crédito, con la garantía que surge de la asociación, 1A ayuda indispen~-
ble a la consolldnción de su independenoia económica. 

Teniendo en cuenta que al algodón le está reservado un lugar pre-
ponderante en la economía nacional argentina del porvenir, y que favorece 
en alto grado la formación de la familia cultivadora, acelerando la po-
blación y la valorización de extensas zonas que se incorporan a las acti-
vidades productoras, introduciendo un nuevo factor de equilibrio en 
nuestra unidad económica, los organismos pertinentes deberán preocu-
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parse .Pº.r _sistem!l'tizar esta nueva in_dust1·ia, i nculcando a los colonos 
los prrno1p10s racionales de la, produo01ón y de la venta para qu el _ 
fuerzo de tantos aúos de labor no se esterilice en la falta' de es·tímule es 

d 1 · · · d oque engen ra a mex1stencia e una remuneración equitativa. 

INDUSTRIA DE LA YERBA MATE 

. Un hecho halagador para ~a econ~mía nacional lo constituye el con-
siderable desarrollo que adqmere la mdustria de la verba mat 1 ' 1 l' d d. •¡¡ J e en e pa1s, ca cu :m ose en 1ez m1 ones el número de plantas que anu· al t · t J ·, d d" men e a_crecien an °'. e.~ns10n e. 1cada a este cultivo en el Territorio de Mi-
s10nes y provmcia de Corrientes. 

Inici~do el cu~tivo nacio~al de la yerba en 1903., su desarrollo lento 
en lo_s pnm~ros anos no ?ac1a suponer las proyecciones posteriores de 
e~ta mdustria, que a mediados de 1927 abarcaba ya más de 20.000 hec-
tareas con 19. 7~,2-093 plantas en el territorio de Misiones solamente. 

La producc10n ~el año 1927 se ha elevado a 16.195.471 kilos de yer-
ba c~,nchada, obtemda, s_obre ~.748.484 plant~s en edad de plena pro-
ducc10n, Y para_ el pro~imo ano, la producmón obtenida superará los 
20.000:000 de kilos, tem~ndo en cuenta la mejora de los rendimientos 
a medid~ qu_e las p~a?tac10nes adquieren mayor vigor, con la edad. 

Segun .c~fras oficiales, el valor intrínseco de las plantaciones de yer-
bales en ~i~10nes_ es de $_ 76.806.809 m/4 a lo que se debe agregar el costo 
de los ed1f~c10s e_ msta~ac10nes, $ 14.503.1251%, con lo que el valor total 
de los_ cap;tales mvertidos en los cultivos asciende a $ 91.309.934. 

Si a esto se agrega que existen en el territorio 2.236 plantadores 
a los cuales corresponde un término medio de 8 1 ¡2 hectáreas de yerbale~ 
con 8.816 plantas, q1;1e ocupan más de 15.000 obreros que perciben anual-
ment~ _8.000.000 en JOr_nales, se tendrá una noción del grado de adelanto 
adqumdo por este culti_vo en el norte del país, de cuya población, aproxi-
II:~damente 40.0.~0 habitantes encuentran su medio de vida en la produc-
c10n y elaborac10n de la yerba mate. 

De per~istir el impulso con que se realizan nuevas plantaciones 
dentro de cmco años,' seg~n cálculos fidedignos, la producción nacionaÍ 
de yerba mate sum~~a en cifras redondas 74.000.000 de kilos, de los cuales 
10.000.000 _producmon de los cultivos de la provincia de Corrientes 
d Insumiendo las necesidades del consumo de nuestra población al~e-
l edo{ de -~0.000.000 de kilos, es posible prever para dentro de diez afíos 
ª ª s?rcrnn total de este consumo con la producción de los yerbales 

argentmos. 

PETRÓLEO 

La producción ?e p~tróleo en el país puede estimarse en 1.288.315 
t~neladas,. lo que s1gmfica un aumento de 129.771 toneladas sobre el 
~o ~?t

1
erwr? 0 sea, 11.2 % más. Contemporáneamente, la producción 

un ia registra un aumento de 12 %. 
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CULTIVO E IMPORTACIÓN DE YERBA MATE 

-

-;'40. 

~20. 

--1'00. 

so. 

PLAN'tACIONEB IMPORTACIÓN 

AÑOS 

1 1 
N. 0 Indice Hectáreas N, 0 Indiee Kilos 

1920 ......... 5 .128 100.- 67 .810.912 100 .-
1()21. ..... .. 5.376 104.84 62 .216.343 91. 7 
1022 ... ...... 7 .135 139.14 69 .105.750 101.9 
1923 ... ..... 5.848 114.04 73 .526.347 108.4 
1924 ..... .. .. 7.050 137.48 66 .059.951 97.4 
1925 . ........ 8 .550 166.73 72 .552.209 106.9 
1926 ......... 16.849 328.57 75 .639.511 111.5 
1027 ......... 23. 124 450.94 {1)80 .000.000 117.9 
--(1_)_ ifrn apr11-x-imnrin. 
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Del total produ ido corresponde a los yacimientos petrolíferos fis-
cales 763.5 5 toneladas, o sea, el 59 % , y a los yacimientos explotados 
por empresas partículares 524.730 toneladas, o sea, el 4.1 % 1·estante. 

En 1926, la importancia relativa de ambos grupos de la explotación 
nacional era la misma, no así sus cifras absolutas, que arrojaron 680.870 
tonelad para los yacimientos fiscales y 477.674 para las explotaciones 
de empresas privadas . 

A partir del año 1920, el aumento de la producción nacional ae ha 
sucedido sin int n·upciones, inten. ificán<lose aun más en los últimos años. 
En 1927, el número indicador del p tr61 o en bruto salta a 545 con ra.. 
490 en 1926 y 100 en 1920, año base; pero mientras la producción fiscal 
crece de 100 a 373 olamente los esfuerzo de la eXplotación pl'ivada 
llevan el índice d su producción de 100 a 1.653 como resultado de la :x-
tenaión <le las explotaciones a nu vos campos petrolíferos, y de Ja f tma-
ción de nuevas empresas o crecimiento óel producido de los pozos en 
actividarl. 

No es posible prever si. la explotación privada. continuará sefialando 
n 1 futuro el ritmo de crecimiento constatado hasta el pre ente. Por el 

.momento, la. polftica del gobierno naciofil\]. en el otorgami nto d 11uevas 
concesion de der chos de explotación, los decreto de re erva federal 
dictados poi- el Poder Ejecutivo, han tenido por efecto reducir considera.-
blemente las solicitudes de nuevos cateas de yacimientos por manera 
que un aumento de la pr duoción futura 61o será posible mediante una 
mayor actividad de fa explotación oficiaJ. 

La trausfmmaoi6n que e viene opetando en laR industrias y en 1 
la ores agrícolas, con 1a 61.lStitucrión del motor a explosión a otros siste-
ma · de propulsión y a la tracción n. sangre mantienen para el petróleo 
y us deriva.d s un.a demanda cada -vez mayor a cuya satisfacción inter-
viene en proporción asc -ndent¡e el prnducto nacional¡ pero es evid nte 
que eJ país está aun lejos de poder llenar sus propias necesidades en ma-
teria de petróleo orudo y otros pr dueto de la. refinación, como ser: 
nafta, k rosene fu:el oíl y aceites minerales. De ahí la necesi lad de pro-
pulsar la xp1otaoión oficial y privada de nuestro yacimiento disemi-
nados por tod el territorio de la República, amparando sus actividades 
con una legislación apropiada, que contemple las cliliculliades que se opo~ 
nen actualmente al desarrollo de esta indu tria y fije el régimen a que 
habr§.n de ajustarse las concesiones de las empresas privadas. 

El grado de imporLancia adquirido por el petróleo en el país se podrá 
apreciar en sus justas _proporciones, s.i se tiene en cuenta que lo capi-
tales invertidos en e..'\.'Plotaciones de esta índol .hasta el año 1926, sumaban 
ap1·óximadaroente 200.000.000 de pesos papel, correspondiendo a las em-
presa particulares 93.000.000 y a la explotación oficial 110.000.000. 

El transporte de la. producción fiscal y privada se hacÍll, ha a el año 
pa a.do, con llila flota compuesta de varias unidades may0res )' menoi-es 
uyo de plazami nto alcanzaba lla 17.644 toneladas de carga. Durante 

el año H)27, la flo a nacion.al incorporó un uuevo buque-cisterna de 10.0 O 
toneladas de registro, y por su parte, las empresas privada han con ra-
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PETRÓLEO 

PRODUCCION EN TONELADAS 

AÑOS YACIMIENTOS FISCALES 1 YACIMIENTOS PARTICULA><EB 

Tons . 1 N. I. % Tons. N. I. % 

1920 204.461 100.- 87 31. 736 100.- 13 
1921 255.443 124.93 86 42.325 133.37 14 
1922 320.863 156.93 77 97.972 318.71 23 
1923 381. 868 186.77 77 114. 932 362.15 23 
1924 506.919 247.93 75 168.200 530.- 25 
1925 589.922 288.53 64 333.691 1.851.46 36 
1926 680 .870 333.- 59 477.674 1.505.15 41 
1927 763.585 373.46 59 524.730 1.653.42 41 

PRODUCCION NACIONAL 

Total, ¡ N. I. 

236.197 100.-
297.768 126.07 
418.835 177 .32 
496.800 210.33 
675.119 285.83 
923.613 391.04 

1.158.544 490.50 
1.288.315 545.44 

% 

10 
10 
10 
10 
10 
10 

o 
o 
o 
o 
o 
o 
o 
o 

10 
10 
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tado la construcción de dos buques cuya capacidad total alcanza a 20.000 
tonela~s de registro. 

En lo que se refiere a los precios, han debido declinar ante el salto 
dado por la producción norteamericana y de otros países, después de _un 
período de cuatro años de relativo estancamiento, favoreciendo en cam-
bio al consumidor, que ha podido pagar más barato el combustible nece-
sario a sus actividades. 

La reducción del precio del combustible líquido, y el aumento de la 
producción nacional, en forma tal que permita mantener el control .del 
mercado, es un problema vital para nuestras industrias, y en particular 
para la agricultura, cuya prosperidad depende esencialmente de la reduc-
ción en los costos. 

FERROCARRILES 

El considerable volumen físico de las últimas cosechas de cereales 
y lino, y la mayor actividad registrada en las transacciones comerciales 
durante el año 1927, han originado un extraordinario incremento en t.odos 
los rubros de la explotación de los ferrocarriles particulares y las líneas 
del Estado. Las cargas transportadas por empresas privadas ascendieron 
a 49.471.800 toneladas, contra 41.846.285 en el ejercicio anterior, o sea, 
7.625.515 toneladas más, desarrollándose asimismo un activísimo tráfico 
de pasajeros, cuyo número alcanzó a 142.983.100 superando en 974.468 
la cifra del año precedente. 

Esta mayor actividad en el transporte de cargas y pasajeros, se ha 
traducido en mayores ingresos: las entradas brutas ascendieron a 
$ 265.714.450 oro y los gastos a 178.892.250, arrojando una ganancia 
de 86.822.200 pesos oro. En igual periodo del año anterior, las entradas 
brutas fueron de 239.449.154 pesos oro, los gastos 163.907.507 pesos oro 
y las ganancias, 75.541.647 pesos oro. 

Los beneficios derivados por los capitales empleados en ferrocarri-
les han permitido la distribución de buenos dividendos en forma que es-
timula la inversión de mayores capitales en la construcción de nuevas 
obras que habrán de hacer más eficiente la organización de nuestros 
transportes. 

Las líneas nuevas y ramales en construcción durante el año 1927, 
o que han sido concedidas o solicitadas por las empresas, miden una lon-
gitud aproximada de 2.000 kilómetros. 

En lo que respecta a la red del Estado, su explotación se transforma 
paulatinamente en más favorable, a medida que la zona de influencia 
de estos ferrocarriles, aumenta su importancia económica. El programa 
de nuevas construcciones o prolongación de los ramales en construcción 
se prosigue activamente, calculándose para dentro de un período máximo 
de 5 años, úna mayor extensión en la red de los ferrocarriles oficiales 
de 2.000 kilómetros. 

El tráfico de cargas de los ferrocarriles oficiales en explotación, du-
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AÑOS 

1920 . ... 
1921 ... . 
1922 .... 
1923 .... 
1924 . ... 
1925 .... 
1926 .... 
1927 .... 

FERROCARRILES ARGENTil\ OS 

DATOS GENERALES DE LA EXPLOTACION 

PASA.JEROB CAft(14S 

Nó.mero 
1 

N. I. Tanclndu 
1 

N. L 

83.649.900 100.- 41.861.402 100.-
88.108.707 105.33 34 .099 .656 81.46 

101.691.195 121.57 35.163.359 84.-
119.829.436 143.25 37.941 . 997 90.64 
134.136.322 160 .35 46 .936.207 112.12 
140.213.283 167.62 43 .531. 764 103.99 
145.513.582 173.96 46.607.228 111 .34 
146.533.100 175.17 54.351.800 129.84 

ENTRADAS F:RUTAS 

$ o/s. 
1 

N. I. 

218.486.374 100 .-
200.583.793 91 .80 
210.396.986 96 .30 
233.084.770 106.68 
263.181.493 120.46 
250.593.227 114 . 70 
262.199.742 120 .01 
289.129.130 132.34 
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rante el año transcurrido, en cifras aproximadas, alcanza a 4.500.000 toneladas. Los pasajeros transportados upera.n los tres millones y medio y en cuanto a las entradas brutas, oscilit.n afrededor de 23 .400.000 pesos oro . 

COMERCIO EXTERIOR 

A lo saldos negativos del comercio exterior, hechos crónicos después de ll1 gue1·ra, c n una ola ·e p ión en 1924, y la depresión que se video-ciaba en las transacciones de todo orden, agravad s por las mediocres cosechas agrícola de los años 1925-1926, se ha. sucedido este a.ño una con-siderable e.,-pansi6n en 1 s negocios internos o internacionales, a.n.ímados por los excelente re ultados del último año agrícola y el volumen pocas veces alcanzado de las dos últimas cosechas maicera , cuyo producido fué absorbido por una demanda internacional muy activa, reflejado. en la mejora de sus cotizaciones. 
El valor efectivo del comercio exterior ha alean z.ado en el año que acaba de transcurrir la suma de 1.864. 790.000 pesos oro -0ontra 1.614.675.000 en 1926, o sea, experimenta un aum nto de 15.5 % equi-valente a r0.115.000 pesos oro. Dichas cifras exc-luyen el comercio en metálico cuya.s importacione suman 85.550.263 pesos oro. 
Del tofall dol intercambio corresponden a 1ls impottaciones pesos or -6.610.000 y a la exportaciones LOO .17 .000. Comparadas estas cifras con las del año 1926 1 importaciones aumentaron e.n un 4.1 %, o sea, 34.114.0 O pesos oro y las exportaciones en 27.3 % es decir, 

216.000.000 . 
El saldo positivo asciende a 151.568.000 pesos oro, mientras que el año anterior la balanza comercial acusaba un saldo negativo de 

30.31 .000 pesos oro. 
Dicho saldo poritivo en nuestro intercambio no se ha debido a un a.wn. experimentacla en el valor de los producto exportados, cuyo nivel de precios ha sido inferior eu este año al registrado en 1!)26, sino al consi-derable incremento que hnn experimenta.do los embarque , superiores en un 52.5 % a los del año precedente. Estos em barqucs s1rrnarou 12.27 .000 toneladas de productos e:n. 1926 y 18.722.000 toneladas en 1927, cifra ésta la más alta qu se anota en el cuadro de nuestras exporta-ciones, correspondiendo al solo .rubro de cereales y lino 15.502.000 t -

.neladas, contra 9.3 8.000 en 1926. 
Es evidente que el país se aleja cad3. vez más del período de depresión sub iguiente a la gran crisis de la post-guerra. un cuando la pt·evi ión en materia económica está l'ondicionada. a la poeesión de una serie de 

índices, largamente ob :vados, sobre precios, salarios, volumen de las ventas y de las -transacci nes bwca.rias, etc., no elaborados todavía en loe centros de investigación científica, oficiales o privados de nuestro país, la preponderancia indiscutible que ejerce el volumen del comercio exterior sobre el movimiento general de los negocios y nue tra organi-zación económica esencialmente productora de materias de exportación, 
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COMERCIO EXTERIOR 

EXPORTACIÓN IMPORTACIÓN 

AÑO 

1 1 
Toneladas Valorea Tonelada• Valores S o/s. S o/s. 

