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FPRIMERA PARTE

Las actividades industriales que haste haee ua nﬁﬁﬁ...
teo ds siglo sblo representaben en nuesire pais ssfusr-
s08 aislados, que en ningln esso llegebsn a Tompe® por
su magnitud la indiferencia oficial o privada, deden hey
POT su enorms gravitaciém en la vide eoconémica mmsional,
ssr objeto ds especinl »u«av&a‘. ,

Ten vinoulada se halla la situaeién de la imdustria a
la més fntima estrustura econémice~seoial de la mmeién,
que ya os exionmbtieo wnwwneuwun que loe problemas gue
afestan & eguélls, al ser resusltos predusirian la suto-
!5,»3 desaparisifn ds graves trastornes qus dailm y txa

ben le svolucién de la segunda.

Ss ha ssegures hasta Bsee poce y aln hey en muckos seg
tores s sestione, qus uma sola fuente de riguesea vﬁwv..
ba pare respaldar el edifioic de ls eocsmemis argentinas,

Quienes asf hen pensads o plensan, es evideute gque ue
han sentemplado ¢l suadro gemplete & la vida de la na-~
otén. IgneTan el predlema que presente nuestra pairis -
en lo refersnte al estamsamiente esonbmico sn gque ha onf
4o 4essde heoe un tilempo a2 esta uﬁ.*a,. Ignoren les somdi
eiomes precariss en que se¢ desenvuelve la vida m el 80%
de nuestre territorio, Kl agude maerocefslisne que viwW
Buestra pairia, eculte muches vesss ecate preblemn al ¢w
me ha mivedo al interier de la misma. |

La organizacién latifundista de¢ muestze eccmomia agra
ria, ha propiciade ume despreparsionsda distribheidn de
los mnefioies de la explotasidn de la riquesza del agre,
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por lo que, excepsibn hecha do les grandcs prepletaries
la gram masa de la podlacién vimsulada a aquellas sodi-
videdes en forma sotive, sble vegeta y desocnecs los ha

lages que el fruto de tales %areas preperciens, Ia fal

%a d¢ podlacidm, de industrize propies, de obras pidlte
sas fundementsles, ds als.cia;afo‘ oqéaﬁgiﬂ- al arraige &s.
magas de gebs._aazhz, eres un insvitadle eircuito de vg~ |
tancsmisnte que 1z Repfblies Argentins dede y pusde rﬁg
gs:'". Este probleme eparece sa tode su dssnudes al shap
domexr log csntres uwrbanes.

Supeditar tede el moanisme de le vida sconisiea de
le neoién & le sgrisulturs y a le gansderia, ere suics-
&, TFaetores tan incontreladles per ol heibre come las
ssquisn, el gramisze, les epidemiss del M. ;tu; se~
rian, en el case, lesafbitres &e la presperided o de
1z miseris ds la ychlmﬁ.a; Tal situscién on imadmisi-
ble. Al primcipie de su vids, en les perisdes de vile
pastoril, los pusdlos puedsn vivir en ess :tam; Aai
e«s de daje al ﬁm& de vida en alm; Pare, an ol
sas® nussiroe, aquslla stape yu se 8ejé muy atrés y o1
pﬁ se snoamina a erganirar su scemexfa industrial en
el pase desisive heeia su definitive grandezs nﬂaﬁa&

Es svidente, nv sbatmte, que las oaractervistises 4a
1le econsnis argentime giran y girarda siempre slgn&a&u
&0 les actividedes agropscuaries y sus dsviveldas, PFais
de izmensas llanuras, granere dsl munde, pobladas sus
pempas por un ganalde de superier ealided, he aleanxade
o ol somervie sxterier un pussie prepondsrante wgw na
sifn expertadora 4s sariievlos de primrs ucessidad,
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- 1#s predunotes que el psis ne preduse y qus Nesesitea,
son guwsﬁl Y se aboman eon ol predusido de ﬂa..ﬂnwwan
sxpextacienss, fuente de abundamtes divises extranjeres

Recipresamente, le palitiscs seomémica ds agquelles na
siexss sompradeoras ds nuesires preductes, presionms y
obliga & la scenemia masienal a mﬁﬂﬁwﬁu“nﬂ SUS NETea-
don sguelles preductes manufasturades, tendienso esi «
unea expansién de sus propilas gﬁ«uwﬁ. 2 un me joro~
riente de su balanse de comeresie internssionsl » impi-
Alande perelelamente la desvalorizaoiéa de sus divisas.

La pobreza de nuesiro mercade inkerus impide la abe
sereién de nuewtra prepie preduseidn o ds gran parte &e
ia _awuun. por 1o qus eguella pelitica de paises extren
Jexes encusntys en uwaﬂu_.n ned i sarpe prepicie para su
desarroclle daje la gravitaeibn de uﬁ asmpTas.

Por etra parte, ls afluenaia de espitales extrmje-
rou ——earacteristion de la vida necional desds sws pri-
me ros uaﬁg...... ereedba una superabunisncia de medlve de
peges internsciomales y un podsr adquisitive adiciemal
ne centrelsds, que permit{a impertar, heste hass poes,
les mfs nimies ebjetos con teda faeilidad y despilfarre

,,unn situceién de fAeil demsnzs y &¢ dspendencia de
los impertaderes, desarrellada en uss épeea de lidressn
»ie amplie, hm prehijade une laxitud netadle en sl éni
mo del sspitalista naciensl que lo he alejade del onxpe
industrial, més comple jo, méw drdue, pere més predunti-
ve y progresista. |

La grm fseilided pare izmperiar y la semadidnd qus
ds olle se derivara, olejé la 1dee de predweir em & s’
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ya:{: ebjetes que claharahla: en mnm medio sra tan
ssxneillo traer del exterier. ?&rllt!mtt ¥y @no ligz-
¢e consecusncia, ne se peyard en M memento honbres
téonicos y capases de dirigir prmnu mmwzau, afn
les de a:un y yrinitiu omhaida&

hﬂ& una erisis prefunda como la qus atnt& ol sunde
en :La pesads pesti-gusrra para que le debil uimgmg &e
ls garmin@i&n soenémiss dsl \yds se ms'ra' de manifiey
to,..; La desvalerizesién de les predwstos ds la tierra a
precios inferiores a los de nussire ceste de preduseidn,
traje ol primer sintems dsl enerms malester soconémice y
seolel que derivaba de expomer sl pais al erimtarie en
una sela serriente de predweién. La reduceidn del pe -
deT de eompra de les paises sselades per la centienda bf
l1iea ereé steocks invend idles y sl misme t&/mp" wns inei-
plents indusiria t_mti de obrar con epertunismo, substi-
tuyendo preductes de produceién sxtranjera. Emes indus-
trias forjedes ap:éesmmmc ¥y osasi sin dase, yu gque
se tratd melo de aprovechar sl momeumte prepicie, fuerenm

OR B gram parte un fracase en sl sentide industrial y
esa situscién hize orisis al restamrarze las condiecicnes

ds vida probélicas y volver las cosas & su anberier de-
mtcx«. | ’

Les pederea piblices ebraren en uqmlea BORGnton oPR
total rescindencia del :pmnomiuh del somente para
eckar las beses de un pregresoc aﬁutiﬂ; Preocoupedes ex
elwsivamente por lograr :1 uqailihria finaneiere fnenl‘
interno, ne prestaren atencién a los prodblemas de oxden
seeial y econbmise qus se plantesaban al mérgen de squwe-~



ilas matimt;

Ekﬁtirmh. el gebermar un pais, ne oonsiste en la
adopeidén do aquellss medides de crden slemsntsl sdminis-
tretive qus permitsn ssegurer une vida regulsr & la pe-
blueiéa‘. Mirande el interior dal peiz, se smeusntram
grandes problemas efn sin ®0lneién, de inmemse megnitud
paxi wne nesién que come le nuesire, pueds sepirer & pe-
nerse on primers fils sn telcs loz érdsnes sntre les da-
més el munde. Encarsr eses yroblomss, solusienarlies
une 8 uno con patriétice é;us.ﬁuig, a3 la odbra magua
g mﬁhgnm nuesiren mEyores.

1a Argemtina, oon easi 4 habditentos per Xiléuetre eus
&rado, neosnsita & todas luess aumentar su peblsoién, ne
50lo para mambener su prosperided y sa Tengo, sine hasia
para poder subsisiir eme nasidn independienis. Xl ele~
rre sistemftice a la innigreeidn, es asi un grave dsfe
ea&a magnitud se hsse zentir mis ceda 4ls y cuyss sonse-
susncias, d¢ oentimuer, puedsn llevarnes s limites inses
p«w:; La deseowpacidn y el prodlems politios raw
eiil qus un mande convulsionsdo lleve en el sene ds sun
pasas nigreteriass, san los dos fastores gus me M noienan
para mantensr ess sxirangulamiento esfixiante en la vida
Besionsl. la selecaiém ds la inmigracidn en dase & uma
aelionda y certera labor consulsr, dsnde refsrensia a
sguelles nsoionslidedes que la pristisce ha demosizade
ser fheilmmte asimiladles & nueatre medis, y la erea«
oién de los mil fndustries que pusden Xacer ex hase & WA
meyer meresde internc, sen el féoil remdie a &guslles

4oz faptapmas ten temidos
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El standard de vida, hoy tan baje ni blen se sale de
lenv grandss osniryes urdanos -—-muy easasos, per otra pay
te-— soriz elevado paulatinamente a medide gus ol dsa
rrolle de un plan sompleteo de eolonizaeifén fusre &a.‘iﬂﬁé
do sentir sus bendfioos resulsados en todo el pais.
la fomigrsoién y repoblesién del hinterland argenit~
no estimularfa la aroaeién de fuantes de rigoess dfsent
nedes por 8eodo el ferritorio maecional. Ia mayer renta
Tiseal gue se o}tsnéziu, parmitiris encarar obrae rﬁhlé
ecas hey imposidles. Se nm’mearin n.i el arraige do m

#68 de podlsacidém en lugares qus sumque propieics Moy,

estén &eshabitados per falte de sliclente sgondmice pa-
re justificar ¢l asiente de eentros urbsncs, lLa sgri-
sultura y gensderia, por si sclas ,m 1lenarisn esen £3i
msg, ya gue 10w merecados eapaoss do nbzorder el exseden
te d¢ nuestras sosechas, estarian o sstén ya muy eeres
de 1a satursei ém. Quasds asi abiarte 33. cenine o 1u in
dustriss autdotanss, a las gus se :mtitam -;m mtﬁ
medio. Se planiearia ssf un efroule ds mutues sxigenci
as muycfaverables para la seenomia mmoiemsl. Demanis
ds Wrazes, por un lade, qus eriginerfan e Justifice-
rian o1 sumnto de la peblmeidn, y aliciente pare el in
migrante para raiisarss y especializarse an indugiriss
de larga vida, ereande parelelamente un mereado ds cem~
game interns, siempre erscients, qus daris Bame firme a
aquelles aatiﬁéaan'. |

La frase de Alherdi: "Geheraar es peblax”, numsa se
justifioarfa més qus oy, y gren parte de lss madidas
vinouladas a ese fin se basan en ol Impulse indusitrial.
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El erraige de aquellss mases de podlasifa trasria m
Jeda, eon el precese intermsdic ya dsmeripto, un sumsn~
o en ol stemderd de vida nscienal. Zse inmemeo terri-
torie de easi tres millones de kilémetres cusdrades,san
rale hoy, tan abaniensdc & su swrie, temaria vida & im
pulsos de la nusva y gensresa ssvia gue per sus venss
invisibles correria. Para elle, snire otras medidas,es
nacesarie slentar industrias sanas, prepias 4e nuestre
medie y de nuestra r&ann; n.:&#entu amplisimes se
abren en esa senda. Seris ls vida segure y répids que
nes daris enm plazes mis ¢ menss breves le Aremts.n
gremde y mm, gue $odo hijo de su suwele sueiia y an
hela.

Limitaciones légicen surgen de inmediate s aguel ra-
;muimta; Bu tods momantie, y sobrs teode a:{ ol presan
te, debs evitarss come un mel mertal el desarrelle inds
blde de industrias iremsitoriss. EL espejisme que hey
preduce en la inisciative industrial sl sctual senfilete
bélice, o3 ycligren.. El arride a nuestras playss do
t‘qiees en esa clase de industrias, imadecusdes a maeg
tra egonenia, que se vieren dssplszedes de sus patrias
por la extensién de les hostilidadss en Zureps, engen~
drs inisiativas que ds llager a temsr saplia extensifa
y desarrelle, pedrian asarrear a la large perjuicies
insvitablea.

La especidad industriel del pais tiens des limiies.
Une Lije @ mnm§ ot19 que iris evelusisnsnde len-
tamgnis ¥ dejende senss mfs smplies al sampo 8o su desg
rrelle. |
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El primers y principsl, inveriatls , s ol que linits
lag actividades manufaotureras & la verdadera rams #ée-
niea propia de¢ les caracteristicas del pais y de su g
nomfa, separando sim:nu aguellos rames qus seris an
$isconémico predusir y expletar en nuestro medie, de
las etras, ouys i{ndole esté eclaremmmte vinoulads = la
riéana naciensl. Un seate inferier y ume oalidad por
1o menes igusl al del produsto imperiade, sin protessib
sduanera, Justifiearia une indwetria en el gti#. . Ofra
via, sriificial ¢ sirounataneisl, es nosiva y debe dese
gharu; ,

¥l segundo linite —pregresivamate nmna-;- e &l
de la sapacided da comsume y exportacidn, es deeir, el
que limite le produscién a las exigencisz del m resde
w# abastese tente en el érden nacionsl ocome en sl ax-~
trenjero o de mxpomeiéa; Este li{mite se 1ré exten-
diends en el tiempe, psralslemente ol aumnte d&s poblp
ctﬁn y & 1s elevacién de su poder adquisitive, o diche
oz etres palsbdras, de su siandard de vida.

}ntn esos dex limites debe desarrellarse teds la
vide industriel de le meeién. Ir ms allé de suslguie-
r&‘% de elles, seris praparar orisis futuras. Alentar
amquitr faster nesive qus permita el sobrepesar sque-
lles limites, seria origimar, al reanudarss una vida
ssonfémica mormelizeda, mfs libreganbista, menss artifi-
elal, congelamientes de eréditos e imversieomes sxagere-
das on plantas industrialss ya iunecssariss, someiidas
2 for zemas liguidecioms, |

Propender 8l desarrolle de lss industries sutéetonss
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numeroses Moy y que afin lo serdn mbs, un eumsnte de ls
poblaeids Luoflita el dasarrelle de oires problemas fnm
tafm sjsnes a exte trabajo, es lo gue estimo dsks en~
sararse sn forma &!:Lniﬁm; )
Potre lss medidas fundsmentales para slle, figura ls
oreacifn y el impulse 4e fusnies 39 $radajo y preducseiim
Iauj medidas tendisnten & finsnsiay diches expansifn dea-
ben ser suidedosamsnte enslizsdes y tﬁum; dep
ese £in oriente les modestos sloances de este tyadajo.
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SEGUEDA PARTH

X 88 lus necesidsdes finsncierss de l1s misme -

Tres clases ds copital necssita une industrie en el

transcurse de su vida, y slles sgen, en érden irwx&gin-

B

2 -

e¢e de utiliszneidn:

Gapital de fundseifn o de implantacidn (Fije)

¥ondos que se inmovllizan an ¢l plantel ds preduse
eién. Con slles se moata ol medanisme para la fu-
ture slaboragifn;

Capital de explotacibn (Ciroulsmte)

Fondoe que Linmelan los ciclos & reduseidn
{jornsles, materias primas, gewtes d¢ ZTabriscacifém

8.}, Cen sllce se cominnza el gire peviste pi
ra leos primeros tismpos 4o vida de la smprosa.
rocarge de emte sepital es evitado par los empreasg
rice,a fin &8 que las utilidedes obitenidas no mse
4ileyan en dividendos desaleniaderes;

- Capitales de sxtensifm: A) {Ciresulambe suplementavie)
Ia expeansidn de las operacionss en ceser ds éxite

ds las enpreses, duse insuficsients aguel espital
ds explotecifn inis 1el. He mds conveniente pars
los ampresarios adbitener estse sspital suplemsnta~
rie prestade, & resargarse de soolics nwvos y ®api
ugs gus an future cermane pucden termarse innees
sarion i

B) (¥ije de expanailn)

El aumenie de la demania, o b n ¢l mejeramienis
de la téonios empleada, suels exigir al empesarie
a snsenchar ¢ medificer sus plantas ds produssifn.
Para elle nescsita de iumdiste reocurses gue ties
asonprom tidos en otroa rubros de su sotive. Al
jgual que ok ¢ssos m terierves, lz imcerperscidn de
nusves sapiteles retribduibles con suotas ds low T
nafieies , pusde tomar desslentaders une euprasae,
de otre mode muy sonvenients.

La inscerperac de esten capiiales de expawmsilas
en ferma de siame, origing deliondcs problemss.,

Debs analixzarse ol mecsnisme isteme de ls indus-
tris & fin de estadlecer la forme & dar 2 las seln
¢lones allecuadsas.
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Pera ello, deben estudisrse las diwrsas eorrientes
D anilne SovTil en pieme funelenelanie, o

e e e CetBout vades on o) oase de fai-

tar aqual capital de expansida.

Un sxamen minueioso ds las operaciomss que desakrelila
una empresa Mnuriﬂ,,”m 1leva & olasificar eu dos
Mu grupos las ecorrientes de eireulscién iniexma s.ﬁ
anpﬁclu}.

e primera, la més impertanis, la vitel, es la gue se
vinoula con las actividades ecendnios ~industriszles do la
up;w“a; Bs la finenoiseidn de los siocles de groanuiéi.

Se trate esqueafticemente ds wm eirouite que o Risnza
eon la inversiém de fondos en waterias primas, mne de
obra, fuerze motriz y gestos varios de fabrisacidn y ade
minigtraeidn, tedo lo sudl se $raduse sn sl produsto els
bersde, ouya venia rasmbelsa al fimal la prisitiva invep
slén mis ol bemafisle esiablecide, cerréndese asi el o=
elo. | -

Bs bhuene hader notar, que durambe gste periodo de va
risble dureeidn segin laes industrias, los sspiteles gquse
se imicrtan en su fimuneieeién permanecsn inmovili: ades
hast$a el final, sin pesibilidal de Fesuperacidn, ya gue
gon sxcepcidn de poquisimas indumirias, les producties en

~ ourso do elsberacidn carecen ds valey comsroial elgums.

Bl final del ofcleo entes citede em puss, recidn, el Bo-
mnto on gue aguellss iow reiones S ireducen en NUEVO
¢spitel de btrabajo.

Les elementos que integream aguel proeesc sen infinits
mante rutablss, segin la Indele de ims inBustrise,.y el
pleze de su durseidn es essimisme sumamente werliebls w



18
ghn 1s somple jidasd, naturalezs o variantes téenions exi-
gidas per osda espesislided Mutritl.

Eete ocicle, sn is époes en gue los proeesce de slabew
recién se desarrolledan afm slge rdim ntavrismente, ya
fué advertidc y cemsntede por Carlos Merx, guiem lo sin-
tetizh on la férunle: "Momede - Versaderia - Memeda®; X
precande en ellz le svelusién que la industrie preduss en
el meroads eoapitalista, tomerde un sspitd , $rensfornin.
dole en une mercaderia que de erigen a sw vez & wn nueve
sap&tal. paturalmente aumentade con la oweta de bene i
olo,mque en sus sdras demomind plusvelfa, |

Posteriermente, este elelo fué muy dien analiks ado per
autcres contemporémeos (1), los qus adviriiendo las cem-
pligasiomss gus en agudl intreducia ¢l alveninmismte &e
los nusves fectores no enalizados antericrmenie y que ue
interealakan en el provess, los agregeron 2 le rﬁ-m«
Asiminmo, la eocnomfa del erédite 416 nueve fisemomia ol
anqﬁto. La base de laz operacioms ya ne fub 1s "meme~
de" de Marx, sino el "avéaite”.

Efectivemente, sdemis de temer qw intercalarse les
m‘uimm igtsrmediarios taler como scn les &8 preduse
ei&a filJos y variedles en 1a perte que inoidsn en ol pre
duste unitaric, el trebaje y la materia prima, debibé cea
miﬁlwn le forma sestual ds eperar,

Las modelidades dsl comersic actmal, tan vinoulades
al ordditeo, basen sue nO 38 cumpla la condis ibn slenens
tal de la comtinuided y retvsel én de los siclos de invexr
sidn de capitales em form: tal gue al infeiarse un Rues
vo 1preaem ds elaboraaifn se ouents son el poder adquie
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sitive invertide en el anterior, ya libersdo y pronte a
ser usedo,

_Yemos asf{ que las exigencias 42l comereioc en comprar
las preduceicmes industrisles s erédito, obligan asimisme
8l industriel a recurrir el misme arbitrio para poder dar
continuidadna sus procesen de nwnwauﬁammur _,
© Per otra parts, las variscismss estaciomelds de somsu-
2o 4» muchas induptrias, odbligan a produsir wm stesk
anﬁf»«ma qus recidn tendré salida en su temporeds y mue
ewl veces existen grandes scbrantes que residn se trans
foruarsn en ospital sireculante al sfic sigulients.

Ia necesidad 44 recuperar ese oapital leantive y de~
4&.&»0 & la eireulscién, es ¢l fundamenic del orédite
su este sase.

Ia amplisoién del volumen ds epsrasiones Yeoargs tai-
mismo la parte de sotive gque uns fadrica dsstine & ls
uvgm&s de sus produstes. L& més o menos wﬁmﬂ duare
a»mﬁ del sicle de aguslla sledorscidn, puede llegar a
srear un problema de sgudfsimn reperoustfn en la nlwuﬁuu..
Eea situsetén de congalemiento momenténso, pusde ternarse

| permsnents sl la empress ne encuenirs medics de termimar

& fimamoier las mereaderias en surse de slaberaciéa, eon

' promstiende asf a tedes les Tubros del setive gue essida

dspendiende de la Serminacidn dw aguel pressse pars su

: wouars»#ﬁ desenvelvinisnto ¥y svalusidn. Este situaciénm,

ww&.ﬁmu d exirsme, puede ssarrser incluse la awnﬁvup °
liquidrcién 4s le empresa.
Guasndoe sl periodeo de immoviliseciln as pequefio wey

“t 7 s1le s asi genersimente ea los sases do srabazéu per de-
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mera en la sobransa— el problems es d¢ indole comén o
ecomsroial y la ulmién seréd el cr&azte a eorto plase, &
180 diag como néxim. ' ‘

’ Pereo gsuande sl proceso de eleberecidn ¢ la eresacidn de
stosks o eualquier otra cause prelenguen agusl perfode
de congelaxienie, :;mm la nevenidad del orédito & me-
aio faze, o sea uns de¢ las formas nfs comumes del erédie
to imdustriel,

?sr teles causas, aguel slele: "moneda-msresderis-me~
2sde® se estebleseris cmtwmtu "grddilteo=alan
mntos-irebajo-neresderias-srédite”,

Se deju ssl olaramsnte eudezedn uma d¢ lam corrientes
inum del fluje y refinjo 4ds capiteles an uns indus~
tris, destecéndose, s primera vista, des heschos:

1’5 = Impos idilidad de qus las eapresas pusdan oon su 28
1o sapital llevar uma rotasién contisus de los sisles ds
ﬁ.mﬁm Pars ello seria menester gus se detuviers
o o8 regulare la fabricasién hasta tantoe se rescatase el
valer de le imvertide en el presess antewie , condiofe-
m sl ritmo ds la predwaidn el & la veriacidm de
las disponibilidedes, amm la 1légice merms en ¢l proiuei-
& y om les wiilidsdes. Eile es imadmisible y contra to-
de prinsipie de sccuomia -mwnx; Surge asf, svidentg
mente, la meoesidad dsl orddite para nivelar las éiferen
siss ds tiempe, independizende la oeutizulded meessaria
en los presesos ds aladorecifn conm la dissanbinuided ine-
visadle ds la venta y de las constamtes ds dispenibdili-
ded.,

s‘-%nmﬁtn&xathm“ uleaqmn im-
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viexte el orddite 2 la industria:

ww ﬁcﬁuannanogwwumﬂ,«nnwaﬂ
®)} Nateriss primas

nw_ Trabajo

a) gou de unwnwn:»&u

- Ta%al .... gﬁw elsborads

La etra sorxisate de eapilal es ds lanto e invisible
aoauwumnu»uunu. pere existe, o8 Teal, y lleva en su pxg
pio eauos todos los elsnentos mecesariss para Basar en
olla la stemeidn perfecta del exédite a large plam jpa~
Ta la ropsvaciim o instalacifn de maquinarias ¢ imstala-
eenss.

Xs Tefiere a 1o qus los auteres demcminan "mevhmiem o
un&ru!-ﬂ»aws ¥ awe gu# en ol siguiente ugm! ,

Batre los slememtoes de fadriescién se cumnta en pri-
mer térmime oon sl eguipe meodnide ¢ plaxntel &s elsdera-
otén. La vida (41l ds exte mequinaria se establess e
un Eﬂsu‘ de afles gue csoila generalmenta antre 3 & wm.a

Al sslcularse el conto disieo sobyre sl que 3e Assen~
vuslve la vids comerciel de la empresa, se imeluye una
partida destinsda e sufragzar cen le soeumulacifn de los
diverses prosescs gue agusl plentel sdendsrd, la renoNe-
olém el sguipe smpleade, ocuando extinguide ym su dxre-~
eifm s lmge necemaria ls sdquisieién de mwevas mféquinas.

