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. 'NOCIONES -GENERALES

s

A

Podemos exphear las funclones de ]os Bancos

- de Depésitos 'y Descuentos ‘dentro de los’ nego-
cios de’ banoa -en general en la- agmente forma
El Banco {rata’ de’ atraer a sus GaJaS los di-
N ‘jner’os dlspersos en la maba de la poblaemn

~ “tanto .en poder’ de-los partmulares como de los -

;100merolantes e mdustmales ofreciéndoles a sus
f‘_{propletarlos un lugar Seguro pr@porelonandm
les una Lenta en- forma de interés a .los parti-

*-'{oulares que buscan en Sus . cajas hacer fructi-.
B ;ﬁoar S8, ahorros y haelendoles de ca]eros y

‘ --pagadores a 1os comercld,ntes mdustrlales ete.;,
que . oolooan en el sus dmeros en_ cuenta co-
rmente o ' ‘

" Los depoq1tos en cuentd eormente y ala. Vlsta

",_»;110 redltuan generalmente interés y los eoloca-
"'.*.dos en- caja de ahorros yoa plazo fijo; 1o” son

a. una’tasa que osclla entre 4y 5% °/0 anual.
. ‘La c1fra max/or 1a. representan las cuentas.
‘Gormentes que eomo ‘vemos, es capital de que




W

el Banco puede dlsponer a un pre(no smo qra—;

)

tis, ya que le irroga. gastos por
nimo. '

nenos ml-' &

Este Gapital es el que-ée :']3’11&:' lamar y%e |

'llama capltal barato. . Aun cudnd(i 1os deposy.f‘

tos en- caja de ahorros.y plazo fijo: reditien
intereses que debe pagar. el Baneo, s’

el que perolbe

~ Vemos, pues, que la prmclpal atenomn deli |
'banquero debe’ hJarsp en que se eleven Tos de— -
~pésitos que propomlonan un cap1ta1 bardto y-: '

prmelpalmente los deposltos en Guenta eormenteﬂ

que le vienen gratis.

.(_-_"'-‘?n:;-\-.- e )

HEstas operaelones baneamas son las que de—*l ;

ben formar el fondo o eapltal con ‘que ha cleji. X
. negociar el Banoo (ddemas naturalmente, dely

Capital del. Estableelmlento) y én. I‘G]cl()lOIl‘ ala
1mp0rtan01a de este fondo deben ser lajf'Ope—
raciones de deseuento que efeetue la basa

La operacion . de desouento 00115151;6 en ade—< .

lantar por parte del Banco al ohente descon»

tador, el importe de: . un’ doeunento aun no o
-vencido, firmado por. una. teroera persona de- -
ducido el interés que perolbe el Baneo por dleho_:'. L
‘adelanto por el t1emp0 que medla hasta el ven-

miento. Lo Sl
Lia ciencia banoama aconse]a que del total._‘l

tamblen o
modlco el interés que pao“a en - reldclon (Jon'_ A




. de los deposfnos se dlstrawa en estas operacio-
- nes de deseuento un tanto por ciento pruden--
-~ cial; establemdo de acuerdo con las condiciones
v'.partlculares de oada pais y “cada mereado Para

“establecer " dicho porcentual se tiene muy en
w'cuenta la ehentela del: Banco; la propovcmn
"de deposmos a la VlStd que son los- que én
. eualqmer momento pueden ser 6X1g1dos en - -
“grandes: oantldades y los depos1tos en. caja de
,ahorrob . plazo hJO que’ por ‘el hecho de ser
mds estables “log™ pmmeros y escalonados los

segundos presentan una base segura a 105

“edloulog del batiquero.”

~Debe,’ pues el Banco reservarse un- eneaJe

:determmado por todas’ esas ‘condiciones; que
: o pongd. ‘a cublerto de eualquler exigencia
N mesperada de " su ehentela pero. colocando en

'gdeseuentos la: proporclon méxima de los fon- -
- -dos dlspombles a fin de percibir las mayores
‘;‘;utlhdades ¥ conseguir que quede eni sus teso-
'.'ros 1mpr0duot1va la menor suma. de Gapltales

Con la’ oontmucwlon de estas operaciones el

N jBanoo llega a. tener una eartera formada por .
' .-"AdO(Jumentos a vencer . ¥, cuyo importe absorbe
‘gran parte de. su deltal y depositos.’

' Por ofra parte tlene invertido en esas opera-

. ciones” la proporelon méxima de los deposuos '
. que le aeonseJa la prudenela




A Im de hacerse. de fondos para;segl,{lr aten- o

~diendo a su ohentela, sin que pehgre su esta-

“bilidad, ‘como serfa estirar mds la proporclon_'_ o
~de sus deseuentos con relaclon a loq depos1tos,;i1-'-.,'=‘i'

desouenta a Su vez en un Banco prmmpal tall'g,f
’-,‘Gomo 10 hlcleran en: el mlsmo sus ehentes per- o

'sonales Tos- descuentos que tlene pendlentes en

,oartera ‘haciéndose: por. esta opemcmn le‘ f()n-

»dos a interés relatwamente baJo ’

: fﬁmhs pues, el redeseuento bancario; la operaclon:‘
QUP “efecttia - un Banco dl deseontar“ en otrov_f_.‘:,.,-:,-:

[N

prmczpal 0 o"edesconmdm parte de 1OS do G umentos;‘

pr0p1as operaciones de descuento.

r utlhdad es deeir, q1gmendo mis razonamlentQSj

que le resultan ‘més baratoq ,
De estas - observaolones surge la razon 51

gulente

' dleran necesnar de ella estos establecmuent'

que tlene en su eartera provementes de sus_'“!_,_,,t

- Combo ‘el Banco redeseontador cobra - un. 1n-f‘:’-’j_"f
terés por la operacién,- esta en. la oonvenlene1a‘-"ﬂf'
! de los Baneos partwulares deseontar solamentef_ﬁ e
[ la suma que puedan invertir oon an, margen de.’ﬂ_."’ '

anterlores tratar de negoelar eon los eapﬂ;ales; R

‘Teniendo el pais un Bdnco redeseontador quel}
. garantice. ampliamente a 105, demds ‘acudir en -

su:ayuda, por medio del redeseuento de susi.f%”
' respeotwas carteraq en el momento en que pu-ﬁi'i b
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tendrian ventaja, no en hacer .inmediatamente
la_operacién que estudiamos, que en -la mayo-
ria “de los casos trae como consecuencia ‘la
‘emisién de emergencia; sino poner en circula-
‘cién el fondo de reserva o parte del fondo-de
reserva que guardan nnprodu ctivo en'sus tesox
ros para responder, en -cualquier momento, a
una inesperada demanda de depésitos.

En esta forina la utilidad para los Bancos
‘es superior, pties no haciendo la operacién de
redescuento se evitan el desembolso-del interés
que debian pagar al Banco principal, recibiendo
COMO gananeia todo ‘el interés que cobren a

sus clientes y no -el margen de interés como . |
) oA
k:

seria redescontando. =~ =
Por otra parte, y siempre supeditados a la
solidez y seriedad .del- Banco redescontador,
tienen los Bancos particulares la seguridad de
que si bien el fondo de reserva reducido con.
" que se quedan puede ser insuficiente en un
momento dado para responder a una impre-
vista exigencia, pueden en cualquier momento.
acudir al Banco.redescontador en demanda de
auxilio llevdndole documentos de su cartera.
Indudablemente que antes de dar salida a su

reserva debieran estar seguros de que el Banco-

principal no se desentenderia de ellos. en el
momento preciso, y es esta la base sobre la

i

1

»

3

-
1

e
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cual se hacen todas estas conjeturas. Hse com-

- promiso formal deberia también estar apoyado"

sobre una Solvenela a toda prueba del Baneo
principal, cuyo hmlte de emision al efecto de.
estas operaolones sema suﬁolente para cumphr
su- migién. AR

‘“Vale decir que con. el redesouento se eleva—
ria toda una serie de ‘operaciones; consecten-
cia las unas de las -otras, .formando - este: ¢i--

" mulo de’ 1egoeios un edificio cuya base y punto

de apoyo sema el Baneo redesoontador




Impqrtan‘cia que se ha dado al redescuento en
los principales. paises - de Europa

Todas las. principales naciones de- Europa,.
por el hecho de estar mds. adelantadas econo-
mica y ﬁnaneleramente han sentido la necesi-
dad de movilizar los fondos de reserva, los di-
neros que conservaran improductivos en sus
tesoros los Bancos respectivos. Han sentido
la necesidad de implantar el redéscuento como
medio que permita esa movilizacién. '

América, del Norte, es decir los Estados Uni-
dos y Canadd, taimbién han tomado-iguales dis-
posiciones. , o

Haré a oontmuaomn una resefia sintética de
los sistemas que rigen en las diversas naciones
a que me refiero, tratando de senalar las dife-
rencias fundamentales entre unas y otras legis-
laciones y una vez analizadas sus-caracteristi-
. .cas poder o'o-mpa‘rarlés_ con nuestro embrionario -
sistems, y apuntar las ensefianzas que de ellas
saquemos, que teniendo muy en cuenta las con-




— 26'.— ‘
dlclomeQ looales oonvendrla mcorporar a nues-
tra 1(—’0'181&01011 de redesouento

'-La‘pregurita obligada que surge al enunciar
oualquler reforma, cualquier institucion a im-.
plantarse es: Bs conveniente? Es inconvenien-
te? Y con - sobrada ° razén. Cualqmer institueion
puede ser conveniente & unos mtereses y per-
judicial o por lo menos inconvéniente a otros.
Estd en los legisladores pesar el pro y el con-
tra del proyecto para resolverse a implantarlo
solamente cuando sean mayores los beneficios -
que reporte .que los peligros qﬁ.e acarrea. '

'En el caso del redescuento bancario, a quie-
nes favorece?