1920 ......... 12.914.159 1.044.085.370 5.516.000 934.967 .699 1921. . ....... 8.088.512 671 . 129 . 420 5 .716 .000 749.533 .697 1922 ......... 10.166.573 676.008.289 6 .900.000 689.645.471 1923 .. .. ..... 10.937.734 777.361.272 8 .036.000 868.430.096 )924 ......... 14.400.516 1. 011.394.582 9 .589.000 828.709.993 1925 .... . .... 10 .115.026 867 .929.882 9 .989.000 876.847.666 1926 .. .... ... 12.277.627 792.178.522 10 .023.000 822 .496. 497 1027 .... ... • 18.722.026 1.008.179.164 - 856.610.000 

SAWOS $ % 
1920 ... .• • ............ 109.117.671 
1921....... . .......... 78.404.277 
1922. . .. . .. . . . . . . . . .. . 13. 637 .182 
Hl23. .. .. . . . . .. . . . . . .. 97. 068. 834 

1924 ....•..•......... 182.684.589 
1925................. 8.917. 784 
1926 ... ...... .. . . . . . . 30.317 .975 
1927. . . . . . . . . . . . . . . . . 151. 569. 164 

hacen que cl índice que refleja hts varianies del intercambio com rcial, 
repre ente con la. mayor fidefülad que por el momento s posib1e exigir, 
los períodos de pro peridad, de depresión o de estn.ncamiento del país 
en el desarrollo de su vida económica. 

i hemos de atenemos, pues, a. las ob erva.ciones que sugiere el cxtra-
ordinai-io a.crecentruniento del comercio exterior en el año trnnscurr"do, 
y a sus vinculaciones con el grado de dependencia de las actividades 
internas, productoras y comerciales, se impone como conclusión lógica, 
que el país inicia un nuevo ciclo de su historia como unidad económica, 
en el que habrá de alcanzarse, sin duda alguna, la más eficiente orgMúzu.-
ción de sus instrumentos de producción y de crédito, impre cinclibles 
a su más completa consolidación. 
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LAS OPERACIONES DEL BANCO 

En consonancia con los progresos señalados en la economía del 
país, el Banco de la Nación Argentina no ha omitido esfuerzo alguno 
para atender, dent ro de sus medios y de u organización legal, las ne-
ce i<lades del crédito en todos los órdenes del trnbajo nacional, faciUtando 
así el desarrollo normal de sus actividades. 

El análisis de las operaciones del año tal como se consigna en los 
diversos capítulos de esta memoria, constituye una clara comprobación 
de la política tlesa1·rollada por el Banco, cuya acción se refl ja en la ayuda 
que por medio del crédito se ha lleYado a los distintos gremios que con-
tribuyen a la creciente potencialidad de la riqueza a:rgcnüna. 

Las cifras de los rubros principales del balance de asa en ral y 
Sucursales, al terminar el año 1927, evidencian cambios fumll.Ullcntales 
compara.dos con los de igual fecha del año anterior, y la situación del 
Banco se ha fortalecido en la proporción que indica el crecimiento de sus 
depósitos y el aumento de sus existencias a oro y papel. 

DEPÓSITOS 

Los depósitos, que al 31 de diciembre de 1926 sumaban pesos 
1.533.408.494.55 7%, al cerrar el último ejercicio alcanzaron a pesos 
1.620.824.257.55,-es decir, aumentaron en $ 87.415.763, o sea 5.7 %. 

En estos saldos se incluyen pesos 132.801.925.74 en 1927 y pesos 
135.222.334.08 en 1926, que corresponden a las diversas Cámaras Com-
pensadoras que funcionan en Casa Central y Sucursales de este Banco. 

Deducidos estos valores, los depósitos sumaron $ 1.488.022.331.81 
en 1927 y $ 1.398.186.160.47 en 1926, es decir, aumentaron en pesos 
89.836.171.34 o sea 6.4 %-

Clasificados los depósitos según su naturaleza, las mayores su-
mas corresponden a los depósitos en Caja de Ahorros, que de pesos 
785.525.751.15 en 1926, pasan a $ 841.049.261.94 en 1927, aumentando 
en $ 55.523.510.79 o sea 7.07 %-

Le siguen en orden de importancia los depósitos en Cuentas Co-
rrientes que sumaron$ 427.112.961.33 en 1926 y$ 458.701.607.11 en 1927, 
aumentando en $ 31.588.645.78 o sea 7.4 %-

Los depósitos a Plazo Fijo alcanzaron a ·$ 86.010.708.22 en 1927 
contra $ 80.026.103.70, o sea, aumentaron en $ 5.984.604.52, es decir, 
7.48 %. 

La única reducción es la que se observa en los depósitos judiciales, 
cuyo saldo ascendió a $ 102.260.754.54, disminuyendo en 3.19 % con re-
lación al año anterior. 

En el siguiente cuadro se clasifican los depósitos, según la forma 
indicada: 
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LOS DEPÓSITOS A PLAZO FIJO y EN CAJA DE AHORROS en $ m/n. 
1918- 1919 

DEPÓSITOS DEPÓSITOS 

Caja de Ahorros 
1 

Plazo Fijo Años 
1 

Csj a de Ahorros 
1 

435.214.506.28 122.102.262.56 1923 698.221.654. 77 

523.105.810.58 83.613.388.17 1924 759.787.660.13 

592.381.814.40 100.833.859.46 1925 778.848.506. 70 

635.625.224.73 89.425.256.60 1926 785.525.741.72 

700.146.066.58 97.482.948.45 1927 841.049.261.92 
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Plazo Fijo 

108.990.564.80 

110.602.009.71 

89.175.029.55 

80.026.103.70 

86.010.708.22 
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LOS DEPÓSITOS SEGÚN SU NATURALEZA. 

DEPÓSITOS 
1927 

$ m/n. 
1926 

$m/n. lDiferl!Ilola en + o -1 
S m/n. % 

Cuentas Corrientes .... •.... 458 . 701. 607 .11 427 .112 . 961. 33 + 31.588.645 . 78 7.40 

Plazo Fijo .. . ..••.•• • •. . .•• 86 . 010. 708 .22 80 . 026 , 103 . 70 + 5 . 984. 604. 52 7.48 

Coja de Ahorroa . ... . . .. .... 841. 049. 261. 94 785 . 525 . 751. 15 + 65 .523.510 .79 7.07 

1udici&lo• . ...... . . .... . . . .. 102 . 260.754.54 105.521.344 . 29 - 3 .260 . 589 . 75 3 . 19 

Cfunorill! Ooálpensadoras •. , • 132 . 801. 925 . 74 135 . 222 . 334 . 08 - 2 .420.408.34 1.8 

Totalea ·•··••·· 1.620.824.257 . 55 l. 533 . 408 .494 . 55 + 87 .415. 763 .- 5. 7 

Según su importancia los diferentes depósitos se distribuyen como 

sigue: 

n<PORTANCIA DE LOS DE.PÓSITOS EN 1926 Y 1927 

DEPÓSITOS 

Cuentas Corrientes . . ..... • 
Plazo Fijo •.......•..•.. . 
Caja de AhorrOB .. . • .. .. . . 
.J udic!Altts . . . . . .. . .. .. ... . 
Cánut.raa .Compensadoras . • 

Totales· •...•..• • 

1927 

28.3 % 
5.3 > 

51.9 > 
6.3 > 
8 .2 > 

100.0 % 

1926 

27.9 % 
5.2 > 

51.2 > 
6.9 • 
8.8 > 

IDO.O % 

Los depósitos en Caja. de Ahorros, integrn.n el total de los depósitos 

con el 51.9 % en 1927 y el 51.2 % en 1926. 
Le siguen.los depósitos en Cuentas Corrientes con el 28.3 % y 27. 9 %, 

respectivamente, y las otras catego.tfas de depósitos, en proporciones 

menores. 

CARTERA Y ADELANTOS 

La. Cartera y delantos en uentas Corrientes y Cauciones del 

Banco, al 31 de diciembre de 1927, arrojó un saldo de pesos moneda 

nacional l.186.441.563.09, mientras que e.n iaual fecha del año anterior 

ascendía a $ 1 .232.597.816. 5. redujo, en consecuencia, en , m/n. 

46.156.253.76, o sea, en un 3.74 %. 
on·esponden a la artera, . "½t 755.149.594.87, o sea 63.65 % del 

total, y a Adelantos en Cuentas Corrientes y Cauciones, pesos moneda 

nacional 431 .291.968.22, o sea el 36.35 % restante. 
En cl ejercicio del año anterior, estas proporciones fueron de 64.43 % 

y 35.57 %, en el orden indicado. 
La .Cartera se compone de$ 648.729.526.53, o sea, el 5.91% que co-

1Tespoode a documentos descontado , y de $106.420.068.34, o sea 14.09 % 
que tienen su origen en las operaciones de redescuento autorizadas por 

la Ley 4.507, artículo 14. 
Resumiendo los diversos mbros de Cartera y Adelantos, se podrá 

apreciar con más detalle las variaciones producidas con relación al ejer-

cicio del año anterior. 
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:PESOS MONEDA NACIONAL 

Afioa / Dep6aitos Cartera y Adelantos I AÑos ¡ Depósitos )cartera y Adelantos 

1918 1.195.044.502.- 532.069.740.- 1923 1.479.322.480.- 1.1.51.534.322.-

1919 1.249. 730.567.- 676.005.331:- 1924 1.503.099.771.- 1.200.888.176.-

1920 1.412.351.161.- 803.846.069.- 1925 1.499.275.941.- 1.245.208. 715.-

1921 1.310.049.978.- 904.104.160.- 1926 1.533.408.494.- 1.232.597.817.-

1922 1.396.089.658.- 1.035.588.068.- 1927 1.620.824.257.- 1.186.441.563.-
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AÑOS Drpóeitos ¡cartera y Adelantos' .&.&os 1 Depósito 1 Cartera y Adelantos 

1918 3.195 . 121.49 5.009.21 1923 2.564.615.57 

1919 6.548 .299 .51 8.573 .21 1924 2.359.160.75 

1920 4.015.546.59 2.661.69 1925 1.347.482. 78 

1921 2 .919 .965 .81 3.316 .23 1926 l. 462. 080. 02 

1922 3. 227 .261.54 1927 786.843 .36 

Cartera 
y Adelantos 

Documentos des-
contados ..... . 

Redescuentos Ley 
4507, Art. 14 . . 

Adelantos en Cuen-
tas Corrientes y 
Cauciones .. .. . 

Totales .. . ... 
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COMPOSICIÓN DE CARTERA Y ADELANTOS 

1927 
$ m/n. 

648. 729.526.53 

106.420.068.34 

431.291.968.22 

1.186.441.563.09 

1926 
$ m/n. 

646.950.891.07 

147.194.845.99 

438.452.079. 79 

1.232.597.816.85 

+ 

Diferencia 
en+ o -

l. 778.635.46 

- 40.774.777.65 

- 7.160.111.57 

- 46.156.253.76 

% 

0.27 

27.70 

1.63 

3 .74 

A la reducción señalada en el saldo de Cartera y Adelantos en Cuen-
ta. Corriente y Cauciones, al 31 <le diciembre de 1927, sobre el año ante-
1·ior, de $ 46.ló6.253.76, contribuyeron las operaciones de Redescuento 
con $ 7%. 40.774.777.65 y los Adelantos en Cuenta Corriente y Cauciones 
con 7.160.111.57, mientras que el rubro de Documentos Descontados 
aumentó en S 1.778.635.46 . 

Si se tiene en cuenta la forma de pago de los documentos descontados 
que componen la Cartera, la clasificación es como sigue, con sus cifras 
comparativas del año anterior y los aumentos o disminuciones registradas 
por cada modalidad establecida en el pago. 

LA CARTERA, SEGÚN LA FORMA DE PAGO ) 

FORMAS DE PAGO j 1927 1926 

1 

Diferencia 1 Porcentaje $ m/n. S m/ n. en+oen- % 

Con amortización del 20, 2ó 
y 50 % ··········· -- 117 .038.643.41 175.002 . 085.51 - 57 .963.442 . JO 33.12 Con amortización del 10 % 69.200. 744.35 62 .065. 662.66 + 7. 135.081.69 11.49 > . > 5 > 553 .390 .97 4.760 .449.39 - 4.207.058.42 88 . 37 Pago Integro . ..••••. •••.• 282 .073 .387 .55 291.164 .063 .- - 9 .090 .675 .45 3 . 12 Pagarés ················· 119 .863 .360 .25 113. 958 . 630. 51 + 5.904 .729 .74 5 . 18 

Total documentos descon-
tados 648. 729.526.53 646. 950. 891. 07 + l. 778. 635 .46 0.27 Redescuent~: : : : : : : : : : : : : : 106 .420. 068. 34 147 .194.845 . 99 - 40.774.777 . 65 27 . 70 
Total de Cartera .... . 755.149 .594.87 794 . 145 . 737 .06 - 38.996 . 142 . 19 4 .91 

EXISTENCIAS Y ENCAJE 

Las existencias en efectivo - billetes y oro - del Banco al cerrar 
el actual ejercicio, alcanzaron a S 1%. 481. 27.569.07, contra pesos mo-
neda nacional 349.783.201.28 en igual período del año anterior; es decir, 
aumentaron en $ 7%. 132.044.368.69, o sea, 37 .7 %. 
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En e tas cantidades se incluye el dinero de las Cámaras ompensa.-
rloras a disposición inmediata de los otros Bancos. Deduciendo 
$ 11½,, 132.801.925.74 en 192- y $ '% 135.222.334..0 en. H)26, que corres-
ponden alo depósito en estns limaras, las existencias 1' ales o en efec-
tivo ascienden a $ '% 349.025.644.2 en 1927 y a 17}(¡ 214.560. 67.20 · 
en 1026, acusando un aumento de , 11].f~ 134.464.777.03, o sea 62.1 %. 

La formación de e tas cxi tencias, ya sea en oro o en billetes, ha sido 
altamente iníluenoiada por la valorización de nuestra moneda y los 
fuerte embarques de oro que aílaycron al país. 

Eu 1020, sobre $ 1~" 214.560.867.2-0 de xistencias reales del Banco, 
111¡¡, 32.973.375.51 eran el equivalent de pe o.s oro 14.508.285 .23. En 

1927, sobre '% 3'1'9.025.644.23 de Existencias reales del Banco, 
7% 159.65UJ30.66 cor1·e pondcn n, oro 70.246.849.49. Por consiguiente, 

mientras las existencias a papel crecen de '%. 181.587.491.60 en 1926 
a $ % 1 9.373.713.57 en el último ejercicio, aumentando en solo 

11½i 7. 7 6.221. 8, las Exi.st ncias en metálico pnsa,ron de pe o oro 
14.508.2 5.23 a $ oro 70.246.849.49 en el último ejercicio, e.'Cperimen-
tando un aumento de$ 7%, 55.738.564.26, equivalente a, % 126.67 .555.13 
o sea el 384 %, 

EXISTENCIAS EN EFECl'IVO 

E X I 8 T E N C I A 8 R II A L E 8 (1) 

AÑOS 
$ m/n. $ oro T otal $ m/n. 

1927 · ········"···· ·-- .. ..... 189.373 .713.57~ 70.2'16 .849.49 349.025.644.23 
19.26 • ••••.....•••.•• . •.•..••• _ 181.587.491.69 ~ 60_ 8 ._2_8s_._23--1-- 2_1_4 ._56_0_._86_1_.2_0_ 

p_1ftll'enal11 on + o - ••....•.. + 7.786.221.88 + 55.738.564 .26 + 1'34.464.777 .03 

' CÁMARAS COU:PBNSA.DOBAS (2) Total de existencias 

A:!IOB l 1 

(1) + (2) pesos 

$ m/n. $ oro Total$ m/n. mone•ia nacional 

1927 ..•. • • , , .. ..• 131.415 . 557 .29 610.002.12 132 .801.925. 74 481.827. 569 . 97 

1920 ..•.. .. . ..•.• 133. 623. 666 .19 703.413.87 135 .222.334.08 349. 783. 201 . 28 

Diferencin. en + o 
en-.. ........ - 2 .208 . 108.90 - 93 .411. 75 - 2. 420 . 408 . 34 132 .044 . 368 .69 

La relación entre las Existencias en efectivo y los Depósitos, o sea, 
el Encaje, alcanzó a 23.46 % en 1927 contra 15.3.5 % en 1926. 

Si se incluyen los depósit os en las Cámaras Compensadoras, los 
Encajes resultan más altos, pasando de 22. 1 % en 1926 a 29.73 % en 
el actual ejercicio. 
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DIIITEIWINAOIÓN DEL IIINCAJB 

AÑOS $ m/n. $ m/n, 

1 

Existencias reales E:ristencíu totale1 Dep6oitoo 
$ m/n. 

(3) 

Compensadoras Relac16n Relaoi6n 

¡
Depósitos y Cámaras . 

$ m/n. % entre % entre 
(1) (2) (4) 1 Y 3 2 y 4 

1927 349.025.644.2~. 481.827.569.97 1.488.022.331.81 1.620.824.257.55 23.46 29.73 , 
1926 214.560.867.20 349.783.201.28 1.398.186.160.47 1.533.408.494.55 15. 35 22. 81 
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OPERACIONES DE CRÉDITO 

Los préstamos en conjunto del Banco o sea la suma de los préstamos 
en documentos de conta,dos y adelantos en cuenta corriente, ascendie-
ron durante el actual ejercicio, a $ 1%, 2.379.841.773.50 contra pesos 
2.398.216.929.72 en el año anterior, reduciéndose en $1%, 18.375.156.22, 
o sea, 0.76 %-

Corresponden a los préstamos en documenLos descontados pesos 
'%,, 1.263.274.6 4 .69 o sea, el 53.1 % del total y a los préstamos por ade-
la,itos en cuenta corriente, $ '% 1.116.567.158.81, el 46.9 % restante. 

