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INTRODUCCION 

P s t a p u b l i c a c i ó n f o r m a p a r t e d e l Programa de l a O f i c i n a de l a 
jCEPAL en Buenos A i r e s sob re " I n f o r m a c i ó n y a n á l i s i s de c o r t o pla-c 
bo de l a economía a r g e n t i n a " . 

E l Programa t i e n e t r e s o b j e t i v o s p r i n c i p a l e s . En p r i m e r 
t e rm ino c o n t r i b u i r a l a s i s t e m a t i z a c i ó n y m e j o r a m i e n t o d e l m a t e -
r i a l e s t a d í s t i c o , de modo de aumentar su u t i l i d a d p a r a l a i n v e s -
t i g a c i ó n y l a p o l í t i c a economica . En segundo l u g a r , e l Programa 
se propone c o n t r i b u i r a l a n á l i s i s de l a c o y u n t u r a a t r a v é s de es-
t u d i o s d e s c r i p t i v o s de l a s f l u c t u a c i o n e s a r g e n t i n a s o E s t a t a r e a 
se ha r e f l e j a d o en p u b l i c a c i o n e s s o b r e l a s f l u c t u a c i o n e s de l a 
I n d u s t r i a m a n u f a c t u r e r a , l a e v o l u c i ó n de l o s p r e c i o s y c o s t o s de 
un c o n j u n t o de ramas i n d u s t r i a l e s , e l compor tam ien to de c o r t o 
p lazo d e l comerc io i n t e r n a c i o n a l y e l c i c l o ganadero.J^/ Por ú l -
t i m o , a p a r t i r de esa d e s c r i p c i ó n y de l a s c o n t r i b u c i o n e s de o -
t r o s e s t u d i o s de en foque s i m i l a r , se e s p e r a avanzar en l a f o r m u -
l a c i ó n de h i p ó t e s i s de c o m p o r t a m i e n t o . 

La l a b o r r e a l i z a d a h a s t a e l momento p o r e l Programa en ma-
t e r i a de i n f o r m a c i ó n e s t a d í s t i c a de base ha p e r m i t i d o r e c o p i l a r 
an i m p o r t a n t e vo l i imen de d a t o s y acumu la r e x p e r i e n c i a sob re sus 
c a r a c t e r í s t i c a s y l i m i t a c i o n e s . E l m a t e r i a l se ha o r g a n i z a d o en 

" S i s t e m a de A lmacenamiento y P r o c e s a m i e n t o de S e r i e s E s t a d í s -
t i c a s " (SAPSE) que i n c l u y e p rogramas de computo p a r a i n c o r p o r a r , 
r e c u p e r a r y t r a n s f o r m a r i n f o r m a c i ó n e s t a d í s t i c a . 

Se c o n s i d e r a que e l SAPSE r e ú n e en f o r m a ordenada g r a n p a r -
t e de l a s s e r i e s d i s p o n i b l e s p a r a e l a n á l i s i s macroeconómico de 
c o r t o p l a z o y f a c i l i t a e l acceso a m a t e r i a l que muchas veces se 
e n c u e n t r a d i s p e r s o . Los d a t o s c u b r e n l o s p r i n c i p a l e s aspec tos 
de l a a c t i v i d a d económica i n t e r n a y l a i n f o r m a c i ó n s o b r e l o s mer^ 
cados i n t e r n a c i o n a l e s más d i r e c t a m e n t e v i n c u l a d a con a q u e l l a . Se 
tía r e a l i z a d o u n - e s f u e r z o p a r a c o n t a r con s e r i e s de c o r t a p e r i o d i -
c i d a d y l o más l a r g a s p o s i b l e s - c o m p a t i b l e con un grado acep -
t a b l e de homogeneidad en l o s d a t o s - p a r a p e r m i t i r e l a n á l i s i s 
c o m p a r a t i v o de d i s t i n t o s e p i s o d i o s c o y u n t u r a l e s o l a m e j o r a p l i -
c a c i ó n de métodos e s t a d í s t i c o s . 

pa 
Sa: 

\J Véase D a n i e l Heymann, Las f l u c t u a c i o n e s de l a i n d u s t r i a 
n u f a c t u r e r a a r g e n t i n a , 1950 -1978 , Cuaderno de l a CEPAL N°34 , 

a n t i a g o de C h i l e , 1980; L u i s B e c c a r i a , Margen b r u t o y d i s t r i b u -
jc ion d e l i n g r e s o : un a n á l i s i s de c o r t o p l a z o de l a i n d u s t r i a ma-
n u f a c t u r e r a a r g e n t i n a . Documento C/CEPAL/BA/R.1, Buenos A i r e s , 
¡1982; CEP AL, E l s e c t o r e x t e m o : i n d i c a d o r e s y a n á l i s i s de sus ^ 
f l u c t u a c i o n e s . E l caso a r g e n t i n o , E s t u d i o s e Info.rmes de l a CEPAL 

14 , S a n t i a g o de C h i l e , 1982; y CEPAL, E l c i c l o ganadero y l a 
economía a r g e n t i n a , documento e l a b o r a d o p o r e l c o n s u l t o r señor 
L u i s C u c c i a , Cuaderno de l a CEPAL N° 4 3 , S a n t i a g o de C h i l e , 1983. 



La mayor p a r t e de l o s d a t o s han s i d o e l a b o r a d o s p o r o rga -
nismos o f i c i a l e s o i n s t i t u t o s p r i v a d o s de i n v e s t i g a c i ó n , y se 
l an i n c l u i d o en e l SAPSE, s i n t r a n s f o r m a c i o n e s . En a l g u n o s ca-
sos se han r e a l i z a d o empalmes de s e r i e s de concepto s i m i l a r pu-
l i c a d a s separadamente p o r l a s f u e n t e s . 2J O t r a s e s t a d í s t i c a s 

han s i d o c o n s t r u i d a s p o r l a O f i c i n a , med ian te l a r e c l a s i f i c a -
jc ion de d a t o s p u b l i c a d o s o , como en e l caso de l o s í n d i c e s de 
p r e c i o s d e l comerc io e x t e r i o r , p o r e l a b o r a c i ó n a p a r t i r de i n f o r -
tnacion p r i m a r i a . 

En a l gunos casos e x i s t e n d a t o s de d i s t i n t a s f u e n t e s que 
n iden v a r i a b l e s aprox imadamente i g u a l e s , aimque d i f i e r e n en su 
c o b e r t u r a o en c a r a c t e r í s t i c a s s e c i m d a r i a s de su d e f i n i c i ó n , 
¿^quí se p r e s e n t ó una d i s y u n t i v a . S i se i n c l u í a t o d a l a v a r i e -
dad de i n f o r m a c i ó n d i s p o n i b l e , e l u s u a r i o deb ía l u e g o s e l e c c i o -
l a r c u á l u t i l i z a r l a . En c o n t r a s t e , l a e x i s t e n c i a de d a t o s i n -
i e p e n d i e n t e s p o d r í a s e r v i r p a r a j u z g a r l a c o n f l a b i l i d a d de una 
a b s e r v a c i o n d e t e r m i n a d a . Dados l o s p r o p o s i t o s d e l SAPSE, se 
> r e f i r i 6 l a segunda a l t e r n a t i v a . Por l o t a n t o , se s i g u i ó e l c r i -
t e r i o de i n c o r p o r a r l a s s e r i e s d i s p o n i b l e s , aun cuando se p r o -
i u j e r a n s u p e r p o s i c i o n e s . Se espe ra que l a d e s c r i p c i ó n de l o s 
conceptos y métodos u t i l i z a d o s p o r l a s d i s t i n t a s f u e n t e s c o n t r i -
buya a l a t a r e a de s e l e c c i ó n p o r p a r t e de l o s u s u a r i o s . 

Las p r i n c i p a l e s c a r a c t e r í s t i c a s de l a s s e r i e s que c o í i f o r -
pan e l SAPSE son l a s s i g u i e n t e s : 

. Grado de e l a b o r a c i ó n . 
Se t r a t a de d a t o s b á s i c o s , p r e s e n t a d o s en g e n e r a l de un 
modo s i m i l a r a l que u t i l i z a n l a s f u e n t e s o r i g i n a l e s . Se 
d e j a a s í a l u s u a r i o l a d e c i s i ó n de u t i l i z a r e s t e mate-
r i a l en l a f o r m a que se p r e s e n t a o b i e n de a p l i c a r sus 
p r o p i o s c r i t e r i o s p a r a e l p r o c e s a m i e n t o de l a s s e r i e s . 
A g r e g a c i ó n . 
Se ha buscado r e c o g e r i n f o r m a c i ó n con d e s a g r e g a c i ó n s u -
f i c i e n t e como p a r a examina r l a e v o l u c i ó n de l o s p r i n c i -
p a l e s s e c t o r e s económicos con a l g ú n d e t a l l e , m a n t e n i e n -
do a l mismo t i e m p o un en foque macroeconómico. Por e l l o , 
no se i n c l u y e n en g e n e r a l s e r i e s de p r o d u c t o s i n d i v i d u a -
l e s . 
P e r i o d i c i d a d . 
Las s e r i e s t i e n e n en su m a y o r í a p e r i o d i c i d a d mensua l o 
t r i m e s t r a l ( según l o p e r m i t a l a i n f o r m a c i ó n p r i m a r i a ) . 
En un r e d u c i d o numero de casos en l o s que se d i s p o n e de 
d a t o s de menor p e r i o d i c i d a d se o p t ó p o r no c o n s i d e r a r -
l o s , p o r q u e se e s t i m ó que s e r í a n de u t i l i d a d l i m i t a d a 
p a r a e l t i p o de usos p a r a l o s c u a l e s se ha d i s e ñ a d o e l 
SAPSE. 
O p o r t u n i d a d . 
La i n f o r m a c i ó n ha s i d o s e l e c c i o n a d a t e n i e n d o en c u e n t a 
su u t i l i d a d p a r a f i n e s a n a l í t i c o s más que p a r a e l 

^ / - -Es l^as . s e r i e s -se - seña lan e n .esJza -pub l i cac ión c o n - u n - a s t £ -
r i s c o después de l a f u e n t e . 
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s e g u i m i e n t o c o r r i e n t e de l a s i t u a c i ó n económica . Por 
e l l o 5 no se han impues to r e s t r i c c i o n e s a l a i n c l u s i ó n 
de s e r i e s p o r razones de r e t r a s o e n t r e e l momento de 
l a d i s p o n i b i l i d a d de l a o b s e r v a c i ó n y d e l a c o n t e c i m i e n -
t o que r e f l e j a . 

De l a i n f o r m a c i ó n mensua l o t r i m e s t r a l r e s u l t a n mecán i ca -
nente l o s d a t o s con una mayor a g r e g a c i ó n t e m p o r a l . Para f a c i -
l i t a r e l uso de l a s s e r i e s , se d e c i d i ó p r e p a r a r t a m b i é n v a l o r e s 
anuales p a r a d i f u n d i r l a s en fo rma de cuad ros s i n t é t i c o s . 

Has ta e l momento se han i n c o r p o r a d o a l SAPSE a l r e d e d o r de 
1 .500 s e r i e s . Los s e c t o r e s en l o s que se han agrupado son l o s 
s i g u i e n t e s : 

1. Cuentas n a c i o n a l e s 
2 . S e c t o r e s p r o d u c t i v o s 

a) A g r o p e c u a r i o 
b ) I n d u s t r i a s m a n u f a c t u r e r a s 
c ) C o n s t r u c c i o n e s 
d) E n e r g í a 

3 . P r e c i o s 
4 . Mercado de t r a b a j o ( o c u p a c i ó n y s a l a r i o s ) 
5 . S e c t o r e x t e m o 
6. Moneda y c r é d i t o 
7. F i nanzas p u b l i c a s 
8 . Mercados i n t e r n a c i o n a l e s 

La p r e s e n t e p u b l i c a c i ó n i n t e g r a una s e r i e de t r a b a j o s en 
Los c u a l e s se d i f u n d e l a i n f o r m a c i ó n d e l SAPSE, o r g a n i z a d a en 
: i n c o tomos que responden - e n l í n e a s g e n e r a l e s - a l a s e c t o r i z a -
c i ó n a n t e r i o r m e n t e menc ionada ; 

Tomo 1 Cuentas n a c i o n a l e s y s e c t o r a g r o p e c u a r i o 
Tomo 2 S e c t o r e s p r o d u c t i v o s 

I n d u s t r i a s m a n u f a c t u r e r a s 
C o n s t r u c c i ó n 
E n e r g í a 

Tomo 3 P r e c i o s , s a l a r i o s y empleo 
Tomo 4 S e c t o r e x t e r n o y mercados i n t e r n a c i o n a l e s 
Tomo 5 Moneda, c r é d i t o y f i n a n z a s p u b l i c a s 

Además, se p u b l i c a r á n dos a p é n d i c e s : 

1. S e r i e s e s t a d í s t i c a s e l a b o r a d a s e s p e c i a l m e n t e p a r a l o s 
e s t u d i o s d e l Programa de C o r t o P l a z o de CEPAL. 

2 . D e s c r i p c i ó n de l o s c r i t e r i o s g e n e r a l e s p a r a l a o r g a n i -
z a c i ó n d e l SAPSE y de l o s p rogramas de compu tac ión que 
l o i n t e g r a n -

Cada tomo e s t á d i v i d i d o en c u a t r o s e c c i o n e s . La p r i m e r a 
p r e s e n t a una d i s c u s i ó n de l o s p rob lemas g e n e r a l e s de l a e s t a d í s -



t i c a d e l s e c t o r y de l o s p r i n c i p a l e s c r i t e r i o s usados en l a se -
l e c c i ó n p e l a b o r a c i ó n de l a s s e r i e s . Una segunda s e c c i ó n d e s -
c r i b e l o s c o n c e p t o s , f u e n t e s y métodos p o r g rupos de v a r i a b l e s . 
k c o n t i n u a c i ó n , se i n c l u y e n cuadros resumidos < con i n f o r m a c i ó n i 
de p e r i o d i c i d a d a n u a l . F i n a l m e n t e , se p r e s e n t a n en d e t a l l e l a s 
s e r i e s i n c o r p o r a d a s en e l SAPSE. 

S i b i e n l a u t i l i d a d de l a s s e r i e s r e s u l t a mayor cuando se 
d i spone de e l l a s en una s o l a p u b l i c a c i ó n , se d e c i d i ó - p o r razoJ-
nes de o r d e n o p e r a t i v o d i f u n d i r l a s en tomos separados y de apar 
r i c i ó n no s i m u l t a n e a . E l o r d e n de p u b l i c a c i ó n responde a m o t i v o s 
de c o n v e n i e n c i a p r á c t i c a . Ya ha s i d o p u b l i c a d o e l Tomo 3: P r e c i o ^ , 
s a l a r i o s y empleo , y a h o r a se p r e s e n t a e s t e Tomo 5 : Moneda, c r é -
d i t o y f i n a n z a s p u b l i c a s . Se espe ra c o m p l e t a r l a d i f u s i ó n d e l 
c o n j u n t o de p u b l i c a c i o n e s en un f u t u r o p r ó x i m o . Una vez t e r m i n a -
da l a e l a b o r a c i ó n de e s t e c o n j u n t o de d a t o s h i s t ó r i c o s , l a O f i c i -
na se p ropone e n c a r a r l a t a r e a de r e v i s i ó n y a c t u a l i z a c i ó n en 
forma permanen te . 

Como se ha menc ionado , e l o b j e t o de e s t e t r a b a j o es o f r e c e r 
una s e l e c c i ó n r e l a t i v a m e n t e e x t e n s a de l a i n f o r m a c i ó n d i s p o n i b l e . 
k. l o s e f e c t o s de a l c a n z a r una d e s c r i p c i ó n s i n t é t i c a d e l es tado d2 
La economía, es n e c e s a r i o un e s f u e r z o de r e d u c c i ó n de l o s d a t o s . 
A. e s t e e f e c t o , e x i s t e e l p r o p ó s i t o de u t i l i z a r l a i n f o r m a c i ó n r e -
cog ida p a r a c o n s t r u i r un g r u p o poco numeroso de i n d i c a d o r e s ma-í 
c roeconómicos . 



I . LAS ESTADISTICAS DE 

MONEDA, CREDITO Y 

FINANZAS PUBLICAS 





1. Las e s t a d í s t i c a s de moneda y c r é d i t o 

Las e s t a d í s t i c a s s o b r e t e n e n c i a s , f l u j o s y r e n d i m i e n t o s de 
l o s a c t i v o s f i n a n c i e r o s buscan i n f o r m a r sob re v a r i o s a s p e c t o s 
d e l e s t a d o de l a economía : 

i . La s i t u a c i ó n p a t r i m o n i a l de d i s t i n t o s s e c t o r e s econo -
lid-cos. 

i i . Las d e c i s i o n e s de a h o r r o y a c u m u l a c i ó n de c a p i t a l : c o -
se generan fondoss en qué fo rma y en que t é r m i n o s se d i s p o n e 

e e l l o s , c u a l es su u t i l i z a c i ó n . 

i i i . Las c a r a c t e r í s t i c a s da l a i n t e r m e d i a c i ó n f i n a n c i e r a ; a 
•:ravés de qué i n s t i t u c i o n e s y a qué c o s t o se c a n a l i z a e l c r é d i t o 
p l a s u n i d a d e s e x c e d e n t a r i a s a l a s d e f i c i t a r i a s , c u a l es e l e s -
pado de l a s i n s t i t u c i o n e s f i n a n c i e r a s : c l a s e s de a c t i v o s y p a s i -
l los, c a l i d a d de l a c a r t e r a , e t c . 

i v . La " l i q u i d e z " d e l o s a g e n t e s : sus t e n e n c i a s de a c t i v o s 
c|ue pueden s e r t r a n s f e r i d o s r á p i d a m e n t e y a b a j o c o s t o -

v . La s i t u a c i ó n m o n e t a r i a : como v a r í a n l o s d i s t i n t o s a g r e -
gados m o n e t a r i o s , donde se o r i g i n a l a e m i s i ó n , c u á l es l a com-
p o s i c i ó n de l o s p a s i v o s d e l s i s t e m a m o n e t a r i o » 

La i m p o r t a n c i a r e l a t i v a a s i g n a d a a e s t o s aspec tos de l a e v o -
; .uc i6n f i n a n c i e r a , a s í como l a d e f i n i c i ó n de l a s v a r i a b l e s de i n -
t e r é s , dependen d e l e n f o q u e t e o r i c o . Es d e c i r que l o s r e q u e r i -
mientos de i n f o r m a c i ó n v a r í a n según e l t i p o de a n á l i s i s que se 
pre tenda r e a l i z a r . E l l o d i f i c u l t a l a t a r e a e s t a d í s t i c a , dado 

Í
ue no e x i s t e un cuerpo b i e n e s p e c i f i c a d o de concep tos a m e d i r , 
o r l o t a n t o , l o s d a t o s que se o b t i e n e n c o n s t i t u y e n en t o d o caso 
a t e r í a s p r i m a s , a s e r t r a n s f o r m a d a s de acuerdo con l o s c r i t e -

] f ios de cada i n v e s t i g a c i ó n . 

La i n f o r m a c i ó n d i s p o n i b l e en A r g e n t i n a es l i m i t a d a . No se ^ 
( fuenta a c t u a l m e n t e con d a t o s s u f i c i e n t e s s o b r e l a s f u e n t e s y uso^ 
ce f ondos y l o s e s t a d o s p a t r i m o n i a l e s de l o s p r i n c i p a l e s g rupos 
<e agen tes económicos . Ha h a b i d o e s f u e r z o s en e s t a d i r e c c i ó n , 
cue han u t i l i z a d o i n f o r m a c i ó n o b t e n i d a d i r e c t a m e n t e en empresas 
y en e l s e c t o r p i á b l i c o y d a t o s s o b r e a c t i v o s y p a s i v o s d e l s i s -



tema f i n a n c i e r o y s o b r e t r a n s a c c i o n e s con e l e x t e r i o r S i n em 
b a r g o , se t r a t a de i n v e s t i g a c i o n e s a i s l a d a s , en g e n e r a l " d e cober-
t u r a i n c o m p l e t a . Los d a t o s e l abo rados r e g u l a r m e n t e r e f l e j a n de 
jnodo muy p a r c i a l l a e v o l u c i o n de l o s mercados de c r é d i t o . Dada 
jLa mayor f a c i l i d a d de acceso a l a i n f o r m a c i ó n y , t a l v e z , tam-
b i é n d e b i d o a l a d i f u s i ó n de l o s modelos macroeconomicos basados 
i n l a c a n t i d a d de d i n e r o , buena p a r t e de l o s d a t o s e x i s t e n t e s se 
r e f i e r e n a l a s o p e r a c i o n e s d e l s i s t ema f i n a n c i e r o i n s t i t u c i o n a l i -
sado. Es tas e s t a d í s t i c a s son p r e c i s a s , en l a medida en l a que 
:ub ren a l u n i v e r s o de esas e n t i d a d e s y responden a c r i t e r i o s cor>-
: a b l e s b i e n d e f i n i d o s . Pero l a e s t a d í s t i c a no c a p t a l a s t r a n s a c -
c iones r e a l i z a d a s d i r e c t a m e n t e e n t r e p a r t i c u l a r e s y a t r a v é s de 
I n t e r m e d i a r i o s f i n a n c i e r o s no i n s t i t u c i o n a l i z a d o s . La i m p o r t a n -
c ia de l a s t r a n s a c c i o n e s o m i t i d a s ha v a r i a d o p r o b a b l e m e n t e de 
i cue rdo con l a s c o n d i c i o n e s económicas y l o s cambios en l o s r e -
gímenes f i n a n c i e r o s . Consecuentemente, t a m b i é n ha v a r i a d o l a co-
> e r t u r a de l o s d a t o s en r e l a c i ó n con e l vo lumen t o t a l d e l mé rca -
lo f i n a n c i e r o . Es d e c i r , l a u t i l i d a d de l a s e s t a d í s t i c a s r e s i -
le b á s i c a m e n t e en l a d e s c r i p c i ó n d e l p r o c e s o de c r e a c i ó n de l o s 
i g regados m o n e t a r i o s y , en menor med ida , en l a d e s c r i p c i ó n de l a 
i n t e r m e d i a c i ó n f i n a n c i e r a . 

Las t r a n s f o r m a c i o n e s en l a s i n s t i t u c i o n e s f i n a n c i e r a s han 
m o d i f i c a d o e l a l c a n c e de l o s da tos c a p t a d o s : a p a r t i r de 1973, 
)or e j e m p l o , e l Banco C e n t r a l r e g u l a a l a s e n t i d a d e s f i n a n c i e r a s 
lo b a n c a r i a s y ha i n c o r p o r a d o i n f o r m a c i ó n s o b r e sus o p e r a c i o n e s 
1 l a e s t a d í s t i c a f i n a n c i e r a . También se ha t r a n s f o r m a d o e l c a -
r á c t e r de a l g u n a s v a r i a b l e s que han c o n s t i t u i d o i n s t r u m e n t o s de 
j o l í t i c a en a l g u n o s p e r í o d o s y , en o t r o s , han s i d o d e t e r m i n a d a s 
)or d e c i s i o n e s p r i v a d a s . Las t a s a s de i n t e r é s son u n e j e m p l o 

V Véase, p o r e j e m p l o : Banco C e n t r a l de l a R e p ú b l i c a A r g e n -
t i n a , I n v e r s i o n e s y f u e n t e s de r e c u r s o s , b a l a n c e s ag regados y r e -
s u l t a d o s de un c o n j u n t o de soc iedades anónimas n a c i o n a l e s , B u e n o s 
L Í r e s , 1 9 6 1 ; Banco C e n t r a l de l a R e p ú b l i c a A r g e n t i n a , T r a n s a c c i o n e á 
f i n a n c i e r a s , cuad ros p u b l i c a d o s en l a s Memor ias Anua les e n t r e 
961 y 1976; Samuel I t z c o v i c h , A n á l i s i s de l a e s t r u c t u r a f i n a n c i ^ 

•a a r g e n t i n a . D e s a r r o l l o Económico N" 32 , Buenos A i r e s , 1969; Sa-
l u e l I t z c o v i c h y E r n e s t o Fe ldman, Un s i s t e m a de t r a n s a c c i o n e s f i - -
l a n c i e r a s p a r a l a A r g e n t i n a , 1955-1965, Cen t ro de I n v e s t i g a c i o n e s 
Iconomicas ( C I E ) , I n s t i t u t o D i T e l i a , Buenos A i r e s , 1969; Funda -
: i 6n de I n v e s t i g a c i o n e s Económicas L a t i n o a m e r i c a n a s ( F I E L ) , Los 
l u j o s f i n a n c i e r o s en e l s e c t o r i n d u s t r i a l m e d i a n t e a n á l i s i s de 
u e n t e s y usos de f o n d o s , Buenos A i r e s , 1 9 7 0 ; Programa l a t i n o a m e -

r i c a n o p a r a e l d e s a r r o l l o de mercados de c a p i t a l . E l s i s t e m a f i -
n a n c i e r o a r g e n t i n o , documentos d e l s i m p o s i o de Buenos A i r e s , 1 9 7 2 ; 
Domingo C a v a l l o y A. Humberto P e t r e i , F i n a n c i a m i e n t o de l a s em-
p r e s a s p r i v a d a s en un c o n t e x t o i n f l a c i o n a r i o : l a e x p e r i e n c i a a r -
g e n t i n a e n t r e 1967 y 1980, R e v i s t a E s t u d i o s , N° 17, Có rdoba ,1981 . 
En l a a c t u a l i d a d se e s t á d e s a r r o l l a n d o un p r o y e c t o p a r a e l a b o r a r 
s i s t e m á t i c a m e n t e d a t o s s o b r e f u e n t e s y usos de f o n d o s . 



c l a r o de e s t o s cambios ; t a m b i é n pueden m e n c i o n a r s e l a s p r o b a b l e s 
d i f e r e n c i a s en e l g rado de c o n t r o l e j e r c i d o p o r l a s a u t o r i d a d e s 
s o b r e l o s agregados m o n e t a r i o s de a c u e r d o c o n l o s regímenes cam-
b i a r i o y b a n c a r i o . A l margen de e s t a s v a r i a c i o n e s en e l s i g n i -
f i c a d o de l o s d a t o s según e l p e r í o d o ^ se h a n p r o d u c i d o b r u s c a s 
a l t e r a c i o n e s en l o s v a l o r e s de a l g u n a s s e r i e s deb ido a cambios 
en e l rég imen f i n a n c i e r o . ( E l g r a n aumento de l a base monetar ia^ 
l u e g o de l a r e f o r m a f i n a n c i e r a de 1982 i l u s t r a ese c a s o ) . De ma-i 
ñ e r a s i m i l a r , o t r a s v a r i a b l e s son e s p e c í f i c a s de a lgunos reg ime- ' 
n e s , como l o s d e p o s i t e s a ca rgo d e l Banco C e n t r a l en e l s is tema: 
de d e p ó s i t o s n a c i o n a l i z a d o s 5 l a Cuenta de R e g u l a c i ó n M o n e t a r i a ; 
en e l rég imen de l a r e f o r m a f i n a n c i e r a de 1977 , l o s c r é d i t o s y i 
d e p ó s i t o s con d i v e r s a s c l á u s u l a s de a j u s t e en e l p e r í o d o mas r e -
c i e n t e . 

Esas mudanzas en e l s i g n i f i c a d o de l a s v a r i a b l e s f i n a n c i e -
r a s p l a n t e a n p rob lemas p a r a l a i n v e s t i - g a c i o n » p e r o t amb ién p a r a 
l a e l a b o r a c i ó n de e s t a d í s t i c a s . En p a r t i c u l a r ^ debe e s t a b l e c e r -
se s i es p o s i b l e c o n s t r u i r un c o n j u n t o de d a t o s comunes a t odos 
l o s regímenes o b i e n s i es más c o n v e n i e n t e p r e s e n t a r e s t a d í s t i — 
cas d i f e r e n c i a d a s p a r a cada uno de e l l o s . En e l p r i m e r caso , l a 
i n f o r m a c i ó n no es homogénea y deben a p l i c a r s e j u i c i o s sob re l a ! 
c l a s i f i c a c i ó n o e l "empalme" de l a s s e r í e s ; en e l segundo, se r e -
n u n c i a a c o n t a r con d a t o s p a r a p e r í o d o s r e l a t i v a m e n t e e x t e n s o s . 
En e s t e t r a b a j o , se ha i n t e n t a d o p r e s e n t a r d a t o s que cubran s i n 
i n t e r r u p c i o n e s un p e r í o d o de a l r e d e d o r de v e i n t i c i n c o años , s i -
gu iendo en g e n e r a l l o s c r i t e r i o s de c o m p a t i b i l i z a c i ó n u t i l i z a d o s 
por e l Banco C e n t r a l : l o s cambios l a e t o d o l ó g i c o s que p o d r í a n i n -
f l u i r en l a i n t e r p r e t a c i ó n de l a i n f o r m a c i ó n se d i s c u t e n en l a 
s e c c i ó n c o r r e s p o n d i e n t e . A l mismo t i e m p o , l a s s e r i e s se p u b l i -
can en fo rma desagregada , de modo de p e r m i t i r a l u s u a r i o r e a l i -
za r l a s r e c l a s i f i c a c i o n e s que m e j o r r e s p o n d a n a su j u i c i o . 

Por o t r o l a d o , en c o n d i c i o n e s de r á p i d a v a r i a c i ó n de p r e - , 
: i o s , l a s e s t a d í s t i c a s f i n a n c i e r a s que se o r i g i n a n en da tos con- ; 
l a b l e s no escapan a l a s d i f i c u l t a d e s g e n e r a l e s de i n t e r p r e t a c i ó n 
i e l o s b a l a n c e s . Es tas se m a n i f i e s t a n p r i n c i p a l m e n t e en l a v a -
l u a c i ó n de l a s o p e r a c i o n e s en moneda e x t r a n j e r a y en e l t r a t a -
a i e n t o de l o s i n t e r e s e s sob re d e p ó s i t o s y c r é d i t o s c o r r i d o s des -
ie e l momento de c o n c r e t a r l a s o p e r a c i o n e s p e r o aun no l i q u i d a -
i os ( " i n t e r e s e s d e v e n g a d o s " ) . En e l p r i m e r c a s o , e l uso de c o s -
tos h i s t ó r i c o s en e l cómputo de l a s v e n t a s de d i v i s a s p roduce di--
Eerenc ias e n t r e l o s v a l o r e s c o n t a b i l i z a d o s y l o s v a l o r e s e f e c t i -
/os de l a s t r a n s a c c i o n e s . E l r u b r o " d i f e r e n c i a s de camb io " ,que 
recoge esas d i s c r e p a n c i a s , es de c l a s i f i c a c i ó n dudosa , dado que 
también i n c l u y e , po r e j e m p l o , l a s p é r d i d a s de cambio p o r o p e r a -
; i o n e s de pase que pueden c o n s i d e r a r s e como p a r t e d e l d é f i c i t 
i e l s e c t o r p u b l i c o . Los " i n t e r e s e s d e v e n g a d o s " , p o r su p a r t e , 

l ian s i d o c o n t a b i l i z a d o s s ó l o p a r a e l p e r í o d o mas r e c i e n t e , y no 
j r e s u l t a o b v i o s i se deben c o n s i d e r a r p o r separado o b i e n sumarse 
p l o s a c t i v o s y p a s i v o s d e l s e c t o r h a n c a r i o con l o s d i f e r e n t e s 
s e c t o r e s económicos . En e s t a p u b l i c a c i ó n , se han segu ido l o s 
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c r i t e r i o s a p l i c a d o s a c t u a l m e n t e p o r e l Banco C e n t r a l : e l i t e m 
" d i f e r e n c i a s de camb io " se ag rupa d e n t r o de l a s o p e r a c i o n e s con 
e l e x t e r i o r , m i e n t r a s que l o s " r e c u r s o s devengados" sob re c r é d i -
t o s se suman a l a s deudas d e l g o b i e r n o y e l s e c t o r p r i v a d o con 
l o s bancos , p e r o no se i n c l u y e n en l a s d e f i n i c i o n e s de l o s ag re -
gados m o n e t a r i o s . A l margen de e s t o s p rob lemas de c o n t a b i l i z a -
c i o n , l a s a l t a s t a s a s de c r e c i m i e n t o de p r e c i o s t a m b i é n p r o d u c e r 
ambigüedades en l a i n t e r p r e t a c i ó n de l a s s e r i e s m o n e t a r i a s , dadc 
que con e l e v a d a s t a s a s de i n t e r é s n o m i n a l e s e x i s t e una g r a n d i s -
c o n t i n u i d a d e n t r e l o s r e n d i m i e n t o s d e l d i n e r o p r o p i a m e n t e d i c h o 
y de o t r o s a c t i v o s : un agregado como M2, p o r e j e m p l o , que i n -
c l u y e d e p o s i t e s que no devengan i n t e r e s e s , d e p ó s i t o s a i n t e r é s 
f i j o y o t r o s con d i v e r s a s c l á u s u l a s de a j u s t e r e s u l t a en tonces 
•marcadamente h e t e r o g é n e o . 

P a r a s u p e r a r l a s l i m i t a c i o n e s seña ladas en cuan to a l a l c a n -
ce y l a p r e c i s i ó n c o n c e p t u a l de l o s d a t o s p a r e c e n e c e s a r i o e f e c -
t u a r un e s f u e r z o a p r e c i a b l e t a n t o en t é r m i n o s de r e c u r s o s como 
de a n á l i s i s . E l l o escapa a l o s o b j e t i v o s de e s t e t r a b a j o . ;E1 
p r o p o s i t o de l a p u b l i c a c i ó n es p r e s e n t a r l a i n f o r m a c i ó n p r i m a -
r i a d i s p o n i b l e y una d e s c r i p c i ó n de sus métodos de cómputo , de 
modo que s i r v a p a r a e l e s t u d i o de l a e v o l u c i ó n m o n e t a r i a -
f i n a n c i e r a . Los d a t o s i n c l u y e n c i n c o g rupos de s e r i e s . En p r i -
mer l u g a r , se p r e s e n t a una r e c o p i l a c i ó n de l o s b a l a n c e s d e l Ban-
co C e n t r a l , que i n f o r m a sob re l a base m o n e t a r i a y sus d e t e r m i -
n a n t e s . En segundo t é r m i n o , se. i n c l u y e n l a s s e r i e s d e l b a l a n c e 
c o n s o l i d a d o d e l s i s t e m a m o n e t a r i o (Banco C e n t r a l y bancos comer-
c i a l e s ) . De a q u í r e s u l t a n l o s agregados m o n e t a r i o s u s u a l e s (M I , 
M2) y l o s f a c t o r e s que e x p l i c a n sus camb ios . La d e f i n i c i ó n de 
bancos c o m e r c i a l e s u t i l i z a d a p o r e l Banco C e n t r a l ha. cambiado 
con e l t i e m p o : a p a r t i r de 1978 se i n c l u y e e n t r e l o s bancos a 
l a s e n t i d a d e s de c r é d i t o h i p o t e c a r i o que a n t e r i o r m e n t e se con -
s i d e r a b a n p o r s e p a r a d o . A l o s e f e c t o s de p r e s e n t a r s e r i e s h o -
mogéneas, l o s d a t o s p a r a e l p e r í o d o a n t e r i o r a 1978 se p r e s e n -
t a n p a r a e l c o n s o l i d a d o de esas e n t i d a d e s con l o s demás bancos . 

La d e f i n i c i ó n de s i s t e m a m o n e t a r i o , como se m e n c i o n ó , no 
i n c l u y e a l a s i n s t i t u c i o n e s f i n a n c i e r a s no b a n c a r i a s que , s o b r e 
todo en e l p e r í o d o más r e c i e n t e , han t e n i d o c a r a c t e r í s t i c a s s i -
m i l a r e s a l o s bancos en cuan to a l o s a c t i v o s que e m i t e n y a l a s 
t r a n s a c c i o n e s que r e a l i z a n . Por razones de o rden p r á c t i c o , se 
d e c i d i ó no p r e s e n t a r d a t o s d e t a l l a d o s p a r a esas e n t i d a d e s . V 

_4/ A p a r t i r de 197A e l Banco C e n t r a l ha v e n i d o p u b l i c a n d o 
en sus Memor ias A n u a l e s d a t o s d e t a l l a d o s p a r a e l c o n s o l i d a d o d e l 
s i s t e m a m o n e t a r i o , i n c l u y e n d o l a s e n t i d a d e s f i n a n c i e r a s no b a n -
i c a r i a s , b a j o l a d e n o m i n a c i ó n de " S i s t e m a F i n a n c i e r o " . 
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S i n embargo, se i n c l u y e n l a s s e r i e s c o r r e s p o n d i e n t e s a l o s a g r e -
gados m o n e t a r i o s con l a i n c o r p o r a c i o n de l o s d e p o s i t o s en e n t i -
dades f i n a n c i e r a s no b a n c a r i a s (M* ) . E l g r u p o de " o t r o s a g r e g a -
dos m o n e t a r i o s " se comp le ta con concep tos de " l i q u i d e z " que com-
prenden l a c i r c u l a c i ó n de a c e p t a c i o n e s b a n c a r i a s y t í t u l o s p ú -
b l i c o s (M3, M4) . 

E l c u a r t o g rupo de s e r i e s i n c o r p o r a d a t o s s o b r e l a s t a s a s 
de i n t e r é s . E l s i g n i f i c a d o de l a s t a s a s de Í n t e r e s obv iamen te 
v a r í a según que e s t é n o no b a j o c o n t r o l d i r e c t o de l a a u t o r i d a d 
m o n e t a r i a . En e l caso en que l a s t a s a s de i n t e r é s e s t é n c o n t r o -
l a d a s , p r e s u m i b l e m e n t e una p a r t e i m p o r t a n t e de l a s d e c i s i o n e s 
de a h o r r o e i n v e r s i o n " e n e l margen" e s t a r á n gobernadas p o r l o s 
r e n d i m i e n t o s f i n a n c i e r o s f u e r a d e l s i s t e m a i n s t i t u c i o n a l i z a d o | 
l a s s e r i e s sob re t a s a s r e g u l a d a s 5 p o r l o t a n t o 5 aunque i n f o r m a n 
sob re l o s cambios en l a s i t u a c i ó n p a t r i m o n i a l de l o s a c r e e d o r e s 
o deudores 5 t i e n e n una u t i l i d a d l i m i t a d a p a r a a l anaJ^ is is d e l 
g a s t o y l a a c u m u l a c i ó n ds c a p i t a l - Ko e x i s t e n c o m p i l a c i o n e s s i s -
t e m á t i c a s de l a s t a s a s de Í n t e r e s f u e r a d e l s i s t e m a i n s t i t u c i o -
n a l i z a d o . Con f i n e s i l u s t r a t i v o s 5 se p r e s e n t a una s e r i e de t a -
sas b a n c a r i a s p a s i v a s que se i n i c i a en 19665, 7 r e f l e j a r e n d i -
m i e n t o s c o n t r o l a d o s h a s t a 1976 y a p a r t i r de 1982 5 y l a t a s a - p a -
gada p o r una m u e s t r a de bancos en e l p e r í o d o i n t e r m e d i o . Para 
e l i n t e r v a l o en que r i g i ó e l r ég imen e s t a b l e c i d o en 19775 l a s 
s e r i e s i n c l u i d a s en e s t a p u b l i c a c i ó n recogen d i v e r s a s c a t e g o r í a s 
de r e n d i m i e n t o s : t a s a s f i j a d a s po r e l Banco C e n t r a l p a r a l a Cuen-
t a de R e g u l a c i ó n M o n e t a r i a , r e n d i m i e n t o s de L e t r a s de T e s o r e r í a ^ 
t a s a s i n t e r b a n c a r i a S p t a s a s pagadas a d e p o s i t a n t e s p o r d e p o s i t o s 
a p l a z o f i j o en bancos y t a s a s s o b r e pXBStSSlOS B. empresas en d i s 
t i n t a s c a t e g o r í a s de r i e s g o » A p a r t i r de j u l i o de 1982, a lgunas 
de e s t a s s e r i e s r e f l e j a n t a s a s en e l segmento r e g u l a d o d e l merca-
do , y o t r a s miden r e n d i m i e n t o s en e l segmento l i b r e ( véase l a s 
n o t a s m e t o d o l o g i c a s c o r r e s p o n d i e n t e s ) . 