¥ale dsci?, gque durante un plaze de 3 a 10 ﬁ%.. en
saden unided dsl preduecte slaberade gque me gﬁ se Tesep
te wma “owsta” de aquells ixversida primftiva. La soumy
Legién de estas "oupies” en uma reserva nes reembalsarn
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en wn tiempe dade el capital gue me immovilizé em n!n«wr
narias y eguipo uwua,@ Ezte sume acumulada, sexvird para
sfrentar la removecifn del materisl ye desgastade o inae
»:«ﬁnt..

En ese olelo de larga duracién se sunoueniren les auh...
nentos bésicez gue osracterizarimm a un préstamc destinas
ae f 1a amplissiin o rencvacidn de la industria. En
sfects, la susesiva seumulael §n s las pequeiins cuetas,
ﬁi ectuslmmte se incerperan a la serriente eiclios de
uj%a&# liberdndese de la primitiva iumevilizesidm, |
pedrian sapitalizarss por separsde, fermando uus sspesis
de "sinking found® que llevaria al sumplimisnte de aque-
wnl Huwo-,. La auw-gnwn estribs e que en ¢l sistena
sctual se sherrs para us fim future. Zn la ferma indies
da se smer isarfs uns inversiln realizsds. Rate présta-
mo serviria psrs las esses en que ums eveluoin s la t4g
niea ¢ uma ampliseién en la evoluoidu del usgeete odiiga
ran a una ixversidn, pars la gue, si bisn se pusds cen~
sar oen ressrves nunérisas, se sarees del podsr asdguid -

.w.m.dﬁ nesssario,

B ™ ¢l Brasil ~-por ejemplo-- esta sitmotdan se ha eon

Semplede, y on base & elle se ha resus te fimsmoiar sem
au@g 2 largo plaso la inversifm en migainas en ague~
Hwhu industrisk suys existensis sea ds vitel ‘sonve nien~
eia pars la soonomis maoilonel ¢ para fines de defense mg
olcmal. BEs ssimismo motadle que los pleses de evolucifn
del préstaze se satablesen de agusrdo a la _nuuﬁuwpnﬁ de
wﬁf de la empress finaneiada y ds mu isportansie & lem
Eiiu de fadricssifm snsersdes. |
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ﬁasmiam 1o dieho en este capitulo, se llsgs & suty
blecer lasd grandes necesidades de erddite qus se susei-
tan en las industrias:

1* ~ Bl mecesaric & Zinansier las diferencies de tlem-
pe ;ﬂi desnivelan las sxigenolias comercisies e¢ industris
les oon la somilnuidad de los oiocles ds greﬁmaléa; Bs
el ‘tr&éd’.to a plazps oordos o medianes, segin la duraet bn
dsl progesc de eladeracién wm 2eda industria. Su invers
sién as diversifisa en diverscs elementos, que uma vez
aunrrdos, forman ol preduste elsborade.

Se confundeon en esta slasificacién ol erddite wmer«
eial y 21 industrial @ plaze m&ie; £l linite entd en
el ‘Liam. Para finansisr la vente corrients {180 4fas)
estk el oxddito amr&id. Plazes mayoras de un alie,
fxairﬁ stocks, precssos levges, ata).} e ¢l d¢ mdis ple~
80 o industrial, : )

ji}c lay des cleses de neccsidedes desorfptas [velati-
?&a; & la industrie exolusivaments), selo en la ygimzm
de ollas o8 ol erédito banoario §maml 1la seluoion %%
yida ¥y exslusim ‘. 4

En al segunde sese, sl del srddite a large plaze, pm
aﬁl@.u industries recwrir & varios arbitries sdemés
m T‘criﬁiu on forma orgaice o bemeario espect alizede,

Las emisicnss de dedentures, los bosos de pardisipe~
iiﬁ_h, ots,, wedies que en $érmines genereies se rasumn
en gensral como enisiln de yapelén,t:aﬁustrialaa, f#on -
c‘{iﬂian fendisantes a leveniar cajtalen do los gentrea fie
'Wiﬂt@: interesades an asporiar sus fendes a epresas

en glm dessrrelle, 2Esta amodalidad esm aam on sl gue
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nes pafsss comz Alemania y los 2stclos Midos son gran
éxite. Los Bandes en el primere y grandss censereiss f£i
nangloros ea el ssgundo, se dedicen can eepecisl interds
e la adquisicidn de %ales papeles, s1 blea 5o Tesarvan en
m‘kés o086 la intervencién direota an ls sdministresiéa
de las industrias, con 1o qus ss obtliems wna mayor Yecie
nalizecifn de lss mismas y un msyer mergen de seguridad
corveladive en mus inversienss. Se trate, en maiiéa&,
de ppedaciones des fimenciaciéu directa, muy Zactidles s
paifbm 4e svolucifn indusirial swemsnie edelanteds, @
los gus tento el elevado standard tdenioo de predusoifm
3 one el gran mercado de oommuEC de que dispomen, asegu=
m# el éxite de cualquier inlcietive industrial medisng
mente racional; |

?nsain&im&a de oguellsas wedldas fineneieras, que
oMo s@ anslize en otre parte de sgte trabajo, snsushe
tran grenies esocllose para su dsssrrollc an muestre mas
dic;. sgcellos que wlg gon yemovibles para las grandes
amﬁaas yo afiapsadas,y descartande asimismo ol tasst@
aumeate de sapiial per les sausas ya expussias &e dess-
l1iento de Los ampresarios sste la disuinucibn parocsn-
ttml o parefpite de les bemefioclon, ademfs ds influir
en'ella igualoente la feglorss auberieras, queda sela~
mnﬁc abisrtoc sl ceamine dsl sxédite espssializede a le
an&m ssretidad ds estableckientes ds p queiie y medlana
importsncia, que en conjunte eonstituyen nn festor ime
portanti{simo en ia vids de la msoidn y e ol Aemsarrelle
industiriel de le miszms.

m 1o oxpuesto en este ocapitule, esiimo justifissle
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ls ereseifm del srédito industrial, asi como delinssdoes
suz funiamentos, origenss y ferma de selventarle.

Ao
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La fntima corrsleeién que dede existir entre $ode exf

dite y el megooiade al cual se lo apligwe, noe llava a |

la distribucidn y elasifissoién fuusional del arddite.

Bl erédlite idesl pera el que lo uiiliza, es aguel gue s
piasas en sus menores sarasteristisas 3 la cperaeida a
is gue va ausmm § que, identificénf@ose can slla, 1a
a;!.gan en tedes las Zases de su precess, csnselindese si
nalténcansnts con el fimal del prosese epe:éauw;

isnm@ elemsntes del eréditc el momto, ol plass, 1e
"ka#a y las gersatias (sete filtimo asocsorie), se sobreen
tiende que e la cembiuseibn de telss faetores, cen las
sarabteristioas del negocio al que iré apliesde, surgird
sgqualle idenbifisscién de rinse ems;

Esa aplisacifu del erédito, derivaris em una olasifi-
mlién do todss las combinaciones de agusellesn slementes
guws se hiocieran a fix; de especialixnilo para eada grupe
de negocios similsares. Tipice edouple do o1le e la orgy
nia}acién fransesa dal erddite. 3& esty pais exists daje
la forua de banes officimi, el orédlioc hetelero, ol del pg
quiiia artesenc, ai wunicipal, el muritime, el popular, ol
de cousumo, ol iunmobillario, el agrivela, sis. ZEstes exé.
dises som igucimente stendideos por la Wwnm priveds, daje
fisoalizesida elfieisl.

Se llega asi & Lla distridueidn funciunsl del 3!’6&%&;
Esa uwmna&, e s@m a los plezes y clemmibos oo n-
plemsntarios, clasifica en tres grandes grupos las diver-

 sas medalidedss del orédite:

i* Grddite & corte plase
2* {rédite & plaxe mdie
$* (Crédito a large plame
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Aungus les linitea exsetos gque divides 2 satan cate-~
gorias de orfditos nro han sido eoleramentes establesidasm,
88 oousiders an gamsrTal incluldos on sl primer grupe
les préatamos corrismbtes en vperasionss ceﬂg}erﬂﬁu b 4
de dogeusnto Baneario. Asl 2l méxime del pleze pedria
asbablacarse en sata oategorim en un o jsreicic semaraial
o woa en um afio. . |

Uea Tespsote al ssgundo grupe, podria extendsrse a-
q«‘b... piszo haata 3, 5 o 10 afies, llegindoss on 2l ter-
mira & plazos jue osoilarfan segin las;}:‘im‘ium;r:s,as u ope
réuims exncaredca.

In eushgulere d¢ esss tres cetegorfias es lapreseindi.
bﬂa pars el lngtitulo que acusrda el erédito, ol mmieni
mientc de la 1liguidex, vais deuir, qus ol veandniento de
}.o‘a plazos Jus ke eeoldado pura log resmbelszos de las sk
mas pre’tades, esiucida son ei A8 lg oxigibilidad qus
damagdsa las fusntes (s iss que provisnan los Yeourses
pﬁastad.eal.» |

Bn el primer oage ~-irddito a corto plaso-~- se resusl
va fgoilmente por medio jie los banoos de deffiiten y deg
umnms, que sen lous adg amien*sas;

Abora bleu, pere sumlalsirar & erédite a mwdie y lar
g& plaso, &8 3uress sn la Rephblica do la ergemisseiém
imtermedia gque, tomemlo lus ocapifales s sus Luentes ne-
tﬁrulae, las distridbuya ex aguellia i’arrm;

Froule a laa glases de axigenciss Iinszucieras ym enun
aia&aa, 81 mere.2e benssric argamtine ofrecie hasta hese
pR00S W08 1es siguisxiss planen s orddite:

&) Orédite diveeds & acle firma, & 30 o 180 dlas
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b) Oréaite dirsoto amertizable en 10 trimestres "
(2 afies y medie} dsl 10 %esda uno {empseisl
pars induatrias). '

e} Orédite sn cusnta corrisate, por plazos oeries
¥y resucvablas, psro gasi eu todos los 0sgon eom
la ebligacibn de oudbrir el asdelante al fin de
sada periocdo. :

4} 6xé2ite prondaric hegte dos afios de ;;lmm‘.

8) Srédite hinctecaric hesgta 83 ehos ds plead.

Pusts spredad sree, por lo tente, que en el maroade are
gaptine dal orddite sslc ne ofrecen cspitsles a sorte
ploze, y exeopcicomlinants kasta um paquefic “medio nlan';
Le fniec cxeepcifn, jel oridito s lergo plazo, se dentimm
ezélusivamenta & cpsrasiones J9 eardoter inuobiliarie,

frapts & ass asirefio mareo metusl, o1 indusirisl ar~
gontino no egeuentyra la selueifn de sus problemas téent
sa;.fi;xwaiaros, U3 60mo y& 50 onslizd en otre paris de
as‘lta trubaje, son de una naturslezs especiel, ne centen
plade su los plenes de arddito exisbantus.

Ter ofra parie, sl ciganierc que suwinisiress un orvde
dito de la frdole especielirada dei industriel, werie
trabada dnmecdlatanente za ligquidez, ye que no hay en ls
plém ergentlng unes entidad banenria organizada en fore
ra de hager frente a tulos condieicnes de yrésta&a;

EEn al euape financlerc, les induetriau pedrien, en
;aiz"te, heller usa solueién, recurrisnde ¢ lo smisida de
paﬁal&s fnduatrigles, pere, sdemfm de qus slle eerfa 89
luﬁién selo para alguncs gases y 4o gousral, cowe 26 4g
gse, exlisten ssiiss ineonverienies de orden ‘Lsgai‘; PHi~
ea?égiae v d¢ modalided bursdiil, qua clerraa azimisme
aslta somlno a Lo larease mayerie del indusirial argensi

Ra,
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Ia industiria naoionsl me encuentra pues, aafixisds
Geatre de ua estrecks c¢iroulo e deseavolviaiense fimu-
¢iere. Oarsnie del apoye, aiaslada su sus iuniclativas.
Le faite Ge un sontacbo direeto entre elia y el mereado
fsuanciere ¢ del erédite, erigina uae de les mnés serics
incenvenientes para su desarrelle.

Bs interesaexte analizar uma por uma les Geusus pa
ias que se pivduce eam fa Zeplblies Argentius el sleja-
miento de la industrie de los capiitalss gques en mushas
ceasiones se ha demestradeo ebundsan en la plaesa su forme
fiotante y sin celoeasion ragiemal.

i - Falta de espiritu ds smpress

Es neteria la {ndiferencia een qus ol piblico srgem-
tino centempla teds imiciativa de fermacién de une nusve
enpresa industrial o el téeye demandado por algune ya
existente, ILa laxitud « que yea se ha heshe referensie,
proveanientes de larges siios de vida féeil a comsecusneis
del auge de la gansderia y sgricultura, ss une ds los
sés series preblamas que se dsben afremtar,

#sta tendensia psiceléglea, inveterada en ¢l hombre
de forituma argeniine, leo lleve siempre a inwrtiir sus eg
pitales en titules del RBstade, en cémedas hipotecas o en
gasas de renta, inversiones tedas gue por su simplisidad
le permiten conirciar persczalments sa e?clmlén; Bsa in
elinacily ha side ya advertids por nuestres yﬁmi il
soR, peroc elle sole ha sqévmo Para ser aproveshada per
- gediernss siempre nesesiiedos de fondes, m&l sam ntay
uis y mées la deuds pihlies, utilisenio ese Tesurse ex-
traerdinaris cen el indebide fin de eguilibrar presupueg



tos fnorzédnicos, wmal pl.anaados'. Por ws3a razdu, lu magnd
%ud de las enlg iqms auaga ha guerdsdo rolaaiéxi son lem
baneficios qus se dedfan esperar ds tal arbitrie, éz;iv-
oialmante ideado para tener apileeciomes determinsdas y
ftiles, como merfen la grsn ocantidad ds obras plbliocss
que el progreso de la nacidn requiera aocn uxgmaia;

Bsa tsndsceis a inverdir fendos en pspeies segures ¥
de ronts mis bien pequeiia, podria, sin embarge, ser hé-
kilman te eprovechads parc cologsTr papeles indwsiriales
en los que de amlguna forma el gobierno ¢ uns entided bgn
jo su centrol, intsrviniers dando seguridades al adguie
rente de los nismos, |

2 - Mis convenieneis en 8l scrto plase

ie mayer roteeiln de lom espitales celoeades a sorte
plazo, permite una meyer dlsiribucidm de los rissges to
teles. Xllo se debe gue al exisiir en forma racisnsl~
mnte orgenizada las sntidedes ilunbermsdiariss ensergs-
das de lea distribuciém de osta cleme Qe sréaiie, no siyg
Qa difiocultad el enearer sses operasiones, Iror esa sau~
gu se proste més atenoidm a la inversibu ds sapiiales o

eorbo pleso que & medie y largo plawzo,

Ia geciedsd enfnima es por su miurelesa ls feynm i«
pioa y légica de levanier, rsunlr y oeerdinar gramdes a8
pdtales para la inielasidn de lss actividades de una em~
presa industrhl.. Sin emhsrgo, en nuestro medio, & pe~
ser de qus el legislader he tenide en auonta esa fdaa,
ha dejade oxa el moanisme de la lay incumerables laguaas

ra
/
e
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en los texies legales, Brechas per las que se han filke
do mucLeus ¥edses avusos ilfeites que origimarcn desagreds
hlog experisucius entre el,piblico.

Contrastsa, en una forma extracrdinsrias, la situscidn
de nuestro pals en 1o qus a colocnal én de pequeiios akow
rroy en eumpresas indugsirinles se refiere, s lag modali~
dades exlstentes el'ig}.ea ¥stados Unldos da Norte Améyiss,
pafs on el que es muy comfin el gque medesios aherristas,
verdadera ressrve scordmica de la naoidn, busguen el se=
loear sus pequeiios aharrog en diversas actividedss indug
trialsl;

Le falta de esutrol sn las velusciones y tasaciermss
de bilenes que se inlegran al pairimonio de scoiedasdes s
diante ei pago en ageionss, ls insuficiencia de ceonirel
por los aaoicuistas por nusstro sistems de sindicos en
las operagiouss de la svoieded, el preceric sistems imfelx
native de que dstes disponen por las memorias sscustan,
brevos y muckas veees ineompletas y ie sbmoluta falta de
- reglementscidn en ousnto sl detalle de Tubres <o ntadlies
qus permiten le ocultaeidén de muokes situesiom s, B0 #on
gino algunss de lag fallen satez aitedan. |

‘Ests}ﬁ punies, hey defiocien temente endarades pa nusR-
tra legislacibu, se ven sgravades g#r le costumbre, tan
refragtaria al consrel de mociedades per el sistema de
suditores indepondientes, modaslidad que o8 la base del ‘
éxito en otres pafses, como Inglaterra y Estados Unides.

Fotas fallas legales han dade origen a varies esesnds
lopos negocisdor, 6resnde uns atméafera llena de amargas
reocuerdes y llenande de prevensicnses & la mass de aharrig
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sas, justamente dessonfiasle ante una sitwcién tan in~
¢ilsrta y apte pers sl desarrello s intelativas inesoru-
pulosas. '

Be indudadle que la gravitacién de estos fastores ha
tenido mucha influencis en la tendencis ps feoldglen anhi
eijyade, por la que el gran pidliec.siente adversiém per
a;mirbar sus ahorros direotamente en aotlividades industrie

les.

4 -~ Improvisecifn y mnle salidad. Carcote=
ristics de na wmoy remota historia imdustriel
Ha 21do un rasge oavacteristiso de muchisimes inicie~

tivas industriales en nuasiro medio, la improvizacién n
orden tfmico y scondmice. Ia sparieidn, de le noehe a
le mefiana, ds industrias novelaes, son haber conselidsdo
previameute los fastorss téonices y financieves gus amegy
resen la produceién uniforme y de sslidad comcerdante cem
lass exigencisg ds un marosde Rhabituade a la bondsd dsl
producto extremjerc. Kl fracaso de esas tentstivas, desg
sreditd a la industria nseianal, siende elle uno de los am
$ivos por los gue el consumider siguiera velunf;o 2us prg
ferencice al artisulo extranjere. y

5 - Repereusidn de sgusllas fallss en el
maroede fimmnsiero

Bl alto mercudo financisre del pafs es hipersensidle
por naturalaza‘. Cualquiser rumor desfaWorable produce m
inmediato retraimiento de aapitalaa‘. Jﬁzg‘ﬁaw cufl serd
el afecto que, en un anbieate tan inestavle y fheil. de 33
geastionmy, han de producir tedes los iuocenveunlentex spule
tados. | ”

De osta manera, ls comourrdncis de los imdustrialss al
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al mersede del dinere, se snsuenira eesrradc par aanyltti;
Le smisién de debentures, los bdones de parsieipasién, la
'iajcgraaién o aporte de nuevos capitales, se ven Latalmep
te condenades al f?au&so ahtes ds llevarse e la préstisa.
Limitades & la suseripoidn plblica, sin acceso en la ma~
yorfe de los casos & las Bolsas de Cogercio, y censoim 4
de antemsno esta situacibu, muchas inicidtivas inﬁﬁa&:ﬁg
~ 1es de positiw mérito se ahogan sa el dcaalienéu, owdn
enter de sloanzer un desarrollo psreaptibls; ﬁ

Le Bolsa de Comsrcio de Busnos Aires, cotize uma imfi~
ma centidad de velores de compedfas privadass industriae
las, comparade ceun le esntided de ompreses que e 8¢ en~
suentran en aquelle situaaidn.

Bllo se debs al sisiems de rigurose selecciln qus se
sigus para admitir ls aotizacidn de los valores a#.lu Bel
s&. En osa mslescidm, muy rigi&a, procedlda de um large
- trémite y del pago de un derecho previo, influye cem !t- 
sultados negativos al peso & las fallas aates imdicedes,
Yo que en aguella desseenflanze preestableeide, co sxage-
ren las exigeneias, eon al sane propésite de evitar e
1{as,

| Bate ariterioc seleative, que se treduce en el imslindi-
ble trdmite do conseguir ser recomeatade a la Bolsa perx 1
Comimidn de Valores Jel Banos Cenirsl y pasar luege el 48
miz de la votaeidn seereta del Direoctoric de la Bolsa, ae
bese on el domeo ¢ svitar ol sbarrctamionto de valeres
en a3l mercade, sin que la salidez de los niamas Juskifigwe
1a competencia hacia otres ds reeenccido valer. Este he-

cho, em sierte modo, canvisTie el mercede ds dimers eam als
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g0 oarredo y oasi exdl usive de un grupde privilegisde,
gunque o n jus tietla.

6 ~ Falla ds upa orgenizseidn por la susl el sherre

‘de le nacibn se vincule & las sxigengiss ime
dustriales.

Jin necesidad de pesar per las serias selacciocmean de
lae Bolsas, hey en otros pailmes organizsciocnes pGblices
¢ privadas per laz gque se tiens el impresoimdidble puen~
te de unién entre el ahorro y las industriss organdk sdes
en ¢ade pafs de acuerdo e las carmcteristiices de su medie
¥ etendiendo ssi & las medelidedes tento psicolégiess
~piy impertanites en sstes ouestiones— ocomo de esrfoter
tdeniso, y & 18 clase y eelidal de la industris a fiman-
ciarse.

Asi, les "issuing houses” en Inglaterre, juntameuts
con el método de las compaiiine auditedes y 8 la seriedad
eon que ge enearan eas cuestionas enm squel medio, for-
man el engranaje por el que les eapitales flotantes se
ponen en gcomunicacidn y se vuelean en sus indmtrmw’.

Iog gran des oconsord og fimenclieros astadounidenses,ed
erédito orgaiz ade en forma oficiel em Itelis, la £inam-
eiseidn en forme orgenizada en Bélgicep Frameinr, Brasil,
Alemania, Inglaterra, ste., la especisl condiecidn 4e loe
Bances zlemenes ¢que les paprmite engerar tode olase ds
operaci ones, siende de gren prefersncies y rendimients
lag que se deatiman sl apoye finmciere de indwstries,
hesta las leyes ezpecisles tendienies a dar un apoye y
un erédito espsclel a las indusirias en Chile y en Colsem
bia, tedoz eses organiasmes qus por ums forma u otrs ha-~ |

oen llegar a2 la industrie su aliento y su @ oy, han de-



mosirado ys su impresciniible walidexz.

En nussire wediovegtames, por el eontrario, expsrie
pantande le noeive influencia que le falta de un orgenis
mo, edapted e nussiraes modelidades, que acerqus &l mey
gado de aaﬁitales & las industrias, va ejerciesndc sobre
el dssarrollo de esta etapa tan vitael en ia meroha asosn
dente de la vide del pails.

Al ledo de la reorgeunizecidn agreria del pais, parces
lando su suslo y ddudolo ea propiedad al agriculter, son
un orédito agrario edesuude, el lade de la repohlsciém
de asa tierra ten gouerosa, debe marchar como sompafiere
insaparable le orgenizaeidu y el desarrello industxi&l;

3u este plan de colonizeoidn ssi esbozedo en grandes
términos, debe ir imoclufde, como factor de swm impertam
oia, el establecinienio de un sistews de finsicieciém gus
vaya apuntelande una ilndusirie gue cou el crecer de su
mereedo, con lu incorporeacida de nueves fébricas, de mug
vas fuentec de materiams prises y evoluc idn técuieca fave-
reble iris adquiriendo un grsa desarrello y uns gres pu=

Janza.
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INGLATERRA
La evelusiém sufrida emn Inglaterra en lo que s la fie
nanoiacién de las indusiriss se refiere, ¥y la panlatm‘

Srensfermaeifn que en el eriterio dameerioc se ha ide epe
rande een respesie al erddite indusirial, es Aigne de zg
sefiarse en este tradajo, oomo curiesc antesedente solre
la gran nesesidad que de esta clase de préstamss se sien
te on todo lugar domde uns industrie tome ¢ada vez néis
impulso,.

La jradtcionsl Graz Bretafia, tan apegads e los prin-
eipies clésices del erédite a oorte pleze y a la propia
finensiscidn de los industriales en %edo lo que se refis
ra & operasionss de medis y large perfeds, se ha visie
obligade, bajo la corrients de les acentecimientos, & me
difiswr sus puntes de vista y orientarse & nua nueva ore
ganiz el dn de erédito a fin de ayudar a la industris en
sa desenvelvimiente. ‘

Antes de resefiar la forma er quws eateriormente sxelu~
sivazente se fimancializa la indusiria em aguel pafs, y que
hoy todavia se utiliza en grem parte, es busne resslear
el heche de gue lLondres era haste hase muy poces afies el
sentro mundiel indiscutido 4e los espitalees. En ningauna
parse del mundo habia le cusmatfa de sapitales Zletantes
y prestos a volearss en susliquier empresa bien orim tade
gue en aguells pleza. Por otra perte, os asimiame dasia
sable el heche de que muche antes de la revolusidn in-
dusirial se operase, ya habia sl canzado el cemereic im-
glés en el mundo um lugar muy preponderauts y bacias £1 se
erisntadan las eorrientes ds ocepitales damarion. Ia fi
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nsnciecién de su com reiec en el inserior y enm sl exte~
rier, la atencidén del encrme tr&fieco internmacionsl im~.
glés, eabsorbisn por somplete las ag¥ividedes danmarias
de la naeién. XLa politiee sonesrvadors qus lez bBames
saguisn, los aircunseribie exelusivamente a aywneimﬁ
de sorte plazo., Fl hecho de epesrar con ingentes sumas
psréenscisntes a tersseros, 4sfluis en la reconcoidn gg-
rielad inglesa de commreic en forma de considerar ague-
1los fendos cemo sagrades y per lo tante no expuestos a
las oentingsnoies del erédite a large plaze. Adomés,
la nedelidad lideral 4s los industrieles inglsses se
oponfa a tode epersmeién que indirecismente pwiiera tra-
dugirse en una ingerencia ¢ vigilansic de twun S

La euantisa de eapiteles disponidles en el mereads in
glés ha sido Rédilm nie explotade por la industria brie-
téniea, mpdisnte 1a drganizacién de un mistema interssan
te, basade en la uriuda& de sctuncidn de perscmes inter
mediarias entre ¢l mereado del Adinsro y las sempafilss
industriales.