En pJ ejercicio del año anterior, esta pi-oporción fué de 52.61 % y 
47.39 %, respectivamente. 

El cuadro que se inserta a continuación, informa en qué propor-
ción han sido absorbidos por ca¡:la una de las provincias y gobernaciones 
los recUl'sos facilitados por el Banco, durante los dos últimos años: 

PRÉSTAMOS Y ADELANTOS EN CUENTA CORRIENTE 
CLASIFICADOS POR CAPITAL FEDERAL, PROVINCIAS Y GOBERNACIONES 

Casa Central . . . . . . . . . . . . . . . . . . . $ 
Agencias (Capital Federal) . . . . . . > 
Buenos Aires .................. , • 
Santa Fe . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . > 
Córdoba . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . > 
Entre Ríos . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . > 
Tucumán . . .. . .. . . . . . . .. .. .. .. . > 
Mendo2'a....................... > 
San Juan . . . . . .. . . . . . . . . . . . . . . . > 
Corrientes . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . " 
Salta . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . • 
La Pampa . . . . . . . . . . . .. . . . . . . . . • 
Santiago del Estero . . . . . . . . . . . . . • 
Chubut......................... > 
Santa Cruz . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . • 
Jujuy.......................... > 
Misiones........................ • 
Río Negro ...... -. . . . . . . . . . . . . . . • 
Chaco . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . > 
San Luis....................... • 
Catamarca . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . • 
Neuquén . . .. . . . . . . . . . . . . . .. . . . . • 
La Rioja.................. . .... • 
Formosa . . . . . . . . .. . . . . . . . . . . . . . • 
Tierra del Fuego . . . .. . . . . .. . . . . • 

1926 
1.382.551.526.39 

125 .559.838.71 
306.466.599.82 
157 .840.816.60 
104.210.120.65 
76 .829.716.25 
42.065.100.19 
41.831.894.79 
82.175.660 .29 
27 .407 . 091. 99 
15 .731.690 .57 
1 .219.850.70 
13.265 .347 .12 
9.746.370.60 
7.939 .502 .56 
7.664 .919.10 
7.149.655.28 
4.606 .595 .6'1 
5.69 .295.3 
3 .093 .470 .84 
2.l.D9.824.69 
2.570.35 .51 
1.669 .622 .91 

827 . .!159.14 
95 .592. -

Totales . ....... $ 2.398.216.929.72 

a) .-PRÉSTAMOS 

1927 
$ 1.344.027 .133 .48 
• 141.231.234.75 
• 302.2S7 .688 .56 
• 148.061.877 .77 
> 113_261 .37 .10 
• 8 . 216 . 23 . 70 
> 38.075 .978 .68 
> 42.143.717.18 
• 31.256.060 .64 
> 20 .998 _ 5 .7 
• 12.741.754.34 

21.105 .387.01 
• 11 .334 .98 .41 
• .560.843.40 
• 9.004.252.51 
• .719 on.o 
> 7.448 . 93 .36 
> 5.479.673.Sl 
• 5.310.21~_6 
• 4 .279.733 .29 
> 2.724.753 .22 

3.147.064.1 
2.337. 3tl .96 

• 974.434-. 01 
• 103 .024.-

$ 2.379.841.773.50 

~os préstamos en documentos cle~contado en conjunto ascendieron 
a la cifra de $ '% 1.263.274.614.69. Comparando este total con el del afio 
anterior$'% 1.261.714.791.12, arroj a un aumento de $ ffj{¿ 1.559.823.57. 

Según que estos préstamos hayan sido acordados en Ca a -entra.1, 
Agencias y Sucursales, su clasificación ha sido como sigue, comparando 
los dos últimos ejercicios: 
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asa Central ... c 
A 
s 

gencias .... • ... 
ucursales . . . ... . 

Totales ... .. 

1927 
$ m/n. 

377.451.989. 79 
114.766.434.08 
771 .056.190.82 

l. 263.274.614.69 
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1926 
$ m/n. 

374.971.258.46 
104.303.401.10 
782.440.131.56 

1.261.714.791.12 

+ 

Aumento 
o disminución 

S m/n. 

2.480.731.33 
+ 10.463.032.98 
- 11.383.940.74 

+ 1.559.823.57 

% 

0.66 
10.03 

1.5 

0.124 

Los préstamos de Casa Central y Agencias sumaron en 1927 

$ 1%, 492.218.423.87 y en 1926 $ "¼ 479.274.659.56, acusando un aumen-
to de $ i 12.9-!3.764.31. 

En cn.mbio, lo préstamos de las sucursales pasaron de pesos 
782.4-:1:0.131.56, en 1926 a $ m/4 771.056.190.82, experimentando una re-
ducción de $ "¼ 11.383.940.74. 

CLASIFICACIÓN DE LOS PRÉSTAMOS POR GREMIOS 

Los préstamos acordados durante el año, según las diversas act,i-vi-

dadea que integran el organi&no económico nacional, se clasifican, según 
los gremios, on préstamos a los agricultores, ganaderos, industria.les, 
comerciantes y otros gremios no mencionados especialmente, según 
el siguiente cuadro: 

GREMIOS 

Agricultores ..... 
Ganaderos . ..... 
Industriales .. ... 
Comerciantes 
Otros gremios .•. 

Totales .. ... 

1927 
S m/n. 

138.450.791.66 
295.922.266.63 
133.214.943.54 
423.863.126.49 
271.823 .486.37 

1. 263.274.614.69 

1926 
$ m/n. 

122.703.258.64 
270.284.626.67 
123.35/\.469.91 
395.449.320.20 
349.922.115.70 

1.261.714.791.12 

l Aumento. o diaminu- ¡ 
c16n 

$ m/n. 

- 15.747.533.02 
+ 25.637.639.96 
+ 9.859.473.63 
+ 28.413.806.29 
- 70.098.629.33 

+ 1.559.823.57 

% 

12.8 
9.5 
8.0 
7.2 

22.3 

0.124 

Los aumentos de mayor consideración c<>rr pondeo a. las actividade 
agropecuarias y al comercio e industda, de acuerdo con el nuevo ritmo 
de expansión alcanzado por el país. En c3:Illbio, los préstamos a otros 
gremios, que no entran en la cl.aaificaci6n anterior, experimentaron una 
fuerte reducción sobre 1926, equivalente a 1'}{¡ 78.098.629.33, o sea, 
22.3 % menos. 

Corresponde hacer resaltar la importancia relativa de cada gremio 
sobre el to al de los préstamos acordados durante el año. 

Gremioa 

Agricultores ............ . 
Ganaderos ............. . 
Industriales . . ........... . 
Comerciantes ... ... .... . . 
Otros gremios .......... . 

Total .....•. 

1927 

10.96 % 
23.43 > 

10.54 > 

33.55 • 
21. 52 > 

100.-

1926 

9.73 % 
21.42 • 

9 . 78 • 
31. 34 • 
27 . 73 > 

100.-
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A los comerciantes corresponden las mayores sumas prestadas absor-
viendo el 33.5 % del total, contra 31.3 % en 1926. ' 

Sigue en _orden de im~ortancia el gremio de ganaderos y otros gre-
mios no menetonados especialmente, con 23.4 o/c y 21.5 % contra 21.4 % 
y 27.7 % durante el año anterior. . 

Los agricultores, que en 1926 beneficiaron el 9.73 % del total de 
]os préstamos, en 1927 lo hicieron n un 10.96 %- An!tlogamente los in-
dustriáles pasaron de 9.7 % en 1926 a 10.54 % en 1927. ' 

i se tiene cuenta del lugar en que estos préstamos fueron acorda-
dos, dividiendo las actividades del Banco en Casa Central, Agencias y 

Sucursale , la clasificación por gremios da los siguientes valores en 1927: 

Caoa Central Agencia.e Sucursales TOTAL 
GREMIOS $ m/n. $ m/n. $ m/n. $ m/n. 

/ 

Agricultores .. ... 309.350.- 110.900.- 138.b3o.541.66 138.450.791.66 
Ganaderos . .. ... 84.617.892.48 7.683.890.56 203.620.483.59 295.922.266.63 
Industriales .. .. . 18.314.772.94 19.026.030.60 95.874.140.- 133.214.943.54 
Comerciantes ... 152.127.690.73 49.504.417.31 222.231.018.45 423.863.126.49 
Otros Gremios .. 122.082.283.64 38.441.195.61 111.300.007.12 271.823.486.37 

Totales .. . .. 377.451.989.79 114. 766.434.08 771.056.190.82 1.263.274.614.69 

Por la imp?rt~ncia que reviste la radicación de los préstamos, según 
que sus beneflc1ar10s sean agricultores, ganaderos, industriales o comer-
ciantes, en el cuadro q_ue va a continuación se calcula la proporción que 
corresponde para cada gremio, a Casa Central y Agencias, agrupadas 
en una sola columna por correspondel' a la Capital Federal y a Sucur-
sales, sobre el total. 

De los préstamos concedidos a agricultores, el 99.7 % estuvieron 
radicados en las sucursales, y sólo el 0.3 % en la Capital Federal, lo que 
tiene su explicación lógica. En cambio, de los concedidos a ganaderos 
el 31.2 % correspondieron a la Capital Federal y el 68.8 % restante a la~ 
Sucursales, desde que numerosos establecimientos ganaderos poseen 
sus administraciones centralizadas en Buenos Aires. 

GREMIOS 
1 

Casa Central 
1 

Sucursales Total 
y Agencias 

Agricultores . ....... .. .. 0 .3 % 99 .7 % 100 
Ganaderos .. .......... 31.2 > 68 .8 > 100 
Industriales ..... ..... . 28 .1 > 71.9 > 100 
Comerciantes ..... ····· 47 .6 • 52.4 > 100 
Otros gremios ....... - · 59 .0 > 41.0 > 100 

Total ........ 39 .- % 61.- % 100 

Los préstamos industriales fueron acordados en un 71.9 % en las 
sucursal~s del interior del país, y sólo en un 28.1 % en la Casa Central 
Y Agencias, y los préstamos a comerciantes, en un 52.4 % en las sucur-
sales y 47.6 % en Casa Central y Agencias. 
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En cuanto a lo otro gremios, no mencionados especialmente, obtu-
vieron el 41 % de lo d contado en las sucursale , y en Casa Central y 
Agencias el 59 % restu.nte. 

Distribuidos los préstamos entre asa. Central y Agencias y Sucur-
sales, prescindiendo de la clasificación por gremio, a Casa Central y Agen-
cias corre ponde el 39 o/c de lo descontndo y a sucw ale el 6l % restante. 

LOS PRÉSTAMOS SEGÚN LA FORMA DE PAGO 

i bien el país carece de crédito especializado que responda a las 
necesidades de su economía interna, el Banco tiene establecido y l'egla-
mentados diferentes préstamos <JOn es<Jala diversa de amortización, que 
, alvan en parte 1a · d ficiencias que acusa la organización bancaria del 
pa.ís, y que por la comodidad de la forma. de pago y la holgura de sus pla-
zos, benefician especialmente a los peq_ueños indUBtriales, agricultores, 
ganaderos y comerciante . 

El total de 1%, I.263.274.614.69 descontado en 1927, teniendo en 
cuenta la forma d pago, se clasifica en la forma que indica el cuadro 
inserto a continuación: 

Formas de pago 

C-on amortización 

1927 
$ m /n, 

1926 
$ m/n. 

del 20, 25 y 50 % 310.539.203.25 319.696.390.77 
Id., Id., del 10 % . . . 63.250.314.38

1 

60.584.865.32 
Id., Id. del 5 %. . . . 360.550.- 477.258.67 
Pago fntegro . . . . . . 578.967.691.05 442.856.764.12 
Pagarés . . . . . . . . . . 310.156.856.01 438.099.512.24 

Aumento o dismi- 1 
nución 
$ m/n. 

9.157.187.52 + 2.665.449.06 
116.708.67 + 136.110.926.93 

:____ 127.942.656.23 
------- 1---------

Totales ....... J 1.263.274.614.69 l 1.261.714.791.12 + 1.559.823.57 

% 

2.9 
4.3 

24.5 
30.7 
29.2 

0.124 

Los préstamos con pagarés de comercio que corresponden a documen-
tos endosados, ya sea por comerciantes, ganaderos, agricultores o simples 
particulares, que en 1926 sumaban $ '% 438.099.512.24, en 1927 sólo 
alcanzaron a $ '% 310.156.856.01, disminuyendo en $ 1% 127.942.656.23, 
o sea, 29.2 %. 

Por el contrario, los préstamos clasificados como de pago íntegro 
a sola firma o mancomunados, pasan de $ '% 442.856.764.12 en 1926 
a $ m/4 578.967.691.05, aumentando en $ '% 136.110.926.93, es decir, 
en un 30.7 %-

En los préstamos con amortización trimestral, los del 10 % acusan 
sobre el año anterior un aumento de $ '% 2.665.449.06, equivalente a 
un 4.3 %, caracterizándose esta forma de crédito por su progreso ininte-
numpido en los últimos siete años. No ocurre lo mismo con los otl'0S [ll'és-
tamos amortizables nl 20 25 y 50 %, y al 5 %, si bien los primeros 
ab orben aproximadamente la cuart: parte del total descontado. 
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En el cuadro de valores relativos se podrá apreciar la importancia 
de cada categoría de préstamo sobre el total. 

ForIWI.II de pago 

Con amortización del 20, 25 y 50 % 
Idem, ídem, del 10 % . ......... . 
Idem, ídem, del 5 % . .. . ....... . 
Pago íntegro ... . ............... . 
Pagarés ........................ . 

Total ..... . .. ... . 

1927 

24.6 % 
5.- • 

45.8 % 
24.6 • 

100.-

1926 

25.3 % 
4.9 • 

35.1 % 
34. 7 • 

100.-

COMPOSICIÓN DE LOS PRÉSTAMOS SEGÚN SU IMPORTANCIA 

La difusión del pequeño crédito ha sido uno de los propósitos que 
siempre ha perseguido el Banco, para que sus beneficios lleguen directa-
mente al mayor número de firmas y a fin de estimular a los clientes 
de labor, que persiguen el acrecentamiento de su bienestar como fruto 
del trabajo personal. 

El siguiente cuadro informa de la importancia de los préstan:;.os 
clasificados según escala de valores: 

1 1 9 2 7 
192 6 

1 

Aumento P or-
ESCALA 

N .0 de 1 $ / N .• de 1 
oen tMe 

doc. m n. doc. $ m/n. o disminución % 

Hasta s 2 .000 318 ,457 231. 735.132.54 284.424 221.991.5¡5,47 + 9.743,617 07 4.4 
De$ 2.001 a > 3 , 000 32 , 148 83.258.099.01 30.443 81.884. 713.66 + 1.378.385.45 l. 7 

> ' 3.001 > > 5 .000 30 , 360 127.618.814.48 30.419 124.489.438 .84 + 3.129.375,64 2 . 5 
> > 5.001 > > 10 . 000 22 . 501 169.139.468.97 22.624 179.355.073.82 - 10.2 15.004. 5 5, 7 
> > 10.001 > > 20 .000 10 .460 145.272.288.08 10 . 589 150.033.534.39 - 4 .761.24.6.31 3 . 2 
> > 20.001 > > 40 .000 4 .456 124.390.928.16 4 . 345 124.984 .317.04 - 59á.S8 .88 -
> > 40.001 > > 80 .000 2 . 181 117.011.379.73 2 . 165 119.587.965.08 - 2.576.685.35 2 . 1 

Mayores de > 80 .000 1.512 264.848.503.72 1.536 259.388.232.92 + 5.'160.270.SO 2 , 1 

Totales ... .... .. . 422 .075 1.263.274.614.69 386 . 5'L5 1.261.714.791.12 + l .559.823.57 0 . 124 

Se destacan los créditos hasta$'% 2.000.- por el grado de importancia 
dentro del conjunto de los préstamos, y por la gran dispersión que revela 
el número de documentos que los representan. 

Con mayores detalles, podrá apreciarse la importancia de cada ca-
tegoría de préstamos, según escala de valores, en el detalle del cuadro 
siguiente: 
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1927 1926 

ZSCAL.i.. 

