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LA IOC NTIVACION DEL AMORRO PQRUIAR BAUCARIQ

I - [ ahorgo. Comcepto. Ja.captacisn dol ghorre fictante.

spl shorro es contenpordnec de 1a
civilizoeiln® estas palabras escritas por Geisser (1) y las de
Tilgher, cuando manifestd que podrfa definirse a la eivilizacién
esuropea cono civilizacién del shorre (2), nos hadlan de la impop
tancila quo ha tenido y tiens este tema en la vida dol hombre,

Haciéndose eco de gllo, ol Dr.Ciy
seppe Yard (3) ha podido manifestar que en los confines de la hig
torze,‘an aquel punto en que los rogplandores de la ciencia pae-
leontoidgica se insinfian lentomente, lucgo de seculares trabajos
do interpretaciln, en medio do aquellos hombdros pricitives que
hace muy poco han visto aclararse las tinieblas de su existencia,
nos hallamos yo con uno de los factores que gradualocnts ha ido
diforenciéndolos de las fieras y ontre los nlsnos hombres, cone
virtiéndose do este modo on un indicio cierto de civilizacifén:
el sentido, la fuerza y la virtud dsl ahorro.

Bl considerar aqui particulardgente
las distintas foymas de ahorro en los diferontes sistemas econbe



micos y advertir los efectos de las vorias manifestaciones del
oismo, nos llevarfan demasiado lejos de los 1inites y de los fi
nes del proasonte trobajo.

Podonos nanifester colamente qua,
desde su aparicidn sobre la tierra, el hombre ce vio precisado
a trabajar para podor vivir y, para produeir mejor, salvado ya
el lapso del estado parasitario, o de econonias destructiva, ha
tratodo de dotarse tecnicamonte, sirviéndose de la pateris prie
ma indispensable para todas las actividades econbnmicas: ol aho-
rro, con 10 guey ¢l hombre prodajo el primer imstrumento o he-
rramier‘xta“do trabajo, es deelr, ol priner capital.

1o manifestado nos permite asogue

rar que, ol ahorro, desde sus origenos, dosde el origen nisuo de

1a humanided, hasta nuestros dfas, a través de una serie de vie
nic.',tu:lcs,‘ara tristes o poncsas, ora féciles y a veces aun alg
gres, ha distinguido al honbre del animal, diferenciando a pere
sonas entrc 81, perniticndo la consolidacidn de individuos y pug
blos y ocupando un lugar de pricora fila en la historia de la cf
vilizacibn tundiel.

1a previsifn ha sido sienpro y os

todavia el primer movil psicoldgico del ohorro. D1 sistema tipi



co de provisidn on los pusblos primitivos so manifestd bajo ia
forma de aprovisionamiento de bienos de consumo y ds produccién,
goneralmonte frutos de la tierra y elemontos de trabajo desting

dos & aompliar las bases do sustentacidn de la espocio.

A esta forma de previsiln sucedid

ol atesoramiento, es deciry el renuncianiento g una parte del

para obt una poreidn de monedas ¢ motales preciosos

gue 660 acumulaban y conservaban sin invertir y que representa el
ahorro do los gfandeslimperios orientoles y do 1o distintos Xg
tadge de Buroya Occidental y, por fin, a esta otaps sucedid 1le
del am;x-x'o bajo la forma de depbsitos, fruto de la modarna técw

nica bsncaria.

Para conclulr dlremocs qus,y en ge-
neral, 1& lmportancia del ahorro se observa simplemcnte citando
1las pslabras de Mill cusndo manifestd (#): "todo capital, con in
significantos sxcepcionss, fue originariamentse el resultado del
ahorro”,

Sobre 1a base do este orden de i

doasy constituyondo el sistoma bancario uno de los principales

canalies por el cuesl he p do y pasa constant te ¢l ghorro ap
tes de invertirse en la produccidn de bienes futurss, es ficil

conprender, inmediatamente, cuasl y cuan importante es el aporte



proporcionade por las lustituciones dancaring al progrese de
1os pueblos, ejerciendo le funciln de colectoras de los peque=
fios ahorros y foraando con ellos grandes nmasas de capital, ine
dispensables para el desarroilo de las Gistintas foroas de evg
lucidn de 1o vida.

También contriduyen efigcamente
& Gesarrollar el ahorro, en forms simnlténea, las Cajas de Ahg
rro {sean postoles u ordinarias) quey precisamonte, aétﬁan P:3 .2
tre las clases nas no;:estes ¥y en este scentidoy buenc resulta
recor@ar las palebras de Su Santidad {5) @irigifas, on el mas
ds enero Se 1951 & un grupo de funcionarics de la Caje de Ahow
rroiﬁe_‘ﬂoma, cusndo manifesté: Vel fin que ia Caja de ahorro se
proponé @5 eninentensnte soclal y por lo tanto digno de los ma

yores elogios: dar a los mas nodestos hoberes la posidbilided y

la facilidad de acr tarse ient te y de hscor fructificar
peqguefios ufxcrrgs. Bste servicio es ya bastante valioso por si
nismo, poro tol se presente mes aling si se considera que 61 for
falsce y afing ©l sentido y 1o costumbre de la previsidn y di-

funde su nocldn y su emplec entrs las clases menos asconodadas”,

Se desprendo, snioncos, que, en
base al esfuerzo sconlmlco de las colectividades ss forman maw

sas de aghorroj shora blen, dentro de ellas se pucden encontrar
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dos partes complotomente diferentes, una destinada en su origen
a efectuar nuevas inversiones que, oportunanente, llevarén a sy
mentar la rigueza y, la otra, quo no tiene un destino definido,
8in0 gue se encuentra Gisponible para ser eplicads a posteriores

necesidodes, sean &stas de consumo o de produccidn.

flos encontranos asf en presencia
de dog distintos tipos 4e ashorro, el denoainado anhorroe creasdor
y el shorro flotanta.

A diferencia del ahorro creador,
que;tiene,__emoncas, conc finalidad prmorﬁiél, el progresc ma
terial; el shorro flotente se encuentra formado por fondos que
no son estables, que neceny <raten y desaparscen rapidamente,
pers gus poralten s les institucionoes bencorlas ¥ o las cajas
de shoreo Su ntilizacién en bien de la ¢oleetividad, por cuane
to los egpitales ssi reunidos son reemplazados por otros ghoe
rrog flotontes que siguen una evolueidn similar, pero desplaza
do3 en al tiempo, formando asf poquefiog ticlos superpuestos,

s por ece potivo que reviste su
ma ioportancia la captocidn del ahorro flutante, formado en un
gran porcentoje por pegueflas sumas que, al constituirse en une
considerable masa de capital, puede infleir efizcaments en las

distintas fases del ciclo econdnico.



sn ung apretada eintesis podemos
decir gque, los mismbros de Lla colectividad, con el importe que
perclben en concepto as ingresos, satiafscen sus neceaidadee y
quy, con el excedente, constituyen st whorro.

Dicho ahorro, preacindiendo de g
tras vies (etesorsmientc en manos del dusfio, sdquisicidn de i
tulos, scclonus o debanturem, adquisicién de blenes, préstamos
& particulsves, oto.), se depoaits en las instituciones banca-
ri+s o en les esjas de ahorro, organismos sue, en su funoidén ag
tiva, entre otro tipo de inversiones, retornan esa mass 46 onw
pital e le corriunte circulatoria, msdionte el otorgmmicnto de
prestamos que tisiden a axtisfacer nucunidndes smedintas o 1omy
uifnaq c;ulcu »sroplos mlembroa de ls culectlividad, tanto deade
el puntu de wista de la jroduccidn Gomo dsl consumo.

‘hora bien, esos ahorroa .rivados
de le colectividad hen aido cl-sificados por Mervyn L. Keiner,
on su trnbhéo sresentado en lm Cuarta :eunién de Bancos concrs
les del Continente imericano {8), en doa grondes grupos, & so«
boxr:

a) shorros retanidon, y

b} ohorros transferidos.
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¥l primer grupo se sncucntre inte
grado por acusllos ahorros sn nue ol coatrol de loa mlamca y su
inversicn rinal son retealdos por el ahorriats, mientras cue el
segundo (rupo osta formndo j'or anuellos ahorros en los qus, por

¢l contrario, el cecairol y la inversion final son transfaridos

a ctras porsonss o entidadsa.