Favorece. al pais en general. Obhgados 105
. Bancos del pais (Voy a referirme ahora a: las
) Gonvemenclas nuestras) a mantener improduc-
tivos en sus arcas un término medio sup'efior
a.un 45 °/, de sus oapltales que representa més
de setementos millones ( 1) restan a la masa de.
la_ poblacién  esa cifra, es-decir, restan al pais.
el producto que. la inversién de esa enorme’ .
suma de oapitale_s le reportaria. Hstando todas -
nuestras industrias en .embrién;- el territorio sin

(1) Mayo 1916. -




"FF.__;.G»G neéésfaﬁos y la mayor parte delas
Mpresas: agrlcolas sm emprender las ricas
:‘f'_entes naturales \sm explotar los habitantes
;’:vse ':Ven obhgados soheltar oapltales al extran—
.7 jero, para e\cplot‘u’ todas estas fuerzas’ produc-
»»"'_'.i-f';‘toras Por _j._eapltal debe pagarse y sé paga-
> };runa suma eonmderable de intereses -que se ex-
trae. del pals ;y va a parar 'a manos de france-

: f‘cenvmlera oontmuar llamando Gapnales extran— ,

;JE‘POS Y en easo oontramo aphcar esos fondos
_-‘l"f'"‘,.-jj,"a eXplot' Y 10nes que reportaman aun mayor be- .
o neﬁolo : - -

- Y para hacer mas elara la exphcacmn Su-
'{pon@amos que los eapltales movﬂlzados se aph?
j.earan excluswamente a sust1tu1r los prestamos
e mtereses usurarios; ya sobre h}poteeas (que -

.-.r‘,:_'.._en nuestros tlempos han Hegado a tasas que
-, los v*ene(nanoq 10 hubleran tolerado) disfraza-
""-f:..‘j.;dos con: Glausulas penales etc., ya personales,
;’_‘nos enie'oh'tr'amamos que- el .ptiblico - podria. re- .
- T;fourrlr a 1nst1tucloqes serlas ‘en’ demanda de
- credlto en condlclones aceptables En este easo
-~ la-coriveniencia no escapa ‘a la vista de cual-

.quler observador porque no solo beneﬁela al




| {descuento es beneﬁ01os0 y debe '1mp antar,
} s6lo’ debe. acordarse .en olertas y d ferminads;
epooas Es declr que Solo en s1tua,mones




_10 {lg'O al prmelplo de este estudlo que el re-
”j';;l:desouento no deja de ser un desouento entre

. desouento pr
:ohos mayores son en el primero.: -
Y aun. cuando 1a dmphtud de’ esta segunda

«tll’la un’ slstema eoletleo es decir: que SN ser
‘1}\paladar de los Banoos tampoco exigirfa que
hundlera el pals ‘para’ que se permitieras Se-

-‘I‘la conoeder que los Banoos redeseontara11 su'

~ oartera en las epocas del ano que mayores ca-

= .'.';,;-’pltales se neces1tan espeelalmente en los perlo- '

‘4,,-‘--»(1()8 e que se, levantan las eosechas. ‘
Hay mdustmas agrle()las cuyo rendlmlento

;‘.'[mds o menos en que se reOO]an sus productos.

L _fsu amquﬂamlento

esenta pehgros en. ambos Gasos mua

forma del redesouento 1mplantand010 como fun-’
?"{-_clon normal fuera muy hberal siempre exis--

fﬁdepende en grdn parte de. 1.:1 semana, “del dia

» e

o ‘,'Hay otras que una pequena demora oeasmna




poder ponerse al dla
Vemos pues que en laf‘f’
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miento de la-uva, los desembolsos de los bode-¢
gueros-se multiplican en-una forma tal que 16s
imposibilitan para poder atender todos los gas- -
tos: con sus- propios medios y deben forzosa-
mente recurrir al crédito para, poder eumphrlos

- Hay otra razon 1mportante v es la nobleza
del articulo. v
- Algunos productos y especialmente el vino
necesitan conservarse. durante algun tiempo an-
tes de ponerse a la venta. - ..

Dada.la escasez de capitales de que disponen.
muchos industriales no les es posible poner en
reserva el articulo e_lbtiempo que exige.. Tener
una cantidad de hectélitros de vino hecho y en
depésito, significa tener un enorme capital sino
improdudivo ya que la. vejez del articulo o~

valoriza, por lo menos fuera del giro active de-
la casa., ,

BEsto puede hacerse en paises donde hay gran-
des capitales y cuyos poseedores se conforman |
con un interés muy mgdico. _

Vemaos, pues, que el redescuento en el pmner
caso, es decir, en la epooa de la ooseeha pres-
'tarla una utilidad indiscutible y en- el. segundo
no es dificil comprender que invertir en la pro-
teccién de una industria tan importante como
es la vitivinicola, los dineros que se guardan
improductivos en los tesoros bancarios, es tam-
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bién una ventaja para los industriales que-de
cello se aprovechan . para el pcus en general
que oon ello se beneficia.

Lo mlsmo que decimos , de la vida podemos,

" decir de muchos otros ramos de’ nues‘cra pro—

K

dueelon naelonal

Franoia. '

Hs trabajo arduo haeer un resumen %1qulera
de los estatutos del gran Banco de- Francia, —
su earta orgdnica estd formada por mds de cin-

cuenta leyes, decretos y ordenanzas, dictadas

“desde la ley . del 24 de Germinal del afio XI de
la Revoluclén (14 Abril 1808) bajo el imperio
de \Tapoleon Bonaparte hasta nuestros- dias, —
seria m&s bien obJeto de un estudio de los Ban-

~cos en general o de las operaciones generales .

de dlChO Baneo Kn Guanto al redesouento que
es-lo que “de inmediato nos mteresa ‘para este
Qtz'abajo no oontlene mayores 160“1516101011%

- Desde sus principios el Bance ha descontado
documentos comercialeg y reoalquemos aqm
una exigencia que debieran adoptar nuestros

Bancos, « documentos garantidos por dos ﬁrmas e
solamente (al principio exigfa tres) pero noto-.

‘riamente solventes 'y, después de. estar seguros de

que ellos son creados por actos de comercio (valor = _
hecho) si se anade a las dos firmas un. traspaso

+




de acciones del Banco o titulos 5 °/s consoli-
dados, valor nominal». (Art. 12, L.ey_ 16 Jan-
vier 1808). | B '
- Uno de los argumentos prmolpales que Opo-
nen los contrarios al redescuento en nuestro
pais es la amplitud inconsulta del.crédito. Es
decir, que habiendo -abundancia de dinero en
circulacién éste se dé a personas que no lse’pan -
hacer- uso de él, por una parte y que no sean
“bastante garantla para cumplir sus comproml— ‘
sos, por otra. Como en la mayoria de los pro-
blemas econdmicos que se nos presentan, en
este también se quiere cortar el mal por el efec-
to, en lugar de sanear la Oausa

El redescuento que siempre y en todos los_
proyectos se ha auspiciado es aquel que se
haria a base de documentos 001ner01ales do-
cumentos creados por actos de comercio.

Nuestro - sistema bancario, y bueno es dejar
“constancia de que ha mejorado mucho en este
sentido, no miraba como una condicién capital
el hecho de negociar con <valores hechoss.
Mayormente se fijaba en la personalidad social
de-los clientes y también en ‘la formalidad de -
los mismos-(formalidad bien fdcil de ganar en
tiempos pasados en que para levantar un docu-
~mento bastaba pedir igual suma en otro esta-
blecimiento, indicando al Banco acreedor como

-

3
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‘informante). Pues bien, digo que se tenia més
-en cuenta el juicio muchas veces ‘erréneo del
ohente que el valor e‘fectlvo del documento.
Sl hubiésemos seguido la enseflanza del Ban-
co mas 'sélido del mundo, del gran ‘Banco Fran-

a cés, "bien pronto se hublera abolido las firmas de

favor. <« Lios efectos creados e%peclalmente por

los ﬁrmantes sin causa ni valor real> y en’ -

cambio se huhiera acordado el erédito sobre-
B -'documentos «valor hecho »,- @reados por opera- -
clones de oomerem con - los beneﬁelos eonm—
gmentes . ' S

- Hl Banco de Franma oolocado como estd en
- una situacién sélida, -con pmvﬂeo’ms v prerro--
_gatlvas amplias, swndo como es el apoyo finan-

“ciero deél gobierno'y de la nacién francesa, estd o

‘también en 1nmeJorables OOHdlClOIleS para ha-_'
J; cér ‘el redescuento-de la cartera de otros Bancos.
E‘l enorme capital, los recursos. amphslmos.'
“que le proporemna el monopoho de emisidén,
permlten que haya establecldo el redesouentoi
~comg una de sus operdciones normales. '
3 bm embargo, siendo la tasa oficial igual de‘& -
todos los ehentes del Banco (Art 7 de los Est.),
“es decir, quie no habiendo “un margen que sirva

- de acicate a los Bancos redescontadores, éstos _

sole recurren al Baneo Gentral euando tlenen
verdadera neoes1dad de’ el
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Inglaterra.

En este pais, centro mundial de todos los ne-
~gocios, también estd instituido el redescuento.
- Lo practica el Banco de Inglaterra, que: por su
carta orgamea estd autorizado para redeseon—
tar la cartera de los Bancos de segundo orden.

. Si bien aun hay en Inglaterra grandes Ban- -

cos con privilegio para emitir billetes no sien-
do, por lo tanto, un m0n0poho eomo sucede en
Francia, a favor del gran Banco del hstado la

emision estd casi acaparada por el Banco de =

Inglaterra en virtud de su superioridad, estan-
do autorizada- esta institucion para emitir hasta
18.000.000 de £ sin garantia.

El redescuento, pues, se mantiene con los fon-
dos del Banco, constituidos por negocios en ge-
‘neral y por' la emision, pudiendo, como digo
antes, recurrir a la emisién de emergencia en |
casos anormales. _ _ ‘

Muchas han sido las ocasiones en que el Ban-
co de Inglaterra ha ayudado, por medio del
redescuento, a los otros Bancos; pero si esto
- tiene .importancia por haber evitado banecarro-
't‘as', ete., en épocas anormales, es tanto 0' més
grande la importancia y el beneficio del redes-
cuento aun en las épocas normales, y esto se
refleja en 1os:reduoi(10$ y hasta infimos enca-
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',Jes desde 18 °/ hasta 2 1/9, /o, que mantienen'

los: estableomnentoq banoamos confiados en que
Ht1enen la seguridad de ser auxiliados por el
Banco de Inglaterra en el momento que lo- nej
cesﬂ:en . '

Alemanla SR

_ También en Alemama en el pais eleqtlﬁeo
“por excelencia, en el pais en que no se tienen
"en':'ouenta' para hada los factores impondera-
bles, patrimonio de los pueblos latinos, sino que
" todos los cdleulos y las leyes se basan en la
ciencia; ‘también alli, se ha consaderado que el .
: f'red“escuento_ de la cartera de los Bancos es una

.opéra-oién'lég;iea y neceéa'ria para el buen des-
~arrollo de las mdustmas y ayuda del comercio.
El'Banco Imperial de: Alemania tlene la fa-
301111:&(1 de emitir billetes sin garan‘ma en oro y
~a cambio de documentos comerciales, hasta 1a

‘concurrencia de 750 millones de marcos. Cu-
“bierta ésta suma, puede seguir-emitiendo, siem-

pré que su encaje metdlico no baje del 33 o/, .
de: la .emisién; pero sobre el exceso debe abo-
nar un 1mpuest0 que se fija el 5 °/0 sobre cua1~
- quier suma. _—

Es fécil observar que aun cuando la s suma
ﬁJada en 750 millones de marcos es grande, no.
“serfa lo bastante para ahmentar el a-‘sombroso
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montd de las operaelones alemanas agregando
a esta suma el total ‘de reservas puestas en
circulacién en ~V1rtud de la existencia de redes-
cuento, puesto que los encajes bancarios oscilan
entre 10 y 15 /o y ‘aun menos, nos encontraria-
mos con que la implantacién del redescuento

mantiene en actividad una suma mueho mayor '

con 91 eons1gulente beneﬁmo

\




EL REDESCUENTO EN LOS ESTADOS UNIDOS

Para hablar de la .cuestién del redescuento
en los Estados Unidos, partlremos de las me-
~ didas tomadas por el Gobierno a-rafz-de Ia
crisis monetaria de 1907, es decir, anahzare—
mos las leyes que con tal- motivo sanciond la
Uni6én y los resultados portentosos de tal le-
gislacion. - : :

Sabemos que en dicho ano 1907 se produjo.
en Norte América la mds ‘grande crisis que haya
soportado la gran Reptiblica del Norte.