E l o b j e t i v o de esa i n f o r m a c i ó n s o b r e t a s a s de i n t e r é s es 
) r e s e n t a r d a t o s p a r a un e s p e c t r o de a c t i v o s 5, de modo de o f r e c e r 
m a d e s c r i p c i ó n de l o s v a l o r e s medios y l o s d i f e r e n c i a l e s de r e n -
l i m i e n t o s . Es tas s e r i e s se complementan con l a s c o t i z a c i o n e s de 
: í t u l o s p ú b l i c o s y v a l o r e s p r i v a d o s , que c o n s t i t u y e n e l q u i n t o 

ferupo de v a r i a b l e s . 
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2. Las e s t a d í s t i c a s de f i n a n z a s p ú b l i c a s 

E l Í n t e r e s p o r l a s e s t a d í s t i c a s d e l s e c t o r p u b l i c o r e c o n o c t 
í va r i os o r í g e n e s : 

i ) Desde un p u n t o de v i s t a a d m i n i s t r a t i v o , es n e c e s a r i o 
c o n t a r con d a t o s p a r a p r e s u p u e s t a r y c o n t r o l a r l a r e c a u d a c i ó n y 
e l uso de f o n d o s . De e s t e modo, se generan demandas de i n f o r -
mación de un t i p o p a r t i c u l a r : no se t r a t a de o b t e n e r s e r i e s e s -
t a d í s t i c a s p r o p i a m e n t e d i c h a s , s i n o más b i e n d a t o s que i d e n t i -
f i q u e n c l a r a m e n t e l o s o rgan ismos de e j e c u c i ó n y r e f l e j e n l o s 
c r i t e r i o s u s u a l e s de l a c o n t a b i l i d a d a d m i n i s t r a t i v a . 

i i ) E l a n a l i s i s macroeconomico r e q u i e r e i n f o r m a c i ó n s o b r e 
e l p a p e l d e l s e c t o r p u b l i c o en l a d e t e r m i n a c i ó n de l a o f e r t a y 
l a demanda ag regadas . Es to l l e v a a e n f o c a r l a a c t i v i d a d d e l go -
) i e r n o en l a p r o d u c c i ó n y u t i l i z a c i ó n de b i e n e s y s e r v i c i o s .y 
3u r o l en l a r e d i s t r i b u c i ó n de i n g r e s o s ; l a s cuen tas n a c i o r i a -
Les b r i n d a n un marco c o n s i s t e n t e p a r a l a e l a b o r a c i ó n de datios 
:on esos p r o p ó s i t o s . También i n t e r e s a c o n t a r con- e s t a d í s t i c a s 

sob re e l f i n a n c i a m i e n t o d e l s e c t o r p u b l i c o , de manera de m e d i r 
jsu e f e c t o s o b r e l o s mercados de c r é d i t o y l a c r e a c i ó n de d i n e r o . 

i i i ) Dado que e l s e c t o r p u b l i c o cumple d i v e r s o s t i p o s de 
[ func iones - l a s f u n c i o n e s " t r a d i c i o n a l e s " de a d m i n i s t r a c i ó n y', 
i e f e n s a , l a p r e s t a c i ó n de s e r v i c i o s de s a l u d y e d u c a c i ó n , e t c . t 
r e s u l t a i m p o r t a n t e conocer c u á l es l a u t i l i z a c i ó n de r e c u r s o s 
2n cada una de esas a c t i v i d a d e s . De manera s i m i l a r , l a d a s i f í i -
fcación de l o s r e c u r s o s f i s c a l e s según l a m a n i f e s t a c i ó n de capa -
jc idad c o n t r i b u t i v a que se g r a v a i n f o r m a s o b r e l a " o r i e n t a c i ó n " 
b e l s i s t e m a t r i b u t a r i o , 

i v ) F ina lmen te ; , e l e s t u d i o de mercados e s p e c í f i c o s r e q u i e -
jre d a t o s s o b r e l a a c c i ó n d e l s e c t o r p ú b l i c o , ya sea d i r e c t a m e n -
t e a t r a v é s de l a p r o d u c c i ó n o demanda de m e r c a n c í a s , o b i e n a 
t r a v é s de i n s t r u m e n t o s f i s c a l é s o de o t r o t i p o . 

Las e s t a d í s t i c a s e l a b o r a d a s en A r g e n t i n a son g e n e r a l m e n t e 
subproduc tos de l a a c t i v i d a d a d m i n i s t r a t i v a , y responden a c r i -
; e r i o s d i v e r s o s de acuerdo con l a a c t i v i d a d que r e a l i z a n l o s o r -
ganismos que e l a b o r a n l o s da tos y e l r ég imen l e g a l a que festán 
s u j e t o s . De e s t e modo, l a i n f o r m a c i ó n b á s i c a es h e t e r o g é n e a . 
Á l margen de l a s r e e l a b o r a c i o n e s que se e f e c t ú a n p a r a l o s 
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c á l c u l o s de c u e n t a s n a c i o n a l e s , _5/ i o s d a t o s p u b l i c a d o s en f o rm í 
de s e r i e s e s t a d í s t i c a s p r o v i e n e n de t r e s f u e n t e s p r i n c i p a l e s . E n 
p r i m e r l u g a r , l a i n f o r m a c i ó n de l a T e s o r e r í a G e n e r a l de l a N a c i c n 
que r e g i s t r a l o s f l u j o s d e , c a j a de ese organ ismo y cub re p o r l o 
t a n t o s o l o a u n segmento d e l s e t t o r p ú b l i c o . ^ / En segundo l u g a r , 
l o s da tos s o b r e l a r e c a u d a c i ó n de l a D i r e c c i ó n G e n e r a l I m p o s i t i -
v a , l a A d m i n i s t r a c i ó n N a c i o n a l de Aduanas y l a s Ca jas Nac iona les 
de P r e v i s i ó n , que i n f o r m a n ace rca de l o s i n g r e s o s i m p o s i t i v o s 
n a c i o n a l e s . Las p u b l i c a c i o n e s de l a D i r e c c i ó n N a c i o n a l de P r o -
g ramac ión P r e s u p u e s t a r i a , po r su p a r t e , p r e s e n t a n una c l a s i f i c a -
c i ó n económica de l o s r e c u r s o s y gas tos d e l c o n j u n t o d e l s e c t o r 
p ú b l i c o , a s í como una c l a s i f i c a c i ó n f u n c i o n a l de l o s g a s t o s , so-
b r e l a t a s e de l a e j e c u c i ó n p r e s u p u e s t a r i a . También e x i s t e n da-^ 
t o s , p u b l i c a d o s p o r l a S i n d i c a t u r a Gene ra l de Empresas P u b l i c a s 
a c e r c a de l a p r o d u c c i ó n , empleo y r emune rac i ones , p r e c i o s y t a -
r i f a s , i n v e r s i ó n y f i n a n c i a m i e n t o de l a s empresas p ú b l i c a s . 

Los p r o b l e m a s qüe p l a n t e a n e s t a s e s t a d í s t i c a s pueden c l a s i -
f i c a r s e eri t r e s c a t e g o r í a s : 

i ) A l c a n c e y c o b e r t u r a 

No r e s u l t a f á c i l d e f i n i r con p r e c i s i ó n a l " s e c t o r p ú b l i c o ' : 
por un l a d o , l a s empresas p ú b l i c a s t i e n e n un c a r á c t e r ambi -
guo e n t r e empresas a s i m i l a b l e s a l a s d e l s e c t o r p r i v a d o 
y dependenc ias d e l g o b i e r n o ; p o r o t r a p a r t e , e l g o b i e r n o 
g e n e r a l t i e n e d i v e r s o s c e n t r o s de d e c i s i ó n cuya i n f o r m a c i ó n i n -
t e r e s a mantener s e p a r a d a p a r a a lgunos p r o p ó s i t o s , y c o n s o l i d a r pa ra 
o t r o s . Aceptando una d e f i n i c i ó n i n c l u s i v a , es c l a r o que l o s 
d a t o s de l a D i r e c c i ó n de Prog ramac ión P r e s u p u e s t a r i a c u b r e n 
aprox imadamente a l c o n j i m t o d e l s e c t o r . _7/ S i n embargo, l a 
i n f o r m a c i ó n b á s i c a p a r a l o s d i s t i n t o s componentes d e l s e c -
t o r p ú b l i c o -es de c a l i d a d v a r i a b l e ; en p a r t i c u l a r , l o s d a -
t o s r e f e r i d o s a l a s p r o v i n c i a s y a l a M u n i c i p a l i d a d de l a C i u -

V Véase: José C. C a l v a r , N o r b e r t o G.. S a l l a b e r r y y E r n e s t o 
H. Mon tevé rde : En foque de l á p a r t i c i p a c i ó n d e l S e c t o r P ú b l i c o en 
l a demanda de b i e n e s y s e r v i c i o s d i s p o n i b l e s , a p r e c i o s c o n s t a n -
t e s , Banco C e n t r a l de l a R e p ú b l i c a A r g e n t i n a , G e r e n c i a de Inves-
t i g a c i o n e s y E s t a d í s t i c a s Económicas, Buenos A i r e s , 1980, y De-
p a r t a m e n t o de Cuentas N a c i o n a l e s : E l S e c t o r P ú b l i c o en e l S i s t e -
ma de Cuentas N a c i o n a l e s , Banco C e n t r a l de l a R e p ú b l i c a A r g e n t i -
n a , G e r e n c i a de I n v e s t i g a c i o n e s y E s t a d í s t i c a s Económicas , Bue-
nos A i r e s , 1982. 

Cor responde a l a A d m i n i s t r a c i ó n N a c i o n a l . Véase comenta-
r i o m e t o d o l ó g i c o a l a e s t a d í s t i c a "Mov im ien to de f o n d o s de l a 
T e s o r e r í a G e n e r a l de l a N a c i ó n " . 

TJ No e s t á n r e g i s t r a d a s l a s o p e r a c i o n e s de l a s m u n i c i p a l i d a -
des , e x c e p t o l a de l a C a p i t a l F e d e r a l ; tampoco e s t á n i n c l u i d a s 
a lgunas empresas p ú b l i c a s . Por o t r o l a d o , no e x i s t e c o r r e s p o n -
jdenc ia e n t r e l a d e f i n i c i ó n d e l s e c t o r p ú b l i c o usada en l a e s t a -
' d í s t i c a f i s c a l y l a de l a e s t a d í s t i c a f i n a n c i e r a : l a s o p e r a c i o -
nes de l a c u e n t a de r e g u l a c i ó n m o n e t a r i a , e n - p a r t i c u l a r , son 
. t r a t a d a s p o r e l Banco C e n t r a l como s i f u e r a n r e a l i z a d a s p o r e l 
s e c t o r p ú b l i c o , p e r o no f i g u r a n en l a s cuen tas f i s c a l e s . 
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dad de iJuenos A i r e s su rgen de l o s " p r e s u p u e s t o s d e f i n i t i v o s " y 
l o de l a e j e c u c i ó n e f e c t i v a . Po r o t r a p a r t e s aun cuando e l e s -
quema de a h o r r o - i n v e r s i o n p r e s e n t a ima c l a s i f i c a c i ó n de t i p o e -
conomico de l a s o p e r a c i o n e s d e l s e c t o r p ú b l i c o l o s d a t o s -no 
se co r responden con l o s concep tos de l a s cuen tas n a c i o n a l e s . E -
11o se debe a que e l momento de r e g i s t r o de l a s t r a n s a c c i o n e s 
lo es en g e n e r a l e l de l a c a p t a c i ó n o uso de r e c u r s o s , y a d i -
f e r e n c i a s en l a s d e f i n i c i o n e s de l a s v a r i a b l e s . ^ / Es tos temas se 
d i s c u t e n a c o n t i n u a c i ó n , p a r a e l c o n j u n t o de l a s e s t a d í s t i c a s 
c o n s i d e r a d a s . 

i i ) Momento de r e g i s t r o 

Para l a s cuen tas n a c i o n a l e s s l o s g a s t o s se r e a l i z a n en e l 
nomento de r e c i b i r s e l o s b i e n e s , m i e n t r a s que l o s i n g r e s o s se 
r e g i s t r a n cuando son devengados. Las s e r i e s de l a T e s o r e r í a Ge-
l e r a l de l a N a c i ó n , en camb io , r e f l e j a n m o v i m i e n t o s de c a j a . Es 
i e c i r , l o s pagos o cobros son impu tados a l r u b r o que m o t i v a e l 
mov im ien to de f o n d o s , p e r o no e s t á n r e l a c i o n a d o s d i r e c t a m e n t e 

on t r a n s a c c i o n e s en que i n t e r v i e n e n b i e n e s o s e r v i c i o s . De mo-
do s i m i l a r , l a s e s t a d í s t i c a s de r e c a u d a c i ó n t r i b u t a r i a r e p r e -
sen tan t a m b i é n i n g r e s o s de c a j a . Por su p a r t e , l a s s e r i e s d e l 
esquema de a h o r r o e i n v e r s i ó n , c o r r e s p o n d e n a d i s t i n t o s momen-
t o s de r e g i s t r o , según e l r u b r o s l o s i n g r e s o s t r i b u t a r i o s se 
computan según f l u j o s de c a j a , m i e n t r a s que l o s gas tos r e f l e j a n 
'compromisos de g a s t o s " (véase mas a d e l a n t e ) . Aunque e s t a ma-
l e r a de c o n t a b i l i z a r l o s g a s t o s se a c e r c a más a l concep to de 
gas to devengado que e l r e g i s t r o de l a s s a l i d a s de c a j a , l a c o -
r r e s p o n d e n c i a no es p r e c i s a . En p a r t i c u l a r , l a s c i f r a s de g a s -
t o en i n v e r s i ó n son a s i m i l a b l e s a compromisos de pago p o r h i e -
l e s de equ ipo d u r a n t e e l e j e r c i c i o , en l u g a r de r e f l e j a r e l v a -
l o r de l o s b i e n e s i n c o r p o r a d o s en e l p e r í o d o . 

i i i ) D e f i n i c i o n e s y c o n c e p t o s 

La c o m p a t i b i l i d a d e n t r e l o s concep tos usados en l a c o n t a -
• i l i d a d f i s c a l y l o s d e l a n á l i s i s económico m e r e c e r í a una d i s -
c u s i ó n d e t a l l a d a . Aqu í se h a r á r e f e r e n c i a s o l o a dos temas: l a 
d e f i n i c i ó n de i n g r e s o s y g a s t o s y e l t r a t a m i e n t o de l o s i n t e -
r e s e s . 

Los i n g r e s o s y gas tos que f i g u r a n en l a e s t a d í s t i c a d e l 
s e c t o r p u b l i c o no t i e n e n una d e f i n i c i ó n económica p r e c i s a . Cuan-
po se c o n s i d e r a a l s e c t o r p ú b l i c o en s e n t i d o a m p l i o , po r e jem-
p l o , e l " g a s t o " i n c l u y e t a n t o a l g a s t o f i n a l d e l g o b i e r n o y l a s 
.jempresas p ú b l i c a s como a l a s compras de b i e n e s i n t e r m e d i o s de 
¡estas ú l t i m a s ; l o s i n g r e s o s , p o r su p a r t e , agregan r e c u r s o s t r i -
b u t a r i o s con v e n t a s de empresas. Es tas v a r i a b l e s no son com-

Las s e r i e s c o r r e s p o n d i e n t e s a l a c l a s i f i c a c i ó n f u n c i o -
n a l de l a s ' e r o g a c i o n e s d e l S e c t o r P ú b l i c o son c o n s i s t e n t e s con 
e l Esquema~3e a h o r r o - i n v e r s i o n p p o r t a l m o t i v o tampoco son com-
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p a r a b l e s con n i n g u n a c a t e g o r í a de l a s cuen tas n a c x o n a l e s S^/; de 
e s t e modo, aun cuando l a e s t a d í s t i c a de i n g r e s o s y g a s t o s t i e -
ae un í n t e r e s b i e n d e f i n i d o p a r a e l e s t u d i o de l a e v o l u c i ó n f i -
n a n c i e r a d e l s e c t o r p u b l i c o , no o f r e c e i n f o r m a c i ó n p r e c i s a s o -
b r e l a a c c i ó n de é s t e en l a d e t e r m i n a c i ó n de l a o f e r t a y l a de -
manda g l o b a l . 

En c o n d i c i o n e s de r á p i d o aumento en l o s p r e c i o s , po r o t r o 
l a d o , l o s a c t i v o s y p a s i v o s de v a l o r n o m i n a l dado reducen su v a -
l o r r e a l con e l t i e m p o . E s t o v a l e en p a r t i c u l a r p a r a l a deuda 
p u b l i c a . La c o n t a b i l i d a d de f l u j o s i g n o r a e l e f e c t o de l a i n -
f l a c i ó n s o b r e e l v a l o r de l a s deudas; con e l método de c á l c u l o 
t r a d i c i o n a l e l monto t o t a l de l o s i n t e r e s e s se computa d e n t r o 
de l o s g a s t o s c o r r i e n t e s . De e s t e modo se sesga l a e s t i m a c i ó n 
d e l a h o r r o d e l s e c t o r p u b l i c o , s i e s t e se i n t e r p r e t a como una 
medida de l a " a c u m u l a c i ó n de r i q u e z a " o c u r r i d a a l o l a r g o de 
un p e r í o d o . En l a e s t a d í s t i c a f i s c a l de l a A r g e n t i n a se ha a -
dop tado e l c r i t e r i o de descomponer l o s i n t e r e s e s en dos p a r t e s : 
a q u e l l a que se c o n s i d e r a como pago de i n t e r e s e s " r e a l e s " se i n -
c l u y e en e l g a s t o c o r r i e n t e , m i e n t r a s que a q u e l l a p a r t e que com-
pensa l a d e s v a l o r i z a c i ó n m o n e t a r i a se i m p u t a como , a m o r t i z a c i ó n 
de l a deuda. S i b i e n l a " n e c e s i d a d de f i n a n c i a m i e n t o " o b t e n i d a 
p o r e s t e s i s t e m a mide m e j o r que e l c á l c u l o t r a d i c i o n a l e l v o l u -
men de r e c u r s o s r e a l e s que debe o b t e n e r e l s e c t o r p ú b l i c o me-
d i a n t e c o l o c a c i ó n de nuevos p a s i v o s o e m i s i ó n m o n e t a r i a , e l a -
j u s t e se r e a l i z a u t i l i z a n d o v a l o r e s c o n v e n c i o n a l e s p a r a e l i n -
t e r é s r e a l sob re l a s deudas i n t e r n a y e x t e m a ; p o r l o t á n t o , n c 
s ^ t i e n e -:en cuen ta l a s v a r i a c i o n e s e f e c t i v a s en l a s t a s a s r e a -
l e s que debe pagar e l s e c t o r p u b l i c o . 

En resumen, y como se mencionó a n t e r i o r m e n t e , l a s e s t a d í s -
t i c a s f i s c a l e s son s u b p r o d u c t o s de l a a c t i v i d a d a d m i n i s t r a t i v a , 
que ,pese a l o s avances r e a l i z a d o s en l a p r e s e n t a c i ó n de l o s da-
t o s . no se adap tan p o r comp le to a l o s r e q u e r i m i e n t o s d e l a n á l i -
s i s económico . Dado e s t e o r i g e n de l a i n f o r m a c i ó n b á s i c a , es 
c o n v e n i e n t e c o n s i d e r a r con a l g ú n d e t a l l e l a c o n f o r m a c i ó n d e l 
s e c t o r p u b l i c o y l a f o r m a en que cada c l a s e de o rgan ismo r e g i s -
t r a sus o p e r a c i o n e s . 

Por e l l o , r e s u l t a d i f í c i l a t r i b u i r un s i g n i f i c a d o p r e -
c i s o a l a s r e l a c i o n e s e n t r e i n g r e s o s y g a s t o s p ú b l i c o s con e l 
F B I , p o r e j e m p l o . E l p r o b l e m a de l a m e d i c i ó n d e l " tamaño d e l 
s e c t o r p u b l i c o " e s t á d i s c u t i d o en Samuel M. G o l d b e r g : Cons ide -
r a c i o n e s a c e r c a de l a p a r t i c i p a c i ó n d e l S e c t o r P u b l i c o en l a e -
conomia y e l n i v e l de l a i n v e r s i ó n p ú b l i c a ( M i n i s t e r i o de Eco-
nomía - INPE - D i r e c c i ó n N a c i o n a l de P l a n e a m i e n t o - E l o b á l ) 
Buenos A i r e s , 1983,y A d r i á n G u i s s a r r i : Tamaño d e l S e c t o r P ú b l i -
c o , (Documentos de t r a b a j o . Fundac ión I d e a y A c c i ó n ) , Buenos A i -
tes, 1980. 
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En e l S e c t o r P u b l i c o A r g e n t i n o se d i s t i n g u e n t r e s n i v e l e s 
g e o g r á f i c o s : n a c i o n a l , p r o v i n c i a l y m u n i c i p a l . En cada uno de 
e l l o s pueden d i s t i n g u i r s e , a l a vez¡, t r e s f u n c i o n e s de d i s t i n t o 
c a r á c t e r 1 0 / ; l a a d m i n i s t r a c i ó n g e n e r a l , l a s empresas p ú b l i c a s 
y e l s i s t e m a de s e g u r i d a d s o c i a l . 

La A d m i n i s t r a c i ó n N a c i o n a l e s t á compues ta , a su v e z , p o r 
l a A d m i n i s t r a c i ó n C e n t r a l , l o s Organismos D e s c e n t r a l i z a d o s y l a í 
Cuentas E s p e c i a l e s 1 1 / ; l a s empresas p u b l i c a s son l a s Empresas 
y Soc iedades d e l Es tado o m i x t a s con m a y o r í a e s t a t a l 12 / y e l 
S i s tema de S e g u r i d a d S o c i a l i n c l u y e l a s Ca jas N a c i o n a l e s de Pre-
v i s i o n p a r a e l P e r s o n a l d e l Es tado y l o s S e r v i c i o s P ú b l i c o s , p a -
r a e l P e r s o n a l de l a I n d u s t r i a , e l Comerc io y l a s A c t i v i d a d e s 
C i v i l e s y p a r a T r a b a j a d o r e s Autonomos 1 3 / . 

T a n t o en e l n i v e l p r o v i n c i a l como en e l m u n i c i p a l se e n -
c u e n t r a s i e m p r e . l a a d m i n i s t r a c i ó n g e n e r a l , p e r o son pocas l a s 
p r o v i n c i a s que cuen tan con empresas p u b l i c a s no f i n a n c i e r a s 14 / ; 
as im i smo , l o h a b i t u a l es que l a s m u n i c i p a l i d a d e s ca rezcan t a n t o 
de empresas como de s i s t e m a p r e v i s i o n a l p r o p i o , c o n s t i t u y é n d o s e 
en l a e x c e p c i ó n l a de l a C iudad de Buenos A i r e s , que en muchos 
a s p e c t o s puede a s i m i l a r s e a una j u r i s d i c c i ó n de t i p o p r o v i n c i a l . 

10 / Como se v e r á , a l g u n a de l a s f u n c i o n e s puede e s t a r a u -
s e n t e en a l g u n o de l o s n i v e l e s g e o g r á f i c o s . 

11 / Véase c o m e n t a r i o m e t o d o l ó g i c o a l a e s t a d í s t i c a " M o v i -
m i e n t o de Fondos de l a T e s o r e r í a G e n e r a l de l a N a c i ó n " . 

12 / Una nómina de e l l a s puede e n c o n t r a r s e en e l comenta-
r i o m e t o d o l ó g i c o a l a e s t a d í s t i c a "Esquema de A h o r r o - I n v e r s i ó n 
y F i n a n c i a m i e n t o d e l S e c t o r P ú b l i c o A r g e n t i n o " . Como a l l í pue -
de v e r s e , no se i n c l u y e n l a s empresas de c a r á c t e r f i n a n c i e r o ; 
s i n embargo, é l P r e s u p u e s t o de l a A d m i n i s t r a c i ó n N a c i o n a l p a r a 
1983 i n c l u y e a l o s bancos o f i c i a l e s comio o rgan i smos d e s c e n t r a -
l i z a d o s , aunque c o n s i d e r a n d o so lamen te sus g a s t o s de f u n c i o n a -
m i e n t o y l o s r e c u r s o s con l o s que son a t e n d i d o s . Es te t r a t a -
m i e n t o es s i m i l a r a l c o n f e r i d o a l a s Ca jas de P r e v i s i ó n S o c i a l . 

13 / Aunque cumplen f u n c i o n e s aná logas a l a s de l a s demás 
¡ c a j a s , e l I n s t i t u t o de Ayuda F i n a n c i e r a p a r a e l Pago de R e t i -
i ros y Pens iones M i l i t a r e s y l a Ca ja de R e t i r o s , J u b i l a c i o n e s y 
¡Pensiones de l a P o l i c í a F e d e r a l no fo rman p a r t e d e l S i s t e m a , 
¡s ino que i n t e g r a n l a A d m i n i s t r a c i ó n N a c i o n a l . 

14 / R e c i e n t e m e n t e , a p a r t i r de l a t r a n s f e r e n c i a a l a s p r o -
v i n c i a s de l o s s e r v i c i o s e l é c t r i c o s a n t e r i o r m e n t e p r e s t a d o s p o r 
Agua y E n e r g í a (empresa d e l Es tado N a c i o n a l ) l a m a y o r í a de e l l a s 
ha c reado su p r o p i a empresa de e n e r g í a . 
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E l r e g i s t r o de l a s t r a n s a c c i o n e s v a r í a según e l c a r á c t e r 
de cada uno de l o s componentes d e l S e c t o r P u b l i c o . A s í , l a s 
Empresas d e l Es tado l l e v a n una c o n t a b i l i d a d que , en t é r m i n o s 
g e n e r a l e s , poco d i f i e r e de l a h a b i t u a l en l a s empresas o s o c i e -
dades de c a p i t a l p r i v a d o . E l r e g i s t r o de l a s o p e r a c i o n e s de l a 
A d m i n i s t r a c i ó n N a c i o n a l , p o r su p a r t e , t i e n e c a r a c t e r í s t i c a s 
p r o p i a s , a l a s que se adecúa, en t é r m i n o s g e n e r a l e s , l a c o n t a -
b i l i d a d de l a s a d m i n i s t r a c i o n e s p r o v i n c i a l e s y m u n i c i p a l e s . 

E l s i s t e m a de computo de l a A d m i n i s t r a c i ó n N a c i o n a l se b a -
sa en l o que l a Ley de C o n t a b i l i d a d 15/ d e s i g n a como " c o n t a b i l i -
dad d e l p r e s u p u e s t o " . P a r a mayor c l a r i d a d , r e s u l t a c o n v e n i e n t e 
p r e c i s a r , a g randes r a s g o s , e l p r o c e d i m i e n t o y s i g n i f i c a d o de 
l o s pasos o e t a p a s que comprende l a e j e c u c i ó n d e l p r e s u p u e s t o . 

Una vez p romu lgado e l p r e s u p u e s t o 1 6 / , e l Poder E j e c u t i v o 
j d i c t a una o r d e n de d i s p o s i c i ó n de f o n d o s p a r a cada j u r i s d i c c i ó n 
l a s t a e l i m p o r t e de l o s c r é d i t o s a c o r d a d o s , a f a v o r de l o s r e s -
p e c t i v o s j e f e s de l o s s e r v i c i o s a d m i n i s t r a t i v o s . Los c r é d i t o s 
i e l p r e s u p u e s t o son a f e c t a d o s en e l momento en que un a c t o de 
a u t o r i d a d competen te o r i g i n a l a o b l i g a c i ó n de pagar una s ima de-

I te rminada de d i n e r o , i m p u t a b l e p o r su i m p o r t e y concep to a l o s 
p r e f e r i d o s c r é d i t o s . La C o n t a d u r í a G e n e r a l r e g i s t r a en tonces 
e l " compromiso " de pago. Luego de l i q u i d a d a l a e r o g a c i o n , e l 
p e f e d e l s e r v i c i o a d m i n i s t r a t i v o c o r r e s p o n d i e n t e d i s p o n e su pa-
¡go med ian te e l " l i b r a m i e n t o " r e s p e c t i v o c o n t r a l a T e s o r e r í a Gene-
I r a l de l a N a c i ó n . D i cho " l i b r a m i e n t o " i d e n t i f i c a l a o r d e n de 
p i s p o s i c i o n de f o n d o s c o n t r a l a c u a l se g i r a y l a i m p u t a c i ó n 
p r e s u p u e s t a r i a que c o r r e s p o n d e . F i n a l m e n t e , l u e g o de c u m p l i r s e 
(va r ias i n s t a n c i a s de c o n t r o l , l a T e s o r e r í a p r o c e d e a l " p a g o " . 

La " c o n t a b i l i d a d d e l p r e s u p u e s t o " , menc ionada a l p r i n c i p i o 
j i n c l u y e , en r e l a c i ó n con cada uno de l o s c r é d i t o s p r e s u p u e s t a -
i r i o s a c o r d a d o s , e l r e g i s t r o d e : 

e l monto a u t o r i z a d o , 
l o s compromisos c o n t r a í d o s , 
l o mandado a paga r ( l i b r a m i e n t o s ) y 
l o pagado. 

Por su p a r t e , con r e l a c i ó n a cada uno de l o s r u b r o s de i n -
g r e s o s de f o n d o s , se r e g i s t r a n : 

15 / D e c r e t o - L e y N° 2 3 . 3 5 4 / 5 6 y sus m o d i f i c a t o r i a s . 

16 / E l p r e s u p u e s t o es e s e n c i a l m e n t e una a u t o r i z a c i ó n p a r a 
comprometer f o n d o s , ademas de una p r e v i s i ó n a c e r c a d e l o r i g e n y 
c u a n t í a de t a l e s f o n d o s . 
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l o s i m p o r t e s c a l c u l a d o s y 
l o s i n g r e s o s a l a T e s o r e r í a . 

Los r e g i s t r o s mencionados dan l u g a r a un c o n j u n t o de e s t a -
d í s t i c a s de d i s t i n t o v a l o r a n a l í t i c o : 

i ) l a que r e f l e j a l o s p r e s u p u e s t o s a n u a l e s aprobados y sus 
m o d i f i c a c i o n e s , a p a r t i r de l o s montos a u t o r i z a d o s de g a s t o y 
l a s e n t r a d a s c a l c u l a d a s ; 

i i ) l a que r e f l e j a e l g rado de e j e c u c i ó n d e l p r e s u p u e s t o 
"Cuenta g e n e r a l d e l e j e r c i c i o " 1 7 / , r e s u l t a n t e de comparar com-
p rom isos c o n t r a í d o s con l o s c r é d i t o s a u t o r i z a d o s y l o s i n g r e s o s 
v e r i f i c a d o s con l o s c a l c u l a d o s ; 

i i i ) l a que r e f l e j a l a s e n t r a d a s y s a l i d a s d e c a j a d e l Teso -
r o - M o v i m i e n t o de l a T e s o r e r í a G e n e r a l de l a N a c i ó n - a p a r t i r 
de l o s montos e f e c t i v a m e n t e i n g r e s a d o s y de l o s e f e c t i v a m e n t e 
pagados, y 

i v ) l a que r e f l e j a l a d i f e r e n c i a e n t r e l i b r a m i e n t o s que 
hayan t e n i d o i n g r e s o en l a T e s o r e r í a y l o s pagos r e s p e c t i v o s -
l i b r a m i e n t o s impagos. 

Aunque es f a c t i b l e o b t e n e r l a i n f o r m a c i ó n " i n s t a n t á n e a " de 
e s t a s e s t a d í s t i c a s , l a s dos p r i m e r a s s ó l o se d i f u n d e n p a r a e l 
c o n j u n t o de cada e j e r c i c i o , m i e n t r a s que l a s dos i l l t i m a s se p u -
b l i c a n con p e r i o d i c i d a d mensua l . Eiv p a r t i c u l a r , a p a r t i r de l a 
"Cuen ta g e n e r a l de e j e r c i c i o " y de i n f o r m a c i ó n , s i m i l a r a c e r c a 
de l a s t r a n s a c c i o n e s de l a s a d m i n i s t r a c i o n e s p r o v i n c i a l e s , d e l 
S i s tema de Segu r i dad S o c i a l y de l a s Empresas P u b l i c a s , l a Se-
c r e t a r í a de Hac ienda e l a b o r a , con p e r i o d i c i d a d a n u a l , e l Esquema 
de A h o r r o - I n v e r s i ó n y F i n a n c i a m i e n t o y l a c l a s i f i c a c i ó n f u n c i o -
n a l dé l a s e r o g a c i o n e s d e l S e c t o r P u b l i c o . 18 / 

Además de l o s r e g i s t r o s c o n t a b l e s basados en e l p r e s u p u e s t o 
l o s d i v e r s o s o rgan ismos recaudado res l l e v a n su p r o p i o cómputo de 
l a s o p e r a c i o n e s que r e a l i z a n . En p a r t i c u l a r , l a D i r e c c i ó n Gene-
r a l I m p o s i t i v a r e g i s t r a d i a r i a m e n t e l o s montos recaudados p o r ca^ 
da uno de l o s impues tos cuya p e r c e p c i ó n l e ha s i d o a s i g n a d a y 
l a s t r a n s f e r e n c i a s que , t a m b i é n d i a r i a m e n t e , e f e c t ú a a l Teso ro 
N a c i o n a l , a l a s p r o v i n c i a s y a o t r o s o r g a n i s m o s . También l a Ad-
m i n i s t r a c i ó n N a c i o n a l de Aduanas r e a l i z a cómputos s i m i l a r e s s o -
b r e su a c t i v i d a d . Ad imismo, l a S u b s e c r e t a r í a de S e g u r i d a d So-

j 2 / Véase Ley de C o n t a b i l i d a d ( D e c r e t o - L e y N° 2 3 . 3 5 4 / 5 6 ) 

18/ Véase n o t a s m e t o d o l ó g i c a s a l a s e s t a d í s t i c a s "Esquema 
de A h o r r o - I n v e r s i ó n y T i n a n c i a m i e n t o d e l S e c t o r P ú b l i c o " y " C l a -
s i f i c a c i ó n f u n c i o n a l de l a s e r o g a c i o n e s d e l S e c t o r P ú b l i c o " . 
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¡ c i a l i n f o r m a p e r i ó d i c a m e n t e ace rca de l o s i n g r e s o s y egresos de 
l a s c a j a s que i n t e g r a n e l S i s tema N a c i o n a l de P r e v i s i ó n S o c i a l . 

E s t e t r a b a j o i n c l u y e i n f o r m a c i ó n s o b r e l a s s i g u i e n t e s e s t a -
d í s t i c a s : 

. M o v i m i e n t o de fondos de l a T e s o r e r í a G e n e r a l de l a Na-
c i ó n , 
Recaudac ión de impues tos y a p o r t e s p r e v i s i o n a l e s n a c i o -
n a l e s . 
Esquema de A h o r r o - I n v e r s i ó n y F i n a n c i a m i e n t o d e l Sec to r 
P u b l i c o A r g e n t i n o , d e l que se p r e s e n t a n v a r i o s cuadros 
resumen y 

. C l a s i f i c a c i ó n f u n c i o n a l . d e l a s e r o g a c i o n e s d e l Sec to r Púi 
b l i c o A r g e n t i n o , de ; l a que sé p r e s e n t a n cuad ros resumen. 

La m e t o d o l o g í a dé e l a b o r a c i ó n de l a s s e r i e s se d i s c u t e con 
a l g ú n d e t a l l e en l a s e c c i ó n s i g u i e n t e . 
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I I . CONCEPTOS, FUENTES Y METODOS 





INTRODUCCION 

íEsta s e c c i ó n d e s c r i b e l o s c o n c e p t o s , f u e n t e s y métodos de l o s 

gr i n c i p a l e s g rupos de s e r i e s p u b l i c a d a s en e s t e tomo. La u n i -
ad de d e s c r i p c i ó n es l a " e s t a d í s t i c a " 5 es d e c i r , e l c o n j u n t o 

jde r e s u l t a d o s de una a c t i v i d a d e s p e c í f i c a , que ap rovecha e n -
Icuestas o r e g i s t r o s a d m i n i s t r a t i v o s p a r a o b t e n e r un cuerpo 
¡ d i f e r e n c i a d o de i n f o r m a c i ó n . Las s e r i e s que c o n s t i t u y e n l a 
' " e s t a d í s t i c a " pueden r e f l e j a r a s p e c t o s d i f e r e n t e s de l a a c t i -
v i dad , p e r o p r o v i e n e n de un ú n i c o c o n j u n t o de un idades de o b -
s e r v a c i ó n y obedece a l o s mismos c r i t e r i o s de d e f i n i c i ó n , c l a -
s i f i c a c i ó n y p r o c e s a m i e n t o de l o s d a t o s e l e m e n t a l e s . 

S i b i e n r e s u l t a d i f í c i l u t i l i z a r c r i t e r i o s u n i f o r m e s p a -
r a d e s c r i b i r l a s m e t o d o l o g í a s de t o d a s l a s e s t a d í s t i c a s ^ se 
¡la i n t e n t a d o o r d e n a r l a s d e n t r o de l o p o s i b l e según un f o r m a t o 
común. Es te se c o n f e c c i o n o buscando i d e n t i f i c a r a l gunas c a -
r a c t e r í s t i c a s b á s i c a s de l a s s e r i e s ( f u e n t e , p e r i o d i c i d a d , m o -
nentos p a r a l o s que e s t á n d i s p o n i b l e s , r e t r a s o en su e l a b o r a -
c i ó n o p u b l i c a c i ó n ) , su c o b e r t u r a , (en que á r e a g e o g r á f i c a se 
recogen l o s d a t o s , qué t i p o de a c t i v i d a d e s o u n i d a d e s se r e l é -
irán) , l o s c r i t e r i o s usados p a r a s e l e c c i o n a r u n i d a d e s de o b s e r -
v a c i ó n y e s p e c i f i c a r l o s d a t o s e l e m e n t a l e s r e c o g i d o s y l a s 
f ó r m u l a s de c á l c u l o empleadas. 

La d e s c r i p c i ó n que se p r e s e n t a no c o n s t i t u y e una e v a l u a -
c i ó n de l a s s e r i e s n i un a n á l i s i s en p r o f u n d i d a d de su fo rma 
l e e l a b o r a c i ó n i se o r i e n t a a o f r e c e r una i m p r e s i ó n g e n e r a l s o -
Dre e l c o n t e n i d o de l o s d a t o s y l o s métodos usados en su c6m-
m t o , que se c r e e c o n t r i b u i r á a l m e j o r uso de l a i n f o r m a c i ó n . 
El d e t a l l e es v a r i a b l e ; po r supues to r e s u l t a mayor cuando e x i s -
ten m e t o d o l o g í a s p u b l i c a d a s p o r l a s f u e n t e s p r i m a r i a s . Aun 
:uando en muchos casos se d i s p o n e de memor ias s o b r e p r o c e d i -

m i e n t o s u t i l i z a d o s , no e x i s t e una t r a d i c i ó n en l o s o rgan ismos 
s l a b o r a d o r e s de d i f u n d i r j u n t o con l o s c u a d r o s e s t a d í s t i c o s 
,.os métodos empleados. S e r í a i m p o r t a n t e c u b r i r e s t o s v a c í o s 
Jara p e r m i t i r una i n t e r p r e t a c i ó n más p r e c i s a y u n uso más ade -
cuado de l a i n f o r m a c i ó n . 
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1. Denominac ión de l a e s t a d í s t i c a : Ba lance d e l Banco C e n t r a l . 
2 . S e r i e s c o r r e s p o n d i e n t e s a l a e s t a d í s t i c a : p a g i n a s 175 a 200 
3 . D e f i n i c i ó n g e n e r a l : r eag rupam ien to de l a s c u e n t a s d e l b a l a n -

ce d e l Banco C e n t r a l de l a R e p i l b l i c a A r g e n t i n a p a r a s e r v i r 
a l a n á l i s i s m o n e t a r i o . 

4 . Fuen te p r i m a r i a : Banco C e n t r a l de l a R e p ú b l i c a A r g e n t i n a . 
5 . Las s e r i e s de s a l d o s a f i n e s de cada mes son p u b l i c a d a s en 

e l B o l e t í n E s t a d í s t i c o d e l Banco C e n t r a l de l a R e p ú b l i c a Ar-
g e n t i n a ( e x i s t e una r e c o p i l a c i ó n de e s t a d í s t i c a s r e t r o s p e c -
t i v a s p a r a e l p e r í o d o 1940-1960, p u b l i c a d a como sup lemento 
d e l B o l e t í n E s t a d í s t i c o de j u n i o de 1 9 6 2 ) . La p u b l i c a c i ó n 
semanal " E s t a d í s t i c a s o b r e Bancos y Moneda" p r e s e n t a i n f o r -
mac ión s o b r e v a r i a c i o n e s semanales de l o s s a l d o s de l o s 
p r i n c i p a l e s r u b r o s d e l b a l a n c é 1 ^ / . E x i s t e n t a m b i é n s e r i e s 
mensua les s o b r e p romed ios de s a l d o s d i a r i o s , p u b l i c a d a s en 
l o s B o l e t i n e s E s t a d í s t i c o s desde 1980 y e n l a s Memor ias 
A n u a l e s d e l Banco C e n t r a l . 