.n otras .elnbras, los ahorros
retzniuoa son los recursos que ys hen sido comproactidos para u
sos us;volales por su proplo ahorriata, miontras cue los trans-
feridos, por no tener destino fijedo, son ahorros que pusden a-
p\tpnr‘u"b" ra financi-r invoraionus cuyoa montos sobrepaean la
rtsiueie y oapncided socondmica de cu:lquler smpresa o nhorriate

pruticulnr.

e lo sxyucsto as{ b evemonte,-
surge la importancie fue tizne el egundo grupo, vrle decir el

formado por los ahorros trmmaferide., para mufomr la utilizae

cién de los reeuraos te las Af.tintes cocmunidades,

s evi-ente, entoncesz, cus lea
distintas madlidas ue puednn tonnrse goorm utentar el volumen

da ahorro y mejornr su utilizacidn, anon fundsmontales )ara curl

quisr planificacion de desorrollo.
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~or 8llo, resultas convunicents ang

iizar, sunnue ses en forma suscinta, les diatintos motives que
pusden obstreuilzar el incrsmunto del aholro,

£l miamo ~ eincy el-eifice dichos

@rtivos de le sigulen e manera:
1) Felta Qe onnales adocundos,
2) PFalta de instrumentos convenicntas,
3) Felta de eonfianzo en los demas,
. -~ 4} Temor = la poce liquides, ¥y

G} Temor » lo deciloncién dol valor resl del Ainero.

i1 vonsidersans la situacidn ban-
carle arguntine, podemns Cusechar en gian parte los cuatre prie-
merve vbatcules, por cuanto:

1) uxlsten guflcientes hovas de ingreso o las instituclones
bancarlss, las que so encuus .ren disenin-das en  todo el
asbito del vafs, rincipalments los fuv ¢oricaponden » la
Caja tiaclonsi Qu fhorrn .‘cstal que cusnts, prrA slio, adg
As de las susursales, delegnolones y oficin-a propins,con
la colaborrelon de Lan ofiein«s po italus y entanfetns ubica
dgs ¢n cnsl tndag los loenlidmdes, con la colabrracidn da
los agoncins eschlares, hsbilitinden en casi todes lns  ase

cuelun del ;aim y von le nolaborecién de Las agancins espe
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eirlua .xistentus en repsrticiones pablices, eatableoi

aientos comercinl.s e induatrisles, otc., lo que no sxige
largos dosplazamiontos del pablico para sfectusr 4ing ope=~

racionaa de aliorro, seen depiaitos o reedolsos,

Cabe ae winr aqui qua, an sstudl
08 de murcado afecotundos por la "Philadelphia “aving fund
society” se him determinndo que, la ccmodidead pars afectusr

las o, eraciones a8 ¢l factor fundawental que determina el

afluje de los dapoaitentes y, jor ends, ‘4w los ahorros.

2} .  rxisten dlstintos instrumoantos de ahorro {cuentss de
N

alorro comunas, cusntas de ahorro locales, cuentas ds aho-
rro postal, cuuntas de ahorro prra laveraicnes mobilirriss
cuvatns d¢ alorro prra inveralones inmobiliarias, certifi-
cedod de |horro, certificados de shorre con estimulc, ste.)
¥y @istintns formms de ujerar {peracnalmenta, tele grafica-
mente, con o ain documentos, ete.} gue ;.rmiten a cualnuier
hadbitante del ;als ancontrar el in:trum:-nto y formem de su

conveniencin pnra op.rar en mnterls de n.orro.

41 unico lnconveniente pndria es-
tar dedo por in falta de conocimicnto, por parte del pubdbli

co, de lns distintae m-calldndes o, rativaz, Lo que resule
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ta fAcil de subssnar por aedic de une -decunda publicidad

—Que deverisn resli-ar tento los orgenismos oficlales cp
20 lov prividos__ en la aus corresponderia ilustrar o fon

do & los depoaitzntes sobre los serviclos gue s preatan

v lae modslicades o urativas quu, en michos ongos, resulisn
completagente desconnoldss jor le poblacidn.

vxiaten fmportantes inatitucionus bancaring, tanto

uficinles como privndrs ¥ una eatricte regl vxentacidn bancs

i
za 6n o oue resnncta sl rempaido de los cupitales depocite~

dos en las libretes de allorro.

sxists un contrcl del Raneo Central de la Repiblice,

odemss Gs la estricta reglomontocién, sod e 1ns  diversss ing
titucionus bancarics con asiento en el pafs, cque jermite a
ics nLorrlatas supen r que no usbrd  falta de liuidez con

rae,.c880 0 5us guorros ¥y qus pusden disponur de su dinero
cuando el miemo lcs ru:ulte indiagensnble pora cubrir sus

nueenidndes, soan datss nedintns o lnwedictna,

8 ol (ltimo asyicto cltado

por einur (Temor a la doclinicidn wol vrior sunl del dis wo),

el cug, en nuestro pais, pucde ser conal-arnde como un verdads
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ro obstéculo para incremsptar sl shorre, debido e ie continua

desvalorizacidn por la gue airovessmod.

Internacionslannte, _ars su,crarlo, se han
seguido diversos rrocedimiuntoen, entre elios, adenss de la poas)
bla elyvoeidn de la tasa de inlerdés, el respeldo de Jos depdsi-
tos por cualguicr procedisicnto que pusdns cems puar el porcenty
e de desvalorizsoidn.

on pucstro pais tonenvs, por ajenplo, loa ug
nog ¢mitideos por Yacimiuenios Aetmilferoa Fincales ¥ log re=
‘pregentativos cel Mmpréatito 9 de Jullo, gue modaificon su vake
en bese al menor poder adguisitive de 1ln ponedn.

Adents, ;,shs smeer fren & @ este prod lems,
que, uvvidentemoente obeiruys el incremento del ahorro, en Al
tintos ,ufsea Gel mundo s¢ he comenzade o practicnr divorsos mf
todes de incentivanidn para atreer a los ahol. iztns ¥ Auments)
le mssn de dineroc depositade en los bancos y cejas 4é gholrs;: 4
tre estos alstemns sncontramns el ahorro con premioz, combina.
¢idn de ahorro con lofaria que, con singulsr result nfio; lo ba |
niclaSo en nuestro pofs lo Caje Noclonel de Ahorre . ostol, me-
dinnte la emisiin uo low donwmin-dos "GerRificados ds  Ahorre

con stimulo”,



11 - Forsss utiliindas, en vl csmpo interntcionnld, pars ingres

mentar ¢l ahorro.

Tiverses formad Len Ddroapcxrsdo en
61 mundo pere intensificar la prdctica Gel ghorro, Lac ideas -

pucstes en merche son de la mes variasda nnturelsza y von desde

molditicecioncs en 1la fnz oporativa __Gus no o3 del noso snali-
zax, h-ets el otnrgamiento ds incentivos cspuciales pora in
ducir @ las personns o strecen.ar Gus \dupésitos, tnnto oo los
banc?.rcom en las cojrs de shorro.

A continuecidn det~adoremos algy

nos fe cl.os: {7}

@) | Jlanes ds shorro con Hropdsito definido, cuyos odbjle
tivos son totalmento worindos, por ejemplo: adquisicidn
de viviendas, nuebles y regolos Ge Navidad, rente regu-
lar, viajes al extranlero, con.re de gutomdvil, pillets
de natacidn, ete., muy comunvs su “stados Unidos ¢ Ingls
terra.

v} Plones varios de ghorro, como deproitos a plazo f'i-

Jo, cuentas con proaviso, cuentes especlrles de ahorro e

colar on los medlos primsrios y socundarin, cucntas do bg



nos por periofosdstsrminmios, planes de desouentos por
slanilla, ete. que tiensa comn objetivo un mayor atiorro,
¥, como atractivo, uns seyor tasa ds ioterss y se encuen

tran en practica en lo mayorin de los pafses,
) Booos y cartificados ds shorro; bonoa pera regalos,

courtificados por cantidndes £1jas, titulos de dis de ;mao

ruturo, ¢tc., srincipelmente ulilizndos en .strdos Unidos

e fnglatersa. 3o la iepibllea Argentina algunos de eotos

aluteans han s3do puestos en pr*?ctzicai por lo Caja WNae

¢ cionadl de Aborro .ostal.

qa) ahorre parn loversidn en titulos: cuentas de inver-

£ifn y cuentas de al.orro comunes, con tasa de interés va-
risble, pars ndquirir titulos y/o mcciones, también da a-
plicacion en la mmyoris de loa psfues del mundo. .'stos
slutemss ios utilizp en nucatro pefs €l Banco Industrial
ve 1o repiblica Argentina y la Cajs Naclonsl de “horro
costal,

e) Cludes de phorro: club de Navidad, clubes para ol pago
ds vacncicnes, im.ucstos y finas c3pucinles y clubes de ahg
rre ¥ segMio para jovensa,muy sopuloires en . 5% dos Unidos.

7} -ipnes de mhorrg y préastamec, varisntes del gplan de



g)

B

h)

i)
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ahorro ¢on propbsito definido, pues ol monto de los depde

sitos se combina con un préstano para el nmisno fin, por B8
Jemplo para instalacidn de artesanias, financiacidn de
compras diversas, inclusive dc vivienda, etd.. Dstodg sis-

temas son muy aplicudos en Estudos Unidos,y Alomanie, Ine

glaterra, Suecla, Francia, etc. ¥, en nuestro pais lo a«
plicen, principalmente, el Banco Mipotecorio Racional ¥
ln Caja Nacional de Ahorro Postal.

Plancs de Ahorro y Seguroc, combinacifn de las dos
pricticas de la previsidn, muy populares ¢n Dstados Unie
dos y que ¢n la Argentina han sido pnest_os en prdctica por
1 Cdja Dacional de Ahorra Postal con Su plan "Ahorro y 8g
guro de Vide", al inictar su préctica aseguradora, yy Taw
elentemente con el "teguro de Vida gratulto para daposie
tontes do Ahorre Postal's

Plancs de ahorro con prenios: coobinacidn, como ya se

dijo, de ahorro con loterfes, pucsto en prictica por diver

sog paises del mundo § ¢n nucstro pals por la Cnja Nacio~
nal de Ahorrc Postal, cuyes resultados analizeremos mas g

delante.

Otros sistemas do nenor ioportuncia internscional, ge
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noreinonte basados on obsequios, también han sido puestor

on

prfctica y, en este sontido, podenos mencisnar, espe~

¢ialonte, algunos sjemplos de Bancos de Ustados Unidos

(8), en donde tenemos:

)

%)

)

Obsequio d¢ monsdas de madera, gue se regslen en
distintos actos,; las que al ser devaeltas ol Bancoyme.
diante la spertura dc una cuenta; tionen una bonificas
cidn especlal, sistenms que utilizd el lort Dank y Trut
Company <e WichiteeRenass,

Obsegquio de un dolar por cada cuenta nueva abler.
ta por los nifios on Havidad, efectuado por el Securit;
Banlk y Traust Conpany do Owatonna~{iinesocta.