Pasade ol porfe@e en que la industria pude dssenvele
verss deatre del mroo de las gompaiiies privedes gque lp
véntabm sus fondos entre les grupes de perscnss allega
des 8 las mismas, se hixoc evidente la nscesided de re~
glamentar las sociededes que pudiersn oolocsr sus umn
disponibles g sepiteles entre terceres desccnosides.

Afin de fastlitar ese psso, se erganizé y reglamentd
el funscionamiente de las compaiifas plidlicas (scoisdaden
anénimes) (Publie Limised Companies), per mediec del Asta
de 1929. En este reglammntasién se fijaron las dasen ds
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ia sotusl erganizasién del puemte tendide entre el pecu~
lio de lea inversores y les senpaiifas que selieitaban
apoyo financierse.

Desde ailos atrée existieron en Orgn Bretefie les llems
dae "Casas de Emisidn” (Issulng housesn). DNuies csses se
enecargaban ds eolooar eutre aus relacioms las aseloms
ds sosisdsdes endnimas a lms que previements heafan nht_o_
to de un consienzudo ssiudic por medic de esuditeores mmg_ ‘
cislizedos. isimismo, le tesscién o walusoiln del padri
monio de les entidades & financier era efectuads por tés
rieos eme:{ahs;

Es conocida la orgenizacilm especiecl que en Imglaterrs
tiene la profesién de Comtador Plbliece. Ia espseisl sen
dioibn de rus scelededes profesioneles 44 & squsl uma
gren eujondmia, ye que su actumeién esté respeldeda por
el gram prestigie ds gue aquellss wecisdades g&zml. ¥l
eontedor afilisde (oharsersd acountant), es ssf{ un t&m‘g
so, suye opinién es considereds baje uu sspectc de abgoe
luts seriedad y oorreccidn, asi come altamen te sutorizse-
da.

Uns ves qus 8l intermediarie (issuing houses) se he
eonpenetradc de la bended ds la emrese 'cmuman‘t., DO~
ne de inmsdiato en mrcha la oferts de cocloues entre
lag perascnas a €1 vinsuladas, '

La organimeclén de ssta rema Be llsgsdo al punto de
existir agenbdius especielss gue se sngargan de tltﬁomr
continuamente listas ds imw rsores en valeres industria-
les en tode el pais.

Por intermedio de entas ageneiss, les emsas de eni-
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sifn envien los prospeetos de oferta a sgwsllas perso-
nes @ 128 qus ye ge las ecnoes la Sendeneis & oparar
een valoree industriales.

%1 prinsipal patrimomnio de estas oesas de eniside,
redica en su prestigio. Combtra mis alto es sl miame,
wis fioll em el acoese a lom sexires fimencieron de la
nagibn. ‘_

Zste moanismschs llogads 8 m grado tal 4o parfeo-.
cicmaniento gus existae uma gran seguridad en lo cologt-
sidn de¢ lax peries emitidas, desde ¢l momento en que |
uns 42 estse organizasiomss, despufs del essudic previs,
resuslve engargarwe de la misme. YEsta seghridad Be 1le-
vado 8 orgenizay le emisifn, hesiéndcse gersutes a ia
entided enisors de la socloemaidn total de lam aceioms -
en venta, Pare ello, la Casa de Emisién firms cemire-
tog een firmas de ¢orvedoras de bolss, ean mtmi@-
nee fivarp ieras egpecisles y oon bancos, 1os que, & ¥ |
vez, sobegerentizen 1a colosaciin de lax cucias we s=e
les ssignen,. Todos extes pormencres mon dstellades en
ol prospestio de ofertec y es um hedho ya ®afin que eatan
emisiones se eubrem sl primero ¢ segundo dfa de haberse
lsnzade.

PRre los canos sa que el mercado estuviere amﬁwg
mente Tiojo de ospitnlies flotantes, hay entidades espe~
oialss gue ss csupan 4s adsorder, per si miszas, gream
nimero de soctomme, para coloearias pogsteriormeute en
momentog de sbundaneia de fondos, mdiante ls obtensilm
de una utflidad por su sctungifn iansermedsa.

4 fin de regularizer les obligeadas varisnies gue g~
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te sistenma ofrecia al estar 1idrade a sus propias iniedis
tivas, en sl afio 1929 se lo reglamenté, estadleciénidess
some normas obligateries:

1 - Le emisién debe ser hecha com la intervensidn de¢ wm
oase conocida de emisiéa;

2 - L:éaim debe estar garantizeds por la cssa de emi-
- miéng

® ~ Les prespscios deben centener lss zenas © Belses en
donds ss derivard la eferia;

4 - Bl dinsro ebtenidc ne se enirs & la Compeaiila 4i-
reotaments, sino que se depesiiard a su erdem al dan
gusxs de la secileded; .

§ = Deben menciozarse les corrsdores de belse gue inter-
vendrén y :

€ - Le velumeién del patrimenio se hard per témisce ¥
suditores egpecislizados.

De esta forma se . ofi¢ializéd la existencia deo las uQ
sas de emisiba.

Sebre ellas ha diche David Pinnie que men la parte re-
emosids en ol sistema inglés para obiener dimro para
les iodust rias, N , B

Ss ha visto la oseass intervensiém qus les bancos tig
nen en ls fimneiseién 4e ls industria, ye que 36lo sa=
tuahan come meres temederes de femles y eomo intermedia-
rvios em la solosseidén ds ccoiomes, Ere paredbjica outa
sttuseibn, teniendc en sum ta que en conmin en los banoes
ingleses le fimnoiseiln de empresas en el extranpreo.

Abora bien, la cldsic a nowmm de gue los Wmoes som s
lo para el oorte plaze y que las empresas industrislies
deban finansisrse cxeluainmﬁt son sapitales prepim,
hé. evoluclionedo completemsnie en la post-gusrra. Ys al
comgunzar la revolueién industrial, se apreeib la falts Qe
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una fimsneieoién més adecueda en forma de préstame y no
en base & acoicnes, debenbures o benos, ya qae'ssw @_‘
timos, en gra parte; se tomadsn eomo Indice de aiﬁc-ug
tades Internas de las firmas smisores.

Laz empresas pronto comenzaren & noter la nesesided
ds una finenclecién especial parm la renewmeién de equi
pos, ILa coupe fensle extranjers & una industrie gus pwr
muchos efios hable sido eesi (nica en el mundo, ¢bl1gé
un ssfusrzo para ponerse a tone con y pars mestemsr la
. posisibn de privilegio obtemids en les mersades compra-
dores.

Ante la felte de agquella finenoiscifn las empresss
Tesurrieron en gran parte a la "auto-finenciaeidn®, o
sea o la retensibén de dividendos para con ellos sfrome=
tar las srogscienes que aquel esfuerszo les dsmanaah;
¥lle no se traduocis, légieaméntc. en una anulaoi és de
los mismos, sinc en una disminuoiém en ls Trenie de las
aeeiams‘. Flle metvrdlments incidid en la cedizseiém
de los velores em la vBaiéa, per 1o gue se husod etrms
fuentes de fwwsw.

Pronto se resurriéd a las Compefiias de Segures, para
la contratasibam de préstemm empecisles & largoe plase,
perfectammnte atendibles por aquellss por la améun
ristica especial d&e sus reserves s larges po:icdu.

Tanto lag investigneioma fimsnsieras que arigium
las bajes en la rente 4s sus seeicnss, asl eomo las exi
gidag por las Compaiifes 4 efectuar au& préstames, m,z_
dtiercn para haser evolusionar asimismo sl esomespio tan
liderel entes sitsado, d¢ ne admitir ingerencsias extre~
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fias en las empresas ﬂnmu&u;

El prodlema, qus hebis aloanszede ssi solucicnes mu
eisles, ne hacia més que ovidensisrss en forme mis note
ria & traves ds squellas opsTaciems. Hutes, asi oeme
le situscidén de la industria gue reslamadba ya en ferma
urgentc una renovacliin muy gramde eu materia téantea y
en le falta ds su fincnoiacién, llamaron ls atancibn de
los poderes péblicos y fué as! que ol Benee de Inglate~
rra, la entldad mée conservadera ilaglesa, patrocind per
i mizma una svolucidn en materia bancaria orientada e
le implantacién del créditoc a largo plaze an forma or-
ganizada,

Los sobrantes de loa aneajes bameerios de leos mases
de dscuasntes, de desiinaren a la integraciln de acoicmms
de bances especisles que se orearcm paras la atonoibén &»
esta rama del ordédite.

Bajo el patroeinio del Bancd 42 Inglaterra se feorma~
ron sindicetes dsnenminados "Bamker's Industrial Develep
mont Compenies”, as{ ocomd el "Seouritiss ¥snagoment
Trust®.

La misién de los mismos consistié en la fimnolesién
ds industirias existontes y en la formucibén da nuevas.

Se prestd por sstas entidades una prefsrente atsnoién a
las indusiries algedcnsras, construceiln de nevies y a
las dal aseerc y el hierro.

Formado su eapital de giro con el aparie de 1l bances
privedos, oparan on gran sscala par medie de snisisnes de
ebligacionss ospsciales en las que comprometen CORMO garel

tia los bilemss de les empresas a finensiarse. Za suf ag
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tabls, y de gran repersusidm, la financied én ofestusda
por las des instituciones e¢itedas & la casa Rigchard Tho |
mas Co. Industrias Mstalfrgioas. La total renovasién
ds sus inatalacienes, asf oowo le finsnciacilén de gran~
des planes de fsbricacién ya contrasades, exigla la ine
versien de seis millones de lidras esterlines. ILa "Bum
ker*s Industrial Develepment Co." megeeid obdligaciones
per cince millones y medio de lidbras y la "Hesurities
Venagement Trust" el medic millén restente.

Oclocedes estas obligrciones emtre mus propice fondes
¥y las Cempafifes de Segurcs, sef somo enire gram parte
del pfdliee inverser, fueron amiﬁiﬂraﬂu los negepa=
rios on forme adeocusds 2 su oapacidead de page a la fire
me mtes eitedz, que ez hoy un sltfsimo exponents ds la
industria inglesa y del grado de perfeccién s que puess
sonduecir la ssordinesién de la téentca y el sapital faw
e1litado en forma que se aaapﬁe 2 lag naturales sxigsn~
eiag A 1a empress.

VYemos asf, que hests en ls Inglaterra censevadera ¥y
tradicional, eentro finasngliers del munde, asiente de umm
pederosisima industrie, de enorme sspecialidad tédonton
y ssrvidera de un infintto mereads de consume, Jdende
log eapitales, por la seris erganizecibn con que se
eontada, eflufen sin difiocultad a les erpresas, e te-
da clagse ds meterias primes a su dispeosioidn, en uma pa
labre, sn las mejores condiciones eomo para poler fimen
eiarse zin reeurrir & ningin arbitrieo, fuera de su ar-
eaico sistema finaneierc internc, he tenide qﬁa PO RS-
ger al fin la enorme mecesidad de ese eréditc Induatriel
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qus 2o existie en su propic mreedo y ha terminsdc pox
erganizarle inteligentemente.

In su propia osrne esxperimenté la diferencis gue
existe enire fimanecier oon sepital propio y lo gque el
orédibo espescial s medio y large plezc puede casi exw
clusivemente finsnecier en forma racionsl y adecuada,

Feda substituye el oréaite industrial, cumde la em
presa aleenze csferas de superiam desenvolvimiente, 4
as! se comprendid en aquel pais, qus terminé implantan
do un sistema haefa pocos efios combatide y mirade som

prevencién por los economistas y Denquewd.

 ESTADCS UNIDOS DE NORTE AMERICA

Ho existe, posiblemente, en el munde otro pais que
Teuna en su propie suelo tantai saracteristieas favers
bles 8l demarrelle de la grau industria, ocomo les Eatg
doa Wnides de Nerts Amdrica.

Tedes los fastores convergen & esa industrislizscids
ye& sean naturela#. finanoisres, econénices e psicolégi~
GOB e

Pais de inmensa rigquess mimeral, cuemta con grem
abundencia de hiarre, carbfu y petrblee, base firme de
su enerme y diversificada industria.

Su numerosa peblseidm, sus distribucidn, sus edelan
tados mmdios de tranaparte y su elevade standerd de 73;
da, erean tolas las ventajas em ousnto a m roade de ®n
sumo y fheil aecese al mismmo.

La saracteristioa psieeldgica americenn, muy empren=
dedore, ba dade el tipe dsl pequefic inversor. Cenkn e
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ver & humiides empleados coloenr gus modestor shorres
en aceiones u obligaciocnes industrieles,

Caracteristies proveniente de¢ la magnitud del mer-
oado iaterns, s que el plantec de toda iniciativa inw
dustrial sesa efestucdo 3010 en base a grandes nlumros
y una firme solidez ialclal.

Parelelaments sl formidable desenvolvimiento induse
trial, las altas finanzas ben 140 tswbidn organizando
un mecanlsuoe que atendid on todo momento u la soluciém
de los wiliiples problewas mouetaries propios ¢e la ace
lerada expausidn industrial que vivié la ecomomfa ames
ricana.

Busno es hassr netar qus $o0do sste mescanismo fiman-
eiero ha sido fruto de la suddz infeistiva privede de
los inversoras y c2pital istas dai pals;

Se formaron asi inmumersbles compatiias que funcisne
ban en parte some laa "issing houses" inglazes y ﬁ‘n pazr
te ocomo prestamistas,

EL ordditc industrial se practiocabe es{ hasta 1933,
sole en forma privade y esas financlacicnss no se llmde
taban al présiamo simple, sino al apoyo amplioc en tedo
gentido de una emprese a 48 gqus Tinalmente se oontiolam
ba o sbsorbia por medic de la enorms gravitsacibém de
aguel apoyo.

Se 1legd as{ a verdaderas comhinaciones de epresay
del tipo "stock-holding", las que ostentaban en su esti
vo lz easi totalided de las acoiomes de pederosas ouprey
888 induatrialn‘.

Asi en 1910, ym era muy eomecida en Virginie la demem
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minasda Fidelity Serings and Trust Ce., que fineneisba la
gran industris de aquel Estado ,

Powteriormnte se comengé a _cfoatiur toda clase de
combinaciones y abeoroiones mutues enire las "stook-hel-
ding Cempanies" y ez{ se llegd a trustificar la induse
iria y les finanzes en varies poleresos sisteomas, Bm «
nersl se denominé a estas sombinsciomss "Industriml fi-
nanoe companies” smplisdas amel games de sindicates y son
pafifas.

Ea el seno de estos vestos deminics finansieres imdus
triales, goneralmnie se lanzaban musvas féhrices mdimm
te la subsoripeidn diresta dsl 25 el 50 % de las scoie-
nea, cclocando sl restc con una somisidn de bell‘. 10;)«
accidm, Similifneamsnte, estas compaiiles augiteben leas
industries finanoiades, practiscadbaen operacicues kiyatoag
ries, fineneiseién de veniss, premias indusirislem y &fe
versas formes de préstames & medio plazo, practiesnde sn
gran esomla el seguro de los préstamos.

Ia emisiéu de denes, esertificadss y debeatures por
les compaiiles, es la forma de ebtamer el oréditec o large
plezo. Ho se permite aceptar depbaitos a las "Industrisl
figanses companies”, excepsidn de los satados ds Yirginis
y New York sungue sujeto & uvs:ul reglae ntecl e,

Los depdaitos que asf se comprometen deben ssegurarse em
The Federsl Depeosit Imaursnoe (o.

8e ve as{ gue en aquel pafs las fimnzas y las indus-
irias har merchedo siempre on {ntims correlad ém, praesy
céndese en miltiples formes legales el orédite a mdio y
large plezo, siempre dentre ds la ssfera de swe bleguss
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finsneieres privedos y sin que on elle tommrs le més mi
nime intervensiém la banem privade u ofiecial de 1la na-
eiéﬁ. A

Esta era la finica forma de obtener les verntajas del
erédito industrial. Sin emberge, ests sistema llegé,
por susesivas fusiones, s dejar el somtrol de la cast to
$211488 de ls industria ds 1o Baciém en les mmos &
insignifieants grupo de megnates o "reyes" ds la imdug-
triea, lo gue en determinasdes momextos gravitd em forme
perunieciosa mobre la econimia meocional. Ia resceiém no
se hize espersr. Las medidas tendientes a reprimir lee
trust ss multipliearen, pere ¢llo sn gensral sole influ
¥4 en le reerganizasién legal de squelles amelgamas PO~
derosisimas, al punie de gravitar eff forma desisiva en
la orientacién econbmice-phlitiea del pais.

54in smbargo, aguelles medides sonsiguleren refremar
ol movimiente centralizader y as{ oomemzaren a surgir
rueves compaiifas fimenecieres independientes. ‘La gusrra
sorda que surgié dads siempre venteja a les poderoses
bleques preexistontes. :

De estas nuevas industries mo trustifiesdes comenzé
& aparecsr ol primer pedide de un d;sm ofielel en far
me de orédite espesiclizade, perc ese mviuicnﬁ sTa
eén impereeptidle en medie ds la colosal mama de inters
sss de agquellos ingistes 130 millones d¢ hsbitantes.

Parslelamente a gquel movimiento, se registraban ya
en los Es¥ades Unides leos graves predlemas que erefia
post-guerra. En los afies de 1925 a 1927, el protesd e
nisue aleanzaba en el munde su mis elevada axgxfuﬁu;
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El eemereis inSermseién, encrms mercade de ls pujante in
dustria amerioena, comenzé a resirimgirse sn proparcie-
ney catastiréficss pars aqwlla rema de la eccmonis macie

Le dessnfrensda sspeculacién s qwe se lhg& son el ebn
se ds la sxplotacién de papsles :mdnﬂriﬂea. ten a des=
tiempo y ten abswrda en momentes tan mum:. hize
erisis en sl aao;;nz?.

La eélebre H.I.R.A. (Bational Industrial Roeevory Ad-
‘ministratien) traté de reerganizar ls indusiria, prote=
giends al pequefie industrial em un ufairm para evitar
su fatal absoreoiém per los trush mmicm de las "hel
ding-cempanies”. | U |

En esa viva y snérgiea lusha que el Gobierno americas
no 1idrd cen los grmdes magnetes de la indusiria, el
semoep 5o refrastarie qus sobre el erédite inmdusitriel
existia en el embiente bensarie y en ol efieial, Tué su~
friende una lenta welueﬁn‘. |

La mevilizeseién de ocapitales inastivos cen destine =
esas pegueiias industries independientes, fué una de las
bases del plen de la H.I.R.A. Sin embarge, eomo tedas
las medidas de reconstruecidn interma gue adopté aquella
administirecibén, ese movimiento tendfa & una medida $ren-
sitoria Qe oncrmen; |

Pasande por alte todes los pases intermedios gue en
ol pais del Nerte se sucsdieren en leos afles de actum~
eién de la N.I.R.A., punto ajenc a ests trabaje, se lle-
ge & 1933, afio enm que la orisis dursdiil ys eitada afin
ne hebie pedide retemar el oicle assendente de la reeupy

e
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recién. La intemss erisis mundfal, en tedo su apegeo al
desvalerizar los preductos agraries, incidié sobre ia ez
genizeoién indusiriel, heeisnde afin més mra;‘ los oo ndf~
. ciomes en que la pequsiia y mdissa industria afn indepea
diente graciss & loe esfusrzos de la zeoién oficisl me
desenvolvia. Interssandonvitaimente al Gebisrno el mmte
. aimisnte de aguellas inda; trias, gue mn a.nu medisne
‘velumen impedfen 1ls emtrega en sanos de smmge & Li-
nessistas dsl conirol ds les preciez en o ;&;—Sg eatere,
se resolvid al fin, oome msdida de cmrpmii.la ares~
oién de un sistems oficial de erédite a u mmna de
pegqueiio y udj.m plaze. , ,

Pera ello, en 1933 se eonfirié a los buncos dsl Sis-
toma de Reserva Federal sl pormise ds haoer préstanes og
pecislss a la industria. Ne se liberalizé gon slle el
préstamo, sine qua al gontrarie, se exigierom gramdes
garant {ag,

Nunoa se llcsé al “prﬁntame de inylaniaaién o expan=
gién de elemeutes fijos". Solo se pranté pm uraw
tar ol eapital em gire. £l dssbino witerier de_l. priste
me era as{ la finelided del misme y por cl-ianfwatﬂlﬁt
la inwersién. -

Las opsraciones ds ese cardoter llegarem a hnum
por medioc de 108 Benoes papticilares, los que aimtm
mentenfsn un exosse de enmcaje pedlan retemer eu ma our-
tora tales erédites, pere al exceder agquel mérgen, de-~
bfen negceierlos on el Bance ds la Heserve Fedsral,

Sole hasta el 80 # pedfan ser transferidc & riesge de
la operacidn.
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Este ststems fué muy utilizado por la industria iau-
pendbnte y graocias a 8110 pudo sobrevirvir el am pezis
de en qus las mil desventuras llovisn, less cmvui'tin [+
f601l Press de les "holdimgs" fimenolstas.

Norzalizado el merocado interne, la industrie indepen~
diente ya afiapzeda y podercsa foramd un bdlogus mu 8
los grendes comsorelos finsmoferes. De esa lmht.n ”
rsja, surje un preclio regulado por ssmes leyes &t oompe~
teneia y demanda, |

1 papel accial qus aguf Jugd el erddito vmrlmtriai
o8 sunamente slesoolenader y prestigla definitivemente su
Jererquis de elemanto indispenseble en la vida de las na-

ciones rasionelmenits organizadaas.

ALENANIA

Es sumemente interesmnte enalizar la evoluoibm que a
traves de su historia contemporénese ha seguide u_l erédise
industrial, y la forma ds fimsnoiar industriass en este
pais que se ha caracterizado en todo momsnto per el inten
20 apoyo que ke prestedo d desarrollo 4s esa rama de su
eosononia, tHuto por le banss del pais eomo pw tedes les
centros finsncieros del nino;

El eonocepto que con respecto & esta politica fizmmeie~
ra ss sigue, es de $anta sooperacién quwe un distinguide
economisds alemfén , Dr, O. Geidela, ha disho al Tempeste:
#los bancos deben acompafiar & lss industrias a Sraves de
toda su vida, desde su nsoimiento o fundacién nasta sa 1]
saparxio:.h ¢ liguidaoién, marehands siempre juntos ys
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2628 on operaciones oerrientes o en eualguler slase de
transacsibn. |

Existe en Alomania el ooncepico hondamente ar#niﬁé;s
de quo dsbe sxistir en todo momemto wae intima soliderie
dad entre el mereado finensiero, el comersic y la indus~
tris. TFruto de esta modalidad ean los "Eomzerns® my a4
fundidos en aquelles nscilén, espacie de sm&iuﬁ}i en los
gque forman parte varios baneos, variocs muvatrima ¥ les
somerciantes que se encargan de la distribuciln y vemda
de la produceibn (1). .

Otra de las caracleristicas de la bauca aiama; ha
sido duranie los (ltimos afies anteriores a 1936, la fad-
ta de especializaciln de las instituciomes de or&ﬁiw'.‘
Al oonfrario de la banca inglesa y amriaanq, en la gque
los bancos de depbsitos sblo efectfien operaciones de eor
to plagzo como na ma habitusl, prescindiends de toda sres
2sc0ibén en la gue exista al» ne ner riesge a aw.&fé&ur
la liguidez del bance, en Alemanie, por la presién do las
sirsunstenciss en las qus han 1afluldo eu fermnotabls
las sondicicnespost-bélieas, aguella pr&atiu se ha éaj_g ”
do de lado y los bancos sjésutan tode clase de yr&utm
¥y finensisclicnes a la imdustria., Ia abultadss emisiones
per que ha pasade la scomomia de esis nseidn, ham seele-
rade el proceso ¥ Ran impulsado aquelle politica. La m
cestded ds una recuperaciés de la imdusiris en uma forss
aselersds, aesyui;da la asclasién intredusida por la
centienda béliea, la $neidido asimismo en ese medalided,

En esa ferma, los banoos -—gobre todo loa mgim}.n*—-
ejerelén no solo funciemes de tales, en sentide emirieds,
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sino gue actusban como comanditarios, consejercs y hasta
administredores de establecimientes fabriles.