1 
Valor del N.0 de ¡ N. 0 de Valor del 

documentos descuento documentos descuento 

Hasta $ 2 .000 75.4 % 18 .3 % 73.6 % 17 .6 % 
De$ 2.001 a • 3 .000 7.6 > 6.6 • 7.9 > 6 .5 • 

> > 3.001 • • 5.000 7.2 • 10.1 • 7.9 • 9 .9 • . • 5.001 > • 10 .000 5.3 > 13.4 • 5.9 » 14 .2 > 

> > 10.001 • • 20 .000 2.5 • 11.5 • 2.7 > 11 .9 • 
> • 20 .001 > • 40 .000 1.1 > 9.8 • 1.1 > 9 .9 > 

• • 40.001 • • 80 .000 0 .5 • 9 .3 • 0.5 • 9 .5 > 
Mayores de • 80 .000 0.4 • 21.- • 0 .4 > 20 .5 > 

Totales . ...... . . 100.- 100.- 100.- 100.-

i.os préstamos hasta 2.000 pesos que en 1926 representaban el 
17.6 % del total acordado, en ·1927 aumentan su importancia relativa 
a 18.'3 %, acusando en cifras absolutas un aumento de$ m/4 9.743.617.07. 
Los otros préstamos modifican también su composición en la forma que 
indica el cuadro, si bien algunas categorías experimentan reducciones, 
desplazándose hacia otras más solicitadas como ser las de valores infe-
riores a pesos 10.000 que acusan aumentos de consideración. 

b).- ADELANTOS EN CUENTA CORRIENTE 

El total de los préstamos acordados en adelantos en cuenta corriente, 
alcanzó a $ "¼ 1.116.567.158.81 contra $ 1.136.502.138.60 en 1926, o sea, 
experimentaron una reducción de $ 19.934.979.79 en el último ejercicio, 
comparado con igual período del año anterior. 

Estos adelantos se descomponen en los siguientes rubros: 

CLASIFICACIÓN 

Ordinarios . . .... . 
Especiales . ...... 
Transitorios . . .. . 
Varios ..... .... . 
Bancos, con es.u-

ción de Letras 
de Tesorería ... 

Totales .... . 

1927 
$ m/n. 

269.577.651.17 
118.334.123.56 
32.932.173.68 

113.210.40 

695.550.000.-

1.116.567.158.81 

1926 
S m/n. 

222.015.971.21 
142.877.879.61 
22.596.952.88 -

749.011.334.90 

1.136.502.138.60 

Diferencia 
en+ o -

+ 47.561.679.96 
- 24.543.756.05 
+ 10.335.220.80 
+ 173.210.40 

- 53.461.334.90 

- 19.93'1.979.79 

1 

Porcentaje 
% 

21.4 
17.2 
45 .7 -

7.1 

1.75 

Los adelantos en cuenta corriente ordinarios y transitorios, aumen-
taron en $ '% 47.561.679.96 y $ 10.335.220.80, respectivamente. No así 
las operaciones garantizadas con caución de Letras de Tesorería y los 
Adelantos Especiales, que disminuyeron en $ 53.461.334.90 los primeros 
y $ 24.543. 756.05 los últimos. 
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CLASIFICACIÓN DE LOS ADELANTOS POR GREMIOS 

Los adelantos en Cuenta Corriente, al igual que los préstamos di:-
rectos, se clasifican teniendo en cuenta la actividad que desarrollai:i sus 
tirulares en Adelantos a los Agricultores, Ganaderos, Industriales, 
Comerci~ntes y Otros Gremios sin mención especial, aumentándo e la 
clasificación con los Adelantos con caución de Letras de Tesorería, como 
podrá verse en el detalle que va a continuación: 

GREMIOS 
1927 

$ m/n. 
1926 

$ m/n. 
Diferencia en 

+o-
1 

Porcentaje 
% 

Agricultores ... .. 13 .315.925.34 3.776.443.50 + 9.539.481.84 252.8 
Ganaderos . . . . . . 62.203.193.62 46.725.685.71 + 15.477.507.91 33.1 
Industriales .. ... 49.545.755.20 46.704.470.05 + 2.841.285.15 6.1 
Comerciantes ... 163.628.094.95 191.457.154.36 - 27.829.059.41 14.5 
Otros Gremios .. 132.324.189.70 98.827.050.08 + 33.497.139.62 33.9 
Bancos, con cau-

ción de Letras 
de TeRorería , . . 695.550.000.- 749.011.334.90 - .53.461.334.90 7.1 

Totales ... . . 1.116.567.158.81 1.136.502.138.60 - 19.934.979.79 1.75 

Es posible observar un aumento considerable en los adelantos a 
las actividades agropecuarias e industriales, cuyos valores señalan apre-
ciables aumentos sobre el año anterior, y en un todo de acuerdo con los 
progresos señalados en el volumen físico de la producción de estas indus-
trias. 

En el gremio de Comerciantes, la disminución de$'% 27.829.059.41 
en los adelantos, corresponde aproximadamente al aumento señalado en 
los préstamos directos. 

Los otros gremios sin mención especial, acusan mayores valores 
en adelantos en $ 33.497.139.62 en 1927 sobre 1926. 

En cua~to a los adelantos a Bancos con caución de Letras de Te-
sorería, la disminución corresponde a la señalada en otro lugar. 

Sobre el total de los adelantos acordados durante el año, los dife-
rentes gremios participaron en las siguientes proporciones: 

GREMIOS 

Agricultores ........... ...... . .. . 
Ganaderos ............ .... ..... . 
Industriales ............ ......... . 
Comerciantes .... . ..... ......... . 
Otros gremios ... . ..... ... . ..... . 
Bancos, con caución de Letras de 

Tesorería ......... .. ....... . 

Totales ..... .... . 

1927 

1.2 % 
5 .7 > 
4 .4 > 

14 .6 > 
11 .8 > 

62 .3 > 

100.-

1926 

0 .3 % 
4 .1 > 
4 . 1 > 

16 . 9 > 
8 . 7 > 

65. 9 > 

100.-
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Los adelantos a los Bancos, con caución de Letras de Tesorería ab-
sorbieron el 62.3 % del total acordado en 1927, y el 65.9 % en 1926.' 

F¿l gremio de comerciantes, que en 1926 le correspondía el 16.9 %, 
en 1927 reduce su pi-oporoi6n a 14.6 %. 

En cambio, los agricultores y gan..'\d r el gr mio de industriales 
aumentan su importancia relativa. Los agriaultores y ga;nadero , que 61; 
1926 representaban el 0.3 % y 4.1 % del total a-00¡-dado en adelantos, 
en 1927 repr entan el 1.2 % y 5.7 % , respecth am ute. A su vez el gremio 
de indu tri~es, que en 1926 absorbía del total acordado, en 1927 aum,enta 
su proporción a 4.4 %. En cuanto a lo otros gremio no men.ciouad s 
especialmente, absorven el 8.7 % de los pr tamo n 1926 y ol 11. % 
en 1927. 

Clasificados los adelantos según su radicación, se obtiene la siguiente 
distribución: · 

Casa Central Agencias Sucursales TOTAL GREMIOS 
$ m/n. $ m/n. $ m/n. $ m/n. 

Agricultores . . ... - 4.396.79 13.311.528.55 13.315.925.34 Ganaderos ...... 36.189.075.18 1.109.495.07 24.904.623.37 62.203.193.62 Industriales ..... 13.247.845.75 7.260.925.05 29.036.984.40 49.545.755.20 Comerciantes ... 101.097.015.43 13.309.134.11 49.221.945.41 163.628.094.95 Otros Gremios .. 120.491.207.33 4.880.849.65 6.9.52.132.72 132.324.189.70 Bancos, con cau-
ción de Letras 
de Tesorería ... 695.550.000.- - - 695.550.000.-

Totales ..... 966.575.143.69 26.564.800.67 123.427.214.45 1.116.567.158.81 

Relacionando lo valore p&ra ca,cla, grem:i al total a-eordado en de-
1antos en Cuenta orriente, se ún la proporción que orre pond a asa 
Centl·al y Agencia y u.cursa.les del interior, estos préstam di tri-
buyen de la siguiente manera: 

GREMIOS 

Agricultores ............. . 
Ganaderos ..... . ........ . 
Industriales ............. . 
Comerciantes ............ . 
Otros Gremios ........... . 
Banco, con caución de Letras 

de Tesorería ......... . 

Ca..a Central 1 
y Agencia.. 

0 .05 % 
60.- > 

41.4 • 
69.9 > 
94.8 > 

100.- » 

Sucursales 

99.9.5 % 
40.- • 
58.6 • 
30.1 > 
5.2 > 

Total 

100 
100 
100 
100 
100 

100 

Totales . . . . . . . . . 88. 95 % 11. 05 % 100 

La proporción de los .Adelanto a los ag:ri 11 01· • qu e rre ponde 
.a a a. Central y encias es de pre iable. - o m·re eso mi rn con el 
grem io de ganader -, cuyo ad lanto ·e di tribuyen. n 1111. O % en n. 

eut.ral y Ageuci y el 40 . % re tante en 1a~ ucnr ale dul interior. 
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A los industriales, el 41.4 % de los adelantos les fueron acordados 
por Casa Central y Agencias y el 58.6 % por las Sucursales, y a los co-
merciantes, el 69.9 % y el 30.1 % en el orden indicado. 

Los otros gremios sin mención especial, distribuyen sus pedidos de 
Adelantos entre Casa Central y Agencias y Sucursales, en 94.8 % y 5.2 % 
respectivamente. Por el contrario: los adelantos con caución de Letras de 
Tesorería, generalmente acordados a Bancos particulares de la Capital 
Federal, corresponden íntegramente a Casa Central. 

COMPOSICIÓN DE LOS ADELANTOS SEGÚN SU IMPORTANCIA 

Si se tienen en cuenta los Adelantos según sti importancia, su 
distribución ha sido la siguiente: 

1 9'2 7 1926 Diferencia Por-
ESCALA centaje 

N. 0 de 1 $ m/n. N. 0 de 1 $ m /n. en+ o - % cuentas cuentas 

Hasta $ 2.000 26 . 521 10.404.287.45 17 . 959 9 .023.186.12 + 1.381.101.33 15.3 
De S 2.001 a > 3.000 1 797 4.822 .971.38 1.4111 3.799.335.66 + 1.023.635. 72 26.9 

3.001, , 5.000 3 204 14.303.302.19 2 .718 12.091.115.93 + 2.212.186.26 18.3 , , 5.001, , 10.000 2 . 09 25.963.341.95 2 .545 22.075.976.87 + 3.887.365.08 17 . 6 
' > 10.001, , 20.000 2 2Q 33.720.053.10 l. 69~ 30.271.649.71 + 3. ,4 8.39 11.4 
> , 20.001, , 40 000 1 H3 32. 717 .037.43 l. J 30.826.517.4.5 + 1. 90.5 19.9 6.1 
> , 40.001, , 80.000 931 49.368.046.89 808 47.806.831.58 + 1.561.215.31 3.3 

Mayores de , 80.000 tj¡¡_<¡ 945.268.118.42 943 980.607.525.28 -aus1Moo. e 3.6 

Totales .......... 39 .5-07 1.116.567.158.81 29 .276 1.136.602.138.00 - 19.934.979. ,O l. 75 

Predominan los adelantos por cantidades mayores de $ 80.000. 
reduciéndose la importancia de los préstamos de esta naturaleza a medida. 
que desciende la graduación de los mismos. 

EL CRÉDITO A LOS AGRICULTORES 

Con la preferencia que siempre le ha merecido al Banco esta gran 
industria básica, durante el año transcurrido se le ha prestado la más de-
cidida ayuda, dentro de las limitaciones impuestas por los preceptos 
de la Carta Orgánica de la Institución, y salvando en lo posible la falta 
de especialización del crédito agrícola en nuestro país, con los préstamos 
amortizables y los créditos especiales. El Directorio ha prestado particu-
lar atención a las necesidades de crédito de las actividades agrícolas, . 
autorizando a los Gerentes para acordar préstamos especiales con destino 
a sufragar los gastos de recolección y trilla del trigo, lino, cebada y avena; 
préstamos para recolección, desgrane y embolse del maíz, y con prenda 
sobre dichos cereales y oleaginosos depositados en galpones de ferrocarri-
les o de propiedad de los mismos agricultores. Contribuye así el Banco 
con su acción, no sólo a favorecer a los agricultores con su aporte desti-
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nado a financiar los gastos que ocasiona el levantamiento de la produc-
ción, sino también a la conservación del cereal en forma que la venta 
pueda realizarse en el momento más oportuno. 

El volumen total del crédito acordado a los agricultores supera al 
del año anterior en la suma de$.'% 26.257 .242.67, o sea, aumentó en 14.3 %. 

Su descomposición ha eido la siguiente: 

CLASE DE PRÉSTAMO 

Préstamos directos .. 
Adelantos en Cuenta 

Corriente ....... .. 
Préstamos indirectos en 

pagarés comerciales 

Total acordado a 
los agricultores 

1027 11120 Düanmoia 
S m/n. S m/n. en+ o -

138.450. 791.66 122. 703.258.64 + 15.747.533.02 

13.315.925.34 3.776.443.50 + 9.539.481.84 

57 .705.608.64 56.735.380.83 + 970.227.81 

209.472.325.64 183.215.082.97 + 26.257.242.67 

% 

12.8 

252.6 

1.7 

14.3 
u 

Los préstamos directos y los adelantos en cuenta corriente ya fueron 
analizados en el lugar correspondiente. La inclusión en el total de créditos 
beneficiados por los agricultores de préstamos indirectos en pagarés 
comerciales, se relaciona a las operaciones normales que realizan los agri-
cultores con sus proveedores. Las compras de instrumentos de labranza, 
maquinarias y mercaderías generales, que abonan en documentos que a 
su vez los comerciantes descuentan al Banco, representan una extensión 
indirecta del crédito agrícola. Estos créditos suman$ m/4 57.705.608.64, acu-
sando sobre el año anterior un aumento de $1% 970.227.81, o sea 1.7 %. 

EL CRÉDITO A LOS GANADEROS 

La acción del Banco, traducida en el vigoroso apoyo que desde su 
fundación ha venido prestando a la ganadería, se ha acentuado aun más 
en el último ejercicio, como podrá apreciarse en el detalle siguiente: 

CLASE DE PRÉSTAMO 

Préstamos directos .. 
Adelantos en Cuenta 

Corriente ........ . 
Préstamos indirectos en 

pagarés comerciales 

Totales ......... 

1927 
$ m/n. 

295.922.266.63 

62.203.193.62 

29.711.100.78 

387 .836.561.03 

1926 
$ m/n. 

270.28-1.626.67 

46. 725.685. 71 

30.283.720.16 

347.294.032.54 

Diferencia 
en+ o -

+ 25.637.639.98 

+ 15.477.507.91 

- 572.619.38 

+ 40.542.528.49 

% 

9.5 

33.1 

1.9 

11.7 

Además de los préstamos directos y de los Adelantos en Cuenta 
Corriente, ya citados en otro lugar de esta memoria, el Banco ha descon-
tado a firmas endosantes de documentos suscritos por ganaderos, la suma 
de $ 1% 29.711.100.78, contra $ 30.283.720.16, descontados en 1926. 
Totalizando esta cifra de préstamos indirectos con los préstamos directos, 
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los préstmnos a la industria anadera durante el año 1927 aBcendieron 
a $ 3 7. . -61.03, a~msando un aumento de $ 40.542.528.49 sobre el 
año anterior, o ea, ll. 7 % . · . 

La ayuda _dispensada a la g:mad rúi, queda completada con los prés-
t.nmos propo1·c1onado.., a. otros renglones de la industria y cuya extensión 
cl b neficio evidencia en lo siguientes datos: 

OTROS PRÉSTAMOS 
1927 1926 Diferencia 

S m/n. $ m/n. en+ o - % 

Préstamos con Prenda 
Ganadera ....... .. 12.030.565.- 9.975.630.08 

Préstamos a producto- + 2.054.934.92 20.6 
res de lanas 20.669.511.03 17.989.606.52 + 2.679.904.51 14.9 Préstamos a Coopera-
tiva.s Saladeriles ... 2.986.430.40 1.909.464.- + 1.076.966.40 56.4 

. Los pr~ tamos con prenda ganacle1·a aum n ar n en pesos man da 
ou.cion.al 2.05 .934.92 sobre el ejercicio anterior, o ea 2 .6 %- Lo pJ·és-
tam.os a los productores ele lanas, que henetician ptuticularmen t n, lo 
criadores de ovejas de Ja J>atagonia rgentina inchúdos los pr amo 
esp cmles para e quila, ase clier n u 1927 a $ 20.669.Sll.03

1 
superando 

los del año anterior en 2.679.9 51, o a en 14.9 %. 
En lo que se relaciona con lns cooperativas sal.a<lerile , el e tímnlo 

disp usado a t industria mediante la ampliación de las u:m acor-
dadas er: :pr _tamo obre el añ · 1926 ha sid onsiderable, rcsp ndiend 
a la solicitac16u ele lo ganaderos que ban atabl ciclo la or anización 
industrial propia pura la fa na d su producciÓll. 

OTRAS ACTIVIDADES AGRARIAS 

Las demás ramas del trabajo de la tierra han sido debidamente 
apoyadas por el Banco en sus necesidades de crédito. 

Lo cr,ditos regional reglamentados n sus pla.zos formas de 
pa o, observando en lo po ible las modalidades de cada producción se 
han de envuelto dentro del de arrollo propio que acu cada indwitria.. 

Durante el año cord roo préstamos a cañeros y azucareros cul-
tivador s de algodón, yer a mate, tabaco arroz viñador y bodea,; r 

b , 1 b' J 
a o Ta.Jei·os c~gadol' s de pro ucto forestales y cultivadore de alfalfa 
cuyas cifras r velan..renJi:mportancia. y dan la medida de la acción ampli~ 
con qlle el Banco difunde sus rvicio y u eatfmul a todas las regiones 
del territorio n cioual. 