El acaparamiento de los capitales en un limi-
“tadisimo ndmero de ‘per‘sonas,'reales o juridi- .

cas, resté a la masa de la poblacién el nume- -

Tario al extremo de provocar la tan citada crisis,
" que se ciné sobre todo.el pafs ¢on amenazas
de anonadarlo. o

Los trust alentados y protegidos por el par-
tido repubhoano entonces en el Groblerno no .
s6lo consiguieron monopdlizar los productos -
del pafs, sino que también y oomohconseouen— ‘

+




) — 40 —
“cia 1nmed1ata acapararon todo el metaheo en.
: usus cajas. ‘ :

Ante tal estado de cosas, y s1end0 tan grave
eomo vital el problema era necesario buscdr

una solucién, un remedio que atacara en su

- raiz el mal Los leg’lsladores norteamemeanos,

~comprendieron | y constataren por ‘medio de pro-
-lijas encuestas ‘entre banqueros y “financistas,
.que la. prmclpal causa era la que antes enun-
cio, es.decir, el monopoho del" medio circu-
lanté Bl remedlo era, pues, €l que tiviera por
ob]eto dlstrlbulr o descentralizar ese efectivo y
a ello tendlo la ley proyeetada en 1911 por el-
1senador Haldrich que creaba los B&neos de re-
servas federales a base. de- una emisién extra—
ordinaria -de 500.000. 000 de. dollars. ‘
~ La reforma tuvo, como todas las medldas que
‘afectan mtereses ereados muehos 0p0s1t0res
En el eomerom en 1a banca, y la.prensa, se-
emperié una campana de la oual hemos temdo
aqui noticias y- emuladores | ‘

El «Mercado de Redesouentos» 00n81ste en-
sinfesis, en lo siguiente: - ‘ _

Se divide el territorio-del pais en varios dis-
tritos, cada uno de 1os ‘cuales’ comprende uno
o varios HEstados. Aotualmente son doce distri-
tos. Se de&gna una’ ciudad. eabeza de dlstmto
en, _1a cual se instala un Banco Federal. Estos




— 4l
Bancos Eéderales', emitirdn billetes a- medida de
los pedidos de I'edesqliento que les hagan los

“otros Bancos, para.que estos Bancos parciales’

y locales a su vez d1str1buyan directamente’ los
capitales al publico.

 Las funciones de estos Bancos de Redescuen- _
tos son, pues, tres primordiales:

1 Emitir- moneda. en las épocas normales |
y en las de emergencia alimentando la circu-

2¢ Recibir deposnos de las reservas de aque-

llos Bancos de manera que.nunca salgan ellas
de la region que las produce y que quede sus-

traida a la especulacién y a los excesos. Con

esto se evita el temible fenémeno ocurrido con

los capitales que se dirigen todos a la metro-
poli, New York 1907 y a que no- es ajeno
nuestro pais;” mds aun, pues que al “dirigirse

a Buenos Aires la masa de capital empobrece

la campana y por consecuencia también afluye
a la metrépoli la masa de la poblaclon mul-
tiplicando el mal.

3° Vigilar de cerca © 1nspeeo10nar los Ban-

- cos de sus- respeetwos distritos, ayuddndolos o

castigdndolos segin merezcan o no la ayuda del
Banco Federal

i
./‘..i'

lacién y la vida de los Bancos locales de su’
distrito que' se entlenden directamente con el

_publico.




“Los Banoos Bederales tlenen faeultades de -

‘611’118101’1 tanto en epooa% normales es deon’»: a

como funcién habltual COMO en caso de emer-
gencia. S .
En el primer caso cualquier suma que emlta
el Banco tiene las siguientes garantlas '
o 361/3 °/, en oro. de la emisién _que debe con-
. servar en su tesoro el Banco de Distrito. |
- 20°/s en oro . de su capital suscrito que los. -
: Banoos distribuidores del crédito en las cmda-'_
des conservan a su vezen su tesoro. A fin de,
~ facilitar el crédito agricola a los Bancos Rura- -
les se les permite conservar un encaje de 10 °/,:
Vale decir, que para garantir las sumas que
emlte cada Banco de Distrito.y en oonJunto para'

garantlr el total de la emision - «Mereado de Re-

descuentos », existe .un 5% /3 0/ de eneaJe en
oro. , o o A

Para’los casos de emergencia y considerando”
| que se trata de .salvar intereses -y situaciones
i dlfleﬂes se hace no ya. el deseuento directo a
flos Bancos dlstrlbuldores a ‘base de su firma,
sino que se exige el redescuento de la cartera, es
decir, que entreg'uen al Banco Federal documen-
tos comerciales con dos ﬁrmas 0 nacionales,. -
: mummpales etc.; pero siempre 0u1dand0 espe-

cialmente la solvenela de los firmantes y ior-j‘ i

'mahdades

iy
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Aun cuando. el estado floreciente de los Es-
tados Umdos no se deba exoluswameme a estas
medidas, Justo es reeono cer que la descentraliza-
cion de los capitales ‘efectuada por esta gran
~ reforma, juntamente con el libre cambio y otras
medidas trascendentales, son las que han colo-
cado a aquel pais en el ple de progreso indus- -
trial y eeonomleo en que 86 encuentra.




Prlmeras |mc|at|vas sobre el redescuento
en nuestro pals

A medlda que este pals ha progresado en to-
~ do sentido: social, financiera’y econémicamen-
"te parte debido a las corrientes de inmigracion.
europea, parte al intercambio eomermal a me-
dida que ha ido asimilando las nuevas creaciones
de la civilizacién y del progreso, los hombres
publicos .argentmos de mayor ilustracién han
tratado . de adaptar al pais las instituciones exis-
tentes en otros, cuyos resultados eran buenos,
en procura éiempre de facilitar el desarrollo de A
las industrias y el comercio, . aumentando lag
fuerzas vitales de la Nacién. No habremos de
detenernos en ev1denelar cuanto se ha hecho en
este sentido, ni enumerar la larga serie de esta
clase de bienhechores de la patria, muchos de
- los cuales permanecen OlVld&LdOS ya& que no .son -
desconocidos. '
La 1mp1antae10n de nuevas instituciones, como
el eJeromlo de nuevas eostumbres en.eralme_nte' |
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~ encuentra resistencia en los pueblos. Ya sa-
bemos los afios que “han pasado para que se
’ troearan en representafmvos los gobiernos. divi-

hos y cuantas victimas 'y crimenes han provo-

Gado los camblos de religiones. . En el mismo

orden de ideas son notomas las protestas que o
] levanto la 1mp1antac10n del vapor, tanto en bu- -

ques como. en locomotoras ylo que ha eostadO‘

y Questa que se deje la vara por el metro y-

todas las otras medidas - oomplejas

Pues bien; siendo la deseonfianza y la con-
servacion, condiciones de los pueblos, se explica
que también las cuestiones que aqui tratamos,

© - las cuestiones del crédito, moneda, ete. , hayan

levantado, por una parte el olamoreo de los

'.que se creian afectados y por otra, lo que es -

peor, porque es, precisamente. mas- ‘étnica, mds
arraigada en todos los pafses sudameriqan:os,-
por o.tra*'parte digo, han ohocado con esa som-
nolencla de pueblo -y goblerno para todas las
cosas nuevas, aunque la neeegldad de su es-
tudio e 1mp1anta010n sea cuestlon vital del pais.

Poco se ha escrito aqui respecto al redes-
cuento; poco dlgo en textos; porque- la: hiblio-
graﬁa del Congreso y de los diarios es, si no
abundarte, considerable. e

Debo aqui hacer oonstar ‘eon . orgullo para‘

. mi.y para nuestra Casa, que  muchas de las
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pﬁblicaeiones sobre este tépico aparecidas en
los diarios han tenido su cuna en nuestra Fa-
cultad y en el Instituto Superior de Hstudios
Comerciales. - De la Cdtedra de Banco Modelo,
de la Catedra de nuestro distinguido profesor
sefior Sergio M. Piriero, de las conferencias que
habitualmente oimos en nuestras aulas, ha sur-
gido mucho de lo que forma hoy el basamen-
to de-la blbhograﬁa sobre - Redescuentos Ban-
carios. : C S
"Después-de recordar al sefior Ernesto ,Torn'-
quist que particularmente tratara este asunto y
del Diputado Civit que lo toca también en un
proyecto de reforma en la carta orgédnica del -
Banco de la Nacidn, Goi‘responde citar al doc-
tor Eleodoro Lobos como el primero que formu-
lara un proyecto de redescuento en el afio 1907.
Al tratar de los antecedentes que én nuestro
'pais tiene el redescuento, vemos que ya en 1890
‘se toca este problema. Al crear }a Caja de Con-
versién se pensé en entregarle el producldo del
- empréstito interno de dicho ano para que lo in-
virtiera en redescuento a los Bancos oficiales,

cosa que no se -efectud, pues no sélo fué limi- -

tado el producido de aquel empréstito, sino que
ese producido se entregd - directamente’ a los
Bancos Nacional y de la Provincia.

La ley 4000 modlﬁeando la carta orgamea del y



Baneo de Ta Naclon estableee que éste podra ~

redescontar la cartera de los Bancos; - pero esa
' dlSpOSlOlOH tan timida sélo d10 orlgen a.peque-

fias operaciones. Consistia en aumentar el ca-
pltal del Banco de-la Nagién eon un. empréstito

’ extemo para que esta insfitucion y con. esos

fondos ateridiera el redesouento de las carteras
~de los demds Bancos. No llegé a formahzarse. g
También el segundo proyecto partié del Po-
_der Ejecutivo. Fué su autor el doctor José Ma—'\
ria ‘Rosa, ex Ministro de Hacienda.

]Ll proyeeto en.sintesis dice: «El Banco de la*
Nacién Argentma podrs pedir a la OaJa de Con-

'Versmn hasta la eoncurrenela de los $ 80.000.000-
‘oro que Gonstltuye el Fondo de Conversmn para’

'emplearlos en operaomnes de redescuento ‘me-

.. diante el pago de un impuesto de 5. / y la

entrega de documentos redescon‘tados que 116—'_ -
~ vardn cuatro firmas si proceden de Bancos par-
tmulares y tres si son’ del Banco de la Nacmn“ B

| Argentma ».