Ohsequico de juepoz de madera ds corege faportado.

‘para ful y pinfenta, gue fue pussto an prictica por ol

Tew Jersey Bank y Trust Compeny de Paterson (Hew Jer-
s6¥ ).

Obsoquios de aleuncfas "perro® de cinco rosas ai
ferentes utilizd el Trenton Trust Company de Trenton
{Nev Jorsey) y de aleancfas “"lechuza® utilisb ol rirst

Fational Bank de llew Richmond ('isconsin}.

Obsegulos de clnaras fotogrificas utilizd parc e)
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fin en cousa el Clty Watlonal Bank y Trust Compuny do
Gklahoma.

6

[

Obgsequios de jJamonos envosados fuo le base do una camp
fia roslizada por el First National Bank de uatertown
{South Dakota).

7) Obsequios de articulos de plata y acero fueron e
foctundos por el Roeland State Bank de [iission (Kansas,

8) Cine grotis pars lcs niflos en 1os dfas sdbado, siempre
..guc hubieran depositado sumas on sus iibretas, fue el
sistemn empleado en las cuentas infantiles por el Uni-

ted Stotes National Bank de Grand Junction (Colorado).

9 Clud del 14, porcentaje que, sobre las cuentag nug
vas, obscquid el Bryn Mour Trust Coopany de Bryn Mawr

{Pennsylvania) a sus propios esplesdod.
La ap.icueidn do todos y cada uno
de los sistemas indicados pretedontenmente ha dado siempre resul-

tados positivos a las instituciones que los practicarony en mayq
o menor oscala, segln el intords despertado en los habitantes de

l1as respoctivas zoras de influencia.
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11T - o incontiveeitn dol oligrro, gn ol campo inturnacional,
por modio Aol otorranionto do nrenios.

Ia conciusitn o que arribd ol S¢
gurglo Congroso Intornocional dol Ahorro, younddo en Tondros del
7 61 1} de octubre de 1929, al descrroliarso €l quinto toma, tie
tulado "Funelln cducadora do las €ojan do AhorreYy fuo torainane
tamonta contarla al ostablocinionto de prosios para foontar
el ahorro, ys quo la misma oxprose toextunltonte: "dasaprucha el
utilizor lotarias u obtras formas do jroge de asory principalmons
te ouands tongan por objete roccloctar dopbsitos de shorro” (9).

a e

v Con pogtorioridad, al rounirse @
i‘.’creu% Congeoso Intorancionsl dol aherro, on Parigy del 20 al
25 do payo de 1938, so dictd wwm rogolueiln similar, poro algo
méis suovey ol doeiry PoPiridndose a osto bamat Te.... s a wocos
las notosidados Pinaicioras ne porniton is suprooifn immedista
y absdluts 4o las lotorfas, por 1o monos quo ooon lindtadas, ¥
1a suprosifn so hoge coro una idea o Pealizar® (20).

Pogde la rcalizaciln do dlchos
Congragcg, hasto nusstres dias, o3 ovidonto que han dambindo o=
noymancnte; los sistomas de vida y Ims idoas on ol mundoy lo mige

mo ko wcurride on cgta mat-ria y, el orpanismo pacter dol choe-



rro on ol compo internselonal no eonsidera ya, roilde con lo &«
ticay la rocoloceiin dol ehoryo cmpleando sistomas badados on
ol otorgamianto de prendosy nds bieon ostina quo so trata 4o ue
no £omma do atraer o los ahorristas yy on docimontos oficinl 'sy
ha 1legado o nanifostar quo la ¥ncoaastrucclin dol puoblo alee
nés, dospuds de la pasada guorra mundialy se ko dobido en gran
partc, a la organisaelin del sistana o choreo e promios quo
prineipolnonte, ha sido practicado per lag Cajas do Ahorro do
Bronen y llanburgos con pDarcado Omita,

Dilotintoy son log sistonas quo so
han sopgudic intornacionnloonto para colsetar ahorro pop madie
do m‘ roa¥izaeiln do gortuos y otorganionto do praniog a los aw
horristas; & continuncitn analisaronos algunog do ollos y com
nontaronos log rosultados obtonidos:

8) 4 slstas slapdns

T8 cvidento quoy dospuls do los
dogvastacionos esusndas por 1a guorray 1s necosidad do
provodsr a la roconstencelin del pafs, so hizo urgonto on
Alemania, porticularsonto, on ol easo do las casas do fa-
miling tavon gue solemonte podein soy realizado otn lo oe
cutlacidn do groandos capitalos, o cuyo formacifn so aboe



cavon lag Cajas do Ahor o,

A ofactor do ostimular ol chorro,
on abril de 1952, lag Cajos de Ahorro de Bromon y Hanbiupe
B0 S0 unlerch y foremron una asociasifn donaminada "Fodes
racifn 4o Giro de las Calas do nhw y <roaren un sisto
ma o chorro con promics {1X)e

‘ A csa Fodoraciln so dincorpord, poo
tiriomoento 1o Caja do Ahdrro de Dromerhaveny formfndogse
asfy le Asocdaciln de Gire ¥ Cajas do shorro Honsofticsa®,

..... £8 oistma utilizado 8o boeb on 1a
aoloidn do svrtificados que dobian ger vendidos ontes 61
pblicdy on la cantidad que cndn prrsona goscara, do acusl
4o e las posibiildades occonfmieny do eada uno,

Todos log mosas, ol dia 10, o o=
foctunria la digtriducifn dn praniosy nodiants sorteos pas
¥o participas on ol cunly ol depositante doblo adquirir m
certificado cuyo walor fuo £1ijado on © DMy dGicho importo
50 oncontrabn fortado poy dos concoptos distintos, 8 M
conotitufen ol ahorro ofoctive dol titalar y 1 IM gso o
tiligarfa, provia Gouccita do log pastos administrativos,
para formar ol fordo do digtribucitn do premion,



Cabo pofinlar quo, 0 103 chorristas,
#o los pieoitia abomsr 6l inporto dol aortificado adquirida

ol eontado 0 en suotas HoMANAlos,

Al £iholizar ol denmminado “Aflo Gol
Ahoryot {12 do abrid al 81 Qo marzo del afio siguiontof, ol
total shorrado en los cortifiendes g3 acroditarfan on la en
ta dol titalay de los mismos,

In suma existonto on ol fondo {gue
8o oxeontraba formado por 1 DM gbonado por cada canprador
4o cortificado), provia doduceiln de 1s gastos aduiniotrae
‘tzvas “weoms Yo ne indicbed so distribuiria on pronios mehe
‘sunleg o acucrdo coh tna cocala éuc variaba de 10.000 M
o 3 M.

_ 15 proba®ididad o obtonor promios
o fijada en 1 por eadzs 9 cortificados aproximadanonte 3
so proparovan tablag do promios gogfin lo cantidad do cortie
fiendos vondidos, table etyro linito Mindme ora do G0.000
¢ortificodos y cuyo 1limito miximo orn do 4.200,070 cortifie
cados. ™ anbos cngog oxtronos, loas promios aseordfan o 47
por 38,000 IH y 46,520 por 2G5.000 MY respoctivanonto,

Admis, so dispusp roalipar, al fin
ol afiomito del ahorro" un sortoo espocisl, dodicindose & cus



brir ol nonto do los promins, el intarfs dovongado por las
sumag acumuladagy ya quo los cortificados no dovengaban ine
torSs a favor do log ahorristos :,'r. 2os promiogy on osto CRe
80, varishon ontre 55,000 M y 10 D,

Desfe gu emilonzoy ol gistoma fuo
acoptedo por ol piblico, tal o asi que al mos do ponorsc
on vigoticsa, yo 5o hebfon vonditio 130,000 gertificades vy
on ol §itimo mos dol shorroy la vonta oleanzb a 308,000 cer
fleadosy obtonilndose un proedio ponsusl de vonta, on ose
afioy 80 385,000 cortificados, ‘

N "1 citodo proapodio nonswal go fuo
élcvando paniatinomento ¥y asfy en log dos aficy sigulentos
aleanst a 3184000 cortificodos y 845.000 cortificndos rose
paotivanontos

Con pogtarioridnd cl oistoma sie
euld on ammonto, vomos asi que la contidad do eortiflcatios
que fuoron voriidos on onorowfobrore do 196 . aleanzf a
2:500,000; 1o guo totalizf, pars ostos don meses solamenw
toy 40 ahoreo nabo do 20-000,000 ¥ y an incrononto on ol
Tondo para promios y gastos adniniastrativos do 2,500,000 DM

™ log 10 primorns nesos dol afio



“

3960 lag cuontas sumentaron an 301,000,000 do TH, m ol a=
£i0 1951 ol oumonto Zobaliad 514,000,000 IM ¥ on 1062 ose
auento fao do Gl2.0n0.000 do My rogisteéndoss un notable
tncronento an el aflo 1963 on quo ol total invertido en ol
sistoma ha gido dn 1.250.000.000 ™, importo que roprosons
ta ol 24.3 £ del shorro nstoy vele dectr, easi la cuarta
parto dol total dol crocinionto dol ehorro on oo palse

A slstxn ingdis:

n Gran Brobafic mo ha ostabloeido
tompidn on sistomn do bonog G2 whorro con praslosy que fao

utilizado por ol goblerno Ingkés como an roeurso financie

ro (12).