6 . P e r i o d i c i d a d : mensual ( t a l como se e x p r e s a en e l p u n t o an -
t e r i o r l a f u e n t e p u b l i c a d a t o s semana les , y t a m b i é n d i a r i o s 
p a r a a l gunos r u b r o s d e l b a l a n c e ) . 

7. C l a s i f i c a c i o n e s y d e f i n i c i o n e s . 
A l o s e f e c t o s de l a p r e s e n t a c i ó n de l o s d a t o s , e l Banco 
C e n t r a l r e a g r u p a l o s componentes d e l " B a l a n c e C o n t a b l e de 
P u b l i c i d a d " p a r a a d e c u a r l o s a l cuadro d e l " B a l a n c e E s t a d í s -
t i c o " 2 0 / . En l a a c t u a l i d a d , es te ú l t i m o e s t a d i r i g i d o a 
e x p l i c a r e l v a l o r de l a Base m o n e t a r i a a p a r t i r de l a s v a -
r i a c i o n e s de l o s f a c t o r e s de c r e a c i ó n : s e c t o r e x t e m o , c r é -
d i t o a l s e c t o r o f i c i a l , c r é d i t o s a e n t i d a d e s f i n a n c i e r a s y 
o t r a s c u e n t a s , y de l o s f a c t o r e s de a b s o r c i ó n : d e p ó s i t o s 

1 9 / La e s t a d í s t i c a semanal i n c l u y e d a t o s d e l B a l a n c e d e l 
Banco C e n t r a l y de vma m u e s t r a de feanáos x i o m e r c i a l e s . Po r l o 
t a n t o , l a i n f o r m a c i ó n r e f e r e n t e a l s i s t e m a m o n e t a r i o no es e s -
t r i c t a m e n t e comparab le con l a d e l B o l e t í n E s t a d í s t i c o . Las s e -
r i e s c o n t e n i d a s en e s t a p u b l i c a c i ó n c o r r e s p o n d e n a l c o n j u n t o 
de l o s bancos c o m e r c i a l e s . Por e l l o , l a a p e r t u r a de l a c i r c u -
l a c i ó n m o n e t a r i a e n t r e bancos y e l r e s t o d e l p ú b l i c o e s t á d i s -
p o n i b l e con un r e t r a s o mayor que l a s o t r a s c u e n t a s d e l Banco 
C e n t r a l . Por o t r o l a d o , se p u b l i c a n d i a r i a m e n t e l a s s e r i e s 
"Base m o n e t a r i a " , " C i r c u l a c i ó n m o n e t a r i a " y " D e p ó s i t o s en cuen-
t a c o r r i e n t e de e n t i d a d e s f i n a n c i e r a s en e l BCRA". Los d a t o s 
p u b l i c a d o s a q u í i n c o r p o r a n esa i n f o r m a c i ó n r e f e r i d a a l a s s e -
r i e s menc ionadas . 

2 0 / Un d e t a l l e de l a c o r r e s p o n d e n c i a e n t r e l o s r u b r o s de 
ambos t i p o s de b a l a n c e puede v e r s e en : Banco C e n t r a l de l a Re-
p ú b l i c a A r g e n t i n a : E s t a d í s t i c a s M o n e t a r i a s y B a n c a r i a s , Años 
1940-1960 . Suplemento d e l B o l e t í n E s t a d í s t i c o N° 6 , Buenos 
A i r e s , j u n i o de 1962. A l l í t a m b i é n se p r e s e n t a una d e s c r i p -
c i ó n m e t o d o l ó g i c a y a c l a r a c i o n e s s o b r e l o s c o n c e p t o s r e g i s t r a -
dos . 
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( ó f i c i a l e s y d i v e r s o s ) , p a t r i m o n i o n e t o y o t r a s c u e n t a s . 
Las e s t a d í s t i c a s resumidas que se p u b l i c a n en l a s Memorias 
Anuales t i e n e n una c l a s i f i c a c i ó n l i g e r a m e n t e d i s t i n t a , ya 
que c o n s i d e r a n a l s e c t o r o f i c i a l en f o r m a n e t a (es d e c i r , 
descontando l o s d e p o s i t o s de l o s c r é d i t o s ) , y p r e s e n t a n en 
e l p a s i v o u n r u b r o conformado p o r e l p a t r i m o n i o n e t o y l a s 
o t r a s c u e n t a s . 

En e l t r a b a j o que se p r e s e n t a , se ha s e g u i d o u n c r i t e r i o de 
c l a s i f i c a c i ó n s i m i l a r a l de l a s Memor ias d e l Banco C e n t r a l . 
En resumen, l o s r u b r o s d e l b a l a n c e se han agrupado de l a s i -
g u i e n t e manera : 

i ) S e c t o r . e x t e m o ( n e t o ) 
i i ) S e c t o r o f i c i a l ( n e t o ) : c r é d i t o s n e t o s de d e p o s i t o s en 

e l Banco C e n t r a l 
i i i ) S e c t o r f i n a n c i e r o ( n e t o ) : c r é d i t o s n e t o s de d e p o s i t o s 

en e l Banco C e n t r a l , excep to en c u e n t a c o r r i e n t e . 
i v ) P a t r i m o n i o n e t o 
v ) D i v e r s a s c u e n t a s 
v i ) Base m o n e t a r i a 

E l d e t a l l e de l a s s e r i e s y sus d e f i n i c i o n e s es e l s i g u i e n t e ; 

1. S e c t o r e x t e r n o ( n e t o ) : a) + b ) + c ) + d) 

a) Oro y d i v i s a s ( n e t o ) 

E s t a c u e n t a r e g i s t r a l a s v a r i a c i o n e s de l o s a c t i v o s 
sob re e l e x t e r i o r d e l Banco C e n t r a l , n e t o de p a s i v o s (con 
e x c e p c i ó n de a q u e l l o s con o rgan ismos i n t e r n a c i o n a l e s : Pon-
do M o n e t a r i o I n t e r n a c i o n a l , Banco M u n d i a l , Banco I n t e r a m e -
r i c a n o de D e s a r r o l l o , e t c . ) . E l s a l d o d e l r u b r o no r e f l e -
j a e l v a l o r en pesos a l t i p o de cambio c o r r i e n t e , n i tampo-
co l a a c u m u l a c i ó n de' l o s e f e c t o s m o n e t a r i o s de l a s o p e r a -
c i ones en d i v i s a s d e l Banco C e n t r a l . E l s a l d o de l a cuen-
t a de " o r o y d i v i s a s " s e fo rma c o n t á b i l i z a n d o l a s compras 
a l t i p o de cambio de cada o p e r a c i ó n , m i e n t r a s que l a s v e n -
t a s se v a l ú a n a l t i p o de cambio p romed io de compra de l a s 
e x i s t e n c i a s . Po r l o t a n t o , cuando e l t i p o de cambio aumen-
t a con e l t i e m p o , l a c r e a c i ó n m o n e t a r i a a t r a v é s de l a s 
t r a n s a c c i o n e s c a m b i a r í a s r e s u l t a menor que l a v a r i a c i ó n en 
l a c u e n t a de " o r o y d i v i s a s " . Sucede l o c o n t r a r i o , po r e -
j e m p l o , cuando se c a n c e l a n o p e r a c i o n e s de seguro de cambio 
a p r e c i o s i n f e r i o r e s a l v a l o r medio de l a s e x i s t e n c i a s . 
Las " g a n a n c i a s o p é r d i d a s de cambio : que s u r g e n de l a d i f e -
r e n c i a e n t r e l o s v a l o r e s e f e c t i v o s de l a s o p e r a c i o n e s y 
l o s v a l o r e s u t i l i z a d o s p a r a c a l c u l a r e l r u b r o de " o r o y d i -
v i s a s " se r e g i s t r a n en una cuen ta sepa rada (véase l a d e s -
c r i p c i ó n que s i g u e ) . 

b ) D i f e r e n c i a s de cambio ( l a d e n o m i n a c i ó n u t i l i z a d a 
a c t u a l m e n t e en l a s p u b l i c a c i o n e s d e l BCRA e s : r e s u l t a d o 
de o p e r a c i o n e s de c a m b i o ) . 
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E s t e i rubro , como se menc iono , recoge l a s d i f e r e n c i a s e n t r e 
l o s v a l o r e s c o n t a b l e s de l a s o p e r a c i o n e s de v e n t a de moneda 
e x t r a n j e r a r e g i s t r a d a s en " o r o y d i v i s a s " y l o s v a l o r e s a l 
t i p o de cambio e f e c t i v a m e n t e a p l i c a d o en cada o p e r a c i ó n . E l 
i t e m se t r a t a como un f a c t o r de e m i s i ó n m o n e t a r i a , es d e c i r . 
l a s p é r d i d a s de cambio se computan con s i g n o p o s i t i v o . Las 
sumas de l o s s a l d o s de " o r o y d i v i s a s " y " d i f e r e n c i a s de 
cambio" r e s u l t a n i g u a l e s a l a a c u m u l a c i ó n d e l v a l o r en p e -
sos de l a s t r a n s a c c i o n e s en moneda e x t r a n j e r a d e l Banco Cen-
t r a l . S i n embargo, desde u n p u n t o de v i s t a económico e s t e 
concep to no r e s u l t a n e c e s a r i a m e n t e e q u i v a l e n t e al de l a 
c r e a c i ó n de d i n e r o a t r a v é s d e l " s e c t o r e x t e m o " dado que 
r e f l e j a d i f e r e n c i a s de p r e c i o s que p o d r í a n a s i m i l a r s e a i m -
p u e s t o s o s u b s i d i o s 2 1 / . Por e l l o , l a s e p a r a c i ó n e n t r e e l 
" s e c t o r e x t e m o " y e l " s e c t o r p ú b l i c o " en l a e s t a d í s t i c a mo-
n e t a r i a no c a r e c e de ambigüedad. 

c ) A p o r t e s a o rgan ismos i n t e r n a c i o n a l e s 

Comprende t a n t o l o s a p o r t e s en d i v i s a s como l a s c o n -
t r i b u c i o n e s en moneda n a c i o n a l a o rgan ismos i n t e m a c i o n a -
l e s t a l e s como e l FMI y e l B ID. En e s t e s e n t i d o , e l r u b r o 
t i e n e un c a r á c t e r h e t e r o g e n e o : s i b i e n l o s a p o r t e s en p e -
sos r e p r e s e n t a n e l r e s u l t a d o de o p e r a c i o n e s con e l e x t e r i o r 
es d i s c u t i b l e s i deben i n c l u i r s e en e l cómputo d e l " s e c t o r 
e x t e m o ' . ' f p o r e l c o n t r a r i o , l a p o s i c i ó n en d i v i s a s en e l FMI 
po r e j e m p l o , p a r e c e c l a r a m e n t e a s i m i l a b l e a l a de " o r o y 
d i v i s a s " . O r i g i n a l m e n t e , e l Banco C e n t r a l c l a s i f i c a b a a es-
t e i t e m como un c r é d i t o a l s e c t o r p u b l i c o ; a c t u a l m e n t e se 
l o i n c l u y e d e n t r o d e l " s e c t o r e x t e m o " . En e s t e t r a b a j o se 
ha segu ido e s t e ú l t i m o c r i t e r i o . 

d) O b l i g a c i o n e s con o rgan ismos i n t e r n a c i o n a l e s 

I n c l u y e l a s deudas c o n t r a í d a s con e l Fondo M o n e t a r i o 
I n t e r n a c i o n a l y o t r o s o rgan ismos i n t e r n a c i o n a l e s , t a n t o p o r 
a p o r t e s en moneda n a c i o n a l como p o r a d q u i s i c i o n e s de d i v i -
sas m e d i a n t e e n t r e g a de p e s o s . En .una p r e s e n t a c i ó n a n t e -
r i o r , e l BCRA c o n s i d e r a b a a e s t e r u b r o como un " f a c t o r de 

j 2 1 / Supóngase, p o r e j e m p l o , un s i s t e m a de t i p o s de cambios 
i j i ú l t i p l e s con p r e c i o s mas b a j o s p a r a l a s d i v i s a s i n g r e s a d a s p o r 
c i e r t a s e x p o r t a c i o n e s , donde e l Banco C e n t r a l o t o r g a c r é d i t o a l 
Rec to r p u b l i c o p o r l a d i f e r e n c i a e n t r e e l v a l o r pagado p o r l a s 
d i v i s a s c o r r e s p o n d i e n t e s a esas e x p o r t a c i o n e s y e l que r e s u l t a -
r í a s i esas d i v i s a s se l i q u i d a r a n a l t i p o de cambio de l a s demás 
t r a n s a c c i o n e s . E s t e r é g i m e n es económicamente e q u i v a l e n t e a 
o t r o con un t i p o de cambio ú n i c o y un impues to a esas e x p o r t a -
¿ i o n e s . S i n embargo, l a c r e a c i ó n de d i n e r o p o r e l " s e c t o r e x t e r -
n o " y e l " s e c t o r o f i c i a l " se r e g i s t r a r í a de manera d i s t i n t a en 
un caso que en e l o t r o . 
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a b s o r c i ó n " sepa rado , m i e n t r a s que en l a a c t u a l i d a d se ; , l o . i n - j 
c l u y e (con s i g n o n e g a t i v o ) como p a r t e de l a c r e a c i ó n m o n e t a r i a 
o r i g i n a d a a t r a v é s d e l s e c t o r e x t e m o . Aqu í se ha s e g u i d o l 4 
p r á c t i c a a c t u a l . 

2 . S e c t o r o f i c i a l ( n e t o ) ; a ) + b ) - c ) 

E s t e concep to mide e l c r é d i t o d e l Banco C e n t r a l a l 
c o n j u n t o d e l s e c t o r p ú b l i c o no b a n c a r i o , n e t o de l o s depós i tos í 
o f i c i a l e s en e l Banco C e n t r a l . Es d e c i r , se c o n s i d e r a l a u t i - ¡ 
l i z a c i o n e f e c t i v a (a d i f e r e n c i a d e l o t o r g a m i e n t o b r u t o ) d e l 
c r é d i t o o t o r g a d o p o r e l Banco C e n t r a l a l S e c t o r P u b l i c o . E l 
S e c t o r P ú b l i c o comprende, en p r i n c i p i o , a l G o b i e r n o N a c i o n a l 
o t r a s r e p a r t i c i o n e s o f i c i a l e s . En l a a c t u a l i d a d , e l c r é d i t o 
e s t a s ú l t i m a s es n u l o : e l f i n a n c i a m i e n t o d e l d é f i c i t de p r o v i r 
c i a s , m u n i c i p a l i d a d e s y empresas p ú b l i c a s se r e a l i z a en e l mei 
cado de c r é d i t o o a t r a v é s de t r a n s f e r e n c i a s de T e s o r e r í a . Er 
l o s p e r í o d o s en que e l f i n a n c i a m i e n t o d e l Banco C e n t r a l a o-í 
t r o s o rgan ismos no f u e n u l o , po r o t r o l a d o , su m a g n i t u d f u e 
muy r e d u c i d a en comparac ión a l c r é d i t o a l g o b i e r n o n a c i o n a l . 

Las c i f r a s s o b r e c r é d i t o a l s e c t o r p ú b l i c o que sur - j 
gen de l a e s t a d í s t i c a m o n e t a r i a no c o i n c i d e n con l a s de lasi 
cuen tas f i s c a l e s . P a r t e de l a d i s c r e p a n c i a . e s a t r i b u i b l e a | 
d i f e r e n c i a s en l o s momentos de r e g i s t r o . A p a r t i r de 1977,pod 
o t r o l a d o , l a e s t a d í s t i c a d e l Banco C e n t r a l i n c l u y e como deuda 
d e l s e c t o r p ú b l i c o e l s a l d o de l a Cuenta de R e g u l a c i ó n Moneta-
r i a 2 2 / . que no e s t á c o n s i d e r a d a en l o s c á l c u l o s de ingresos! 
y gas tos p ú b l i c o s . 

a ) C r é d i t o s a l s e c t o r o f i c i a l i n c l u y e n d o r e c u r s o s 
devengados : i ) + i i ) . 

i ) P rés tamos y v a l o r e s d e l s e c t o r o f i c i a l . 
I n c l u y e : 

C r é d i t o s a l Gob ie rno N a c i o n a l : en l a p r e -
s e n t a c i ó n d e l B o l e t í n E s t a d í s t i c o e l r u b r o e s t á fo rmado po r 
l o s í t e m s A d e l a n t o s T r a n s i t o r i o s y V a l o r e s P ú b l i c o s , y a p a r -
t i r de d i c i e m b r e de 1981, p o r l o s f ondos d e l Bono N a c i o n a l , d e 
C o n s o l i d a c i ó n Económica F i n a n c i e r a , Ley 2 2 . 5 1 0 ( l a c o n t r a p a r -
t i d a se computa como d e p ó s i t o d e l s e c t o r o f i c i a l ) . E s t e ú l t i -
mo i t e m ha s i d o r e c l a s i f i c a d o en e s t e t r a b a j o como un c r é d i t o 
a l s e c t o r f i n a n c i e r o (véase d i s c u s i ó n más a d e l a n t e ) . 

nes o f i c i a l e s ; 
C r é d i t o s a o t r o s g o b i e r n o s y r e p a r t i c i o -

en l a a c t u a l i d a d t i e n e n un v a l o r n u l o . 

22 / E s t a f o rma de p r e s e n t a c i ó n es l a d e l B o l e t í n Es tad í s - , 
t i c o . En l a s Memor ias A n u a l e s , e l BCRA p u b l i c a e l s a l d o de l á 
Cuenta de R e g u l a c i ó n M o n e t a r i a como un f a c t o r de c r e a c i ó n sepa-
rado . 
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i i ) Recu rsos devengados s o b r e c r é d i t o s a l s e c t o r 
o f i c i a l . 

A p a r t i r de d i c i e m b r e de 1980s l a e s t a d í s t i c a 
p u b l i c a d a p o r e l BCRA i n c l u y e un nuevo c o n c e p t o de " r e c u r s o s 
devengados" que m i d e l o s i n t e r e s e s c o r r i d o s desde e l momento 
de c o n s t i t u i d o e l c r é d i t o , aun cuando esos i n t e r e s e s no h a y a n 
s i d o p e r c i b i d o s t o d a v í a ( l a c o n t r a p a r t i d a se computa en l a s 
o t r a s c u e n t a s d e l p a s i v o ) . Desde e l p u n t o de v i s t a economico 
e s t o s i n t e r e s e s i n t e g r a n e l v a l o r c o r r i e n t e de l a deuda d e l 
S e c t o r P ú b l i c o c o n e l Banco C e n t r a l ; p o r l o t a n t o , r e s u l t a 
r a z o n a b l e a g r e g a r l o s con e l v a l o r n o m i n a l de l o s c r é d i t o s r e -
g i s t r a d o s en " p r é s t a m o s y v a l o r e s " . S i n embargo^ debe t e n e r -
se en c u e n t a que e l l o i n t r o d u c e una d i s c o n t i n u i d a d en l a s e r i é 
de l a deuda t o t a l , dado que¡, con a n t e r i o r i d a d a l computo de 
e s t e c o n c e p t o , e l t o t a l de l o s c r é d i t o s se c a l c u l a b a s e g ú n e l 
v a l o r o r i g i n a l de l o s p r é s t a m o s o v a l o r e s . 

b) Regulación Monetaria. 

A p a r t i r de l a r e f o r m a f i n a n c i e r a de 1977 se e s t a -
b l e c i ó un s i s t e m a p o r e l c u a l l a s e n t i d a d e s f i n a n c i e r a s p e r c i -
ben una compensac ión p o r l o s e n c a j e s m a n t e n i d o s en e l BCRA s o -
b r e d e p ó s i t o s a i n t e r é s y abonan un c a r g o s o b r e l a d i f e r e n c i a 
e n t r e l o s d e p o s i t o s en c u e n t a c o r r i e n t e c a p t a d a s y e l e n c a j e 
e s t a b l e c i d o s o b r e é s t o s (más u n " m a r g e n " a d i c i o n a l cuyo mon to 
d e t e r m i n a e l BCRA) 2 3 / Cuando l a s compensac iones exceden a l o s 
c a r g o s , se p r o d u c e una t r a n s f e r e n c i a n e t a de f o n d o s d e l BCRA 
a l a s e n t i d a d e s f i n a n c i e r a s , qua c o n s t i t u y e una f u e n t e de e r e c -
c i ó n m o n e t a r i a . E l i t e m " r e g u l a c i ó n m o n e t a r i a " r e f l e j a e l va-^ 
l o r acumulado de esas t r a n s f e r e n c i a s . Su c l a s i f i c a c i ó n como 
c r é d i t o a l s e c t o r p u b l i c o r e s p o n d e a l c r i t e r i o dé c o n s i d e r a r 
l a s o p e r a c i o n e s d e l r u b r o como r e a l i z a d a s p o r c u e n t a d e l g o -
b i e r n o es d e c i r , que se t r a t a a l a s compensac iones y l o s c a r -
go's como s u b s i d i o s o i m p u e s t o s a l s e c t o r f i n a n c i e r o . 

c ) D e p o s i t o s o f i c i a l e s 

I n c l u y e t a n t o a l o s d e p o s i t o s d e l G o b i e r n o N a c i o n a l 
como a l o s de o t r o s o r g a n i s m o s o f i c i a l e s (dado que se. t r a t a de 
d e p o s i t o s en c u e n t a c o r r i e n t e , n o e s t á d e f i n i d o p a r a e l l o s e l 
c o n c e p t o de " r e c u r s o s d e v e n g a d o s " ) . E l BCRA ha a d o p t a d o . e l 
c r i t e r i o p r o v i s o r i o de i n c l u i r en e s t e i t e m a l o s f o n d o s d e l 
Bono de C o n s o l i d a c i o n E c o n o m i c o - F i n a n c i e r o , Ley 22510. I k j 

2 3 / La o p e r a c i o n de l a C u e n t a de R e g u l a c i ó n M o n e t a r i a es 
a n a l i z a d a e n : E r n e s t o Gaba j L a Re fo rma F i n a n c i e r a A r g e n t i n a , 
Ensayos Economicos N ° 1 9 , Buenos A i r e s , 1981 , y R u i z y O t e r o , 
A n á l i s i s de l a a p l i c a c i ó n de u n i n s t r u m e n t o m o n e t a r i o no con-
v e n c i o n a l en l a A r g e n t i n a , BCRA, Buenos A i r e s a 1982. 

2 4 / A p a r t i r de a b r i l de 1983s l a s e s t a d í s t i c a s semana-
l e s r e g i s t r a n e l Bono de C o n s o l i d a c i o n p o r s e p a r a d o -
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T a l e s f o n d o s e s t á n e x c l u i d o s de l a s e r i e de d e p ó s i t o s o f i c i a -
l e s que se p r e s e n t a en e s t a p u b l i c a c i ó n (véase d i s c u s i ó n más 
a d e l a n t e ) . 

3 . S e c t o r f i n a n c i e r o ( n e t o ) : a ) - b ) - c ) - d ) 

Se a p l i c a a q u í un c r i t e r i o s i m i l a r a l u t i l i z a d o p a -
r a l a s o p e r a c i o n e s con e l S e c t o r P ú b l i c o : e l c r é d i t o n e t o se 
d e f i n e como e l o t o r g a m i e n t o b r u t o de c r é d i t o a l a s e n t i d a d e s 
f i n a n c i e r a s , descon tando l a a b s o r c i ó n r e a l i z a d a a t r a v é s de 
d e p o s i t e s ( e x c e p t o a q u e l l o s en c u e n t a c o r r i e n t e , que f o rman 
p a r t e de l a base m o n e t a r i a ) . 

Las o p e r a c i o n e s d e l Banco C e n t r a l con e l r e s t o d e l 
s i s t e m a f i n a n c i e r o (bancos y o t r a s e n t i d a d e s ) h a n cambiado se-
gún l a s v a r i a c i o n e s operadas en e l rég imen de l a s i n s t i t u c i o -
nes f i n a n c i e r a s ; de e l l o r e s u l t a n a lgunas d i f i c u l t a d e s en l a 
i n t e r p r e t a c i ó n de l a s s e r i e s . Du ran te l a v i g e n c i a d e l r ég imer 
de n a c i o n a l i z a c i ó n de d e p ó s i t o s ( 1 9 7 3 - 1 9 7 7 ) l a s e n t i d a d e s cap 
t a b a n d e p ó s i t o s p o r cuen ta d e l Banco C e n t r a l y su c a p a c i d a d d i 
p rés tamo e r a l a c o n t r a p a r t i d a de r e d e s c u e n t o s e x t e n d i d o s p o r 
e l mismo Banco C e n t r a l 2 6 / . La c o n t a b i l i d a d de e s t e u l t i m o r 
g i s t r a b a aníbos í t e i n s : l o s r e d e s c u e n t o s en su a c t i v o y l o s "de -
p ó s i t o s a c a r g o d e l BCRA en o t r a s e n t i d a d e s " en e l p a s i v o . Tan: 
b i é n c o n t i n u a b a n e x i s t i e n d o d e p ó s i t o s en c u e n t a c o r r i e n t e de 
e n t i d a d e s f i n a n c i e r a s en e l BCRA. Ba jo e s t e s i s t e m a , l a d i s -
t i n c i ó n e n t r e e l Banco C e n t r a l y e l r e s t o d e l s i s t e m a f i n a n -
c i e r o r e s u l t a d i f u s a : p o r l o t a n t o , l o s c o n c e p t o s de base mo-
n e t a r i a y de c r é d i t o n e t o a l s e c t o r f i n a n c i e r o son de d i f í c i ] 
d e f i n i c i ó n . En e s t e t r a b a j o se ha adoptado e l c r i t e r i o de res-
p e t a r l a d e f i n i c i ó n de " b a s e m o n e t a r i a " como l a suma d e l c i r -
c u l a n t e más l o s d e p ó s i t o s en c u e n t a c o r r i e n t e de l a s i n s t i t u -
c i o n e s f i n a n c i e r a s en e l BCRA 2 6 / : l o s d e p ó s i t o s a c a r g o d e | 
BCRA en o t r a s e n t i d a d e s se t r a t a n en tonces como " o t r o s d e p ó s i -
t o s " r e a l i z a d o s p o r esas i n s t i t u c i o n e s en e l Banco C e n t r a l y , 
p o r l o t a n t o , se deducen d e l c r é d i t o a l s e c t o r f i n a n c i e r o a l 
d e f i n i r e l c r é d i t o n e t o . 

Por c o n t r a s t e , l u e g o de l a r e f o r m a f i n a n c i e r a de j u l i o de 
1982, que e s t a b l e c i ó , i n i c i a l m e n t e , e n c a j e s d e l 100% s o b r e l í 
mayor p a r t e de l o s d e p ó s i t o s (y e x t e n d i ó un r e d e s c u e n t o e q u i -
v a l e n t e ) l a s r e s e r v a s c o n s t i t u i d a s se computan como d e p ó s i t o s 
en c u e n t a c o r r i e n t e en e l BCRA: p o r l o t a n t o , f o r m a n p a r t e de 

2 5 / La o r g a n i z a c i ó n f i n a n c i e r a b a j o e s t e s i s t e m a e s t á des 
c r i p t a en : Banco C e n t r a l : Esquemas d e l S i s t e m a F i n a n c i e r o A r -
g e n t i n o , Buenos A i r e s , 1975. 

2 6 / D u r a n t e e l p e r í o d o de r e f e r e n c i a ( 1973 -1977 ) e l Bancc 
C e n t r a l no ha p u b l i c a d o una s e r i e de "base m o n e t a r i a " en e l Be 
l e t í n E s t a d í s t i c o . Los d a t o s f u e r o n p r e s e n t a d o s l u e g o de l a 
Reforma d e l año 1977. 
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l a base mone ta r i as y no se deducen de l o s r e d e s c u e n t o s a l f o r -
mar e l c r é d i t o n e t o . De e s t e modOs l a c o n t a b i l i z a c i o n de l a s 
o p e r a c i o n e s con e l s i s t e m a f i n a n c i e r o r e s u l t a d i s t i n t a a l a 
s e g u i d a en e l p e r í o d o de n a c i o n a l i z a c i ó n de l o s d e p o s i t e s , nc 
o b s t a n t e su s i m i l i t u d desde un p u n t o de v i s t a economico . 

Es tas d i f e r e n c i a s de d e f i n i c i ó n deben t e n e r s e en cuenta 
a l a n a l i z a r l a s s e r i e s de e s t e i t e m , y l a r e f e r i d a a l a "base 
m o n e t a r i a " . 

a) C r é d i t o s a e n t i d a d e s f i n a n c i e r a s , i n c l u y e n d o i n t e -
reses devengados ó i ) -f i i ) 

i ) Préstamos y a d e l a n t o s a e n t i d a d e s f i n a n c i e r a s . 
Comprende e l t o t a l de c r é d i t o s d e l BCRA a l a s i n s t i t u c i o n e s 
f i n a n c i e r a s , sean é s t a s bancos u o t r a s i n s t i t u c i o n e s 2 7 / , i n -
c l u y e n d o a q u e l l a s e n t i d a d e s i n t e r v e n i d a s o en l i q u i d a c i ó n . La 
s e r i e no comprende l o s r e c u r s o s devengados s o b r e e s t o s c r é á i t c j í i , 

i i ) Recursos devengados sob re c r é d i t o s . Se computan 
y p u b l i c a n a p a r t i r de n o v i e m b r e de 1981 (vease l a d e s c r i p c i o i i 
de e s t e r u b r o en l a s e c c i ó n " c r é d i t o s a l s e c t o r o f i c i a l " ) . 

b ) D e p o s i t e s a c a r g o d e l BCRA en o t r a s e n t i d a d e s f i n a n -
c i e r a s . 

Como se menc iono , e s t e concep to i n c l u y e l o s d e p ó s i -
t o s cap tados p o r l a s i n s t i t u c i o n e s p o r c u e n t a y o r d e n d e l BCR^; 
e l r u b r o e s t a d e f i n i d o p a r a e l p e r í o d o s e t i e m b r e de 1973- mayq 
de 1977, en que r i g i ó e l s i s t e m a de n a c i o n a l i z a c i ó n de d e p o s i -
t e s . 

c) D e p o s i t e s en c u e n t a e s p e c i a l de e n t i d a d e s f i n a n c i e r a ^ ^ 
en e l BCRA. 

Luego de l a Reforma F i n a n c i e r a de 1977, se c o n s t i t u y ó 
un " d e p o s i t e en c u e n t a e s p e c i a l " , d i f e r e n c i a d o de l o s d e p ó s i t o s 
en c u e n t a c o r r i e n t e . E l s a l d o de e s t a c u e n t a es n u l o a p a r t i r 
«le nov iembre de 1978 2 8 / . 

27 / Les B o l e t i n e s E s t a d í s t i c o s d e l BCRA d i s c r i m i n a n l o s 
p rés tamos a ambos t i p o s de e n t i d a d e s . En una p r e s e n t a c i ó n an-
t e r i o r , e l i t e m e r a denominado " r e d e s c u e n t o s , a d e l a n t o s y o t r a s 
a s i g n a c i o n e s a e n t i d a d e s f i n a n c i e r a s d e l p a í s " | a c t u a l m e n t e s ^ 
l o denomina "deudas de bancos y c a j a s de a h o r r o y o t r a s e n t i d a -
des f i n a n c i e r a s " . 

2 8 / Du ran te t r e s meses de 1983, a p a r e c e en l o s b a l a n c e s 
semanales l a c u e n t a " O b l i g a c i o n e s con e n t i d a d e s f i n a n c i e r a s " . 
Per r azones de í n d o l e p r a c t i c a ^ en e s t a p u b l i c a c i ó n se l a i n -
c l u y e t a m b i é n b a j o l a d e n o m i n a c i ó n de " d e p ó s i t o s d i v e r s o s " . 



d) Bono de C o n s o l i d a c i o n , Ley 22 .510 

La Ley 2 2 . 5 1 0 e s t a b l e c i ó , en 1981, un r e g i m e n p a r a 
r e f i n a n c i a r deudas de empresas con l a s e n t i d a d e s f i n a n c i e r a s . 
Med ian te e s t e r e g i m e n , e l Banco C e n t r a l e x t e n d i ó u n redescuen-
t o a l a s ; e m p r e s a s que r e a l i z a r a n esa r e f i n a n c i a c i o n ; a l mismo 
t i e m p o , se e s t a b l e c i ó que l a s f ondos generados a t r a v é s de ese 
r e d e s c u e n t o deb ían s e r s imu l táneamen te i n v e r t i d o s en un t i t u l e 
de l a deuda p ú b l i c a denominado "Bono N a c i o n a l de C o n s o l i d a c i ó i 
E c o n ó m i c o - F i n a n c i e r a " . E s t a o p e r a c i ó n , p o r l o t a n t o , p r o d u j o 
una e x t e n s i ó n de c r é d i t o a l a s e n t i d a d e s f i n a n c i e r a s y una ab-
s o r c i ó n e q u i v a l e n t e . En e s t e t r a b a j o se adoptó e l c r i t e r i o 
de t r a t a r a l Bono de C o n s o l i d a c i ó n como s i h u b i e r a s i d o c o l o -
cado d i r e c t a m e n t e p o r e l BCRA (es d e c i r , en f o rma e q u i v a l e n t e 
a un d e p ó s i t o ) ; e s t e r u b r o , e n t o n c e s , es a l a vez un c r é d i t o 
( i n c l u i d o en e l i t e m c o r r e s p o n d i e n t e ) y un " d e p ó s i t o " de l a s 
e n t i d a d e s en e l BCRA, y no i n f l u y e s o b r e e l c r é d i t o n e t o . 

4 . P a t r i m o n i o n e t o . 

5 . D i v e r s a s cuentas ' . 

Es c a l c u l a d o como r e s i d u o e n t r e l a base m o n e t a r i a y 
l o s r u b r o s a n t e r i o r e s . Comprende l a s " o t r a s cuen tas d e l a c t i -
v o " , " o t r a s cuen tas d e l p a s i v o " y l o s " d e p ó s i t o s d i v e r s o s " en 
e l BCRA.. La s e r i e e s t á computada como una cuen ta d e l p a s i v o , 
es d e c i r , como un f a c t o r de a b s o r c i ó n m o n e t a r i a . E s t a c u e n t a , 
de c o n t e n i d o h e t e r o g é n e o y d i f í c i l de e s p e c i f i c a r , en o c a s i o -
nes m u e s t r a cambios de i m p o r t a n c i a , y a l c a n z a v a l o r e s e levados 
en comparac ión con l o s o t r o s r u b r o s de l a e s t a d í s t i c a (a f i n e s 
de 1981, p o r e j e m p l o , e l i t e m r e p r e s e n t a b a un 45% de l a base 
m o n e t a r i a ) . ' 

6 . Base m o n e t a r i a ; a ) + b ) = 1) -I- 2) + 3) - 4) - 5) 

E s t a v a r i a b l e , . c o m o se menc ionó , t i e n e un s i g n i f i c a -
do d i s t i n t o según e l r é g i m e n f i n a n c i e r o que e s t é v i g e n t e (véa-
se l a s e c c i ó n i n t r o d u c t o r i a y l o s c o m e n t a r i o s a n t e r i o r e s sobre 
l a s o p e r a c i o n e s d e l BCRA con e l s e c t o r , f i n a n c i e r o ) ; s i n embar-
go , l a d e f i n i c i ó n a d o p t a d a p a r a e s t e t r a b a j o es común a l o l a i -
go d e l p e r í o d o c o n s i d e r a d o . 

a) C i r c u l a c i ó n m o n e t a r i a : i ) + i i ) ) 

Comprende e l s a l d o de b i l l e t e s y monedas e m i t i -
dos y en c i r c u l a c i ó n f u e r a d e l Banco C e n t r a l ; t a m b i é n e l i m -
p o r t e de l a s p r o v i s i o n e s c o n s t i t u i d a s p o r e l Banco C e n t r a l con 
d e s t i n o a l c a n j e de b i l l e t e s s i n cu rso l e g a l en caso que no h a -
ya e x p i r a d o e l p l a z o p a r a que sean cambiados po r nuevos b i l l e -
t e s 2 9 / . 

29 / Véase: Banco C e n t r a l : E s t a d í s t i c a s M o n e t a r i a s y Ban-
c a r i a s , años 1940 -1960 , Buenos A i r e s , 1 9 6 2 , pág . 65. 
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i ) C i r c u l a c i ó n m o n e t a r i a en bancos . 
R e f l e j a e l s a l d o de c a j a de l o s b a n c o s . . H a s t a 197£ 

l a e s t a d í s t i c a m o n e t a r i a e x c l u í a de l a d e f i n i c i ó n de bancos 
a l a s e n t i d a d e s de c r é d i t o h i p o t e c a r i o y l a s cuen tas espe -
c i a l e s de p a r t i c i p a c i ó n en v a l o r e s m o b i l i a r i o s : p a r a f o r m a t 
una s e r i e c o n s i s t e n t e se ha agregado ( p a r a e l p e r í o d o a n t e -
r i o r a 1978) l a c a j a de esas e n t i d a d e s a l a c i r c u l a c i ó n mo-
n e t a r i a en bancos p u b l i c a d a en e l B o l e t í n E s t a d í s t i c o , y se 
l a ha deduc ido de l o s b i l l e t e s y monedas en manos de p a r t i - ' 
c u l a r e s . 

i i ) B i l l e t e s y monedas de p a r t i c u l a r e s . 
M ide l a c i r c u l a c i ó n m o n e t a r i a , excep tuando l o s b i -

l l e t e s y monedas en pode r de l o s b a n c o s . I n c l u y e , p o r l o 
t a n t o , además de l a c i r c u l a c i ó n en e l p u b l i c o , l a c a j a de 
o rgan ismos o f i c i a l e s y de l a s e n t i d a d e s f i n a n c i e r a s no ban-
c a r i a s . 

b ) D e p ó s i t o s en cuen ta c o r r i e n t e de e n t i d a d e s f i n a n c i e r a ^ 
en e l BCRA. 

Comprende, e l t o t a l , de l o s d e p ó s i t o s en c u e n t a c o r r i e n -
t e de bancos y o t r a s e n t i d a d e s f i n a n c i e r a s en e l BCRA .̂ En 
e l B o l e t í n E s t a d í s t i c o se p u b l i c a n s e r i e s d i s c r i m i n a d a s 
p o r t i p o de e n t i d a d e s . 

15. 





1. Denominac ión de l a e s t a d í s t i c a : S is tema m o n e t a r i o . 

2 . S e r i e s c o r r e s p o n d i e n t e s a l a e s t a d í s t i c a ; p á g i n a s 201 a 238 

3. D e f i n i c i ó n g e n e r a l : b a l a n c e c o n s o l i d a d o d e l Banco C e n t r a l y 
l o s b a n c o s ( c o m e r c i a l e s s de d e s a r r o l l o s de i n v e r s i ó n , h i p o t e -
c a r i o s y c a j a s de a h o r r o ) , d i r i g i d o a e x p l i c a r l a s v a r i a c i o -
nes de l o s a c t i v o s b a n c a r i o s según una c l a s i f i c a c i ó n i n s t i -
t u c i o n a l de l o s deudores y de l o s r e c u r s o s m o n e t a r i o s de pai:^ 
t i c u l a r e s . 

4 . Las s e r i e s b á s i c a s son p u b l i c a d a s (con p e r i o d i c i d a d m e n s u a l ; 
en e l B o l e t í n E s t a d í s t i c o d e l Banco C e n t r a l ( e x i s t e una r e -
c o p i l a c i ó n de s e r i e s r e t r o s p e c t i v a s p a r a e l p e r í o d o 1940-
1960) . La p u b l i c a c i ó n " E s t a d í s t i c a s o b r e Bancos y Moneda" 
p r e s e n t a i n f o r m a c i ó n p r e l i m i n a r s o b r e v a r i a c i o n e s mensua les 
y semanales , r e s u l t a n t e de encues tas a un g rupo de e s t a b l e -
c i m i e n t o s b a n c a r i o s de C a p i t a l F e d e r a l , Gran Buenos A i r e s y 
p r i n c i p a l e s c e n t r o s u rbanos d e l i n t e r i o r . Los d a t o s son co-
r r e g i d o s cuando se d i s p o n e de i n f o r m a c i ó n s o b r e e l u n i v e r s o 
Las s e r i e s p r e s e n t a d a s en e s t a p u b l i c a c i ó n c o r r e s p o n d e n a l 
Banco C e n t r a l y a l c o n j u n t o de bancos . 