«S8é crea una ‘emision de $ 100 000.000 de
fondos pubhcos para garantu’ las antlguas emi-.
- siones oonvertlbles y aereeentar el fondo de\" '.
-Redescuento ». ,

“El7:de Jumo de 1911 el doetor Ehseo Canton- '
: -presento al Oongreso el &gmente proyeeto o
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Casa DE CONVERSION ¥ REDESCUENTO' .
Articulo 1° La Caja de Conversion -re-
~descontard la cartera de los Bancos de la
Capital Federal swmpre que- éstos cuen-
ten con un Gapltal integrado no menor de
5.000.000 de pesos =/, ,
Art. 2° La emision accidental o de emer-
. gencia que con tal fin entregue a la eircu-
‘lacién la Caja de Conversién en billetes de
‘curso legal serd retirada a medida y en la
propofoién de los vencimientos de. los do-
cumentos: redescontados. '
Art. 3° El tipo de interés que la CaJa cO0-
bre serd de 7 °l, al afio por el primer re-
descuento de cada Banco; de 8 °/, por la
segunda operaeion del mismo Banco den-
tro del mismo ano y asi aumentando el
1°/, ‘hasta llegar al 10 °/, anual.
~Art. 4% El producido de estas operacio--
nes se destinard, prevm conversion en oro,
a aumentar el fondo de Conversmn

Anté_s de fundar su proyeeto el doctor Cantén
tocé, como generalmente se ‘dice, en la parte |
dépil de su proyecto. Se adelantéE a los que pu-
dieran impugngrle su prqyeeto, ‘lreﬁriéndose a
la conveniencia de que la Caja de Conversién
fuera y continuara siendo intangible por los

4

, -
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poderes ptblicos, como 1119301? garant1a de su
estabilidad. ' - |

Dijo que cuando una institucién’ ha llegado
como la Caja de Conversién, a ser la mejor ga-
rantfa de la solidez de la moneda circulante y la
TOasé de la. confianza para el desenvolvimiento
del comercio, las industrias y todas.las fuentes
~de riqueza. del pais, el Estado debia velar muy -
'espeelalmente por su estabilidad y casi por su
intangibilidad,;,para 'manifestar lu‘ego a la Cd-
mara sus vacilaciones.antes de presentar el pro-"-
yecto y su conviceién de que él no afectaba ab-:
solutamente la estabilidad de la institucién y
sélo tendia a ampliar sus beneficios.

Este proyeoto fué presentado en una epoca de
' prQsperldad en qué ni se sospechaban los dias
qué vendrian cinco afios después v entonces el
autbr consideraba.el momento més -indicado -
‘para presentar una iniciativa de tal naturaleza;
pues que se podria. estudiar razonadamente v
no bajo el apremlo de circunstancias que pudie-
ran influir perniciosamente en su sancién.

En Junio 17 de 1912 el doctor Estanislao S.
Zeballos, que tanto se ha ocupado siempre de
estos problemas sometié al Congreso el si-.
guiente proyecto de minuta sobre Redescuentos:
: «La Cdmara de Diputados cree que ha
~llegado la oportunidad de que el P. E. so-

TR
P
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meta al Congreso el proyecto de Ley para
la fundacién de. una institucién de redes-

cuentos, que mejorando nuestra organiza-

ciéon bancaria regularice la circulacién y .
asegure el trabajo nacional, la necesaria es-

tabilidad del erédito ». |

Al fundar el proyecto y después de poner. de
manifiesto a grandes rasgos la deficiente orga-
nizacién politica y administrativa del pais atri-
buyéndola a transacciones sucesivas se refiere -
el doctor Zeballos a nuestro sistema bancario,
en estos términos: « Nadie podrd- asegurar que
la Repiblica Argentina, teniendo instituciones _
bancarias tan poderosas, posea un sistema o un _
régimen bancario determinado. Todo ha sido el
producto de evoluciones politicas,o de iniciati-
vas particulares y todo ha marchado al acaso
sin la pauta de una base fundamental orgénica
establecida por la ley. Tenemos, asf, un sistema
de Bancos oficiales qué no alcanzan siquiera a
constituir el <« Banco del Estado> que prevee el
Art. 67 inc. 5° de la Constitucién; y tenemos
Banecos privadios que han nacido del esfuerzo y
de la inteligencia ‘de los particulares que pre-
veian y descontaban el porvenir del pais y se
colocaban a la cabeza para recibir los beneficios

del trabajo nacTonal y contribuir asu desarrollo»-
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Vemo& -en realidad, en estas pocas palabras‘ '
el retrato de nuestra ‘organizacién bancaria.
bm régimen determinado, sin ayuda ni inge--
-rencia de los poderes pubheos librado todo al
esfuerzo, a la inieiativa privada. ’ |

Despues de hacer un extenso .estudio eeono— '
—11’1100 del estado del pafs, en que analiza sabia-
"hlénte sus causas Y- remédios; las - frecuentes:
ﬂuctuaeiones,del -erédito; Li—L dependencia casi
difect@ de nuestra economfa nacional no sélo
de oausa_'svintemas? tales como cosechas, poli- -
tica, ete., sino también de log Aaeonteuei,mientos
- mundiales, se expide respecto al redescuento

_"'aconsejando su implantacién como una. medi--
da indispensable para llevar al desarrollo de
lag industrias y en@randeoumento del pais los -
200.000.000 dé pesos, suma en que aprecia lag
reservas 1mpr0duct1vas en 1os tesoros bancarios: -

Al mismo tiempo conceptia que no debe in- -
dicarse al Banco de la Nacién ni a la Caja de
Conversién como ‘institiciones encargadas. de
~ dicha funcién y aconseja en cambio la oficina
" de Crédito Pdblico y séld provisionalmente por
‘ estar desligada de los Bancos y no tener el in-
reonvemente de la mtanglblhdad de la Gcga de o
Conversién. e b
A :A rajz de este proyeeto la oomlslon de ha-
felenda de la Cédmara de Dlputados eri Julio de




1912 se dirigié a los Bancos de la ciudad de
"Buenos Aires, pidiénddles su opinién respecto
" al redescuento por medio de una serie de in-
terrog“aclones a Sdbel"

1° HEsono mdlspensable e‘stableeer una
Institucién de Redeéscuento ?

- 2o Podria encargarse de esta funcién a
una de las instituciones emstentes ? A Gual
de ellas?

3°  Cudl seria cl deltal suﬁcwate par'a
realizar el redescuento?
4o Cudles serian las fuentes de que de-
berfan sacarse. los recursos. neoesaﬁos(P
9% Condiciones generales que serdn in-
S ’dlspensables para acordar el redescuento.
© 6° La situacién actual de la plaza es
originada en la falta de redescuento u obe-
dece a.abusos del crédito para favorecer:
las especulaciones sobre inmueble%‘? .
7° Qué remedios podman aphcarse a
esta situacién para 1116J0rarla
8° A ‘cudnto asmenden el préstamo de
ese Banco en los ultimos 12 meses y en :
qué relacion él con el capital, los dep031~

tos y las reservas del mismo ?

' La opinién. de la banoa fue por marcada
mayoria, favorable a la implantaciéon del re-
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de"souento Los Bancos namonales de caplta—
les argentmos que tienen su vida confundida
con la vida de la Nagcién, comercio e industria -

-argentinas, se expidieron abiertamente en fa-

-vor de la implantacién de éste; unos lo consi-.

‘deraron necesario; otros 'indiSpensable y algu-
nos virtieron opiniones y argumentos de ver-
'dadero valor. N \

l)e todas las con’testaeionés’ qﬁe i‘écibiera la
“Cdmara de Diputados solamente tres eran con-

-_tramos a la 1mplanta010n del redescuento. Kl

Banco de Londres.y Rio de la Plata, el Banco
Londrea y Brazil y el Baneo de- Pams y los
Paises Ba]os ‘
Razones tienen los dos primeros para repu-
tar el redescuento mneoesarlo Sabemos que

todas las empresa& GOHOGSIOH&I‘I&S en ‘su ma-.-

,yomd mglesas (FE. CC., Tranvms Navega-
_cién, etc.), depositan sus fondos en esos esta-
“bléeimiéntos. Lios depdsitos, pues, en ellos
superan en mucho a su verdadero capital; eso
'110 sélo les’ permlte tener una - reserva inactiva,
gino que esa misma reserva que en otros Ban-

- COS representa pérdida, pues que sobre ella de- -
ben pagar dividendos aun cuando no se colo-

_que, para. ellos-no lo_es, pues que le viene
gratis en cardcter . de. depos1t05 sin  interés.
‘Pueden pues pagar sus enormes divideridos




conser'vaildb muchos millones en sus fesoros,
aun cuando éstos se resten a la circulacion y'
la fecundidad del pais y hacer alarde de soli-
dez y buena ddmlmstmomn ya que sin cesar
afluyen a sus GaJas los millones que en todo
el pals se perciben por fletes y pasajes, tanto
de FF. CC. como vapores y tranvias.

‘En cuanto al tercer Banco que se declara con-
trario al régimen del redescuento, bastaleer el -
pdrrafo de su contestacién que a continuacién
inserto. para juzgar la.autoridad de tal opinién:

< NO merece la pena que las Honorables Cé-
‘maras se ocupen ‘dé encontrar ‘remedio a sitna-
ciones especiales que nada tienen que ver con
el movimiento econdémico del pais. En mi hu-
milde opinién, crisis podemos tener unicamente
por una mala cosecha y hasta tanto nos toca
tan mala suerte, tendremos acumuladas reser-
vas bastantes para soportarla, asi a lo menos
lo espero ».

Quiero ver en. esto un -eriterio algo estrecho
“al decir que las malas cosechas son las “tnicas
que pueden influir en una crisis, y suscribir el
segundo parrafo y decir que estando bien el
Banco de Paris y los Paises Bajos,- se 16 im-
porta poco dél resto del pais, tamblen sori cosas
parecidas.
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En Juho lb de 1913 el doctor Zeballos preg' »
senta un nuevo proyeeto por el cual se crea la
-Caja Naomnal de Reclesouentos. ‘

« Articulo 1° Créase una Caja Nacional
-« de Redescuento que mlentras no sea refor-
" «<mada la carta orgdnica del Banco de la
S Naelon Argentina, funcionard anexa al
- «mismo con direccién independiente.

< Art. 2° Bl Directorio de la Caja Nacio-
’;'v«nal de Redescuento  serd formado por -
K nueve Directores como sigue : Presidente
P «de la Caja de Conversién, Vice- presrf
< dente 1°. del Banco de la Nacién Argen—
~ <tina; Vice- presmlente 2°, el del Crechto Pu-
< blico Nacional ¥ seis vocales (1681gnad0s "
«por el P. BE. con. aeuerdo del H. Senado.