In vonts de didhos bonog fue oncar
gudey simltdnognonto, a la Caja Postol do Ahor—o, o los

B neos ¥ a lag Cafas o shorro ordinarias,

os bonos on fouda Son manorados y
on walor og de¢ £ 1 por cads nfimero quo tongon improse {o)
quy tisnn eineo nfores wale £ 5),.

log citados bonos tenfan d rocho o
participar on los sortoos nensuales guoe eo roalisaran, &
partir dal goxto mos do su adquisicidn.



A Afoprreta 4ol sist-oa alendn,
on ol sistma Inglds 5o foymaba w: fondo para distribuir
on coneapto di propics con sl 48 341 moato de lus bonos
on circolsciin ¥ 1a nscdda raspoctliva pera ol inporte de
los mismos, on los sortoos mnsnalos, varisha entre
£ 2,000y £ 25,

For 1o ta.to, le susa distriveds
mongualmante, on concopto do prroios, ora la cargs fiw
naneiora gue soportabs 1 ''stadoy patrocinodor dol sioe
Tk v

Ahora biens pava mtrace afin a ue

na mayor cantidad du sharristas ¥, par consiguiosnto, ine
eroontar 12 pasa 4o cupitalos rocpudedos por osa viay
fueron nodificac’ag los cmndicionus originales a partir vel
10 de novionbro do 19 /0, on baso a 1o a'y nciado por €
canelllay dol xchaquor My, Do H. Anory on 3u diseurso 8l
prosontay ol prosupucsto, asf, fno roducido ol plago pa-
2 participar on los sartnog, do soia a tr s mAases ¥ abe
nontando el pmoontale dostingdo a lcg prenlog, GOa g0 o
alovd dak 4% &) 4,58, molificindose, por co.sigulente,

2a sgnals do pyratos co. que 53 riribuia ¢ 1 s ahorristas



- 27 -

Lo vnta do ostos bonog foue Inloide
do ol dfa 1¢ do aovicobre do 1956 y ol princy sorteo so Yea
1126 on o) wos ds Jundo do i857.

"1 8xito, on ogte sistoma, tambida
fue nctubloy podencs 4 ciy quey on ol primor d1a de yonta
go rocaudaran £ 5,000.000;0n los princros O dias so totaw
156 una yosaudsolin do £ 29,750, 000,

T ol primer aﬁa}as vontag ascondiorad
3 un total @ £ A14.000,000 7y on log cunted prime-
rog-ofico Yo vanta aseonéid a 1o swia (e £ 290,000,000, de
\la cual solanentns so roonbolonron £ 38.000.000, vailc doeir
que sptomos oo progshels 4o uan oharre noto por une cifre
bastanto considorale: £ 252,000,000

“stos inportes, sipnificativos de
por sly cobran mayor realts si se log ctpora con log dopbe
sitos da mhorro on las Colas do phorro localos que, on ie
gual porfole, so acrecortaron on € 220,070,000 vy més afn
81 o2 ofsetéin la coamroracifo eon las Cajas do Mhorro Poge
ol auey por concoptos cimilarory tuvisran un incrwmo to
do £ 8,000,070 polomant o

1 mroplo Cancdllor del “xchiquer,
al proge:tar el prosnouosto on 1o Cdmara de los Conunas,



anuncid, onty - las nmedidas desting as & contonor o1 avant:
4o la ifiseilng quo doborfo ostimularss el shorro privad
eon da omisifn do bonos con pranlog, sin int réy y yeanbdl
gablogdy ¥y ol dar una cuplicaciln sebro ol asistonn Que pos
trocinabo manifostl; “dsto o un estimalohto &1 oharro ¥
i promooifn dol sontide dol ahorro para 4508 goe No GO
sidoran do valor & log iator gos rocibidos poro que san md
gonsiblos a dos favores Go ia fortunnt,

Para conciuly osta parts ded tra

Joy 8o vmelders eaivonivnbo ‘xfnﬁntir-lns palatiras dol proe

- do Unlifnz, quoy con uotivo do la roalizacifn dol 8uwrtoo e
ofoctondo ol X8 do noviambro de 1057, monifostd: “asto nue
vo hije del Hovimisto 8ol shorroy nockd entro fuortes ovd
ticas y controvarsics wwgue ofortar nto han dosaparecd

40 yaws ¥ ha Ilogado a cunpliy an ofiny faerte y pronetedor
nushacho™.
e) . gighra osnofiche
¥ spefing distintos Colag de shorro

hon oglablocide pronios rars incontivar ol miemo, cm
ol objeto de strcer unn masa moyor de ahurristas,



A difer neda Ge 1os slst oms ange
itzades procodantimentoy ol cspaficl no go Pash on tn gioe
tma pornancate, con gortres menmales © eon coriificados
© bunos ospecialesy sine guey oquly 1o gue g0 buscs og o=
oentar la aperiura de nuevas libentas de ahorro ¢ incgoe
montar el mobo ghorpatic on lag yo oxist nt o

‘n tzl sowtido viemmos ol glst no
anploado por Gos Lajas do Ahorroy que aryvivd do ojonploy
on las que ol proecdimimto es mis 0 mones siniler (13).

1) Sala o fhowron ¥ Honte do Bloded 4o Lofns

"1 sistoon implantado por csta
irstitucifn, cone ga o~ 8130y se dasn on los propliog
1ibr Cas G0 avorke ¥ fnie varfeter antials

Cano ojroplo divomos quo, on nl oe
fio 195G, o ol moononto do procodor 8 ofcctuay una de
pordara de cucnta, o los titularss g9 les entropsba un
nfierro pave partielpos on <l sorisoy sicipre 7 euanis
. Aapdetto Lricial huhicra asendidd &°100 pesstag en
isg cuciBas oonez ¥ b 500 pesotay en las cucntas pris

vilcgiodan.

Alodigy se otorgsban nimeros para
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ol i vide gorteo al sor ef chtuados dophsitos por 1og
c1t:dog isportos minimoz, on cualquler Jdbwata, fuora
Gsta chiorts on o) dofic 0 con anterioridady ¥y & razin 4
arn nimors udxdno pur mes. I'o obgtante ello, ora eondie
cifn roglomontaria del gortos do que 0o so pofin roci-
bir n8s de un prmlo por 1ibrotoy cuzlquiers fuora la
eantidad 4o afmoros roelvidos por ol tidulars

Ia cgesda de pramios variaka e
15,000 posotas ¥ 1,000 nosotas.

AL marpen do osto sortoo uxisti
trn, ospocialy paro los Tibe-fes privilopiodesy oo un
prrumio do S.000 pasetagy poro, con lo condiciin do que
at 1n 14byta Tosuldaba favorceida pn los Sos sortaos,

‘el “itader tonfa &rr cho, solomerfc, al meyor d~ los

prosios obterdidom,

La Caje do ahorrog y Monte ds P
Gad do Inln, simlténconontey Snstitutyd promios pars
el ghoypo Infantil y pava log Daostros on oRYag OSCLow
log ok gheartbodho olcho ghorre; on anbOs casos 103 imp
teg do log mismos variaban ontys L.O9) posotes y 100 pe

moian,



-

-
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¥n ¢l shorro infantil, el otorga=
miento de nfmeros también so basaba en la apertura de nue
vas libretas y cn las imposisiclonss mensuales, resultand
fawgorselidos en el sorteo ol alummo, titular de la libreta,

¥ €l maestro del mismo, con importes iguales pars ambos,
Calag de jhorros Proeinclal de Gulpuzcoa:

M esta Caja se establaclb otro
sistema de premios y, por ejemplo, cn el afio 1961, se dis.
puso la reallzacifn de sorteos entre, los ahorristas, con
premios cuyos importes variaban entre 250,000 pesetas y
;.;OOO pes;etas.

Intervenilan en el sorteo la tota-
lidad de las librotas vigenbes al 31 de diciembre, de a=

cuerdo a los saldos que las mismas tuvicran,

En base a los citados saldos al

31 do diciembre, se otorgaban los premios mediante sorteo,

La reglamentaciin dispusp que, pa=-
ra oplar a todes los premiocs, deberia contarse con un sal-
do mintiwo de 10.000 pesetas, para obtensr premios de hasge
te 1C.00G pssetas, el saldo debfa ser como minimo de

5.0C0 pesetas, para obtener premios de hasta 5.000 pesetas



1 saldo dubla gery como minimo 4. 2,500 posetos ¥y pol
41time, pspa podor obteoner log otros premiogy ol -alde
ninims d» leg Mk tas se £1350 on 100 pesotas,

4} Iz siakameg de ghompe gon pramios Gelicaded on gtrog

woad e

A =factoy 4o oompletar egto capltue
1o voronosy rapldamente, 1 o sigh wae enploades an otwos e
tadon on log gue S@hidn g hs popularizade sl ohorro oon
prondoss ‘

1) Thatlandias

T est~ pafs se eniten cortificados
de sherrn con provdos, ™ alizfinfoss Sorto0s on fowva
menstaly @0~ 1a caxractarfztica ée quo o estos cortifie

cndos, adends, g los roconocs interds (1€).

Y rromebholss puxle ser eof wotusdo a
B 3 ofios ¥ G moson ¢ ol interls que se lcs reconoes
a log cortificades varfa ontyo ol 4% y o168,

A finos del afio 1264 ya se habio o=
mAtido nis do un willdn de cwtificados por un iopurte
total de S5UB.E00,000 tats,



2} Lhecoogloynanise

i Choevaslovaguia se. aniten,
dirsctamentoy 1ibtwotas de chorro con pranicsy qua
pozan 4o gran populeriqad.

n dichag libretes ha sido re
plazade oL iatords pur la posidilidad do obtonor
promicy an loa gretoty gamcstyolas uo se efectfian

& toios ofcckon (i5).