5. C o b e r t u r a . 

La i n f o r m a c i ó n c o n s o l i d a l o s b a l a n c e s d e l Banco C e n t r a l y 
l o s bancos ( i n c l u s o a q u e l l o s en l i q u i d a c i ó n ) , es d e c i r , com-
p u t a l o s a c t i v o s y p a s i v o s d e l s i s t e m a m o n e t a r i o , s i n i n -
c l u i r a q u e l l o s a c t i v o s que son a l mismo t i empo deudas de o -
t r a s e n t i d a d e s b a n c a r i a s . Las e n t i d a d e s f i n a n c i e r a s no ban-
c a r i a s e s t á n e x c l u i d a s d e l s i s t e m a m o n e t a r i o . H a s t a 1978, 
l a s p u b l i c a c i o n e s d e l BCRA t a m b i é n e x c l u í a n a l a s e n t i d a d e s 
de c r é d i t o h i p o t e c a r i o y l a s cuen tas e s p e c i a l e s de p a r t i c i -
p a c i ó n en v a l o r e s m o b i l i a r i o s . En e s t e t r a b a j o , y con e l 
o b j e t o de l o g r a r s e r i e s homogéneas, ambos g r u p o s de e n t i d a -
des han s i d o i n c l u i d o s d e n t r o d e l s i s t e m a m o n e t a r i o . Los 
c r i t e r i o s u t i l i z a d o s paS^a e f e c t u a r e s t a . i n c l u s i o n en e l 
p e r í o d o 1958-1977 , se e s p e c i f i c a n en e l Apénd i ce de e s t e co-
m e n t a r i o m e t o d o l o g i c o . 

6 . C l a s i f i c a c i o n e s y d e f i n i c i o n e s 

La c l a s i f i c a c i ó n adop tada da c u e n t a d e l s a l d o de l o s r e c u r -
sos m o n e t a r i o s de p a r t i c u l a r e s como c o n t r a p a r t e de l o s a c t i -
vos n e t o s d e l s i s t e m a m o n e t a r i o con e l e x t e r i o r , e l s e c t o r 
p u b l i c o y e l s e c t o r f i n a n c i e r o no b a n c a r i o , l o s a c t i v o s b r u -
t o s c o n t r a e l s e c t o r p r i v a d o y o t r a s c u e n t a s d i v e r s a s . Las 
v a r i a b l e s i n c l u i d a s soi!. l a s s i g u i e n t e s ? 

1) S e c t o r e x t e r n o ( n e t o ) : a) + b ) c) -í* d) 

E s t e r u b r o r e g i s t r a ^ ' , en p r i n c i p i o , l a s o p e r a c i o n e s 
d e l s i s t e m a m o n e t a r i o con l o s no r e s i d e n t e s , i n d e p e n d i e n t e -
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mente de l a moneda en que e s t á n denominados l o s a c t i v o s . Por 
e l l o , se i n c l u y e n l o s a p o r t e s y o b l i g a c i o n e s en pesos con o r -
ganismos i n t e r n a c i o n a l e s , y se e x c l u y e n l o s p rés tamos en mo-' 
neda e x t r a n j e r a de bancos a r e s i d e n t e s . 

a ) Oro y d i v i s a s ( n e t o ) 

E s t a c u e n t a agrega l o s a c t i v o s n e t o s en o r o y d i -
v i s a s c o n t r a e l e x t e r i o r d e l Banco C e n t r a l y l o s bancos . E l 
método de c o n t a b i l i z a c i ó n de l a s o p e r a c i o n e s en moneda e x -
t r a n j e r a d e l Banco C e n t r a l hace que e l r u b r o " o r o y d i v i s a s " 
no r e f l e j e e l e q u i v a l e n t e en pesos de l o s a c t i v o s n e t o s en 
moneda e x t r a n j e r a , n i tampoco l a c o n t r a p a r t e en pesos de l a s 
t r a n s a c c i o n e s en d i v i s a s (véase l o s c o m e n t a r i o s s o b r e e l Ba-i 
l a n c e d e l Banco C e n t r a l ) . Los bancos , p o r su p a r t e , r e g i s -
t r a n l a s o p e r a c i o n e s en moneda e x t r a n j e r a de modo d i s t i n t o 
que e l Banco C e n t r a l . En un p r i n c i p i o , l a s compras y v e n t a s 
se computaban a t i p o s de cambio c o n t a b l e s d e t e r m i n a d o s a t a l 
e f e c t o p o r e l BCRA; e l r e s u l t a d o de l a s d i f e r e n c i a s e n t r e 
l o s t i p o s de cambio r e a l e s y l o s u t i l i z a d o s p a r a l a e s t a d í s -
t i c a se r e g i s t r a b a en un r u b r o i n c l u i d o en " o t r a s c u e n t a s " 
(de manera que no es p o s i b l e d i s c r i m i n a r l o ) . En l a a c t u a l i -
dad , l a s e n t i d a d e s v a l ú a n sus p o s i c i o n e s en d i v i s a s a l o s 
t i p o s de cambio d e l p e r í o d o : e l s a l d o de " o r o y d i v i s a s " 
r e f l e j a en tonces e l a c t i v o n e t o en moneda e x t r a n j e r a c o n t r a 
no r e s i d e n t e s a v a l o r e s a c t u a l e s . De e s t e modo, e l c o n s o l i -
dado " o r o y d i v i s a s " v a r í a de concepto a l o l a r g o d e l t i e m -
p o , ademas de l a d i f e r e n c i a ya mencionada e n t r e l a c o n t a b i -
l i d a d d e l Banco C e n t r a l y l a d e l r e s t o d e l s i s t e m a m o n e t a r i ó . 

b ) D i f e r e n c i a s de cambio 

Se i n c l u y e n en e s t e r u b r o s o l o l a s d i f e r e n c i a s dé 
cambio que a p a r e c e n como consecuenc ia d e l r e g i s t r o de l a s o -
p e r a c i o n e s d e l Banco C e n t r a l (véase e l c o m e n t a r i o co r respon-
d i e n t e p a r a l a e s t a d í s t i c a : Ba lance d e l Banco C e n t r a l ) . 

c) A p o r t e s a o rgan ismos i n t e r n a c i o n a l e s 

Véase e l c o m e n t a r i o c o r r e s p o n d i e n t e en B a l a n c e 
d e l Banco C e n t r a l . 

d ) O b l i g a c i o n e s con o rgan ismos i n t e r n a c i o n a l e s . 

Véase l o que se d i c e en Ba lance d e l Banco C e n t r a l . 

2) S e c t o r o f i c i a l ( n e t o ) : a) + b ) - c ) 

Comprende l o s c r é d i t o s d e l s i s t e m a m o n e t a r i o a l s e c -
t o r p u b l i c o ( G o b i e r n o N a c i o n a l y o t r o s g o b i e r n o s y r e p a r t i -
c i o n e s o f i c i a l e s , i n c l u y e n d o l a s empresas p ú b l i c a s ) n e t o de 
l o s d e p ó s i t o s o f i c i a l e s y o t r a s o b l i g a c i o n e s de l o s bancos 
con e l s e c t o r o f i c i a l . 

a) C r é d i t o s a l s e c t o r o f i c i a l , i n c l u y e n d o c r é d i t o s 
en moneda e x t r a n j e r a y r e c u r s o s devengados: i ) + i i ) + i i i ) 
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i ) Préstamos y v a l o r e s en moneda n a c i o n a l . 

E s t a s e r i e computa e l v a l o r de l o s c r é d i t o s 
d e l Banco C e n t r a l y l o s bancos (en concep to de p r é s t a m o s , a-
d e l a n t o s o compra de v a l o r e s p ú b l i c o s ) a l Gob ie rno N a c i o n a l 
y o t r o s o rgan ismos o f i c i a l e s . Los c r é d i t o s a empresas p u b l i -
cas e s t á n en p r i n c i p i o i n c l u i d o s d e n t r o de e s t e í t e m ; s i n enr-
b a r g o , h a s t a 1978 no e x i s t i ó una d e f i n i c i ó n p r e c i s a de "em-
p r e s a p u b l i c a " a l o s e f e c t o s de l a e s t a d í s t i c a . Por l o tan-^ 
t o , l o s da tos p a r a e l p e r í o d o a n t e r i o r a esa f e c h a p r e s u m i -
b lemen te r e f l e j a n l o s c r i t e r i o s de l o s bancos i n f o r m a n t e s . 

i i ) Recursos devengados s o b r e c r é d i t o s . 

E s t a s e r i e se computa y p u b l i c a desde enero 
de 1981. Cubre a l c o n j u n t o de l o s c r é d i t o s a l s e c t o r o f i c i f i l 
y r e f l e j a l o s i n t e r e s e s c o r r i d o s (aunque aún no p e r c i b i d o s ) 
sob re esos c r é d i t o s . 

i i i ) C r é d i t o s en moneda e x t r a n j e r a a l s e c t o r o f i -
c i a l . 

Los c r é d i t o s en moneda e x t r a n j e r a e s t á n d i s -
c r i m i n a d o s p o r t i p o de deudor ( p u b l i c o o p r i v a d o ) desde a b r i l 
de 1978; a n t e r i o r m e n t e e l t o t a l se i m p u t a b a a l o s p rés tamos 
a l s e c t o r p r i v a d o . Los s a l d o s de l a s deudas se c a l c u l a n a 
p a r t i r de l o s montos en d i v i s a s y e l t i p o de cambio de cada 
p e r í o d o . 

b) R e g u l a c i ó n M o n e t a r i a . 

Rep resen ta l o s d é f i c i t acumulados de l a c u e n t a de 
R e g u l a c i ó n M o n e t a r i a ( véanse l o s c o m e n t a r i o s s o b r e e s t e i t e á 
en l a m e t o d o l o g í a c o r r e s p o n d i e n t e a l b a l a n c e d e l BCRA). 

c) Deudas con e l s e c t o r o f i c i a l , i n c l u y e n d o r e c u r s o s 
devengados: i ) + i i ) + i i i ) + i v ) 

i ) D e p ó s i t o s o f i c i a l e s en moneda n a c i o n a l . 

Los d e p ó s i t o s d e l G o b i e r n o N a c i o n a l en bancos 
c o m e r c i a l e s comprenden l a s cuen tas a b i e r t a s en e l Banco de 
l a Nac ión A r g e n t i n a e i n c l u y e n : l o s f o n d o s de T e s o r e r í a i n -
g resados en concep to de r e c a u d a c i ó n de impues tos o n e g o c i a -
c i ó n de t í t u l o s , l a s sumas t r a n s f e r i d a s a l a o rden de r e p a r -
t i c i o n e s p ú b l i c a s y no u t i l i z a d a s a l a f e c h a d e l r e l e v a m i e n -
t o y l o s f ondos recaudados p o r t r i b u t o s n a c i o n a l e s p e n d i e n -
t e s de t r a n s f e r e n c i a a T e s o r e r í a . 3 0 / 

Es d i s c u t i b l e que l o s d e p ó s i t o s de l a s empre-r 
sas p ú b l i c a s deban c o n s i d e r a r s e de manera d i s t i n t a , p o r e jem-
p l o , que a q u e l l o s de l a s empresas p r i v a d a s . S i n embargo, ert 
e s t e t r a b a j o se ha s e g u i d o e l c r i t e r i o u s u a l de r e s t r i n g i r 
l o s r e c u r s o s m o n e t a r i o s a a q u e l l o s de p r o p i e d a d de p a r t i c u -
l a r e s . Por e l l o , l o s d e p ó s i t o s de l o s o t r o s o rgan ismos o f i -

3 0 / Véase BCRA: E s t a d í s t i c a s M o n e t a r i a s y B á n c a r i a s años 
1 9 4 e ^ 6 e T - ^ u B n t 3 s - A i r e s T - i - 9 6 2 — -
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ciales se tratan de igual modo que los del Gobierno Nacional 
y se restan de los créditos para formar el crédito"neto. 

Las series sobre depositos oficiales inclui-
das en esta publicación no comprenden las operaciones del 
Bono de Consolidación Ley 22.510. 

ii) Recursos devengados sobre depositos 
Esta serie se computa y publica desde enero 

de 1981. Refleja los intereses corridos sobre los depósitos 
del sector oficial en los bancos. 31/ 

iii) Depositos oficiales en moneda extranjera. 
Esta serie se calcula desde enero de 1981, y 

representa saldos en divisas ajustadas por el tipo de cambió 
del período. 

iv) Obligaciones hipotecarias en organismos ofi-
ciales . 

Refleja las tenencias de títulos hipotecario; 
(emitidos por entidades de crédito hipotecario, que forman 
parte del sistema monetario) en poder del sector publico. L4 
serie esta disponible entre enero de 1974 y diciembre de 
1980. 

3) Créditos al sector privado, incluyendo créditos en 
moneda extranjera y recursos devengados: a) + b) 

El sector privado se define como las familias y empre-
sas no financieras (excepto las clasificadas como empresas 
públicas): los créditos de los bancos a entidades financie-
ras no bancarias están incluidos en el item "otras cuentas". 

a) Créditos en moneda nacional, incluyendo recursos 
devengados: i) + ii) 

i) Préstamos y valores en moneda nacional. 
Corresponde a los ítems: préstamos generales, 

(adelantos y descuentos) hipotecarios para la vivienda,otros 
préstamos e inversiones en valores privados. Los préstamos 
comprenden aquellos en cartera viva y en gestión y mora otoi^ 
gados por los bancos, incluso los que se encuentren interve-
nidos o "en liquidación. 

A partir de la aparición del concepto "recur-̂  
sos devengados", todas las categorías de préstamos se conta-
bilizan al valor neto recibido al concretarse la operación. 
Es posible que anteriormente los descuentos se registraran 
en algunos casos por el valor total del documento descontada 
es decir por el valor neto acreditado al cliente más los in-
tereses descontados. 
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31/ Los depósitos oficiales en el BCRA son en cuenta co-
rriente,por lo que no está definido para ellos el concepto , 

-de- l ' - r££ i i rsos dp.vpngadns"^ Vgase f- l c o m e n t a r i o r o r r e s p o n d i e r t -
te a la estadística "Balance del Banco Central". 



ii) Recursos devengados sobre préstamos. 
Vease lo expresado mas arriba. 

b) Créditos en moneda extranjera. 
Hasta marzo de 1978, incluye los créditos al sectof 

público. Los saldos de créditos se valúan actualmente según 
sus montos en divisas y los tipos de cambio de cada período. 

4. Sector financiero no bancario (neto): a) - b) - c) 
Comprende los créditos netos otorgados por el BCRA a 

las entidades financieras no bancarias (es decir, no incluye 
las operaciones de los bancos con las EFNB, que no se encuen-
tran discriminadas en la estadística básica). El criterio u^ 
tilizado para este trabajo para definir las series (y deter-
minar el crédito neto) es idéntico al empleado para la esta-
dística del Banco Central. 

a) Créditos incluyendo recursos devengados: i) + ii) 
i) Préstamos y adelantos a entidades financieras 

no bancarias. 
Las EFNB incluyen entidades intervenidas o en 

liquidación. La serie incorpora el redescuento extendido co-
mo contraparte del Bono de Consolidacion Ley 22.510. 

ii) Recursos devengados sobre préstamos. 
Véase lo expresado más arriba. 

b) Depósitos a cargo del BCRA en EFNB. 
Véanse los comentarios a la estadística "Balance 

del Banco Central, Sector Financiero". 
c) Bono de consolidación. Ley 22.510 - Operaciones cor. 

EFNB. 
Esta serie representa el valor de los bonos suscrip-

tos por las EFNB como consecuencia del régimen de la ley men-
cionada. 32/ 

5. Patrimonio neto. 
Incluye sólo a las entidades en funcionamiento a fin 

de cada período, es decir, no comprende aquellas en liquida-
ción por el BCRA. 

6. Otros pasivos del sistema monetario: a) + b) + c) + d) 
Comprende las deudas de los bancos con el público que 

no están incorporadas en la definición de M2. 

32/ Véase comentario al Balance del Banco Central. 

A] 



a) Recursos devengados sobre depSsitos de particula-
res. 

Están calculados desde enero de 1981. Representan 
los intereses o los ajustes por indexacion corridos desde la 
constitución de los deposites (en moneda nacional). 

b) Depósitos de particulares en moneda extranjera. 
La serie existe desde octubre de 1980, y represen-

ta montos en divisas valuados al tipo de cambio del momento 
de la observación. 

c) Otros depósitos. 
Incluyen los depósitos judiciales y "otros" de la 

estadística bancaria (cuando se aplicaron depósitos previos 
de importación, en particular, estos fueron incluidos en este 
rubro como "otros depósitos"). 

d) Obligaciones hipotecarias en manos de particulares; 
Registra la circulación de obligaciones emitidas 

por entidades de crédito hipotecario registrada en la estadís-r-
tica monetaria, con excepción de las deudas clasificadas como 
"obligaciones con organismos oficiales". La estadística dis-
crimina estas últimas sólo entre enero de 1974 y diciembre de 
1980; para el resto del período se ha computado el total de 
las obligaciones hipotecarias dentro de este item (es decir, 
se supuso que todas estas obligaciones están en manos de par-
ticulares). 

7. Diversas cuentas: Resulta de deducir a ( 5 + 6 + 8)del 
total de (1 + 2 + 3 + 4). 

8. M2: Medios de pagos de particulares más depósitos a 
interés: a) + b) 

a) MI: medios de pago de particulares: i) + ii) 
i) Billetes y monedas de particulares. 

Coincide con la serie de igual denominación de!, 
balance del Banco Central; y está definida como la circulació:^ 
total excepto la caja de los bancos. En este trabajo, para 
el período 1958-1977,se ha eliminado de los datos publicados 
en los boletines estadísticos la caja de las entidades de ere-
dito hipotecario y de las cuentas especiales de participación 
en valores mobiliarios, dada la consolidación que se ha expli-
cado más arriba. La serie incluye, además del circulante en 
el publico propiamente dicho, la caja del sector público y 
de las entidades financieras no bancarias. 

ii) Depósitos en cuenta corriente de particulares. 
Registra los depósitos a la vista movilizables 

por cheque y los giros emitidos por los bancos que se encuen-
tran-4)endi£ut£s--de -pago---(ór4e.nes de pagxx).. 
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b ) D e p ó s i t o s a Í n t e r e s : i ) + i i ) 

Comprende l o s d e p o s i t e s de a h o r r o y p l a z o f i j o en 
moneda n a c i o n a l , v a l u a d o s a l momento de c o n s t i t u i r e l d e p o s i -
t o : s i b i e n l o s i n t e r e s e s devengados p r e s u m i b l e m e n t e fo rman 
p a r t e de l o s a c t i v o s d e l p ú b l i c o de l a misma manera que l o s 
f ondos i n i c i a l m e n t e c o l o c a d o s , se ha s e g u i d o e l c r i t e r i o u s u a l 
de e x c l u i r l o s de l a d e f i n i c i ó n de l o s d e p ó s i t o s . 

i ) D e p ó s i t o s de a h o r r o 

i i ) D e p ó s i t o s a p l a z o f i j o 

I n c l u y e l o s d e p ó s i t o s a p l a z o f i j o , t a n t o a tar|-
sa l i b r e como r e g u l a d a , c u a l q u i e r a f u e r a s u p l a z o de v e n c i -
m i e n t o , y l o s d e p ó s i t o s a j u s t a b l e s a med iano p l a z o . Los d e p ó -
s i t o s ' e s t á n medidos p o r su monto a l momento de s e r c o n s t i t u í -
d o s . 
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APENDICE 

C o n s o l í d a c i ó n de l a s e n t i d a d e s de c r é d i t o h i p o t e c a r i o (ECH) y 
l a s c u e n t a s e s p e c i a l e s de p a r t i c i p a c i ó n en v a l o r e s m o b i l i a r i o s 
(CE) en l a e s t a d í s t i c a d e l p e r í o d o 1958-1977 

Se han s e g u i d o en g e n e r a l l o s c r i t e r i o s empleados p o r e l 
Banco C e n t r a l a l i n c l u i r a e s t a s i n s t i t u c i o n e s d e n t r o d e l s i s -
tema m o n e t a r i o . La c o n s o l i d a c i o n se h i z o combinando l a s s e r i e s 
p u b l i c a d a s en l o s B o l e t i n e s E s t a d í s t i c o s p a r a e l s i s t e m a monetc-
r i o (en l a a n t i g u a d e f i n i c i ó n ) y l a s r e f e r i d a s a l a s ECH y CE 
de l a s i g u i e n t e manera: 3 3 / 

Oro y d i v i s a s ( n e t o ) : i ) - i i ) 

i ) Oro y d i v i s a s ( n e t o ) : SM 
i i ) O b l i g a c i o n e s con e l e x t e r i o r : ECH 

C r é d i t o s en moneda n a c i o n a l a l Gob ie rno N a c i o n a l : 
i ) + i i ) + i i i ) 

i ) C r é d i t o s a l Gob ie rno N a c i o n a l : SM 
i i ) V a l o r e s m o b i l i a r i o s n a c i o n a l e s : ECH 

i i i ) . C r é d i t o s d e l Gob ie rno N a c i o n a l : CE 

C r é d i t o s en moneda n a c i o n a l a o t r o s g o b i e r n o s y r e p a r -
t i c i o n e s o f i c i a l e s : i ) + i i ) 

i ) C r é d i t o s a o t r o s g o b i e r n o s y r e p a r t i c i o n e s o f i c i a -
l e s : SM 

i i ) C r é d i t o s a o t r o s g o b i e r n o s : CE 

D e p ó s i t o s en moneda n a c i o n a l de o t r o s o rgan ismos y r e -
p a r t i c i o n e s o f i c i a l e s : i ) + i i ) 

i ) D e p ó s i t o s en moneda n a c i o n a l de o t r o s o rgan ismos yf 
r e p a r t i c i o n e s o f i c i a l e s : SM 

i i ) D e p ó s i t o s o f i c i a l e s : ECH 

O b l i g a c i o n e s h i p o t e c a r i a s en e l s e c t o r o f i c i a l : i ) 

i ) O b l i g a c i o n e s con o rgan ismos o f i c i a l e s : ECH 

C r é d i t o s d e l s e c t o r p r i v a d o en moneda n a c i o n a l : 
i ) + i i ) + i i i ) 

i ) C r é d i t o s a l s e c t o r p r i v a d o en moneda n a c i o n a l : SM 
i i ) P rés tamos ( t o t a l ) : ECH 

i i i ) S e c t o r p r i v a d o ( d e v e n t u r e s y o t r o s ) : CE 

337- .Las„s_eri.ejs_ que., no a p a r e c e n j n e n c i o n a d a . s _ j : ^ x a d u i i e a _ s ± n 
cambios l a s p u b l i c a d a s p a r a e l s i s t e m a m o n e t a r i o (SM) 45 



D e p o s i t e s a cargo d e l BCRA en e n t i d a d e s f i n a n c i e r a s no 
b a n c a r i a s : i ) - i i ) A i i i ) - i v ) 

i ) D e p ó s i t o s a ca rgo d e l BCRA en o t r a s e n t i d a d e s : BCRA 
i i ) D e p ó s i t o s a ca rgo d e l BCRA: bancos 

i i i ) D e p ó s i t o s a ca rgo d e l BCRA: ECH 
i v ) D e p ó s i t o s a cargo d e l BCRA: CE 

P a t r i m o n i o n e t o : i ) + i i ) + i i i ) + i v ) 

i ) P a t r i m o n i o n e t o : BCRA 
i i ) C a p i t a l , r e s e r v a s y u t i l i d a d e s : b£mcos 

i i i ) C a p i t a l , r e s e r v a s y u t i l i d a d e s : ECH 
i v ) Reservas y u t i l i d a d e s : CE 

B i l l e t e s y monedas de p a r t i c u l a r e s : i ) - i i ) 

i ) B i l l e t e s y monedas de p a r t i c u l a r e s : SM 
i i ) E f e c t i v o en c a j a : ECH 

D e p ó s i t o s de a h o r r o de p a r t i c u l a r e s : i ) + i i ) + i i i ) 

i ) D e p ó s i t o s de a h o r r o : SM 
i i ) D e p ó s i t o s de a h o r r o : ECH 

i i i ) D e p ó s i t o s de p a r t i c u l a r e s : CE 

O t r o s d e p ó s i t o s de p a r t i c u l a r e s : i ) + i i ) + i i i ) - i v ) 

i ) D e p ó s i t o s j u d i c i a l e s : bancos 
i i ) O t r o s d e p ó s i t o s : bancos 

i i i ) D e p ó s i t o s t o t a l : ECH 
i v ) D e p ó s i t o s de a h o r r o : ECH 

O b l i g a c i o n e s h i p o t e c a r i a s en p a r t i c u l a r e s : 

O b l i g a c i o n e s h i p o t e c a r i a s ( t o t a l ) : ECH 

A6 



1. Denominac ión de l a e s t a d í s t i c a : o t r o s agregados m o n e t a r i o s . 
2 . S e r i e s c o r r e s p o n d i e n t e s a l a e s t a d í s t i c a : p á g i n a s 241 a 2A6 
"í. D e f i n i c i ó n g e n e r a l : s e r i e s que r e f l e j a n d i s t i n t a s d e f i n i c i o -

nes de l i q u i d e z , i n c o r p o r a n d o l a s a c e p t a c i o n e s b a n c a r i a s , 
l o s t í t u l o s p ú b l i c o s y l o s d e p ó s i t o s en e n t i d a d e s f i n a n c i e -
r a s no b a n c a r i a s . 

4 . Fuen te p r i m a r i a : Banco C e n t r a l de l a R e p ú b l i c a A r g e n t i n a . 
5 . F r e c u e n c i a con que se e l a b o r a l a i n f o r m a c i ó n y p e r i o d i c i d a d 

con que se e n c u e n t r a d i s p o n i b l e : mensua l . 
Ib. D e f i n i c i o n e s 

E l concep to de " l i q u i d e z " no t i e n e una d e f i n i c i ó n p r e c i s a . 
Se t r a t a de un concep to i n t e r m e d i o e n t r e l a " r i q u e z a " y l o s 
medios de pagos p r o p i a m e n t e d i c h o s ; en p r i n c i p i o , comprende 
a q u e l l o s a c t i v o s que pueden s e r l i q u i d a d o s a b a j o c o s t o y en 
p l a z o s c o r t o s 5 y p o r l o t a n t o busca r e f l e j a r l a c a p a c i d a d de 
g a s t o i n m e d i a t o de f a m i l i a s o empresas. Las s e r i e s i n c l u i -
das en e s t e g rupo agregan a l a s deudas d e l s i s t e m a m o n e t a r i o 
con e l p ú b l i c o l a s o b l i g a c i o n e s en moneda n a c i o n a l d e l s i s -
tema f i n a n c i e r o que r e s u l t a n a s i m i l a b l e s con d e p ó s i t o s b a n -
c a r i o s y a l g u n o s t í t u l o s p ú b l i c o s . 
i ) M* : a l g u n a s e n t i d a d e s f i n a n c i e r a s no b a n c a r i a s ( l a s c a -
j a s de c r é d i t o ) e m i t i e r o n d e p ó s i t o s a l a v i s t a d u r a n t e a l g u -
nos p e r í o d o s . E s t a s e r i e i n c l u y e a e s t o s d e p ó s i t o s d e n t r o 
de una d e f i n i c i ó n e x t e n d i d a de medios de pago de p a r t i c u l a -
r e s . 
i i ) M3=M2 + a c e p t a c i o n e s b a n c a r i a s . 

Las a c e p t a c i o n e s b a n c a r i a s son documentos e m i t i d o s p o r 
empresas, que l o s bancos " a c e p t a n " y c o l o c a n ( con su g a r a n -
t í a ) en e l p ú b l i c o . Desde e l p u n t o de v i s t a d e l t o m a d o r , l a s 
a c e p t a c i o n e s son a s i m i l a b l e s en l a p r á c t i c a a d e p ó s i t o s . E l 
agregado M3 c o n s i d e r a a e s t o s a c t i v o s como e q u i v a l e n t e s a de-
p ó s i t o s a i n t e r é s . 
i i i ) D * : d e p ó s i t o s a i n t e r é s en bancos y e n t i d a d e s f i n a n c i e -
r a s no b a n c a r i a s + a c e p t a c i o n e s . 

Los " d e p ó s i t o s a i n t e r é s " en EFNB i n c l u y e n d e p ó s i t o s de 
a h o r r o y p l a z o f i j o de p a r t i c u l a r e s , en moneda n a c i o n a l , v a - ; 
l u a d o s según e l monto o r i g i n a l de l o s d e p ó s i t o s (es d e c i r ' 
que e x c l u y e n l o s i n t e r e s e s y a j u s t e s c o r r i d o s que se compu-
t a n e n ' l o s " r e c u r s o s d e v e n g a d o s " ) . 
i v ) M**=M* + D* 

E s t a v a r i a b l e a m p l í a l a d e f i n i c i ó n de l o s r e c u r s o s mone'-
t a r i o s de p a r t i c u l a r e s con l a i n c l u s i ó n de l a s a c e p t a c i o n e s 
y l o s d e p ó s i t o s en EFNB. 
v ) M4=M3 -f c i r c u l a c i ó n de v a l o r e s n a c i o n a l e s a j u s t a b l e s y 
l e t r a s de t e s o r e r í a . 

E s t e concep to i n c l u y e en l a l i q u i d e z e l v a l o r de l o s 
p r i n c i p a l e s t í t u l o s p ú b l i c o s (quedan f u e r a de l a d e f i n i c i ó n 
a l g u n o s t í t u l o s de c i e r t a i m p o r t a n c i a en a l g u n o s p e r í o d o s , 
como l a s c é d u l a s h i p o t e c a r i a s , aunque debe t e n e r s e en c u e n t a 
que é s t a s no son e m i t i d a s p o r e l g o b i e r n o s i n o p o r e l Banco 
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H i p o t e c a r i o N a c i o n a l ) . Los VNA e s t á n medidos como e l s toct^ 
en c i r c u l a c i ó n v a l u a d o a l o s p r e c i o s de mercado de cada p e -
r í o d o ; dado que no es p o s i b l e i d e n t i f i c a r l a t e n e n c i a de l o £ 
t í t u l o s , t o d a l a c i r c u l a c i ó n se impu ta a l s e c t o r p r i v a d o . Pojr 
e l c o n t r a r i o , l a s L e t r a s de T e s o r e r í a i n c l u i d a s en M4 c o r r e s -
ponden a l a c i r c u l a c i ó n f u e r a de bancos y o r g a n i s m o s p ú b l i -
cos . Las L e t r a s de T e s o r e r í a e s t á n medidas según e l v a l o r 
d e l c a p i t a l (y no e l de c o l o c a c i ó n ) . Por l o t a n t o , l o s com-
ponen tes de M4 e s t á n v a l u a d o s en fo rma h e t e r o g é n e a : l o s d e -
p ó s i t o s a i n t e r é s según e l monto o r i g i n a l c o l o c a d o ( s i n i n -
c l u i r l o s " r e c u r s o s d e v e n g a d o s " ) ; l o s VNA a l a c o t i z a c i ó n co • 
r r i e n t e (es d e c i r , de modo e q u i v a l e n t e a l o s d e p ó s i t o s con 
" r e c u r s o s devengados" i n c l u i d o s ) ; l a s L e t r a s , . . . á l . . . va l o r de 
r e s c a t e . 
Método de computo 
Las s e r i e s de e s t e g rupo agregan v a r i a b l e s de t r e s c l a s e s : 
p a s i v o s d e l s i s t e m a m o n e t a r i o , p a s i v o s de l a s e n t i d a d e s f i -
n a n c i e r a s no b a n c a r i a s y o b l i g a c i o n e s d e l g o b i e r n o . Los p r i -
meros se computan de l a f o r m a d e s c r i p t a en l a s e c c i ó n c o r r e s -
p o n d i e n t e a l a e s t a d í s t i c a d e l s i s t e m a m o n e t a r i o ; l o s d e p ó s i -
t o s en EFNB responden a una m e t o d o l o g í a s i m i l a r . La c i r c u -
l a c i ó n de t í t u l o s p ú b l i c o s se o b t i e n e a p a r t i r de d a t o s s o -
b r e v a l o r e s n o m i n a l e s e m i t i d o s y (en e l caso de l o s V N A ) , c o -
t i z a c i o n e s en l a B o l s a de Comercio de Buenos A i r e s . 
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1. Denominac ión de l a e s t a d í s t i c a : e n c u e s t a d i a r i a s o b r e depó-
s i t o s . 

2 . S e r i e s c o r r e s p o n d i e n t e s a l a e s t a d í s t i c a : p a g i n a s 239 y 24C 
3 . D e f i n i c i ó n g e n e r a l : s e r i e s que r e g i s t r a n l a e v o l u c i o n de d i s -

t i n t a s c l a s e s de d e p ó s i t o s ^ o b t e n i d a s p o r e n c u e s t a a un g r u -
po de bancos . E s t a i n f o r m a c i ó n a d e l a n t a a l a que r e s u l t a 
de l a c o n t a b i l i d a d d e l u n i v e r s o de l a s e n t i d a d e s , y que se 
r e g i s t r a en l a e s t a d í s t i c a d e l s i s t e m a m o n e t a r i o , 

4 . Fuen te p r i m a r i a : Banco C e n t r a l de l a R e p ú b l i c a A r g e n t i n a . 
5 . F r e c u e n c i a con que se e l a b o r a l a i n f o r m a c i ó n : d i a r i a . En e s -

t a p u b l i c a c i ó n se i n c l u y e n l o s v a l o r e s c o r r e s p o n d i e n t e s a l 
ú l t i m o d í a h á b i l de cada mes. 

jó. C l a s i f i c a c i o n e s y d e f i n i c i o n e s . 
A p a r t i r de l a r e f o r m a f i n a n c i e r a de j u l i o de 1982 se c r e a -
r o n v a r i o s t i p o s de d e p ó s i t o s . Pa ra c o l o c a c i o n e s a p l a z o s 
c o r t o s , l a t a s a de Í n t e r e s f u e f i j a d a p o r e l Banco C e n t r a l . 
Las e n t i d a d e s f u e r o n a u t o r i z a d a s a c r e a r d e p ó s i t o s con un 
p l a z o mínimo de c i e n t o v e i n t e d í a s ( p o s t e r i o r m e n t e r e d u c i d o 
a n o v e n t a ) con t a s a s de i n t e r é s l i b r e m e n t e p a c t a d a s . E s t o s 
d e p ó s i t o s no e s t a b a n s u j e t o s a e f e c t i v o s m ín imos , p e r o se 
i m p l a n t a r o n l í m i t e s c u a n t i t a t i v o s a su vo lumen ; a p a r t i r de 
a g o s t o de 1983, se d e j a r o n de c a p t a r d e p ó s i t o s de e s t a cate-
g o r í a , p o r d i s p o s i c i ó n d e l Banco C e n t r a l . Los d e p ó s i t o s 
a j u s t a b l e s según l a s v a r i a c i o n e s d e l í n d i c e de p r e c i o s a l 
consumidor t u v i e r o n i n i c i a l m e n t e un p l a z o mínimo de c i e n t o 
o c h e n t a d í a s , l u e g o r e d u c i d o a c i e n t o v e i n t e . F i n a l m e n t e , 
se c r e ó una c u a r t a c a t e g o r í a de d e p ó s i t o s , con c l á u s u l a de 
a j u s t e según e l t i p o de cambio con e l d ó l a r y p l a z o s mayores 
de n o v e n t a d í a s ( l u e g o c i e n t o v e i n t e ) . 
Las s e r i e s c o n t e n i d a s en l a s p á g i n a s 
c o r r e s p o n d e n a l o s montos de e s t a s c u a t r o c l a s e s de d e p ó s i -
t o s . En t o d o s l o s c a s o s , se t r a t a de e x i s t e n c i a s medidas 
según l o s v a l o r e s a l momento de c o n s t i t u i r l o s d e p ó s i t o s ; es 
d e c i r , no se i n c l u y e n l o s i n t e r e s e s o a j u s t e s devengados. 
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1. Denominac ión de l a e s t a d í s t i c a : deuda p u b l i c a : V a l o r e s n a -
c i o n a l e s a j u s t a b l e s ; c i r c u l a c i ó n t o t a l a p r e c i o s de m e r c a -
do.. . _ 

2 . S e r i e c o r r e s p o n d i e n t e a l a e s t a d í s t i c a : p á g i n a 247 
3. D e f i n i c i ó n G e n e r a l : V a l o r de l o s V a l o r e s N a c i o n a l e s A j u s t a -

b l e s en c i r c u l a c i ó n , 3 4 / v a l u a d o s según l a s c o t i z a c i o n e s de 
cada una de l a s s e r i e s a l c i e r r e de l a s o p e r a c i o n e s de l a 
B o l s a de Comercio de Buenos A i r e s c o r r e s p o n d i e n t e a l ú l t i m o 
d í a h á b i l de cada mes. Los p r e c i o s de l o s v a l o r e s e s t á n COIJ 
pu tadbs p a r a e l p l a z o de l i q u i d a c i ó n más u s u a l . 

4 . Fuen te p r i m a r i a : Banco C e n t r a l de l a R e p ú b l i c a A r g e n t i n a . 
5 . D i s p o n i b l e desde 1973. 
6. F r e c u e n c i a con que se e l a b o r a l a i n f o r m a c i ó n y p e r i o d i c i d a d 

con que se e n c u e n t r a d i s p o n i b l e : mensua l 

34 / Los V a l o r e s N a c i o n a l e s A j u s t a b l e s f u e r o n r e s c a t a d o s 
a n t i c i p a d a m e n t e en su t o t a l i d a d a l 3 1 - X I I - 8 2 . 
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1. Denominación de la estadística: deuda publica: Letras de Te-
sorería; circulación en particulares. 

2. Serie correspondiente a la estadística: página 248 
3. Definición general: Valor de la circulación de Letras de Te-

sorería 35/ en manos de particulares, a fin de cada mes. 
4. Fuente primaria: Banco Central de la República Argentina. 
5. Disponible desde 1976. 
6. Frecuencia con que se elabora la información y periodicidad 

con que se encuentra disponible: mensual 
7. Método de computo. 

La circulación de Letras de Tesorería en manos de particu-
lares se obtiene a partir de los valores licitados, descon-
tando los títulos adquiridos por instituciones financieras 
u organismos públicos. Los valores se computan según montos 
a liquidar, es decir que incluyen los intereses a pagar al 
vencimiento. 

35/ A partir de enero de 1983 no se han producido nuevas 
licitaciones de Letras de Tesorería. 
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1. Denominación de la estadística: cédulas hipotecarias; cir-
culación total a precios de mercado. 

2. Serie correspondiente a la estadística: página 249 
3. Definición general; Valor de las Cédulas Hipotecarias 36/ 

en circulación, valuadas según la cotización al cierre de 
las operaciones de la Bolsa de Comercio de Buenos Aires co-
rrespondiente al ultimo día hábil de cada mes. 
Fuente primaria: Banco Central de la República Argentina. 

5. Disponible desde 1976 
6. Frecuencia con que se elabora la información y periodicidad 

con que se encuentra disponible: mensual 

3^/ Las Cédulas Hipotecarias fueron rescatadas en diciem-
bre de 1982. 
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1. Denominación de la estadística: Tasa de interés efectiva 
anual. Rendimiento de Letras de Tesorería a 28 días. 

2. Serie correspondiente a la estadística: página 250 
3. Definición general: rendimiento anual vencido de las Le-

tras de Tesorería de la Nación, obtenido como promedio 
ponderado de las ofertas aceptadas en licitaciones públi-
cas del mes. 37/ 

A. Fuente primaria: Banco Central de la República Argentina. 
i5. Publicada en: Banco Central de la República Argentina, Bo-

letín Estadístico. 
ó. Publicado desde: 1976. 38/ 
7. Frecuencia con que se elabora la información y periodici-

dad con que se encuentra disponible: mensual. También 
existen datos por licitación. 

3 7 / A p a r t i r de enero de 198 3 no se han p r o d u c i d o nuevas 
l i c i t a c i o n e s de L e t r a s de T e s o r e r í a . 

3 8 / Los d a t o s pa ra 1976 y 19 7 7 c o r r e s p o n d e n a L e t r a s de 
T e s o r e r í a a 30 d í a s . 





1. Denominación de la estadística: tasa de Ínteres efectiva 
anual: tasa de cargo de la cuenta de Regulación Monetaria. 

2. Serie correspondiente a la estadística: página 251 
3. Fuente primaria: Banco Central de la República Argentina. 
4. Disponible para el período de vigencia de la reforma fi-

nanciera de 1977 (1977-1982). 
5. Periodicidad: mensual. 
6. Definición. 

La Reforma Financiera de 1977 estableció un sistema de 
cargos sobre la capacidad prestable generada por los de-
pósitos en cuenta corriente y de compensaciones sobre los 
encajes legales mantenidos por las entidades financieras 
sobre los deposites a interés. 39/ El objetivo del régi-
men era tender a igualar los costos para las entidades de 
las distintas categorías de depósitos. Ambas tasas, la 
de cargo y compensación, eran fijadas mensualmente por el 
Banco Central. Entre octubre de 1977 y enero de 1978 la 
tasa de compensación fue superior a la tasa de cargo; a 
partir de 1978 las dos tasas fueron iguales. Desde junio 
de 1978, la tasa se determinó ex-post sobre la base de la 
tasa de interés pasiva ("tasa testigo"; véase la descrip-
ción correspondiente). 