« Art. 80 Bl Ministro de Hacienda podra :
<« asumir, en cualquier Oportunldad que lo
. <juzgue conveniente. la presidencia de la
~ « Caja Nacional de Redescuento, en cuyo
< caso el Presidente ordinario actuard como
« Vige-presidente 1° mientras dure la in-
« tervencién del Ministro. Los Vice- -presi-

« dentes “actuardn, en este caso; &gmendo_
<el orden de su jerarquia. :
< Art. 4° El Directorio de la Caja Na-
< cional de Redescuentos, determinard la
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oportunidad de verificar . redescuentos de
emergencia. En las reuniones en pleno
o en las que concurran mds de einco

miembros adoptard todas sus resolucio-

nes por *s de los votos presentes. Podrd
funcionar, sin embargo, con asistencia de
cinco miembros, en cuyo caso. las reso-
luciones deben ser tomadas por unanimi-
dad. Debe ser -citada por la presidencia,
toda vez que una instittldién bancaria so-
licite redescuento o anticipos. -Sus actas
serdn firmadas por todos los Directores

‘presentes.

« Art. 5° Se entenderd por redescuentos
o'anticip_ors de emergencia, los exigidos
por situaciones extraordinarias relacio-
nadas con el Jevantamiento de las cose-
chas excepcionales o con circunstancias
de orden general que, a juicio del Di-
rectorio, justifiquen la medida, debiendo
abstenerse dicho Directorio, en todo caso,
de hacer operaciones de redescuntos o
anticipos para atender la vida normal
de los mercados nacionales.

« Art. 6° Autorizase & la Caja de Con-
version 'péra emitir billetes de moneda
nacional ordinaria, a solicitud del Direc-
torio de la Caja Nacional de Redescuen-
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« tos por el valor de los documentos.comer-
<« ciales'que dicho Directorio entregue a la
<'Oaja de Conversién por redescuentos o
« antieipos acordados segin el Art 8. -
< Art. 7° Los documentos que-la Caja
« Nacional de Redescuentos e‘n‘tr‘egue a.la
« Caja de Conversién deberdn llex?af el en- .

<« doso-del Banco que solicite el redesouento .

« 0 el anticipo.

<Art. 8° Queda autoruado el Dlreotorlo
« de la Caja Nacional de R'edes_ouentos para
« presein—dif de éstos en circunstancias de-
« terminadas, lade‘lantan/do a las institucio-
<nes Bancarias solicitantes hasta el 759/,
< del valor de los documentos de su car-
« tera que, entreguen en oaueio’ﬁ, HEstos an-
< ticipos deben considerarse y concederse.
cen las mismas “circunstancias exigidas
« para los redescuentos de emergencias.

« Art. 9° La Caja de Conversién- abrird
<una cuenta denominada «BEmisién de -
« Emergénoict > a la cual cargard los va-

. «lores que entregue a la Caja Nacional -
-« de Redescuentos por este. coneepto 0 por
" <el de - anticipos, segiin el Art.. 8 y los-
< que reciba por retiro de documentos re-
« descontados o por devolucién de dichos
< anticipos. La emisién que reingrese a la
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Caja de Oorwef‘rsi(’)nt quedard ‘en rigurosa
custodia en ella bajo las responsabilida-
des-civiles y penales que correspondan.
Una vez resuelto por %, de votos del Di-
rectorio de la Caja- Nacional de Redes-
cuentos reunido en pleno o por wunani--
midad en las reuniones autorizadas con
cinco miembros, que- la emergencia o -
aconteécimiento extraordinario que auto-
riza estas operaciones ha pasado, pro-
cederd a quemar la emisién con las
solemnidades y publicidades de estilo.

< Art. 10. Bl Diario de la Caja Nacional
de Redescuentos fijard el interés, gra-
dudndolo segin las circunstancias, para; el
dinero que reciba de la Caja de Con-

< versién y entregue en redescuentos ¢ an-
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ticipos. Hste inferés serd establecido en
escala gradual, desde el tipo de préstamo
aumentdndolo mensualmente  en la pro-
porcion  que ‘ﬁj‘e el .Directorio de la
Caja. |

<« Art._ 11." Los Bancos que soliciten re-
descuentos o anticipos, pagardn a la Caja
Nacional de Redeseuentos una contribu-
cion cuyo tanto por ciento serd ﬁJado por-
la ‘misma y no-serd menor del 50 °/o del
valor aeordado
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« Att. 12, Autorizase -a la G’ajét,NaciOIiaI

< de Redescuentos a usar cOnc'urrentemente
c<el fondo de Conversién a que se refiere.
f <'el Art. 18 de la ley 4 de VOV1embre de
L« 1889, para emplearlo en 1°edeseuentos s,
«ge ereyera esta operacion mds - oportuna
L« en determinadas circunstancias, que la -
BE: ermsmn en la forma establecida. = Bl Di-
< rectomo no podrd adoptar esta me'did'a

« 8ino poi*" unanimidad de. votos ' presentes
«<en la reunién y sin perjuicio de las ope-

~«raciones de.cambio en que estd empleado .
- <aquel fondo én la actua,hdad cOImo regu-

lador del mercado. Ebtarmechda.ademas,
«<no se ejecutard sin previa consulta al

-« Directorio del Banco de la Nacién Ar-
cgentina y con la conformidad de ?/; de
- «los votos del -mismo. ’

« Art. 18. Los- fondos provenientes del :

< interés y del impuesto que perqibala Caja
<« Nacional de Redescuentos se destinardn

<a los gastos dé la ‘misma y a la remu-

«neracién de su Directorio que serd fijada
<« por Decreto del Po‘der E’je‘cutivo' El saldo

« gerd -convertido o1 "oro y destinado a
« formar suoeswamente el tesoro propio de

" <la Caja Nacional de Redescuentos.

-« Art. 14. Bl Directorio de la Caja Na-
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« cional de I??edescuento.s. durars 5 afos en
« sus funeione_s y las 'Vadantes ‘serdn lle-
«nadas & medida que séj produzcan.
<« Art. 15. Derdgase la parte del -Art. 14
¢« de la Ley 4507 relativa a Redescuentos.
« Art. 16, Oomumquese al Poder KEje-
< cutivo ».

Despué's de hacer referencia al discurso que
" pronunciara al presentar su proyecto anterior,
hace un resumen de las contestaciones dadas al A
Ministerio de Hacienda por los Bancos, respecto
a la necesidad de establecer el redescuento ‘en
nuestro pais y pone en evlden(na gue mientras
solamente tres Bancos extranjeros se pronun-
ciaron en contra de la idea, catorce grandes
instituciones consideraron necesaria, cuando no-
indispensable, la institucion del Redescuento.

Aconseja en fin, a la (dmara, el pronto e Lnte- _
ligente estudio de su proyecto.




El redescuento dentro de las medidas financieras
tomadas a consecuencia de la_' guerra euro- .
pea — 1914, :

Si bien, como he. expuesto mds adelante, el
problema del redescuento habid ocupado la
atencién de mmchos de nuestros hombres pi-
blicos; en los tultimos afios, con motivo de la
crisis porque atravesamos y. a raiz de la de-
claracién de la guei’ra europea, este problema
conjuntamente con el de la Caja de Conversién,
la emisién, etc., adquirié el cardcter de pri-
mordial, para salvar al pais, como decian
. muchos, de una bancarrota general. L

Béstanos tomar los boletines de la Cdmara
de Diputados de Agosto y Septiembre de 1914
. para convencernos de que cada legislador se
convirtié -en un finanecista y ecénomo consu-
mado. Se produjeroﬁ discusioneés entre parti-
darios e impugnadores; se argumenté muchas
veces acertadamente sobre este punto y no sélo-
los hombres que hace afios cultivan el anhelo
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de: su implantaoiéh, sino muchos diputados
dedicaron.su preferente atencién al problema.

Tambwn se eseribié en la ‘prensa y en textos
-al respeeto siendo de estos dltimos digno de
) 11161101011 el del sefior Hmilio Hansen no sélo
- por la. autoridad del autor sino por las madu-
‘ras reﬂexmnes y aeertadds ormcas que hace -

Ley 9479 sobre fondo de conversién y operaclon
 de redescuento

Con fecha 8-de Agosto de 1914 fue sancio-
nada esta ley, la primera que trata sobre re-
descuento después de la declaracién de - la
guerra europea y a raiz del pédnico que OllIlle
en. el pais. ' »

Es la siguiente:

e Mlentras el Banco de la. Nacién Ar—
gentina no pueda utilizar el Fondeo de Conver-
siénl en las operaciones de cambio a que se -
v refiere el Art. 6° de la Ley 3871 queda aut()rlza—
- do para convertirlo y movilizarlo en la forma. -

qﬁe su Directorio considere. conveniente.

R - 22 La CaJa de .Conversién, prev1a autoriza-
cién del P. ., efectuard operaciones de redes-
_cuento de doeumentos comerciales, con el Banco
de la Nacién Argentina, emiﬁendoi'al efecto.los
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‘billetes necesarios de los tipos actualmente en
circulacién, siempre que la garantia metdlica
de la moneda curso legal no baje del 40 °/,.

3 La Caja de Conversién redescontard
unicamente los documentos de plazo no mayor
de-180 dias de la cartera propia del Banco de’
la Na(ﬂon Argentma y los que éste haya re-
descontado a otros Bancos de la Repubhoa.

4e La Caja de Conversién cobrarsd en cada
operacion, dentro de los primeros dias, el interés
corriente del Banco de la Nacién Argentina, por
descuentos ordinarios; y pasados 90 dias cobra-
rd, ademds, un interds suplementario prdgresivo
de 1 °/, anual por cada 80 dias subsiguientes.

5° Kl Banco dela Nacién Argentina cobrard -
en las operaciones de redescuento que realice
mientras sea deudor de la Caja de Conversion,
por billetes emitidos de aeuerdo con esta ley,
el mismo_interés que haya pagado a la Caja,
aumentado en un cuarto por ciento.
.60 Rl Banco de la‘ Nacién Argentina mo
efectuard redescuento. a los Bancos que, con
posterioridad a la promulgacién de esta ley no
descontaran en la forma y al tlpo de 1nteres
corriente en plaza

7° Las utilidades perelbldem por la Caja
de Conversién se convertirdn ‘en_oro y se in-
corporaran al Fondo dé Conversiémn.
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8O Derogdnse todas las dlSpOSlOlOIleS que’

" ge opongan a la presente

Blen notorios son los efeetos de esta ley. Ley‘ ‘

de emergenela hlJa de un momento de panl—
"co general tiens, sm embargo Uy fondo prac-
tico y prudente o - .

Dado el estado de dnimo de los depositantes

VV la sitaacién un tanto Gompromemda de algu-

nos. estableonm_entos bancarios, vino en ayuda
de éstos, no sélo en forma de soeorro efectivo,

sino acallando la desconfianza y el temor de
que esfaba carO‘ado el ambwnte

. Con ;f‘é-eh’a 92 de Septiembre -de 1914\61 Pi‘é-,
sidente de la Nacion se dirige al Congreso

" proponiendo alguha& mbdiﬁcaciones a la Ley
9479 a fin de facilitar su funcionamiento.