Fara in renlfzaclln do los sor
towy se apruran las libr tas on gseries do 1.000y gow
gn sug ofmoros y los pramios zo oncuontrnn on rela«
eidn con o 8xiia 86 1oz 4 plsites d= los Gitimens

B4ls Do50S.

r eadn serde loa titalores de
lzs librotas pusden ganey un promlio do 260 £, tres 4
100 % § 200 promios dol 20 de le inGicada modia de
lon faplaiboge

Nendn 1o foohn de su ereacifng
l siotmn ha 489 & welends penlatinomente ¥ as asf
guzy por siwgploy g1 81 do dlciembro /s 3854, gobr .
on Sotal do l.1i4.651 1ibr tasy oxictian 491,000 1i-
brotas do ahoyro con prawic, vale decir el 8§,
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mientras gue cinco aflos mas tardey sobro un total de
10,045,347 1ibretas, existfan 3,884,896 lidretas de
ahorro con premlos, lo que representa el 38,674 de 1as
1ibrotas en circulacidng

3) guecigs

Bxiste taabién en Suscia un sise
tema de ahorro con prenios, ¢reado para cstimular el
ahorro entre los jéveneé {16).

Pars ing'z:e'sar. 8 esto sistena, el

. ~¢titular debe tener entrc 15 y 29 afiod 4o edad y deposg
tar on les 1ibrotas el 108 do sus haberes,

Bl ghorro efectuado no puede ser
recmbolsado, salvo autorizacién aspecial otorgada en

\ base a motivos fundados, hasta que sl titular cumple
los 25 afios de edad.

El total de los premios represente
ol 13 de los depbsitos sujetos a ese ripimen, existion
do una escala dz prenios cuyes importes varfan entre
10.000 coronas suctag ¥y 50 COrcnas §16Cas.

En ol ado 1955, tembldn se dispu-

sos on ess pals, efcctuar sorteos en basc a los nlmeros
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do 1ibretas de ahorro especlales, con la condicisn de
que, en las mismas se hublera shorrado la samz e 1.000
goronas succas en el &ilo.

Ademéis, en este sistens, &e reconos

eia un interda sobre los capitales depositados en dichas

1idratas.
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IV - Lg incentivacién del phorro en nuestro pafs.

Tol come lo hemos snalizodo en los
distintos pofses del mundo, veremos cémo se ha incentivado en el
nuestro el ahorro, desde ol punto de viste dancarioc.

o) Anflisis de Jos sistemss yigentes:

Bn la Rep@blica Arpgentine, las repla-
mentaciones dictades en lz materie hon limitado las fornans de
incentivecidn del chorro en los bancos y on ls Cajla Noclonel de
Ahorro Postal,

Se han permitido dos foctoroes gue
pueden, 1nfluir on ol incremento 6e los depésitos, o Bobors

- fumento de la tese do intorés, on determincdas condi-
clones,

- Reslizaeidn de sortess en ol Cortificado Ge Ahorro ¢on
Estfmulo que emite le Cajs Necionsl de Ahorre Postsl.

Veremos, a continaacifn, on que cone
sisten dichos modalidsdes;
1) Los teses de interds:

Desde el ofio 1915, fechs d¢ c¢rcacién
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do lo Caje Nacionsl de Ahorro Postel, los tagns de intoréd
aplicadas a los depbsitos comunes de shorroy han sido las
que se detallan & continuacidn (17):
~ Del 5/4/9L5 ol 15/8/921s 4% hesta & 3.000.- n/n/
excoientc sin interés.
- Del 16/B/92L 2l 31/12/263 W% haste § 20.060.- n/a
3% de $20.00%.- a §50.000.«
2% de {50+001.= en adelante
Del 1/1/927 ol 15/3/9331 UE hasta { 20.000,« n/n
3% de §20.001.~ a {50.,000.~
2% de $50.003.- a $100.000.
..... convencionnl on adelante,
= Del 16/3/933 al 31/3/33: 4% heste § 5.000.- m/n
3% de § 5.001.~ 5 $100.000.-
convencionnl on adelonte.
-Del 1/4/933 a1 30/9/933: 3% hasts § 100.000.~ n/n
convencionnl cn adelente.
- Del 1/10/33 ol 31/122/35: 243 hesta § 100.000.~ mw/n
convencional en sdelantae.
- Dol 1/1/936 ol 30/9/936: 2% hosts § 20.000. n/n

convencional on adelaonte.
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Del 1/10/36 o1 30/712/%4 2% hosta § 20,000.- m/n
% de § 20,001l.« r/n en pde-
lanto.

Del 1/1/945 al 30/12/46; 2% hasta § 20.000.- n/n
excotionts sin interés

Del 1/1/47 ol 36/11/51: 3% hesta § 1.000.- m/n
243 de £ 1.001,~ 2 § 5.000,«
excedonte 5in interés

Del 1/12/51 ol 30/11/5% 3% hoste § 25.000.~ o/n
sxcedents nin interés

- Del 1/12/57 al 31/7/62: 5% hosta § 100,000.- m/A

L)

excedents sin interés
- Desde ol 1/8/962; 83 sin 1foite de importes
depositafos en las cuentas
) En lo que respocta n los depSsitos
‘s plezo fijo, en marzo de 1960, el Bonco Central de 1ls Replt
ca Argentins dio a conocer uns disposicidh por la que se 11t
8 1a tase de interés que los bancos podrfsn abonar cusndo

tales depfsitos se constituyeran por plezos no infe~
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riores a noventa dfas, plazo que, con posterlorided, he sido r
dacido a cnsrenta y cinco dfas,.

Exdisten también otros tipos de inte-
rés en las cuentes especiales para participaciédn en ls sdquisi
¢ién de valores mobilisrios, sistemas que 8o oncuentran vigent
en ¢l Banco Industricl de la Ropdblica Argentine y en la Ceja
Raclenal de Ahorro Postal.

En dichos tipos deo ohorro, la tasse
de interéds se encuentre f1jads en el 8% nfninmo y, en determins
@es condiciones en el 114, cdemfs do la correspondiente aistri
bueidn de utilidades que arroje ls inversifn de los fondos.

v Los intereses que dichas instituclo-
nes han ohonedo en esp® cuentes, haste 1o focha, oon los que
se detsllan & continuscifng

~ Bpneo Industriel de la Repdblica Argontinas

Afio 1957 + 8% ano 1958 1 10%
Ao 1959 1 12§ Afio 1880 1+ 158
Afio 2961 3 15% Afio 1962 1 159
Afio 1963 3 13% Afio 1964 : 1378

Afio 1965 ¢ 13% - -



« Coja Nisclonal de Ashorrs Postael;

Ao 1961 ¢ B3 Afo 1962 3 137
Afio 1963 s 143 Ao 1964 : 133
Mo 1965 3 13’$ - -

Por ﬁltiq\o, o pertir del nflo 1965,
en les cuontas especloles para inversién en préstamos hipotecp
rios, se outorizd o ios bdancss pers otorgsty on concepto de i
terés, el 123, con capitalizecifn semestral, 1idre de impuesto
8 los r&ditos y distribucidan de utilidades, situncién que, evi
dentemente hs atrafdo o lo3 ohorristes.

Has adelante se comontarfn las ci-
fbx-aS}de shorro on el pafs y se podrs chservar, on o8 cuedros
respoctives, come ha influfdo le modificacién do 1a tass de in

teréds en 1o marcha del chorro.
2) El Certificade Qe phorre con Bsifnulo de 1g Calp Haoclonal ¢
Anorrp Postals
La Ceja Naclonal de Ahowro Pottel,
institucidn creede on el ofic 1915, ha puesto en prictica, o pa
tir del ofio 1963, un sistern dé chorro con premios cedionte 1a
omisién de ¢certificedos, por lo que, a continuocidn, analizare
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mos ol mecenismo que el wilsmo ha tenido o través del tlempo y
103 resultedos obtenidos dosde sa vigencla.
8) Brimer Cortificado de jphorro gon Estfmalo emitide:

En ol mes de §unio de 1963, le Ca-
§a lscional de Ahorro Pootel decidi implontor el indicado -
sistems &e shorro con premios, sobre la base d6 un chorro netd-
dico y, para sllo emitid un nuevo instrumonto do ohiorro que dee
nomin6 "Cortificedo de shorre con Estimule®,

Bl velor totsl del Gertificsdo «se
cenilo o 1o suma de § 1.400.- m/n. impurie quo dobis ser inte~
grodo en-ciete cuotas nmonsuales y conseeuti;rés.do 5 200.~ n/n.
cofa u';m. 1s primera e los cusles deberis ser shorreds antes
del dfa 31 de agosto de 1963 y las posteriores en los siguiene
tes meses do setienbre, octubre, novicmbre y diciecbre del citae
do sfio ¥ enerp y febrers de 196k,

Lo reglomentacidn, sdemés, pornie
tfa que los shorristas se adelentaran en los dopSsitos pers no

que se atresaran on el pago de las cuotes.