39/ Para una descripción de este sistema, véase Ernesto 
Gaba, "La Reforma Financiera Argentina", Ensayos Económicos, 
n. 19, Buenos Aires, 1981, y Ruiz y Otero "Análisis de la apli-
cación de un instrumento monetario no convencional en la Argen-
tina, BCRA, Buenos Aires, 1982. 
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1. Denominación de la estadística: tasa de interés efectiva 
anual por depósitos a 30 días de plazo en bancos. (Tasa 
testigo). 

2. Serie correspondiente a la estadística: página 252 
3. Definición general: Promedio mensual de tasas de interés 

vencidas pagadas por bancos; a partir de 1977, promedio 
ponderado mensual de "tasas testigo". 

4. Fuente primaria: Banco Central de la República Argentina. 
5. Información disponible desde 1976. 
6. Frecuencia con que se elabora la información y periodici-

dad con que se encuentra disponible: La información sobre 
tasa testigo se elabora y publica en forma diaria. La se-
rie presentada en esta publicación es mensual. 
Definiciones. 
Hasta diciembre de 1975, la tasa de interés sobre depósi-
tos a plazo fijo estuvo regulada. A partir de diciembre 
de 1975 se liberaron las tasas de interés sobre los depó-
sitos intransferibles a plazo fijo. En julio de 1982 los 
depósitos a 30 días quedaron incluidos en el segmento re-
gulado del mercado. A partir de esa fecha, la serie co-
rresponde por lo tanto a la tasa a 30 días fijada por las 
autoridades, 

8. Forma de cómputo. En los períodos con tasas reguladas la 
información se obtuvo directamente de las disposiciones 
del Banco Central. En el período anterior a marzo de 1977 
en que rigieron tasas libres, los datos surgieron de una 
encuesta a bancos. Desde marzo de 1977 se inició el cóm-
puto de la llamada "tasa testigo". Esta se calcula a par-
tir de una encuesta diaria a una muestra estratificada de 
bancos que representa a las entidades que operan en Capi-
tal y Gran Buenos Aires. Inicialmente el universo se cir-
cunscribió a los bancos cuyas casas centrales (o principa-
les) , se encuentran ubicadas en el centro de la capital; 
con posterioridad se amplió la cobertura, incluyendo a en-
tidades que, aún cuando tuvieran su casa central fuera de 
la Capital, poseen sucursales con participación importante: 
en la captación de depósitos a plazo fijo en el área. 40/ 
Los bancos encuestados informan diariamente sobre las ta-
sas pagadas sobre depósitos y los montos de las colocacio-
nes a 30, 60, 90 y 120 días durante el día anterior en las 
casas centrales y sucursales de Capital y Gran Buenos Ai-
res. El Banco Central calcula diariamente las "tasas tes-
tigo" para cada uno de los plazos, ponderando las tasas 

40/ Para una descripción más detallada de la encuesta, 
vféase Banco Central: Tasas dé interés por depósitos a plazo fi-
jo e índice de ajuste financiero, suplemento del Boletín Esta-
dístico, Buenos Aires, mayo-junio de 1982. 
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pactadas por cada banco por los montos colocados. Los 
datos semanales y mensuales resultan de promedios pon-
derados de esos valores diarios donde la tasa testigo 
de cada día está pesada por el monto de las colocacio-
nes del día. Por otro lado, las tasas testigo diarias 
para depósitos a 30 días se encadenan para formar el 
"Indice de ajuste financiero (circular 1050)", cuyos 
valores a fines de cada mes se reproducen en la página 
253 de esta publicación. 
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1. Denominación de la estadística: Tasa de interés efectiva 
anual por deposites a plazo fijo a 90 días (tasa libre). 

2. Serie correspondiente a la estadística: página 254 
3. Definición general: tasas de interés vencidas ofrecidas 

por bancos y financieras por depósitos a 90 días (tasa 
libre) 

4. Fuente primaria: Fundación de Investigaciones para el 
Desarrollo (FIDE). 

5. Publicada en: FIDE, Coyuntura y Desarrollo. 
6. Publicada desde: 1982. 
7. Frecuencia con que se elabora la información y periodi-

cidad con que se encuentra disponible: mensual. 
8. Información resultante de: relevamiento de tasas ofreci-

das por las entidades. 
9. Cobertura: la estadística es representativa de las tasas 

ofrecidas por las principales entidades de la plaza de 
Buenos Airéis (bancos y financieras) a mediados de cada 
mes. 

10. Forma de cómputo: se relevan en forma sistemática los 
ofrecimientos públicos (mediante la prensa) de un conjun-
to de bancos y financieras, efectuándose un promedio pon-
derado según la importancia de cada una de las entidades 
en el mercado. 

41/ Para enero de 1983 se computó el rendimiento de los 
depósitos a 120 días. A partir de agosto de 1983 fueron eli-
minados los depósitos a tasa libre. 
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1. Denominación de la estadística: tasa de interés efectiva 
anual sobre préstamos bancarios a 30 días de plazo. 

2. Serie correspondiente a la estadística, página 254 
3. Definición general: tasa de interés sobre créditos a 

clientes de primera línea. 
4. Fuente primaria. Banco Central de la República Argentina. 
5. Disponible desde marzo de 1977. 
6. Frecuencia con que se elabora la información: diaria. 

La serie que se presenta en esta publicación corresponde 
a promedios mensuales de valores diarios. 

7. Forma de cómputo. 
La información se obtiéne por ̂ encuesta a las institucio-
nes relevadas para la determinación de la "tasa testigo" 
(véase la descripción de la serie correspondiente). Los 
bancos informan sobre tasas cobradas a clientes de prime-
ra línea, definidos según el criterio de cada entidad. A 
partir de julio de 1982, las tasas computadas correspon-
den al segmento libre del mercado. Al desaparecer éste 
(agosto de 1983) se optó por reflejar la tasa de interés 
vigente en el mercado institucionalizado, por lo que la 
serie se actualizó con la tasa regulada. 42/ Los valo-
res diarios de la tasa activa resultan de promedios sim-
ples de los datos informados por cada banco; las cifras 
mensuales son promedios simples de valores diarios. 

42/ Del encadenamiento de esta tasa regulada surge el In-
dice de Actualización de Préstamos, que se incluye en la pági-
na 255 de esta publicación. 
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1. Denominación de la estadística: tasa de interés efectiva 
anual por prestamos a 30 días cobrada por el Banco de la 
Nación Argentina. 

2. Serie correspondiente a la estadística, página 256 
3. Definición general: tasa de interés cobrada por el Banco 

de la Nación Argentina por préstamos a 30 días, a fin de 
cada mes. 43/ 

4. Fuente primaria: Banco de la Nación Argentina. 
5. Publicado en FIDE: Coyuntura y Desarrollo. 
6. Publicado desde 1978. 
7. Frecuencia con que se elabora la información y periodici-

dad con que se encuentra disponible: mensual. 44/ 

43/ Corresponde a préstamos a empresas de primera línea. 
A partir de julio de 1982, refleja la tasa regulada. 

44/ Mensual en la fuente utilizada^ la fuente primaria 
brinda la información diariamente. 
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1. Denominación de la estadística: tasa de interés efectiva 
anual. Préstamos a 30 días de bancos y financieras a 
empresas de primera y segunda línea. 

2. Series . .correspondientesaa la estadística: paginas 256 a 258 
3. Definición general: tasas vencidas vigentes para las ope-

raciones de crédito a 30 días de plazo a fin de cada mes; 
se trata de tasas representativas de cuatro segmentos de 
mercado, definidos según la índole de la entidad financie-
ra interviniente y la importancia que la misma le asigna 
a la empresa tomadora del crédito. 45/ Hasta agosto de 
1983, las series representan tasas pactadas entre las en-
tidades y los tomadores de crédito; a partir de esa ob-
servación, tasas reguladas. 

4. Fuente primaria: Fundación de Investigaciones para el De-
sarrollo (FIDE). 

5. Publicada en: FIDE, Coyuntura y Desarrollo. 
6. Publicada desde: 1978 
7. Frecuencia con que se elabora la información y periodici-

dad con que se encuentra disponible: mensual 
8. Información resultante de: encuesta a las principales en-

tidades de la plaza de Buenos Aires. 

45/ Se consideran de primera línea a las empresas que 
jpueden cancelar préstamos solicitando créditos en cualquier 
¡entidad financiera. 
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1. Denominación de la estadística: tasa de interés efectiva 
anual. "Cali money". 

2. Serie correspondiente a la estadística: página 251 
3. Definición general: tasa de interés efectiva anual para 

prestamos interbancarios a 7 días, promedio mensual. 
4. Fuente primaria: Fundación de Investigaciones Económicas 

Latinoamericanas (FIEL). 
5. Publicado en: FIEL, Indicadores de Coyuntura. 
6. Publicado desde: 1979. 
7. Frecuencia con que se recoge la información y periodici-

dad con que se encuentra disponible: la información se 
recoge semanalmente (a mediados de cada semana) y se ob-
tiene el promedio mensual como promedio simple de las ob-
servaciones semanales. Los datos semanales y mensuales 
se publican simultáneamente en forma mensual. 
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1. Denominación de la estadística: cotización de títulos pú-
blicos. 

2. Series correspondientes a la. estadística: paginas 259 a 265¡ 
i3. Definición general: cotización de diversos títulos públi-

cos a fines de cada mes, y valores teoricos de rescate. 
4. Fuente primaria: Bolsa de Comercio de Buenos Aires y FIEL 
5. Publicado en: FIEL, Indicadores de Coyuntura. 
6. Frecuencia con que se elabora la información y periodici-

dad con que se encuentra disponible: la información prima-
ria sobre cotizaciones es de frecuencia diaria; los datos 
publicados aquí, del mismo modo que en la fuente utilizada, 
corresponden al último día hábil del mes. 

7. Definiciones 
a) Valores Nacionales Ajustables. 

La primera serie de VNA fue emitida en 1972. Se trata-
ba de títulos ajustables según el índice de precios mayo-
ristas de bienes nacionales no agropecuarios (menos un des-
cuento del 5% anual, que buscaba reflejar la inflación in-
ternacional) , con un interés del 7% anual y rescates perió-
dicos hasta la extinción de los valores al cabo de seis 
años. Con posterioridad se emitieron otras series de simi-
lares características 46/; los títulos en circulación fue-
ron rescatados en su totalidad a fines de 1982. 
Los VNA eran transados en la Bolsa de Comercio de. Buenos 
Aires; durante algunos períodos, el Banco Central reguló 
los precios dentro de una "banda" de la paridad teórica 
(véase definición más adelante). Las cotizaciones inclui-
das en esta publicación corresponden '.a precios por cada 
100 de valor nominal de una selección de las series emiti-
das de VNA (la, y 4^), para transacciones con los pla-
zos de liquidación más usuales. También se presentan se-
ries de "paridad teórica", calculadas a partir del índice 
de ajuste del mes correspondiente y los intereses corri-
dos. 
b) Cédulas Hipotecarias 

La primera serie de Cédulas Hipotecarias fue emitida 
por el Banco Hipotecario Nacional en 1976. Se realizaron 
varias nuevás emisiones entre 1976 y 1981; a fines de 1982 
se rescataron todos los valores en circulación a esa fecha 
Los títulos tenían las siguientes características: plazo 
de diez años (con amortizaciones periódicas), ajuste según 
el índice de precios mayoristas nacionales no agropecuarios; 
(con una disminución del 5% anual) e interés del 8% anual 
sobre el valor ajustado. Los valores se cotizaban en la 
Bolsa de Comercio. Las series que se publican corresponden 
a los precios del último día hábil de cada mes y a la "pa-
ridad teórica" obtenida a partir del índice de ajuste y 
los intereses corridos. 

-anos,-
46/ Las series posteriores tuvieron un plazo de hasta diez 
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c) Bonos de inyersiSn y desarrollo 
Estos bones fueron enjitidos m 1971, con un plazo de 

extinaion de siete años; los servieÍQS de renta y ampr-
tizacioii se pagaban sobre el valor nominal ajustĝ do se»;-
gun las variaciones del tipo de cambio con el dolar (fi-̂  
n&nciero o único, segyn el período), y el interés era 
del 8% anual. También para estos títulos se presenta 
la cotizaci6n de fines de mes y la paridad teórica. 
d) Bonos ejcternos. 

Los títulos estiín denominados en dólares; los pagos 
de renta y amortización se realizan en divisas. La tasa 
de interés es variable y se establece de acuerdo con la 
tasa para depósitos en eurodólares a 180 días en el mer-
cado interbancario de Londres. Los bonos sé cotizan en 
divisas en jgl exterior y en pesos en la Bolsa .de Buenos 
Aires, En -•'os cuadros de las paginas 264 y 265 
se presentan ambas cotizaciones para algunas de íats se-
ries de Bonos Externos. 
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2. 
3. 

4. 
5. 

Denominación de la estadística: Acciones privadas. Indices 
de valor de la Bolsa de Comercio de Buenos Aires. 
Series correspondientes a la estadística: páginas 266 y 16Í 
Definición general: índices del valor del conjunto de las 
acciones autorizadas a negociar en la Bolsa de Comercio de 
Buenos Aires. 
Fuente primaria: Bolsa de Comercio de Buenos Aires. 
Disponible desde 1978 con la metodología actual (en forma 
de índice base 31 de diciembre de 1977=100). Hay un cál-
culo anterior, disponible desde 1967 (como índice base 31 
de diciembre de 1966=100). 
Frecuencia con que se elabora la información y periodici-
dad con que se encuentra disponible: diaria. La serie pre-
sentada en este trabajo corresponde al valor del índice en 
el último día hábil de cada mes. 
Forma de computo. ^ Q 
Los índices responden a la fórmula 

índice de valor del día j ' 

V. 3 
30-31» 

ôj 
donde 

V.: J 

P. .: ij • 

03 

cantidad de acciones de la empresa i autorizadas a ne-
gociar el día 3 
cotización de la acción de la empresa i al cierre 
de la rueda del día j (si no hubiera habido transac-
ciones, P^- se computa como el ptecio de la acción i 
a la ultima cotización registrada). 
"valor base ajustado" 
El "valor base ajustado" tiene en cuenta las altas y 
bajas de las acciones autorizadas a cotizar desde el 
período base. Supóngase que en el día j hay un cam-
bio en la canasta de acciones autorizadas a cotizar, 

se define entonces como: El valor V^j 

V. . 
03 

V 
•P. . 
' 3-J 

oj-1 i i i 

IJ "ü-l 
De manera que: 

V. J ^ • 1 0 3 - 1 

s i en el período j + 1 la canasta de acciones perma-
nece la misma que en j: 

ôj ij Q. . 13 V oj-1 

^ Qjj 
STP.. Q.. -'^-Ja. ^ 
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2. Estadísticas de Finanzas Publicas 

Indice 

Página 

ovimientos de fondos de la Tesorería General de la Nación 79 
ijmpuestos recaudados por la Dirección General Impositiva 87 
3}inpuestos sobre el comercio exterior 91 
Recaudación del Sistema Nacional de Previsión Social . . . . 95 
Eisquema de ahorro-inversion y financiamiento del 
Sector Publico Argentino . . . . . . . . . . . 97 

Clasificación funcional de las erogaciones del 
Sector Publico Argentino . . . . I H 
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1. Denominación de la estadística: Movimiento de fondos de la 
Tesorería General de la Nación. 

2. Series correspondientes a la estadística: páginas 275 a 294 
3. Definición general: series que representan los movimientos 

de fondos (ingresos y egresos de caja) de la Tesorería Ge-
neral de la Nación. 

4. Fuente primaria: Tesorería General de la Nación. 
5. Publicado en: Secretaría de Hacienda, Superintendencia del 

Tesoro: Movimiento de la Tesorería General de la Nación. 
Publicación mensual. 

6. Publicado desde: 1968 
7. Frecuencia con que se recoge la información y periodicidad 

con que se encuentra disponible: mensual 47/ 
8„ Cobertura: registra los pagos én concepto de erogaciones 

corrientes y de capital de la Administración Nacional 
-compuesta por la Administración Centra;l, los Organismos 
Descentralizados y las Cuentas Especiales-j así como el 
ingreso de recursos al Tesoro. 48/ 
Aunque la cobertura de la estadística no ha variado a lo 
largo del tiempo (es decir, siempre los Movimientos de 
Tesorería han correspondido a los ingresos y gastos de la 
Administración Nacional), sí han cambiado la composición 
y la estructura de la Administración Nacional.,Así, algu-
nos organismos han salido de la Administración al cambiar 

47/ La publicación aludida, además de los datos del mes 
correspondiente, presenta la información del valor acumulado 
desde el comienzo del ejercicio fiscal en curso, la de igual 
mes del ejercicio anterior y el acumulado respectivo. 

48/ La Administración Central abarca las funciones que 
tradicionalmente se le asignan al Estado Nacional. Está inte-
grada por el Poder Ejecutivo y sus ministerios y secretarías, 
por la Corte Suprema de Justicia y tribunales inferiores y por 
el Congreso de la Nación. Su financiamiento proviene de ren-
tas generales, es decir, de recursos sin afectación específica 
y del uso del crédito. 

Las Cuentas Especiales dependen siempre de un organis-
,mo de la Administración Central y se crean, con carácter de ex-
Icepción, con el objeto de cumplir con finalidades propias del 
¡ente u organismo del que dependen. Normalmente se financian 
con recursos afectados específicamente, aunque suelen recibir 
contribuciones de la Administración Central provenientes de 
Rentas Generales. 

Los Organismos Descentralizados están regidos por su 
ley de creación, la que fija el carácter y el alcance de sus 
actividades y estructura de funcionamiento. Aunque funcionan 
dentro de la órbita de algún organismo de la Administración 
Central, lo hacen exclusivamente a los efectos del planeamien-
to y determinación de la política para el sector al que perte-
'necen, ya que su conducción y ejecución lo es por investidura 
-y ~n'0"iro'r—déteg'a'ci'ón. 
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su organización jurídica (Obras Sanitarias de la Nación y 
el Correo, que de su condición original de Organismos Des-
centralizados han sido constituidos como Empresas del Es-
tado) o han sido transferidos a las provincias o municipa-
lidades (escuelas primarias que dependían del Consejo Na-
cional de Educación y algunos hospitales que dependían 
de la Secretaría de Salud Publica de la Nación). Por otra 
parte, como se verá mas adelante, los cambios en la polí-
tica de financiamiento de las Empresas Públicas hacen va-
riar sustancialmente el significado del deficit o resul-
tado financiero de la Tesorería, según que el Tesoro cubra 
o no el déficit de las empresas mediante transferencias. 

9. Métodos de imputación. 
La imputación.de los pagos a los distintos rubros de gas-
tos deviene de la que realiza el organismo de origen en 
función dM presupuesto de que dispone; la^Tesorería agru-
pa los distintos pagos según las partidas a las que vienen 
imputados. 49/ 
Por ello, la-imputación efectuada puede no corresponderse 
estrictamente con el verdadero significado de la transac-
ción que dió origen al pago y, normalmente, nada tiene que 
ver con «1 momento en que dicha transacción se verificó.. 
En efecto, dado el estricto criterio !'de caja" seguido, lo 
que en verdad informan los "Movimientos de Tesorería" son 
los montos ingresados ó egresados, siendo la imputación só-
lo indicativa a los efectos del análisis del comportamien-
to económico de la Administración Nacional. 
En otras palabras, todo pago efectuado por la Tesorería 
cancela una obligación contraída anteriormente en un inomen-r 
to no precisado, por lo que los pagos efectuados en un mes 
determinado corresponden a una serie de obligaciones con-
traídas en distintos perípdos. 
Asimismo, en un mismo rubro de gasto (o financiamiento)pue-
den aparecer imputadas transacciones de distinto carácter 
(cuando se las considera desde el punto de vista económico) 
ej inversaménte, transacciones de carácter similar (desde 
el punto de vista económico) pueden aparecer imputadas en 
rubros de gasto (o financiamiento) distintos. ' Ejemplos 
claros al respecto los proporcionan las transacciones vin-
culadas con el trabajo personal, ya que sólo consideracio-
nes de carácter formal (que el organismo en cuestión cuen-
te o no cón cargos disponibles en su estructura) hacen que 
si pago del trabajo sea considerado un sueldo o salario, 
figurando entonces imputado al rübro remuneraciones al per-
sonal, o bien sea considerado el precio por un bien mate-
rial (bajo la forma de un contrato de locación de obra), 
siendo imputado entonces en el rubro bienes y servicios no 

49/ En la publicación "Movimiento de la Tesorería General 
de la Nación" aparecen discriminados los pagos según el ejerci-
cio fiscal al que corresponde la partida presupuestaria perti-
-jnente..., 
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personales, junto con los pagos por el servicio de electri4 
cidad o por la adquisición dé bienes fungibles o de insumos 
varios. 
Algo similar ocurre con algunos pagos tjue, siendo cancela-
ción de obligaciones originadas en transacciones que debe-
rían considerarse en alguno de los rubros de gasto, apare-
cen imputados a rubros de financiamiento con signo negati-
vo. Tal el caso del item "amortización de otras deudas" 
donde aparecen agregados pagos por deudas bancarias con o-
tros originados en adquisiciones diversas no discriminadas 
Asimismo, como se comenta más adelante, a partir de 1979»̂  
parte de los pagos por intereses tanto de la deuda publica 
como de las otras deudas (rubros de gasto) es-imputada co-
mo amortización. 

ÍO. Clasificaciones y definiciones 
En este trabajó las series publicadas por la Tesorería se 
presentan de la siguiente forma: 
a) Ingresos corrientes': i) + ii) 

Son -los que se producen regularmente;, a lo largo de cad^ 
ejercicio y se aplican a la atención de gastos tambiénre-
gulares; comprenden los ingresos tributarios y los no tri-
butarios» 

i) Ingresos tributarios: son los que el Estado obtie-
ne haciendo uso de su poder de imposición; registran exclu-
sivamente el producido de los impuestos nacionales neto dé 
coparticipación. 50/. 

ii) Ingresos no tributarios.: tarifas y tasas pereib̂ idaéj 
como contraprestación por servicios realizados por la Ad-
ministración y otros ingresos no tributarios (intereses por 
préstamos, venta de publicaciones, etc.). 
b) Egresos totales: suma de los egresos por £emmeraciones¡, 
bienes y servicios, intereses de deudas, inversión física y. 
financiera ;y transferencias: i)+. ii)+ i ü ) + iv)+, v)4-^vi)+ vii) 

i) Remuneraciones: rémuneraciones al personal y ad-iciô  
nales, asistencia social al personal y aportés previsionaléi 

ii) Bienes y servicios: gastos por servicios (excluidos 
los pagos al personal en relación de dependencia) y por bie^ 
nes destinados a ser consumidos en su estado original o a 
ser transformados, agotándose durante dicha transformación. 
iii) Intereses de deudas: gastos por pago de intereses 

de la deuda piáblica tanto interna como, extema y de los co-
rrespondientes a otras deudas (bancárias y con proveedores) 

50/ Asimismo, se excluyen los fondos de Energía y Nacional 
íde la Vivienda (FONAVI), la afectación impositiva que reemplaza 
el aporte patronal a las cajas de jubilación (a partir de noviem-
bre de I98O5 cu;^do entra en vigencia la Ley 22.293) y la recau-
dación del Sistema Nacional de Previsión Social (excepto la par-
te destinada a cubrir gastos de funcionamiento). 

aij 



Esta serié sufre un cambio metodoíogico importante: a par-
tir de 1979 51/ del monto total pagado por intereses se 
registra solo una parte en este item, -lo que se considers 
interés real-, mientras el resto -considerado como compen-
sación por desvalorizacion monetaria- se computa como amor-
tización, sea de deuda publica, sea de otras deudas, segdn 
corresponda. Como se verá, este cambio metodológico alte-
ra sustancialmente el valor del déficit. 52/ 
iv) Transferencias corrientes: gastos originados en las 

transferencias a otros componentes del Sector Publico (em-
presas, provincias, etc.) y al sector privado, para aten-
der erogaciones corrientes. No incluye los pagos por pasi-
vidades del Sistema Nacional de Prevision Social- 53/ 

Esta serie registra variaciones sigñificati-<7áís' que, 
en parte> obedecen a cambios en la política , ide .,f ¿iiEâ  
miento del déficit operativo de las empresas. ípúblicíás: des-
de 1977 hasta mediados de 1982 las empresas debieron cubrir 
sus necesidades de financiamiento a través de los 'mefeiaTáos ! 
de crédito interno y extemo 54/; de esa forma, s>us défi-; 

51/ Se trato de aplicar similar criterio para los años an-
teriores, pero solo fue posible hacerlo, para 1978; ésos son los 
valores que se presentan en este trabajo. 

52/ En ocasióh del cambio metodoíogico, la Secretaj-ía-de 
Hacienda hizo hincapié en lá "conveniencia de dar un tratíámiento 
similar a los títulos de deuda ajustables y a los demás títulqs 
o deudas. Dé hecho, subsisten algunas diferencias en el confu-
to de los interese^ para las deudas ¿justablés y aĉ uellas fija-
das en téiÉInínos nominales;en el segundo caso, se determina a 
priori lo que se computa como interés real, obteniéndose lo que 
habrá'de;considerarse como amortización por ajuste o desvalori-
zación monetaria como residuo. De este modo lás variaciones ^n 
la tasa de interés real no son tenidas en cuenta. En cuanto a 
las deudas en moneda extranjera, el cómputo no considera los 
cambios en el "tipo real de cambio"., que fueron especialmente 
considerables-en algunos años. Asimismo, debe apuntarse que 
la discriminación de los intereses sólo se aplica a los intere-
séis ̂ pegados, y no a otras cuentas, como la de los intereses per-
cibidos. 

53/ Recuérdese que, como ya se dijo, tampoco se "computa 
como ingreso la recaudación del Sistema Nacional de Previsión 
Social, excepción hecha de la parte de los mistaos que financian 
los gastos de funcionamiento del Sistema. La serie incluye, en 
cambio, los pagos por pasividades efectuados por el Instituto de 
Ayuda Financiera para Pagos de Retiros y Pensiones Militares y 
la Caja de Retiros, Jubilaciones y Pensiones de la Policía Fede-
ral Argentina, que no forman parte del Sistema Nacional de Pre-
visión Social. 

54/ En algunos de estos años Ferrocarriles Argentinos y la 
Empresa Nacional de Córreos y Telégrafos continuaron recibiendo 
aportes de Tesorería. 
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cits no fueron reflejados en el resultado de ia Tesorería. 
Contrariamente, fuera de este período, esta cuenta de la 
Tesorería incluye transferencias para financiar los défi-
cits operativos de las empresas. 

. v) inversion física: incluye los pagos por adquisi-
ción de bienes de capital y por la ejecución de trabajos 
públicos. 55/ 

vi) Inversiones financieras: gastos por .áportes de 
capital y prestamos al sector público y al privado. 

vii) Transferencias de capital: gastos originados en 
las transferencias a otros componentes del Sector Publico 
y al Sector Privado para atender erogaciones de capital. 

Corresponde similar comentario que el realizado 
en transferencias corrientes. 
c) Resultado financiero: diferencia entre Ingresos Co-
rrientes (a) y Egresos Totales (b), corresponde a la defi-
nición usual de deficit. 

Su monto se ve influido por la política de financia-
miento de las .empresas y el tratamiento de las series de 
Intereses de deudas y Transferencias. Nótese que, en par-
ticular, el cambio del criterio seguido con la imputación 
de los intereses disminuye considerablemente la cuantía 
del déficit, ya que, al considerar parte de los mismos co-
mo "compensación por desvalorización monetaria" se depri-
men los gastos por concepto de intereses y, consecuente-
mente, los egresos totales. 
d) Total financiamiento: i)-ii)+iii)+iv) =» -c 

Financiamiento neto; resulta de la suma algebraica de 
las operaciones de financiamiento: Colocación y Amortiza-
ción de la deuda pública. Banco Central y Fondo Unificado 
y Otros Financiamientos. 

i) Colocación de deuda pública: colocación de títu-
los y valores tales como Letras de Tesorería, Bonos Exter-
nos, empréstitos, etc. 

ii) Amortización de deuda pública: amortización de 
las deudas contraídas mediante títulos y valores (véase Co-
locación de deuda pública). 

Como se apuntó en los comentarios a la serie In-
tereses de deudas, desde 1979 56/se computa como amortiza-
ción, además de los pagos realizados por ese concepto, la 
parte de los pagos por intereses que se consideran compen-
sación por desvalorización monetaria. 

55/ Las inversiones cuyos pagos se efectúan a través de la 
TGN son solo una parte pequeña de Ja inversión total del sector 
público. 

56/ Como se ha señalado, en este trabajo se presentan los 
datos de 1978 obtenidos siguiendo el mismo criterio aplicado 
por la Tesorería desde 1979. 
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Amortización ordinaria de deuda publica: pagos rea 
lizados en concepto de amortización de deuda pública inter 
na y extema. 

Intereses considerados como amortización de deuda 
pública o amortización del ajuste: parte de los pagos rea-
lizados por intereses de la deuda pública interna y extema 
(considerados como compensación por la desvalorización mone-
taria); incluye también los ajustes o actualizaciones de la 
deuda pública indexada. 

iii). Banco Central de la República Argentina y Fon-
do Unificado de Cuentas Oficiales: adelantos transitorios 
del Banco Central a la Tesorería e imputaciones contra ei 
conjunto de depósitos oficiales en él sistema financiero. 

iv) Otros financiamientos: restantes operaciones 
de financiLamiento y variaciones de caja, incluye la amorti-
zación de otras deudas. 

Amortización de otras déudas: 57/ amortización de 
deudas bancarias y otras no identificadas con precisión, inr 
cluídas algunas con proveedores. 

Tal como se dice en el comentario a la serie Inte-
reses de deudas, se computa como amortización la parte de 
los pagos por intereses que se consideran compensación por 
desvalorización monetaria. 

Amortización ordinaria de otras deudas: pagos rea-
lizados en concepto de amortización de otras deudas. 

Intereses considerados como amortización de otras 
deudas o amortización del ajuste: parte de los pagos reali-
zados por intereses de otras deudas (considerados como com-
pensación por la desvalorización monetaria); incluye también 
los ajustes o actualizaciones de las deudas indexadas. 

íl. Transformaciones de la información obtenida en la fuente. 
A los efectos de construir las series de esta publicación 
se realizaron algunas transformaciones con el objeto de a-
gregar los movimientos no presupuestarios (no previstos en 
el Presupuesto) con los presupuestarios; dicha agregación 
varía en el tiempo a medida que cambian de carácter los ru-
bros correspondientes. 58/ A continuación se detallan las 
transformaciones efectuadas. 59/ 

57/ Aparece como rubro diferenciado de financiamiento a par-
tir de mayo de 1980. Desde 1978 hasta entonces, está incluido 
sin discriminar en Amortización de la Deuda Pública. 

58/ En todos los casos, los egresos presupuestarios fueron 
tomados sin tener en cuenta a qué ejercicio correspondía la o~ 
bligación que cancelaban. 

59/ Las series no mencionadas se presentan en este trabajo 
tal como las publica la Tesorería. 
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Ingresos no tributarios: hasta 1977 siama de ingre-
sos rio tributarios mas "otros ingresos de fondos" 60/; a 
partir de 1978, ingresos no tributarios más "otros" del i-
tem "otros ingresos de fondos". 

Transferencias corrientes: hasta 1977, transferenr 
cias para financiar erogaciones corrientes mas anticipos re-
integrables del rubro "otros egresos de fondos". 

Inversiones financieras: hasta 1977, inversion fi-
nanciera más amortización de otras deudas menos reembolso de 
préstamos; desde 1978, inversion financiera más créditos do-
cumentarios y anticipos reintegrables de "otros egresos de 
fondos" menos reembolso de préstamos y reintegro de antici-
pos y regularización de créditos documentarios de "otros ir-
gresos de fondos". 

. Transferencias de capital: hasta 1977, transferen-
cias para financiar erogaciones de capital mas créditos do-
cumentarios de "otros egresos de fondos" y otros de "otros 
egresos de fondos" menos "otros ingresos de capital"; desde 
1978, transferencias para financiar erogaciones de capital 
más cancelación de obligaciones varias y otros de "otros e-
gresos de fondos" menos otros ingresos de capital. 

Otros financiamientos: operaciones a corto plazo 
más documentos de cancelación de pagarés, variaciones de ca-
ja, bono de compensación Decreto 797/77, amortización de o-
tras deudas (desde mayo de Í980), uso neto de adelantos 
(desde junio de 1980) y anticipos Ley 22.229 (desde agosto 
de 1980). 

60/ "Otros ingresos de fondos" y "Otros egresos de fondos" 
corresponden a los movimientos no presupuestarios aludidos más 
arriba. 
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1. Denominación de la estadística: Impuestos recaudados por la 
Dirección General Impositiva. 

2. Series correspondientes a la estadística: páginas 296 a 316 
3. Definición general: series de la recaudación de impuestos 

nacionales a través de la Dirección General Impositiva. 
4. Fuente primaria: Dirección General Impositiva. 
5. Publicado en: Dirección General Impositiva. Estado compara-

tivo de la recaudación. 
6. Disponible desde 1957. 
7. Frecuencia con que se recoge la información y periodicidad 

con que se la encuentra disponible: mensual 61/ 
8. Cobertura: registra la recaudación de los impuestos naciona 

les (excepto los que gravan el comercio exterior), incluido^ 
los recaudados o retenidos por otros organismos por cuenta 

--de la DGI. 
9. Clasificaciones y definiciones 

La estadística mensual de la DGI clasifica a los impuestos 
en tres grupos: los coparticipados, los que ingresan a la 
Tesorería General de la Nación y los no coparticipados. 62/ 
Dentro de cada categoría la información se presenta discri-
minada por impuesto. La DGI también publica, con periodi-
cidad trimestral, la recaudación impositiva según la Clasi-
ficación Latinoamericana Comíin de los Ingresos Tributarios 
y Paratributarios (CLACIT), según la cual los distintos im-
puestos se agrupan en: 

- Impuestos internos sobre mercancías y servicios 63/s 
- Impuestos sobre el patrimonio; 
- Impuestos sobre los ingresos e 

Impuestos varios. 
Las series presentadas en esta publicación reagrupan la re-
caudación impositiva según él tipo de demostración de capa-

61/ En el "Estado comparativo de la recaudación", junto conj 
la información acerca de la recaudación del mes de,referencia,se 
publica el acumulado desde comienzos del año y las cifras corres-
pondientes al mismo mes del año anterior y el acumulado respectip 
vo. La DGI elabora para su uso información con periodicidad dia-
ria. 

62/ Los impuestos más importantes de la primera clase en 
¡1983 fueron el IVA, los impuestos internos unificados, el impues-
|to a las ganancias y el impuesto sobre los capitales (ley 212871) 
de la segunda: el impuesto a la transferencia de combustibles 
(decreto ley 17597/67) y el impuesto sobre sellos; y de la ter-
cera: el fondo nacional de autopistas (decreto ley 19408/71) y 
el impuesto para acción social (ley 22752). 

63/ Representa alrededor del 70% del total; el más importan-
te es el IVA. 

87 



cidad contributiva que sea gravada. 64/ 
Los grupos de impuestos seleccionados y su composicion son 
los siguientes: 

a) Sobre los ingresos: impuestos sobre las ganancias 
más impuestos de emergencia y regularizacion. 

i) Sobre las ganancias: impuestos sobre: ganan-
cias, réditos, ganancias eventuales, premios de juegos, be-
neficios eventuales, beneficios adicionales provenientes de 
inversiones de capital externo, remesas de utilidades al ex-
terior, para acción social y otros. 

ii) Impuestos de emergencia y regularizacion so-
bre ingresos: impuestos de emergencia sobre réditos y remu-
neración del trabajo personal y regularizacion de impuesto ^ 
los réditos'i 

b) Impuestos sobre el patrimonio: tenencia de patri-
monio más transferencia de patrimonio. 

i) Sobre tenencia de patrimonio: impuestos sobré 
tierras libres de mejoras, capitales y patrimonio, patrimo-
nio neto, parque automotor, revalüo de hacienda, sustitutivd 
del gravamen a la transmisión gratuita de bienes, capitales 
de empresas, enriquecimiento patrimonial a título gratuito, 
tierras aptas , emergencia sustitutivo del. gravamen a la 
transmisión gratuita de bienes, regularizacion tributaria 
Ley N° 20532, depositos de actualización, emergencia, auto-
motor, otros. 

ii)- Sobre transferencia de patrimonio: impuesto 
a la transferencia de valores mobiliarios, divisas, automo-
tores. 

c) Impuestos sobre la producción y el consumo: im-
puestos a ventas y vaíor agregado, combustibles y lubrican-
tes, internos unificados y otros. Los impuestos a los com-
bustibles y lubricantes se componen de: adicional aceites 
lubricantes, transferencia de combustibles, lubricantes, 
aeronafta, emergencia nafta. 

d) Impuestos sobre sueldos y salarios 65/; para edu-
cación técnica. 

e) Otros impuestos: sellos, tasas judiciales. 

64/ Se presenta también el agregado de los impuestos recau-
dados por la DGI y por la Aduana y los aportes previsionales: 
Véase la serie: Impuestos y aportes previsionales nacionales. 
Total de impuestos y aportes (página 295 ) 

65/ Se presenta también un agregado que surge de considerar 
a los aportes previsionales como un impuesto sobre los sueldos yj 
salarios: Véase la serie Impuestos y Aportes Previsionales Nacio-
nales. Impuestos sobre sueldos y salarios (página 310 ) 
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lo. Forma de computo 
Diariamente, el Banco de la Nación Argentina acredita en ca-
da una de las cuentas correspondientes a cada impuesto, lés 
depósitos efectuados por los contribuyentes 66/. También 
diariamente el Banco Nación realiza las transferencias per-
tinentes a la Tesorería General de la Nación, a las provin-
cias y demás destinatarios, debitando tales montos de las 
cuentas aludidas, lo que lleva nuevamente sus respectivos 
saldos a cero. Previo al débito de las transferencias, el 
Banco cobra sus comisiones (5%p)y transfiere lo correspon -
diente al Fondo Estímulo (3%o)que luego se distribuye entre 
el personal). 
La estadística registra como recáudacion del día el ..saldo 

_ de cada cuenta luego de debitados la comî sion .y el Fondo Es-
tímulo y antes de efectuar las transferencias a los distin-
tos destinatarios de lo recaudado (Tesorería, provincias,etc 
La recaudación mensual, por su parte, resulta de acumular lap 
recaudaciones de todos los días hábiles de cada mes calenda-
rio. 
En consecuencia, la estadística refleja lo efectivamente in-
gresado a la DGI (criterio "caja"), discriminado por impues-
to, neto de devoluciones y reembolsos e incluye las penali-
dades (multas e intereses) por pago fuera de término; solo 
cuando se establece una moratoria, blanqueo o régimen de fa-
cilidades de pago en uno o varios impuestos a la vez se re-
gistra por separado el monto correspondiente. Los datos in-
cluyen todo lo recaudado con independencia de la afectación 
o destino de dicha recaudación, ya que el dato se obtiene anf 
tes de su discriminación por destino. 67/ 
El caso del Impuesto al Valor Agregado es especial, ya que 
su saldo se ve afectado no solo por los depósitos de los con 
tribuyentes y las devoluciones y reembolsos comunes a los de-
más impuestos, sino también por los reembolsos del impuesto 
establecidos para las exportaciones y por los diversos estí-
mulos a las exportaciones no tradicionales (sea por el tipo 
de producto, sea por el mercado al cual se envía) que se a-
bonan con cargó a la cuenta de recaudación del impuesto como 
si fuera un reintegro. 

66/ Los depósitos incluyen los pagos mediante certificados 
de cancelación de deudas. 

67/ Por ejemplo, se incluyen los fondos que con posteriori-
dad han de transferirse a las provincias y a la Municipalidad de 
la Ciudad de Buenos Aires en concepto de coparticipación federal. 
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1. Denominación de la estadística: Impuestos sobre el comer-
cio exterior. 

2. Series correspondientes a la estadística, paginas 306 a 30 
3. Definición general: Series de la recaudación de la Adminis-

tración Nacional de Aduanas en concepto de derechos de im-
portación y exportación y tasas aduaneras, y tasas portua-
rias recaudadas por la Administración General de Puertos. 