Dice y dice bien, que la operacién de redes-
cuento requiere una perieia espeelal en.el co- -
noeimiento de los documentos de Gredlto como
-asimismo. una orgamzaomn de que ‘carece el

mecam‘;mo de la Caja. de Conversmn
Reﬁrlendose a la tasa de interés que se co-

ibr-ara por operaolones de redeseuento opina’
que dichos intereses deben ser establecides por -

el Baneo de la Naelon 1nst1tu010n que tlene la
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g 'pulsacmn dlama de- las necesuiades del mef '
- cado. ' |
Hl proyecto del P. E de modlﬁcaclon a la

ley 9479, se. convirtié en Ley con fecha 8-de

Octubre 1914, bajo el N° 9B77, cuyo texto es
el mgmente '

Artie,u_loi 1° . Lia Caja de Conversién, pre-
- via autorizacién del P. E., entregard al
Banco de la Nacién Argent_ina, contra recibo
de :documentos comerciales de su propia‘ ,
_cartera o de los ‘Qli.e éste haya, redescontado -
a otros’ Bancos de la Reptiblica, billétes
moneda nacional de curso legal, sin cobrar
interés alguno, siempre que la garantia en
metdlico de la cireulacién fiduciaria no baje
del 4°/,, de acuerdo con la ley 9479.

Art. 2° El Banco de la Nacién Argen- \
tina efeetuara los redeseuentos a los plazos
- que concertare y a un. t1p0 de interés con-
-vencional de acuerdo con las instrucciones
: que tuv1ere del Ministerio de Hacienda.

Art. 3° ElBanco eopvertlra a oro y des-
’tiﬁarz’m a aumentar. el fondo de conversién; |
el 50-°/o de las utilidades que obtenga en
estas operaclones :
~ Art. 4 Der6ganse las chspoqwmnes que
se > opongan a la presente‘
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" Por 1a’leyfammes.frangeripta, Se.enoafgé,éﬁ5
reoianjenteval'fhmnoo'dek}a IJaeién.f&fgenIhJa;A
-'y segin las vinstruoéiones_ del Min,istéri‘o' de-
Hacienda, de suministrar el redescuento. La
Caja de Cohversién entregard, al Banco las su-
mas que éste le solicite,.a cambio de los - do-
‘ournenioq redesoonﬁados y mientras el poreen—
'taJe de garantla en metdlieo no baje de 40°/,.

- Tanto los' plazos como la tasa de interés que-
dan librados d]JUMﬂO del'Banco suﬂnpre de
~acuerdo con el P. E. : 7”

Como digo mds adelanie tanjo la ley prin-
~ cipal como sus modificaciones se agustan alas .
~circunstancias y dieron los resultados que es-
A peraban Sus . auiores i que por st ]ushﬁoa
su bondad. - , . -

No considero oportuno aqpu.haoer‘un.exaxnen‘r
anahﬁGO(kacadalnuldeSUS(hsposnnonesInaxr
me cuando hzrnayoruxson.defbrnnilnasInen
que de fondo. '

" Las modificacaciones en cuanto a interés y.
.plazo en el sentido de que se eonﬁe su esti-
pulacién al Banco Redeseontador son acerta— '
das y al final de este estudlo argumentare en

su apoyo




~ ya existente o nueva que. se enoargue de su--
ministrar el redescuento; de las condiciones que
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CONCLUSIONES

‘Para poder llegar a eoncluslones fundadas y
de la consistencia que pretendo darle a las que
en este estuoho arrlbare ‘conclusiones que ademas

de estar cedidas a la légica y dl{GI_‘lt@I‘lO eco-

némico que debo demostrar en esta tesis, es-

tan también’aju%tadas a nuestro sui-generis sis-

tema de Baneos y muy. espeelalmente al am-

,blente comercial, social y econémico de nuestro
pais, debo comenzar por pesar el proy el con-

tra de la institlmién del redescuento banecario

en su relacion con los multlples y valiosos in- -

tereses del pais y recién después’ de eviden-
ciadas sus 'ventajas me oeupare de la regla-
mentacién de la m1sma es decir, de la institucién

se requlemn para poder obtenerlo ete., ete. -
CEn prlmer lugar opino que el redeseuento

no debe tener- por objeto principal ’emmr papel
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moneda, sea este g’arantldo con ﬁrmaq de Ban—
COS. 0 deseuentos comerciales.
El fin que. le atribuyo al redeseuento es mo-
] vilizar las reservas banoanas .
g Qmm en muchos casos. una oosa en gendra la ‘
3 otra; pero en el fondo ¥ como pr11101p10 de la 4
| ‘cuestién son- bien” dlstmtas , .
Al establecerse Ia mstlmcmn del redescuento
“se daria a los Bancos ‘la seg‘urldad de que en
] oualqmer momento (smeto naturalmente al jjui-.
- cio-del Dlrectorm de la misma) en que su clien-

, drlan acudir a redeseontdr sus carteras.

>algunos‘ 40 °/, 6 50 °/o 5de reserva. pod_m&lil. co- "
- locar la. mayor parte de esosdineros'alimen—‘ ,
. tando - eon ellos las mdustmas y comerclo del
"_.pals . e
bonservarlan pues unareserva mdlspensable
'-para su giro.. | SRS
) La suma de todas las reservas que hoy mans-
tienen, las instituciones bancarias seria, pues, el
total que pondma por medio del redeseuentolt
en circulacion. o ‘ ‘

'tela les eX1glera el pago de sus depésitos, . po- -

" En esta, seguridad los Bancos-que hoy uenen'» -

Vemos por ahora que en tal caso nose emi- ..

- te mnguna suma en papel sin su. respeetlva
,garanna és decir, no se: toca nuestro sistema
monetamo por. euanto aun la Instltuclon 0 Ban—
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co redescontador no ha intervenido para nada.
‘Para la circulacion monetaria y para el pafs en
general es como si no existiera tal institucién.
Sin embargo para los Bancos no es asi: pues
que se han desprendido de todas sus reservas,
de toda su defensa contra una exigencia de sus
cliéntes depositantes, confiados en el compro-
miso formal de la  institucién redese(-mt@ddra,'
de auxiliarlos en.el momento que lo soliciten.
Cualquier ataque que quiera dirigirse contra
estos fundamentos  tendrd que fracasar, pues
que el procedimiento enunciado es de una mo-
ralidad econémica absoluta. No se ha creado
ningun valor ficticio, ni un solo peso. ha sali-
do de la Caja de Conversién; los Bancos no han
hecho otra cosa, en el caso extremo que se que-
daran sin ninguna reserva, no han hecho otra
cosa digo, que prestar o colocar en el comercio
e industrias del pafs con- una mano, lo que re-
ciben de los depositantes con la otra. No quiero
extenderme aqui sobre la. fecundidad que pro-
vocaria en nuestra produccién y demads fuerzas
‘nacionales, el ingreso de los millones que por
tal concepto se entregarfan a la circulacidp.
Pues bien, ahora debemos suponer que un
mal cdlculo del banquero, un trastorno o exi-
gencia repentina de fondos. coloque al Banco
en la imposibilidad de responder a sus deposi-
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,tanteq con el hmltado encajé que se ha reser-
vado:. Remen en este -caso entra en escena ac-

' tiva el Banco de Redeseuentos HEs de suponer,

y siempre nos’ refemmos a épocas normales'
que el Banco no se haya equivocado enorme- -
mente en sus cdlculos ¥ que-con un pequeno-
adelanto pueda cumplir. Un caso distinto sig-

mﬁcama una exigencia anormal de su chentelaf o

una eormda v esto ya nos pondria dentro de,

los casos de emergencia. ‘
Bueno, suponiendo como digo, qu‘e el Banco
tenga que sohcltar un redescuento, une v1ene

: ','7a significar’ esa operaelon‘?

Slgmﬁca que el banquero trata de haoer efec-
-fivo parte de los documentos, con cuyo impor-

te, si hubiera sido peroﬂmdo 0 no prestado, ha—
{bria p0d1d0 responder a los depos1to's
"Aqui es donde estd la euestmn Apareoe evi-

| ~_dente, y no para todos los que impugnan - el

redeseuento la duplicacién del préstamo. gl
dooumento firmado por A ha-sido descontado
“por el Banco a B y a éste entregado su im-
porte Ahora nuevamente y.con’ el mismo. do-

’ cumento el Banco obtiene igual suma del Ban-

-co Redescontador. Pero en la nueva operaclon
apareee la firma -del Banco que redescuenta,
eon cuyo capital propio- responde al’ mcumph-
miento de Ay B. A los efectos de (‘iu’e la 'g'a-_j.




— 73 —

rantia de dicho capital sea real, se tendria en
cuenta, para otorgar el redesouéhto y.como una
de las principales cldusulas de su carta orgé-
nieca, que el Banco sohcltante tuv1era un capltal
realizado determinado.

Sin embargo de esta razon, a mi JLllGlO satis-
factoria, subsiste el hecho de que la emision he- |
cha con motivo del redescuento no tiene sino -
una garantia en documentos comerciales. Hvi- -
dente. Pero debe tratarse que ésta dure lo me-
-nos posible. El tiempo indispensable para que
el Banco particular perciba el importe de los
documentos que vayan Vencieqdd. Aun asi, con
esa séguridad, debe estipularse que los docu-
mentos a redescuento, no sélo sean de firmas de
primer orden y creadas >por actos de comercio,
sino a plazos cortos; lo més cortos posibles. Nq
olvidando que se concede adelanto al Banco no
para que amplie su giro sino para que pueda
atender sus apremiantes e inmediatos compromi-
sos con los depositantes. Con estas impbsieiohes
la emisién creada a tal efecto no puede ser de
‘mucha duracién, pues que a medida que venza
un documento redescontado.el total de la emi-
sion. ad hoc se va reduclendo en el importe dcl
mlsmo




La -definicién lisa y llana de lo que se entien-
~ de:por crédito u operaolon de Credlto mejor d1~

. cho, es la siguiente:

- La que nos proporolona la adqmsmwn de un
bien presente mediante la promesa de retribuirlo
en un plazo determinado; vale decir, la que nos
"pone ei} posesién de un ubién presente a cambio
de'.unw bien faturo que entregamos.

No es aqui la oportunidad” de repetir la parte R
pmmordlal que ha desempefiado, tanto en el co-
niercio - universal - como’ en todas las ramas de
la -actividad hiimana, este faotor_, del progreso -
que llamamos crédito. Hs tanto lo que se ha di-
‘cho y escrito al respecto y son tan evidentes las

prueba% de su’ importancia y Tos efeotos de su - -

ingtitucién, que huelga cualquier amphaomn, que
no seria mas queuna repeticion de lo que saben
todos los que tienen nociones de estos estudios.