Los certificodos integrados en su
totalidad perticiporfan luego, el § de abril do 1964 (aniverss-
rio de le creccién do ls Gejsa) en un sortes, e cuye fin, se
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pgruparon los certificedos en serles de 100,000 nfdmoros,

En dicho sorteo, pour serle se dis

tribayeron 239 prenios, cayo importe total sleonzé o ls sums

de § 2,490,000, /0y de acaerdo con el siguionte programs:

Orden de Cantidad de
premlos, premios
primero 1
sagundo 1
torRers 1
caarto 3
quinto 5

L 2exto 10
séptimo 20

terminsciones 198 (%)

Iuporte Ge cads

$

Ed

"

preoio
508,000«
20040004
20040604

50.000.=

© 30,000«

204000
10.000 .
540004=

{*) 99 terminacicnes de £ 5.000.~ a/n cedz unn o los cortift

coflos cuyos tres dltimas cifras fuernn iguples o las del

primer premio, exclafdo #ste y 99 premics 4o § 5.000.-n/

cala ano o los certificodos cuyss tres €ltimpns eifres fu

ron {gusles a 189 del segando premio, sxclufde dsta.

Ahora dien, des scuerdo con le re-
glomontacién del Certificado, e portir dol dia 30 elwrfl @
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196k, la Gajs deberfs efectusr 1a devolucibn de los sumes aho.
rredos (estavieran los certificsdos totel o parciclments inte.
grados) n 1os shorristss, medisnte la screditscidn do Jos ime
portes respectivos en cuslquiers de los tipos de cuents vigeg
tes en la Institucidn (cuenta de nhorro postel, cucats de
shorro locsl o caents de ahorro pera inversidn on velores co-
biligrios), de acuerdo con las indicaclones quey & toles efec
tos deberfan dsr los proplos shorristas titularos de los cege
tificados.

Por otra psrte, con respecto e los
certificedos favorecidos, lo Cajo, adenfs de abonar- al impor=
zismp certificado.

Do lo dicho se despraonfe, por lo
tanto, que las sumss shorredss pertenecfsn nilemprs 3 titnler,
sin ninéuna guita Sodre su monto.

Lg novedsd del sistemn rapildenente
provocd un gran inpacto en la poblecidn del pafsy gue se vole
cb favorsblomente nl misms. Es osf que ia Usjio se vio pracise-
da, on el corto porfodo de dos meses (Julloc y agodto de 1963)

a emitir siete serles de certificsdos, vsle @ecir, o lanzsr a



la circulacibn 700,000 némeros.

La Csjs Naclonsl &8 Ahorre Postal
no he informs@o sobre el monto recaudedo on vl sistems, yu gu
las cifres correspondientes ol mismo Se oncucntran dentro del
novimients global del shorro es la Xnatitucidne

Bo ocbstents ello, ragliczpremos un
répido chleulo que permitizd determinsy ieo impertancis de oS«
te sistems,

Podemoa considerer gue si la Coje
enitid siete Beries es porque seis iénnltamq insuficicntes
.ente lg demanda existente y, si nos coléci:n;bs ©n ol punto me=
die do 1s séptime seris {que podels encontrurve incompileta),
tendrianos que 1s vents del primer Cartificede de Ahp2ro con
Estfmulo hebrfs olcanzado e 650.000 unidsfos guey & razén de
$ 1.400.~ cadn una, totalizan un importe de § 910,000,060 (=n/
sums que debs ser considerade inportante, nn colanente por su
magnitud, sino por su formscidn ya que ellas Aehif constituirs
en bose a 4,550,000 depfisites de § 200.- coldo Unpy afectuados
en ¢n porfodo da sicte meses,

Por otra psrie, &l iancremento del
ahorro on diche instituciln, en el afio 19563, de ocaerdo con
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les estadfsticas que figuran en este trabajo, alcenzé o la su
ma de § 2.391.500.000.« m/n, por 1o que se desprente, tembién
el alto grade de influencia que ha tenido el Certificsdo en 1
resultados del shorro en la Coja.
Segundo Certificadp de Ahorro con Estimulo emitido:

Al finalizar el periodo de vigeneci
del primer Certificede de Ahorro con Estimulo, en ahril da 19
la Caje, edvirtiendo lo importancia dol mismo, decidid outors
zar ona segunda emisidn, con nuevas Carecteristicas, a efects
de inducir o la poblacidn en la provsecucwn del chorro metSdl
COe
<. Dicho certificedo, con motive de g
la Caje cumplfe 50 afios de existenciz ol § de obril da 1965,¢
denominado “Certificsdo de Ahorro con Eatfmulo Bodas de Oro”,

El valor totol del mismo se fi36 e
1la suma de § 3,000.~ »/n, importe que debln ser integrado sen
dlez cnotas mensueles v consecutivas de $ 300.« m/n cods una,
permitiéndose, como en el caso anteriory la integracién antic
pads perc no el retraso en 103 pogos de les cuotas,

La primera de las cuotas debla ser

 sbonada entes del dfa 31 de mayo de 196k,



Ademés, con el objeto da fovorascer
a los tenedores de los certificados de ls primora omisién, se
permitié el canje de los mtsmo, campletfindoss con Ginero ofeg
tivo el importe de las cuotas del nuevo, por ojomplo, con
un certificedo snterior integredo totelmente {velor § 1.400,.-
7 1is sumn ée § 100.~ en ofectivo, 1s Caja entrossba un nuevo
certificads con cinco cuotes acrecditsdas (velor § 1.500.«), 0
curriendo lo mismo con un certificade antcrior integrado pare
cialmente, por ejemplo, si se habign abonedp dos cuotas de
$ 200,~ cada una {valor § 400,=-), sl adoaar otea sSuma, en of¢
tive de § 200.~, 1la Ceja entreogads un misys cortificado con

El Certificado Bodas de Oro parti.
ciparia ssf, en €03 sorteos que S2 reslizerfea ¢l dfa 31 de
actabre de 1564 (Dis Universsl del shorro} y ¢ 5 de abril de
1965 (Cincuentensrio de la creacisn de la Cajla), siempre que
se encontrara regularsente integredo en 508 cinen primeras cu
tas para el primer sortee y ean su totalldsd pare ol Sagundo.

En esta emisifn tenibién se sgrupa-
ron los cartificedos en Serles £e 100,000 afmsros ¥ ice premt

9 otorgerse por darie ean los sortoos son los sigulentess



- %7 .

~ Primer zortess

Se oplicd la ecscala indlcods pora
el primer certificsdo.
- Segundo Sorteo:

Se splicd la sigutente escalsy

Oréen de Contidad de Inporie de caba
premianz, pronion pramie
priners i $  1.000.000,~
soguado 1 " _ GO0 000 oo
tepesty i a 200,000 4~
‘euarso 3 A 100000
quinte 3 - 40500 om
s0Rto ] ic " 40600
séptiao 26 L 204000 ew
terminacinaes 198 (%) " 10,000~

(*) §9 preasios de § 10.,000.~ & code ano de los coptificados

’ cuyss tres $itimss cifras fueran ignsles @ Las del premio
nayor, exclufdo &ste y 99 premios de § 10.0004~ & cafa u-
no Ge los certificedos cuyas tres dltimas cifvas fuersn
iguales 2 lss del segundo premio, exclufdo &ste,



Adends, tanlienipc & faw oor a
los titulares del Cartificede de la primera enisi’n, mwe ils-
pusc quo 1los pronios corrceponvientes ol prim r wvorveo { 31 -
de octubre de 1964) ne incramentn-an en el SUX del im orte
4¢ 1a oncale pera squelios gortific~idus guey, habict o renule
tadn fnvorcaidod, tuvieran su oriren en un conje dsl corti-
fic do anterior.

Sur_e 48 lo expa~nto que, on 8l
_rimer sorteo, lom prerins, jor soris, pscilnro:n entre las
gunag de8 § 2.490.000.~ n/n y & 3.7357000.- »n/n y, en 81 se~
gundo sorteo alcrngaron & § 4.9 0.0U0.=< n/n.

N Como en el cano anterioy 1s Caja,
ncv“ha informedo lms cifrag corromhordiontcs & ento nlan de
ahorro, pers, oi realigsmos nuevanents un cflculo ontiati-
vo en base & lao ocho serien emitidne y consido-ando qus so~
ismsnte podrf{an haberge cublerio siete sorien y nadia, a Ta-
2'n do 8 3.0060.« or certificndo (8 300.0650.000e= /D TOT pO«
ris}, no geria aventarnde manilentar que la o) ol | o=
dria haber alcaizado & la suis de § 2.250.0vvebuve~ /0, en
on lapeo de 10 meses, lo que evidencia ¢l “xito dol jlas

Vor:c 1 onde gulnyev, or Gitino,
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que log imjortes shorrndos en este aerwndo cortificnde, serian
ncrecitnlos vor la Jalm, en Laps cuontng lo loa titulaccn; &
ractir del 4la 30 de acril de 1N6Y5.

Trreer gertificndo de Alorro gon ntinulo eaitido:

Oon la axparisncia roobida & tra-
v'g de lae Goa; e iniones cit las, la Caje Uscionsl le Aherro
Jostol, en ab-il de 1965 dispuso dar cardoter poromnente sl
sictsma, con win nueva smisiln 4¢ certificados sirdloros al
denominado "Bodas de Oro" y pernitiendo, & loz poncadorns de
¢atps su  acreditacidn en lag 11 wetna ~—cone £ijsba 1a regle~
mentaciln-- o su intervoncifn en loa futurss nortccs sl los
manten’an an su poder, min nees-idnd 3¢ efectus> nincdn canje
ni tremlitecidn adminintrativa.