La distribución por rmn , que se expresa a continuación es una con-
firmación de la obra realiza.da en este sentido. ' 

CULTIVADORES DE YERBA MA'CE: 

Año 1925...... . ....... . .............. .. . . $ 
> 1926........ .. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . • 
• 1927 • ........... . .. . , . , •• ...... , . . . . . > 

1.402. 780 .35 
3 .035.794 . 69 
3 ,825.977.27 
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CULTIVADORES DE ALGODÓN : 

Año 1925 .... . ...... ... . ..... . . .. , , • • •.,. , $ 
> 1926 . . .... . ....... . .... . ... . ·. · · · · · ·. · • 
• 1927 . ... . . . , .. . , , · · · · · · · · · · · · · · · • · · · · • 

VIÑADORES Y BODEGUEROS: 

1.220.414.66 
1.884.880. 71 
1.376.312.55 

Año 1925. . .......... .. . . .. . . . . . . ..... . ... $ 33 .078.088.58 
• 1926 ............ . ............. . .. . ... • 39.741.196.68 
• 1927 . ...... . ... . . . .. . ........... . .. . . • 34 .838 .504.31 

.CMIBROS Y AZUCAREROS : 

Año 1925 .. ... .. . .. .. . .. . .. . . . .. .. . .. • . . .. $ 44.122.998.-
• 1926... . .......... .. . . . . . . . .. . . .. . .. . • 47.042 .855.94 

1927 ........... . . . .... . ........... .. . » 51.210.354 .76 

ÜJIRAJEROS Y CARGADORES DE PRODUCTOS FORESTALES: 

Año 1926.......... . ...................... $ 5 .663.070.47 
» 1927........................... .. .... • 6.422.397.25 

PARA CORTE Y EMPARVE DE ALFALFA : 

Año 1926. . .. . .... . ...... . ... .. . . . .. . . . . .. $ 2 .055 .837.45 
• 1927 .. ........................ . ...... • 8 .210.620.17 

CULTIVADORES DE TAJ<ACO: 

Año 1925 ...... • ...... . .. . ....... . ...... · · $ 
» 1926 ................ ,. · · · · · · · · · · · · · · · • 
» 1927 . .. ....... . .... .. . . . · .. ·., · · · · · · • 

CULTIVADORES DE ARROZ . 

Año 1~25... . ................... .. .. . . .. .. $ 
• 1926 .. . ............. . .. · · · · · · · • · · · · • · • 
• 1927 .. . ............. · · · · · · · · · · · · • · · · · • 

528.342.67 
585.472.42 
608.506.80 

752 .579.21 
140 .321.34 
609 . 182.72 

Es· oportuno hacer notar que la extensión de b,eneficios acordad~s a 
obrajeros y cargadores de productos forestales es aun mayor que la cifra 
consignada. Aparte de los préstamos directos, se les han comprado durante 
el año letras de cambio por valor de $ 15.693.590.98, docu1?entos exten-
didos a plazos que llegan hasta 30 días y que equivalen también a una con-
siderable ayuda en forma de capitales adela~tados sobre los productos 
expedidos de los obrajes a las plazafl consumidoras. . 

A contar de 1926 existen en algunas sucursales préstamos especia-
les para la compra d~ máquinas cosechadoras, contribuyendo el Ba~co 
con ello a la adquisición de elementos que abaratan el costo de producc10n, 
por la economía que reportan en los gastos de recolección y trilla. Los 
préstamos acordados durante 1927 con este firi, alcanzaron a la suma de 
$ 203.700. 
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Durante el año 1927 se ha creado un nuevo préstamo, reglamentado 
p cialmen y de tinado al fomento y cultivo del naranjo, que beneficia 

a la indust.ria citríoola cuyas perspecti.vas de · mayor consumo .son exce-
lco tes, por el increment que adquiere la industrialización del producto. 

EL CRÉDITO A LOS COMERCIANTES 

Puede decirse q_u el uño 1927 ha sido pina el comeTCio, d mayor 
est bilidad y confianza q_rre los años anteriores, caracterizado p r el 
mal tar origimtdo en defioient c echas ' otras contingencias d fa-
vorable en tliYe1 a actividades productor . El aumento de la produc-
ción en lo año, 1 2 -1 27 y 1927-1 2 ha origina<lo un mayor v lum n 
ele transaccion ponni iendo a lo comer ian e. realizar con más faci-
lidad los crédito otorgados a los agricultores, si bien el número de los que-
brantos comercial revela que el estado general del país no es aún com-
pletam n norlllJl.l. En su mayor pa,rte,' tos quebl'antos no proceden 
de situaoion CJ'etu.las n el &ño, in d añ an teri re , que no pudieron 
evital' las contingencias de époc dilicile . 

Los préstamos acordados al comercio, sumaron $ 755.447.046.72 
papel contra $ 655.069.134.69 en el ejercicio anterior, o sea, experimen-
taron' un aumento de $ 100.377.912.03, es decir, 15.3 %. 

Estos préstamos se clasifican como sigue: 

• 

Préstamos directos en 
documentos ....... 

Préstamos acordados 
en Cuenta Corriente. 

Préstamos indirectos 
como firmantes de 
pagarés comerciales . 

Total ... .. ... 

1927 
$ m/n . 

423.863.126.49 

163.828.094.95 

167.955.825.28 

755.447.046.72 

1926 
m/n. 

395.449.320.20 

191.457.154.36 

68.162.660.13 

655.069.13!.69 

+ 
-

+ 

Diferencia 
en+ o -

S m/n. 

28.413.806.29 

27 .829.059.41 

99.793.165.15 

+ 100.377.912.03 

% 

7.2 

14.5 

146.4 

15.3 

En esta clasificación, además de los préstamos directos y adelantos 
en cuenta corriente, consignados en otro lugar, se incluyen los préstamos 
indirectos que obtienen los comerciantes como firmantes de pagarés, 
que luego son descontados por el tenedor, mediante endoso, a este Banco. 

Estos préstamos indirectos, que en 1926 sumaban$ m/4 68.162.660.13, 
en 1927 alcanzaron a $ 167.955.825.28, señalando un aumento de pesos 
99.793.165.15, o sea 146.4 %, . . 

Desde 1925 el Banco inició una activa propaganda tendiente a m-
ducir a los com~rciantes a documentar sus créditos con sus clientes Y a 
descontarlos contribuyendo con ello al perfeccionamiento de las moda-
lidades del ~rédito comercial y proporcionando mayores recursos al co-
niercio, al movilizar éste sus valores de cartera. 
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Durante el año 1927, las operaciones de esta naturaleza alcanzaron 
las cifras que se indican en el siguiente cuadro comparativo: 

GREMIOS 

Agricultores ...... .. 
Ganaderos . . ... . . . . . 
Industriales . . . .. .. . . 
Comerciantes ..... .. 
Otros gremios . . . ... . 

Total Sucursales .... 
En Casa Central y 

Agencias ...... .. . 
Total .. . ... . . 

1927 
$ m/n. 

57. 705 .608.64 
29.711.100.78 
25.4.80.505.19 
56.020.184.46 
26.921.810.81 

195.839.269.88 

201.632.108.04 

397.471.377.92 

1926 
S m/n. 

56. 735.680.83 
30.283.720.16 
23.115.677.47 
68.162.660.13 
22.879.546.45 

201.177 .285.04 

236.922.227.20 

438.099.512.24 

+ 
+ 

Diferencia 
en+ o -

$ m/n. 

969.927.81 
572.619.38 

2.364.887. 72 
- 12.142.475.67 
+ 2.042.264.36 

- 5.338.015.16 

- 35.290.119.16 

- 40.628.134.32 

EL CRÉDITO A LOS INDUSTRIALES 

% 

1.7 
1.9 

10.2 
17.8 
8.9 

2.6 

14.9 

9.3 

Es evidente que la industria nacional, después de la guerra, ha expe-
rimentado las consecuencias de.l exceso de producción interna en unos 
casos, o de competencia externa, al reanudar las industrias europeas y 
de otras partes del mundo sus actividades interrumpidas durante el perío-
do bélico. Pero no cabe duda que, a favor de la reacción que experimenta 
el país en todos sus órdenes, y mediante el reajuste que se viene operando, 
equilibrando la producción industrial a la capacidad de consumo del 
mercado interno, o internacional, cuando se trata de industrias que tra-
bajan además para la exportación, las actividades de esta naturaleza 
se irán normalizando, favoreciendo el desarrollo de las industrias de ver-
dadero arraigo. 

El Banco ha actuado en e.strecha vincúlación con los industriales, 
continuando su política tradicional de estímulo tanto a la pequeña como 
a la gran industria. Durante 1927, se han acordado préstamos por valor 
de $ 7%, 208.241.2 3.93, superiores en $ 15.065.646.50 a los del año 1926, 
incluidos los préstatu indirectos como firmantes de pagarés comerciales. 

Con mayor detalle, se consignan las cifras correspondientes según 
la naturaleza del préstamo acordado: 

1927 1926 Diferencia 
CLASE DE PRÉSTAMO $ m/n. $ m/n. en+ o - % 

$ m/n. 

Préstamos Directos en 
documentos . . .... 133.214.943.54 123.355.469.91 + 9.859.473.63 8.-

Adelantos en Cuenta 
Corriente . . .. .. .. . 49.545.755.20 46.704.470.05 + 2.841.285.15 6.1 

Préstamos indirectos . 25.480.565.19 23.115.677.47 + 2.364.887.72 10.2 

Total . ..... .. 208.241.263.93 193.175.617.43 + 15.065.646.50 7.8 
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CRÉDITO A LAS COOPERATIVAS 

El Banco no ha descuidado su ayuda a las cooperativas de diversa 
naturaleza fundadas en el país, cuando por sus fines y su buena admi-
nistración son acreedoras a que se les facilite los medios ele ir adquiriendo 
un mayor desarrollo. 

A pesar de que la mayor parte de estos organismos solo dispone de 
pequeños capitales, por la forma incipiente en que hasta ahora se ha 
desenvuelto la cooperación dentro del país, el total de los préstamos 
concedidos por el Banco ascienden a $ 4.494.399.85, teniendo en 
cuenta que numerosas Sociedades aún no han creído conveniente encua-
drar sus activith:tdcs lentro de las nuevas normas que establece la Ley 
11.388 sobre R é imen de las Sociedades Cooperativas. 

P~ra la mejor aplicación de esta Ley, y con el propósito de reglamen-
tar los préstamos autorizados por la Ley N. 0 11.380, en su artículo 1. 0 , 

e incorporados al artículo 14 del Reglamento del Banco por el Decreto 
del Poder Ejecutivo del 22 de diciembre de 1926, esta institución, a raíz 
de gestiones iniciadas por el Ministerio de Agricultura, ha solicitado 
del mismo, su opinión sobre los puntos que convendrá considerar en el 
reglamento de la concesión de créditos a las Cooperativas. 

Otro renglón que ha merecido apoyo es el de la industria del queso, 
cuyos préstamos señalan un crecimiento apreciable, pues de pesos 
2.034.622.64 acordados en 1925, ascienden a $ 2.927.366.32 en 1927. 

Los préstamos con 10 % de amortización trimestral, han continuado 
mereciendo la preferencia del público, acusando un aumento de pesos 
2.665.449.- en relación con el año anterior. Por la comodidad de sus 
desem_bolsos )'.' la holgura de sus plazos, este crédito de menor escala, pues 
su límite máximo es de $ 12.000 por cada firma, beneficia especialmente 
a los pequeños industriales, comerciantes, agricultores y ganaderos y 
ello explica que su crecimiento anual sea constante como lo demuestran 
las siguientes cifras: 

Año1920 ... . . .. .. . 
> 1921. ....... .. 
> 1922 ..... .... . 
> 1923 ....... .. . 

$ 19 .502.224.78 
> 21.181.933.09 
• 33 .253.854.31 
> 33.393.866.50 

Año 1924 . .. ..... . 
> 1925 . . . .. ... . 
> 1926 .. .. . .. . . 
> 1927 .... . . .. . 

$ 40.074.973.-
> 48.123.763.21 
» 60.584.865.32 
» 63.250.314.38 

La política de fomento de las pequeñas operaciones de crédito, 
continuada con éxito por el Banco durante el ejercicio transcurrido, be-
neficia en su mayor proporción a agricultores, comerciantes e industriales 
de capital reducido. 
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Durante el año se acordaron 302.285 préstamos hasta $ 2.000.-
por un total de $ 214.703.226.29, con un promedio de $ 710.26 por cada 
préstamo. 

El siguiente cuadro demostrativo informa de la extensión adquirida 
por estos préstamos. 

PRÉSTAMOS HASTA $ 2.000.- m/n. 

Año 1920 92. 861 préstamos por $ 79.635.680.11 
> 1921 118.210 > » • 101. 505. 975. 72 
> 1922 136.565 > > > 109.122 .571.95 
» 1923 158.395 » > 125.861 .013.57 
• 1924 202 .278 • • • 162.514.242.77 
> 1925 221 .790 ;> > » 181.952 .593.-
» 1926 284.424 » > 221. 991. 515 .47 
> 1927 302 .285 • » » 214 .703 .226.29 

La subdivisión del pequeño crédito se torna aún más favorable to-
mando en consideración los créditos acordados en adelantos en cuenta 
corriente hasta la suma·de $ 2.000.-----'- Estos créditos acusan las siguientes 
cifras en los últimos tres años: 

Año 1925 
• 1926 
» 1927 

12 . 925 adelantos por $ 5 . 117. 844. 25 
17.959 • » 9 .023.186.12 
16.521 • • • 10 .404.287.45 

GIROS INTERNOS 

La reactivación del movimiento comercial del pafs se refleja con 
fidelida.d a través del aumento que se observa en las operaciones de com-
pra y venta de giros internos, de plaza a plaza. 

El valor de los giros comprados por el Banco, que en 1926 era de 
$ 1% 839.896.115.27, en 1927 fué de $ l.110.603.211.70, acusando una 
diferencia en más de$ 7% 270.707.096.43. 

Los giros vendidos sumaron $ 7% 2.387.555.227.10, durante el ejer-
cicio actual, y $ 7% 1.953.054.913.66 en el anterior, aumentando por 
consiguiente el volumen de sus operaciones en $ 434.500.313.44. 

GIROS INTERNACIONALES 

Las operaciones sobre giros internacionales, alimentadas especial-
mente por el comercio de importación y exportación, han experimentado 
una notable disminución con relación al año anterior. 

El valor de los giros comprados ascendió a$ 212.916.084 oro en 1927, 
contra 225.876.496 pesos oro en el año anterior, es decir, disminuyó en 
12.960.412 pesos oro. 

Análogamente, las operaciones de venta de giros sumaron pesos 
oro 170.503.834 contra 229.406. 721 pesos oro, reduciéndose en 58.902.887 
pesos oro. 
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MOVIMIEN TO DE GIROS COMPRADOS Y VENDIDOS 

GIROB INTERNOS 

PESOS MONEDA. NACIONAL 

A ÑOS 

Comprados Vendidos 

1918 .. -·-·····. 428. 028 .270.56 960 . 139 . 110. 06 

1919 ......... . . . 506 .541.688 . 28 1.025 .636 . 622 . 12 

1920 ... ........ 670 .437 . 820.58 1 .216 .699 . 712.54 

1921 
•t • • •• ••••• 

541 . 110 .826.09 1.194. 935 .534.36 

1922 ... ..... ... 607 . 735 .617 .16 l. 220 . 425 . 792 . 85 

1923 . .......... 668 . 112 . 677.32 1 .237 .965 .248.14 

1924 . ........... 864 . 935 . 128.54 1.350 ,007 . 942.70 

1925 . -.. ....... 795 . 578. 613 .49 1 .468 .810 . 934.07 

1926 ....... ... . 839 .896 . 115. 27 l .953 .054 .913 . 66 

1927 . . . . .. . -··· 1.110 . 603 . 211.70 2.387 .555 .227.10 
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GIROS INTERNACIONALES 

PESOS ORO 

A Ñ OS Comprados Vendidos 
1 AÑOS 1 Comprados Vendidos 

1918 88.654.505.- 86.236.923.- 1923 179.201.498.- 181.483.772.-

1919 157 .592.783.- 147.912.269.- 1924 275.797.637.- 275.783.717.-

1920 224.462.979.- 230.748.997.- 1925 301.523.555.- 297.079.818.-

1921 236.692.670.- 233.546.069.- 1926 225.876.496.- 229.406.721.-

1922 246.360.432.- 244.315.568.- 1927 212.916.084.- 170.503.834.-
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Estos menores valores registrados en la compra y venta de giros 
internacionales se ha debido a la valorización de nuestra moneda y a la 
firmeza con que se ha sostenido durante todo el año transcurrido. 

Rebasado el punto de importación del oro, los mercados del exterior 
se han esforzado en detener la desvalorización de sus respectivas monedas, 
exportando fuertes cantidades de oro en metálico, cuyos valores se han 
substituido a las operaciones normales realizadas con letras de cambio. 

