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En l a elaboración de este  se ha tenido 

como meta l a p o s i b i l i d a d de brin d a r a este IV Congreso de 

Derecho S o c i e t a r i o un  estadístico, que permita 

evaluar l a for.ua en que se ha  e l mercado de  

 v a l o r e s , en l o s períodos que mas  se comen

t a . 

 importante destacar, antes  continuar con 

e l tratamiento del tema, que no se tienen on  -

 l a s i n f l u e n c i a s de hechos producidos  d e l  

do, es d e c i r causas políticas o  económicas que 

hayan  l a negociación bursátil. 

 análisis se ha basado, tomando en "considera 

ción dos períodos: 

a) La  operada en tXt.   

(valores públicos y privados) en e l t r a n s 

curso del s i g l o XX. 

b) La evolución de los    .  y e l 

estudio de otros  .     

l o s últimos 25 años. 

 fuente para l a elaboración  este  

j o , se han u t i l i z a d o diversos estudios    en  

Bolsa de Comercio de Buenos Aires, e   

cionadas por  Dirección Técnica  I  Entidad. 
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 LA      -

  de este     • 

c i r doc p a r á m e t r o s que   tenidos en 

cuenta. 

1) Se ha estudiado l a e v o l u c i ó n rio dos s e r i e s , 

l a de valo.res p ú b l i c o s y v a l o r e s p r ivados , 

ambas en v a l o r e f e c t i v o . 

 No se ha l o c a l i z a d o i n f o r m a c i ó n entre l o s 

 1905 y  motivo por e l cual e l es

t u d i o par te de este ú l t i m o año hasta 1985. 

 d i s t i n g u e n a  riel p e r í o d o anal izado, 

 t r e s etapas, que permiten d i v i d i r l o  

l a s iguiente manera; 

a) Desde p r i n c i p i o s de  l a i n t e r r u p 

c i ó n antes  se  f i rmeza en 

 p ú b l i c o s , marcando una neta 

c ia con l o s va lo res pr ivados ,   

b) Comienza en e l  s e ñ a l a d o   f u e r t e 

c i a c i ó n en acciones, que se mantiene en f o r 

ma constante hasta 1963, superando en conse

cuencia l o operado en t í t u l o s  

c) A p a r t i r de a l l í se i n v i e r t e n l a s tendencias , 

y nuevamente e l l i d e r a z g o es  (i:: l o s t í t u l o s 

p ú b l i c o s , pero   l a s s i -

guientes  

 , c . l La se r ie de acciones supera l a de t í t u l o s 

p ú b l i c o s en 1979 

c.2  confunden ambas ser ies en 1900 

 Comienza a p a r t i r de a l l í nuevamente e l 

l i d e r a z g o de l o s t í t u l o s p ú b l i c o s , que se 

mantiene hasta e l presente. 

Lo indicado en  y c? no se   e l g r á 

f i c o por representarse l a s va r i ac iones por  

\ 
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  volcando a  l a s ser ies r e -

t i v a s a l a  en va lo res p ú b l i c o s y pr ivados y 

también para mejor i l u e s t r a c i ó n con. e l conjunto de ambas. 

En todas e l l a s se l l e g ó a s i m i l a r e s r e su l t ados . 

En e f e c t o , l a n e g o c i a c i ó n se mantuvo con una leve tenden

cia ascendente hasta 1971/1973, y comienza desde a l l í una 

marcada 3Úba, con su p ico  año 1975. 

 ario s i gu i en t e l á n e g o c i a c i ó n en e f e c t i v o mar 

ca una acentuada d i f e r e n c i a con l a n e g o c i a c i ó n en v a l o r 

 hecho que se v e r á r e f l e j a d o mas  a l ana

l i z a r e l í n d i c e de d i s p e r s i ó n , y que inc luye t a m b i é n a l 

año 1977. 

En este punto se  t amb ién  

l a s c i f r a s r e su l t an tes de cons iderar l o s v a l o r e s en mone

da co r r i en t e y a j u s t á n d o l a s por e l  do prec ios mayo 

 base 1960 = 100. Esta r e l a c i ó n    

mente  l o s . años 1981/1985,    ;: 1-

  e l  d. .    • 

quenio y l l e g á n d o s e a c o n c l u i r que con est;'  

nos s i t u á b a m o s para 1985 en e l punto 12 de  escala 

  cuadro r e spec t ivo , mientras que con los 

l o r e s c o r r i e n t e s se s i tuaba en e l punto 16 de l a misma. 

 ahora l a s s e r i e s  

a  p ú b l i c o s y acciones en    

mayor  en l a n e g o c i a c i ó n  l o s t í t u l o : ; 

p ú b l i c o s ,  s in l u g a r a dudas en lo s puntos de l a 

  fca   na    y   an rr.    

dos los  e f e c t i v o s , para  va lo res p r ivados , se 

alcanzan loo  puntos de l a escala y para  p ú b l i c o s 

sobrepasa  e l punto 16 de l a mencionada m e d i c i ó n . 