Por otra parte, al decir esto nos referlmos ala

,msmuclon del ¢rédito en’ principio, sin ‘descono-
cer que puede este resorte ser empleado en sen-
tidos muy distintos. ‘

Tenemos, en consecuencia, que el erechto en
prmmplo es un factor valioso del progreso y.por
1o~ tanto es beneﬁoloso Todas las operaemnes
de~ored1t0 pues, mientras no se demuestre que
son . perjudiciales, debe suponerse que ‘son tam- -
bién ajustadas a este pr1n01p10

i
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Elredescuento es notomamente una operamon |

de erédito. , ,
Tomando todos los resguardos necesarios, in-

dispensables, estricta y minuciosamente indis- :

pensables para que no se convierta en una ins-
titucién malsana o peligrosa, no puede quedar .
sino el principio del crédito, la parte-ventajosa y

-sana del crédito. :
Una de las criticas que dirigen al redescuento
sus impugnadores, de las de mds efecto y mds

generalizada, es que el redescuento traeria como

consecuencia inmediata el empapelamiento del
‘pais, la emisién forzosa sin garantia real, en fin,
la- depreciacién de la moneda. Y en parte tienen

razon; Oeneralmente los que hablan de un pro- |

blema y lo critican, tienen algdn conocimiento o
un estudio previo del mismo, y este estudio en
"~ su mayor parte se basaen la bibliografia -exis-

‘tente al respecto, y en este caso particular, la

historia de nuestras instituciones de crédito, de
la moneda y de. los largos perfodos de inconver-
sion, deJa una sensaciéon de temor y descon-
fianza. :

Mientras este pesumsmo 10% obligue a con-
'Slderar iguales los goblemos y hombres actua-
les con los gobiernos y hombres de aquellos
- dfas; mientras no cambien el escenario en que
se desarrolla el problema, ni los personajes




que mtermenen es Ju%‘tO teman que los resuha—
dos sean también sumlares B L
Pero en ésta, como en ’codas las cuestiones -
econémicas, es de suma 1mportan01a estudiar
" los ambientes en que se ha de actuar. La adapf
tacién, en una palabra de la’ mstltuolon al pue- -
blo, al ambiente; en este caso el estudio de
N nueétros hombres de gobierno y sobre todo_ de.
las personas” que tendrfan bajo. su responsabi-
lidad la direccién de ]a Institucion. de Rede%-
. cuento. :
Béstenos citar, hamendo Justlma a su prepa-
racién, honradez y buen tino, a los honorables
lDlrectorms de la Caja de Conversmn y ‘Baneco-
~de'la Nacién Argentina. ' -
. Otro de los temores que ev1den01an 1os con-
'trarlog al redescuento, y entre ellos varios de
los Baneos que contestaron a la encuesta plan- -
teada por el Congreso en Agosto de 1913, es el
tan zarandeado abuso del crédito para ser in-
vertido en especulaciones de inmuebles. Aqui
esta otro de los distintos modos de ser emplea— '
do el crédito; una de las formas en que puede -
ser pexguchmal blgulendo mi razonamlento an-

terior, creo que lo que debe haeerse no es. vi- -

tuperar el redesouento sino precaverse para
que su producto no sea invertido en tales
operaciones. De acuerdo con la légica de esos
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sefiores podriamos también decir que el crédito
en general es malo porque puede ser solicita-
do para mvertlrlo en eua}qmer otro juego de
“azar. Buen cuidado tienen los Bancos Yy aun
asi no lo bastante, para.no conceder créditos
a los jugadores de Bolsa o de carreras. Igual-
mente pueden precaverse para que los fondos
del redescuento no vayan a parar a manos de
especuladores como lo temen los oontra,mos a
esta, tesis. ’

El redescuento'bancanib como medida de emérgenci’é:
Como 10 dejo exphcado t el solo hecho de im- .

plantarse el redescuento pondrla en circulacion
la mayor parte de las actuales reservas de los

Bancos. . Es decir, que en una epoea ‘normal,-i- -

serfan muy pocos los Bancos que recurririan
a redescontar, y los que fueran seria por mo-.
tivos particulares de emergeﬁeia‘ El redes- |
cuento en épocas normales no se praotmarla de
hecho, reportando no obstante, su eX1sten01a
muy valiosos beneficios. ' ‘

Para estudiarlo como medida de emergenola
debemos también tener en cuenta la naturaleza -
de las d1ﬁcultadqs que. deba salvar y los inte-
reses que éstas amenacen, segin sean crisis im-




previstas, 'malas cosechas, levantamiento deias '
‘mismas, ete. o :
Creo que para los casos - de grandes omsls
no: puede legislarse a priori el temperamento a
'seg‘mr, puesto que cada uno es un problema
complejo 'y muy distinto: de los anteriores, obe-
demendo a causas diversas; aparte de que coimo
'no se suceden naturalmente con regulamdad
$ino. oada tantos afios o deoadas encuentran
oada vez un ambiente econémico chstmto al-
cual siempre debe -adaptarse la solucién del -
problema. Para esos casos _extraordinarios sélo
~convendria fijar 1imites y medidas generaleé, ta- -
les como un médximo' de emisién sin garantia,
mitiimo de encaje, ete. | "
En cambio, para‘ ‘salvar las sﬁuacmnes que
'aoarrean las malas eoseohas trastornos ‘agrico-
las o O'anaderos etc., pueden tomarse en cuenta
A'otros factores méds eonomdos pues dentro de la’
1rregular1dad con que se producen, suelen su-
cederse a menudo, lo que permite fijar medldas ;
y reglamentaciones acertadas. _
- Respecto a los periodos en que escasea el
numerario por -motivo de levantamiento de las -
cosechas, faena de lanas, liquidagiones de fin de°
. afio, efc., e seguro que por muchos afios aun,
dado el eonstante auwmento del drea sembrada,
1a nueva 1mplanta010n de mdustmas y.en ﬁn




79 —

todo el desarrollo economleo ‘de una nacién jo=
ven y préspera como esta el medio circulante

‘serd insuficiente para satlsfacer dlehas necesi-
dades. '

Es indudable que si se estableelera formal- - -

mente el redescuento, permitiendo la circulacién

‘de las reservas, se aliviaria mucho al pais de

la falta de dinero; pero aun asi no seria bastante
para cubrir el déficit en dichos perfodos.
Entonces y no obstante ser esas épocas bien
normales dentro del desarrollo de las activida-
des del pais, seria el caso de echar mano de
"los fondos de que dispusiera el Banco de Re- .
descuentos. | ‘

’

Régimen del redesc’uento‘ que coﬁvendria adoptar.

Dentro del problema’ del redescuento,ven las
~discusignes y estudios que ha provocado, se
han planteado una serie de interrogaciones para
resolver otras tantas cuesﬁtio’neslqu’e encierra el
problema principal. Es decir, que no sélo la
ley en principio ha . suscitado- polémioas' sino
también lo que podriamos llamar su reglamen-
_ taclon ‘
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]

Institucion que debe encargarse del redescuentb._

La ley actual 9577, reformando ‘la ley 9479,

“estipula que el Banco de la Nacién Argentina

. redescontard dmeotamente a los Bancos que lo .

“soliciten.

~La ley 9479 automzaba a la CaJa de Con-
versién, previa autorizacién del P. K., para que
con el Banco de la Nacion Argentma se en-
cargara de hacerlo. .

El proyecto del doetor Lobos de 1907, con—?
sistia en ‘aumentar- el eap14t31 del Banco ‘de la’

" Nacién con un empréstito externo, para que di-
cha institucién, y con esos fondos, atendiera el
redescuento de la cartera de los Bancos.

También el doctor Rosa proponia al Banoo de
la- Nacién como la mstltuclon mdleada, para en-
cargarse de estas operaciones.

El doctor Cantén en 1911 propone a Ia Oaga
de Gonversmn

En Junio de 1912 el doetor Estamslao S Ze-
ballos lanza una nueva idea al respecto, pro-

pomendo la creacién de una institucién especial

que deriomina Caja Nacional de Redescuentos.

Vemos pues, d1v1d1das las opiniones respecto
a la institucién que "debe tomar a su Qargo las
funelones de redeseuento pues mlentras unos




— 8l — .

indican a la Caja de Conversién y otros al
Banco de la Nacién Argentina exclusivamente,
hay quienes se deciden porque se encargue de
ellas a estas dos instituciones concurrentémen-

~ te. Por su parte, segiin déjo dicho, el doctor

Zeballos propone la creacién de una nueva
institucion al solo objeto de practiear el redes-
cuento. | ‘ ' |
Voy a emitir sintéticamente las Tazones que“‘
encuentro para que no se aeepte ninguno de
los temperamentos enunciados.
En primer lugar debemos tener en cuenta la

- importancia para el pafs que econémicamente

tiene el problema del redescuento. Al decir
esto me refiero muy éspecialmente a la estabi-
lidad de la moneda y a la prudencia y tino con
que debe otorgarse el eredlto para que sus efeo-
tos sean provechosos.

Conforme el traba;o la produemon y chstm—_
bucién estdn perfectamente ligados y las modi-

 ficaciones en una de estas manifestaciones de
la vida de los pueblos tiene su repercusion in-

mediata en las otras, asi también el ambiente
econémico en que.entran como factores entre
otros el crédito y la moneda, experimenta tras-
tornos cuando eudlqulera de estos faotores se
resienten. .

Por 00n51gu1ente entlendo que el redescuen-

8
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to: debe ser maneJado por manos o mstltucmnes
no sélo honradas'y prudentes sino con prepa-
racién y elementos bastante para apreciar ‘las
eonsécuencias de sus actos. Debe. ser practi-
cado por una institucién que actie dentro del
movimiento - econémico y comercial del pais;

- que pueda wusar de este resorte no-como una
“simple ayuda a las industrias y al comercio,
~ sino con un. alcanoe mayor y que podriamos

llamar mds cientifico; como regulador del mer- -

~cado v del crédito,

Bsias condiciones no las reune absolutamente

la- Caja de Conversidmn.

Nos- preguntamos ahora si es el Banco de la

‘\Iamon Argentma el mds: preparado para tales

funciones.
El Banco de-la Nacion Argentmd en Verdad.

" es la tinica Institucién oficial que estd en con-

diciones, por sus relaeciones con el mercado,
oM ereio y‘pueblo,, del pais, de poder formarse

~un criterio mds o' menos exacto de las necesi-

dades del mismo referente a érédi’ro y moneda -
V. apreelar las -consecuencias del redescuento_
mds 0. menos ampho - : .
Sin embargo, el. cardcter actual de esta Ins-
titueién: que ne-obstante ser un Baneo eficial,
tiene todas las caracterfsticas de' un Banco par- -

~ticular; la independencia absoluta que existe
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~entre 6l y la Caja de Conversién, y por otro
lade la. competencia que hace de hecho a los

dem4s Bancos, que serian quienes tendrian que.

recurrir a'solicitar el redescuento, quitan' mu-

~ chas de las condiciones que debe llenar la ms-

titueién. que buscamos.

Esto no lo mcapaclta por uerto para que des-
* empefie tales funciones, como en la actualidad
lo hace en virtud de la Ley 9577 .y prueba dé
ello .son los beneficios ‘que ha reéportado y el
‘hecho de que mds de un Banco no se haya de-
“tenido en las observaciones que aqui hago,
para’ recurrir a él a’ redescontar.