- Bsta forme de commnditar asumia todas les fTormss exim-~
tenies deniro del mecanisme finemeiere hebitual, ya sea
tomand o debenturss, ascicnss, ¢ benom, © iiml“g;sr mod 19
de oréddites en desoubierto, cuye sonstents rsﬁétutéa i
oonvertis précticamente em una participseilén dirssta em
la vids del orgamismo finsmeiade, | S E

¥iso Pollek, en su chra "la dlstridusibn del i’j’sayitgl
en las empresas indusirialea™, asimila este eﬂ&i’ka an
descubieric renovable ceatinuamente, sl orédito & large
plezo ¢ aén » une partieipseidn indirecta en 1&#5 aotivie
dedes industrisles. |

En Alemania en 1911, la cartera de los bPmocos en la P&
ma de la imdustria se distribula:

Dosumntoa iareos oro 3.061 Millones
Ctaa.Cerrientes o 6,848 "
Mﬁmt% n 20,,523 - N
Participaciones

y otras " 1.621  *®

Se nota asi el elsvade monto y yr@ére 1én predoninants
del erédito etorgede em esa farma, indice del apeye pres-
tade a la industris. Asimismo, le suma & gque alaanzen lan
partieipaciones, indicen le dscidide politiea de futima
weycnsiéa‘axiatsata en Alemanis entre los Bsncos y las
industrias., (1)

BEs indiseutidle la bondsd del erddite em descublerte,
que libsra al industrial de ls odligaoién de susirasr a
las setividedes d¢ su elabdoracién les sumas periddiess eune
la atencién de otra clese ds erddite. obliga. Bn esta forn
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+88 variaciones estecionales de dlsponibilidedes de cadm
iudustria, warcan en el mevimisnte de sus cuentss ecrriep
tes Los momentos ex que auteméilcmmeute eacs sdelenton u
van reemboisando pars ser dispuesios emn los momentos de
mixime necesidad de xmdas; Esta combiuacién se terms
esiunisme ldesel psra el bangquero, que ﬁmi&nﬁg m& Su o&r-
tera un somjunio de riesges indusiriales de dxi&:mam
né'buralazas, establoss automiticsmente wm asyﬁ_fiai de
glesring enirs les verisciouss de periedes de 5&#}0&15#0
1idsd y necesidad ds grupos diferemtes ds indwstrias.
El houndo matueliswe del erddite fLunoiona :&{ﬁi aa ferms
admirable. .

Dentro de esas modalidades, le forma de emgx eenais
tia prinoipalments en la finsnciacidn ds un pequefic dan~
e regiomal por otro 4e mayer csbegeris, gemeraimente ra
diecsde en grandss gunires itm:ae;hras. Ja peeteria abe
soreién de este banco regiomal por el organismos finsnciae
dor, era el paso sigulente, tramsforméndese aquél en uma
Suocursal o Agencia del mismo. Se comsarveba, nc obsian~
te, en la nueva Suoursal, el mismo persomal direectbve
sxistente en los momentos de autonemis, a fin de gue lem
conooimientos de la regidm en gue asctuaben siguieram
siendo un faetor benéfico el desarrello de las operacie-
nes iniciadas ¢ a inieiemse. |

#ao de los principales erganismos gue ha $rabajedo an
esa forma ha sido el "Bank fir Eandel und Indusiris®, el
gue eomo ya se hs dicho, ademés de realiszar toda olase
de cperaciemes oon ia indusirie, enviabs delegados & lem
Congejos 8e Administrecién 4e las empresas fimsnciedss
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y'sasraia asf{ un ordenemiento Tacional gus se ha 140 he-
¢lendc seuilr en una forma muy benéfica en la ‘estructurs
ae laa sutidades sometides & semsjento tratamientc. {3)

Este sistema eromba, sin embargo, wn riesgo ﬁny Eran=-
ds de gongelamiento totel on ceso de una crisis, ya que
las inversiohna e rpedic y largo plazo sobrapasaban low
whrgenes prudenter de encaje benoario. - Bste riesgo an
parte era cemjurado eom la formecibn de log ya aitaéna
YKonzerus" y su pexrie con el aaguro de losg eré&itns.

Lud se comprendid en el efic 1931, en que se aproveshé
la situacibn espeoisl de ls extTuotura intcrﬁa §§i§lana~
nia para encauzer este rama del erédito en wna #n#ma mén
Tuoional. o

4 rafz de los obligaciones que poseban scbre Alemaw
nla cou respecte al pago de les deudas de rag&rﬁciﬁﬁ amg
nadas de la guerre de 1914-18, se hab{e formado en sate
puais ¢l "Bank Fur deuische Inﬁusiria Chligationen™ {Bame
¢o pera las obligaciomssde la indusiris slemana), enti-
dad formede oom al fin de finencier los pagos da las owe
tas asignades & log industriss alemanas pare a1 pag# de
aguellas raparacionea;

8u capital se formaba con el exsedents de taleu yagus;‘
Al aprobarss el plen Young, este bance se vid librado ds
atender squsllas financiaoienes, sneentrdniose la escmoe
mia del pals cen un orgenismo podercsc emenado de la im-
dustrie y sin aetividad espeoifica determinaie. En el
primer momnic, 8 Talz de la erisis que en 1928 esiabdan
pesando las proviaciss agrieclas del sste de Alsnenia,se
destinaren las setividsdss de la institucibén a lo que se
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deneniné "Osthilfe” (ayuda al Este), pero especifieénmiie-
88 que al pesar squel momsnto de spremie, sus espitalses
serian volesdoes ea le indusvrie, ocsuse del cusl nacieram
¥ 6i que légisemente debfen volver. Eu 19& ait_dﬁic&
el Bauco a ia uuevs tmn; -

. Su sapital Zué redochdsads en LU millones da,‘h;hrcua
ore'y se lo suterizé a emijir ebligeai cnes mm seis ve
s;é» sate mounbe. Ki Consejo Diresiive es elegido por el
wbieme de eabtre lcs hogpbres afs earaatcriu&& de la
Mmtria. el comereio y la escmeomia mezm Lu obli
gaolones que emi‘sc ne sea ®n garaakia eip'auxﬁw
sine simplemeute r“pnm:m por ls tamm& éal pasri-
monic del Bauce. ias mismas devengen ol 4 i f &c mt»
rés. Se somiensen a amoriizar depuds del gama uﬁo

La posterior evolusifn de la sconomia elemana ta’vgw
0ibé las sotividades de esta imstituoién. Bn pahlitnﬁim-
uss oficlales y bursdtiles siemauas se dencmima 8 esias
obligaciones "cédulas hipetecurias imdumirisles”.

Bs vbm Ia ¢cexr acisxr que 3.& garanifa qua ¢l Baneo
exigia"para las obligaciones de le indusiria™, para ia
goiocaeién de sus préstames y ﬁmneiaa:lm:, era la nz-
poteca, pero son la sarasteristics espscial ds gue talss
hipoiecas 29 consiituian sobre tedas las instalaciones
de le indusiria, le que a tal efssto exra considerada so~
0 unr 80l¢ bien, iudivisible e ianssparable. | ;

Bse organizxscifn del orddite, enm hase a 1a tom 4o ea-~
piteales a pliezo medio y lexrgo pare ser gclooedo en ia
miswa forma bajo el sistems ya eitedo del erédiite en dss-
oubierso y ds lm. participacienss direotas, ha dm gream

- ot 2 o u B o e T - DU T TPV S U I PO T TR, T
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Bn forme accesoria, ests imstisueibn se ooups en la
formeeibn o amplimcibn de industries par medie de la ex
tensidn de sus eepitalss de enisidn, toméndolos Airecta-
mente e ineorporéndelos luegoe peulatinamente al mrﬁaﬁc
& medide gue la industiria ve adquiriende desarrollc e in
pertansie. Rsta modelided ba 3ido copiada de ls forma |
4s operar de los grandes sindlestes finsnocieron de los.
Estedos Mmidos de Norte Amérioa. |

Cen posisrierided, eiros bsnces hen comenzsdo a sebuar
en formm similar, especializéndose en las regiomss en lu
que aciusban, ocembinends este amisterm con el de las anee
xlones antes ya citsias. Todas ssitas e¢ombinaciones ben~
saries son denominades sn formm genersl "Deutsehs Indusw
$ries Benk) (Bamscs Industrisles Alemanes).

FRANCIA _
Al promediar el afie 1911, la situscién de la industria

fransesa, asi como veries otros secterss de la economia
nacionsl, aomenzaron a sentir en forms grave la meiéam-
eoia de la competencia intermaciomnl en sus mereedes ine
ternes, situsoldn que se agudizebs por ls falta de una
erganizaeién sdocundsfel sistema bancaric nasicmel gue le
permitiera veoloer su apeye y gu influencia, impulsande y
azplisndo el eampo de acoibén de sus fébrieas,

En Mayc 13 de 1911, snte aquella situssifn, el Minisw
$rc de FPinanzes, M. d¢ Cailleux, camvocd & une gomisibm
engargada de estudiar la reorganizacifn del aistems ben~
earie fransés. Esta Uemisién de Reforma Banasrie, despude
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de pecientes y larges #studies, llegd a la conel usién,
sutre otras materies, que ®a impresoiniible proourer =
la pequeiia y mediana industrie ol apoyo del erfdito e me
dio y large plezo. |

Br el proyesto de ley gue sobre el particular se son-
fossiond, se estadlecis la formemeidn de uns imstitueilm
o 1a habilitaoién de una sxistents gue:

1° « speordarfa préstamcs destinodes ol me joramiente
da plantes industrisles y sscesoriamente spoya-
ria la formacifn de nueves; -
£2° « Reoibiria depleitos cuys duracién minima seris
- de 3 siies;
3° . Reslizarie operacicnes de descusnto en forma
‘ gscegorin y aiempre gque hublers exoego de dis~
ponibilidedes;
4°* - Cresria y negociaria edligaeiones m&ustrulel;
5% « Ls dureoién de los préstemos serfa ds 1 a 25
afion .. Se ttmerien gerent{es resles o tianzas..
6* ~ ¥l momto méximo 4e los préﬂama gseria hesta al
. 50 % ael Activo de la entided finam fade, estie
medo por la erganizecidn prestemishe;
7* - Adanmés, ser{a scondieidén fndispansadle el ecuirel

de los meageeios de ls empress,

Sebre la base de este preyectc se formb en Ageste 1l
ds 1919, en los primros tiempos de la post-guserra, el
Bsnoo Industrial, sen base en Parfa.
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BELGICA

Ia organizecién establscilda en Bélgiea para el suminig
tro del crédite infustrial, ha dade musstras de ser suma
mente sfioax.

Bl spoyo que se ls ha prestede & lw pegusfia y mediana
industria en aquel pals permitid ume rapodfsims recupersg
c1én 4s sus establesinientos, dspuds dsl cmos imbrodusie
do en los nismes por le ocoupacibn bélice alemsna.

Durante la invesibn, los §atriatm belgas fueron orga
nizando lac bases de unr institueidn gus permitiera la
recupsracibn interne de las industrias. Tl apoyo que en
este proysoto ss le saigneba el Bence Nacional ers muy
grands .

on anterioriderd a la gﬁarra, Be practicsba el erédise
industrial por nedle de la concexrtacién por la baneas prie
veda, de préstamos renovadles, paro este sigtems en la
arisis eriginada demostrd mu frégil sensistencin, y& gue
proveniendo los faudos faoilitades a la industria de opf
reeionen de depdsitos, a corte plazo, los beneos finan-
cisdores se vieran semetidon a los serios insonvenientss
de lo3 mangslanientos de cuantiosos erdditos.

Bn Herzo 16 ds 1919, ss formb asi{ le Seciedad de Orédi
t0 & la Industria {Iuls Maikeu). Su funciln désiea ers
1z de facilide# el desenvolvimicmto y la mevilizasiénm
de la mediana y pequefia industria por medio del otarga-

' miento amplic y racicmal dsl erddito a medic y a large
plasze.

Este orgamismo, ouys sesde seniral se establecid em Bru
selas, 2xtendia su aetirvidad por tode sl pafs por medie



53
de las 3ucursales regicnales del Baneo Nacional. 3Exte
Banco opsreda somo intermediario, reccomendsndc s la 3¢~
cleded de Crédite Industrial las entidades que & su Jui-
¢lo merecian el «poyo de su erddite., ZEn occasiones se
permitie la garentis de un Banoo ragionel pera la oon-
tratucifn de lse operasiomss. Los fondos iniciales de
sute Soejeded fueron de origen nstaments pepular, 8un.
sapital de 25 millonmes de frences ze comstituyé easi f{a~
tegramente por suseripeidn pliblice. Rl Bamcec Naeional
proporeioné después fondes eceesorios. Esta entided te-
nia la faonltsd de enitir ebligacicxes. ZRsias eran dss-
sontables en los benoos privados, de forme que eirgula~
ban come uma especie de papel industriasl,.

Bl Directoric de eszta Sesciedad lo formabean siets
mismbros elegidos por dm -aceionistas, eon la obliga~ ‘
oién de qus eineo de ellos fueran integrw tes dsl Consew
Jo Directive dsl Banoo Neeional . '

ITALIA

Este pals comstituye un notable sjamplo ds desarrolle
industrial en un medie, £i se quiere, insdesusdo pera
elle, ya que ¢arece de las materias primss gqus 86 wﬁain
deran indispenmables para la vida de las industrias.

Sin embarge, la existencia de una densa poblacién, mer
| cado interno no obstents su pobrs peder sdguisitive,y el
apoye finsnoierc gus se prestd a les industrias, hen per=
rmitido el dasarrolio de una indusitria proporcicis lm nte
importante.
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Despuds de la guerra 1914-18, 1§ industrie itelians
comenzé a evidenciar las nscesidades de financiesién a
mdlo y largo plazo, y, asimismo, se smpezd a tropezar
eon al probleme genersl sn este aapeveto de lea inasdecuszde
capac idad de stenderlos que los dbancos corriem tes pose-
{sn.

Se orgenigaron en forms priveda numsrosog institutos
ouyea finalidad ers atendsr esta rams de las finsnzas in
dustriales, perc si pudisron funoionsr con dbuen éxite al
¥ inciplo, mediante la contratacidn en el extrenjero de
emprésiitos a bajes tasas de interés, posteriorments los
oongelemisntes origimadoam por la orisis mundial ds la
post-guerrs tradbaron la prosecucidn ds las operaciocnes,
a las que, por oirs parte, se les hebfa dsdo un desarre
1lo desproporcionado con la gspaglad Linsnciera ds lam
mismos. El eislanlentoc eqonbdmico de Italia en el concier
to de les naciomes, fué asimismo una sausa fundamental
de la trabagdn a que estos organismos se vieron semetie
dos.

Ba ese momento gritisc, el Gobierno Itelianme intervie
no y por Real Desreto de Insro 23 de 1933 se ored el
"Imstituto per le ricestruzione Industrisle® (Institute
para le reconstruccién industrial).

Ias finalidades de esta inatituciln fueron de senear
la industria, que en su mgyor parts se hallaba careants
de eapital eiroulante diasponible, e impulsarla msdimte
la finenoiecién de sus fubturos planes de elaboracidm, 8
sf como faciliterles los mdios psra ponerse s tono com

la evolucibéam téenioca operads, de la osual se habia sparis
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do la industria italiana, taunto por le falta de medios
financieros como por el recergo ds ocapitales insotives
que gobre slls pesaban, |

Para llonar aguellos fines, el Instituto de reccma-
truceidn industrial se dividid en dos grandes ramas O
gseceiones, uns que tenia por objeto la movilizacibn de
aquellos capitales invertidos én forma de "olroulate®
pero "gongslados® por la falta de evolueidn nwm terior.
Su'taj:ea censistia en adquirir aquellom activos de lar-
ga reallzecibn (eréditos a largos plazes o de comeroiam
tes en dificultedes, mercaderias, papveles ocomerciales
momenténeamente dasatendidos, eto,) y feeilitar a sw
posecdores el efectivo neeesario a fin 4e reanudar sus
tareas siu forma normal oun base a una total liquidesz.
Sus $aress pueden compararse a las funsionss que entre
nosctres desenvualve al Instituto Mevilizador de Inw re
giones Bancarias cou rospacio a los Bancos jus per ousl
quier oircunstancie se haa cclocado fuera &s las propé,
gionss que la Ley de Bances sstablese con respecto s
la ligquidez de las entidedes bancarias del pais.

Les segunds ramas o seccibn ers la endergeds de fasild
tar ol ¢rédito inmdustrial. Loz prdstamos se efeatfian
solsmante pera perfecciocnamiento industriasl bajo el ape
pecte téonico y para der a las indusirias mejor organie
zaeibn eeonémico-finanaiexa}. No se finaneiasbem nueves
indugtriss. Esth auterizado el Instituto para la emi-
5idén de obligaciones nominsles o al portedor, per plazes
mo ngyores de 2D eios nl menorss de 15, T1 Fstado pusde

dar su garantia per intermsdie del Jefe de Gobiersme o
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del Ministro de Heelende, & Ceterminsdas meries de estas
smigiones, sn los 0sgos en gue la emisibn de telss se~
ries tuvieren un destivo considerado de extraordinaria
importaneie pers cl psels.

Bl capital 8¢ este instituto se £1J8 on 1CD millones
ds lirams y ss formd ocon el aporte obligatorio dela Caja
da Dapbzitos y Préstamos, Caje Naoionsl de Seguros Sceis
les 3 Instituto Yacional da Seguros;

Asimismo, al Conselo Adninlstrativo del Instltutc es-
tode forsado por vocalss provenientes de eptas Institue
cionea.

¥z digno d8 haser aotaer gue en sgta organizaeibn 4ada
el orfdito =2n Itzlls, se ha soguldo 1o orientaci én ds
busear somo fusnte pera los rooursos 43 ssta ingtitueldnm
$an espsclal, aquellos fandog que por su propia naturslg
za estaben destinades a forugr cucajes © reservas gcuan=
tiosas, traducides en lo que los autores denominsn "ehow
TTO estéticoﬂ; |

Al mismo tiempo, porteriormente en las emlsicnes de
las ohligacl ones citadss, lez ipstituciones que formaron
el sapital iuleinl 3el organisme analizedo, apertaban los
sxgesos J¢ enaaaaa‘ﬁe fondos en disponidilided , produciénm
dose as!l una wovilizecidn del ahorre orisntado & una fum
8ién productive s la qus por naturaleze debs ser Jesting
do sguel patrimenio, verdadera reserva econbmica de toda

naoidn,
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Desde 1937 existe el erédito imdustrial organizado.
El Banoo del Brasil ha orsade la Carters de Préstana
Agrieolas & Industriales.

Loa fondes que Qestina a este fin les recaba. ds la si

guisnte forma:

Emisién de Bones especiales que son tomades per el p&
blicc en parte, y parte par les Cajas de Jubilaciones
¥ Segurec Sceilal con un porssntaje gue el Estade les

fije zobre el importe de suz reservaes,
Les préstamos a la industria sen egordados en les si-

gn;sntu beses:

1* « Pars esdguisieién ds materias primes

2 -

Haska 40 £ del velor sdquiride, pero siesmpre en

funcibén de la espacided de pago y estimacibln de

la probable produsoibn en el plazo ds la epers-~

61én que se eneara.

Plazo méxime: 1 afle,

Garantie: Prende industrial o fisnza e satisfae-
eibn. |

Pars rsforma, psrfecciomamiento o sumnto de la

magquinaria en industriss de trensformeei én
Hesta 40 % del valer de lss reformas, perc sleme

pre en funecién de la sespacidad de pago ¥ estims-
eién ds la probable preduceién en el plezo des la
eperasidn ques se ensare.

Plaze miximo: 3 afics.

Garantia: Premds industrial o fianza a setisfage
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oién,
3* -Reforma de méguinas e smpliesciln de cualquier
' otre industria que sea genuimsments masional, pez
edguisioibn de materias primas nacionales e per

finalidad de defensa.

Hasta 50 % de les garantias ofrscidas, pero siem
pre en funeibn ds la eapaeidad de pago y ectime~
0ién de la probdable producetdén sn ¢l plaso de ls
opereci 5n qus se enscara, '
Plago: Vhas%a 8 a?iee‘.
Garantia: Hipotees sohre el téac indus trial ¢ per
‘soymao.

4* -Para implanteeiém de industriss directements sfec

tadag & 1a defenae nacionel 0 a8 vitales inteyemes
cécuémices‘

Operaciones segin cada ossc,

En esta Gltime divisibn se insluyen sgquellss induge
trias que sean de gran impertencie y que utilicen mte-
rias primas nacionales. 2Asi se estéd convirtiende en rea~
l144ad ls industrie bresilefis del siluminio, del papel y
de le celuloma.

21 mevimiento an les 5 afles que funcl one el sistema,
ha sido muy satisfsectorioc con muy pequeflo porcenisje de
gusbrantes,

El orédite se ha distribduifdo:

47,14 § el pequeiio industrial
40,28 % al medisne industriel
12,68 % al gren fndustrial

100, 4
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4 su vaz, en el grupo del gram imdustrisl estén cem~
preuniides lus Cajas Raeglonsles y muchas Coopsratives, &
traves de las cualss o1 erddito ha ido & mano ds pegue~

des industriasles.

COLOMBIA

Pals de industrie incipiente, notéd precisamente por lia
dit’icﬁl%ad de la nacisnte fuerza scondmioa, la nscesidsd
ds dar un apoyo a sus establesimientos de trmsformecifm
y asf diotd su Goblernc ls lsy de sreaciln de l2 Oajs ds
Orddito para Pejusfias Industrias, en Bogotd, en Marzo 29
de 1932, oomo unm seccién nueva de la Caja ds Crddito

Agrario.

Art., §° - Ia secelén de orédite industriel de la Ceja
pedréd hager las siguienies operscioms:
1° -~ Joneeder eréditos a un plaze gue no exwda &s
cineo afios en lss eondicicuss que fijen low es~
tatutos; pero solo serdn descontables an el Bay
se de la Repfblics aguellos gue no tengen un téx
mino de venocimiento msyor de un aile.
2° - Emitir bones por oments Jde emgresas nagicnsles.
3* « Actusr como intermediaric psra el deseuentc ds lg
’ tres girsdas scbrs el pais o sobre ol exteria
para fines industriales.
4* Descontar letras de operacicnes gus se derivem
 ae la industris. |
§° « Qontratar expréstites o préstamss banearics ®=an
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sntidades nsoionsles © axtranjeves.

6° -Recibir depbsitos por tédrminos no meyores de 189

diag.

7¢ -Redescouter en el Banoc 4> la Hepdblica o em o-

tras entidedes los documentos a su Laver.

8* -Lag demés gquo 3s le ssiznsn en los sstatutos ¥

art. 7°

Art. 8¢

Art, 9°

1° -

2% ~

3 ~

5e -
¢ -

que sean compatibles con la Indele ds la Insgtitl

aifn.

= Bl gervieio de los bonos de smpresas nasionsie
les, emitidos por le sescidn & crédito indus
$riel, se sfectuard per diohe imstitusiln o
per sgentes que la mizme designe.

- Ios eréditesz a faver ds la seccibn de arédite
indusirial se garantizerés con las ssucionss
que se determinarén en los estatutos.

« Ls secoibn de orddito imilusiriel no podré:

Ragibir depdsitos 2 la vista y on cusnta co-
rriesuts.

Efsctuar depbsitos, pagos o trancferencias dJde
fondos por cuenta de terseros, ni oys raciones
ds cambico ni de oompre o venlz de moneda de ore
© de plats, salvo qus sstas opsraciones s0 rele
glonen gon las qus son proplas de la Ceja.
Asspiarmra su page sn feohe futurz letras girg
das ecatra su gajs,

Expsdir eartaz do aréddite.

Asepier dspdaitos de sherre.

Recibir valeores y afoetes perscnales en custo~-
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die;
7° « Yjerser funciones fidusclierias salve las de raprs
santar a los tensdorss ds bonos emitidos sen m-
tarvans ién de la caja,
8* . Pfactuar negecios comroialas o de compravente
| o (s permuta de Dblenesg que no sesn necesaries »”
Te sl funsionamiento de la eaja © paéra garantia
da oréditos,
9° -~ Preghtar, para eualquier objeto, que no sorrespen
. de 5 1s3 noossidades o dsmarrelle de la indus-
tris.
10*~ Consadsy préstames personales direate o mﬁiru-
temente = los direstores, sl gerente, o a los en
pleados de 12 caja, ni e les parsones © emp esas

gue no seam infustrialem.

Art. 10® « Del sspital pagado de ls gsja dw exddite agrg
| rio ¢ industriel, se ssigmrd une quinte par-
te psra operscicoms de erddite maustxhl;
Xl 20 $ de esa quinta parte deberd imwrtirse
en préstamos & le pequsia industria, gus ne
sxssden de & 1;006. pare oada deudor, enten~
M&adein por pegueiia industrie tola eumpress
industriel cuyo sepijel no exeedea de § 65,000,
los demés préstamm 2 lew otras perscnss o |
. eppreses uno podrdn exceder sn comjunte, pars
eads deuder, ds § 15.@06.
Art, 11° « DR LA MEWA INDUSTRIAL
Establécese por el presents dsereto el somira

%0 ds prenda industrisl, que tiene paxr abjete
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constituir une gerantis sodre cosas musbles
paxrs zorvir de ssueién a chligeeiones cenmtraf
des en el girc de los negesies que me relacis
nea con oualquier elase de tradajes o ds ex-
plotaciér industirial, scoservanio el denvder
lg tenensis y use de la prenia.

Art, 12°- El centratic de premda indwstriel sole puse

’dc reopsr sobre les sigulentes especies:

@) - Instalaciones y mequinarias pere explotasiém iam
dustr ial. ‘

b) « MAquinas, utensiliod, herramienmiams, snimales y
elomentos de trabaje industriel de cualgquier ela
@9, inztelados o ssparedamente.