 La r ea l idad de l mercado, queda   

 en l a r e p r e s e n t a c i ó n g r á f i c a . 
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I V . -  DEL     Cuadro 5 

Esta cs o t r a   u t i l i z a d a s para  

e l comportamiento  mercado  su resul tado nos muestra 

en  se a l e j a n  precios  abonados 

por l o s papeles en c o t i z a c i ó n ,  sus va lo res nominales, 

o sea, en cuanto se a l e j a n l o s primeros de l v a l o r 1 . 

Se ha aplicado e l procedimiento antes comentado pa

ra l a n e g o c i a c i ó n de va lo re s pr ivados y e s t á r e f e r i d o a l 

lapso  -  E l numerador y e l denominador de l a 

f ó r m u l a u t i l i z a d a se basa en l a r e l a c i ó n de l a ope ra to r i a 

anual, o sea aplicando e l cociente  e f e c t i v o  
Valor nominal   

De t a l manera  han detectado a p a r t i r de  l o s 

s igu ien tes p icos : 

a) 54,0 en 1976 y b) 29,9 en 1977 

   

Desde  acusa una brusca calda hasta alcanzar en 

1981 l a marca de  con una pequeña previa  ! 

en  año 1978. Comienza luego una l e n t a marca ascenden

t e , has ta alcanzar en   v a l o r 9», co inc iden te con l a 

r e c u p e r a c i ó n en l a n e g o c i a c i ó n de l o s t í t u l o s privados so 

bre l o s p ú b l i c o s . 

E l g r á f i c o que se acompaña  v i s u a l i z a r con 

c l a r i d a d , l o expuesto en este  
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En l o a  a n t e r i o r e s  ha analizado e l com

portamiento de l mercado entre  y 1985 en  de 

va lores c o r r i e n t e s , pero se e s t i m ó que es necesario cono

cer l a r e a l i d a d del mismo en f u n c i ó n de   -

res constantes, a p l i c á n d o s e entonces un  de a j u s t e 

a l o s  c o r r i e n t e s . P ó r ese motivo e l punto que se 

considera a c o n t i n u a c i ó n , a j u s t a l as c i f r a s en f u n c i ' o n 

de un v a l o r  base. 

Este  t a l como se expl icaba en e l momen

t o de su lanzamiento por l a Bolsa , representa l a s i t u a c i ó n 

y e l comportamiento de l mercado. Muestra e l v a l o r agrega 

do de las  cot izadas en e l mercado, a jus t ado para 

e l i m i n a r l o s e fec tos de l a i n c o r p o r a c i ó n de nuevas 

sas o d e s a p a r i c i ó n de o t r a s . 

La base adoptada o r ig ina lmen te ha sido  

 ahora l o s c á l c u l o s a l 31 de diciembre de 1977; 

y e s t á a cargo del es tud io y e l a b o r a c i ó n del mismo, l a Di 

 T é c n i c a de l a Bolsa de  A i r e s . 

 p roduc i r esta  o     

en este punto ?, se ha   e l promedio anual re cui

  t r a b a j a r con loa promedios  '  p a r t i r 

de  fecha base, a r r i b á n d o s e a l o o   v a l o r e s : 

1977 - 100 
 -  

1979 - 1000 
1980 - 1600 
1931 - 1500 
19.82 - 4100 

 -  
1984 - 130000 

 -  

Para      

c i f r a s  sido a jus tadas a va lo ren  l o que 

nos s i t ú a en l a r e a l i d a d de l mercado y su   
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 entonces que l o s      

clan   l a    

1977 
1970 
1979 
1900 
1901 
1902 
 
1984 
 

100 
 
212 

 
• 04 

 
. 94 

95 
 

t. 

'  expuesto se vuelca  en    

 e l que permite deducir      

de p roduc i r una r e a l r e a c t i v a c i ó n de l   

a s í que las    de sumi

n i s t r o de cap i t a l e s    

sus ac t iv idades  [y   

   \ 
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   l a r e a l i dad que su  de lo s 

apartados   au to r de    estima ne

cesar io que, a l a mayor brevedad, se den lar;  

conducentes  una r e a l r e a c t i v a c i ó n del   

 que entre o t r a s v a r i a b l e s , con   
¡ 

be  

- Fortalecer e l mercado de capitales, en 

particular e l bursátil 

- P o s i b i l i t a r una real reactivación de las 
empresas cotizantes, a f i n de hacer mas 
atractiva l a  

-  e l desenvolvimiento f l u i d o del 

mercado bursátil, como  natural dr-

abastecimiento de capitales. 

Dr. Horacio  ¡''raneo 
 Público 
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