Por otra parte, la estabilización de las monedas latinas eliminó las 
operaciones de especulación sobre cambios, que en otras épocas asumían 
proporciones considerables, produciendo saldos ficticios de intercambio 
con algunos países, como Italia y España, principalmente. Los giros que-
daron circunscriptos, pues, a las necesidades reales del comercio y a las 
remesas de dinero de los inmigrantes radicados en el país. 

CÁMARAS COMPENSADORAS 

El monto total de las compensaciones con cheques, efectuadas en 
las Cámaras que funcionan en el país y bajo el control de este Banco, 
ascendió a $ 1%, 45.728.490.894.99, aumentando en 3.136.144.583.27 
pesos sobre el año anterior, que acusó una disminución de pesos moneda 
nacional 3.015.905.039.32. 

Distribuido este monto por Cámara Compensadora, se podrá apre-
ciar con más detalle el movimiento de cheques compensados en la Capital 
Federal y Centros comerciales del país: 

CÁMARAS 

Casa Central. 
Rosario 
Córdoba . . . . 
B. Blanca .. 
Tucumán .. . 
Concordia .. 
Santa Fe . .. 
La Plata . . .. 
Mendoza . . . . 

Totales ... 

1927 
$ m/n. 

38.723.124.120.04 
4.743.711.796.86 

556.852.393.96 
527.951.473.92 
398.082.025.44 
147.382.709.86 
224.172.327.54 
154.932.269.51 
252.281. 777.86 

45. 728.490.894.99 

1926 
$ m/n. 

36.904.539.958.06 
3.791.926.357.92 

462.977.741.68 
487 .024.648.58 
404.109.980.66 
122.523.033.40 
132.290.251.70 
125.926.023.66 
171.028.316.06 

42.592.346.311. 72 

Diferencia 
en+ o -

$ m/n. 

+ 1.818.584.161.98 
+ 961.785.438.94 
+ 93.874.652.28 
+ 40.926.825.34 
- 6.027.955.22 
+ 24.859.676.46 
+ 91.963.075.84 
+ 29.006.245.85 
+ 81.253.461.80 

+ 3.136.144.583.27 

MOVIMIENTO TOTAL DE LAB CÁMARAS 

Año 1920 .. . .. . .... .. . .. $ m/n. 43.782.762.708.44 
» 1921 ... . .. . ..... . .. > 40.343.695.298.78 
> 1922 .. .. .. . .• ... ... » 38.367.932.828.84 
» 1923 ...... .. .. . .. .. > » 41.492.920.354.88 
> 1924 ....... . ... . ... .. " 45.861 .363.185.52 
» 1925 . . . . . . . . ....... » 45.608 .251.351.04 
• 1926 . . . . . . ........ , > > 42.592 . 346.311.72 
• 1927 . . .. .. .... . ... . » 45.728 .490.894.99 

% 

4.93 
25.43 
20.28 

8.40 
1.49 

20.29 
69.52 
23.03 
47.51 

7.36 
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Estas cifras evidencian, a la par que el mayor volumen de las tran-
sacciones internas, la difusión que va adquiriendo el uso del cheque 
como medio normal de pago, que el Banco procura estimular en toda for-
ma- por las garantías que reporta su uso en reemplazo del papel moneda. 

' El uso del cheque está lejos de haber adquirido la importancia que 
tierre en otros países, como Inglaterra y Estados Unidos, pero no cabe 
duda que nue ro pú lico e va habituando paulatinamente a esta moda-
lidad, y que una legislación que repr ent mayor garantías habrá, 
de con.tribuir en mu.abo a u roa or generaliz0,oi6n. 

La Dirección de Correos y Telégrafos, que desde el 7 de enero de 
1925 concurría a la Cámara Compensadora de Casa Central, al solo efecto 
.e pagar. J valor girado o. cargo de su ficina entral de iro , desde 

el l. 0 de julio de- 1927, ext iende taro bién ese beneficio a lo giros emitidos 
a cru·go de toda las 'ucursalc de r1·e d la. apital . 

Lo beneficio qu el ingre o a la Cárna1·a l ha 1·eporta lo a la , dmi-
Iri ración de orr y Telégrafos, p drán a.pr ciar n Ja, obs rvación 
del movimiento de esta clase de operaciones, durante los tres años que-
llevan practicándose: 

Años 1 Número de documentos Valores 

1925 ...... ... .. -. 680.706 $ 22. 941. 483. 52 

1926 . .. .. . . . .. ... 843.278 » 28.908.738.70 

1927 ... .. .. .. .. . 1.178. 70,5 > 35 .404. 058 . 85 

DEUDORES EN MORA 

El aumento de los quebrantos comerciales y de otro orden, regis-
ttad dmaat el a:ñ , 11, p ar dcl m joran1ien o de la, ·tuaci6n eco'oómicaJ 
revel que el tado general del país no s aún completament norm.aL 

En u may r part , os q1.1ebra.ntos no se- deben a situacione cr a-
d en el año, sino a dificultades anterior s, exp rimentada.s por ffrma 
que no han podido evitar lM e nsecuenc.ia de época dilícili;i · d cria· 
y de mal.as cosecha . 

Por. otra p$1·t:e, int TVi ne UD egundo factor en el aumento del 
volwnen de 1o quebranto5, originado en la imperíeco:iones d Jo,. Ley 
de quiebl·us en la que ampara el comercia.ate poco · crupulo . La 
reforma de esta 1 y es nece aria, para que ella, a effoaz y ampare al o-
mercia,nt de la mala (e y cle1 .fraude disimuladq en la formas legales, 
r cogiendo 1a.s ens ñanza de muchos afio ele Pl'Úctica, en forma tal que 
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QUEBRANTOS COMERCIA.LES 

PEBOB MONEDA NACIONAL 

AÑOS 

Convocatoria• c. Civiles Quiebra• 

1918 ...... . ..... 12.159.103.96 30.441.336.33 11.857.145.25 

1919 ..... . ... ... 15.282.340.19 11.159.288.87 11.954.021.69 

1920 .. . ···-·· .. 38.187.453.32 11.662.661.46 14.072.141.63 

1921 . . ....... . ' 118.373.341.50 16.655.830.51 24.660.661.02 

1922 ..... .... 83.579.913.10 20.490.188.11 19.479. 703.62 

1923 ... ..... , 64.705.101.18 15.597.138.22 21.542.338.14 

1924 ... ... ... 52.495.685.89 14.147.702.42 21.293.901.14 

1925 .. .. .... . .... 128.747.573.24 22.434.597.77 13.670.405. 71 

1926 . . ......... . 162.988.951.63 23.558.571.12 17.347.437.15 

1927 ....... .... 173.630.835.37 28.749.615.61 23.885.413.04 
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se subsanen las fallas, omisiones e inconvenientes que se han podido 
anotar. 

El saldo de Deudores en Gestión, que en 1926 alcanzó a pesos 
"¼ 24.368.241.43, en 1927 arrojó un saldo de $ 19.354.316.90, reducién-
dose, por consiguiente, en $ m/4 5.013.924.53. Por el contrario, los Cré-
ditos a Cobrar sumaron $ "¼ 48.364.482.08 en 1926 y $ 55.247.948.69 
en 1927, aumentando en $ 6.883.463.61, según saldos al finalizar el año. 

Siguiendo su norma invariable de saneamiento, el Banco ha cas-
tigado la cuenta Deudores en Gestión en$"¼ 14.110.938.29 y la de Cré-
ditos a Cobrar en $ "¼ 8.572.099.32. 

Los asuntos que dan lugar a soluciones extrajudiciales, merecen 
toda la atención del Establecimiento, el que, sin descuidar la natural 
defensa de sus intereses comprometidos, procede con espíritu eminente-
mente conciliador. 

Consecuente con esta orientación, ya tradicional, el Banco ha con-
siderado las proposiciones serias de arreglo, cuyos resultados demuestran 
la eficacia de · esta norma, para elevar el coeficiente de recobro y resti-
tuir con prudencia a la circulación la masa de los bienes comprometidos. 

MEDIOS DE PAGO 

La reacción experimentada durante el año 1927 en el movimiento 
general de los negocio y la afluencia al país de fuertes embarque· d oro, 
han alejado la posibilidad ele una crisis de medio de pago si bien la 
orgarúzaci6n monetari.a y bancaria. del país acusa deficiencias que tendrán 
que subs.anarse, para evitar en el futuro la repetición de ituacion · 
análo!!as, siempre probables, dadas las funciones pummente me ánicas 
de nuestro organismo regulador de la circulación monetaria. 

El saldo favorable del comercio exterior supei'Íor a 152.000.000 de 
pesos oro, y la corriente de importación de metálico, cuyo monto al fi-
nalizar el año excede de 86.000.000, equivalentes a casi 200.000.000 de 
pesos papel, han determinado alteraciones fundamentales en la circula-
ción de numerario y en las disponibilidades del mer ado. 

Del total importado en metálico, entrru·on a la aja de Conversión 
olamente 25.799.422 pe os oro, y a los Bancos 5 .29 . 7, quedando 

en poder del público 2.451.994 pesos oro. De la cantidad entrada a lo 
Bancos durante el año, corresponden al Banco de la K ación ·gentina 
55.738.563, y sólo 2.560.2 pesos OI'O a los bancos particulares. 

Los 25.799.422 pesos oro entrados a la aja do Conversión han dado 
lugar a la emisión del equivalente en pesos papel 5 .635.050, de mouo 
(lue la oiTculaci6n de nume1·ario, que al comenzar el año ascendí a 

'% 1.319.797.740, al 31 de diciemhrn sumaba 1.37 .432.790. Correla-
tivamente, el encaje en metálico pasa de 451.782.984 pesos oro a 
477.582.406, según el aumento indicado. 

El estado de los Bancos al 31 de diciembre, comparado con el de 
igual fecha del año anterior, demuestra cómo han reper uticlo estas al-
teraciones en la circulación fiduciaria. Los depósitos, deducida la Cámara 
de Compensaciones, ascendieron a 3.545.903.393 pesos papel, contra 
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3.359.152.479 en 1926, es decir, aumentaron en 186.750.914 pesos papel 
(5.56 %), correspondiendo en este aumento 89.836.171 al Banco de la 
Nación Argentina (48.10 %) y 96.914.743 a los bancos particulares 
(51.90 %). 

En cambio, los descuentos y adelantos descendieron de 3.009.980.955 
pesos papel en 1926, a 2.876.680.955 en 1927, o sea, disminuyeron en 
133.300.000 (4.43 %). En esta reducción, corresponden al Banco de la 
Nación Argentina 46.156.263 (34.63 %) y a los bancos particulares 
87.143.747, (65.37 %) siendo de notar que el hecho se ha debido no tanto 
a la reducción de los préstamos particulares como al retiro de las letras 
descontadas por los Ferrocarriles del Estado en los establecimientos 
bancarios. 

A su vez, los encajes pasaron de 705.004.867 pesos papel a 849.228.616, 
señalando un aumento de 144.223.749 pesos papel (20.46 %), pero mien-
tras los encajes del Banco de la Nación Argentina registran un aumento 
de 134.464.774 (93.23 %), los encajes de los demás bancos sólo aumentaron 
en 9.758.975 (6.77 %). 

De acuerdo con estas cifras, la proporción de los encajes con relación 
a los depósitos subió de 20.99 % en 1926 a 23.95 % en 1927. Comparando 
la situación del Banco oficial con la de los bancos particulares se obser-
va que los encajes de estos bancos disminuyeron de 25.01 % a 24.31 %, 
mientras que en el Banco de la Nación Argentina crecieron de 15.35 ·% 
a 23.45 %-

Las disponibilidades del mercado han experimentado, por consi-
guiente, un considerable aumento, determinando una reducción en el 
interés real de los títulos y valores de renta fija, cuyas cotizaciones 
registran alzas de consideración sobre el año anterior, sin que el tipo de 
descuento bancario haya variado mayormente. 

La facilidad con que podría llegarse en estos momentos a una infla-
ción, ocasionando un desequilibrio entre el volumen normal de los nego-
cios y las necesidades de medios de pago, justifica la medida adoptada 
por el Banco de mantener sin convertir el oro adquirido durante el pre-
sente ejercicio, política que habrá de continuar mientras esa posibili-
dad subsista. Ello, por otra parte, pone nuevamente en evidencia lo con-
veniente que sería reorganizar nuestro sistema bancario, procurando 
la especialización del crédito y la regulación de su concesión de acuerdo 
a las oscilaciones mensurables de la producción, por manera que toda 
tentativa de especulación quede de hecho y dentro de lo posible eliminada. 

Se opone a la realización de una política semejante, nuestro sistema 
monetario, cuyo automatismo puede ocasionar serios perjuicios al país 
en períodos de crisis o de extraordinaria prosperidad, y la ausencia de 
una leg¡sla ión adecuada al grado de adelanto de la República. · 

El sistema actualmente adoptado en materia de crédito, cu a. regu-
lación se ejerce a través de la relación existente entre encaj s y depósitos 
no contempla la situación rea] del cemercio y de la pr ducción agropecu~ 
ria o de las industrias manufactureras y extractivas. El aumento o la 
reducción de la tasa de descuento, según que esa relación experimente 
reducciones o aumentos, convierte la política de crédito que desarrollan 
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nuestros bancos en una política pasiva, que no sigue con fidelidad las transfol:Dlaciones que se operan en el organismo económico nacional, subordinándola al temor de las maniobras especulativas. 
La transformación del sistema monetario y la ampliación de las ope-i:aciones de redesc11ento, por manera que la regulación de la circulación monetaria y del crédito se haga en forma racional, s decir, que la elas-ticidad del circulante se ajuste a las o cilaciones de la oferta y de la de-manda de numerario, habrán de confu:ibuir a consolidar nuestra potencia-lidad económica, salvando los obstáculos que ofrece un régim n moneta-rio y bancario anticuado y en desacuerdo con los progresos realizados por el país en otro orden de ac ividades. 

OPERACIONES DE REDESQUENTO 

Las operaciones de redescuento acordados por el Bu.neo durante el año conforme a la facultad conferida por el artículo 14 de su arto. Orgá-nica Ley 4..507, a las instituciones bancarias del país, sobre documentos omerciales de us ca1teras, suman $ 111/4 27 .737. 1.71 c ntra pesos moneda nacional 33 .72 .304.66 duran.te el ejercicio anterior, o a, dis-minuyeron en 1% 59.990.422.95, s decir, 17.7 %, 
i bien es cierto que el Banco ha podido atender la necesidades de e ta clase de operaciones sin restar su apoyo a otra activiaades esen-ciales del pais, y sin recurrir a las leyes de red cuent . 0 9.4-79 y 9.577, el incremento que toma. esta forma de arbitrar recursos y las impcrfeccio-ne.s anota.das en nues ·o orga1lismo :monetario y bancario, evidencian la necesidad de legislar al resp cto, r glamentando el redescuento como or eración normal e introduciendo eu el ~istema monet::1.ri las modilica-cion inclisp n ables para que el cirmrlante se ajuste al d arrollo de la econouúa nacional, en sus variadas actividades . 

El saldo de la carteu po1· operaciones de redescuento, al finalizar el año, suma $ 1%, 106.420.068.34, acusando una disminución de pesos 40.774.777.65, o sea, 28.3 %. 

CAMBIOS 

La firmeza demostrada por nu tra moneda a travé de sus cotiza,. cion en el mercado de cambios, iniciada en el segundo emesti:e del año anterior se ha ido acentuando en el transcurso del afio 1927, provo and la afluencia al prus de considel'ables embarques de oro, que oustituy n Ja caracte:rísti a del año. 
El saldo negativo de la. balanza comercial que el p · venía arras-trando de año atrús, los fuertes pasivos del balance de uenta , nl ser e rr gidos por el notable crecimiento que experimentnn l :qiortacion , el alza de lo precios de algunos productos agrícolas como el mniz, y po1· la contratación d empréstito en el exterior, han repercutido en forma favorable sobro el valor ele nue tra moneda, cuyas cotiza i nes eñal.an pre.mi sobre la par con signos que, como la libra. y el dólar, se han cara -terizado en los último añ.os por una extraordinaria valorización. 
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Restaurado el poder de compra de nuestro signo monetario en el 
mercado internacional, y vuelto el país al padrón de oro con el Decreto 
del Poder Ejecutivo Nacional que restableció el imperio de la Ley de 
Conversión, la característica del mercado de cambios ha sido la de una 
~an tranquilidad, registrándose fluctuaciones mínimas en las operaciones 
de los últimos seis meses del año. 

Consecuencia directa del premio del peso oro en los cambios con otras 
monedas y del establecimiento del libre comercio en metálico, las impor-
taciones de oro han dado gran vigor a la situación monetaria del país, 
alcanzando la cifra de 86.550.263 pesos oro. Esta fuerte importación de 
metálico, acentuada en los últimos meses del año, ha restado al mercado 
una parte considerable de su movimiento habitual en letras, haciendo 
aún menos sensibles las oscilaciones con relación a otras monedas. 