4. Fuente primaria: Administración Nacional de Aduanas y Admi 
nistración General de Puertos. 

5. Disponible desde 1958. 68/ 
6. Frecuencia con que se recoge la información y periodicidad 

con que se encuentra disponible: mensual 
7. Cobertura: registra la recaudación de todas las Aduanas del 

país 69/ en concepto de derechos de importación y exporta-
ción y derechos de estadística 7£/; por su parte, la serie 
de tasas aduaneras y portuarias incluye las tasas percibi-
das, tanto por la ANA cuanto por la AGP 71/ y otros ingre 
Sos de la ANA (multas y varios). 

8. Clasificaciones y definiciones 
Para su presentación en este trabajo, se han construido las 
siguientes series: 

- Impuestos sobre el comercio exterior: agregado de los 
derechos de importación., los derechos de exportación y las 
tasas aduaneras y portuarias: i) + ii) + iii) 

i) Derechos de importación: incluye exclusivamente 

68/ Los derechos de exportación comenzaron a ser percibi-
dos por la Aduana a partir de octubre de 1962. Vease infra: Cla-
sificaciones y Definiciones. 

69/ Se trata de la recaudación bruta de impuestos y tasas 
sobre el comercio exterior. Incluye, por tanto, las comisiones 
bancarias y el"fondo estímulo" que se distribuye entre el per-
sonal, ademas de las comisiones que percibe la Aduana por rete-
ner impuestos por cuenta de otros organismos (sobre estas opera-
ciones por cuenta de terceros también se efectúan las retencio-
nes para el fondo estímulo, las que, por ello, están incluidas 
en la recaudación aduanera). 

70/ La Aduana también retiene otros impuestos por cuenta 
de terceros, especialmente el IVA. Las comisiones pertinentes 
aparecen sumadas a las tasas. 

71/ La AGP cobra en los puertos tasas por servicios simi-
lares a los prestados por la ANA en las aduanas secas; entre o-
tros, almacenaje, uso de elementos mecánicos, grúas, etc. 
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los montos brutos ingresados por tal concepto, 72/ excluí-
dos los recargos y multas que en cadá casó puedan corres-
ponder; tampoco incluye tasas por servicios ni gasto fijo , 
alguno, excepto el derecho de estadística de importación 73/. 

ii) Derechos de exportación: comprende exclusivamen 
te los montos brutos ingresados por tal concepto 74/, ex-
cluidos los recargos y multas que en cada caso puedan co-
rresponder; tampoco incluye tasas por servicios ni gasto fi-
jo alguno, excepto el derecho de estadística de exportaciori. 

iii) Tasas aduaneras y portuarias: incluye las tasas 
percibidas por la Administración Nacional de Aduanas y por 
la Administración General de .Puertos por servicios a las 
mercaderías 75/ y por los servicios dé verificación de desj-
tino; se incluyen, además, las multas y los ingresos varios; 
de la Áduáíia. 

72/ Los derechos de importación son recaudados en su tota-
lidad por la Aduana desde 1962; con anterioridad, solo una par-
te de los mismos tenían formalmente tal carácter, mientras que 
los "recargos cambiarlos" eran aplicados sobre las correspondietí-
tes operaciones en divisas. Por tal motivo, la estadística que 
aquí se presenta refleja, sumados, los valores correspondientes 
a uno y otro concepto, ya que los aludidos recargos operaban, d^ 
hecho, como derechos adicionales sobre las importaciones. Dado 
que no se cuenta con una desagregación mensual de tales recargosi 
cambiarlos, se procedió a prorratear la cifra anual en función 
de la recaudación aduanera. La fuente de los datos anuales es: ; 
Banco Central: Gobierno General. Cuenta de Ingresos y Gastos Co-
rrientes , Buenos Aires, 1976. 

73/ Durante los períodos en los que estuvo vigente. 
74/ Los derechos de exportación recien en octubre de 1962 

aparecen con tal nombre en la recaudación aduanera; con anterio-
ridad,e incluso durante 1962 y 1963,se aplicaban retenciones 
cambiarías en la negociación de las divisas que, de hecho, teníai 
el carácter de derechos a las exportaciones. Los valores corres 
pondientes a ambos conceptos se presentan sumados. Dado que sol 
pudo obtenerse el monto anual de las retenciones cambiarlas alu-
didas, fue necesario prorratear mensualmente tal cifra en fundó 
del monto de las exportaciones registradas en el período.La; fuen 
te de los datos anuales es la utilizada también para los recárgo 
cambiarlos que gravaban las importaciones. 

75/ Servicios de almacenaje, estibaje, usó de grúas y otro 
elementos mecánicos, uso de puertos, ocupación de inmuebles, etc 
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9. Forma de computo 
Los ingresos que computa la ANA son el producto de los de-
pósitos efectuados por los contribuyentes -previo al movi-
miento de las mercancías-en las cuentas bancarias habilita-
das al efecto. La estadística registra los saldos diarios 
con anterioridad a los débitos en concepto de comisiones 
bancarias, fondo estímulo y transferencia a la Tesorería 
General de la Nación, correspondientes a operaciones reali-
zadas por todas las aduanas del país. La recaudación men-
sual resulta de acumular las recaudaciones de todos los días 
hábiles de cada mes calendario. Por su parte, las tasas 
portuarias se computan a partir de las liquidaciones efec-
tuadas por las administraciones de cada uno de los puertos. 





1. Denominación de la estadística: Recaudación del Sistema Na-
cional de Prevision Social. 76/ 

2. Series correspondientes a la estadística, páginas 312,317 y 318 
3. Definición general: ingresos del Sistema Nacional de Previ-

sión Social, provenientes de los aportes realizados por ero 
pleados, empleadores y trabajadores autónomos y otros in-
gresos del Sistema. 

4. Fuente primaria: Ministerio de Acción Social, Subsecretaría 
de Seguridad Social. 

5. Publicado en: Subsecretaría de Seguridad Social: Boletín Eá-
tádístico del Sistema de Seguridad Social. 

6. Disponible desde: 1966. 
7. Frecuencia con que se elabora la información y periodicidad 

con que se la encuentra disponible: mensual. 
8. Retraso entre el período que cubre la información y su dis-

ponibilidad: el Boletín Estadístico es una publicación a-
nual, mediante la cual se dan a conocer simultáneamente los 
datos correspondientes a todos los meses de un año calenda-
rio. El retraso, por tanto, es variable y suele superar el 
año. 

9. Cobertura: registra los ingresos del Sistema Nacional de 
Previsión Social, originados en aportes, moratorias, inte-
reses del Fondo Nacional de Reserva, transferencias de laá 
Cajas de Subsidios Familiares 77/ y otros 78/. 

io. Clasificaciones y definiciones: En este trabajo se presen-
tan tres series i 

Ingresos totales del Sistema Nacional de Previsión So-
cial, que incluye todos los conceptos descriptos en el iteiA 
anterior, y se compone de los siguientes conceptos: 

i) Impuestos y aportes provisionales nacionales. Im-
puestos sobre sueldos y salarios: aportes previsionales. 
Registra los ingresos del Sistema excluida la contribución 
establecida por la Ley 22.293. En este trabajo los apor-
tes previsionales son considerados coino un impuesto sobre 

76/ Comprende las Cajas Nacionales de Previsión de Indus-
tria, Comercio y Actividades Civiles, para el Personal del Es-
tado y Servicios Públicos y para Trabajadores Autónomos. Exclu-
ye, por tanto, al Instituto de Ayuda Financiera para el Pago de 
Retiros y Pensiones Militares y la Caja de Retiros, Jubilaciones 
y Pensiones de la Policía Federal, cuyos recursos provienen di-
rectamente de transferencias del Tesoro Nacional, y las cajas 
provinciales y municipales. 

77/ Estas transferencias permiten hacer frente al pago de 
salario familiar a los beneficiarios del Sistema. 

78/ A partir de noviembre de 1980, los aportes patronales 
fueron reeemplazados por una contribución impositiva provenien-
te de la afectación parcial de la recaudación del Impuesto al 
Valor Agregado (IVA), en virtud de la Ley 22.293. 
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los sueldos y salarios, por lo que también se los presenta 
agregados 79/, en otra série con el impuesto (recaudado 
por la DGI) para Éducación Técnica, que también grava las 
remuneraciones del trabajo. 

ii) Contribución Ley 22.293 al Sistema Nacional de Pre-
vision Social, que consigna los ingresos de ese origen al 
sistema. Son las transferencias recibidas de la Dirección 
General Impositiva provenientes de la afectación parcial de 
la recaudación del Impuesto al Valor Agregado, qüe compen-̂  
san la eliminación de los aportes patronales a partir de 
noviembre de 1980. 

79/ Véase la serie: Impuestos y aportes previsionales. Im-
puestos sobre sueldos y salarios (página 310). 
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1. Denominación: Esquema de ahorro-inversion y financiamien-
to del Sector Publico Argentino. 

2. Cuadros con las principales series de la estadística: pá-
ginas 139 a 161 

3. Definición general: Series básicas de ejecución presupues-
taria consolidada del Sector Público Argentino y de sus 
componentes. 80/ 

4. Fuente primaria: Secretaría de Hacienda, Dirección Nacional 
de Programación Presupuestaria. 

5. Publicado en: Secretaría de Hacienda, Dirección Nacional de 
Programación Presupuestaria: Sector Público-Esquema de aho-
rro-invérsion y financiamiento, 1961-1979, Buenos Aires, 
1982. Están disponibles cifras provisorias para 1980 y 19í 
además de las correspondientes al Presupuesto Definitivo de 
1982 81/ y al Presupuesto Ajustado para la Administración 
Nacional y las Empresas de 1983. 82/ 

6. Disponible desde 1961. , 
7. Frecuencia con que se elabora la información y periodicidad 

con que se encuentra disponible: anual. 
8. Información resultante de la elaboración efectuada por la 

Dirección Nacional de Programación Presupuestaria a partir 
de s 

Cuenta General del Ejercicio correspondiente a los Orga-
nismos de la Administración Nacional, confeccionada por 
la Contaduría General de la Nación. 
Información presupuestaria 84/ de las provincias, del 
Territorio Nacional de la Tierra del Fuego, Antártida e 
Islas del Atlántico Sur y de" la Municipalidad de la Ciu-
dad de Buenos Aires. 

80/ Los componentes considerados son: 
Administración Nacional, conformada por la Adminis-

tración Central, las Cuentas Especiales y los Organismos Descen-
tralizados (véase la metodología de la estadística Movimiento 
de Fondos de la Tesorería General de la Nación). 

Provincias y Territorio Nacional de la Tierra del 
Fuego, Antártida e Islas del Atlántico Sur. 

. Municipalidad de la Ciudad de Buenos Aires. 
Empresas y Sociedades del Estado Nacional y Entes 

Binacionales, y 
Sistema Nacional de Seguridad Social 

81/ El Presupuesto Definitivo difiere poco de la ejecución 
presupuestaria que finalmente habrá de verificarse. 

82/ La información disponible para 1982 presenta agregadas 
las cifras de las provincias con las de la Municipalidad de la 
Ciudad de Buenos Aires. 

83/ Como se dice más arriba, para 1982 se ha utilizado el 
Presupuesto Definitivo y para 1983 el Presupuesto Ajustado. 

84/ Habitualmente se utiliza el Presupuesto Definitivo. 
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. Balances y Cuentas de Fuentes y Usos de las Empresas y 
Sociedades del Estado y de los Entes Binacionales, y 
Datos Estadísticos de las Cajas Nacionales de Prevision 
elaborados por el Ministerio de Acción Social, Subsecre-
tatía de Seguridad Social. 

9. Cobertura: Representa la ejecución presupuestaria (recur-
sos ingresadós-caja-y gastos comprometidos) de los compo-
nentes del Sector Público Argentino. 85/ Es decir que ex-
cluye ciertos entes a pesar de que, por la función que cum-
plen o por ser propiedad del Estado o de los componentes 
considerados, pertenecen al Sector Público. Tal el caso 
de las municipalidades (fuera de la de la Ciudad de Bueno^ 
Aires), el Consejo Federal de Inversiones, los bancos ofi-
ciales, l^s cajas provinciales de prevision, las socieda-
des interjurisdiccionales como "Cinturon Ecológico Area Me-
tropolitana Sociedad del Estado" (CEAMSE), etc. Tampoco se 
incluyen las empresas de las que el Estado se hizo cargo 
precautoriamente, tales como Siam Di Telia, Editorial Codex, 
los canales no estatales de T.V., etc. 

10. Clasificaciones y definiciones. 
El esquema de ahorro-inversion y financiamiento del Sector 
Público se ha desarrollado con el objeto de precisar cuál 
es la contribución de los distintos componentes del Sector 
a la formación del Ahorro Corriente y la responsabilidad 
de cada uno en la determinación de la necesidad de finan -
ciamiento o deficit del Sector Público, Por tal motivo, pa-
ra: evitar duplicaciones se ha procedido á cojxsolidar entre 
sí las cuentas de los respectivos componentes. En particu-
lar, los pagos verificados entre componentes del Sector Pú-
blico han sido agrupados en el rubro "erogaciones por con-
tribuciones" (en la cuenta del componente que efectúa el 
pago) y en el de "financiamiento por contribuciones" (en 
la cuenta del componente receptor). Como es obvio, esta 
operación altera las cifras originales de cada uno de lot 
componentes, circunstancia que debe tenerse presente al 
considerar a cada uno de ellos por separado. 
Por otra parte, es necesario resaltar que, dado el objetive 
planteado, se procedió a agregar ingresos y gastos de los 
distintós componentes sin distinguir el diferente caráctei 
que revisten según la naturaleza de cada uno de ellos; así, 
los ingresos corrientes incluyen tanto impuestos como ven-
tas de las empresas, y los gastos corrientes, por su parte, 
suman gastos en bienes finales, con los originados en la 
adquisición de bienes intermedios. 
Esta circunstancia, unida a la gran cantidad de series que 
integran el Esquema,'ha obligado a que, en este trabajo,se 
presenten solo algunos cuadros con series seleccionadas. 

85/ Véase el punto 3, Definición General y la correspondien-
te nota al pie. 
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algunas de ellas parcialmente transformadas. 
En el punto 12. "Presentación de la información" se enume-
ran tales cuadros y se formulan comentarios acerca de los 
mismos. 
A continuación se describen las series que conforman el Es-
quema tal cual lo presenta la Secretaría de Hacienda. 86/ 
El Esquema esta conformado por seis grupos de series: 
a) Series correspondientes al Consolidado Sector Público. 

Agregado de los esquemas A-I^F correspondientes a cada 
uno de los componentes del Sector Publico Argentino. 

b) Series correspondientes al Consolidado Administración 
Nacional. 
Agregado de los esquemas A^I-F correspondientes a la 
Administración Central, Cuentas Especiales y Organis-
mos Descentralizados. 87/ 

c) Series correspondientes al Consolidado Provincias y 
Tierra del Fuego. 
Agregado de los esquemas A-I-F correspondientes a cada 
una de las provincias y al Territorió Nacional de Tie-
rra del Fuego, Antártida e Islas del Atlántico Sur. 

d) Series correspondientes al esquema A-I-F de la Munici-
palidad de la Ciudad de Buenos Aires. 

e) Series correspondientes al esquema A-I-F del Sistema 
Nacional de Seguridad Social. 88/ 

86/ Además de las series a precios corrientes, ía publica-
ción aludida presenta series a precios constantes y expresadas 
como porcentaje del Producto Bruto Interno. 

87/ Entre los Organismos Descentralizados se incluye a las 
Cajas que integran el Sistema Nacional de Seguridad Social, pe-
ro de ellas sólo se computan los gastos de funcionamiento y los 
recursos con que son atendidos, mientras los pagos por pasivida-
des (jubilaciones, pensiones) que efectúan y los restantes re-
cursos (fuera de los que están afectados para gaátos de f^incio-
namiento) se computan en el esquema A-I-F correspondiente al 
Sistema Nacional de Seguridad Social. El Presupuesto de 1983 
brinda similar tratamiento a los gastos de fimcionamiento de los 
bancos oficiales. 

88/ Los gastos de funcionamiento y los recursos con los que 
son atendidos están incluidos, junto con los de los demás orga-
nismos descentralizados, en el Consolidado Administración Nacio-
nal; por lo tanto, el esquema A-I-F de Seguridad Social sólo in-
cluye las erogaciones propias de su función específica y los re-
cursos con que son atendidas. 
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f) Series correspondientes al Consolidado Empresas, Socie-
dades del Estado y Entes Binacionales. 89/ 

Los.conceptos utilizados en la elaboración de la informa^ 
cion responden a las definiciones establecidas en las nor-
mas para la confección del Presupuesto vigente en 1979. 
Cada uno de los seis grupos de series mencionados está 
constituido por las series siguientes (con las salvedades 
que en cada caso se indican): 
a) Recursos corrientes: recursos tributarios y no tribu-

tarios: i) + ii) 
i) Recursos tributarios: para :las Provincias y Tie-

rra del Fuego y la Municipalidad de la Ciudad de 
Buenos Aires, recursos tributarios de jurisdicción 
nacional (coparticipación) y de jurisdicción pro-
vincial o municipal, 

ii) Recursos no tributarios: para las Provincias y 
Tierra del Fuego y la Municipalidad de la Ciudad 
de Buenos Aires, recursos no tributarios de juris-
dicción nacional (regalías) y de jurisdicción pro-
vincial o municipal; para las Empresas, Socieda-
des del Estado y Entes Binacionales, recursos por 
ventas y otros recursos corrientes (provenientes 
de actividades no específicas: alquileres, intere-
ses cobrados por prestamos o depósitos, etc.) 

b) Erogaciones corrientes: erogaciones en personal, bie-
nes y servicios, intereses de deudas, transferencias 
y otras erogaciones corrientes i.'+. ii +/iii -t iy + v 
i) Erogaciones en personal: incluye las remuneracio-

nes más los aportes personales y patronales a las 
Obras Sociales 90/ y al Sistema Nacional de Pre-
visión Social 91/; las erogaciones en personal 
del Sistema de Seguridad Social están computadas 
en el Consolidado de la Administración Nacional. 

ii) Erogaciones en bienes y servicios: incluye la com-
pra de bienes de consumo, insumos y servicios no 
•personales; las erogaciones en bienes y servicios 
del Sistema de Seguridad Social están computados 
en el Consolidado de la Administración Nacional. 

89/ Hasta 1976 el conjunto de empresas varía con el tiempo, 
debido a la paulatina incorporación de nuevas empresas a medida 
que fueron siendo creadas. A partir de 1977-se mantiene cons-
tante el conjunto de empresas considerado. La lista de estas 
empresas se detalla en el Anexo. 

90/ Las Obras Sociales sólo se incluyen en el Esquema A-I-I 
en la medida en que originan egresos por aportes -que se inclu-
yen en las erogaciones en personal- y por transferencias para 
cubrir déficits operativos -incluidos en transferencias. 

91/ Los aportes al Sistema Nacional de Previsión Social a-
parecen también como ingresos del sistema: es la única excepción 
en la metodología seguida para efectuar la consoiTdad.óñ' (véase ' 
Foraa de Cómputo). 
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iii) Erogaciones por intereses de deudas: incluye ex-
clusivamente la parte de las erogaciones por tal 
concepto que no es considerada compensación por 
desvalorización monetaria 92/, es decir, que só-
lo refleja lo que se considera interés real. 
Cuando las hay, las erogaciones por intereses de 
deudas del Sistema de Seguridad Social están com-
putadas en el Consolidado de la Administración Na-
cional . 
- Erogaciones por intereses de deudas internas: 
. corresponde a las erogaciones en concepto de 
"intereses reales" por títulos públicos y las 
otras deudas (principalmente bancarias) denomi-
nadas en moneda nacional. 

- Erogaciones por intereses de deudas extemas: 
corresponde a las erogaciones en concepto de 
"intereses reales" por los títulos públicos y 
las otras deudas (principalmente bancarias) de-
nominadas en moneda extranjera. 

iy) Erogaciones por transferencias: figuran aquí ex-
clusivamente las transferencias para gastos co-
rrientes y de capital realizadas por los distin-
tos componentes al Sector Privado, ya que las e-
fectuadas a otros componentes del Sector Público 
(Erogaciones Figurativas según la nomenclatura 
presupuestaria) se computan como Erogaciones por 
contribuciones que desaparecen en el consolidado; 
las transferencias registradas para el Sistema de 
Seguridad Social corresponden al pago por pasivi-
dades a los beneficiarios del Sistema, 

v) Otras erogaciones corrientes: corresponden a gas-
tos corrientes de las Empresas y Sociedades del 
Estado y de las Cajas que integran el Sistema de 
Seguridad Social que no hacen al objeto de las 
mismas. 

92/ A partir de 1979, las normas para la elaboración del 
Presupuesto distinguen entre lo que bajo la forma de intereses 
o de indexación, en su caso, significa una compensación por des-
valorización monetaria (que se computa como amortización de las 
deudas respectivas) y el resto de las erogaciones por intereses, 
que equivaldría a interés real(que se computa como pago de inte-
reses). El mismo criterio es seguido en todas las cuentas del 
Sector Público desde entonces (Véase comentario metodológico al 
Movimiento de Fondos de la Tesorería General de la Nación). 
Dado que, para la elaboración de los Esquemas A-I-F se utiliza-
ron las normas vigentes en 1979, se reconstruyó hacia atrás es-
ta serie y la. de amortización de deudas con este nuevo crite-
rio, haciéndolas homogéneas. 
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c) Ahorro corriente: diferencia entre los recursos co-
rrientes y las erogaciones corrientes. 

d) Recursos de capital: incluye el producido de ventas 
de bienes de activo fijo y el reintegro de présta-
mos . 

e) Erogaciones de capital: inversion física y financie-
ra: i + ii 
i) Inversión física: inversion en bienes de capital 

y en construcciones; equivale a la inversión real 
mas la inversión en bienes preexistentes 93/; la 
inversión física del Sistema de Seguridad Social 
está computada en el Consolidado de la Adminis-
tración Nacional. 
- Inversión en Bienes de Capital: inversión en 
bienes nuevos y preexistentes. 

Inversión en bienes nuevos: incluye las ero-
gaciones en bienes nuevos de prodvicción na-
cional y en bienes importados no usados an-
teriormente en el país; junto con la Inver-
sión en Construcciones, compone la "Inversiói 
Real" 
Inversión en bienes preexistentes: incluye 
la compra de bienes de capital de producción 
nacional o extranjera- ya utilizados en el 
país; en particular, incluye las expropiacio-
nes cuando éstas no están asociadas a inver-
siones publicas. 94/ 

- Inversión en construcciones: incluye las eroga-
ciones por construcción dé obras públicas y todas 
las erogaciones conexas (proyecto, expropiacio-
nes, equipamiento) 

93/ A partir de 1980, las normas presupuestarias introdu-
cen el concepto de Inversión Real, que implica distinguir la 
compra de bienes de capital nuevos (o recién importados) de la 
con̂ jra de bienes preexistentes en el país; los primeros junto 
con las construcciones componen la Inversión Real, que intenta 
reflejar aumentos efectivos de la Inversión Bruta Interna y no 
meros traspasos de dominio sobre bienes de capital ya computa-
dos como inversión de otro agente económico. Sin embargo debe 
hacerse notar que, dada la inetodología de imputación seguida, 
solo se registra aquí las obligaciones a cancelar durante el e-
jercicio, que solo accidentalmente coinciden con la incorpora-
ción real de los activos físicos. Por otra parte, nótese que no 
se trata de la inversión neta, para obtener la cual sería nece-
sario deducir las desinversiones por ventas de activo y las de-
preciacionés de los activos por obsolescencia. Véase discusión en 
Dirección Nacional de Programación Presupuestaria: Sector Publico, 
Esquema de Ahorro, Inversión y Financiamiénto,Buenos Aires,1982; 
(pág. 20 y siguientes). 

9áy--E:&-jel__c,ssp,_de_„Jás.._expxQP-iacÍQn- ...con. el sis-
tema de "Concesión de Obra Publica". 
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ii) Inversion financiera: préstamos y aportes de capi-
tal. 

f) Financiamiento por contribuciones: transferencias, pres-
tamos y aportes de capital recibidos de otros componen-
tes del Sector Público, clasificadas según su origen 
(componente del Sector Publico que efectúa la transfe-
rencia) . 

g) Erogaciones por contribuciones: transferencias, prés-
tamos y aportes de capitalj efectuados a otros compo-
nentes del Sector Público. 95/ 

h) Recursos totales: recursos corrientes, recursos de ca 
pital y financiamiento por contribuciones: a •+ d + f 

i) Erogaciones totales: erogaciones corrientes, de capital 
y por contribuciones: b + e 4- g 

j) Necesidad de financiamiento: diferencia entre eroga-
ciones totales y recursos totales. 

k) Financiamiento neto: uso neto del crédito interno y ex-
temo menos adelantos netos a proveedores:i + ii - iii 
i) Uso neto del crédito interno: uso del crédito in-

terno menos amortizaciones del crédito interno. 
- Uso del crédito interno: incluye la colocacion 

de deuda pública en moneda nacional y los cré= 
ditos bancarios denominados en pesos. 96/ 

- Amortización del crédito interno: incluye la 
amortización de la deuda pública y de otras 
obligaciones constituidas en pesos, así como 
la parte de los intereses considerada compensa-
ción por desvalorizacion monetaria. 97/ 

ii) Uso neto del crédito externo: uso del crédito ex-
temo menos amortización del crédito extemo. 

Usó del crédito externo: incluye la colocacion 
de deuda pública en moneda extranjera y los crét-
ditos bancarios denominados en divisas. 98/ 

- Amortización del crédito externo: incluye la . 
amortización de la deuda pública y de otras 
obligaciones constituidas en moneda extranjera, 
así como la parte de los intereses considerada 
compensación por desvalorización monetaria. 99/ 

95/ De acuerdo con la nomenclatura presupuestaria correspon-
den a las Erogaciones Figurativas. 
i 96/ En el caso de la Administración Nacional, solo incluye 
¡colocación de Deuda Pública-

97/ Véase supra nota a b) iii): Erogaciones por intereses 
de deudas, 

98/ En el caso de la Administración Nacional solo incluye 
bolocación de deuda pública. 

99/ Véase supra nota a b) iii): Erogaciones por intereses 
de deudas. 
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iii) Adelantos netos a proveedores: adelantos otorga-
dos a proveedores y contratistas en el ejercicio 
menos los otorgados en ejercicios anteriores. 

1) Financiamiento por el BGRA y variación neta de pasi-
vos de corto plazo: i + ii 

Financiamiento Banco Central: anticipos del Ban-
co Central a la Tesorería General de la Nación y, 
en algunos períodos, asistencia directa del Banco 
Central a Empresas del Estado y al Sistema de Se-
guridad Social. 100/ 

ii) Variación neta de los pasivos de corto plazo: re-
sultado neto de operaciones que modifican los ac-
tivos y pasivos financieros dentro del ejercicio 
considerado. 

Forma de computo: La Dirección Nacional de Programación 
Presupuestaria elabora la información primaria acerca del 
desempeño de la Administración Nacional procesada por la 
Contaduría General de la Nación (Cuenta General del Ejerci-
cio) y los datos provenientes de las provincias, las empre-
sas, etc. En particular, de la Cuenta General del Ejerci-
cio, surgen los recursos efectivamente ingresados en cada 
período y los gastos comprometidos correspondientes a la 
Administración Nacional. 101/ 
Además del reórdenamiento de las distintas cuentas con un 
sentido mas económico que el que surge de las clasificacio-
nes presupuestarias tradicionales, 102/ la elaboración de 
la SÉH consistió en homogeneizar la información histórica 
(1961-1979) y compensar las transferencias entre los dis-

100/ En realidad, el flujo financiero siempre; se produce 
a través de la Tesorería General de la Nación, aunque su afec-
tación esté predeterminada. 

101/ El compromiso es independiente del pago que lo can-
cela (Vease .comentario metodológico a la estadística Movimien-
to de Fondos de la Tesorería General de la Nación). El gasto 
comprometido surge de la suscripción de un contrato u orden de 
compra, según sea el caso, mediante el cual el organismo o ente 
DÚblico de que se trate adquiere un bien o encarga la ejecución 
ie una obra, contra cuya recepción total o parcial se compromete 
a pagar en la forma que el mismo contrato u orden de compra de-
talla. (Véase la sección introductoria: las estadísticas de fi-
nanzas publicas). 

102/ En particular, se presenta explícitamente una serie de 
^orro Corriente, como resultado de los ingresos y gastos de ese 
parácter. Por otra parte, las transferencias para financiar ere 
paciones de capital aparecen sumadas a las transferencias para 
financiar erogaciones corrientes y están consideradas como ero-
gación corriente del organismo de origen. 
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tintos componentes del Sector Publico a efectos de su con-
solidación. 103/ 
A partir de 1980, se utilizan conceptos distintos de los 
usados para la información histórica: es el caso del de In-
version Real (que reemplaza al tradicional de Inversion Fí-
sica) y del de gastos por adelantos a los contratistas, no 
considerados anteriormente. 104/ 

l2. Presentación de la información. 
Dado el volumen de la información contenida en el esquema 
de Ahorro-Inversión-Financiamiento, y teniendo en cuenta 
que se trata de datos anuales, se ha decidido presentar 
una selección de las principales series en forma de cua-
dros resumen. Estos cuadros son los siguientes: 105/ 
a) Consolidado del sector.público. 

El cuadro tiene por objeto informar sobre los princi-
pales determinantes de la necesidad de financiamiento 
del sector publico, y sobre la discriminación del fi-
nanciamiento entre uso del crédito y préstamos del BCM 
o variaciones de pasivos de corto plazo. La necesidad 
de financiamiento se conforma del -siguiente modo: 

i) Ahorro corriente del gobierno general (resulta-
do a su vez de los recursos y los gastos co-
rrientes) 

ii) Ahorro corriente de las empresas publicas, 
iii) Recursos y erogaciones de capital. 

b) Componentes del sector público. 
Para cada uno de los componentes del Sector Público 
(Gobierno General, compuesto a su vez por la Adminis-
tración Nacional, Provincias y Tierra del Fuego, Muni-

103/Las transacciones entre componentes del Sector Público 
ae computan por separado; así el pago por cualquier concepto 
efectuado por un componente a otro aparece como "Erogación por 
Contribución" y el ingreso como "Financiamiento por contribu-
ción" compensándose ambos en el consolidado. Vease: Secretaría 
de,Hacienda, Dirección Nacional de Programación Presupuestaria: 
iSector Publico, Esquema de ahorro-inversión-financiamiento 
1961-1979, Buenos Aires, 1982, pág. 16 y siguientes. 

104/Ello obedece a cambios introducidos en la confección de 
ios presupuestos de dichos años; en este trabajo, cuando ello ha 
sido posible, se han mantenido los criterios utilizados en años 
anteriores para posibilitar la comparación histórica, ademas de 
¡introducir los datos correspondientes a los nuevos conceptos. 

105/ Los datos se presentan en valores corrientes y en por-
centajes del PBI a precios corrientes de mercado. La serie de 
PBI utilizada para el cálculo resulta del empalme (en 1970) de 
líos datos publicados por el BCRA para 1950-1973 y 1970-1980; los 
valores para 1981 y 1982 se estimaron sobre la base del PBX a 
precios constantes y la variación de los índices de precios al 
consumidor y mayoristas. Esta serie difiere de la publicada por 
la Sei:retaría._dê  Hacienda. 
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cipalidad de la Ciudad de Buenos Aires y Sistema Nacio-
nal de Seguridad Social y empresas públicas y socieda-
des binacionales) se presenta una información similar 
a la del cuadro anterior, agregando a ésta los recursos 
y las erogaciones por contribuciones. 

c) Operaciones corrientes del Gobierno General. 
Este cuadro desagrega las operaciones corrientes del Go-
bierno que dan como resultado el ahorro corriente. Los 
recursos se descomponen entre tributarios y no tributa^ 
rios; las erogaciones en gastos en personal, en bienes 
y servicios, intereses, transferencias y otros. 

d) Operaciones corrientes de las empresas públicas y enteá 
binacionales. El cuadro tiene un significado similar 
al anterior. Los recursos corrientes se discriminan er. 
ingresos por ventas y otros (la información esta dis-' 
ponible hasta 1979); y las erogaciones en gastos en pe]--
sonal, bienes y servicios, intereses y otros. 

e) Operaciones de capital del sector público. 
En este cuadro se parte del ahorro corriente y se deta-
llan las operaciones de capital, resultando la necesi-
dad de financiamiento del conjunto del sector público. 
Las erogaciones de capital se clasifican en: inversion 
física (inversión en bienes de capital - nuevos o pre-
existentes- e inversion en constpicciones) e inversion 
financiera. 

f) Financiamiento del sector público. 
Esta información tiene por objeto discriminar los modos 
en qué el sector público satisface sus necesidades de 
financiamiento. El financiamiento se descompone en do§ 
grandes rubros: endeudamiento neto, y préstamos del B C ^ 
y variación neta de pasivos de corto plazo. El primer 
item se forma del uso neto del crédito interno, del 
uso neto del crédito externo ,106/ y de los adelantos 
netos a proveedores (con signo negativo, esta serie e-
xiste desde 1980). El segundo rubro diferencia los 
créditos del Banco Central 107/ y el uso de otro finan-
ciamiento de corto plazo. 

106/ Al interpretar estas series conviene, tener presente 
que los pagos de los intereses considerados como compensación 
por la desyalorización monetaria se computan como amortización 
de deuda,:-es decir, en forma equivalente a financiamientos ne-
gativos. Véanse los comentarios hechos anteriomenté. 

107/ Esta serie no coincide con el "financiamiento al sec-
tor público" de la estadística del Banco Central. La discrepan 
cia obedece a diferencias en el momento de registro, en la impu 
tación de algunos rubros (tales como la cuenta de Regulación Mo-
netaria) y, para el período reciente, en el tratamiento de los 
"intereses devengados". Véanse los comentarios a la estadística 
"Balance del Banc^ Central". 
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g) Gasto final y captación de recursos por el sector pú-
blico. Con este cuadro se intenta reflejar el uso 
de recursos reales por el sector publico, y las fuen-
tes de los recursos. Como se ha mencionado anterior-
mente, las series de ingresos y egresos totales del 
esquema de eihorro-inversión-financiamiento, agregan 
conceptos heterogéneos desde el punto de vista econo-
mico; por ello se ha realizado una reclasificacion de 
series que integrein ese esquema. El cuadro define un 
"uso total" de recursos por el sector publico como un 
agregado de los "gastos finales" del gobierno general, 
108/, las transferencias al sector privado (mediante 
las cuales el sector publico actúa directamente sobre 
la disposición de recursos, aunque estos no sean uti-
lizados por entes gubernamentales) y otros rubros de 
reducida importancia (otros gastos corrientes del go-
bierno -que incluyen la parte de los pagos por intere-
ses considerados como "intereses reales"-y otros gas-
tos de capital netos). Como contrapartida, el sector 
publico obtiene recursos a través de la recaudación 

108/ El"gasto final .del sector público" mide un concepto 
similar al agregado del consumo del gobierno y la inversion pú-
blica de las cuentas nacionales (véase Banco Central, Departa-
mento de Cuentas Nacionales: El Sector público en el sistema de 
cuentas nacionales, Buenos Aires, octubre de 1982). Sin embar-
go, las series no son idénticas. Ello obedece en primer lugar 
a diferencias de cobertura: los cálculos de Cuentas Nacionales 
discriminan a organismos asimilables a empresas públicas, que 
en la estadística fiscal aparecen como parte del gobierno gene-
ral (tal es el caso por ejemplo de la Dirección General de Fa-
bricaciones Militares y la Comision Nacional de Energía Atómi-
ca) , y además contiene estimaciones de los gastos de mimicipa-
lidades del interior del país que no están consideradas en el 
esquema de ahorro-inversion. Hay.también diferencias de impu-
tación: entre otras, las compras de bienes duraderos destinados 
a fines militares se computan como gastos de consumo 'en .las 
cuentas nacionales y como inversiones en la estadística fiscal. 
Finalmente, esta última estadística mide los gastos al momento 
del "compromiso de pago", mientras que las series del Banco 
Central corresponden al "mandado a pagar" (véase la sección in-
troductoria: las estadísticas de finanzas públicas)7 
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tributaria, el superávit corriente de las empresas pú-
blicas 109/, otros ingresos corrientes del gobierno 
general Crasas, intereses percibidos, etc.) y el uso 
del financiamiento. 

109/ El Fondo Monetario Intemacióñal (Manual de Estadís-
ticas de Finanzas Publicas, 1975) adopta como criterio conside-
rar al resultado corriente de las empresas superavitarias comp 
fuente de recursos, y al de las empresas deficitarias como uso, 
de recursos por el sector público. La información básica no 
permite discriminar ambos grupos de empresas. El resultado COT 
rriente de las empresas públicas se ha clasificado como un item 
de captación de recursos, dado que en la mayor parte del perío-
do que cubren los datos las empresas tuvieron un ahorro positi-
vo. 

% 
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EMPRESAS DEL ESTADO Y ENTES BINACIONALES CONSIDERADOS A PARTIR 
DE 1977 EN EL ESQUEMA DE AHORRO-INVERSION-FINANCIAMIENTO 

Yacimientos Petrolíferos Fiscales (Y.P.F.) 
. Yacimientos Carboníferos Fiscales (Y.C.F.) 

Gas del Estado (G.E.) 
Agua y Energía Eléctrica (A.y E.E.) 
Servicios Eléctricos del Gran Buenos Aires (SEGBA) 
Ferrocarriles Argentinos (F.A.) 
Subterráneos de Buenos Aires (S.B.A.) (hasta 1979) 
Aerolíneas Argentinas (A.A.) 
Administración General de Puertos (A.G.P.) 
Empresa Líneas Marítimas Argentinas (E.L.M.A.) 
Empresa Flota Fluvial del Estado Argentino (E.F.F.D.E.A.) 
Empresa Nacional de Telecomunicaciones (ENTel) 

. Astilleros Fabricas Navales del Estado (A.F.N.E.) 

. Yacimientos Mineros Agua de Dionisio (Y.M.A.D.) 
Empresa Nacional de Correos y Telégrafos (ENCoTel) (hasta 
1973 era Organismo Descentralizado) 
Obras Sanitarias de la Nación (O.S.N.) (hasta 1973 era Orga-
nismo Descentralizado) 

. Hidroeléctrica Norpatagonica S.A. (HIDRONOR) 

. Hierro Patagónico de Sierra Grande (HIPASAM) 
Petroquímica Bahía Blanca (P.B.B.) 

. Argentina 78 T.V. (A.T.C.) 
Comision Técnica Mixta de Salto Grande (C.T.M.) 
Comisión Mixta Argentino-Paraguaya (CORPUS) 

. Ente Binacional Yacyretá (E.B.Y.) 
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1. Denominación de la estadística: Clasificación funcional de 
las erogaciones del Sector Público Argentino. 

2. Cuadros con series correspondientes a la estadística: pági-
. ñas 162 y 163 

3. Definición general: clasificación por finalidades y funcio-
nes de las erogaciones totales (corrientes y de capital) 
del Sector Publico Argentino. 109/ 

4. Fuente primaria: Secretaria de Hacienda, Dirección Nacional 
de Programación Presupuestaria. 

5. Publicado en: Secretaría de Hacienda, Dirección Nacional de 
Programación Presupuestaria: Erogaciones del Sector Publico 
Argentino, Clasificación por finalidades y funciones, 1961-
1979, Buenos Aires, 1982. 

6. Disponible desde 1961. 
7. -..Frecuencia con que se elabora la información y periodicidad 

con que se la encuentra disponible: anual. 
8. Información resultante de la elaboración efectuada por la 

Dirección Nacional de Programación Presupuestaria a partir 
de datos de ejecución presupuestaria. 110/ 

9. Cobertura: clasificación funcional de los gastos corrientes 
y de capital comprometidos por los distintos subsectores 
considerados como componentes del Sector Publico. 111/ 

10. Clasificaciones y -definiciones: 
La "Clasificación funcional de las erogaciones del Sector 
Publico Argentino" es elaborada con el objeto de presentar 
la distribución de"los gastos del conjunto del Sector Pu-
blico 112/ entre las distintas finalidades ó funciones que 
cumple y facilitar el análisis y evaluación de la política 

109/ Esta estadística es consistente con el Esquema de aho-
rro-inversión y financiamiento del Sector Publico; -al igual que 
en éste, los subsectorés considerados son: la Administración Na-
cional, las provincias, el Territorio Nacional de Tierra del 
Fuego, Antártida e Islas del Atlántico Sur, la Municipalidad de 
la Ciudad de Buenos Aires, el Sistema Nacional de Seguridad So-
cial, las Empresas y Sociedades del Estado Nacional y los Entés 
Binacionales. Los ajustes realizados para obtener el consolida-
do son los mismos en uno y otro trabajo,Véase el comentario me-
todológico a la estadística "Esquema de ahorro-inversión y fi-
nanciamiento del Sector Publico Argentino". 