@) - La materia prime y los produstes de emlq;nhr 8X
plotasibn que heysn sido iransformmdes inmdustris)
ma‘ch

4) -~ los productos sxtraidos de lus minas en viss de
elabereoién o listos para dares a la venta,

El ccutrabe de premia ladusirial se vegird par lo dise
puesto con respeots & la prebds en gegneral y solre prends
sgrerie. La superintendescia banceria reglmmsaieréd lo re
lativo el registre e iusoripsiém de la g:mmé in&nﬂrm;

Al asreedor preumdaric tendrd prsferensia rYespeoto &sl
acresdor hipotegaric sobre 1¢s biocnes eanstituides en
prenda sgraria o indusirial, sin perjuicie de que sl re-
meieuie ds dichos dienes, una vez cubierte el eréddito

prenisrio, se deatine al pago de ia deudes hipotsearia.
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Al iguel cus Celombis, perc eon una prelacién de oua~

tro afios, er Chile se sintid le nscesidad de orear ma or

ganisme

ored ol

gue apoyara el dssarrollo industrial. Asl se
24 de Febrere de 1928 el Mnatituto del Orédite

Industrial per lsy 4312,
Bl Imstitute podrd efectusr las sigulentes eperacio-

nea:

2 -

2% =

8% -

4° -

Conoseder corédites en dinero & un plaze e uno &
sinee saiies,

Otorgar su garsntia en faver de las emgresas in~
dustrisles para qus ellas pusden obtener erédi-
to8 en el Bauce Central, en la Caja Naoional de
Ahorros, en los Banocos gomergiales, o8 lag oasen
masionales O extranjeras de comereisc que venden
maquineriag, meterias prines y eu’hast’ﬁi&s paETR
las indusiries, ¢ en lags empresas que S8 sRoar«
gusn ds mmtra‘;aaiams' 6 instelaocionss indusirise
les. |

Servir ds intermsdiarie psra descuente de letres
giradea desde sl extranjerc moire eupresas iadus
trieles ohilenss, o 4s latras girasieas sobre al
extranje ro por empresas iudustriales del pafs, y
garsutizar el page de dichas lotras. |
Emitir bonos ¢ debentures por eusnta de socisdas
des enéuimes nasionales, gm‘bixa& i1s enisibn de
bones o dsbentures qus hielsren diehas socisdadass
andnimes y gersntizer, también, las enisiones

inlernss y extermes de honos o debentures gue hi.



e}

b)

L}

4)

e)

1)
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sieren laz sosledsdes anduimes que se agrupan pars

este objeto.

-Los eréditos que etergue el Imstituto se oeueiom réa:

Con primers ¢ segunda hipoteca mobre bienns raiees,
siempre gqus 4dichas hipoltecas no exseden separadamente
6 en conjunte del 50 § del valar ocomereial dela propis
dad.

Gon prenia industrial sobre las miquinas y las ixstals
cienes, herramientas, utensilic, snimales y denmés ele-
mntes de trabaje iadustriel y de les gm:aétm slabo~
wadcs de la fébrica, no pudiendo exosder sl jrﬁsime
del 40 % de veler somroial de la prenda.

Con warrantis ¢ veles emitidos por Almﬁst Gensrales
de Depdsitos comstituides de conformided oon la ley
3896,

Cen prenda cerriente de bienss Muebles o valerss mobie
liaries de euslquier clase,

Cen fiansza unipersonal en los préstames qm‘fm -1
$ 5;060. ¥ Go un afie &8 plaeze obergados a la peguefia
indus$ria,

€or fianze solidaria de dos psrsomas en los préstanma

que exesdan de § 5.000. y gue no exseden ds § 250,000,

El campo de mosién del Imstitute queda limitado em lss

sigulsntes condisicnen:

a)

)

Ko puede negeciar sino con empresas comeroiales chile~

. nas.

Ho puede sfestusr cperacionss gue sen de la neaturalesa
exolus iva de los Baunces Coms rsiales y des los Eipetecs-
rios, tales como resibir depdsitos de dimsro, demeontar
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lstras y pagarés, emitir sarias de erddito, sgeledrar
eontratos de cuenta sorrients, emitir oédulas hipote-
carias, etc.

¢)Bl eapital de § 26;000.000. eon que se ha contitulde,
o relativamente pequeiic para las nescesidsdes asctusles
de la industria,

S1i aijéramos que la industrie nseesita a lo menos ord
ditos per una sume equivelente al 25 % del ocapital sfee-
$ivo con que trabsjm, es indudable qus mo cxngﬁxarinm
7 ese 25 % del oapital de 1.800 millones del afic 1925 sy
birfa a 450 millones. POr sste motive hayq que prosurar
elsvar, a la breveded posible, el sapital efeetive & 100
millomes., A lo menos & fin de atender & les nacesidsdes
wds urgentes de la Industria, que esté sedienta de faei-
lidades de erédive.

EX recurse de la emisi&n»ﬁa bonos o dsbentures, serd
tambidn muy limitade, porque selaments gomarédn de este
. bemefisio las soolededes anémimas.

Hadbhria cohvenienscia manifiestas en extenderlc tambiéa
2 les sosledades de regponsabilided limitedas que temgan
un Direstorio revocable por les sccionistes reunidos en
Junte de secics, e semsjanza del de las sociedsdes aném
rimes. Pore gusds ain otro recursc ds gue el Imstitute
podréd schar mano, en momento opertune, y es el de sentrg
ter dajoe su propia gerantia lea ompréstitos que estise
meesario psre sl desarrello de mus operacicnss. No om-
e duda de que hay genvenienc ia en ceatratar esios em-
préstitos en el extrm jerc, em loa mersades en gque el ai

nexro me ofrece a uam interds bajo purs poder fusilitarle
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oen el pals a susstros industriales a un» interés médiaal.
Bl Imstitutc de Crédite Industrial ss una institucidm |
Gnica en su gémere, pusde desirse gque no btiene otro
igual y los indusiriales esperan muy fundademsnte que
ella vendréd a der un vigorose impulso & la produceién.

ror ¢omsiderar sumamsnie interssante, s los sfsctos
de estes eatudic los Butatutos del Institute de Crédite
Industrial ds Chile, deserrollo una sintesis ds les mis-
mos e continueqt bu:

ESEATULOS

Agosto 30 de 1938,

1* ~ Nembre, objeto y domigilic de la sosiedad
ATts 1 =3e establece por un periedo de 50 siice y sem

donigilic en Smitiage une seciedad anbnima baje la
supervigilanoia de la Juperintendensis &s Bameos,
dencminada Iastituto de Orédito Indus trial, que
texdré por cbjeto faal iitar el orédite o censsder
io didectamenie a loa indusirieles ochilenos y &
las soelsdades,contituides de conformided a las
loyes chilenas,que tengan a 1o menos el 60 % de su
aapita’ declarado y de sus mnrv&s invertidas en
Ghils,.

Art; 2 «El Imstituto se rogmﬁ per laz disyposicicuss
de la ley 4312, ds Febrero 24 de 1928, por ssiea
Estatutes ¥y por laz leyes y reglamentos refarenies
e seociedades snénmimss en cusnto les sean aplieables.

Art, 3 -El Iustituto podrd efestiwar las siguisntesnbpe
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raciones:

)

b)

a)

)

&)

k)

Conceder gsidditos en dinsrc & un plaze minimo
de un &fio y que no exvsda de 5 aiios & los indug
trieles ¥ socledodes a que se refisre el art. 1.
Facilitar el crédite induesirial, otorgsnde su
gsrantia para deteminadas epersciomss que soli
citen y realicen les mismes empresas y seeioég?
des, |
Emitir benos u obligaciones por cuaita de emgre
sas Industriales nacionalse en ls forma, jp}.asa
y cendicionss que me eonviniers.

Garantizar les emisicnes de bonos u ohligasgio-
h;z qus efestuaren las empresas indusirisles na-
ecjonslsx,

Consdlider, son su garantia, emisiones internms
o externas ds bones u obligecionscg des empresas
naciocnales gus se agrupsn para elle exn M
dad s las bases y condlisiones qus agordars el
Dirsstorio, |
Servir de intermdilariompars el deacusnto de lg
dras girsdas solre el pais a carge ds eampresas
industriales ¢ ds letras giredas solre el exirsg
Jero por empresaes indusirieles, y garantizar el
pago de dichas letras.

Bfectuar sl pago de los intereses y des las smex
tizaciones 4s los bosnes n ebligaeiomes que hu-
biere amitide por cuenia de empresas inlustrése
hs y delos qus hublere garantizade.

Recibir enm depdasiteo o en bMegaje, maguinsvias,
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3

k)

1)

&8
sparatos, herramientas, instrumentcs, msteriss
primas, combustibles y producics elaborasdos ea
garantia de obligaciones contreides a su t&v@r"‘.
€ontratar, bajo su propia garentia, les emprés-
%itos que esiime nevesarie pers sl desarrovlle
de sus operagiones.

Comprar, eonservar y vender bones de renta emi

tides per le Caje de Crédite Hipotesario y pexr

ctres Bancos Hipotecarios qus operen ceu la Re

piblies de Chils,

Comprar, sonssrvar y vender henos u obligeoio-

nes de renta del BEstado ¢ de otras corporecio~

nas de Derscho Pidlisce Qhilene.

Rjeoutar los actes y selebrar los oontrates rg

luoionades eon ouaslgquiers de las eperad onss sn

$eriormenite mencionsdes.

Art. 4° ~ios sréditos y las gerantias que el Institu-

to otorgue, se causionarén:

R)

b)

8)

Con primera ¢ segunda hipoteca ds bilemas rafices
no pudisndo exceder la priwers aislsdaments o
ambas en sonjunte del 50 % del valer wmm
de la rsspeciiva propiledad.

Cen prenda indusiriel de las egpecies enumsra~
das en el axrt, 18 de la ley 4312 de Falrem 24
de 193#. no pudiende exceder sl préstenc dsl
40 ¢ del valar comersial de las empeciss dalas
an 9:&:&&‘.

Con veles d¢ prenda emitides per los Al#luma
Gsnerales de Depbszito, cenatituldes ds somfer~
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6
midol a la ley 3896 ds Diclembre 15 ds 1912,

Uon premie de blenes o vualorss de cunlgulexr ala

se constitulda en conformided a las reglas gexs

reles de derecho.

Los préstancs que se coudeden con las ocsncionses

que se indicen en los pundes o) y &) de este srti-

oulo, se sujeterén a las bases y condisiouss Fre~
viemnte fijedas por el Direotorio del Imgtituto.

8)

£}

Con fisnza solidaria cuando as trate de pr&s‘ta;-
mcs 6 1a pequsfia industrie, que no excedan Ae
$ 5;000. ¥ per ur plezo no mayer de un aﬁ.a;

Con fienza solidsria de dos personas en cesos
eépasialas, cuandoc se traste de préstamcs hasta
ds ¢ SQ;OW. para detarminadc objetc (a indus-
tries o industrisles establacidcos) debiendc el
deudor, imnmedistamsnte de sumplido sl objete
del préstamo, reemplmer ¢ completar esta sau-
cién con gerentia real que greve los elementes
sdguiridos pediente el préstame.

El Instituto tendré al oontrol directo ds la
inversifn del préstame.

Pars slevar sstos préstamos rata § 259;900. 1
requerird le aprobacidn de 8 Dire atarat;

Las operecienes que se realicen cen las u&gig
nes & que se refieren loe puntos a) e £} insl.
del srticulo mterior, podréin garantizarse, adg
nés, con Tiesnzss adicionales gue serén onlifi-
esdas previimnte yor sl Dirsstoris del Inatity

te.
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6° -El Imstituto no pedrh: |
éeseantar y yg&em letres de osmbie, libran~

zas, pegarés y otres dccumuntes semajantes.
~Recibir depbsitos en efestivo.

~Efsetuar cobranzas, pages y transferenciss de
fondes per ecuenta de teraseres, afeetuar oﬁa’r&w ,
clones de eambleo, cemprar y venier monsdasx de
ere y.ylata y pasta de ore, sslvo gus se relew
¢lonen con algunas de las operacioms pare qws
ssté autorizedo el Imstutube.

~Acaptar pare su pago en feoka futurs letras gi-
redas sontra la Enstﬁaczén;

~Bmitir gartes de erédiﬁe;

-Aceptar depbmites de sherro.

7 ~Reoibir valores y efeootos parsonsles en csusie~

die. -
-Ageptar y ejeouter oomisicnes de eonfisnzay coms
les de seowstro, depositaries, adminisireder de
biones sjenes u otras gsemejsnies, salve la de g
pregentantes de los tensederes de baenes samitides
por secisdedes snfnines que sumplen les eoxndisieg
nes indiocadas en el m. 1e,

9 «Celobrar conmel phbliece cenbtrates de sumta ce~

rriente banceria, ya sean de depésito ¢ de erédl

te,

10 «Hogosiar directe ¢ indirectamente wn la sompra,

venta ¢ permuta de mercaderiasz e producios, gause
des o frutes del palsm, ascciomes o valores mebi-
lieries, salvo los indicados en los nlmeres e)))
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y k) del nrt; 3*, nl edquiriries en propiedad,
a no ser qus se vea ebligndo & tomarles en adju
dieseién en psgo ds préstames acordados emterier
monte.

11 «Kegooisr en 1s compra de bisnmas rafces é vonis
¢ permute de les mismecs, ni ad@ iriries ex pre
pieded, sslvo lee que sean necssaries psra el
funsionanientoc del Instituto, ¢ los qua 2e vea
obligade a tomar en adjudicecibn en pego de
préstance contreidos enteriormente.

iz ~Pregtar para cualguier ohjlete gw zie sean las
neoes doies ¢ sl demarvolle de la Mastrh;

13 -Conceder préstamos perscmeles, dire¢ta e ind t-
rectanente al Gerente o 2 los empleadss o Sew
rente del Imstituto, ni a las @ rsonss o empry
8e2a que no sean indus trislss,

Art. ¥* =Yce biemaz rafoes, acciones o honos y demés
taléms mobiliarice y log produetes ds cuslquier
mtnral&n © sspoaie que el Institute hubiere ad~.
gquiride en pego ds las obligeeiones comutrafdas e
an faver, dedberén suy realizades en el plaze ds
wa afie, selvo que el Supaerintendente de¢ Rmm oss
eoncediara prérrogas por el tiempo gue estimers
necesario,

Arf. 8* «E1 10 % del cepital y reservas s le imgtie
tucién dsberd tuvertirse en préstames a 12 peque-
fla industria, gque neo exsedan Ae $ 5;000. per eada
deuvda, Seorf considerads como e quefia indusiris
gada emprese industrial euyo eapital no sxnada de
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QO;UGG. 03 préstamos & las demfs perscnas o
smpresgs no pedrdn e¥cedsr cals umo © en ccnjunto
de 255.0023. por oada deudar, selvo que sean
otorgados ds acusrdo con 8 Dirscteres a 1o meues,
en cuyo ocase no podrdn tampoco ser superieres @

$ 500,000,

2* =~ Dol Qepitel del Imstituto
Ars. 9°* «El sapital del Instituto es de 20, Nillouwe
dividide en 20,000 scoiones de 1.000, formade per

cuetas de iuversibm de los depésitos o peaerves
éde las entidsdes a qus se refiere el art, 2* de
la ley4312, y de lss que fije ol Presidente ds la
Repfblica en conformidad al misme srtfenloe.

Art. 10°-El eapital del Institutc podrk ser aumntade
por el sousrdo de la mayeris de 8 Direotores y sem
la aprobaciém del Presidente de la Replblisa y en
la forma gue estadlese sl art, 3* de la ley 431R.

L

Yarias - Funciomes del Presidente ,
6 ~Velar por qus estén al dfe los libres de contadhi

~ 1lided, el libro de sotes y ls »sormnpmwia.

7 «=Prepousr al Direeterio el mombramients y ramung
racién de los empleades dsl Imstitute, suspender
1087 ¥ pedir su rsmatén;

8 -Properciomsr a les Direcsores tedss lss informa=
eiones gue solie iten sobre lag eperscionss del
Institute.

9 -Prementer sl Directorie las solicitudes de prése
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tagos econ todos los ontecsdentes o informess que
1naicara.ul reglamanto

lo~Pressutar al Dirsatorio, sa osda sesién, ording
ria, una minuta sserita con los deotalles &e las
opersciones efagtusdas dcsde la Gltima sesildn
ordinsria, son indicacibn de las reapcotivas gg
rentias y presentar, esdembs, un estado Je movie
mionte de fondom.

ll~ci%af a sesiones extraordinaxias de Directorioe

. guando lo estime conveulenie o & peticilnm ade
tres Directores.

12=Presentar lag estedistica compareda del moviniep
{0 mnsual de eperazianaa;

13~0rganizar el servigic de informeoiones comereig
les e industrisles para el suninistro de orddi-
tos;

J4=Gonceder ferizdos y permlsos al personal del
Instiduto, de sousrdo con la ley de eupleados
perticulares, y velar por el mamitenimicnto de
de laos sondiciones exigldas e dleho psrsonal,

Art, 28" «El Pregidents Gel Instituto remdird wm cam
eién'cuys forme y ocumtia determinerd el Direatimig
¥y dsberf ser calificade por el Presidente de la Ree
plblica.

Art, 1l1* -les scoionss tisnan lo gerantfa del Easado
para epegurarles un initerés heste del T 4 emual see
dre el valor pagedo ds slles, Este interds osteré
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excento del pago de contribuciones.

Art. 12° -Tos titulos de las acclones serdn nomineti-
vos y se deaprenderén de un libro-tdbonaric con nue
meracién correlativa y llevarén la fimma del Presi
denteg de uno de los Direstores y el sello del Ims
tituto. 1

Ar’t. 13® ~La traneferencia de las sccionss melo pedxd
haacfu a favor de las entidades a que se refisre

el art. 3¢ de la ley 4312 por medlie de uma eseriiy
ra ;ﬁblieé awsoripta por ambas partea.. (o inmorip-
te on el Regisiro de Accionistes del Imstitute].

Art. 14* E1 Institubo serd sdminisirade per un Direg

terié sompuesto de 11 miembres, ocome sigue:d

a) 6 designados por las sociedadas ascionistas.

») 4 nombrades per el Presidmmte de la Replibliess
de ellos, unc serd de 1librs elseeidn, oiro ele~
gide ds entre los funefomries dependisntes del
Einisterio de Fomente y dos en representacién
de las industrias, propusstos en una lista de
einso par la Seoisdad ds Fomento Fadril y per
el Institute de Ingenieres de Chile.

6) Pel Presidents del Imstituto, que serd nombrade
por el Presidsnte ds la Repliblisa a propuesta

A% terna formade per sl Dirscteric del mﬂhﬁ :
te.

Art. 15° -La designeacién de los € Directeres qus eo-
rrespende elegir e las eatidedes ssolonistzs, se
sfeotusré sn una reuniéa gue seledren los riprnsg
tantes legales deo ellas, ¢ itedes al sfecto con 15
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Yaries ~ Bl presidents y los directores durarén 5 afes
¥ podrén ser reelegidos,
El volo conforme de 8 Direotores por lo mmé, se
requerird en los siguientes cases!
Para contratar los empréstiios & que se refiere el
punto 2* del artfoulo 9 de estes Ea‘éa’mteﬁ.
Para mremr losg Eatawws o aums ntar el eagital
del Institute.
Pera caonoeder & uns miams porscona ¢ empresa grin'kg
nes que sxesden en c¢eals Quoe O sn eemzm’ss, cen lfu
mteriermnta otorgedos, Ge § 250,000, y que ne pa
pen de § 500.GOO.
Pare eongedsr con fismza selié.aria de don personas
les pr&stams qus excsdan ds $ 50.6@6. ¥y hesta
$ 250,000, 8 qus se refiere sl punto 6' dal art. 6’
Para conoedesr préstamos a umr Direstor, al edmyugs
no diversiade de un Direstor o 2 elpune de gug pé=
rientes en toda la linea directa y en la aclateral
hasta el 2de. grade ds censanguinided ¢ afinidad, »
efsetuar cen cualgquiera de sallos otras opereciama,
Para ceneeder préstames a una sec isdad en lea cusl
alguno de losTDiresterss del Imstitute fusre Direc-
tor Gerente o repressniante, ¢ ds la gus sea socle
per una cueta ¢ parte siperier & la mitad del saple
53l Qe la- seeieded; © realizer cen ella suslquiers
etra epmei&nﬁ, Dichas aparaizimis figurerdn en sl .
Balanoe en una cuenka espeoial.
Bl eapﬁal seréd integrade per las siguienies mﬁl&-
des:
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a) Caja Haeaienal 4e Akorros 7.900, socen,
B} Caja 4e Previsién ds Bupleados : ‘
Partioulsmes 54000, M
¢) Caja de Seguro Obligaderie 5.000¢ "
4) Osnja Heaoional de leados S
Péblisos y Periodistas 2.000, *
)] Oaja de¢ Retiros de los FP,00,. »
del Ratado 100, ol

20.000, neéa.

En el afio 1907 fud fumdedo el Banes Industrial, el gne
efeotfa las opersoionss siguisntes: |
2) Con gorantfa de titules;
b] Racibe dapéuitosn;
o) Dessuente documsntes sem gerantis de titulem;
4} Aouerde préstames e lerge plaze com garantia
hipoteoaris sobre usines ¢ insteleaciones,
Bate sstadlecimiente emite obligasionss & 30 ziles ¥y
en Eurepe se colocsben con gersntie del Gebierne jspomés.
La oelocecidn ds eptes obligesoiocnes se ha intensifiece-
40 en grem forms en la Buropa acnsral;

ZIVEOSTENSBA BANKA (Prega)
Estableat mionto oresndo sn 1911 y entre las medidas te-

madas pers efectusar cpereciones, se pueden sefizslar come

prudentes les siguientes:
a) Entrega 2/3 del waler de la tierra
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Zntrega 1/2 dsl velor de les insteleciones
v 1/3 dsl velor de las méqginas;
Bmite obligecfones garontizedas el 4} #i

CESKA PRUXYSLOVA BANKA (Bohemia)
Esta Institueién exite sfdulss,

¥eo seuerda més do 15 veces el eapital esignado al ecse
teblecimiento solieitents.
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QUIRTA PARRE
CAZACIERIS I0Ay Dil CREDITC INDUSTRIAL

En ol eapitule segundo de ests trabaje ce smaiisé ia
forma en que aparece la nesesidad del ardditeo e medio y ‘
large plaxe en las indusirias. o

Ya se establecid, asimisme, le maturalezs de las inwe ¥y
siones ds agusl erddise, fuente a-i riesge a sorrer per
la ent1ded gus lo fTagilita.

8¢ trzata ahora de amslizar en detalls la forma esn qus
ezte orddito especisl se presenia en nussire mediec y eas

t2blscer sus ecarmcteristicas predoninantes.

ESPERA DB INFLWENCIA DEL CREDITO INDUSTRIAL

Interosa mucho sstablecer en gqué seeter de la indus~
tris va a incidir prefersntemente este erédite, & fin de
temey una ides previa de la magnituld de les rienges &
snearar ¢om la implamtacién de este sistema e :mﬁen-
eién, _

Obzserveando el plame de la indusivrie en su comjumie, mue
sdvierte la matural erdemacifn de sus difersates 6“&&&1
Le intensa sub-divisién del $radaje que carsctsrizs & la
mederna indusiria, erdemman ume eadena ds susesivas s.lllag
'lrini independientes ¢l proceso ds slaborscila gus par-
tiende ds 1lm extraceidn de ls maturaleza de la materia »r
ma slemantal, va dsnde a la misme susesidas transformescis
ass en Aiverses establecimisntes, hesta lograr en el sy
me estudie la produseiln fimsl o preducto defimiiive gw”
ne admite ys més trsmaformacienes..

La gren divisifa qus se observs ssi o primre ﬁm,
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agrupe & las industrias en lss de extraceién, de primiti
va transfermeeibn y dltimas tmmformaims;

La mayer ¢ menos importaneie finansiers de las induse-
trias, sigue asgimismo logs preesptes de una ley que s @be
serva en la planificecién industrial, la que sgrups & lss
unidades do elaboracién prepareionalments a la mayer e
mener gravitacibn ultericr de sus tareas sn loe smiguienie
peses de la serie de esiablecinientes de esoalenadn intey
veneién. Ie diversifiosciém fimal de preductes qus se o
tienesn con une misme msteriz prime, ve esoalonmndeo las
aotividades de ¢ads establecimiento dssde lo genersl & io
p-rtienlar». Idgicamente, ol mayer sestar que shawea ls
indusiria coloosda en al estsdio superier y més genersl
del procese, asigne un myer volumen, asi como oblizs &
ensarar sl s gosie en bass & gantidedes superiares a oau
g8 del maye esuldal que las meteriss prisas sdguieren a
mwdide que se anciends en lsa esosla eriﬁ de 1o pm¥=
tiouler a lo genersl. Ejemplo: Industris Netaldrgisas
Estadios: Mina extrsctive ~ Altes Horues - Laminssién =
Trafilacién - FPébrica ds cables de hisrre y asers ¢ de
materisl eldetrice, ¢ de maguimerias, ets.

El velumn ds les mteria prima se sgolpe sn su tetalle
ded ex sl primer estadio y se diluye a m»dida que xe otna
1iza en los infinitos rumbes de la industrie de tranafere
neeida.