7 AL “dero tier 0, ne tntorlitovnn
cuatre nodificaciones ds saia in, o tancik nrp Inm una Serer
atrecciln al plan.

' La primers de ellas roditabam on los
sorteon, . uan as dis a0, R partlr de s Trchy, la ronlize-
oidén de onatro sertoen anaales, os ding ¥ de 5alio, 31 de
sctubre, 5 de enerc y H deo abril, o el @fa "Jbil rirulente en

onso de acr focha ne lgborarls.



®n diches sorteos se mantenirip la

risna escala utilizaeda pora sl primer certificsdo y que ya fu
transcripta a terloraente, valo dacer que, por seris, se otows
dnbun 239 premioa por un impcrte de $ 2.490.000.« n/n.

in segunda nodificroidn inpo-tante
e Girigid a la forma de integracidn; se Gispuso que las onota
podrian cer abonadag en cualguisr fechs, le primera dz las cug
189 weoomo minimo~- debsria ser satinfechs en el romento Ge ad
quistcién del certificado.

La tercers modificacidn s¢ ~elaciocw
noba con la participecidn de los shorristas o |l B0 t80.
A vawttr de ene momento, 1a condicidn iminpmnaﬁle para oope
oibir loa prenios, ya no fue la intag acidn fotal “rl on tifi-
cado, 8ino gque ss pernitid la percc 0idn de ,rciion en Toria
proporcional a la integracidn bdu los certificados, con i 8 le
requisito, gue ss hubicran ebonndo por lo monos $res de las
&102 cuotas antes ds los aZsn 31 48 mayo, 30 de metinnbrs,
5( de novicrtre y 20 ds fehrerp, reopectlivanente, para coda o-
ne doe los sortevs inmedlatacents locteriores.

La GQltine nodificrcidn foo la re-

1lscioneda con 1s fechs e gue el importe ahorvadc (o'ria ner
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ac ditedo en la cucnta del tituler, gue ya nc fae man doagtics
de un dia doternminado sino que se Ti)$ an dies meses a partir
da la fecha de sdquisicifn del certificado, o sea del paso de
la pr.mevn de las cuotaas. Evidentenents, ello ontaba “velacliona-
4o eon la supresiin &s la fecha de venta ya que, 8hors, arg ‘or—
nanente,

Ya en el corriente sfic (1966) r, won
ol cbjete de brindnr mayorea atractivos a los ashorrintas, 1la
wals dis uso introducir nuevae sedificrciones sl sistesa, de
terainande la roslizeoidn de sorteos nensusles en los qus in-
torviens la totalidad de los asrtifiondes vigentes en [, ro,or-
cidn al 1:’4':“,!;1-9 de cuctna ahorraims al S1ti-o dfa del nes anto-
riry al sortec, no cxiiidricne ya rac el 11 ite ~{-ir0 do t-os
cuotnn A oTraing.

on odiohos ac-toes, gue son realincics
irn afra 20 de cnda mes (0 o1 ;0 ton-ior hAbil en canc de oo~
f~cha nc laboravle), rige, para los certificades integrndos on
sl totaiidnd, la sascala de preonics que ae indica a continuacidn,
la gue tanbifén airve, por tanto, de base, para deterninar
al premic para los integrados parcialrente, en forma n-o oraio-

nal & la eantidnd de cuotas ahorradaa:
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Orden do Cantidad &e Irap-te &0 ond
pramios remion prarie
primoro 1 4 BU awvey=
gegando 1 " 200 U610
ter erc 1 " 75000~
caarto 1 » G0
guinto 2 " 256000 e~
oexto i¢ " 10,000~
teriinncionan 198 (' " 3. 0G o~

99 premive de $ 3.006.« & cada uno do low certificedos
tres Viltimas cifras sean ugu.ilca Y ;agddl primer promi

~99 premice de $ 3.000.~ & cofe uno de los cartificados

tres dltimas cifras sean wnsles o las del scrundo pren
axolufdos smboa.

tn el ceco sefialar que, en los m
aes de encro y abril se mntuve el sorteo previsto en @
régiren anterior, vale drcir quo me nplicd ag $lla rroa

no s trennori %4 proceisniciente.

tor Glts 0, oun ln finatidnd de &
corporar mayorss incentivos; en comnenoracidn del pla
vor nl del Ahorro, se oanbld 1a cnoals de rrocics dol n

de cetnriire



dol cotrriento ciioy aplicéndose la ©stalaz utilizeds ol § do
abril de 1965 en ¢l segundo corteo de 1os Cortificadns Bodas
de Gro, vale decly quo, on lugor de sorivarse, como tondusle
monte, 214 precics por § 1.209.000,~ n/n, on cads sorin, so
sortoaron 239 prenios por § 4,080,000, u/n.

aquil torbisn § besos sofiolar que
larontobloronte dasconoccoos lag cif-as estedisticas gue ine
diguon ol rosulta o dol sistoma porpy detomos suponer ¢ue ha
sido satisfactorio, puoste quey desde la iniciacifn del plan
porcsnonte la Caje ha lanzado a Lo circulpcifn troa series
mas, vale decl# 301,000 cortificados. Cosio np han s1do omitie
da¢ log Sdrles B y 10y s ostas nuoves iss ban corrospondido
ios nfmeros 11, 12 y 13,

El icporte de los tres serles as-
clonds a § 900, 000,000,~ o/n, ¢irs que, al rocoudarse psrw
clalvonta, ird o ongrossr ol conto do lg rocoudscifin totol
del nigtems .

Direops ontonces quo, las once eoe~
ries on circulacifn Totolizan lo sums 4o § 34300,000,000~ cy/n,
cifra quo da una idea do la mognitud alcanzada por el cortifi-
codo doods lo segunda onisifin quo, comp yo 86 manifestara,
s6 inlclf en obril do 1964, o decir, hace solawonte dos afics.



Ve la svolucifn del shorre g puestro pafs:
Bn base & las disposiciones vigente
desde le comentade feche de 1915, los depdésitos de ahorro, en o
conjunto de bancos del pals, han alcaniada a las cifras que se
tallan en €l siguilente cﬁndro {19):
e I 0; b

{en millones mCn)

Afio Importe

1919 411,3

1916 L w37e

..... 1917 7 ug5,0
to 1918 679,6
' 1919 83,0
1920 98,1

1921 1..043,8

1922 1.197,2

1923 1.214,5

1924 1.351,4

1925 1.420,2

1926 1.473,9

1927 1.610,1

1928 1.823,2

1929 1.92641



Afio
1930
1931
1932
1933

‘1934
1935
1936
1937
1938
1939
9ho
941
1942
1943
19%
1945
1946
19%7
1948
1949
1950
1951
1952
1953
1954
1955

IORA

Inporte
1.871,2
1.800,1
1.718,8
1,68545
1.751,8
1.758,%
1.848,1
2,022,9

. 2,032,0

24 @1‘{5'0
2405345
2,185,0
2.440,%
2476141
3.2h2,5
3.74340
4,700,9
G2k, 7
6.003,6
6499242
766,
8.014,7
94604,1
11.912,9
114,399,2
15.844,3
1G.534.7
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Afio Importe
1952 22,080,27
1958 27,122,4
1359 34,586,7
1960 143,166,9
1561 50,469,2
1962 56495148
1963 82,01%,5
1964 122,980,7

1965 151.872,5

shora bdisn, 81 tomomos los 4ltimo:
diez aﬁo: de la marcha del shorro, en sus distintos aspectos
(cueniu de ahorro, plazo fijo, inversiones mobiliarias, invers
siones inmobilisrias), tendremos las cifras que sé detallan en

los cuadros sigulentess



Afto

1956
15957
1958
1959
1960
1961
1962
1963
196k
1965

Depdsitos en eueatas da ahorrg
{an_millones min)

Oata QNac. Banggeigg la Qtros Bancos Importa total
Ahorro Postal Argentina
%o 18,0 6.643,2 8.463,1 19452,7
5.067,6 7.322,8 9.690,3 22,080,7
5499645 8.699,0 12,%26,9 27.122,4
7.183,7 10498043 16,422,7 34,586,7
8.398,2 134295,1 ) 21.473%,7 43.167,0
9.410,9 15,5033 " 25.555,0 50.469,2
94371,3 16.828,0 - - 30675245 564951,8
11,762,8 24.075,1 46,176,6 82.,01k,5
15.79%,8 32.877,9 7%.308,0 122,980,7
19.72%,5 41,205,595 90.9%2,5 151,.872,5

24



[+F] uentas nauccinles para adouisicid 8 _yaloraes n 1

{en_mildoncs _mdn)
Ao Cajge:hc. m::::g“l Iimpoerte total
Ahorro Postal
1956 g 228,9 228,9
1957 —— 310,0 310,0
1958 -y 481,2 ) 481,2
1959 w—ye 823,2 823,2
1,60 amge 2,292,0 2429240
1961 67,8 6,679,0 6.746,8
1962 752,3 94180,0 9.932,3
1963 2,198,0 15.687,8 17.885,8
1964 64695,2 22,380,6 29.075,8
1965 11.69%,3 27435947 39,05%,0

/&



Renfoitios on ol coniunto da guontas

(op.ailiones nun?
Dépbsitos Depfsitos Depbsitos Depbsitos
Ade Ahorro gg:ﬂn Flozna P10 angn.lob. R'ésffrﬂip. Ioporto total
1086 10,5247 7,0 208,0 = 19.761,5
1067 2007 49,0 10,0 __,_\\ 02,409,7
1063 27.122,4 262,3 481,2 41,3~ 7.007,2
1050 34,586,7 1.106,1 83,2 43,9 S 36.973,0
1060 42,167,0 3.578,1 2,202,0 1.103,1 50,134,2
1001 50,460,3 6.358,4 6.746,8 1.730,0 654301,3
1962 66,951,8 10,631,2 9,832,3 3.243,2 B04GG3,0
1963 82,.014,6 18,61, 17,385,8 G5, 1 124.346,6
1064 170,030,7 20.070,8 £0,076,8 11.534,3 103,462,1
1068 151.872,8 34.045,2 39,064,0 21,304,1 246,075,0

€S -
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De la rénida lectura de las eifres
indicndns en los cusdros precedentes, podemos inferir que la inef-
dencia e la tass de interés es sumsmente importante,

Vemos asf que, ol importe deposite
@0 an les cuentas de shorro, entre les afios 1960 y 1965, aumentd
3,5 veces, mientras que sl shorro on cuentas de plege f£ijo aumentd
9,9 veces, el shorro a1 cuentas pars inversiones mobiliarins 17 ve
ces, 6l alorro en cuentas para pristamos hinotectirios 19 vaces y
al total peneral solamente §,9 veces.