Por las razones que dejo expresadas, esto es,-

la necesidad de que ‘la Institucién qie se en-
~cargue del redescuento esté mtlmamente liga-
~da a todo el movimiento' economloo del "pais;
y no obstante el hecho de que el doctor Zeba-

llos al formar- el Directorio de la Caja Naecional

- de Redescuentos-incluya en él al Presidente del

‘Banco. de la Nacién, ya que de sus demds

miembros, el Presidente de la Caja de Conver-
sién y el Presidente del Crédito Piblico Nacio-

nal, representan dos instituciones desligadas del

mercado; por estas razones, digo; ¢reo.que tam-

poco la Caja Nacional de ‘Redescuento reune’

todas las GOHlelOIleS necesamas i R

~ Despusés-de todas-estas criticas y razonamien-

e
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tos 1legamos a la conolusmn de que no ex1ste_‘

~ en el pais una Instltuclon con todas las eondl;-

- ciones y elementos recesarios: para desempe; ._
-fiar-las funciones de Banco- Redescontador:

Y no hay que- exiraiiarse de: ellb"tam‘poco

eXxiste una Inst1tu010n perfecta  de Conversién -
de la. Moneda ni-siquiera una ley de-Bancos. | »

Son varios -los. problemas a re,solver, en cues--.
'tiéri}. de crédito y moneda y es de esperar que
* debido a la aecion parlamentaria, 'univerSitaria o

y perlodlstma -que ‘en -este gentido se . lleva a-
cabo en estos dltimos tlempos se-han de tomar .~
dlsposmlones tendlentes subsanar ostas defi- .

CleIlGlaS

Y quiero de;]ar constanom agui de 10 que he— a

-mos dejado demostrado en nuestro semmarlo -

- .de Baxcos bajo el fitulo de. Er erax Baxco pe
EsTapo pE LA REPUBLICA, que para resolver todos -
estos problemas, todos de vital importancia para
g nuestro comercio. e industrias, para la-econo- .

mld general del pals urge laconstitucién de un-

) 'gran Establecimientp Bancario del Estado que-

com“prendd un departaimento. Bancario, la Caja™ |

de Gonversmn Casa.de Moneds, Crédito Piibli---

o 1 \Taelonal v Redescuento, ,
Esta seria la solucién : pues. dicha- 1nst1tu(310n’-’s’j

" estaria en posesién de todos los elemeritos nece-.

sarios para désempefiar su cometido sin ningu- -




. —85 —

no de los inconvenientes, puesto que desenten-
‘dido de las operaciones directas. con el publico,
“tal como el Banco de Francia por ejemplo, los
Bancos secundarios tendrian en él no ya un
competidor; sino una institucién con fines dis--
tintos y otro radio de accion. ‘

ST

Fuentes de las cuales deben sacarse los recursos
necesarios ‘

Hsta fué uﬁa de las preguntas de la encuesta
_presentada por el Congreso en 1912, Algunos
de los Bancos contestaron que de ninguna ma-
nera convenia tocar la Caja de Conversién-y se
pronunciaban por invertir en redescuentos: el
Fondo de Conversién. Es un error de conecep-
to, porque es notorio que -si 1os 30.000.000.de
pesos oro que forman dicho fondo permanecen .
en poder. del Banco de 14 \Taelon no por eso -
dejan de formar parte, como- su misma denomi-
nacién lo dice, de la garantla gerieral en metd-
lico que tiene la emisiéon de papel moneda: * To-
“car un peso de la-Caja de Conversién o invertirlo
. de los que-forman el Fondo de Conversién viene
a sery es exactamente lo mismo. '
" Por consiguiente no debe de hacerse dlfe-
rencia entre dmbos reeursos
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En Cuanto a hacer empréstitos ya sean in- -~
ternos 0 externos- para mantener el redesouento‘

lo consideéro, inconveniente .e mutl.lmen_te- ,o,ne-lf’ o

‘1080, mientras pueda ‘disponerse de fondos me-
diante emisiones especiales, con garantia de do-
. eumentos comerciales;, teniendo muy especial
cuidado defijar un porcentaje entre la garantia
metahoa y el total de emlslon para que aquélla

nunca bage de él, “tal como 10 ‘hacen el Banoo’

~ de, Inglaterm y Alemania al fijar un mAximo _
de emisién €in garantia metdlica y /C0mo lof-
stlpula en su articulo 2° la ley 9479.

Los fondos de que debe disponer, pues, el\
Gran Banco de Estado para las: operaolbnes de. . °
Red‘esouentos, deben ser; en mi concepto, los"

recursos - generales del - mismo mientras sean
su‘ﬁvc:ientés y luego la” emisién, especial con ga- »
rantia de los documentos eomerciales « valor
. h'eeho» que le presenten los -demds Banéos. a’ .

‘tal efecto con: todas las formalidades que se_"_"“-"

»00n51dere oportuno exigir - ¥, mientras la ga-
rantia de la moneda no-baje de un tanto por
clento prudentemen‘ce determmado




intereses.

Tenemos aqui dos cuestiones:

Si el Banco Redescontador debe pagar mte-
reses o impuesto al Hstado, y

Cudl seria la teorfia a seguir para estipular
" . los intereses que ha de cobrar & los Bancos se-
cundarios. o | |
" Si se estableciera el Gran Banco de Estado
y a 6l se encargara el redescuento, teniendo
en cuenta que diehai institucién formaria parte
del patrimonio del Estado, creo que,en con-
“cepto -de remuneracién no tendria objeto el
cobro de intereses.. En cuanto a llenar una
forma de prevenir el abuso del Banco, haciendq
emisiones por .mayor suma que la indispen-
sable; cual seria el otro fin de éstablecer-inte-
reses o impuestos, el cardcter y autoridad del
Establecimiento, la formalidad y seguridades
de preparacién y honorabilidad que deberian
llenar sus miembros directivos, seria bastante
garantia para que dicho abuso no se produjera.
‘La tasa de intereses que debe cobrarse a los
Bancos que soliciten redescuento es también
un punto diffeil o por lo menos delicado.

- Debe tenerse muy en cuenta que el obJeto
que se persigue al instituir el redescuento, no




es ayudar a -los Bancos Gomo ﬁnahdad sino
beneﬁelar al pais. '

Por con31gu1ente debe tratarse de que la co-
locacién, de esos dineros se haga 1o menos
onerosa posible. 4 ‘

‘Serd misién del Directorio del Banco de Bs-
“tado miedir las necesidades de numerario que
tenga el pafs y sélo cuando éstas se sientan,
acordar redescuento a log Bancos que los S0~
1101ten para ampliar su giro. |

En este caso, como el fin del redesouento es
auxiliar al pals y no al Banco, es mdudable
que el mteres no debe ser gravoso.’

Puede. en otras erounstanelas, un Bdnoo ne-
cesitar recurrir al redescuento por razones par-
- ticulares que-no afectan en nada al pais, ni al
mercado. Una exigencia de su clientela, por
ejenaplo. En’ "mifconcepfo, .tampooo* entonces -
.debe expoliarse al Banco que pide ayuda, de-
"bido a esa situacién dificil, aphcandole una tasa-
fuerte de interés. S |

Opmo pues, que debe adoptarse una teoria
para aphcar los 'intereses queé establezca un
tipo que, sin ser fijo,.a fin de que el Banco
.pueda usar de sus facultades- para regular el
interés con el mismo Gelo y motivo que regula
“el misto redescuento; evitando el abuso de los
banqueros que se excedan en sus pedidos, no
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“sea muy alta, pudiendo tomarse como base para
los casos en que sea de real neeesmlad el hpo
" corriente.

Condlmones que deben Henarlos Bancos y. documentos
" .para que se les acuerde redescuento

: Dada la latitud de facultades y atribucie-
nes que se darfa al Gran Banco de Hstado en
lo que respecta al Redescuento, debe rodedr-
sele también de segurldades respeeto a Jas ins-
tituciones con quien: ha de tener. relamones
Me refiero a que debe exigirse que-los Bancos
que solicitan redescontar su cartera lléncn cier- -
tas condiciones de. solidez, formahdad y hasta-
moralidad. ' S
En cuanto al ‘capital, por ejempld, podria
ex_igirsé q'ue‘el Banco tenga integrado pes'OS
- 5.000.000 como lo establece en su.proyecto de
1911 el doctor Cantén y como lo aconseja en la. "
‘encuesta de 1912 el Banco Popular Argentmo '
Entre las instituciones bancarias que actian en
la Capital, puede decirse que las que llenan di-
cha condicién, son ya factores reconocidos-del
“progreso del pafs, adaptados al ambiente y por

consiguiente dignas de ser ayudadas por el Es- - -

tado. .
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Respeeto a que no se aouerde redescuento a’

los Banoos que cobren intereses a un tipo mat-

yor del corriente, considero que es inaplicable

. dentro de nuestro régimen banoamo actual, en
que siendo el tipo de interés del Banco de la .
,Naolon Argentina -7 °/s, por ejemplo la ‘mayo-
" ria de los otros Bancos hacen sus préstamos a
8, 81,y 9°, anual.

- Por- otra parte es muy- Jiecesario’ir en dlguna

- forma contra esa especie de usura y muy bien

_ .podma, por medlo del redescuento, haeerse algo

en- tal Sentldo

Réspeéto' ala éalidad' ‘de los documentos que

_gerfan admitidos en - -redescuento, es 1nd1scut1-
ble que debe tratarse de que sean de la mayor
garantla ' :

Podma adoptarse una resolucmn semeJante a’
la. estatmda en la-Carta Orgénica del -Banco
de - Branola con pequenas modificaciones - en

euanto a la garantia en acciones del Banco, ya, ‘
‘,une el. Banco de Estado no las- tendrla Por R

S

i
ot
5

9

3

€] jemplo

Doeumentos garantldos por. dos firmas, (el
ﬁrmantey el -endosante que lo descontd por.lo .
menos), pero notoriamente solventes y después
de estar seguros de que dichos documentos son
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"oreados por 0pera01ones de comerelo (valor :
“hecho),- més el endoso del Banco que solicita
el redeseuento Ademds, podma ampliarse esa
'garantla en. los casos en: que se oonsntlere ne-
cesario, con ,una eauomr;. de titulos del Estado.

i redgie

Arserro C. LEGEREN.

Agosto 29 de 1916. . o IR




‘ _~Buénos_. Ail‘es, Septiembre 19 de 1916.

hn reunién de la feeha, la mesa exammadora
-que suscribe, aprueba la tesis sobre «<El. Re-
desouento Banearm » del sefor Alberto C. Le-
g’eren ' ' o ‘

Flrmados SERGIO M. PINERO - GUSTAV()
A. BREDERKING —T. VALLINI '
— ANTONIO MORANDI — Er-

‘ NESTO‘F ERRARI.

Los m1embros de la, mesa, exammadora que-
suseriben cahﬁcan de DISTI\TGUIDO el ‘examen

~oral de tesw del . senor Alberto C Legeren

Buenos' Aires, Octuble 2 de 1916,

Bu’mados SI‘RGIO M PIM]RO — F Va-
- LLINT, — ANTONIO MORANDI

Es copia:

R. Leveye.
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