Por ello en imposidle organizar una industris primeria
g8i no ez er bame a un poderose aayitgl, misntras que is
industria de transfermaciém o de dltime elaberaeién permi
e la implantacién dn pequefia u:a;h;
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Aungue no se exeluye la implantecién de una pcdercsa
institucsién en cuslquiser estadio de la predussién, es in-
dudable que las ds medimna y pequefia importansis sslo po-
drén sgruparse en los fltimes ssiabones de la transforma-
eida,

Vemes asf que la natural dfstriducidn de las industrim
poT su importamsia, dentre de los dog grupoe de extragiie-
ves y de transformacidn, agrupa en 1a primere divisibn
las empresas poderoses y en la se,gu.nda a lax medianas y
pequeiian, ne exeluyendo de slle =z alguna podercssa tambm
en aste ramn.

Ahora bilem: heoba esta elasificuoiln, es f£4sil deduoir

que la mayor gravitacién el erddito industriel imeidird
sobre el grupo de indusirias de transfermeeibn, ¥y afn en
ézta8, cen més intensidad en les de fltima o Gltimes treng
formseiom s, ya que la ley extes citzada de erdenamierto f£3
nenciere, permites la reduceilén sz le importameie o fragmen
teeidn de la misms ghwedida que ol procoso 38 acerce &l Ber
eado de e@mum& ,

La disminucibn de la impertensia fineaneiera sumente la
mecesldad do apeyo Asl aeri.te;

BEn sembie, ls indusiris de gran megnitud, aungue tame
»ién serie dDemefisiarie de aquel recurss finmsnageres, itilens
& su dispoeisiln oires arbitrios pere solueiomar sugbrebls
mas internos, eun que come ya se vid en el saso de Inglate
rra, influencisdos pox faotorss psisolbgiocos que terminen
por derivar hacia el erédito también a establecimienien pe

énmsea.
Pore, an general, pusde efirmerse que ls prineipsl fum
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te de demanda del orédito Industrial seri{s la reme de 1is

fransformmeién on sus Gltimsn estribacionesn.

DIFICULTAD ECONOMICA DE LAS INDUSTRIAS A FINANCIAR

Ahora bien: las condiclones edondmicss en que se des-
senvuelven estes imdustirias son las mas presariss del
¢icle industrial, ya que aguel sscter .w sneuenira yﬁx\tﬂg
asde extre dos elementos de difioil elasticided, como sem
el phblieo sonsuxider por un liado y 8g8 proveedicres de ma
serias primas ¢clogsdos en ua utuéijsupxiex en 8l ore
denamiento del procesc.

Toda varinaidn en el costo de los produetos slaberss
des por un esiablecimiente dade, ven influyende en ferm
gugsesiva en sus eccnsunmidores, ¢ sea laz unidades que se
ven c¢cercandc ceda vez mbs al plblico oo nsusidor, slemsp
to que al ser el que absorbe toda la elcboraciéa dsl e
¢es0 induatrisl, esth en condiciones de moderer on siere
te modo eon la abstimencia el awmnto del precio del g
duote, wne vez que en leos primeres mﬁawa se hayan eli
minsdo los eomsumidores marginmales.

El meetor de los eatablecd wientes gque se ponem en soa
te2t0 con la mess de los consumidores s el que més mn@
mente giente les efecios 4o sguel Iremo, &l mismo tisnpe
Que siende industiris dependiente de su antesesora en =
den dentre del ciale, ne ve presioneda per posiblas €5 mag.
tos de costo impulsados o impuemstes p&x los estadios pri-
marics. .

Un sjempio numériee ilustraré esic situmcibn:



Ses la siguiente sitvuseién hinotétiea:

3e Gosto ma Mano &s c¢bre y Tetel Perciente Preoio
~ Tndusirie 4. p1s prifia  obroa ineidentom oseste utilided DedeTicto 40

ler.Eztadio 1.000, $00. 1e3C0. 4G 820, 1.820,

fdo.Bstadio 1.820, 300, . 8e120Q. 40 843, 2.9€8,
Ser,.Eztadie 2.918. 300. 3,818, 40 1304, 4.8%2.

&3



En este planteo tebdrico se expemsn tres industries
ezlabonadas, m' las que la primera surts & la gsegunda y
éata & su vex ya se pone en contasto con el comeumider.
La suna 4o § 4.572, en nl’;reeie al plblics y ss adindi~
8a un poresntsje d4e ubilidad igual s lss tres antrm‘.

Supongenes ahora que la maierie prims consumids en sl
primr esiablscinimto aumsnte em § 500. y que el perssn
taje de utilided so manienge sn las tres industrias.



m&mtr@ sesko ma Mano Gc obre y Tetal Persisnte Presioc

yoria prims otros ineldembtos costo  wtilidea Tedefielc Lot
ler. Zebadto  1.500. 500, 1,800, 46 0. £.520
2&0; Esﬁgdio ﬁ;ﬁﬁﬂ‘. 200, 3;820;' 40 l1.183, 5»9&8.
Ser. Butandio 25‘.%8‘. 00, 4;5&3; 40 1.695.  b.944.

%8
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Obsorvemos asi que miemtras el aumento meto ha sgido
da 5C0, repersutiriea sodre el consunidor un aumente de
1;373; s indudedble que salvo oircunstancias especiell
sims, 61 oonsumider no soportaria tel intensided ds ay
mento. '

El movimiento de le demande de los ertioulos presicms
da abajo hasia arridbe cin Intensided decrecients, mﬁm&tr&;
gue ol de 1la oforte sigue un cemino coBtrarie. ZIs asi
que exn los priparos estadios agquel sumente de preeio B~
réd totalmnie deseargedc en sus susesives clisutes in-
dugtriales.

El movimiento de resistencie 8¢ ve hasiendo notar em
estadios inferiorss, obligamdo 2 abgorber oon desmedre
ds sus bensfiscices, parte de sguella diferexsis de gro&ia;
Da eata mamsye, en resumidas suantas, el precic 11&@32%;:
e manos del sonsumidor aum ntado em uma propercifn mu:‘
inferior & la dsl ejemplo antsricr,

Suponiende que ls situacién se planteara en la sigulen

te formn:



Industria

lor.Batadio
2do.Batedio

Ser.Kntadioc

Oosto ma
terie prime

1.500.
3,520,

3.807.

Vane de cbra y Total
otres Ineldentss oeosto

300, 1,800,

300. 2 +820,
00, 4.10%,

Poreicato L.
utilidaa ~°

40

a5

85

neficlon

720,

987.

8

n

O.

Precio
venks

R+520,
3.82%,

4,927,
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se obs=T¥ya o0dmo disminuye vertiocnlments el hemsfiolic dsl
f1timo estedio industrinl, sismio por lo tanto, el més
sxpueato a guedrantos en el oszo de guwe oiros aumntos
en la materia prime origineria enoontrasen una maya Ta
sigtencia en el preeio al obnsumidor.

Por otra vnarte, este grupo 4o industriss de dltima
transformectbn, sstd supeditede, para su continue fune
gionamiente, el suministro de mmbeoriss primes preoducidas
en astadiom superiorag., De $tal maners gque eﬂa}.qahf dit_;._
eulted qus epsarezes en cualguier punto de la eé«éena &s
esteblecimientos comsecutivameate dependientes (huelges,
escasez de meterlias sccosories em ot as industrisse sups -~
riorse, fendmence meteorolégicos que afesten detsrmina-
dop pssos industrieles, ste.), repereutiréd fatsl mente so
Bre les dltimeas 1nmdusirias de transformaseidn.

De esa forma, estes industries no sio eatén expuestas
e las erisis partisulares ds su eategoria, sine e tem~
bién se ven expuestas s les econsecuenciss de una serie
ds seantecimienios ajencs a su eomirol y & su sspera de
aeaién;

Ya se dije sn anterieres péirrafos gus le prigeipal
fuente ds demanda del orddito imndustrisl seria esia rama
de la indust rie naaieaalQ "

Se evidencia as{, que tanto por su estrusturs esondmi
ea eome por su carseteristioa indusiriel, la rama més
inestable de la industriae del peals invelueraria Justamen
%o la mesa mis impertants de ecnsumidores del erédite eg
peaial a medio y large plaze.

Uno de los més gmﬁ inconvenisnies de esie erédite,
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Teglde precisanente en este hacho y pare subsansr aguel
cbstéoulo se hace meaesario el uze de une gran esutela
¥ de un vasto conocimiente en el estudlio y plemtec de
las finsnciseciones adeudadas.

Ante uma situseifn de insstabilided ecomo la expuesw
ta, 5o hace nmecesaric le edopeién de precauciones espe=
glelam, que van desde les garantias reales hagta la in-
terveneién directa en le edministrecidn de la an@rba&

financiada.

ANALISIS DE DIVERSAS GARANTIAS DE POSIBLE ADOPCION

Al otorgar esia clase de erélite, el establecimtento
finaneiedo ofrece el siguisnte plentel do elsmentes de |
preduweoidn, en base a los gqus la operaciin puede respale

darse: -

1' - Elementos fijos de preduseifn
Magquimrias, herramientas, redsdes, inmwebdles, utm

En sate grupo, de mouerdo a le legislacidn en vigor
en nuestro pais, selo me puedenm tomar somo garantiss
la hipotecs sobre e€ifieseilm y lea preande agraria
(pexr extensifn indebida a industrims no agropscuarias)
sobre las miguines, herramientas y diversos elementes
musbles.

8in embargo, la naturaleze Juridica de la premda agrs
ria exeluye los elewentos indusiriales ajencs s s2ti-
vidsdes sgrepecusriss en su splicacién. 81 bien la
Jurisprudexsia Com roial ha aceptade la extexsién de
la premis agraria a elementes no agropesuarimm, la Ju
rinpm&amza Criminal ne sonsidera delite la venis de
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bienen prendedes on tel forma cusnéc estos no sean de
fndole agropesuaria. Tal situaeién econvierte en prés
ticamnte inexistente tal clase de prenda.

Por otra perte, el escaso término de don afles que la
ey fija come plaze méxime de vigeneis para lea prenia
agraria, la hace inedacuada para gsreatizer préstames
de mayeor duracibn.

La inseguridad que esie resurse detenmta, obliga a pen
gsar en otra alese de garemtfa. Vemos iguslments gue
la prenda comiin son trasimeilm del bien gravede a me~
nes dsl aoresder, no pueds ser de splicscidén ea la 1m
dustria. | | “ |

Ie prende industriel es as! la selucibn sdecusds, ﬁng
ticipendo ds lam veniajes de ls premia agraria eam iag
%o a la permonencia en menos del deudey del bian gra-
vado y permitiendo una flexibilidad ea los plazes de
se aplicecidn, | _,

En otres paises existe, de ticampo atrés, la preade ia
dussrial en la que sdemfés do incluirme todos los else
menfiod nuebles que cewponem la plamte de sladoraeién,
}ernitea plezos de vigeneis concoydantes con la vida
%11 de los mismosm.

En le Repfiblisca Argentime, por decreic ds Agesto 28

de 1943, se implanté dlcha garanile espesial, pers aén
2o se ha reglamntedo su aplicasibin.

Abora bies: een ello ss echsémpla una solueién miﬂ.
del preblems, om que la coneiderseién ea forme sepam
da de loam slemsntos que eompensk el aetive de uns in-
dustria afeota en empesial la invegrided del estadble-~
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eimiento mismo.
Por otra paﬁa, #0m&es on fTorme aimlada aguelles a’ig,
mentos que son eontinusments renevades, pilerden vale
freousntemente en forma répida (sobre tede on easo s
herramientas). En cambio, tomades en aenjunte las mf
quinas, herramientas y socesorios, mentienen y afim au
mentan su valoyr econ el correr del tiempe per lss in-
eorperacionss continuas de nueves elemmnutes y ain zp-
Joras aeeuerin; Su valor pueds, per lo htemte, eonw
siderarse permanents tomedo 6cmo un camjunto homogde
nec, sin cousideracidn de sus mutacicuss gareinhn;
El Dr. Mario Riverela propugne la solusibén ds esie as
peeto de la seononia industriel medisnte la referma
de la ley 9644. Inspira su teeis, por sobre tede, ean
la negeglidad ds gravar el ssinbleeimiente industrial
en forma imtegral y en carfcter de Mmrm'iw;
Bsta soluocidén ya tiens antesedentes extran rm; En
Aleasnia, por ejeaplo, tal proesdimisat e ha demeostre~
4o ya sar de sum untilided y un serio respshde a las
operaciones conoertedas con tal gerantia. Las emisie
nes de obligaciones industriales asl garantizades,sen
dencminadas en agusl pais "eédulas hipetessrias indus
‘riales®.
« lstain s primas
Hs agui otre renglén, dssiinataric ideal de lom fone
doy gque se fasiliten s ume indwstiris en forme 8scese-
ria {sapitel prestado de sxitenailn). KNeda més natu-
ral qus les fondes que ss suninisires para finenslar »
el aumente de predwooidn se inviertas en ias mterias
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primas y oclementes gue ls Straxaforman exn el produwsto
sleborado, {¥. Pollak)

Pere, nuevaments, le legislesifn argentina en viger
opone un serfo digue a lo constitusién de esta garan
tie. 2rdemfs de ser splicadles squi les reservas sod -
bre ls naturaleze Juridics ds ls prenie agreries, y&
afestusdas anteriormante, surge ofre problsmm que ya
y& sido llévado snte los Pribumales y ouye 1lo ha
side desfavorabls para sl desarrollo ds 1a industris,
84 blen no quedsba otra solucién a dar de mousrdo &
los taxtos legrles en vigar. |
al problm se plantes sn ol Meahe de gue al ser
asordado el pristamo se graverian eon prenia agreria
{en industring sgropecusrias) las materiss prines sd-
quirides scon squellos fondas, pero al iransforsarse
agquelleas en el nusvo produeto slaborado, ézte ya mo
sigus amparsndo sl orédito originario, eomm lo gue el
prastamista se sncuenira repentinamente con un erédi-~
to comln em lugar del zsrantizads originarisments.
En la zona Ouysna se planted el esao de un vifstexe’
que gravd su uva en primsra prenda agraria s faver &s
una entidad finenwiera., Postariorments y en el misme
aflo, gravd en 12 misme forme dos mil bordmlesas de ¥l
no produsidos en su estsblecimianto industrisl, El
primer aersedor ejlecusd su prenfa y profendié Meer
efeetivo su erfdito sodre el vino, produciéndoss &e
inmndisto un conflioto entrs awdes entideles fimanaip
ras. {(Case Iunis Garols Zuric y Yohesurtl v CesaseBje-
sueifn de promds egreria). “n egte omso ®8 considerd
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gus la sustancia srigiml', une ves slaborada, se tramsg
forme en coaa distinta, y en.oonsscusncia, dessapars
como e0sa determinada y afectada 2 un érav&m.

La reforma ds osta parte do la layn9644 debe gquedar
ampliamente aclarede y reaclverse en el sentide comn~

tzari.a, vale deeir, que el produste elaborado debe agm

siderarse afestado al misme préstame qus se garantizb

oon la materia prims emplesde en su i‘ahri‘caaiéa;

Ea esta forma, el proseso evelutive de la materis pr}
me se veris gramlemente zavereqido; La implantacidn de
una prendes sin desplazemisnte (ne sgraria) y emearsda
sa tal forma eon respecto a las materias ximms, seria
de bhondo benefiseio para sl Qssarrclile indust risl dsl
pals, yu gBe en base 8 ella se pedria organizar el eré
dito espsocial & medio pleze, tsn uecesaris para Lfimsn
eiar el desenvolvimienito de los pregesos ds eladbora-

; eibn,

30

- Faoter nrwml de direceibn °
Al traterse de industries de peqiwila maguitud, el fas-
tor personal del duefio influys ea la vida de la empre-

se en wns forme muy poderesa. AfGn prescindiende de M
expacidad persomsl, que &l dessperecer de la industrias
pusde afeotar en forma désiea su desarrelle, debe ecen
templarse el 2élo heoko de que & la mmerte Adel Aduefie
8l negooie 8m gram parte des les eamos pueds entrer en
liquidaeibén forzeds. Ello pusde treser aparejads mms
venta ne remunsrativa de los elementos inw rtides em
la emprese eon el eemsiguiente perjuleio pars el aorge
dor de aste orddite sspacial., El segure de vida es id
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considerado on estos casos como una gerantia agceso-
ria muy importants, !

~ Afootec idn de otros valores de astive

{tulos, codremzas, dcou}nantes, eta,

La oaucidn, la cesibn directs o la delegssidn de adnd-
nistresidn de cobranzem, ete., puelen ser wmerias for-
mas ds afeotar determinsdos metivos de le firme Linep~
eciads como gerantls de préstamos de sarfoter indus-
trisl. '

~ Qontrol de las opersciones ds 12 empresa finansisda
Las acotaciones efectuadas sobrs les dlve rsas forxes

en que pueden ctergarse geramtiss por un establesimiem
$0 industrial, dejan siempre sscepar el aspacic mis im
pertante de la euestibn, que radica en el heeho da gue
&1 bien pusde existir una cantidsd suficiemte ds bie-
res afootada en garantis de un préetamo, dste no llewme
log fines para les gque fué otergsde, por mela eplice-
e1bn del mismo o por meles polities posterie a su in-
vorsifn. El selo Recho 48 que oL acreedor ecté més o
menos ssgurecde qus sl final reeuperard su inversifm
no setisface plesamente 2 éate, yo que lo qus al nisne
interssa, per sebrs %ede, e que su inversién ses frus
$ifera y 4e fheil &nenvoltinﬁ.mﬁa; En un erddite com
el qus se analiza, su finalided prinesipal radice en Ql.
ZTomento gue el mismo aporta., Un objetivo ocontrarie,
afin asegurando sl reembolso, desmaturalizaris s surle
quier orédite, tanto més al mautrialv.

Be evidente, por lo tante, que el soresdor debe comtar

son los medloes ds esegursrss que le suma qwe prestd fud
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invertida efectiveamente en los conceptos pars los que
in facilitd y que mdemés, las futuras eperacionss 4e
la firma sigan la norse gus tal operasién inspirara.
Para ello, 8l oenirael diresotc de las actividades de
le emprese surgen come la molueién ideal. Easte son-
$rol tenmdréd que ser %ante més impertante a medids gue
la pegnited de la cperseidn sumente.

Ests medids debe, pués, 'mlnim come una de les
prineipeles garsutias que el rereeder se naem;
Bupesislments en 9l oaso dscque se aseptara el prine
¢ipic antes enuncisdo de la universalidad del esiabls
cimiente industrial como bisn sfeetsdo, aquel sentfol
se hass insubstituible coze medida teadiente & estae
blecer la sonstante gus ze meniiens o debes mnienerse
¢en resapecto al waler del mismo.
-~ Planteo y Bsiudie previo ds la iunstitueibn a fimem-
siax
Bsigblecidos en forma gensral los montos y las garsn~
4ias en base e lo3z cuales pusde SEMSATETHO WER OPOYA-
eién do oréddite industrial, queda todavia la comside-
racién de eatableeai' ai la sume a que pueds llsgarse
deatro de los limites prudsntas fijedos ilesa los fi~
nea pera los gue tal erédito se centrate. De no ser
asl, teda la estrustura del mismo se desploma, ya quw
88lo se estaris em premencia de un peliative y no de
uaa solusibén imtegral. | |
Asimiamo, otro fmetor de suma imporiancis para ssishle
ser sl monto & gus pusde lleger una operacifn de esta
indole, radios ea iam capesidsd de pago o resubelse de
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la empresa una ves que l& aplicaeifn ¢ inversifn de
las sumas egcesorias asi senseguides, impulse.l& pro
duecifn de la misma.

Dabe tenerse en cuenta gus 1a suma faeillitada dade
ser dsvusliéa con las euotas des utilidad obienides mm
la venta 4ol predusto elaberadoe, puﬁs de otra formm
se $rabaris el normsl desenvelvimiento de la empresa.
Is acapacidad de gamancis, ssi como le fTutura liguie
dez,d¢ la misma, debs ser pruviamente amalizeda.
Todas estas situaciones a esiudiarse previamnte al
otorgamiento do un erédiso 13&&1%&131 smplio, imdisan
10 delicadoe de la tarea y el grade de sspecislizecidm
en la mteria gue debe aleanzer la persens ¢ entided

llamade & expedirse sobre el particular.

Ies ouatre fuentes do garentie entes indiocdas, asf
eomo el control direoto de las setividades industriales
¥ las fianzas personeles, son las formas wnfs adecuates
para g rentizar opsrselonss ds crédito de cerdeter indug
$rial. %) anpflisis previe de la emprese es, ssimisme,
iaﬁiepanaahla;

®n esa forms, tento en el especto real de )» garsntia
gomo on le vigilancla per perte del ssrecdold Ge que las
eondieiones de 1a empresa no sufren wrleeiocmes Tundemen
tales, exlisten #odas las relativas seguridades que sne

pusden der eom reaspecto a ests olasme de orédito.

iA FUERTE DE CREDITCO INDUSTRIAL
Satisfechas en forme gensral todas las exigensiss en
1o gus se refiers a la apiicneibn del orédite industrial,
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gueda por centemplar la forme de erganizar ls estrustu~
ra interna del mecenismo que ha de fegilitar eguelles
fondes.

Rs fuﬁ@amaata}. el establecer que el orgenisme que 4is
$ribuyas y propercicne asia olsse de er&dité, debe demesn
sar sobre los principies fundeamentales de la ecciomia
banoearia.

Se hsoe asf evidents que los fondes a presursarse y.m
la finsneiaeién de agusllos préstemec, deben tomerse ds
fusnies de eapiteles exigibles a plesos de medis y larga
durseifn, y que la prepercifn enire las exigidilidedes
activas y pesives de smbas categorfes o de tollas las sud-
divisionss intermsdias, guarden un ﬁéuilibrio s riecte ¥
permanente.

En resumsn, tensmos ¢ue pera podsr contar ean‘al eré-
dite industrisl orgdnicamente establecide, deden llenare
se ixpreseinﬁiblsmnﬁ los aigulentes reguisitos:

8} Bl eborgamiente de los eréddites debe ser objeto de
un euidadoso anflisis previo por personas eapedise
lizsdea, sélo a empresas que se jJustifiguen en xzué
tro medio y per montoR que se encusdren dentro de
le enpagidad fuiture de¢ reembolse y gansneis de la
firma, relacionsdas a prudentes gerantiss y qus dp
-musstren ser sufleientes cemo para permitfr une
evelueiln faverable & lea intustria. ‘

b} ElL orgenisme que facilite aguellos préstames dedbe
contar oon unas abundante fusnte de rscurscs e m» 410

¥ lerge plszo,
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ADAPTACION A NUESTRO PAXIS DF LOUB LLEMENTOS
ORGANICOS DEL CREDITO INDUSTRIAL

Estableaides 103 linsamientios gensrales en bhase a
los cusles el orédite industriel podria entrar s fumeis
nar, es necesario ver si en nuestre medio tales carsets
res se snousntran disponibles © =i ss les pusde erear
¢on los medios oen gue se cuenia.

1a esfera de accién es sl primer punto a,contempler,
Fusatro pals es eminentemente agrario y gansdsre, P ro
es tembién un pais de inmigraciéa y de suelo risc. Go=-
mo ya se dijo en el primer capitulo de este itrabaje, la
explotacién agricels gansdera ka llegade a un punteo
trongsitorienents estable y se somienza a ver el amshe
ourso de la industria come futuro eampo de la asciém eao
nbénica neciensal. Ilas imdustriss adeptables a nusstro
medie gen, sminentemsnie, de itramsformaocibu, ya qus sien
do derivadas en su mayor parte de la explotacién agreps
ouaria, la industria exirastiva serfa suplantade per
aquellas aotividades, organizedas, legisladas y prosegie
das en otra &rbita de la vida esonofiica macional, Ya ae
vi6 anteriermente qus es on ssta clase de induwetria (la
de iramsforuseidn), dende el erddito industrial em méis
nsceserio,

En esa forma, se formarfa un cielo perfeasto de comple
mento mituo entre amstividades agrisola-gamsderas y leas
indusiriales,

Cabes Teoordar agui las pelabras dsl eminente estadise
%e drasileiic A, Lulz de Souze Mallo, promunciadas en eeg

8ién de crearse en su pals el sistems del erédito a las
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industriaav:

%"38in los productos y materias primes provenientes de

"la agricultura y de las considerades labores exirag

Utivag, no pusde haeber indusirias por falta da’aii-

"mento pars las wmlquinss, y reciprocamente, sin la

"industrie para transfermar los frutos del trabajo

“"rural, no habria ecenomia agraria. Asi como ambas

"actividades son complementarias {la indusiria ds la

"gafia de agliear es un eJempl}a’), todos los factares

Squs exn ellas intervienen deben serlo tembién., Asf

"al lado del parcelamiento y del orédito agraric, de

“be merchar el srédito industrial como lbgico y natu

"rel complemento'.

Ia implantaoibdn del sistema en nuesiro medie e=indi-
dablemente bensficiomso-~ debe hsgerse teniende en cusmta
la peicolegia aolectiva, ya commntada en la tercera par-
ts de este trabaje.

Se ha visto, asimismo, en los mtecedentes extranje-
ros anslizades, gue la fusnmte prineipal de recursos de
1l establscimiwmntes destimados a propord emar czie oré-
dite, reside sen ou capacidaed de emisibu de papel indush
trisl, mdiente el cual se conosntrel en dichs aciividad
los ocapitales scumulados por el ahorro en &0deos los Yine-
cones del pais.

Precisamente, la adopoiln de este arbitrioc soluciom~
ris el ineenveniente apuntado que tiende a dsr prefersn~
eia a le gompra de papeles gque & la fimenciaoibn dirscta
de actividades industriales.