Porcentuslmente, la composicidn de

las oifrss totales, en los mismos afios, es la sipuients:

. Tpo de cuenta Ao 1960 Amo 1965
Ahorro comin 86,12 61,8%
Mlazo fije 7,18 15,8%
Inversiones mobiliarias 4,68 15,9%
Préstemos hipotecarios 228 _8,5%

Total 100,0% 100,08

{os dos oonceptos indicedns nos de
muestrsn que, a mavor tasa do interés, meyor incremento en las

cuentas e shorro,



Vi~ R ghorro flotagto gong medlo pars financdor obros do Aate
zés pividce.

Resulte, de lo onalizado precedent
mente que, la acumulacidn de pegquefics sumas e ahorro ha sorvide
do base en Alemanin parn reunir grandes capitalcs con ¢l objeto
de fortnlecer la destrufda econonfa de ese pafs y tanbién que, e
tre nosotros, se ha obtonido un resultado satisfactorio con el
Certificado de Ahorro con Bstfmulo de las Caja !l'acimml de Ahorro
Postal, ya que, como se manifest, con el aporte de pequefles sSae
mas mensuasles se ha lograde formar una fren mosa de copitsl que

de ahorro.

Anora bicn, entendemos que los sho
rros flotontes y las pequefas sumas dispersss que ne encuentran
en poder de la poblacidn, pucden ser reunidas y utilizados pars
1o rcolisacién de grandes obras de inteorés nacional comop por eje

plo viviendns, caminos, represas, ete.

ILlegarfsnos asi a concretar la for
maeidn de uno gron mass de dinero quo podria formar el “ahorro
cresdort, definido por Rist como el emplendo ¢n la creacidn de

'nuevna eopresas, en la ampuncién de f£ébricas y de usinas, en me



Joras industricles y agricolss, ete. (20). Rist, adends, compa-
©6 au shorro creador con un chorro contfnuo que sale constante-
mente de la tierrs y que ve transforndndove, conforme va apare-
ciéndo en casas nucvas, navios, caminos, ferrocarriles, usi~

nas, materias prinmas y productos de tode clase que vionen a ag:

gorse & la mosa de los quo existen con anterioridad,

Para obtener ello, es decir, para pi
vocar une graa corriente de sherro, se¢ estina gue cabrfa doter
una fuerte institucidn, que bdlen podria ser la propis Caja Hac!
nal de Ahorro Postal, o & todo el sistema bancario, do las aute
r&zacl.q_qss bidsicas nocesarios pora acﬁmr ‘en ‘ol ahotrro con pres
chados nmediante la recoleceidn de capitales que, en modestas st

mas, pueden proporcionar grandes recursos.

Cabe sefialor qquf que, al analizar
la Cémors Argentins de Sociedades Andnimas, los problemas ccon
nicos por los que atr. viesa el pafs; se inclind por lo misna S
lucién ol monifestar en el correspondiente estudio (21)s "El B!
tado podrie obtener unn cooperacién valloss si emitiera bonos
ahorro con sortees poriddicos y destinase un porcentaje de lo ¢

mitido para premios, cuyo extracto se darfa a conocer en ceda
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80, Ader’s los bonos dcberfan tenor valides lesgal para redimir
su valor: el canje de practicarfa al finaligar el alio",
Por lo cxpuesto, se considera
Qe no dede desperdiciarse la experiencia de 1la Caja Nacional
de Ahorro Postal, mas bien que dede analizarse el sistema, dig
minudr los costos administrativos, amplier los bnneficios & los
ahorristas y publicitorse e.. forma ofectiva en todo el pafs, pa
ra poder reunir los capitales que nos hacen falta a cfectos de
encarar la solucidn, en todo o en pcrte, de algunos de los pro-
blemas nacioncles.
8¢ estima que las modificaciones
b4sicas a1 sistema, que ya adq:irirfs el corloter de ne2dencl,
estarfan d:du por las caracte.-fsticas de las obras a emprender,
‘ ) B4 consideramos conveniente, por
ejemplo, reunir una mcsa de capitales para solucionar, aungue
sea parcislmente, el problems de la vivienda, podria scrnos fdtil
un plan o rcalizar por la Caje Hacional de Ahorro Postal, sobre
lss 8i_uientes bases:
1) Se exttirfan Certificados de Ahorro con Est{mmlo con di-
¢ha finclidad.
2) Se dcderfs disponer la intervencidn obli.atoria —sin rg
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tribucién alguna-s de todas las oficlnas de correc y escug
las que, por disposiclones vigeniles, son agencias de dicha
Institueiba,

B¢ deber{a modificer la esesla de premios. Corresponderia
vumentar su ccntidad e imports y, ademfs, podrfa darse un
nuevo tipo de premios, coasistentes en “"derecho rutomético
de préstamos para vivie da", lo que no si nificarfa carga
financiera para el gistemd, sine gque aumcntarfa los resule
tados favorables con 1los beneficios de la inversién.

Se deberf{a considerar la posibilidadﬁde otopgar un interés
a les sumas ahorradas, cuyo porcentual dqbgris ser bajo pa~
ra Qo'%ignlficar una gbultada carga financiera para el sig_
tema, pero que significara una retribucién pera los tensdp
res de cortificados.

Se doberfs disponer la cxecencién 1mposit1§a total para la
tasa de interés y para el monto de los premlios y, evential
mente, se fioberfa contemplar 1» posibilidad de disponer la
exencién impositiva tombién para los capitales que perma-
negean durante algd: tlempo en el sistems, ea cuyo caxo,
desda el punto de visto fiseal, deberfa prescindirse de la
averiguscifn del origea.
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6) 5o posflan onitir cortificados do 4istintos valores con dise
tintas cuotas mensualesy con ol objeto do poder ilogar a tow-
dus los presupusstos familiares,

Con estas simples bages, bien publie
citadas, so estira gue =0 rocaudarfsn ung sums do dlnero de gran
mognitud que podrfa ser utilizada on la censtruccifn 1o viviendas
o on &) storgamiento de préstamos hipotecarios {por construccifn
» adguisicifn de viviends propia) en todo el pofsy por intermdic
4o lo miama Coja Nacloool do Ahorro Postal o del Banco Hipotecaris
Nsclonal, o cuyo fin 0 1o tropsforirlon. los cepitales {actuands
la Caja como entidad recaudadora s '

oo Los prdotamos as? otorgados podrisn
sor log més boratog de nlaszay por ol redutido costo financlors y,
el capital recaudade, sl os abtilizado por cl Janco Hipotocario Nge
cionel, podris gorvir, gdemis, pora inyocter dinors en ol sistomn
do ahorro y préstamo, lloghndose asf o un sisteca totaloonte autow
mitico quo peritiris desie ya, concontrar le solucifn o un proble«
~a de resl imrortanucias

dunongamos, por ejomplo, cue se o~
mitioran certificados do ahorre cuyd vslor fueras de $ G000, a/n
¢cada uho, Loporte que podrio integrarass on doed cuotas (un afio do



ahorro) 8¢ £500.~~m/n cada una.

81, siruiendo el ejemnlo, se emi-
tieran 20 series de 100,000 nimeros eazda una, el imnpris total
a recnudar nscenderio & la suma de § 12.000,000.000.~ m/n que,
a la taca bencarie actual del BF, repr-sentarfa un interés deven
godo r no abonado de § 960,000,000~ m/n. anuales, importe Que po
dr{a destinarse s solva-tar los premios mensuales - 8 otorrar un
pequetio interas, teniéndose as{ un costo finensiero similar al
del akorro comin (~ucho menor que el corresno diente &l atorro
pare préstamos hinotecarios} con lo que, ¢n-0 se d4ijo, podria ree
ducirse gimultanearente a la tasa de interds de los présta~os en

beneficio de la comunided.

£l sistems tendria que tener el ca-
ridetor de novoanente, 1o que vermitirfa que la mesa de shorro se
fuera increncntande vaulstinamente, va que, er la medids gve al-
ruros arorristas se retiroran del sisters, solieitan’o el rainte~
sre de su ahorro, in vesarien otros , me{iante la adquisicidn de
nusvos certificsdos, (ue permitirfan cubrir esos o;r sos con su=-

me faeilidad.

En sfintesis, sc estima que existe

una gran mass de ahorro flotante y una pron masa de dinero que
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no hs llegado » las instituclones bancariss, por 4istintos noe
tives, y que, si e logra reunir estas dos fuerzas ¥y cannliszsp
105 en el mismo sentidoy estorfamos on presencia dc la mesa de
capiteles necesaria pora resolver nlguﬁé de ios problemas por

los que otraviesa el pafs,

~s
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