110/ La información básica es la misma que se utiliza para 
la confección del Esquema de ahorro-inversión. 

111/ Véase nota 109. 
112/ La misma publicación utilizada como fuente presenta 

también similar clasificación para cada .uno de los subsectores 
considerados. Véase discusión al respecto en 12: Presentación 
de la información. 
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de gasto. Para evitar duplicaciones, al igual que en el ca-
so del Esquema de ahorro-inversion, se han consolidado las 
erogaciones de los distintos subsectores, eliminando los pa-
gos o transferencias verificados entre los mismos. El to-
tal de las erogaciones coincide con la suma de los gastos 
corrientes y de capital del Esquema ahorro-inversion y pre-
senta, por lo tanto, iguales características, es decir que 
aparecen acumuladas erogaciones de distinta naturaleza: en 
particular, las erogaciones corrientes de las empresas, 
por un lado, y las demás erogaciones (corrientes del gobier-
no y de capital, tanto del gobierno como de las mismas em-
presas) por otro. Ademas, debe señalarse que la clasifica-
ción funcional no esta cruzada con la economica, por lo que 
no es factible, en la mayor parte de los casos, distinguir 
dentro de una misma ftinción entre distintos tipos de gastos. 
La clasificación funcional utilizada es la siguiente: 

Administración General 
Defensa 
Seguridad 
Salud 
Cultura y Educación 
Desarrollo de la economía 
Bienestar social 
Ciencia y técnica 
Deuda pública 

11. Forma de. computo: 
La clasificación funciona;l fue efectuada por la Dirección 
Nacional de Programación Presupuestaria a partir de las 
fuentes que se enumeran para cada vino de los subsectores. 

Administración Nacional 
Cuenta de Inversión del Ejercicio, preparada por la Con-
taduría General de la Nación, a partir de 1968; con an-
terioridad, se tomó como base la publicación "Presupues-
to de la Administración Nacional - Destino de las Eroga-
ciones, 1941-1970", de la Superintendencia del Tesoro. 
Provincias, Tierra del Fuego y Municipalidad de la Ciu-
dad de Buenos Aires. 
Las publicaciones "Presupuestos Provinciales y Presu-
puesto Nacional" de la misma Dirección Nacional de Pro-
gramación Presupuestaria, a partir de 1970; para el pe-
ríodo anterior, dado que no hay registro de la clasifi-
cación funcional de las erogaciones provinciales, se 
realizaron estimaciones por medio de regresiones. 
Sistema de Seguridad Social 
En su totalidad, los gastos por prestaciones se clasi-
ficaron en la fimción Bienestar Social 
Empresas y socidades del Estado y Entes Binacionales. 
Las erogaciones en la función Deuda Publica correspon-i 
den a los "intereses reales" del Esquema ahorro-inversión; 

,112 



hasta 1973 el resto de las erogaciones del subsector fue 
clasificado en la función Desarrollo de la Economía; a par-
tir de 1974, con la transformación en Empresa de Obras Sa-
nitarias de la Nación, se incluyen en la función Salud las 
erogaciones de la misma. 
Presentación de la información: 
Al igual que en el caso del Esquema ahorro-inversión, el vo-
lumen de información contenido en la publicación usada como 
fuente de esta estadística es muy importante, ya que inclu-
ye, para cada uno de los subsectores considerados, la clasi-
ficación funcional de erogaciones correspondiente en valores 
corrientes y constantes, en relación con el PBI y la compo-
sición porcentual de las erogaciones de cada subsector por 
función y de cada función por subsector. 
Ello ha obligado a efectuar una selección de la información 
a ser incluida en este trabajo. En tal sentido, se ha con-
siderado de mayor Ínteres presentar los datos correspondien-
tes al Sector Publico en su conjunto, en especial por los 
cambios de jurisdicción operados en el período que afectan 
la participación de cada subsector en algtinas funciones y 
la clasificación funcional de los subsectores: además de 
la transformación en empresa de Obras Sanitarias, ya apunta-
da, por la misma época sufrió igual transformación el Corre¿; 
con posteriori'dad, se produjo la provincialización de la e-
ducación primaria y de gran parte del sistema hospitalario. 
Por otra parte, se ha creído conveniente eliminar del gasto 
publico consolidado a los gastos corrientes de las empresas 
públicas, siguiendo un criterio similar al observado en la 
presentación de los cuadros con series del Esquema ahorro-
inversión. Para ello, se dedujeron tales gastos del 
gasto total, recurriendo a los valores que proporciona el 
Esquema de ahorro-inversión. 114/ 

113/ En rigor sería necesario efectuar una operación si-
milar con ciertos organismos que, aunque institucionalmente for-
man parte de los Subsectores Administración Nacional o Provin -
cias tienen carácter de empresas, dado que producen bienes para 
el mercado, pero la información disponible no permite hacerlo. 
Esto hace, por ejemplo, que parte de las erogaciones de la Admi-
nistración Nacional imputados a la función "Desarrollo de la 
Economía" incluyan gastos intermedios asimilables a los que fue-
ron descartados en la presentación de los datos de las empresas 
públicas. 

114/ Los datos se presentan en valores corrientes y en 
porcentajes del PBI a precios corrientes de mercado. La serie 
de PBX utilizada para el cálculo resulta del empalme (en 1970) 
de los datos publicados por el BCRA para 1950-1973 y 1970-1980. 
Esta serie difiere de la publicada por la Secretaría de Hacienda 
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III. CUADROS RESUMEN 
(Periodicidad anual) 





Los cuadros que integran esta sección tienen por objeto presen-
tar un resumen de los datos contenidos en la publicación. Con 
ese proposito, las principales series de las distintas estadís-
ticas se muestran en forma anual y (siempre con periodicidad a-
nual) se presentan cuadros con valores deflactados y relaciones 
con el PBX a precios corrientes. Excepto para el caso de las 
series correspondientes al Esquema de ahorro-inversión-financia 
miento y a la Clasificación funcional de las erogaciones del 
sector publico (cuya información básica es anual), los valores 
anuales resultan de transformar series mensuales. Los crite-
rios usados en ésa transformación fueron los siguientes: 

i) Cuadros con series del Balance del Banco Central, sis-
tema monetario y otros agregados monetarios: se obtu-
vieron promedios aritméticos centrados al 30 de junî " 
de cada año de valores a fines de mes. 

ii) Cuadros con tasas de interés: los datos representan 
promedios geométricos de valores mensuales de tasas 
expresadas en equivalentes anuales, 

iii) Cuadros con series sobre movimientos de fondos de Te-
sorería y recaudación impositiva: los datos resultan 
de la' acumulación de valores mensuales. 

Las series deflactadas se obtuvieron de la siguiente manera: 
i) Cuadros con series del. Balance del Banco Central, sis 

tema monetario, otros agregados monetarios, movimien-
tos de fondos de la Tesorería General de la Nación y 
recaudación tributaria. Se consideraron dos alterna-
tivas: déflactar promedios muales con el índice de 
precios implícitos en el PBI, o bien calcular valores 
anuales como promedio de datos mensuales deflactados 
con un índice de precios de alcance más reducido. Da-
das las intensas variaciones de precios registradas 
en los últimos años, se considero que el error de 
"agregación temporal" proveniente del uso de promedios 
o agregados anuales era más grave:que el que podía re-
sultar de la definición del índice de precios. Por esc 
los datos contenidos en los cuadros resultan de pro-
mediar o acumular valores mensuales deflactados con e;| 
índice de precios mayoristas, nivel general, 

ii) Cuadros con tasas de Ínteres: las "tasas de interés 
reales" resultan de la formula 

r . 1 2 É J L 4 - 100 100 + p 
donde r es el promedio geométrico de los valores mer 
suales de las tasas nominales de interés (expresadas 
en equivalentes anuales) y p la tasa de variación del 
índice de precios entre los meses de diciembre del año 
a que se refiere el dato y del año anterior. La varia 
ción de precios está definida de dos maneras altemati 
vas, a través del IPM, nivel general, y del IPC. 
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Finalmente, las series sobre relaciones con el PBX representan 
cocientes de promedios o agregados anuales con una estimación 
del PBX a precios corrientes de mercado. Esta ultima serie fue 
obtenida del siguiente modo: 

i) Para el período 1970-1980 se utilizó la serie publi-
cada por el BCRA. 

ii) Para el período anterior a 1970 se empalmó la serie 
1970-1980 con la estimación del BCRA publicada en 
"Sistema de Cuentas del Producto e Ingreso de la Ar-
gentina" (que cubre el período 1950-1973);. 

iii) Los valores para el PBX a precios corrientes en 1981 
y 1982 son extrapolaciones del dato de 1980 con las 
variaciones del Producto a precios constantes y de 
un Indice de precios elaborado a partir del XPC y el 
IPM." 
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CDMOOCDO OIOISCNT VOOMCOs (DOOÜTIOĈ  -OW-O T >1 00 in >0 o. ino-IS IS ri •rt rg IS 

CD CO o- IS IS IS-T -on 00 CDOU-JOO CNCMO-UIIS - o o 111 ro o IS ̂  o- in 10 00 fo •1 IS GO 00 M) rj CO 111 rj 
00 00 o Ü1 lo in o -CIS Os ̂  i> in oto «CN 

OIOIOION WN̂ ISCN O'HCO-IO- OOIO-HM O. (N Ul lO -O rt CO to T in M IS Os 

r-i c»- to 

CJ Is IS o <r to to in o> •t to T w to 

rg to Os o> to --1 GO 0-CM •H 

ir to 1 • • * 
O. O, Tf to in 0-o 0. (s -r in I 

rs T rs * • • -< -I T to ro in «to 
lO 00 Cl 

-riOsCDC^O-
in « IS o r-i <n CK (o •O- o ÜT o CN IS r" o-ilsÔ l̂j") OOstO r-i (s rt «(NO PI -0 O «-"í 
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•rt to <r o- o 00 -O IS CO o. t̂  00 00 03 

o CD - o t s 
CK o o in 00 tD tD IS 05 to 

00 OD r-j to T 
IN o 111 -1 111 
»H >0 rN rs 

T 00 o 
•o (O to 111 T 

in 00 00 •H 00 -rt 
o « 

Cl Ll IN O. « 111 m n I 

to Ll 
•>»• to 00 •H IM 

CD rs so * * • o- to ts CD ts m 
*-i o o-Ü1 -o -«r 

00 to «r » * • 
•r -O IN •o in O N to o IM 

-O -H ts -O T 
•o • « 0» IS in 
to to 

IS IM to CJ T to o tM to ̂  w CM to •<r T 
S) IS tM -O CM CO rj M -o to M n •T 

CK l>. IM to to o tH o O- IS to IS ID 

CO O- o -I M to ̂  mm >0 « -o <o <o O- t>s 0< Os !>. t>. O-t-l ̂  *H *H *-( ̂  
m-otsCDOs o-HC-itoT •̂O-O-OsO tslslstsfs in -o K 00 ct-IS IS Is Is IS o. l>. t>- tf. o-

-O'̂m'Too >Tinr0-0'<r tt.ODr.iin'>r •q-ooo-iis r̂rj'» 0 CM 00 -0-0-0 w ̂  TH 1 -rt CM I I 

O r-l M 
00 00 00 o- o- o-

to UJ 
I tn o UJ UJ o a H tt z a: in UI f- UJ M z z a UJ 11 2 UOU.O - UJ Ü. c. - <t in 2 tn UJ M UI tn cc £ o ce _i I- o UJ UJ <r Ü c Q o in >- tn tc UJ UJ <n 

« 2 1-ce M u -I 
o u. <t UJ m _i a <i u. UI -J O) Q _l ^ O <I I- UI Ú: to <•: c UJ o c z !- 2 Ul <[ Ui I ts 
a a h-

_ j _i UJ to :) UJ ú: UJ tn 3 Bi _1 UJ M 
OÜ. ie 2 tn x: M in » 
tn tn UI u) UI -J <r fl£ in « 1-w o 3 tn « M tn w A 2 it: tn UJ UJ o o r >-
2 o c UI li tn r 3 £L o « I- tn z <r o 
Z O O M Ui in u tn UI -1 u) o ce « Ui _i Ü. 
CL. -1 Ui IX Ui o 3 • Q z o <C <I M UI _l z o tn 3 M UI UI ") Q CtCC. 2 o UI >1 
<1-1 a Z <1 _i 1-1 :> o UJ 
o to n in a: u. o _i o 
o _i <c a . 

UJ th 
z « UJI-
3 o U.Z 

124i 



AGREGADOS MONETARIOS 

(UNIDADES: MILLONES DE PESOS*) 

- A Ñ O 
X BASE 
: MONETA-
: RIA 

:MI: MEDIOS : 
:DE PAGO DE : 
J PARTIC. : 

M2: MI + : 
DEPOSITOS : 
A INTERES : 

M3: M2 + 
ACEPTAC. 
BANCARIAS 

: M4: M3 + 
;VNA (PART.; 
: + LETRAS 

1958 • • • « • * * » * • » • * * * 

1959 983.8 1170.8 1487.8 1487.8 1487.8 

1960 1346.3 1560.8 1997.8 1997.8 1997.8 
1961 1457.3 1853.3 2430.8 2430.8 2430.8 
1962 1436.5 2084.8 2788.9 2788.9 . 2788.9 
1963 1751.9 2403.8 3410.7 3410.7 3410.7 
Í9(,A 2568.1 3290.0 4878.7 4878.7 4878.7 

19¿5 3545.0 4288.0 6506.7 6506.7 6506.7 
1966 4509.7 5479.3 8342.4 8342.4 8342.4 
1967 6226.7 7261.7 11137.6 11137.6 11137.6 
1968 7718.0 9453.2 14911.2 14911.2 14911.2 
1969 8457.5 11420.4 18867.8 18867.8 18867.8 

1970 9239.8 12890.4 22009.8 . 22009.8 22009.8 
1971 10716.7 16039.8 27823.0 27917.5 27917.5 
1972 14522.5 22306.3 39154.5 42923.7 429?3.8 
1973 28393.3 38962.4 67659.0 75332,0 75628.2 
1974 556Í4.3 66558.9 118510.0 131049.0 131815.0 

1975 109.7 130.8 195.2 216.7 235.2 
1976 572.4 527.8 753.2 854.2 1106.4 
1977 1921.2 1349.5 2830.9 3023.6 3506.1 
1978 5265.2 3180.3 8887.5 8931.5 9836.6 
1979 10102.7 8133.9 25634.7 25686.2 27907.4 

1980 16473.8 17954.6 59058.1 59136.6 63066.7 
1981 32540.4 27511.2 104638.0 104698.0 117705_.0 
1982 183300.0 72968.6 239750.0 239833.0 276494.0 

FUENTE í OFICINA DE LA CEPAL EN BUENOS AIRES SOBRE DATOS DEL BCRA 
NOTA 1 I UNIDADES: A PARTIR DE 1975» MILES DE MILLONES DE PESOS 
NOTA 2 : LOS VALORES ANUALES SON PROMEDIOS SIMPLES CENTRADOS AL 30 

DE JUNIO DE LOS DATOS A FIN DE CADA MES 
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AGREGADOS MONETARIOS 

(UNIDADES: MILLONES DE PESOS DE 1960) 

BASE ;M I : MEDIOS : M2J MI + i M3J MI + i M4 { M3 + 
ANO : MONETA- JDE PAGO DE í DEPOSITOS : ACEPTAC. ÍVNA (PART. ) 

: _ RIA : PARTIC. : A INTERES : BANCARIAS ; + LETRAS 

1958 * * * • • • ... « « * 

1959, 1183.4 1410.1 1793.6 1793.6 1793.6 

1960 1346.6 1561.1 1998.1 1998.1 1998.1 
1961 1358.9 1725.2 2261.7 2261.7 2261.7 
1962 ,1049.2 1522.5 2033.5 2033.5 2033.5 
1963 970.8 1334.7 1891.8 1891.8 1891.8 
1964 1123.5 1440.9 2135.0 2135.0 2135.0 

1965 1260.5 1528.4 2318.4 2318.4 2318.4 
1966 1335.1 1620.1 2466.6 2466.6 2466.6 
1967 1462.4 1709.4 2619.4 2619.4 2619.4 
196B 1648.0 2017.4 3181.9 3181.9 3181.9 
1969 1707.5 2303.0 3802.7 3802.7 3802.7 

1970 1648.2 2299.4 3923.4 3923.4 3923.4 
1971 1382.3 2065.5 3583.0 3592.9 3592.9 
1972 1073.0 1646.9 2882.2 3152.6 3152.6 
1973 1349.8 1859.9 3230.7 3597.2 3611.2 
1974 2232.2 2662.9 4744.9 5247.1 5275.9 

1975 1725.0 2085.8 3267.3 3623.4 3850.3 
1976 •1370.1 1305.2 1812.2 2041.4 2610.6 
1977 1767.7 1288.8 2598.0 2809.5 3283.5 
1978 2033.2 1211.3 3352.7 3372.2 3723.6 
1979 1562.1 1249.5 3855.5 3863.5 4201.1 

1980 1409.2 1535.1 5049.6 5056.6 5390.3 
1981 1393.5 1227.7 4560.9 4563.4 5105.3 
1982 1926.5 918.0 3180.8 3181.9 3627.4 

FUENTE J OFICINA DE LA CEPAL EN BUENOS AIRES SOBRE DATOS DEL BCRA y 
DEL INDEC 

NOTA 1 ; LOS VALORES ANUALES SON PROMEDIOS SIMPLES CENTRADOS AL 30 
DE JUNIO DE DATOS MENSUALES. LOS VALORES MENSUALES RESUL-
TAN DE DEFLACTAR DATOS A FINES DE MES POR EL INDICE DE PRE-
CIOS MAYORISTASr NIVEL GENERAL» DEL MES CORRESPONDIENTE 
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ANO 

COEFICIENTES DE LIQUIDEZ 

(UNIDADES? % DEL PBI A PRECIOS CORRIENTES DE MERCADO) 

BASE :M1J medios M2J MI + i M3J M2 + t M4S M3 + 
MONETA- JDE PAGO DE J DEPOSITOS ? ACEPTAC. IVNA (PART. ) 

RIA S PARTIC. S A INTERES í BANCARIAS 5 + LETRAS 

1958 0 » « • « » * 9 « « « « • • • 

1959 13 ,8 16.4 20 .9 20 .9 20 .9 

1960 14 .3 16.6 21 .3 21 .3 21 .3 
1961 13 ,0 16.5 21 ,7 21 .7 21 ,7 
1962 10 .4 15.0 20 .1 20 .1 20 .1 
1963 10.1 13.9 19.7 19.7 19 .7 
1964 ' 1 0 . 6 13.6 20 .2 20 .2 20 .2 

1965 10 .5 12.7 19 .3 19 .3 19 ,3 
1966 10 .7 13.0 19.8 19 .8 1 9 . 8 
1967 11 .2 13.1 20.1 20 .1 20 ,1 
1968 12.1 14 .8 23 .4 23 .4 2 3 . 4 
1969 I X . 3 15 .2 25 .1 25 .1 25 .1 

1970 10 .5 14.7 23 ,0 2 5 . 0 25 .0 
1971 8 . 5 12 .8 22 .2 22 .2 2 2 . 2 
1972 7 . 0 10.7 18 .8 20 .6 20 ,6 
1973 8 . 0 10.9 19,0 21 .2 2 1 . 3 
1974 11 .4 13.6 24 .3 26 .8 27 .0 

1975 7 .6 9 .0 13.4 14 .9 16 .2 
1976 7 . 6 7 . 0 10.0 11 .3 14 .7 
1977 9 . 2 6 . 5 13.6 14 .5 16 .8 
1978 10 .2 6 .1 17 ,2 17 .2 19 .0 
1979 7 . 3 5 . 8 18.4 18.5 20 ,1 

1980 5 . 8 6 . 4 21 .0 21 .0 22 .4 
1981 5 . 9 5 . 0 19.1 19.1 21 .5 
1982 12 .0 4 . 8 15.7 15.7 18.1 

FUENTE J OFICINA DE LA CEPAL EN BUENOS AIRES SOBRE DATOS DEL BCRA Y 
DEL INDEC 

NOTA 1 : LOS VALORES SON PROMEDIOS SIMPLES CENTRADOS AL 30 DE JUNIO DE 
LOS DATOS A FIN DE MES» RELACIONADOS CON EL PBI A PRECIOS CO-
RRIENTES DE MERCADO DEL AÑO CORRESPONDIENTE 
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•>»• (S M T 03 M o « líj •I P) O. 

n O. rs ID wrscMtMw cm -o in fs m '«-lovx̂io 
o- rj -< M*n»rM CM-o-o fo >0 n o r>i r) lo -o fs 

rj rs in M rs o. CD lO OD M 03 o n (M CM '•x rt n 
in-x̂ is * n « M V ) n 

CM h> « •« <o -o o> o. o. 0> 
in -o rs 03 o» <o <0 -o <0 -o » ĉ  o> o. o> 
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0 o o o 1 I II. 

n 09 03 « • • • • o o o 0> 
n o t̂. n 
09 09 09 r\ IS 

o o o> r< o • * a • • r. ts NOts CD 

0 o CM CM ' 1 

•O O- CM in o> 
03 GO rs 00 fs 

ooo 

to rv.» • • • o ̂  n 

09 -o o * • • K (O CD 

•stoCM"-" M^OMo- inisôoin 
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IV. CUADROS DE SERIES 





I. Estadísticas de moneda y crédito 

Indice 1 

Nombre Period^ Período Período Un^ 
cidad inicial final dad DescripciSn Fuente Pagina 

OBCSEX Mensual 1958/01 

BBCEOD Mensual 1956/01 

19S3/JO MM$» Balance del Banco Central. BCRA 

BBCEDC Mensual 1958/01 1983/00 MM$* 

BBCEAO Mensual 1958/01 1983/10 MM$* 

BBCEOO Mensual 1958/01 1983/10 MM$* 

BBCONT Mensual 1958/01 1983/10 MM$* 

BBCOCD Mensual 1958/01 1933/10 MM$* 

Sector Extemo. (Neto). 
1983/aO MM$* Balance del Banco Central. BCRA 

Sector Extemo. Oro y divisas. 
(Neto). 
Balance del Banco Central. BCRA 
Sector Btterno. Diferencias de 
cambio. 
Balance del Banco Central. BCRA 
Sector Extemo. Aportes a or-
ganismos internacionales. 

BBCOCV Mensual 1958/01 1983/10 MM$* 

BBCOCN Mensual 1958/01 1983/10 MM$* 

BBCOCO Mensual 1958/01 1928/01 MMS* 

BBCORD Mensual 1980/12 1983/JO MM$* 

BBCORM Mensual 1977/07 1983/10 MM$* 

BBCODP Mensual 1958/01 1983/10 MM$* 

BBCODN Mensual 1958/01 1983/10 HH$* 

Balance del Banco Central. BCRA 
Sector Externo. Obligaciones 
con organismos internacionales. 
Balance del Banco Central. BCRA 
Sector oficial. (Heto). 
Balance del Banco Central. BCllA 
Sector oficial. Créditos al 
sector oficial incluidos re-
cursos devengados. 
Balance del Banco Central. BCRA 
Sector oficial. Préstamos al 
sector oficial y valores pú-
blicos. 
Balance del Banco Central. BCRA 
Sector oficial. Créditos al 
gobierno nacional. 
Balance del Banco Central. BCRA 
Sector oficial. Créditos a 
otros gobiernos y reparticio-
nes oficiales. 
Balance del Banco Central. BCRA 
Sector oficial. Recursos de-
vengados sobre créditos. 
Bslance del Banco Central. BCRA 
Sector oficial. Regulación mo-
netaria. 
Balance del Banco Central. BCRA 
Sector oficial. Depósitos ofi-
ciales. 
Balance del Banco Central. BCRA 
Sector oficial. Depósitos del 
gobierno nacional. 

175 

176 

177 

178 

179 

180 

181 

187 

183 

184 

185 

185 

186 

187 

El "nombre de la serie" indica el código bajo el cual la variable ha sido cargada 
en el SAPSE. El período Inicial y final se refieren a los datos contenidos en es-
ta publicacióni la aclaración de las abreviaturas para las unidades y fuentes pue-
de consultarse en las notas ubicadas al principio del tomo. La denominación de 
una serie en el índice puede diferir ligeramente de la que aparece en el cuadro co-
rrespondiente, debido a que las descripciones que es posible cargar en el Banco de 
Datos están limitadas por restricciones de espacio. 
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Nombre Periodi. Período Período üni 
cidad inicial final dad Descripción Fuente Pggina 

BBCODO Mensual 1958/01 1983/10 

BBCFWT Mensual 1958/01 

BBCFCF Mensual 1958/01 

1983/JO MM$* 

1983/10 MM$* 

BBCFFA Mensual 1958/01 1983/10 MM$* 

BBCFRC Mensual 1981/11 1983/10 MM$« 

BBCFDO Mensual 1973/09 1977/05 MM$* 

BBCFDC Mensual 1977/11 1903/07 HM$* 

BBCFBC Mensual 1981/12 1983/10 MM$* 

BBCPAN Mensual 1958/01 

BBCDIV Mensual 1953/01 

BBCMBM Mensual 1958/01 

BBCMCM Mensual 1958/01 

1983/10 MM$* 

1983/10 MM$* 

1983/11 MM$* 

1983/n MM$* 

BBCCMB Mensual 1958/01 1983/08 MM$* 

BBCBHP Mensual 1958/01 

BBCDCC Mensual 1958/01 

SMSENT Mensual 1958/01 

SMSEOD Mensual 1958/01 

1983/08 MMS* 

1983/11 MMS* 

1983/08 MM$* 

1983/08 MM$* 

Balance del Banco Central. BCRA 188 
Sector oficial. Dep6sitos de 
otros gobiernos y reparticio-
nes oficiales. 
Balance del.Banco Central. BCRA 189 
Sector Financiero. (Neto). 
Balance del Banco Central. BCRA 190 
Sector Financiero. Créditos a 
entidades financieras inclui-
dos recursos devengados. 
Balance del Banco Central. BCRA 191 
Sector Financiero. Iréstaroos 
y adelantos a entidades finan-
cieras. 
Balance del Banco Central. BCRA 192 
Sector Financiero. Recursos 
devengados sobre créditos a 
entidades financieras. 
Balance del Banco Central. BCRA 192 
Sector Financiero. DepSsitos 
a cargo del Banco Central en 
entidades financieras. 
Balance del Banco Central. BCRA 193 
Sector Financiero. Dep6sitos 
en cuenta especial de entida-
des financieras en Banco Cen- ' tral. 
Balance del Banco Central.. BCRA 193 
Sector Financiero. Bono de 
Consolidación. Ley 22510. 
Balance del Banco Central. BCRA 194 
Patrimonio Neto. 
Balance del taoco Central. BCRA 195 
Diversas cuentas. 
Balance del Banco Central. BCRA 196 
Base monetaria. 
Balance del Banco Central. BCRA 197 
Base monetaria. Circulación 
monetaria. 
Balance del Banco Central. BCRA 199 
Base monetaria. Circulación 
monetaria en bancos. 
Balance del Banco Central. BCRA 199 
Base monetaria. Billetes y 
monedas de particulares. 
Balance del Banco Central. BCRA 200 
Base monetaria. Depósitos en 
cuenta corriente de entidades 
financieras en 61 Banco CentraJ. 
Sistema monetario. Sector Ex- BCRA 201 
temo. (Neto). 
Sistema monetario. Sector Ex- BCRA 202 
temo. Oro y divisas. (Neto). 
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Noaibre Period! Periodo Período 
cidad inicial final 

Uni 
dad OeBcripci6n Fuente Pagina 

SHSONT Meosual 195S/01 I9B3/08 NH$* 

SMSOCT" Mensual 1938/01 1983/00 MMS* 

SHSOCM Mensual 1958/01 1983/08 MM$* 

SMSOPV Mensual 1956/01 1983/08 MM$* 

SHSOCN Mensual 1958/01 1983/08 MM$* 

SMSOCO Mensual . 1958/01 1983/08 »($* 

SUSORD Mensual 1981/01 1983/08 MM$* 

SMSOME Mensual 1978/04 1983/08 MH$* 

SHSODU Mensual 1958/01 1983/08 HM$* 

SHSODD Mensual 1958/01 1983/08 MM$* 

SMSOOF Mensual 1938/01 1983/08 MH$* 

SMSODN Mensual 1958/01 1983/08 MM$« 

SMSODO Mensual 1958/01 1983/08 HM$* 

SMSOP.O Mensual 1981/01 1983/08 MM$* 

SMSODE Mensual 1981/01 1983/03 MH$* 

Sistema monetario. Sector oil- BCRA 
cial. (Neto). 
Sistema monetario. Sector ofi- BCRA 
cial. Créditos al sector ofi-
cial inclaSdos crSditos en mo-
neda extranjera y recursos de-
vengados. 
Sistema monetario. Sector ofi- BCRA 
cial. Créditos al sector ofi-
cial en moneda nacional inclui--
dos recursos devengados. 

Sistema monetario. Sector BCRA 
oficial. Préstamos y valores 
en moneda nacional. 
Sistema monetario. Sector BCRA 
oficial. Créditos al gobier-
no nacional. 
Sistema monetario. Sector BCRA 
oficial. Créditos a otros 
gobiernos y reparticiones 
oficiales. 
Sistema monetario. Sector ECRA 
oficial. Recursos devengados 
sobre créditos al sector ofi-
cial. 
Sistema monetario. Sector BCRA 
oficial.. Créditos al sector 
oficial en moneda extranjera. 
Sistema monetario. Sector BCRA 
oficial. Deudas con el sector 
oficial incluidos recursos 
devengados. 
Sistema monetario. Sector BCRA 
oficial. Depósitos oficiales 
en moneda nacional incluidos 
recursos devengados. 
Sistema monetario. Sector BCRA 
oficial. Depósitos oficiales 
en moneda nacional. 
Sistema monetario. Sector BCRA 
oficial. Depósitos del go-
bierno nacional. 
Sistema monetario. Sector BCRA 
oficial. Depósitos de otros 
gobiernos y reparticiones 
oficiales. 
Sistema monetario. Sector BCRA 
oficial. Recursos devengados 
sobre depósitos oficiales. 
Sistema monetario. Sector 
oficial. Depósitos oficiales 
en moneda extranjera. 

BCRA 

203 

704 

205 

206 

207 

208 

209 

209 

210 

211 

212 

213 

214 

215 

215 
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z i i t i • 
SMSOOH Mensual 1974/01 1980/12 WH$* Sistema monetario. Sector BCRA 216 

oficial. Obligaciones hipote-
carias en organismos oficia-
les. 

SMSPCD Mensual 1958/01 1983/08 MM$* Sistema monetario. Sector BCRA 217 
privado. Créditos al sector 
privado incluidos créditos en 
moneda extranjera y recursos 
devengados. 

SMSPUN Mensual 1958/01 1983/08 »«$* Sistena monetario. Sector BCRA 218 
• privado. Créditos en moneda 

nacional incluidos recursos de-
vengados. 

SMSPPV Mensual 1958/01 1983/08 MM$« Sistema monetario. Sector BCRA 219 
privado. Préstamos y valores 
en moneda nacional. 

SMSPRD Mensual 1981/01 1983/08 MM?* Sistema monetario. Sector BCRA 220 
privado. Recursos devengados 
sobre préstanos. 

SMSPME Mensual 1958/01 1983/08 m$* Sistessa isonetario. Sector BCRA 221 
privado. Créditos en moneda 
extranjera. 

SHNBNT Mensual 1974/01 1983/10 HM$* Sistema monetario. Sector fi- BCRA 222 
nanciero no bancario. Crédito. 
(Neto). 

SMNBCD Mensual 1974/01 1983/10 MMS* Sistema monetario. Sector BCRA 223 
financiero no bancario. Cré-
ditos incluidos recursos de-
vengados. 

SMNBPA Mensual 1974/01 1983/iO MH$* Sistema monetario. Sector BCRA 224 
financiero no bancario. 
Préstamos y adelantos. 

SMNBRD Mensual 1981/11 1983/10 MM$* Sistema monetario. Sector BCRA 225 
financiero no bancario. Re-
cursos devengados sobre cré-
ditos. 

SMNBDO Mensual 1974/01 1977/05 MMS* Sistema monetario. Sector BCRA 225 
financiero no bancario. Depó-
sitos a cargo del Banco Central. 

SMNBBC Mensual 1981/12 1983/10 MM$* Sistema monetario. Sector BCRA 226 
financiero no bancario. Bono 
Consolidación Ley 22510 . 

."SKTANT Mensual 1958/01 1983/08 MM$* Sistema monetario. Patrimonio BCRA 227 
neto. 

SHDCTA Mensual 1958/01 1983/06 HM$* Sistema monetario. Diversas BCRA 228 
cuentas. 

R>tPART Mensual 1958/01 1983/08 HM$* Sistema monetario. M2: medios BCRA 229 
de pago de particulares más 
depósitos a interés. 

RMPMPC Mensual 1958/01 1983/10 MM$* Sistema monetario. MI: medios BCRA 230 
de pago de particulares. 

170i 



Nonibre •Periodi Período 
cidad i n i c i a l 

Período 
f i n a l 

Uni. 
dad DeecripciSn Fuente Página 

RMPMPD Mensual 1958/01 1983/08 

RMPDIN Mensual 1958/01 1983/08 

EMPDIA Mensual 1958/01 1983/08 

RMPBIF Mensual 1958/01 1983/08 

OPSMON Mensual 1958/01 1983/08 

OPRDDT Mensual 1981/01 1983/08 

OPDPME Mensual 1980/10 1983/08 

MH$* Sistema monetario. Dep6sito5 BCRA 
de part iculares en cuenta co-
r r i en te . 

MH$* Sistema monetario. Dep6sitos BCRA 
de part iculares a in t e rés . 
To ta l . 

MM$« Sistema monetario. Depósitos BCRA 
de part iculares a in te rés . De-
pósitos de ahorro. 

MM$* Sistena monetario. Depósitos BCRA 
de par t icu lares a in terés . 
Depósitos a p lazo f i j o . 

MM$* Sistema monetario. Otros pa- BCRA 
sivos del sistema monetario. 

HM$* Sistema monetario. Otros pa-
s ivos . Recursos devengados 
sobre depósitos de part icu-
lares . 

MM'$* Sistetna monetario. Otros pa-
s ivos . Depósitos de part icu-
lares en moneda extranjera. 

OPODPT Mensual 1958/01 1983/08 MM$* 

OPOBHP Mensual 1958/01 1982/12 MM$* 

ENCDEM Mensofel' 1982/06 1983/11 MM$* 

ENCDTL Mensual 1982/06 1983/11 MM$« 

ENCDCV Mensual 1982/06 1983/11 MM$* 

ENCDUS Mensual 1982/06 1983/11 HH$* 

OAMSAC Mensual 1971/12 1982/12 MM$* 

0AMM3 Mensual 1958/01 1983/08 MM$* 

OAMMDV Mensual 1967/01 1983/10 MM$* 

Sistema monetario. Otros pa-
s ivos . Otros depósitos de 
part iculares-

Sistema monetario. Otros pa-
s ivos . Obligaciones hipoteca-
r ias en par t i cu la res . 

Encuesta d i a r i a a una mues-
t ra de bancos. Depósitos a 
plazo f i j o a tasa regulada 
( f i n de mes). 

Encuesta d ia r i a a una mues-
tra de bancos. Depósitos a 
plazo f i j o a tasa l i b r e 
( f i n de roes). 

Encuesta d iar ia a una mues-
tra de bancos. Depósitos 
a mediano p lazo , p jus ta- , 
b ies según e l índice de pre-
c ios a l consumidor(f in dd mes). 

Encuesta d ia r i a a una mues-
tra de bancos. Depósitos a jus-
tables con cláusula dólar ( f i n 
de mes). 

Otros agregados monetarios. 
Aceptaciones bancarias. 

Otros agregados monetarios. 
M3: M2 más aceptaciones ban-
car ias . 

Otros agregados monetarios, 
M*: medios de pago de p a r t i -
culares más depósitos a la 
v i s t a en entidades f i nanc i e -
ras no bancarias. 

BCRA 

BCRA 

BCRA 

BCRA 

BCRA 

BCRA 

BCRA 

BCRA 

BCRA 

BCRA 

231 

232 

233 

234 

235 

236 

236 

237 

238 

239 

239 

2A0 

240 

241 

242 

CEP ABA 243 
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Nonibre Periodic Período Período Uni 
cidad inicial final dad DeecripciSn Fuente Página 

OAHDIA Hensual 1967/01 1983/08 MMS* 

OAMHDA 

OAMM'i 

DPVNAC 

Dl'LTES 

DPailP 

TILTES 

TTCCRM 

TICALM 

TIPASI 

TJ CIRC 

TlPALl 

TIACTI 

Mensual 1^67/01 1983/08 KH$* 

Hensual 1958/01 1983/08 MM$* 

Mensual 1973/01 1982/12 MM$* 

Hensual 1976/06 1982/12 MM$* 

Mensual 1976/08 1982/05 

Mensual 1976/01 1983/01 

Mensual 1977/06 1982/06 

Mensual 

Mensual 

Mensual 

Mensual 

1979/03 

1966/01 

1980/01 

1982/01 

1983/10 

1983/11 

Otros agregados monetarios. 
D*: depósitos a interés en 
bancos y entidades financie-
ras no bancarias más acepta-
ciones bancarias. 

Otros agregados monetarios. 
M**-H*4-D:- •M2 más aceptacio-
nes bancarias'y depósitos a 
la vista y a interés en enti-
dades financieras no bancarias. 

Otros agregados monetarios. 
M4: H2 más aceptaciones banca-
rias y circulación en particu-
lares de valores nacionales 
ajustables y letras de tesore-
ría. 

Deuda pública. Valores nacio-
nales ajustables: circulación 
total a precios de mercado. 

BCRA 244 

CEPABA 245 

CEPABA 246 

CEPABA 247 

!>éuda pública. Letras de te- CEPABA 
eorería: circulación en parti-
culares. 

MH$* Deuda pública. Cédulas hipo- CEPABA 
tecarias: circuiación total a 
precios de mercado. 

Z Tasa de interés efectiva anual. BCRA 
Rendimiento de las letras de 
tesorería a 28 días (promedio 
mensual). 

Z Tasa de interés efectiva anual. BCRA 
Tasa de cargo de la cuenta de 
regulación monetaria. 

Tasa de interés efectiva anual. 
Cali money (promedio mensual). 

1983/11 IEN80 Indice de ajuste financiero 
(Circular 1050) (fin de mes). 

1983/07 

Mensual 1977/06 J983/I1 

FIEL 

Tasa de interés efectiva anual. BCRA 
Depósitos a treinta días en 
bancos, (promedio mensual). 

BCRA 

Tasa de interés efectiva anual. FIDE 
Depósitos a 90 días a tasa li-
bre (mediados de mes). 

Tasa de interés efectiva anual. BCRA 
Préstamos bancarios a treinta 
días (promedio mensual). 

248 

249 

250 

251 

251 

252 

253 

254 

254 
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Nonibre Periodi 
cidad 

Período 
inicial 

Período 
final 

Uoi 
dad DeecripciSn Fuente Página 

TIACPR 

TIACBN 

TIACBP 

TraCBS 

TIACFP 

TIACPS 

MCTPCV 

MCTPPV 

Mcrpcr 

HCTPPT 

Mcrpcc 

MCTPPC 

HCTPCH 

HCTPBI 

HCTPPB 

Mensual 1982/07 1983/11 UL82 

Mensual 1978/09 1983/11 Z 

Mensual 1978/09 1983/11 X 

Mensual 1978/09 1983/11 

Mensual 1978/09 1983/11 

Mensual 1978/09 1983/11 

Mensual 1973/01 1978/11 

Mensual 1973/01 1978/11 

Mensual 1975/10 1982/12 

Mensual 197S/07 1982/12 

Mensual 1976/04 1982/12 

Mensual 1975/12 1982/12 

Mensual 1976/09 1982/12 

Mensual 1973/01 1978/06 

Mensual 1974/01 1978/06 

Indice de actualización de BCRA 255 
préstamos (fin de mes). 

Tasa de interés efectiva anual. FIDE 256 
Préstamos a 30 días del Banco 
de la Hacign (fin de mes). 

Tasa de interés efectiva anual. FIDE 256 
Préstamos a 30 días de bancos 
a empresas de primera línea 
(fin de mes)• 

Tasa de interés efectiva anual. FIDE 257 
Préstamos a 30 días de bancos a 
empresas de segunda línea 
(fin de mes). 

X Tasa de interés efectiva anual. 
Prestamos a 30 días de finan-
cieras a empresas de primera 
línea (fin de mes) . 

% Tasa de interés efectiva anual.' 
Préstamos a 30 días de finan-
cieras a empresas de segunda 
línea (fin de mes). 

Z Títulos públicos. Valores na-
cionales ajustables la. serie. 
Cotización (fin de mes). 