A i’in ds esteblecer el eaudal de fendos necessrio para
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llevar a oabe aquslla finaneiseidn, es interesante ceno-
eor los resuliades de estudios llevados a eabo en Chile
en donde se llegd & le oonolusibm de qus entre el 20 al
25 € de las motividedes de la indwirie se respaldaban
en el orédito.

Tomande cemo bage las siguisntes ¢ifras del cense ine
dustrial de 1939:
Salarios abonados......... 1.120.896.000,
Materias primss emplesdas. 2+998.107.000,.
Cobustidbles empleados .... 126.700.000,
4 .,845.403.000.

y teniende exn cuenta faotorss primerios de dispersibn al
recurrir a los hemsfiocies del erddito imdws triml, asi co-
mo la variacién estacional de les diversas actividades
industriales, la necesidad de or&dite podrie afrontarse
gen un sapital relati wmmsnte pequsiie (20 a 30 millones)
vy uma faoultad de emisién propord omsda a aguellas eifras
de la setividad scensada.

Dado que las necesidades del eréddito se irian presen~
tendc en forme paulatina, la emisitn de titulae indusiris
les en forma paralela a la sparicibn de aquellos pedides,
permitirie detar &l sistema de un sapitel inicial dehsnor
importancoia,

Ente aap:lt‘al, asf{ ocomo las fusnies de donle resehar
la oologsesibn de aquellas emisiones, habria que buwsecerlo
en las abundante s reservas comstituldes por el shorrm y
la previsidn de la poblacién. En efeeto, es mesesax o

que los fondos s utilizerss, respondan a ls qmnﬁn de
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una inmovilizaoiln temporaria, a fin de que sl sonjunto
del sisteme no viera afectala la liquidexz de sus opera-
eionss., |

BExisten dos gremdes grupoes de capitales que redusn
aguelles caracteristiocas y sodbre los que varios sutores
(Pollak sntre ellos), dirigen su ateneibn y son:

a) Loz depbsitos de shorro y plezo £ijo ds los
Banocogly los de las Cajas de Ahorres en nues-
tro pais;

b} Las reservas de las Compafifas de Seguros.

En efeoto, e trata, en ambes camos, de fondos que am
su mayor perte ssitdn depositados a larges plazos, y euye
esncaje permsnente y elevado, psrmitiria encarsr operasie
nes de ciclo medic y largo sin trabar para nadsa la 11(@_1
dez ds las empresss que provesrian los capitales.

Actualmente en la Repfiblica Argentima, los capitales
de la Caja de Ahorros y las Compaliias de Segurcs, se en=~
susntran en su mayor parte, invertides en titules de rmm
te nacionaleg, en viritud de disposiciones legales que han
tenido por oblete, a la par que dar un seguro destine s
aguelles reoursos, fasilitar la absoreibn ds empréstites
easl sontinuos qus nuestros gobiemos se han visto preei
sados & heger para enjugar défioits repetides de presuw
yﬁeate.

A fin de que la cremcién de este sistema no afectars
los intereses del Rstado en cusnte a la golocacién ds sus
empréatitos, se evitaria 1z competencia entre ambes titu-
los limitsando per ley la colooaaibn de los industriales

(mds remmnerativos) en las Compaiifas de Segureos, ls Ceje
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de Ahorro Postel y sn las de Provineims, Montepios, eta.

La golosacibu de los mismos se harfs solo sobre les
aumsntos de reserva o exisiencims y nmo sobre lo ya inver
t1do con snterieridad, evitando asf la descolocscibn a.;
los vealorss o titulos ya eanaigﬁados con anterioridad.

En esa forma, una enorme mese del ahorro estéiiso del
pais ae volearis, paulatina y bemeficiosamsnte; en diwr
sag astividades industriales, eapuntelando su desarrolle
y ereandc banefiies importantes que permitirian la edmee
ds atenciln de los servicies de amortizacién e interéds.

Para ello, y a fin de que tal papel tuviera uns base
firme que lo respaldara, se haria necesaria la creaeiln
de un organismo intermediario, gue tomando aquelles fem
des los distribayera en priatemos a aquéllos industrisies
suyas actividades y organizacién o planeamiento loa coe
logsara dentro Jde los tdrmince exigldos para ascogerse &
tales beneficlies.

La liquides de un orgenismo de esa naturalsza estaria
plenamente assegurada, en yna forma similer =-galvandoe las
distancies—~ al Banoce Hipotscario Haaional, ya gque toman
do fondos a largo plazo puede cologarlos en la misme rc;
me y ain con ventaja de la aclosseidn e medio y corto pls
Z0e

Ahora bien: la creecién de una Institucién como la des
eripta, solucionarfs automiticamsnte les siguisntes ine

eonvenientes apuntados en la primsrs parte del trabaje:

Con respecto & la falta de espititu de empresa dal inver-
80T naciomal

Esta modalidad psicolégice, tan nociva en nuestrc me~
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di0, ne veria, en su mayax parte, esterilizada o snulada
en ouanto a sus efectos.

Ds 2ata forma aqusllos shorros serfan deriwdes a ua
erganismo qus tomarfa para 8i la tarea de hagcer que los
mismes desempetien en la economia srgentina la nrdadar‘a
funoeibn que les compete. Hsta movilizacibn del ahor ro
encausada a la industris, independizaria a la economfe
argentina de le enervante aarac‘w:istica que I Tepresen
tado, en los primeros afios de desarrollc econbmico, la
somatante anulacidn de la reserva nacional gque represens
ten los ahorristas al deriver sus inversiones a fines ps

Tegos05 y a wess hasta de usura,

Con respectc a la distribucibn del riesge, igual qus sm

el oorte plazo

- Al existir une emntidaed enca rgade de la distridusibn
funcional de aquells mase de ahorros en diverasas ramas
de lea asctivided indusiriel y siende ese misme orgenisme
el que directa e indireclamente eom su pblitisa se sncarg
ria 4e fommnier exclusivamente mquellas indusiries de
arraige permensnie en sl pafis, la distribueidn de low
riesgos se diversificarf{a notsblemente en uns fer ma aln
més segure gue la que se opera sstualm nte con respeeto
al eréddito a cortc plazo en los lamos de depls itos y des
cusntes,

Este diversdficacidn de riesgos, orientedo y dirigide

en forme oempleta y cientffisca, solc me lograrfe en el es
80 de eatar centralizada tal tares en un solo organismo,

ye que el mismo, al ceuparse axclusivemente de tales tare
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y siendo su finica finalidad la del fomento de la indus-
tria unacionsl, se veria libre de la presibn de los facto
res qus gravitarfian en forma prefersnte en el aaso ds a8
tar aguslla.fuxcién distributive dispersa en varios ban=
cos privados. En éstos, naturalmente, sl aspecto domer=
eieal de laus operacionss seria el factor primaric y la 1a
dole de la industria y la selescidén de las diws reas ra-
mag el aspento secundario.

Ia dispersiba de tal funcidn, traeris a 1= lorga epa=
rejeda un futuro recargo en determinados remos y, sn com
gecuencia, ua gran psligro para ei funeionsamiento de %0~
4o 8l sistema. Il peligro de congelamisnto s inme diatos
seria ol resultado da la dispersidn de 1la facultad de
distribucibn de tal clase de erdaito,

La centralizecibén —por el contrario— daria mayoes
ssguridades al inversor en cuantoc a 1a diversificaciéa
de los rilesgos y a la proporoionalidad en la disiribue
¢ién de los oréditos.

Con respecto a la improvisacién industrisl y a la slimi-

naeidn de industrias del momento

Lsa polftice selestive antes citads, ebligaria de re-
flejo a gue teda aquselle industria inedecuads & mdie,
gus aprovechendo momenténeas situsciones improvisa su
momtaje, al verss hubrfana de todo spoyo, vegetara por sf
80la en un planc de inferioridad tal que su dessarrclle
nunea aloamzeris a comprometer la éatructura y equilie
bric del mergade, cusndo ios remiltados de su vide arti-

fieial se iradujeran en la 1l8gica erisis finel de su exig
$encie.
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Por otra parte, aln par; industries autbéetonas pero
mal organizedas ¢ mal plenteadas, la falta de acceso &
los beneficios oborgsdos por aquallalrnstitucién, las
dejaris libredas & sus propios medios frents & una som=
petencia de mucho mejor standard de produseibn, frute
de un desenvolvimiento librs de preccupaciocnes sn €usnto
a la introduecidén de me Joras en log elemsntos de preduc-

oidn,

Con respscto al efecto sobre el mercedo financisre

Los inccuverientes antes spuniadoes con respecto a es=
te aspectic de le cuestibn, irlan pesulatinemenie evolusie
nsnde al ir influyendc la msyor segurided y seriedad de
las inversionss y dsl deserrollo industriel, an le ad-
versidad psicclbdglica que hoy en gensral tcdav§a 3¢ obmer
ve hacia nusvas aetividadss industrieles en loas grandes
ceantres fincaclsros, |

La influeneia que desde arriba iris sjerciendo aguel
crganizmo en su sansamionto 1ad1rect§ del mercado, permi
titia lentamante ir inspirando una meyer confianza en la
industria, abridnlos2 asi nuevos horizoutes a las mil
inieilativas qu2 hsesn falta an nuastira patria para hieigi
la grania y poderosa y quo hoy ni siguiera se planean
nor sabarlas de antemsuo coandenadas al fracese per falte

de finansiaciba.



108
IMPORTANCIA DE LA CENTRALIZACION DEL SISTENA

8e ha podido apreciar a tra.wa’ de le sxpuesto en este
eapi{tulo acerca de la edaptecidén a la Repfiblioce Argenti=
ns de un slsterma integral de créddite a la indusiria, que
noe solu se trate de llevsar e aguslle el sliento ds una
finanoiscién hoy insxistente, sino que se iratarfa tame
bién de hecer una seleceiln de les bemeficiarios del sis
teme, en base a la distribuoibn del sguilibrio entre law
riesgos, 8 la caracterfstica de indusirie sutés toms o
forfuea y sl busn o mel plantesmiente de la misma.

Se tratarias asi de meguir y dirigir una pelities ine
dustriel sdecusda e los superiores Intersses de 1la eae
nomiz nacionel,

Por otra perte, ya hemos visto que la liquidez del
gistems en una forme integral exige la adopoibm de mdl=
das que conterplen on su totalidad el escenaric de low
sectores gue se han beneficiado con el orédito smeliza-
do,

Es indudable gus si la distribueibn del eréditoc se
diluysra en varias instituciomas, falteria la visién de
conjunto gue permitirfa la normel aplicaoién de aquellas
LOTHES

Surge, asi, la centraiizacidn de los servicics, en
une forms svidente, como necesided fundamentel. 8Sin
ella no se podrfa aplicar la politica de educaciln in=
dustrial que ¢l sisteme estd dsstinado & desarrollar pe=
ra combatir los hondos meles psiocolégicoce qus aquejen a
la mesa do interesados en el es cuestiones., Ila funoibn

ragicnelizsdora y selectiva, alcenze en vuastre mdie
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una impertencia tan grande como lz ds la finmoisoidn
misme,

Los intereses privados, an eamblo, no solo demouida=-
rian egte aspecto de la cuestiln, sino qus por el gone
trario, ejercerien un sfecto opuesto, al dar presminen-
cia a ls convenieneia de oifras gobre el criterio seleg
tivo y racionalizado a que ms hs referido,

A fin de gus tal eriterio no sufriera deformecicmes
nosivag en sl seno del sstablecimiento centralizader,
seria oonven isnte gque en su Consejo Directivo se vieren
representadas todas las Instituelones interessdas sn que
ol sistema funaions tal como se¢ lo planea.

Esta centralizacidn a que se lmos mncoibn, se refis~
re a la uaificacidn del servicio del orédito en una snela
institucidn, pero sin que ello impida la implanteel én de
Sucursales regionales, medida gque por el contrarico, se-
rie auspioiable en las zonas donde el ssiento de num ro=
sas industrias asi lo aconsejase.

El Banco Industrial de la Nacibn oreado en esa forma,
actuando como intermediario entre el ahorro amcumulado em
las instituciones ya citales y derivedo a fines ajenm a
la verdadera funcién econdmico-social del mismo y 1l8s Ze=
nas industrialesz donde aguellos capitales scn requeridog.
llenaria una imporismte misién. La ecoién finsneiers,
soerdinsda sabiamexte con la acoidn selsctiva y oon la
politica esonbmica gemeral de la Racién, se tradueiria
ean poeo tiempe en un fneslcoulable bemefieio para la in=
dusirie de tramsformecibn, para la astividad agricola-ga-

nadera que snecntraris un nusvo mercedo para lmas mete~
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ries primas producidas y pera le esconomiea naoional, que
apinmilarfs en su propio senc enome eantidad de jorusles
y gasteos accesories, que hoy se pasgen al extrsnjero en
productos elaborados con meteriss primess argentinas.

Lo delicade del trémite previc, con su estudio téeni
co sntes de finencier una empress, las normes de politi
ca econdmico~industrial a splisar, esirechamente vimuls
das a superiores linsamientos de goblernc y la seriedsad
conngue aguelles funcicnes se han de desempeiiar, ponsn
en clara evidensia la convenisnoism de que tales activida
des del sistems gse concentren e un solo organisme, bienm
plansado, oelosammite reglem ntedo y homogénes en sus

apreciacienss y determinaciones.
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ANTECEDENTES RACIONAIES

Los antecsdentes maciocnales sodbre la materia, son de fa=-
oha muy reclente. Reoidn en ol eilo 1940 se efestuaron
estudias que se tradujeron en un proyecto ds ley denomi-
nade "Reactivacibn ecomdmica™, y que entre otraz medidas
propiciaba la implentecidn de un sistemm de orédito in-
dustrial,

En materis de esiudios privados solre el tema, muy po
6o se eporidil «—antes de aguella fechz en nuestro paig—
y salvo elgunes publicmciones aisledes de la Unidn Indusg
trial y la Beolse de Cemercio, gue tocaron el punte de
una forme muy superfisiel y al peser vinouldndoleo a otros
problemag industrimles y econdmicos, solo mewece citarse
el trabajo de Gastdn Lestard "Regimen Bancario Argentine”
Este trasbajo, anterior al proyscto de ley sobre la m te-
ria, después de referirse a la forme en gue la gravita-
cibu de los hechos econbmicos fuéd formando el régimen ore
génico de orédito en nuestro pals sin consultar la cenve=
niencia de orientarle hacia un fin determinedo y de des-
tacar qus en un pais gcomo el nuestro, que comenzéd girande
gu economfa alredsdor de un solo objetivo para ir luesge
diversificendo sus actividedes, es prsciso adaptar los
resortes de los elementos que acompafian al prooeso, termi
ns indicando el eampo industrial ocomo el préximo objetivo
bagia el cual debe tender la atem i6n del mercado del oré
dito. En este trabajo se destaca, aslmismo, la forma cew
tuel en que los bancog se ven limitados & apoyar a lea in-

dustria, calificando de divergente el sistemem de "plaze
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gorto renovable™ eon sl dq medio y largo plaze gue la in
dustria requiere. Y2 en esa época {1938«39) se contempls
en ls obra, le inconveniencis de que banecs depogitarios
de fondes de terceros & eorto plazo inviertan en présie~
mos industriales sus tenenolas de efectivo.

En el proyseto sitado, elaborsdo por el P.E. en Octu~
bre 10 de 1940, y ouyo articulsdo relacicnedo a las eeti
vidades indusirisles se inserte en spéndice, se enuncia=
ban, en resumen, las siguisuter bases pars el funcicna=
miento del sistema:

a) Fuente de recursos

1°) Cepital y Reservas gqus el Banco Central habili
tarie de los suyes propics (§ 35.M.)

2°) Emisibén de bonos especiales,

e 3¢) Fondos disponibles de los banoos (emsrgencia)

N 4°)

®) Mecanismo de la orgenmizecidu

1°) Les que prestam al industrial son directamente
los benocm . ‘
2°) EL riesgo lo corrs el benco en un 90 % y e1 10 %
reatante el Banse Central,
3°) Los fondos del préstamo se los fasilita al bame
el Organismo Finsnoisder,
Bn este easo, el Orgemismo Fineneiedor actuarfa come
una filial dsl Baneo Central.
Este proyesto edituve sensién favorabls ds la Cémera
de Senadores en Diciembre 18 de 1940, peroc no 1llegd a
discutirse en la de Diputados,

En este sigtema se sonfie & los bancos la distribucidm
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del erédito, El proyscto edepte la legiglecidén amerisane
qus en el afo 1933 auterizd a los bansos afiliades al
Sistems de Reserva Federal a finanoler préstames a la in-
dustria, confisndo a los bancos privedos la Aistribusidn
del crédito y dosoontando en la Rewerva las cbligasiones
smargentos ds agquellas opsracionss,

Pero en squel pals se contempld una situmcién de emer
genoia que dsble abarcar a la naoibén entera y donde era
preciso actuar con rapidez en base & eze sistems ya exis
tente. ¥1 amplio federalismo que ss practice en squells
repfiblica, hubiera demorado sxeesivamsnte en montar el
sisgtena si se hublsse recurrido & otro prosedimiesnto qus
no se basara en la Reserva Federal, (Ver Cap. IVQEB.W.)

Tn nusstro pafs la situeeidn no serfa de ten urgsnte
solueién, por lo qus las consideracicnes sxpuestas aoa
anterioridad en favor de lz consentraciln de agualles fa
cultades de distridbucibén del crédito, ampliag, an menos
de un solo organismo dirigido por funcionarice represen=
tantes de las entidedes vinsulades a los problemss econd
migo=-industriales de la nacién, deben oontemplarse.

Ello no desvincularfe a la banoe privads del erédito
industrisl, ya qus podrian actuar cowe intermsdiarice
sntre sl Banso Industriel y el pfibliecc, pero dejendo la
decisién y la direcoiln selestiva en manos de aquel orga-
nismo.

Bl proyecto mune al sistems de 1la cepacidad de emisibn
faotor de sume impartaneia gue acuerde &l mismo ls m e se
ria slastivided, perc omite las fuentes de oclomeidn de

los bonos, que al igual que en legislsciones sxtrahje ras
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(Brasil, Chile, eto.} pedria ser de cardater obligatorie
pere xy@ellas instituciones oficiales o privadas sujetes
& reglamenfaciones especiales. (Compatifas de Seguros).

El Poder % jeecutivo sipuid smpeiiado sn ls areacién de
este oréddito, v asf, en Agosto £8 de 1941, se remitié a1
Cengrsso otroc proyscto des ley zobrs 1= materia.

Bn este oaco, los linsamientos del sistema fueren lm.
siguinntes:

2) Fuente de resursos

1* - Capitalijus el Banco Cemtral proporoiomaria cen
afectacidn a sus reservas, as{ como de las utili
dades cue gorresponden al Fstado en el Bmee
Central. |

2° « Emisibn de obligaeciones per el Banco Centreal.

3° « Depéaitos especieles que se obtengan para aquel
fin,

b) Mecanismo del sigieme

l* - lLeg que pinstan al industrisl son log tamos di-
rectamente,
Z2° = El riesgo lo corre totalmente el bance privade
intorﬁmnﬁ.
3° - Bl Banco Central prestarfa direstamente a los
banc©s sin cerrer riesgow thrnh-.
4° - Se orea sl ocontrato de prenda industrial on du-
ragidn de 10 sfics.
En ests proyesto, gue no aleanzd sencibn de ningum
Cémara, se reposa sobre el Bunce Central psra el suminise
tro de los fomdos que el sistema requisre. Aquella imati

tucién ~per su neturaleze— de tan exigids ligquidez y
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gsolvencia, debia entremezslar su patrimonioc con la emi-
s1én de tftulos industriales, con la sceptaciln de depd
sitos especlales, asi como afestar gran parte de sus re=
servas actuales y futuras sl sistema de erédito indus~
trial,

Se introducen aen sste proyeoto dos nuevos faoctores de
fnterds., Uno ds ellos es la acepiseién de depbeitos ese
pecislmenie destinados al erédito industrial y el otre
la ereacibén de ls prende industrial.,

En el mismo aio, en el Senado Nacional fué presentedo
un proyecto del Senador por Cérdoba, Dr. Heriberto Marti
nez., Nste proyectc era en el fondo igusl al presentade
por el P,E. Tomando también el Banco Central come fuané
te de recursos, oreade en sl mismo una Seccién espe cial
qus se alimentaria con depésitos y emisibén de bonos ine
dustriales.

Tampoco este proyecto alcanzé sancidn legiglativa ale
ZUna o

En Agosto 28 de 1943, el P.Ks, por decreto XN® 6825,
oreé ol sigtema de orédito industrisl en nusetro pafs
gobre. las bases sigulentes:

Recursoes
(1° Beneficios emisibn monsds subsidieria y et
Fondo { canje.
industrial (2® Bemsficios de propledad del Estade en el
. - Banoco Central
(3® Racursos especislmente hebilitados per Ge
{ T©bierno Kagional.
{4° Reservas de los Bancos de plaza
Fondo (5* 15% depdsitos de sherrc mence sxcedents Ae

adicienal { oréaitos congelados, inmuebles o inmovilie
A zacionsg sobre el capijal.
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Func ionamisnto del sigtena

1®* La distribueidn del erddito gueda en mmos des los
| bangoe privados.
2° il Femdo Industrial podrd intervenir directaments
en opsracionss hasta un 30 % del rissgo. Industris
de la defense nacional, hesta un 60 %.
3¢ Puede igualmsute comprer a los bancos los doocumen
tos emanados de operaciones industrialem. Tambidn
puede redescontarlos haste un 60 % de su imperte.
4° Z1 Bauoo Centrsl administraf{s el Fondo Industrial
sl que vendria a ser una Ageneia del miamo;
§* Se extiends la prenda mgraria con plazo de 10 sics
a la industrisj
Se introduce en este dscreto otfa nueva medalidad
acerca de los fondes a emplear en el pistema. Afemés de
reswrrir a le habilitacibén directa de fondos del erario
naciocnal, introduce como fondes mdicionsles lm iampa tewm
de las reservas de los bancos y ademés faculia a squellm
" & extender ege suma en 1o que permita el oxom dsnte del
15 # de depdsitos de shorro sobre ls perte liberads de
inmovilizecidnss del ecspital dsl banco,
%n apdndice se incluye el texto integro de emte Descre
to, asl como el de los proyectos antes citados.
£ £in de cstablecsr una oomparacidn entres estes artie
culedog con las normesg que por lo dicho en esto‘eapitula
y anteriores, asi como lo viasto en la legislacibn extran
jere en los palses suya eoonomis més se sosres & le nusse
tra, més convendrien a nuestro pals, se confeocions el

gsiguiente ocusdro:
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b)§28.M.que el Baneo Central
aport aria de sus reservas
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4)Bienes Inatituto Mevilizader
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depositado por bencos en el
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Proyecto del P.E, 1943

Pondo eorddito industrial
Indirecta y direecta

& )Beneficios smisién wmoneda
subsidiaria {Ley 121358)

b)Uti1idades del Bance Central

esryesponden al Estadoe

Art, Sleley 12188)
¢)Fondss
nal hbbilite.

a;mmma de Bances de plaza

b)15% depésites shorre dltimo
guinquenio previa deduociéa
excedente aetive congelade
& largo plazo s/eapit.bance

Hagsta 10 afios

No superior al 4 %

No fija

Se amplfa a la industria la
prenda agraria

No lo trata

Ko lo trata

Los Bancos de plaza

No especlifiiesa

Ko lo menciona
Agenecla del Baneo Central

a)Dircctamente hasta 30%

‘bgnumte hegta 60 %

¢)Defensa naciomsl puede smw-
pliar o) hasta 60 %

Ta aorseltd ae

el Gobierno Naeclp

13
W
54
Banco Industrial

En especlal directa, permi-
tiendo la indireeta contreols
a)Capital tomado de Clas.de
Segureos,Cajas de Asistencl
Seeisl y Calus de Aherre
b)Depéaitos espeeciales con 4
tino a emiite industrisl
¢)Emisién de obligaciones.

Hasta 5 afios el medio y 15
aflos sl largoe

Proporcionedo 2 los dews fi-
elos que rinda la Imstitueid

Pijacién per el Directerie
y autorizaecién del P.E,

Se erea ¢l centrate y regis-
tro de prenda industrial

Establecer esta reglsmentacti
Crear este coneepic jusidico

Ia entided sreada sxclusivaw
te y,en cases excepolonales
que lo haga una entidad priw
da, deherd centrolar.

1l)Extraceién y transfermacie
de materias primas nasions
¥y & las de defensa naciona.
2)las netamente argentinas pi
sus componentes y oapitales

Faeulgad del Banco Industrie
Entidad m_xténmu
1;2‘56:‘3;”3 directos

2 )Descuentos kasta 704 riesg
aprobades prevismente

Lol amboaldn Ao Tas Iund 1mmen.
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En el articulado de los dos proyectos y en el del sig-

tema ya establesido, si bien aflin no eplisadoc, se ensusn~

tran log sigulenites puntos comunes:

]_o

20

3¢

log fondos con que prineipalmente se ha de contar
pare la finaneiecibdn de las opsracionss indusiria-
les, provisnen directameutes dsl patrimonioc del Ban
6o Central;

Ls distribucibn del erddito directamente a manos
de Los industriales es delegada & los bancos de
plaza. Vale descir, que la distribucidn 3z los
Tiesgos y su sndlisis queda a sargo de sntildades
privadas;

La funcidn qus se reserva el organismo gue ze orse
para lu stencién e aguelles operacilones, eg con
poocas varleciones, exsluxsivamente, la de finsxociar
a los bances particuleres, que son, como se dijo

en sl punto anterior, los encorgados de la funoidn

~distrivutiva del grédito.