El encaje de la Caja de Conversión, que al 31 de diciembre de 1926 
alcanzaba a 451.782.984.018 pesos oro, con una circulación fiduciaria de 
1.319.797.739.72, a igual fecha del año 1927 experimentó un crecimiento 
de 25 . 799 .422 .14 pesos oro, montando e1 encaje 477.582.406.26 en 
la misma moneda. Correlativamente, la circulación monetaria asciende 
a 1.378.432.790.44 pesos papel, señalando un aumento de 58.635.050.72 
pesos papel durante el año transcurrido. 

De acuerdo con estas cifras, comprendido el Fondo de Conversión 
de 30.000.000 de pesos oro, la garantía metálica del circulante papel 
alcanza a 83.69 %, contra 77.8 % en igual fecha del año precedente. 

Observando el cuadro de las oscilaciones de los cambios dentro del 
año transcurrido, se nota un constante decrecimiento en el valor de la 
libra y el dólar, cuyas cotizaciones, en los últimos meses del año, se reali-
zan con premio para el peso oro. 

El premio máximo de la libra, registrado en enero con 2.5 % sobre 
la par con el peso oro argentino, desciende rápidamente hasta mayo 
para conYertirse en negativo en los meses siguient,es. El premio máximo 
del p o oro obre la libra se registra en._ septiembre, con 0.63 % cerrando 
el afio con 0.42 %- En lo que se relaciona con el dólar, ha demostrado 
mayor firmeza que la libra, marcando el m!iximo de valorizaoi6n en enero 
con 2.83 % sobre la par, sosteniéndose éste con premio hasta agosto, 
cerrando el año con 0.61 % a favor de nuestra moneda. 

La enérgica política de saneamiento de las finanzas proseguida 
durante el a.fío por los gobiernos de Francia e Italia, y la estabilización 
de hecho del franco y de la lira, han conducido a tllllt IllaJ"Or seguridad 
en las transacciones con estos países, no registrándose en los cambios 
oscilaciones dignas de mención: 

El promedio anual de las cotizaciones diarias arroja un premio a 
favor de nuestra moneda d 390.1 % sobre el franco en 1927, contm 
473.1 % en 1926, y de 275.7 % sobTe la. lira, contra 374.0 % en 1926. 
En cuanto a 1n. peseta ha mejorado también en forma notable, reducién-
dos el premio de nuestra moneda de 27.26 % en 1925, a 22.4 % en 1 26 
y a 12.7 % dtu·ante el ó.ltimo afio transclll'rido. Las mayores oscilaciones 
que es posible anotar en la cotización de este signo monetario, parecf.an 
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indicar una intervención activa de la especulación, a falta de otras causas 
visibles. 

En el gráfico de las diferencias porcentuales, de los cambios tele-
gráficos diario con relación a la paridc'l.d, e podrán apreciar las oscila-
ciones de las diierencUJ.S de e as porcentuales respecto a la par según los 
premios mensuales de los cambios con relación al dólar, la libra, el franco, 
la peseta y la lira. 

Los precios máximos y mínimos registrados en el año 1927 por los 
principales signos monetarios, fueron los siguientes: 

Inglaterra .... . .............. . 
Estados Unidos ............ . . . 
Italia ... . .... ..... .......... . 
Francia . .. .. . .. ...... . . ...... . 
Bélgica ... . .. ... .... .. ... ... . 
España ....... ............. .. 

Máximo 

47 .31/32 
102. 90 
22.15 
24.76 

6.97 1/2 
6.101/2 

Mínimo 

46.5/16 
106.80 
16.55 
23.60 

6.73 
5.321/2 

El primer embarque de oro que se importó al país procedía de Africa 
del Sud y fué contratado por este Banco a fines de Abril. Los esfuerzos 
del mercad inglés pm· contener la de valorización de la libra, y las con-
tinuas exportacione de productos e.le nuestro país hicieron nue las impor-
aciones de oro adquirieran posteriorment e una importancia qu - e est1.1.-

ba lejos de suponer. 
Las firmas cerealistas, a su vez, contrataron fuertes partidas do oro, 

que luego fueron negociadas por este Banco, facilitándoles así la fi nl1Il.cia-
ción de las compras de cereales a nuestros productores. Estas partidas 
procedían de Londres y del Af:rica del Sud. Posteriormente la baja expe-
rimentada por el valor del dólar en el mercado financiero de Londres 
permitió continuar las importaciones desde Nueva York, en mejores 
condiciones. 

El oro ingresado al país en esta forma durante el año, ~umó 
42.639.000 dólares procedentes de Nueva York y 8.150.000 libras ester-
linas procedentes de Africa del Sud y del mercado de Londres. 

En plena importaci6n de metáli o, el 26 d agosto el Poder E jecutivo, 
estimando que había llegado el momento opoT uno, procedió a la apertlll'a 
de la Caja de Conversión, estableciendo el libre comercio del oro. Esta 
medida fué elogiosamente comentada por el efecto moral que significaba 
depo itar plena confianza en la potencialidad económica de la ;N" ación, 
colocándola en igualdad de condiciones con Inglaterra y Estados Unidos, 
únicos países que mantenían la libre exportación de metálico. 

Como hemos señalado, la valorización de nuestro peso no debe atri-
buirse exclusivamente a la balanza comercial, concurriendo otros fac-
tores que no pueden pasar inadvertidos para quienes observan las esta-
dísticas de las inversiones de capitales extranjeros. 
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Durante el año 1927, los Estados Unidos acordaron a los países 
extranjeros préstamos cuyo monto asciende a 1.570.000.000, de dólares, 
o sea, un t érmino medio mensual de 130.830.000 dólares. 

La financiación de estos préstamos ha producido continuas ofertas 
de dólares en los principales mercados monetarios, provocando la des-
valorización de dicha moneda, y por consiguiente, la valorización de 
otros signos monetarios, entre ellos el nuestro. 

Esta situación habrá de mantenerse, mientras la tasa de interés 
en el mercado americano no experimente variaciones que permitan al 
capital realizar inversiones ventajosas en el interior del país, en lugar 
de buscarlas en los mercados extranjeros. 

MOVILIZACIÓN DEL FONDO DE CONVERSIÓN 

El fondo de conversión fijado por la Ley N .0 3871, ha quedado 
reintegrado en el mes de septiembre del año 1927, con el aporte de pesos 
oro 7.000.000 que aún adeudaba el Superior Gobierno Nacional, en vir-
tud de las operaciones autorizadas por la Ley 9.479 sobre movilización 
de dicho fondo. Por consiguiente, han quedado canceladas las cuentas 
''Movilización del Fondo de Conversión-Ley 9.479" y "Ministerio de 
Hacienda, Movilización del Fondo de Conversión". 

En el siguiente detalle, se consigna la forma en que fueron reintegra-
dos los 20.000.000 de pesos oro utilizados en 1914 por este Banco ante 
situaciones de emergencia, y los 14.093.780 pesos oro, movilizados por 
el Ministerio de Hacienda pa:r:a pago de la Deuda Externa Nacional. 

AGOSTO DE 1914: Utilizado por el Banco . . . . . . . $ oro 20 .000.000 

REINTEGRADO COMO SIGUE : 

Mayo de 1924 . . . . . . . . .. $ oro 4 . 093 . 780 
Septiembre de 1927 . . . . . » » 7 . 056 . 000 
Septiembre de 1927 . . . . » » 8 . 850 . 220 

Totales . . . . . . . $ oro 20 . 000 . 000 $ oro 20. 000 . 000 

l1TILIZADO POR EL MINISTERIO DE liACIEl\'DA : 

Noviembre de 1923 .................. . .... . $ oro 5 .596.560 
Enero de 1924 . . . ........ ............... . » » 2.591.000 
Febrero d e 1924 ... .• . . . ....... . ........... » » 1.812.440 
Mayo de 1924 . . .. .... . ... .. .... ... ...... . » » 4.093.780 

Total . ....... . $ oro 14.093.780 - - ===---=--
REINTEGRAD O COMO ilIGUE : 

Marzo de 1925 . .. . ............. .. .. .. . . . .. $ oro 5 . 182.000 
Diciembre de 1925 . . . . . .. . . . . . . . . . . . . . . . . > > l. 911. 780 
Septiembre de 1927 . . . . . . . . . . . . . . . . .. . . . . . > » 7 . 000. 000 

Total . ......... $ oro 14.093 .780 
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OPERACIONES CON EL GOBIERNO 

La cuenta Corriente de la Tesorería General de la Nación ha mante-
nido durante todo el año su saldo con crédito, registrándose el saldo mayor 
en Septiembre con$ 33.001.654.55 y el menor en agosto con $1.470.684.74. 

Los depósitos del año sumaron$ 672.960.108, que agregados al saldo 
de 1926, arrojaron un total a favor de la Tesorería General de la Nación 
de $ 676.831.608.04. 

Durante el año se efectuaron pagos por cuenta de la Tesorería que 
ascendieron a $ 667.672.914.71, siendo el saldo acreedor de las cuentas 
corrientes oficiales al 31 de diciembre de 1927 de $ 9.158.693.33. 

Los créditos del Banco por adelantos en cuenta corriente acordados 
con caución de Letras de Tesorería, a las entidades bancarias de la plaza, 
cerraron el ej ercicio arrojando un saldo deudor de $ 238.470.000 ascen-
diendo el total acordado durante el año a $ 695.550.000. 

Aunque estas inmovilizaciones en documento oficiales no le han 
impedido al Banco atender la demanda normal de crédito en toda la Re-
pública. seria deseable, como se _ha hecho constar en memorias anteriore , 
que el Honorable Congreso se avocara el estudio de los proyectos del Poder 
Ejecutivo que encaran esta situación, permitiendo al Banco estimular 
aún má el progreso de la economía. del pal'.e con las importantes sum. 
que actualmente adelanta sobre Ultras de la Tesorerfa General de la. 
Nación. 

LEY 10.350 - PRÉSTAMOS A LOS GOBIERN OS DE GRAN BRETAÑA Y FRAN CIA 

El saldo del préstamo acordado por el Gobierno Nacional a los go-
biernos de Gran Bretaña y Francia, en cumplimiento de la Ley 10.350, 
suma 33.472.090.68 pesos oro, contra 38.162.827.97 que sumaba al cierre 
del ejercicio anterior. En pesos papel aquel saldo suma$ 1%, 76.072.933.36. 

Al saldo anterior del préstamo a la Gran Bretaña, al 31 de diciembre 
de 1926, $ oro 18.995.436.26 se le cargaron por concepto de intereses 
al 5 %, durante el año, con capitalización trimestral, $ oro 981.424.16, 
ascendiendo el actual saldo deudor de este préstamo a la suma de 
19.976.862.42 pesos oro. 

El saldo al 31 de diciembre de 1926, $ % 19.167.390.35, que corres-
ponde al préstamo acordado al Gobierno de Francia, se le cargaron durante 
el año, en las mismas condiciones que al préstamo anterior, pesos oro 
965.239.36 por concepto de intereses. 

Por otra parte, el Tesoro del Gobierno Francés abonó los intereses 
correspondientes al año 1926, $ % 959.654.82, los que sumados a las en-
tregas hechas por el mismo Tesoro de acuerdo con las Leyes 11.266 Y 
11.378 y el Acuerdo del 23 de Agosto de 1927, de pesos or? 5.?77.746:01, 
suman $ oro 6.637 .400.83, ascendiendo el saldo deudor al fmahzar el eJer-
cicio, a $ oro 13.495.228.30. 
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MOVDIIENTO GlllNERAL DE CA.PITA.LES 

Ali.os $ oro $ m/n. 

........... 966.081.545.34 31.105.205.920.49 
.......... 784 .800.423.28 34.572.225 .832:96 

. -·· .. . . . .. 1.093 .009 .358.43 43 .393.977 .690.57 
.......... 1.238.631.193.89 40.489.592.746.59 

........... 979.319.119.54 41 .198.509.920.61 
-·· .. .... . 634.416 .819 .16 44.619.094.280 .90 

.... . ...... 664.712 .965.60 51.852.889.309.21 

.. ...... ... 879 .977.358.95 56 .453.803.350.48 

...... . ' ... 786.050.116.62 55.562.186.067.24 

........... 1.328.003 .821.09 61 .253.022 .494.72 
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El estado de estos préstamos, al 31 de diciembre, es el siguiente: 

Ley 10.350- Gobierno de la Gran Bretaña .. .. .... , . . . . $ oro 19.976.862.42 
Ley 10.350 - Gobierno de Francia . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . » , 13.495.228.30 

Total ........ $ oro 33.472.090.72 

INMUEBLES 

La suma de $ 54.382.326.88 a que asciende el saldo de esta cuenta 
al 31 de diciembre de 1927, está formada por$ 47.733.316.83 que corres-
ponden al valor de las propiedades de uso exclusivo del Banco, y pesos 
6.649.010.05, como valor de los inmuebles adjudicados en defensa de los 
créditos de la Institución . 

El número de edificios propios, asiento de sucursales, alcanza a 
170, habiéndose concluído durante el año el edificio de Tribunales, y los 
edificios de las Sucursales de Goya, Alvear (Corrientes), Navarro, Cabrera, 
Viedma y San José de la Esquina. 

Los edificios en construcción, corresponden a las Agencias 2 y 3 y 
a las Sucursales de Metán, Concordia, Agencia Barrio Arroyito en Ro-
sario de Santa Fe, Firmat, Salliqueló y Lomas de Zamora y las amplia-
ciones de edificios en ejecución, a las Sucursales de Rosario lSanta Fe), 
Bolívar y Olivos. 

Se ha resuelto la construcción de la sede definitiva de las Sucursales 
de Jujuy y Salta, Gualeguaychú, Balcarce y Aguilares, la ampliación 
de los edificios que ocupan las sucursales de Paraná, Mendoza y Mercedes, 
en la Provincia de San Luis. Estos trabajos se iniciarán en el próximo año. 

Para la construcción del edificio que ocupará la administración 
central del Banco, entre las calles Rivadavia, Reconquista, Bartolomé 
Mitre y 25 de Mayo, dado el gran desarrollo que han alcanzado las ope-
raciones de esta Institución, se ha dispuesto el estudio de las bases que 
regirán los concursos de planos, en manera de facilitar la concurrencia 
del mayor número de concursantes. 

CREACIÓN DE SUCURSALES 

Preocupado el Directorio de que los beneficios del Banco puedan 
alcanzar a todas las regiones del país, estudia continuamente la creación 
de sucursales en los puntos cuya riqueza reclama sus servicios. 

Durante el año transcurrido el Directorio ha estudiado doce nuevos 
pedidos de creación de sucursales y tres pedidos de creación de Agencias 
en la Capital Federal resolviéndose en sentido favorable ls.. creación de 
unn ucursal en Noetinger, Provincia de Córdoba, que se librará al servi-
cio público en el próximo año, y de la Agencia 13 en la Capital Federal, 
ya en funcionamiento. 
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F ueron p.ropuestas asimismo 20 nuevas corresponsaüas, resolviéndose 
favorablemente L'IS n ueve siguientes: abildo (Bu n.os A.i.res) Estación 
Guen-ico, Pass y Tres Lomas en la Pi-ovincia de Bueno Aired· La Cr~ 
Y an Luis del Palmar en la Provincia de Corrientes Tintin~ en an-
tiago del E tero, 13ovril en Entre Rfos y Conesa en 1~ Gobernación de 
Río Negro. 

MUEBLES Y UTILES 

Al 31 de diciembre esta cuenta arrojó un saldo de $ 11}{,,,' 4.145.584.55 
correspondiendo $ 2.990.480.58 a muebles e instalaciones y $ 1.155.103.97 
a útiles de escritorio, libros, cheques, impresos, etc. 

"' obre el saldo de muebles se ha efectuado el 10 % de castigo, extre-
míi.ndose te con el de útiles hasta. reducirlo a la unidad. De e to modo 
el total amortizado suma $ 1.454.151.03, o sea, el 35.07 % del total d~ 
los dos rubros. . 

De acuerdo con estos castigos, el saldo de Muebles y Utiles que pasa 
a nuevo ejercicio, queda reducido a $ 2.691.433.52. 

TIPO DE INTERÉS DEL DESCUENTO 

Los tipos de interés fijados por el Directorio para las operaciones 
de descuento, no han experimentado durante el año mayores variaciones, 
manteniéndose las tasas de 6 112 a 7 % para las de pago íntegro "y de 
7 a 7 1 ¡2 % para las de carácter amortizable. -

UTILIDADES 

Después de canceladas todas las cuentas del ejercicio representati-
vas de gastos y de servicio del empréstito para aumento de capital en cum-
plimiento de la Ley 11.010, con la suma de $ 1.073.340 oro sellado, las 
utilidades brutas del año han ascendido a la cantidad de $ 27.213.065.20, 
a pesar del bajo interés con que han sido atendidas las operaciones de 
redescuento y de caución de Letras de Tesorería, así como los créditos 
abiertos a las leyes 10.251 y 10.350. 

De esa suma de $ 27.213.065.20, se ha destinado, como es usual 
y en la proporción indicada en los capítulos pertinentes, un total de 
$ 25.137.188.64 para amortizar los siguientes rubros del activo: 

Sobre muebles el 10 % y el total, menos 1 peso, 
de Utiles, o sea . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . $ 1.454.151.03 

DEUDORES EN GESTIÓN• 

Castigo .......... ..•.••. . .... .•• •• ..••. •• > 14.110.938.29 
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CAPITAL Y FONDO DE RESERVA 

CAPITAL 

$ m/n. 