Z Títulos pOblicos. Valores na-
cionales ajustables la. serie. 
Paridad teórica (fin de mes). 

X Títulos públicos. Valores na-
cionales ajustables 3a, serie. 
Cotización (fin de mes). 

¡5 Títulos públicos. Valores na-
cionales ajustables }a. serie. 
Paridad teórica (fin de mes). 

X Títulos públicos. Valores na-
cionales ajustables 4a. serie. 
Cotización (fin de mes). 

Z Títulos públicos. Valores na-
cionales ajustables 4a. serie. 
Paridad teórica (fin de mes). 

Z Títulos públicos. Cédulas hi-
potecarias. Cotización (fin 
de mes). 

í Títulos públicos. Bonos de in-
versión y desarrollo. Cotiza-
ción (fin de mes). 

X Títulos públicos. Bonos de in-
versión y desarrollo. Paridad 
teórica (fin de mes). 

FIDE 

FIDE 

FIEL 

FIEL 

FIEL 

FIEL 

FIEL 

257 

258 

259 

259 

260 

FIEL 260 

FIEL 261 

261 

262 

FIEL 263 

FIEL 263 
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Nombre Periodj^ Período Período ünl 
cidad inicial final dad Descripción Fuente Pggina 

McrPPE Mensual 1981/01 1983/11 

HCTPDE Mensual 1981/01 1983/10 

ACTPPE Mensual 1982/05 1983/11 

ACTPDE Mensual "1982/05 1983/10 

MCAPIV Mensual 1967/01 1978/12 166? 

MCAPIB Mensual 1978/01 1983/11 177F 

Títulos públicos. Bonos exter- FIEL 264 
nos serie Ha., 1980. Cotiza-
ción en pesos (fin de mes)» 
Títulos públicos. Bonos ex - FIEL 
temos serie 11a., 1980.. 
Cbticación en dSlares. 
(fin de B i e s ) . 

Títulos públicos. Bonos ex- FIEL 
ternos serie 13a., 1982. 
Cotización en pesos (fin de 
mes). 

Títulos públicos. Bonos ex- FIEL 
temos serie 13a., 1982. 
Cotización en dólares (fin 
de mes). 

Acciones privadas. Indice BCBA 
de valor. Bolsa de Comercio 
de Rueños Aires (fin de mes). 

Acciones privadas. Indice BCBA 
de valor. Bolsa de Comercio 
de Buenos Aires (fin de mes). 

264 

265 

265 

266 

267 
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««( ^ «.4 l-t «M — — 

179i 



Ill tt 
I 

cao o-oraioB) oraooo ooooo ixiDOMn ^^^ 
ÚÚ n <« 

U 
a 
W o> -o 
a TO Ñ X. ̂  o 
ui 

eo'̂ofisci 
NM 09 •« 
WOT«OTO. 

O n O -o O n».ooivo> noxonn 
in N M -a » 

« w 

mutn 
wctn noDM 

^ CO (D o ^ m •e o o o o o o o o m fs m co N M O O 
w nj M s fx 
o- w tn o -1 <0 K o-w o 

M ^ ^ to O XI <0 MCM 
N 9> « 

NM M •«• * 
•4 ^ 'ON •« 
S n o n m 

-I rj 

N V n n N rv n OB a o.» n w m o m o » . W ^ O S « W W OwJJIW 

tu 
z 

M! 
u 
IJL 
O g 
u 

o 
u 

CO » « 
Z « 0! 

U M 
in O 

o _ 
waa: 

H i 

111 
a n » S NO t- ^ -o 
u a 

G « 
£ 

N « O- O. <T O O 
cB w ooa <0 OB N •<»•»•< <0 K O'N ft. 

«rnooo 
« « « * • 

o o o o o » • « A • 
M - 4 •C in N M N ^Í^OBOTM 
NO.. M e« W fN. M o ^ O- 00 

<o»>«oi\a l o o o o 
o.o>innN Mcy«oo, 
SSS2S 

n 

1= 
01 

1- >0 •ON-OO.'S- « m o o o o o o o o w o o » ' » .mOOO 
O-^Nr^-^O OBWNWjO MOB -««.SMOTM N N I •V LI) ^NO^'MOB P) O N W •« M M W M 

MO O M fV 'C N CM M w OJ <- v3 O n o> O o 
o » •« in 
» in ty OB <0 HI e^l OB 

« o I 

o»iM n M 
•«NM* 

OB 
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0 •̂f». âK-osíí© «o>©®® ®©®®® w©^».© ©ooo S o o o o o « . ^ o o o o ® » » » « » • » 1 3S i«li IIIII iiiii »SII| lili 

•I i l - I i i i i i l i i l IS iSS I g i i 

-1 jQQ 



• * • in r» 
o V* nniK • • • • • a « nin n 

o>ooeo • • • « « vnnio M 
o o o o o 
o « « » • nnnnn 

ooo « • « ooo 

fe 

IS W 
n K 

o noBK « 4 * * • esnnn 
g>rsooo • • « • * o o o o o n n nn n 

ooo • * • ooo 

n N 
o • MNN * • • • • o n tnnin 

O'KOOO • • « * • o o o o o • * • • • nnnnn 
ooo * • * ooo 

I «» o ONN 
nrC CDnioMn 

oooo o o • • « • • 
nfnnfi 

o o oo o • * • • « 
n n n n n 

ooo * * « ooo 

a wo. xnoivN Maooo ooeoo ooo ^ « V • • • • • ta n aravnin nnnnn ooo § 

»<eB o» iri'ONrs • « • • • * * n N n 'wn n 
noBooo * • * « * w 

o o o o o « • • * • M WMMM 
ooo • • « ooo 

(O » « 
s s s 

a 
s 
1-1 u m M Ul oau 
ggS 

o o- rv. M » • m n inrvrv « « o « « N ra 'vn lo nao o o n^wrtn 
o o o o o W W PIPI w ooo ó ó ó 

o on No><Niv neaooo ooooo. ooo >• «• **««» « Ktsvwn n<rnnn wwwww ooo 

ec s 
K n 

• • -o 
•OO'^Kfs. • • • • * N N 'vn n 

noooo • • * « • n'Twnn 
ooooo • * * • « 
nnnnn 

ooo * • • ooo 

N »» * -O <0 niv o NrC^nn 
•enoeo • * • • • n^nnn 

ooooo 
ñ ra ra n 14 

ooo • • • ooo 

s n X • • n O n«o oa * • • « • rs CD ̂ nn 
<«o>eoo • • • • • n^nnn 

ooooo • • * « • ra M w w M 
ooo • • • ooo 

n o • * » «o 
« o Nn CO « « « * • N CB 'vn n 

o o • • • • • n "T n ra ra 
ooooo 
ra ra ra ra ra 

oooo 
« • • * oooo 

m tt. o (sra V n n •« <« •«•a « o. o> » o> »o- » 
n <0 r̂  CO •41 -o -o MI ». » » 0> 

o -H M Mv. N o>» o. o. 
•« N CO ,, r» N rv o> e>»» 

1184 
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Id Ô .N'Q'e ©OOO® .4®©-fflO 
S • • » o o . o « . « 0 0 o o e o J f J 

I 51 «S i l l i l i l i l i iSIII | | 
WO O-HW^®. ©NO©© ©©o©® -f^NN® Óó© 
» » « « « « o t A A 

u m u i i i i r l i l i m ñ 
W M K 

nni 

..e>wo» -«w®©© ©©©o© ©fvfflK© o©©© 'í; ..y.. ««,.. ^ J.,! Á 
n s i i i i i i i i i l i l i ssi i i | i | 

I 
o WM flanes-i- ^-«©©o ©©©©© 69 •g-©̂ © M i . . « . < > « « « O » ® , . < . . 0 A^ 

^ S M S I l l ¡ l i l i i i l l l Í | | 
o ©Sf» © ¿ © • K ^ W I S . © © © ® ® 0 ® 0 Mi<=a>^t=8© © © O © M « . ««.«. ooo». .00.0 »»«•; 

i i i i l l l i i l l i l i " ^ i i r i i l l 

g e> « Nfvls.^^. ®wO©© © 0 © 0 © SWWN© ®®®® 

i l l i i i i i 
j e» » e»©»<«©>9 ®©©o® ®N«r«© ©o©© M «o ••»«» ««««o 00000 i.»»**» ••-í^l 

« w tfli «x ra m w 
• I <«N ©©xw^ e.0.0©® ©©©O© ON^"?© ©©©O 0 « O O O O » O O O O O 0 0 0 . 0 f ' ' ^ J í ^ l i ^ J t 

Sí m u i i i i i i i i i l l i l i 
oN ©K©»»> ^ O-© © © ©©©O© ¿ W M •« © ©©©© 
0 0 O O O O O O O O O O O O O O O ^ ^ ^ 1 

•i m í m r n l i i i i i | | 
N»KnQ t^K©©® ©o©©® <̂5ro>M© ©©o© 

O O O O O O O O O O O O O O ® 

imi i l i i i i i i i i i | i 
ís • « 

1 2 

.204 

! U Í í m U t U iSSEI EStSÍ l i l i 



U1 HJ IV CMOBWWO HITOOO- OOOOO <0 M) N O O OOO CE M ra O X. M n ui hv (s 
u 

w w fs -O W n M vn V o. o M0> o n 
<0 f o ̂  CO M N rs rv. oa o n «H <>• ^ in -0 r̂  N 

>0 -o « M (D o tn <0 IS o o in m o> M OD •rt «r v-l if fS 

o w o> o> in CD "in M tM -0 w <«• M o 
in o o->0 1 in •0 CD -o •o o Is M o. in CM 

u oe a z u M 
1 
LÜ % 
? U O 

w M W -0 ISM-O >ONOOO OOOOO W l\ W N O OOO 
O n o •o ® 

• S O <o 00 

o Is o l\ n 0- on in o> o> ncs o> rj 
ts cMn T in M >0 M o in o> CO n 09 K) -o N Is 

•o « o ̂  r) , o to 7 o 7 CK iM »• in n CO « N -0 « >1 M «0 
•O o (D 0> o 00 N >í -o »H -o (•. in « 

n n -irv a n o> ino> -o >0 fV --i o CO IS l>> -0 0> (S N o CO N W » <0 <0 N 

N N 10 CKIfl •O CO O- 0> CO n o> O in Is CO o -O -O T M f<J ̂ 0 

o T CM Is (•. CO O ̂  0-'T M F> CM Is in 
OlSM'VO ^ o o o OOOOO CD o M o OOO >«• IS o ̂  M •Q -rt (M o CO w y) N M «Í 

m -o 0» C 0-10 M >0 o-
M Í N CM 

a 

s CO 

wO 0»-iw<i-0- CO M OOO OOOOO -O-ifMCMO OOO 
* CD 0-W IS 

w CM 10 O m too CD <a o> Misis ' w w N 
•<Ms o N N !>. CM M to -O m -o CO rs to •<r in -0 N 

o in -M m o> o> -o o o o-in -o 0- iM o 00 o in ̂  to « lO S3 
•S- o. o <9- fs « 10 -o Is 0> « to IS 

o N T T in - O O O o o fs M o CM 
to to tsO-CMOtO -O in O O O OOOOO o IS 00-o o oooo 

OJ o C9 « 
CM •o o-in IS 

tn (n rsca (O CM CO in to O- O- CMS) Is •H r4 
o fs o tn o >0 o ̂  o o- in CO m N to "T in -o Is 

N IM o CM fs •o to CM in IS in to to CO >0 00 o m o « rt to -3 

•<j- fs m N pj M in in to ̂  w m in o- in «to N 
.-1 IS o o to to -o o MJ to Is 0. o M w in CM IS M -O 

N to tOO.|OCMV -O w o o o OOOOO tO T O-"T O OOOO 

u 111 CO 

s 
o u 

CM 0-in o-n IS 

o o in w • • Z CM O-3 to CO T W IS 

O 0-co in o IS M«IO o. o. rj <s >0 rt CM 
CM CO to <0 m CO m O- CD CO ij- is on so to <»• in •« Is 

<-5 o. <3- rs o Co o 00 o o <0 -o CO CD o ̂  (S CO M -«fd m 
o -q- m CO w w Is o IS rt in m rt « to IS 

c>j K •<r o 00 o to o -o CO n IK IS in r4 to ^ N CO ^ tn 
oiao-<-o intsooo o o o o o ui-jm̂ o O O O O o •9- w N 
O 00 » 00 o-o- o> in 

o. o. in CO rs •o IS in o CM ts to IS o. -o to ̂  m -o rs 
o. in ío CMO o o- ̂  10 in to 00 to o* 00 00 es 7 IS tn CM in 

CO in o o CM o. -oo-roN •9 CM̂  in «1 to o 
^ ta CD o 00 <r CK IS N N 00 «r m o- <0 CO ^ to «rio •rH in 
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N K n OT o » o> cs ne. QniN 
'M M n 

•«•is o w •«•4 cMoa «4<0NCMr> 
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OCMNO -««looa 
MM^P; 

^ M ts O. V ea |s p p » 

»r» orso»-»- •«í-o'ooo ooooo o.nn«ao oooo 
• o * t t « « o - - - - - - - - ~ * ' ' .n f̂  -̂  ̂  O n tf) -n CM •« CD CD es ^ «4 r4 W CM 

ifj fs rv •« n N •OCM n v n •o is 
in < M o. w •4 n >0 o> »4 CM CM •« •<3-oa o. n o. ea •4 Wí-

OCM-aVIN M»4'»<«' otícMvn -«nCM W neavr ooncD (M n CM >4 (M n »4 n o * « n 
N CM O. IS n ra 

úú iáiúú • IS ea o n o 
•«4 .f4 CM 

Is N o o o ooooo n 9 o. n o oooo 
o >4 •« o. oa ft. oa o ? ̂  
i4 •M n CM M BI -o fs 

CM o -e <9- w •o o* n >0 o «m ̂  o oa o. (M o. n -1 •q' 

oataoao-N IS 0 n o t4 oa N CJfsCMCM fO T CO (Mtn •40.CMIS «4(M0. >4 n 

iS S « -o -o ̂  ió _ CK 0> O. O. (». O. 
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Ĝ  O Eí2 •Q" P¡) ^ O © <:• t.'s o C--3 SM K 

^ «O © OJ ra Pí « <9 IV pi!. <3 <3 K V K í-3 
V T, W í»; iS »: (IV <3 Ê  C3 v: t.3 
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(® Cl tii cs f> tíí t-o c Ŝ!, ta © ® Í-71 V •3- -C.O IK¡ <J c^ 
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>3 ^ © ffl © «) a» «O O SlSBffl «S sí 

© e 
KM 

ffl ® K3 f̂  CO .«0000 e M «8 ĉ  © MM .̂O ÜO c-0 
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a K • es0.•>?Kisc©®o ©b«3®e eí ©. <8 ê  K rü 'Q' crj vD ?3 n ^ o ̂  ••'„• 
<í c> n "O cg -C' \7 C--J o» <; es cy <xi i-J V K 

& 3 ® o rt © « a Gs. @ rt ÜJ f<i B «S" W <4 © 
a o « « 
© wlO' W •<..3 we ̂  ra ig 

i 
í s>«. ra -¡E a pa ® ® <& ® c» © s-s © e (ŝ  ftí ® © 
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ĉ  ® o ® o o o o o ra e. ̂  í=3 «j cq <3 ra a; ' «3 

p» e Hí r-í £3 .=3 
Ul K N a; «M ¡JÍ •« «iS 

SJ •«í r-j C3 í> ai í^ e V' 4"í3 «3- ̂  KS 

S3 K ® @ « © í) O ® CJ o o f> o o ̂ • o « o o \-3 <3 --3 V' 3-3 333 a ̂; í "* 'C V j t-3 Ñ,' V 33. O C,-. c 3 ̂  30 ',\3 K 3-3 

c; E ® o o . o o o <3" Í5 SíS f̂  ío a ira © CÍ\3 CO ̂  ^ K) 

) ® oo 
CO < i»-a es e. i<>>«» w e> w 

r-l 

O aje» 
oí 

© fTC re «i' •e ̂  o <3 <3 e» o e» e> o. Í.-3 ^ C-; 
<3 <3 <.3 -O <3 C» t> C3> O O <.3 <,3 cvi c 3 ^̂  í> c-> 

C-: tC ^ 0 V 2 
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nnooo ooooo oo»>«io 000 • « •*.*« ----_ ---«4» 000 oo>a-«v N O O O O 

'I n u m m n m «4W «««4WWH WWMWW «4 WWW»» «««««4 
.238 



en 
£ 

z IH ll. 
« O « 
u Ul 
o: 
<c Oí « 

m 
s 

g s 
o o. 
CD 

Ul Oí A 

« 

B o z n Ul N w u »H 
a 
Ul 0- • K » • a 00 • z CO Ul y-t 
M d 

UJ 00 o o: w in a N 0. 3 •0 * K *>< 
U O 

Ul K h. o a V t z rv N Ul in n 1-4 «M «-( 
t-Ul (0 

o V o 
l- es (M (0 V 00 o O in (S <M M 

o 

o N a 
a. « 
en o 
tn o 
u o 
Ul o u z a a « 
cc t-(fl 
S X 
« 
M o: « 
M a « 
CO 

u 

s s 
•o (B •< M 

O -> 

s 

1 (M 

o O «4 O 

o 

a 

« a 
M U 10 
Q QUI 
O St M caz ce w uj z p o. su. 

2 
§ R -) n 

o « 

a n « 

o N ce 

o o: til ii: 0) LJ u. 

o n in o 

s «H rs tM 

o o to 

o o 

o o 
o cc Ul 

o o 
a rj 

ss (>• o-
Q MP) 12 03 00 « o. 

.239 



hi ce n 
u M O 
u a A X 111 

. O 
• o 
n n 

u IH O 
111 «o 
« 'ó 
S n M n 

hl . o oe n I o 3 o H IS. U) a o hl o o r 
hl hl O ae • o a • * z z • o M hl N h. M rv. hl OD 

• ra 0) z o P • o u • • 
* <n • o en o ^ o o 09 « Ifl u ^ o. 
* a z o • o M • • 
• ^ -1 t- •3 o (0 _l -J «0 « 3 0) •« 
• z «o: O hl zu N O • o 0. M • • 
* Z' • o O Q 3 00 hl £ « a -» % M If) fL u m hl M hl Q a Qhi o «1- O o 
* M oz >- • 01 o: Hhi « o o hizp z u 0. 3h. ^ z o « ta a 

« o: -1 • t- M « 0) ce • hl a> « 
£ 

o * o; N « 
« o; w « a z 
<r K o> hl o * U ct • z hl • 

to 

X 

1 

v> m « « (0 z • a: 

CO U 01 
S Sgu. 

iS 

hi 

o t-cn o o « 

• o 

• o 
# • • o 
w 

• o 0> 

a 

o >-
« 

o: a « 

o N ce <r z 

o ü¡ hl flC 
s 

»o * * 
•g 

.o * • • o M M 

O a N 10 

o Cí hi z hl 

O M n I z sa ca « Os 0> 
o nn IZ mCD « o>o-

240 



o o o o (Dcoon^ o o o 
9 n no •« n a>o> 
N w ow 

NxOMl MTlODnK CM W W 

o o o •orso.o.N o o o 
•«coo N no Nivrs.n<o wo w N o 

o o o t-o^-^-c o o o 
•« fxa 00 -an O- (VN 

CD >4 10010 NN GO ino CD >010 tr 

OOO CD<4r>0>rN Ĉ jO o 
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1 . E s t a d í s t i c a s d e f i n a n z a s p ú b l i c a s 

I n d i c e 9 

Nombre 
P e r i o d i _ 

c i d a d 

P e r í o d o P e r í o d o U n ¿ 

I n i c i a l f i n a l d ad 
D e s c r i p c i ó n F u e n t e P á g i n a 

INGTOT M e n s u a l 1958 /01 1 9 8 3 / 0 8 MM$* 

INGTRI M e n s u a l 1967 /01 1983 /08 MM$a 

INGNOT M e n s u a l 1967 /01 1 9 8 3 / 0 8 HM$* 

EGKTOT M e n s u a l 1 9 5 8 / 0 1 1 9 8 3 / 0 8 

EGRREM Mensua l . 1 967 /01 1983 /08 MM$* 

M o v i m i e n t o s d e f o n d o s d e l a TGN 

T e s o r e r í a G e n e r a l d e l a N a -

c i ó n : i n g r e s o s c o r r i e n t e s . 

M o v i m i e n t o s de f o n d o s de l a TGN 

T e s o r e r í a G e n e r a l d e l a Na -

c i ó n . I n g r e s o s c o r r i e n t e s : 

t r i b u t a r i o s . 

M o v i m i e n t o s de f o n d o s de l a TGN 

T e s o r e r í a G e n e r a l de l a N a -

c i ó n . I n g r e s o s c o r r i e n t e s : 

no t r i b u t a r i o s . 

M o v i m i e n t o s de f o n d o s de l a TGN 

T e s o r e r í a G e n e r a l de l a N a -

c i ó n : t o t a l de e g r e s o s . 

M o v i m i e n t o s d e f o n d o s de l a TGN 

T e s o r e r í a G e n e r a l de l a N a -

c i ó n . E g r e s o s : r e m u n e r a c i o -

275 

276 

277 

278 

279 

EGRBIE M e n s u a l 1 9 6 7 / 0 1 1983 /08 MM$* 

EGRINT M e n s u a l 1 9 6 7 / 0 1 1983 /08 HM$* 

EGRTRA M e n s u a l 1 9 6 7 / 0 1 1 9 8 3 / 0 8 MMOí» 

EGRINV M e n s u a l 1 9 6 7 / 0 1 1 9 8 3 / 0 8 HM$* 

EGRIFN M e n s u a l 1 9 6 7 / 0 1 1983 /08 MM$® 

M o v i m i e n t o s de f o n d o s de l a TGN 

T e s o r e r í a G e n e r a l de l a N a -

c i ó n . E g r e s o s : b i e n e s y s e r -

v i c i o s no p e r s o n a l e s . 

M o v i m i e n t o s de f o n d o s de l a TGN 

T e s o r e r í a G e n e r a l d e l a N a -

c i ó n . E g r e s o s : i n t e r e s e s de 

d e u d a s . 

M o v i m i e n t o s de f o n d o s de l a TGN 

T e s o r e r í a G e n e r a l de l a N a -

c i ó n . E g r e s o s : t r a n s f e r e n c i a s 

c o r r i e n t e s . 

M o v i m i e n t o s de f o n d o s de l a TGN 

T e s o r e r í a G e n e r a l de l a N a -

c i ó n . E g r e s o s : i n v e r s i ó n f í -

s i c a 

M o v i m i e n t o de f o n d o s de l a TGN 

T e s o r e r í a G e n e r a l de l a N a -

c i ó n . E g r e s o s : i n v e r s i o n e s 

f i n a n c i e r a s . 

280 

281 

282 

283 

284 

E l " n omb r e d e l a s e r i e " i n d i c a e l c ó d i g o b a j o e l c u a l l a v a r i a b l e h a s i d o c a r g a d a 

en e l SAPSE . E l p e r i o d o i n i c i a l y f i n a l s e r e f i e r e n a l o s d a t o s c o n t e n i d o s e n e s -

t a p u b l i c a c i ó n ; l a a c l a r a c i ó n d e l a s a b r e v i a t u r a s p a r a l a s u n i d a d e s y f u e n t e s p u e -

de c o n s u l t a r s e e n l a s n o t a s u b i c a d a s a l p r i n c i p i o d e l t omo . L a d e n o m i n a c i ó n d e 

una s e r i e en e l I n d i c e p u e d e d i f e r i r l i g e r a m e n t e d e l a que a p a r e c e e n e l c u a d r o c o -

r r e s p o n d i e n t e , d e b i d o a que l a s d e s c r i p c i o n e s que e s p o s i b l e c a r g a r e n e l B a n c o d e 

D a t o s e s t á n l i m i t a d a s p o r r e s t r i c c i o n e s d e e s p a c i o . 
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Nombre P e r i o d ^ P e r í o d o P e r i o d o U n i 
c i d a d n l c i a l f i n a l dad 

Descripción Fuente Página 

EGRTRK Mensua l 1967/01 1983/09 HM$* 

RESTOT Mensua l 1958/01 1983/08 MHS« 

Hov im i en to de f ondo s de l a TGH 28S 
T e s o r e r í a G e n e r a l de l a Na-
c i 6 n . E g r e s o s : t r a n s f e r e n -
c i a s de c a p i t a l . 

Mov im ien tos de f ondos de l a TGN 286 
T e s o r e r í a G e n e r a l de l a Na-
c i 6 n : r e s u l t a d o f i n a n c i e r o -

RESFIN Mensua l 1967/01 1983/08 HH$« 

RESCDP Mensua l 1967/01 1983/08 MHS* 

RESADP Mensua l 1967/01 1983/08 HMÍ*-

READPT Mensua l 1978/01 1983/08 MH$'> 

Mov im ien tos de f ondos de l a TGN 287 
T e s o r e r í a G e n e r a l de l a Na-
c i6n ' . f i n a n c i a m i e n t o t o t a l 

Mov im ien tos de f ondos de l a TGN 288 
T e s o r e r í a G e n e r a l de l a Na-
c i 6 n . F i n a n c i a m i e n t o : c o l o -
c a c i S n de deuda p G b l i c a . 

Mov im ien tos de f ondos de l a TGN 289 
T e s o r e r í a G e n e r a l de l a Na-
c i ó n . F i n a n c i a m i e n t o : amor-
t i z a c i ó n de l a deuda p G b l i c a . 

Mov im ien tos de f ondos de l a TGN 290 
T e s o r e r í a Gene r a l de l a Na-
c i ó n : a m o r t i z a c i ó n de l a 
deuda p ú b l i c a ; a m o r t i z a c i ó n 
o r d i n a r i a . 

READPI Mensua l 1978/01 1983/08 MH$* 

RESBCF Mensua l 1967,/01 1983/08 MM$* 

RESOTR Mensua l 1967/01 1983/08 HMS* 

REAODE Mensua l 1980/05 1983/08 MMS* 

Mov im i en to s de f ondo s de l a TGN 290 
T e s o r e r í a G e n e r a l de l a Na-
c i ó n ! a m o r t i z a c i ó n de l a 
deuda p u b l i c a ; a m o r t i z a c i ó n 
d e l a j u s t e ( i n t e r e s e s c o n s i -
de rados como a m o r t i z a c i ó n ) . 

Mov im ien tos de f o n d o s de l a TGN ??1 
T e s o r e r í a G e n e r a l de l a Na-
c i ó n . F i n a n c i a m i e n t o : Ban-
c o C e n t r a l y f ondo u n i f i c a -
d o de c u e n t a s o f i c i a l e s . 

Mov im ien tos de f o n d o s de l a TGN 292 
T e s o r e r í a G e n e r a l de l a Na-
c i ó n . r i n a n c l a m l e n t o : o t r o s 
f I n a n c l a m l e n t o s . 

Mov im i en t o s de f o n d o s de l a TGN 293 
T e s o r e r í a G e n e r a l de l a Da -
c i ó n : o t r o s f I n a n c l a m l e n t o s ; 
a m o r t i z a c i ó n de o t r a s d e u -
d a s . 

REAODT Mensua l 1980/05 1983/08 MH$* Mov im i en t o s de f o n d o s de l a 
T e s o r e r í a G e n e r a l de l a Na-
c i ó n : a m o r t i z a c i ó n de o t r a s 
deudas ; a m o r t i z a c i ó n o r d i n a -
r i a . 

TGN 29M 

2 7 0 



Nombre P e r i o d l P e r i o d o P e r í o d o U n i 
c l d a d i n i c i a l f i n a l dad 

Descripción Fuente Página 

REAODI Mensua l 1980/05 1983/08 MMS» 

TOIMAP Mensua l 1966/01 1982/12 MH$« 

DGIING Mensua l 1957/01 1983/11 MM?» 

DGIIGN Mensual 1957/01 1983/11 ««$« 

DGIIER Mensua l 1957/01 1983/11 MH$A 

DGIPAT Mensua l 1957/01 1983/11 MM$ft 

DGIPTP Mensua l 1957/01 1983/11 MMS* 

DGIPTR Mensua l 1957/01 1983/11 MM$* 

DGIPRC Mensua l 1957/01 1983/11 MHS* 

DGIPVA Mensua l 1957/01 1983/11 HMS» 

DGIPCL Mensua l 1957/01 1983/11 MM$* 

295 

Mov im ien tos de f o n d o s de l a TGN 291 
T e s o r e r í a G e n e r a l de l a Na-
c i ó n : a m o r t i z a c i ó n de o t r a s 
deudas; a m o r t i z a c i ó n d e l a -
j u s t e { i n t e r e s e s c o n s i d e r a -
dos como a m o r t i z a c i ó n ) . 

Impuestos y a p o r t e s p r e v i - CEPABA 
s i o n a l e s n a c i o n a l e s . T o t a l 
de impues tos y a p o r t e s . 

Impuestos y a p o r t e s p r e v i - DGI 296 
s i o n a l e s n a c i o n a l e s . Impues-
t o s s o b r e l o s i n g r e s o s . 

Impuestos y a p o r t e s p r e v i - DGI 297 
s i o n a l e s n a c i o n a l e s . Im-
p u e s t o s s o b r e l o s i n g r e -
s o s : g a n a n c i a s . 

Impuestos y a p o r t e s p r e v i - DGI 298 
s i o n a l e s n a c i o n a l e s . Im-
pue s t o s sob re l o s i n g r e -
s o s : de emergenc i a y r e g u -
l a r i z a c i ó n . 

Impuestos y a p o r t e s p r e v i - DGI 299 
s i o n a l e s n a c i o n a l e s . Im-
p u e s t o s s ob r e e l p a t r i m o -
n i o . 

Impuestos y a p o r t e s p r e v i - DGI 300 
s i o n a l e s n a c i o n a l e s . Im-
p u e s t o s s ob r e e l p a t r i m o -
n i o : t e n e n c i a de p a t r i m o -
n i o . 

Impuestos y a p o r t e s p r e v i - DGI 301 
s i o n a l e s n a c i o n a l e s . Im-
p u e s t o s s ob r e e l p a t r i m o -
n i o ; t r a n s f e r e n c i a s de p a -
t r i m o n i o . 

Impuestos y a p o r t e s p r e v i - DGI 302 
s i o n a l e s n a c i o n a l e s . Im-
p u e s t o s sob re l a p r o d u c -
c i ó n y e l consumo. 

Impues tos y a p o r t e s p r e v i - DGI 303 
s i o n a l e s n a c i o n a l e s . Im-
p u e s t o s s ob r e l a p r o d u c -
c i ó n y e l consumo: v en t a s 
y v a l o r ag r egado . 

I iH)ue8tos y a p o r t e s p r e v i - DGI 304 
s i o n a l e s n a c i o n a l e s . Ira-
p u e s t o s s ob r e l a p r o d u c -
c i ó n y e l consumo: combus-
t i b l e s y l u b r i c a n t e s . 
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Nombre Period^ Período Período ün^ 
cldad • i n i c i a l f i n a l dad 

Descripción Fuente Página 

DGIPIU Mensual 1957/01 1983/11 MHS* 

COMEXT Mensual 1958/01 1983/10 HHS" 

COEXIH Mensual 1958/01 1983/10 HHS» 

COEXEX Mensual 1958/01 1983/10 HMS» 

COEXTT Mensual 1958/01 1983/10 HMS* 

DGISAP Mensual 1966/01 1982/12 HHá* 

DGISET Mensual 1957/01 1983/11 MM$* 

Impuestos y aportes p rev i -
sionales nacionales. Im-
puestos sobre la produc-
cifin y e l consumo: i n t e r -
nos unificados y o t ros . 

Impuestos y aportes p rev i -
sionales nacionales. Im-
puestos sobre e l Comercio 
Exter ior . 

Impuestos y aportes p rev i -
sionales nacionales. Im-
puestos sobre e l Comercio 
Exter ior : derechos de im-
portación . 

Impuestos y aportes p rev i -
sionales nacionales. Im-
puestos sobre e l Comercio 
Exter ior : derechos de ex-
portacién. 

lnpuestos y aportes p rov i -
sionales nacionales. Im-
puestos sobre e l Comercio 
Exter ior : tasas aduaneras 
y portuarias. 

Impuestos y aportes p rev i -
sionaies nacionales. Im-
puestos sobré sueldos y 
sa lar ios . 

Inpuestos y aportes p r ev i -
sionales nacionales. Im-
puestos sobre sueldos y 
sa lar los : para la educa-
ción técnica. 

DGI 305 

ANA** 306 

ANA» 307 

AHA* 308 

ANAf* 309 

CEPABA 310 

DGI 311 

APSNPS Mensual 196&/01 1982/12 HM$® 

DGIOTR Mensual 1957/01 1983/11 MH$* 

DGIOSL Mensual 1957/01 1983/11 MMé* 

DGIOTJ Mensual 1978/10 1983/11 HH$* 

Impuestos y aportes p r ev i - HAS 312 
sionales nacionales. Im-
puestos sobre sueldos y 
sa lar ios : aportes p r ev i -
sionales. 

Impuestos y aportes p r ev i - DGI 313 
sionales nacionales. Otros 
impuestos. 

In^uestos y aportes p r ev i - DGI 31'» 
sionales nacionales. Otros 
impuestos: s e l l o s . 

Impuestos y aportes p r e v i - DGI 315' 
sionales nacionales. Otros 
impuestos: tasas jud i c i a -
l es . 

2 7 2 



Nombre Per iodi 
cidad 

Período 
in i c i a l 

Periodo 
f i n a l 

Uní 
dad Descripción Fuente Página 

DGITOT Mensual 1957/01 1983/11 HHS* 

ATSNPS Mensual 1966/01 1983/11 HMÍ" 

CLSNPS Mensual 1980/11 1982/12 

impuestos y aportes prev i - DGI 
sionales nacionales. Recau-
daclSn Dirección General 
Impositiva. 

Ingresos to ta les del S is te - HAS 
ma Nacional de Previsión 
Social . 

Contribución Ley 22293 a l HAS 
Sistema Nacional de Prev i -
sión Social (en reemplazo 
del aporte patronal ) . 

316 

317 

318 

273 
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OOOOO OOIOCMIS l0IM\O.»1 vî O-OOO O OOO M O o.», z a o. IS o> (sooo-oo ininrso» -< O CM sonooo-n CM lo oo XrHH «lOTOtO * 

2 oSS §2§SM ««no-TM 
Z «HOOCM WI0I0'-I'<R LOVIO-OOIO ^ o- o monjío M N C O O W M -tCMVCMin (M 

OOO o <0 V OOOOO •«̂ •«OIO 
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N o- N 00 «r >0 m o •rt « M CM o. N ÍM W 

n •>»• o o. » >0M * M n -I y) o- o-<V 1/) « 

o. rs o- •«r ̂  •o o ID -o M o M o CV( 'I rj h) (D 

in n IS -o in •o W <0 M 
o >0 n -o 

rt M 00 

in o- -o o ̂  10 

o o. o tra rs 

tr o M n w 10 * * • in tis in V o ^ in in 

^ « V « eo (M • • « 00 n 
00 N o n 

« u 

§ w (n üí 
UJ 
:> 
2 

m o CO UJ a: o hl 
z o M u •a z 
c J UJ o 
« flC UJ s o 

(O » z « z UJ r o z s: »-
a <c a w o (O a o ui o « H i O Z Ú: M bi 

UJ o: o r UJ 
UJ (O 

O) o o « 

É -í 

z 3 

O O O M »• M 
T «H « «í 

O O O Ift « ffl «J- o- s» M M «) 

O O O O O N 00 o N « 
CO 10 N 0> ^ >0 N IS 

O o O O o o IS 00 ̂  m « * « • « «r in o. M ts -o o CO -J CN •-< 

<oa)<ovfs woq-
OMISOS -OOsts rt n o «r in o ^ i\ n 

W o o CO 10 in o CM 00 CMS in •o o in ro 
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* CM in Ci-ro CM o o> CM 
o T̂i o CM (M 10 in o- -o ro 

o CM o «o o 
o T'i o n n 

V CM N 00 CM CM in CM -I • « * * • to in O- IX ro 

o o o IM V -o 

o o o o- in o o o r j o. * * • « « o o o ro o-CM V « CM 

O o o. in ^ o o o V to • • • • • 
o o o o ra o Ti CM 

o o o IV in o o o o w • • • • • 
o o o o 00 N.in 'H rj 

o o o o o o o o 

lO CM (•• <0 o o o TH «H o 
• « * • * o o p o o 

^ w to N o o o CM o o * • * • • 
O O O O O 

•o o in 'o o o <-< w o 

o o o CK o o o o 
o ó ó o 

o o o o o o o o • « * • 
o o o o 

o o o o o o o o 
o o o o o o o o o 

o o o ro-í cMCDtovo o o o o 0 0 00--0 T-iOOOO o o o o * « * • • - - - * - - * 
o o o o. •rt ro CM 

o o o o o o o o o 

o o ocin o O'O IN 00 tN ^ M «H o «H o 
O.OOCD̂  ooooo ro »r •H V 

o o o « m. in «r in M ri O O O T N « O OJO o 

oooo 
- O O O O 
ó ó ó ó 

p o o o O O O O 
ooo om 

o o o o «H o O.O o (D 
o o o o ro 

ro 

o o o o o o p o 

o o o o p o o o o 

00 rj CM CM ro « o o O.O 
ooooo 

0> CM o 0< CD w O O w 

O O O O oooo • • • • oooo 

o o o o o P o o 
o o o OCM o o o o p o o o o 

in o o o o o o o o • 0000> •HO'-'OO o o o o -
o o o o N o o o o o o o o o to 

in o o o 00 in o o o o 
ooo © ro •o 

^ .H CM CO CM « o C'l o o oooo oooo 
o o o o. o o o o o 

o ce 
UJ 

•^rHW CMromnO CMCMO>Min « o o o.to (MCM>40-ln o o o o p o o o^piMir o-roiOT'-i inooo.m tMotncM»* o o o o 
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o M IS rs 
o- 00 o. (O 0> OOO o CM 10 in •o •o o 00 

NMN wiM rv « « f v o •<! 
N in • o- •<! 10 n n 

O O O O M * - I ( M I O n •« •<> ro O> 

n M in 00 
M IS M o tn * * * * * 
00 o (O o 

*-n1 10 T 

IS rt 10 w rs * * * * * 
rs 00 •«Mn 

M .M 10 lo 

o O C M O lOIOO-InCM OI o CJ o » CM M fM V 
w < M » I O ^ r t ^ O r s M 00 CM rs <1 10 o o o ^ o » < 
Z • * * * * * * * * * * * * • « • * • 
5 O O O o ^ - M M i o m in -o >r 00 is o •« o> 
- i « „ « to 10 

o O-CMO © • O I S O O . 
>• O M W fOOO- IOO> 

CM tM lO « IS 
• O. 

O O O O r t ^ M M in-O IS O. 00 

-1 o>isao n o - lo «c\i c»- o. o-M orno fOfô-tviio 
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TH n -o o CM 

•0 IN-Q 00 
* -OOO o »< » • • « • •«• inn n o-
«M M O O 00 IS 

Is * in IS incvinin • * * • • >0 in 'O 1 CMin »• N 

RgSlgS « • • • • o> 00 in 
N I N » I S 

n ^ o o - * rsisiH n»4 

CO * 00 «r * « N o -o M "I 'O CM 

* in IS o> (M in n CM * 
• I M - O O O ' L •4000->-IB') 
CM !>• IS in o- — • 
•1 M «H CM * 

CM CMM CM IS in >0 * MS • • • * « 00 'a1CMO• « N ¿J * * T4 .̂ NncM 

CM m ts n»4 n <o«o 

•o in o< ISIS rs -o n rt o • • 

00 o * CM 00 
00 00 00 

« -o in IS « MO 

Nooin o> (Min • • • • 
CM TO CO 
W CD in Is in 

»• ono 00 o CM in • • * « 
WCM>0 00 0>'«'0in 
MCMOOin « , * (MN o •norso) • • • • ooo>* CM in n o <»• (MOÔ  rt n -H 
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w w Q) wOOOÔ IO oooo oin«Ko 
• • • • • • o w w CM CMCMM •>»• 

•«r O w CM •O (M IS 00 « • • * 
fs w CM 00 w CM 00 

(Do-oDww inrs-ooiw rsrv »<>•'« mrMOCM 
•o-oioa)'<r rsinoocKCD w-o lo CM oo lo w-o is • •••• fsCMTO-in ajy><oo.'a- ooioo-w lowoors wwwN (MIOCMIOO- 10 OOCMIOIO w CM o-

o o- w 00 A: 00 ro (M 111 • • • BC O O w a LJ 

rsoo-tw 'q-<oooi>.in N C M C M M O CMOOOC4IM 
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