132 .437.268 .58 

138 .550.600 .25 

144 .924.754 .58 

150 .038.942 .14 

152 .104.670 .92 

152.426.686 .12 

153.017 .260 .61 

154 .544.916.16 

157 .101 .798 .41 

158 .139.736.69 

FONDO DE RESERVA 

5 oro 

16.517.805.31 

19 .207.671.2 

22.012.299 .1 

24 .262.541.6 

4 

4 

7 

3 

2 

9 

3 

2 

6 

25 . 171. 462. 3 

25.313.149 .0 

25 .573. 001. 7 

26.245.170 .2 

27 .370.198 .4 

27.826.891.2 



CRÉDITOS A COBRAR 

Ca~tigo 

INMUEBr.ER 
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8.572.099.32 

Castigo sobre las propiedades • • • • • . • • • • > 1.000.000.-

$ 25 .137.188.64 Total 

El castigo de $ 22.683.037.61 que, en conjunto, representan los 
realizados en las cuentas Deudores en Gestión y Créditos a Cobrar ha 
tenido su fundamento en la necesidad impostergable de sanear la cartera 
de los malos créditos que la situación económica y demás factores de la 
post-guerra habían ocasionado en ejercicios anteriores, una vez que quedó 
comprobado que sus importes no eran parcial o totalmente recuperables. 

Realizadas todas estas amortizaciones y castigos resta un saldo 
líquido de $ 2.075.876.56 que, con arreglo a lo prescripto por la Ley Orgá-
nica, pasa por mitades a engrosar el capital y fondo de reserva, cuyos 
nuevos saldos acusan las siguientes cifras: 

Capital . .. .. .. .. . . . . . . . . . . . . $ 158 .139. 756. 69 
Fondo de Reserva . . . . . . . . . . . > 27.826.891.26 
Fondo de Previsión . . . . . . . . . . > 2.000.000.-

PERSONAL 

Es altamente satisfactorio dejar constancia de la eficiencia y correc-
ción con que el personal ha desempeñado sus funciones, colaborando 
eficazmente en la obra del Directorio del Banco. 

La aplicación del nuevo escalafón en vigor, que rige desde el l.º de 
febrero del año anterior, se ha continuado haciendo regularmente, persis-
tiendo en la eliminación de todo lo que no entraña un positivo mérito 
para realizar una acción de selección de reales beneficios para el Esta-
blecimiento, desde· que ella facilitará el acceso a los cargos de mayor 
responsabilidad a aquellos empleados que hubieran comprobado debida-
mente sus condiciones de competencia y laboriosidad. 

Con esa orientación el Banco continúa prestando especial cuidado 
en dotar a sus dependencias de personal capacitado, exigiendo para la 
admisión de nuevos empleados, la comprobación de sus conocimientos 
mediante un riguroso exámen y las mejores referencias personales. 

Por otra parte, y tendiendo a resolver en la mejor forma el bienestar 
del personal, el Directorio se preocupa de dotarlo de los medios de asis-
tencia médica, esparcimientos higiénicos y facilidades de vida económica, 
para robustecer física y moralmente su condición social de acuerdo a las 
exigencias que deban afrontar. 

El aumento de personal, con relación al año precedente se halla jus-
tificado por la contínua expansión que adquieren las operaciones del 
Banco. Al 31 de diciembre, el número de personal que prestaba servicios 
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en la Casa Central, Agencias de la Capital Federal y Sucursales del 
interior del país, alcanza a 6.262, cifra que se divide en la siguiente 
forma: personal técnico y administrativo, 5.237; personal de servicio, 
1.025. 

Acompaño a V. E. por separado la Memoria correspondiente a la 
liquidación del Banco Nacional, que este Establecimiento tiene a su cargo. 

Saludo al Señor Ministro con mi consideración más distinguida. 

TOMÁS E. DE ESTRADA 

Presidente 

JUAN JORGE JORDAN 

Secretario General 



BALANCE 



BANCO DE LA NACION ARGENTINA 

BALANCE DE CASA CENTRAL Y SUCURSALES 

EN 31 DE DICIEMBRE DE 1927 

ACTIVO 

Corresponsales en el .Exterior ..... . ....... .•.•. . ...•. . . . 
Adelantos en Cuenta Corriente y Cauciones .. .•• , .••. . , . 
LetcM a Recibir . . . . . • ...• . .. ..... ...... .•...... . • ... 
Créditoa 4 Cobmr, garant:idoe .. .......... . . . .•.•..... .. 
Ducwn11ntos lli•nontt>doa ... . •. ....... ... ..••.. • ..•• . •. 
Rede,,nusnto, Leye, 9'1.79 y 9577 .. . .. . ... . ... .... .. ... . 
Deudor"" en Oe,,i6n , ..•....•• ...... • ... . .. . . .••. . .• .. 
lr¡uruebl"" • .. .. ... ... .•.• .. .......••. . •. . . . .. ... • • . . . • 
Fondde P(lblJ•"" Nacio,;u,lcs . .. . ...... .. .. ... .... .. . . .. 

!11.uebloa y -Otiles: J M';'-eblcs $ 2 . 691,432.52 
1 Utiles " l .- ... . .... •. . • 

Conversión .......... . .. . . ........ . . ..... . ..... . . .... . . 
Ley 10350 - Convenio con Francia y Gran Bretafla ••••. 
Caja ........................................... ... . . . 

PASIVO 

Ctt.pfüil ............. ······· .. • ••.•• ,. · ·•• ··•••··· • · ·• · 
.Fondo de Reserva .. .. ......... ... , , . • , ... . ••. . .. . ..... 
Fondo de Previl!i6n ..... , .. . .. .. , .... . .•.. .. .••. . .. , , • . 
Fondo Conver&6n, Ley 3871 . .••....• , • . ••. . • , , • . . • , 
Conver91on ...... . .. .... . . .... ....... . . . .......• .... _ . . 

DepOtrlto;1: 
A ll\ vista y plazo fijo . 
~udici.nlc,, • .. .. ....... 
En Cw,todia (C. Comp.) 

ORO 

743.812 .67 
43.030.69 

610 .002 .12 

M/LEGAL 

1 .384.071 .093 . 93 
102.162.957.52 
131.415.557.29 

ORO 

12 .425 .486 .12 

8.416 .805.60 

33.472.090.68 
70 . 856 . 851. 61 

125.171.234.07 

27 .826 .891.26 

30.000 . 000.-
65.947.493.53 

l.396.845.48 

M/LEGAL 

431 . 291. 968. 22 
5.616.486.68 

55.247.945.69 • • 
648 . 729 . 526 . 53 
106.420 .068. 34 

19. 354 . 316.90 
54.382.326.88 
19.140.720.25 

2.691.433.52 
149.880.667 .11 

320. 789 .270.86 

l.813 . 544 . 7RO . 98 

158.139 .736,69 

2.000.000.-

l. 617 .649 . 608. 74 

Intereses y Descuentos (a vencer) ....... . ........ . . , . . • 9.856.680 . 34 

Margen de Redeacue.nto . . . . . . . . . . • . • ..•. , • . . . . .. .. .. . . 12. 622 . 689. 87 

Sucursales "Operacitmes Pendientes" ...... . ..•...• , . . • . . 3.80 13.276 .015.34 
1---- -----Ji--------

125.171.234.07 l.813. 544. 730. 98 == 
Los préstamos con Prenda agr!cola, ganadera y varias, ascienden a S mtlegal 21.449.031.07 

EXISTENCIA EN TITULOS DEPOSITADOS ORO M/LEGAL 

Titulos Nacionales . : ........... . ....... . .. . ....... .... , 72.087.676.- 593 .402. 391. 57 

Titulos Provinciales ........... . , . . . ... . .. . . . . ..... . , .. . 3.852. 727 .05 20,486.000. 70 

Acciones, titulos diversos y otros valores .. .... . ... .. .. .. . 2. 082. 354. 95 534. 270. 622. 44 

78.022.758.- l. 148 .159 .014. 71 

Total $ m/legal l. 325. 483 .464 . 71 nomlnales. 

ENRIQUE A. MANSON 
Contador General 

TOMAS E. DE ESTRADA 
Presidente 

JUAN J. JORDAN 
Secretario General 

ISMAEL DEL SEL 
Gerente 

de Administración General, Cambios 
y Financiera. 



GANANCIAS Y PERDIDAS 

EJERCICIO DE 1927 

ORO SELLADO Débito 

CA:\1BIOS.-Utilidad ............ .. . . . ...... .... , ........•. .. 

INTERESES.-Saldo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . · · . · · · 
SERVICIO EMPRESTITO AUMENTO CAPITAL LEY 11010 .. 1.073 .340.-

UTILIDAD QUE SE CONVIERTE A MONEDA LEGAL ... . .. 1.581.978.48 

2 . 655 :118.48 
MONEDA LEGAL 

COMISIONES.-Saldo . . . ... ...... ... .......... . . ........ . • . • 

DESCUENTOS.-Los vencidos ............ , ......... • .. .. . . .. 

ALQUILERES.-De propiedades del Banco ................ .. . . 

UTILIDAD EN ORO.-S 1.581.978.48 a 0.44 .. . ........... , .. 

RECUPERADO de castigos efectuados en ejercicios anteriores . . • 

INTERESES.-Los vencidos .. .......... .. . ... ..... .. ... . . . . . 
GASTOS GENERALES.-Saldo 

GASTOS JUDICIALES.-Saldo 

MUEBLES Y UTILES.-Castigo 10 % sobre el saldo de la sub-
división "Muebles" y el total menos S 1.- del saldo de la litlb-
división "Utiles" .. ..... . ... .... ... ... ... ... .... .. . ..... . 

9 .453 .571.08 

26. 936. 920 .03 

140,461.82 

1.454. lGl.03 
DEUDORES EN GESTION.-Castigo ..... . ........ .. ... •. . . . 14.110.938.29 
CREDITOS A COBRAR-Castigo .. ... ..... .... .. . ...... . , . 8 . 572. 099 . 32 
INMUEBLES.-Castigo sobre el saldo de $ 48.733.316.83, que ee 

el importe de las propiedades de uso exclusivo del Banco . . . 1. 000. 000. -
UTILIDAD.-Su importe de $ 2.075.876.56 se distribuye como sigue: 

50 % que se lleva a la cuenta Capital . . ...... .. 1.037 .938. 28 
50 % que convertido a oro se lleva a la cuenta 

Fondo de Reserva .. .. .. .. . .. .. .. .. .. .. .. 1.037.938.28 2.075.876.56 

Crédito 

720 . 80,5 . 30 

1.934 . 513 . 18 

2.655 .318 .48 

6.023 . 720.25 

52. 096. 679. 55 

74 .077. 31 

3.595.405 .64 

1.954.135.38 

63 . 744.018.13 63.744.018 13 

SUCURSALES Y AGENCIAS 
CAPITAL 

Agencia N.• l. M . do Oca, 1600 
N.• 2. E ntre filos, .J.201 
N.• 3. Comentes, 3899 
N .• 4. 13. de Irigoyen, 1000 
N.• 5. Rivadam, 2 i;6. 
N.• 6. Santa Fe, 2299, 
N .• 7. CaB!'roe, 2002. 
N.• 8 . Trlunvir11to, 701, 
N o 9. &nt.& Fe, 4100. 
N :• 10. Independencia, 3636 
N.• 11. Aduana de la Ca-

pital. 
N.• 12. Callao, 101. 
N.• 13. Rivadavia, 8856. 
Belgrano: • Cabildo, 1900. 
Boca del Riachuelo: - Alte. 

Brown, 1101. 
Floree: • Rivadavia, 7000. 
General Urquiza. • Triunvi-

rato, 4802. 
• Mataderoe: Tellier, 2422. , 

Oficina de Cambio: • Hotel de Inm1-

01f;~~~ Depósitos Judiciales : • La-
valle, 1402. 

Prov. de BUENOS AIRES 
Avellaneda. 
Ayacucho. 
A1ul. 
Babia Blanca. 
Balcarce. 
Bollvar. 
Bragado. 
Capitán Sarmiento. 
Carlos Casares. 
Caseros 
Chacabuco. 
Chascomús. 
Chivilcoy. 
Colón. 
Coronel Pringles. 

. Coronel Suárez. 
Dolores. 
Enoenada. 
General Arenales. 
General Bel¡¡rano. 
General Lamadrid. 
General Vis.monte. 
General Villegae. 
González Chaveo. 
Juan N. Fernández 
Juá.rez, 
Juntn. 
La Plata. 
Laprida. 
Las Flores. 
Linooln. 
Lobos. 
Lomas de Zamora. 
Luján. 
Mar del Plata. 
Mercedes. 
Monte. 
Morón. 
Navarro. 
Neoochea. 
Norberto de la Riestra. 
Nueve de Julio 
Olavarda. 
Olivos. 
Oriente. 
Patagones. 
Pehuajó. 
Pergamino. 

Salliqueló. 
San Cayetano. 
San Fernando. 
San Nicolás. 
San Pedro. 
Tandil. 
Tapalqué. 
Tigre. 
Tornquist. 
Trenque Lauquen. 
Tres Arroyos. 
Vedia. 
25deMayo. 
Villa Iris. 
Zárate. 

Prov. de CATAMARCA 
Andalgalá. 
Cata.marca. 
Tinogasta. 

Prov. de CORDOBA 
Bell Ville. 
Cabrera. 
Córdoba. 
Cruz del Eje. 
DeánFunee. 
Laboulaye. 
La Carlota. 
Las Varillas. 
Marcas Juárez. 
Oliva. 
RioCuart.o. 
Rlo Tercero. 
San Francisco. 
U cacha. 
Viculla Maokenna. 
Villa del Rosario. 
Villa Dolores. 
Villa Huidobro. 
Villa Maria. 

Prov. de CORRIENTES 
Alvear. 
Bella Vista. 
Concepción . 
Corrientea. 
Curuzú Cuat-iá. 
Esquina. 
General Paz. 
Goya. 
Mercedes. 
Monte Caseros. 
Paso de los Librea. 
Santo Tomé, 

Prov. de ENTRE RIOS 
Basavilbaso. 
Chajarl. 
Colón. 
Concepción del Uruguay, 
Concordia. 
Diamante. 
Federación. 
Gualeguay. 
Gualeguaychú. 
La.Paz. 
Lucas González. 
Maria Grande. 
Nogoyá. 
Paraná. 
Ramlrez. 
Rosario del Tala. 
San José de Feliciano. 
San Salvador, 
Urdinarrain. 
Victoria. 
Vil!aguay. 

Prov. de JUJ'UY Pi¡¡;üé. Jujuy, 
Puán. L 11 Qui1lca, 
Punta Alta. San Pedro de Jujuy. 
Ramallo. Prov. de MJ:NDOZA Rauch. 
Rivadavia (Est. América). Genera!Alvear. 
R , Mendoza. 

Prov. de LA RIOJA 
Chilecito. 
La Rioja. 

Prov. de SALTA 
Cafayate. 
Metán. 
Orán. 
Salta. 

Prov. de SAN JUAN 
Jachal. 
San Juan. 

Prov. 
Mercedes. 
San Luis·. 

Prov. 

de SAN LUIS 

de SANTA FE 
Callada de Gómez. 
Casilda. 
Ceres. 
Coronda. 
Esperanza. 
Firmat. 
Gáh·ez. 
Jobson . 
Las Rosas. 
Rafaela. 
Reconquista. 
Rosario. 
Rufino. 
San Carlos Centro. 
San Cristóbal. 
San Javier. 
San José dela Esquina. 
San Justo. 
San Lorenzo. 
Santa Fe. 
Santa Teresa. 
San Urbano. 
Sastre. 
Sunchales. 
Tostado. 
Venado Tuerto. 
Villa Constitución. 

Prov. de Sgo, del ESTERO 
Afiatuya. 
Frias. 
Santiago del Estero. 

Prov. de TUCUMAN 
Aguilares. 
Monteros. 
Tucumán. 

TERRITORIOS NACIONALES 
Apóstoles 
Caetex. 
Comodoro Rivadavia. 
Esquel. 
Formosa. 
General Acha. 
General Pico. 
General Roca. 
Ingeniero Luig¡¡;i. 
Macachín. 
Neuquén. 
Posadas. 
Presidencia Roque Sáenz Pefia. 
Puerto Deseado. 
QuemúQuemú, 
Realicó. 
Resistencia. 
Rlo Gallegos. 
San Antonio Oeste. 
San Carlos de Barilocbe. 
S&nJulián. 
Santa Cruz. 
Santa Rosa. 
Trelew. 
Ushuais. 
Victorica. 
Viedma. 
Zapala. o¡ ae. San Rafael. 

Saladillo. . en el Barrio Arroyito, de la Ciudad de Rosario, SUCURSALES PB.OXIM.A.S A ESTABLECERSE: Agencd,a M d , Villa Angela en el Territorio del Chaco 

TOTAL HS 

Prov. de S&nta Fe; Rivadavia, en la Prov. e en oza 
v Noetin11:er en la Provincia de Córdoba. 