Los fondos con gue ge ha de eontar —-como ys se smali-

z2b en

detalle ea copltulos aniteriorsge hwu de ser fondes

gsujetos a plazos medlos y largoes de reembolso, vale desiz,

dinero que cuente con um cierto grado de iumovilizaeilm

tenporaria o peipetua {en le woxc),

Desde cse punto de vista, anslicemos los fondos eon gue

en los tres estatutos se contd para provesr al organismo

ersado.

&)

Sumas gquelel B:nco Centrel eportaris directamente
de sus arcas, con imputacibn a sus reservas sctusle

{25 millones en progeote 1941; 20 millones en preye



b)

a)

°)

1)

g)

h)

4 1lé
to 1942; beneficios moneda subsidiaria Adserato
1943)

Ganancias que sorrenpondan al Estado en sl Bemose
fentral. {cn los ires estatutos)

Depésitos ospsciales destinados a operacionss ine
dustrisles. (s0lo en proyecto 1942)

Bmisibn de obligeeliones espsoiales,

(Por el Orgunismo Financiader -filisl del Banee
Central-~ an proyaeto 1940; Directaments per el
Banco Central en proyseto 1942)

Fonﬁos aspacialuente hablliiados por sl Cobierne
Nacional, {solo eu el deorsto ds 1943)

Ieporte de reservas bancos ds plaza,

{golo en dacrato de 1943)

15 % ds depbsitos ds shorro de los bancos mnos
el axocedente de los activos congelados o de larga
realizseibu sobrs el capital de los miesmos. (%¥n
forms particular en gada empresa).

{solo en dacreto de 1943);

Txaedente de los depbsitos de los bamos solre el
efectivo minimo legel en el Banco Caentrel. Estos
fondos se tomarfan sn cuenta solo durente el po=
riode demominado de emsrgencie en el momento en
qua se elabord el proysato que lo sontiene (1940)

{plen de resntivacibn econdmics),

Los recurses tipleos del crédito indusirial, de acwy

do s lo estudindo basta la fecha en le materia, ssf{ come

a lo consagrado en la legislacién extrabjers se eneuen=-

tren en los pumtos ¢) y 4}, o sean les depdsitos espeeis
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les destinades a financiar operaciones de medio plazo y
la emisién de obligacionss & medio y largo periedo,.

Sin embargo, si bien albos sen imstrumentos con los
que se pusde llegar a2 interesar fondos de cualquier ime
tituoién en que abundsen fondos inmovilizados en couneep-
tes de reservas e depésitos, sstimo que hublera gide muy
interesante eatablecer en aqueiios estatutos lu obligatoe
riedad de realizar tal clese de éperauianes a deternim =
das instituoiones como las Comparifas de Seguros, las Jaw
Jas de Aherro y las de Segureos Sociales.

Bn los puntos a) y b) de la clagificacidén de los ree
eursos gue habilitan les estatutos éitados, ge ha di,spua_g_
té en forme unénime y permanente de fondos que i biem
legalmente perienecen al Gobisrne de la Nacibn, hasta la
fecha, en base a una sana polftice econbmica, se Bam 80U
mulado en las reservas del Banco Centrei.

Mp refiero a los diferentes importes cou que el Bance
Central debila congurrir a la integracidén del oapital ini-
oial del esrganismo i’inaneiador Yy & los sucegivos aume ubtos
que debie destinar anuaimente on base a los benefieios
perisnecientes al Estado en esta imastitueidn.

Pogiblements, al fijar ests medida en los textes eita=
dos, se ha partido de la base de que la actuai constitu~
¢ién del Bens> Central era ya lo suficientements sbélida
comopara poder permitiree aquel despremdimiento inteial
y oantinue, sin mayor infiuencia en ai pedar:’.é de la inse
titueidn.

3in smbarge, la solidsgz del Banco Gentral, si biea ha

eleanzade un nivel elevade, ne debe darse come axeesiva
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La sctual erganizaciln monstaris hace del juege de
les rubdbros sctivos y pasivos del Banco Central la fwnte
de garantia de nuestro signo monetario, en suyo arménieo
sonjuntc ol ero jusge un papel si bien prinecipeal, ne exglu
sivo. En tel forma, la solidez de la institucién dede -
orscer siempre y en ume eafera de accidén alejade de mesto
res partioculares de la sctividad mscional, substrayénde se
a8l a posibless srisis looslan.

Debe tensrse en ocuents, por otrs parte, que si el pais
sfortunadamente, sigue el curso sseendemte qus se m Trege,
el aumenteo de pablaoiéh Yy el aumento de operad cnes, dshe
rdn ser solventadas con un mayer nGmere de billetes en
airiulacién. Este aumento légico y potenciel de la emiw
s1én, debde 4ir siendo previsto con el tismpe per el Bmmao
Cantrel y en esta forme el centinue acresentamiente de
sus regervas y potemcialided, dede ser alentsdc y nunce
disminuido,

Bz tal forme, la afsctacibén a reservas del institute
emisor, de las sumas que ss destinen a la formseibn del
eapital intoierl del sistema de erddito industrial, asi
somo deriveacidn de sus benefiocios futuros y recurses del
mismo, estime ne o3 conveniente,

En‘el punte ¢) se destinan fondos provenientes de Ten
teas generales. Este procedimisnto seris aceptable sole
en un caso exgepeional en gue no hubiera otres fondes a
recurrir. En s{, el procedimiento es susceptible de erf
tiems, ya que en realidaed no deben derivarse a esta fina-
11424 fondos que provenientes de le mams de ingreses fis-

cales del EBstado tienen otras afectacionss naturales.
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Leos cont{nues ddficita de presupvestes no aconsejan la
disminuoibn de los recursos a disponer en él afie en que
tal medida se aplicase. Hay en el engrsnaje sconbmise
neoionel otres sestores cou esbundancia de fondos sarace
terizados con la funeibm que les competeria desarrellar
en un sistema de erédito industrial.

‘Em los puntos f) y g) se hace use ds reoursos banes-
ries. 3Zn el punto h) también se hace lo propie, pere
atn a pesar ds la mayor caulela que en &1 se evidensia
em cuento & la limitacidn de 1ns fondes & emplear, se
hags cengtar que s0lo se resurrirfa a este avbiirio en
el periocdo denominadec de emergencia (1940).

Lo,proyectado en los puntos f) y g) permite la 1avers
816n directamente por los banmces del 15 % de les depbsie
tom de ahorro establecido sn bage al premedio del @ltimo
guinguenio, deducisndo la parte de excedenies de motivos
ds large o dificil realizecidn sobre el capital propio de
las instituciones y ademds, el monto total de las resers
vas de los bances. |

Al establecerse por la ley 12.156 la obligacién pera
los bencos de mesntener un encaje minime del .8 % sobre
depdsitos de ahorro, se dejede sl 92 % restants sujete
8 las directivaz de inversiones a certo plazo en gque es-
tén orientades 1o bances de deydsites y descusentos en
la misma ley.

Re esta 92 % se aparta ahora un 15 % al que direots o
imdirectamente ze lo afsetar{a a epersciones de medie y
largo plazo, sdembés de lo gue reprementar{s el importe de

lag Teservas.
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En reslidad, la préetica posterior a 1935 ha demestra
de que los baneos mentienen siempre un enocaje superier
al legal y que por ello, en cisrte modeo, aquel excedente
podrie derivarse a otras asctividedes menos liquidas gue
les que egtadblees la Ley de BRaxicos. |

Pere, 81 blen ex oierte qus la Indole de los fondos
permite su aplicecidn en ls forme proyeetsda, la aplica-
cibn ds emtos més los que prwism de las reservas del
bemcossin diseriminar su {ndols ni la ferma en que estén
invertidas, lleve el total de 108 efaotivos a laversir s
un mento que por su importencia, emté en pugna cen los
sanos prinoipios consagrades en 1a!citada ley 12.186, ocu~
y& aplicacién ha demostredo hasta ahs:éa su bondad. |

La disposiecién dsl punte k) ea ‘uuy sonoreta y moderads
per ouanto limita 8l momte a invertir e 1o excedentes de
efeative minimo depositados en el Banecc Central.

En resumen, de todos los resursos sen gque los diferen=~
tes articulades proveien a mus respectivos sistemas, tres
son los que se amdaptan al verdadero concepto de 11@_&&6@:
del erédito industrisl, sin afester para mada la estruetu
re ni funoionamiento de institucicnes ya ex mreha,

1°* Emisién de bones industriales

2° Aceptacién ds Aepdsitos especiales

ge Excsdente de dapbsitos de ahomr:}sobrc
el engaje minime de les bances.

El puntc 1° y 2° se vimsularia eomo ya seé dije, con
las colocaciones de fondos de mherre y previsida de las
Cajas de Ahorre y Compaiiiss de Segures.

Quedaria, todavia, otro resurso, que seria el capital
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inieial. En Brasil y Chile se obligh a las instituoia-
nas reclantemente citadas a sontribulr en uns suma fija
a la formanoién del espital inicial del fondo. En nues-
tro pels se podria reunir iguelmente a tal arbitrie, ps
ro existe en ol engranaje administrative neelonal uns
institucidén ya en periedo de liguidmeidn y ds cuye pro-
ducido ha de gquedar un elevedo remenante, Me refiere
el Institute Movilizador de Inversienes Bancarias, insti
tucifn de la que se podris disponer una esntided equiva-
lente a las gue en los enteriorss proyestos (1940 y 1942)
ge habilitaba slmsistepa.

Se prefiere esta derivseidm a le ds recurrir a las Ga
jes de Ahorro y de Segures, ya que sl mismo tiempo que
se dispondrie esi de un eapital puramente del Estede,
ze reservaris fntegraments agquells para la ulterior se~
loseacidén de los bones industrisles.

Este idea debe vineularse, asimiasmo, al hecheo de gue
a £in de evitar una brusea desccloeacilm de titulos en
les que satém invertidas actumlmente aguellas reservas,
g0lo se pensd en disponer de los nuevos impertes de que
se vaye cocntando en base & las aumentos de reservas o &
la psulatine trensformaoidn de inversienes.

Asi el ocapital inieial, sume neceserie de immedisto
en un volumsn grande, seris msjor extrserlas de uns enti-
dsd que eomo el Imstituto Mevilizedor puede dispomer de
ese importe emn un future préximo,

Resuelta as{ la parte de la provisién de remirsos al
Banco Industrial y estrusturada ocomo ya se expuso ante-

riermente, la forma de sncarey el estudic y otorgamiento
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de los oerdditos, quedarfen echadas las beses para un
funcionemiento del sistema en forma integral,

Si eomo ya se eshozd en el primer eapitulo, se desa-
rrolle une politica de inmigracién seiestiva y une sde-
ouada ocolonizacibén del pals, este sistema de erédito in
dustriel adquirirfs une importansia extraerdinaria, ya
que en ese 'farma, los elementos naturales, humanos, sco-
néuicos y finencieros, mershondo sn une ferma arménies
y paralele concurririsn s estructurar el eguilibrado y
8élido engrenaje de la futura’grandeza esondémiea de la

¥eeibn,
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PROYECTO DE LEY DE "REACTIVAGION ECONOMICA®
PARTES CORRESPONDIENTES AL DECRETO INDUSTRIAL

Presentade por sl P.,B. al H. Congresc
en Neviembre 14 ds 1940
Senoionadoc en Diclembre 14 de 1940
per el H; Senade de la Eacién

¥o llegé s sancienarss en la H. Clmera de Diputedes

Artioule 1° - Autorfzese al Banco Central de la Repébli
ca Argentins a organizer un sistema de fineneimeién
de emergencia de la actividad econdmica interma, &
plazos intermsdios y largos, de ascuerde con las dig~
posicionses de la presente ley y la reglammtseién
que el Poder Bjecutive distaréd previe asesoramlente
del Banao Central.

Artfculo 2° » A los fines de este ley, el Bance Central
dentre del rédgimen establecide por la ley N® 12.155
y dajo la direceibn de sus autoridades, sonstituird
un organismo especiel con patrimonio prepie formede
inicialm nte por un sapital de disz millome s de pe-
gsos moneda maciomal ($ 10.000,000. m/n) y un fondo
de reserva de quince millonss de¢ pesos de la misma
moneda ‘$ 185.000.000. m/n), tomados de las reservas
facultativas que sl banco ha ecumulado de acuerde
cen el artioulo 24, inciso b) de dichka lsy. Ese
fondo de reserva aum ntaréd con los beneficies liqui
dos que arrojem las operaciones de financiseidn,
con la parts de las gsnancias anuales del hango gue

date resuelva destinar a dieho fonde de reserva, ¥y
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con los bienes proesdentes de la liquidacién del Ins-
$ituto Movilizador Jde Inversiocnes Bancarias a gue se
refiers el articulo 18mde la Yey K°® 12.15?;.

Artfculo 4° « Las operacicnes de financiacién tendrénm
por objato estimular la implantecidn y el desarrello
de las industrias, con preferencia de aqusllas que ex
traen o elabdoran materias primas nscionales, y promée
ver la ediffoecién de viviendas econfmicas y comstrued
eclionss complementarias, con uso preferente de materie-
les del pals. Esas operaciomss dsberfn ajustarse a
las siguientes csondioiones: |
@) las eperaciocnes de financiascidn industrial se ha-

rén por plazos que ne sxcederén de quinae afes, y
golo pedrém efectuarse por intermedio de banees ©
socisdedes finansieras que las resal icen tomende &
su sarge les riesgos de tales oparaciones. El OFe
genisme de Financiaaidn pedréd participar en la res
ponsabilidad de tales riesgos hasta el 10 4 de oa-
de opsraciém, psro el total compremetido en ese esn
septo no pedréd sxceder del monto de su cepital y
fondo de ¥Yeserva,. |

Articulo B® = Duramte el perfodo de emergencia a que se
»ufierz 38 precents ley, las operaciones previstaes en
les artioulm precedentes podrén realizarss, sin perw
Juicie de le dispueste em el artfculo 7°, cen los re=-
oursos que 8l Banco Central {trensfiers al Organlsmo
de Finansiaoibn constituidos per:

a) Los fondes que independientements ds sus cuentss

de efective minime los bancos depositen cem o ain
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interés en el Banse Cenmtral. X1 Bsneo Central
podrd tomar el compromise de reembeolsar a simple
requerimiente de ios bancos tedo o parte de dichos
fondos en le medide necesaria pars atender les ex-
trasoiones del péblisco y podrd suterizarlcs s com=
putar en el ofloulo ds su efectivo minimo perte de
les fondes gue se comprometa a reembolsar en esa
forma. "
Al efectuar las transferenclas de fondos & Baneo
Central indicadas en sl phrrafo smteriar, los bm
cos deberén eomprom terss a depositar em el Bmeo
Central todo ineremento que ocurra en sus deplsi-
%oe son respecto a los que existisn en ellos &l ha
cerse dlchas transfersncilas. Cesard la obligeel Sn
de efectuar esos depdsitos sdieionales, cuende por
sste conospto se haye depositadc en el Banso Cenw
tral por el samjunto 4o bancos depositantes um su-~
ma igual a ls originariemente trsueferida por elles.,
Tales depésitos adieioneles egterfn sujeics a las
misxas condioiones de reembolsc ¢ interés qus los
depésitos originarios previstos en el pérrafo ant_
rier, y podrén ser ussdes por el Bans Central sm
dsvolver aguellos deplsitos originarics ;

b) Las obligaciomss qus emite el Banco Central sujetas
a reenbolsc en la farma prevista en el insiso pre-
cedente, an las qug>gedxia tamdién trem efer marse
les fondos depositados en squél par 1l bancos i
éstos asi{ o demanmdarsn.

Artisule 7* = lLas operacionses de finsnciscién de indusiria
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y de oconstruccienes econbmiess previstas en lm arti-

culos anterieres, también podrdm realizarse con los

regursoe que el Organisme de Financiecidn ebtengs a

plazos intermsdios y larges, mediantes

a) La emisién en el pliblice de obligecionss nominatie
ves que dsvenguen intersses pagsderos periddicemsn
te © al venoimiento ds la obligscibén., Estas obli-
gaciones estardn sujetas a las disposioiocnes esta-
blecidas en los articules 7° y 8% de la ley de ban
eos, salvo en lo que respecte al monto de las obli
gasiones que pusden tomar los bences, el que serd
convenido entre elles y el Bance Gmtral;

) La emisién ds ojligeciones negeoiables en bolsa ds
sousrdo con los plazos y demés condleiones aprobae
das por el Poder Ejecutivo. Esitas oklisaeienas
podrdn ser emitidas, establesiéndose en las mismas
que ellas son susceptibles de ser cauciomadas por
los bences en el Banco Central de acuerdo com les
ocondiciones establecidas par reglam ntaciénm de su
direstorie. Dichas cauciones no podrén Mecerse a
intereses inferiores & los que esas obligaci ones
devenguen ni por cantidades que excedan de lam gue
el Baneo Ceniral tuviera ditpenibiea pera la compra
de ¥alares nacionales de acuerde acn el artioulo
1l de la presente ley;

¢} ILas trensferencies de los fondos en mensda naeio=
nel resgultantes de las divisas obtenidss per el
Banco Ceatral en operasicmes de orédito en e exieri

rior.
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Artioulo 8° =~ Los oempromizos y obligscionss = que me Ts
fiersn los artfeules 5° y 7° de la pregente ley, que
se coniraigen dentro de los limites y cendicicnes au-
torizedoa por el Poder E}eeutho, & requerimiento desl
Banco Central, serén considerados como cempromisos y
obligaciones deie Nacibn Argentine en les mismas con-
diciones establecidas per el artfoulo 10 dele Iey NHe
4,507.

Artfeulo 9° -« Los bancos oficiales de la Racibn y de las
provincias y les bances partioculares y mixtos guedan
facultados, en las condiciones que estable zca el res-
pective decrete regla mentario, para intervenir a&» las
operaciones de financiacién emiablesidaes sn la wesen
ley y a recibir y et gar las garsntias a que se re-
fiere su articulo 4°, inciso b}.

Artieulo 15 -~ La organizscidn del programe de fimencia-
0ién de la industris y de la sonstrucoeién & que ss rs
fiers le presente ley, esiard a cargo de una comisién
presidida por el ministro de Hacienda de la Naciln e
integreda por cuatro mismbros, de los ocusles uno re-
pregentaréd al Ministerio de Agrisultura, otre al Ban-
go Centrel de la Replbliee Argentine y otro & la Uniém
Industrial Argentinas.
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PROYECTO DE LEY DE CREDITO INDUSTRIAL

Pregentado per el P.E. en Agostec 28 de 1942

Artioulo 1° - Bl Banso Central de la Repfliblisa Argentina
queds aﬁtorizado pare proporsionar recursos & los Baa
dos y entidades finencieras, & plazes hasta de 1B
afios, que se destinardm e operseiones de orédito in-
dustrisl. Estes operaciones se heréa principalnente

para feoilitar la implantacién y desenvolvimiaate

de industrias gue extraigean, manufacturem © utilicen

productos dsl pmis, favoresiende é:pcoia}.anto aguellas

que satisfegan les necesidasdes del mercado internms.

Artfoulo 2° -~ A los fines ds esta ley, el Banco Central
podré dediear:

a) Los fondos provenientes ds los préstamce ¢ depbsi~
tos, que obtenga oon destino 8 operacicmm s de ordé-
dito industrial;

®) 8l produecto de la colosacién de obligaciomas que
e le faoulte a emitir con tal prepbsito. El Bmae~
co Central pedré comprar o acordsar antieipos sobrs
estas obligmoiones, hasta un monto méxime igusi al
de la reserva a qus se refiere el artioulo siguien
te,

Artioulo 3° « El Baneo Gontril podrd destinar de sus ao-
tuales Tegervas fasultativas veinte millones de pesos
pera constitulr la reserva inicial de erédito indus-
trial. Los hensficios liguidos que arm jen la s opera-

ciones autorizadss por esta ley se agregerén musl e n
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te a dicha reserva, ssi como las utilidedes del Baneo

Central que dste resuslve dediesr & tal fin.

Artioulo 4°* - El monto de los rsourscs de.gue el Banso

Central podri disponer de acuerdo ebn le dispuesto en
ol artioculo 2°, mo excederd de una cifre igusl & dooce
veces el imporie de la reserva de orédito industrial

prevista en el articulo 3.

Artioulo 5* ~ Los compromisos que eontraiga el Bmeo Cen

trel en virtud del articulo 2° lo serén bajo su exeiu
sive reaponsebilidad y el Poder Bjecutivo no podré
scordar la garantia del Gobiermo Nacionel sin la au=

terizasién previs del Houorable Coengreso.

Artfeulo 6* « El Beanco Central fijaré el recarge méximoe

que los Bancos jnentidedes financieras podrén hacer 89
bre el tipo de interds qus pagusn par el dinero obte~
nido pare efestuar las operacionss de erédito induge

trial a gque se refiere esta lsy.

Artfsalo 7* - Los Banecos ¥ entidsdes finencis ras concede=

rén los orédites industriales previstes en esta ley,

preferentemente & argentinos natives o naturalizsdos,
0 a snpregas sontrelsdas par argentines o m turaliza-
doas, o & firmar que beungan radicados sus eapitales esn

‘el pals en forme permanents.

Artioulo 8° - A fin de garentizar los oréddites soneedides

en virtud de esta ley, los Bances y entidades finsne-
cisras podrdn exigir la ccnstitucidén de hipdtesa y
prexda industrial,

Articulo 9* - Mstitlyeses al contrato ds prenda industrial

que podréd constituirse so hre maguinaries, instalaciones
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materias primes y otrsas artfculos y biemes que formen
partes del ective de une firme indretrial. Esta pren~
4a se regirf por les disposiciones aplieables & la
pranda sgraria en euanto éstas no se apm & las
de la presente ley y eomporiardm para el dexdor las
mismes Teaponsabilidades eiviles y pam&:.

Artfoulec 10* - Los eontratos de prenda indusirial dedbe~

rén .tnuiihirn en un registro qus estard a carge de
las ofieinas que astualmnte llevan le snoteeibn de 1
‘los eontrates de prenda agraria, Les efectos de la
ingerippién durarén por el téramino de dlex aﬁu}

Artfoulo 11® « las dispesieioxes de los artfeules 3 y

10* quedan insorporades sa lo periinente al Cldige
de Cemercio y al Cédigo Penal,

Artfoule 12* - los Bancos ofisiales, particulares y

nixtes quedan autorizades pera ruliuf las operacie

nes previgtas en eata ley.

Art{cule 13° ~ Faofltase al Banco de la Naoién Argenti-

ne para orear una Beeeidn Bapecisl 2 fin de atender
lag operscicnes previstas em esta ley, la que también
deberd intervenir en la consideracida de les orédi-
tos sorrientes a certe plaze que le soliciten los in
dustriales.

Articulo 14® = El Bemco Central de la Replblica Argenti

ae reshizeré las opersciones & que se refiers esta

ley dentro dsl plan general de desarreclle industrial
f1jade por una comisidn constituida per el Ministro
de Haoiends como prexidents, & integrada per cuatre
miembros, de los cusles uno representerd al Ministe-
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rie de Agrieultura, otro sl Banse Jemtral de la Repb~
dlica Argentina y etre a la Unién Industrisl Argenti-
s | \

Artfeulo 15° = DerSganse todes lss disposisicmes que se
| epongen l le mvmiu ley.
Artieulo 16° ~ Comuniquese, punim@;a, at.t;



DECRETO-LEY DE AGOSTO 26 de 1943

ElL Prosidente de la Nacién Argentina,
on Acuarde Cenasrel de Ninistros,

PECRETA

Artioule 1° = Cfease ol Bistems de Orédite Industriel
gas funsicnaré con los recurscs gus aporte el Estade
medisnte un Fondo de Crédite Imdustrial y los que
apliquen al efeotc los bances de acuerdo con las dis
pesisiones del presente qcmrée;

Artfeulo %° « El Fonde ds COrédito Industriel se formeré
gon los siguilentes recursos: | |
a) Los beneficios que correspondan al Tesoro Neeiew

mal en la emisién de momeda subsidfaria conforme
le dispons el erticule 26 ds la ley F* 12,158;

b} les dividendoa qus devengen lag sccicmes dsl Ban-
oo Gentrel de lea Repfiblice Argent ime de prepiedad
del Golbrno Nacicnsl, y la partieipseién que so=
rresponde s éate eun el remezmnte de lasg genanoias
de la meneicnsde Institusién de acusrds con el ar
tieule 51 de la Ley E* 12;165;

¢) Las utilidades del Fondo después de efeotusdas
las ansttuoeicles y pravinionog neossarias y une
ves cubiertes los gastos de sdministraciéa, y

4) los reqursos que destine eapecialmnts el Godier-
ne xae;'sml pare samntar el importe dsl Femdo.

Artisulo 2* = Cualguier institueién autorizads per sl
Poder zﬁuntzw a funcionar come bemee pedré adberiy
se al Sistema de Crédito Indusirial giempre gque se ogm
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promsta a:

2) Que las operaciones de erddito industrisl gue reas-
lioe ze mantengen dentro de una gm’sid& equiva~
lents a sus roservas més el 15 % de sus depbaitos
de aberro en 8l Gltime guinguenio, preva deduceida
del excedente que au saotive inmovilizedo © ds lene
ta realizacién represents secbre el capitel del bdem
eo. En esias operacicnes de erddito indus trisl
no se inecluirén, a los fines de este incisc, lm
préstemos industrisles & carto plaze gue malizan
actualmente los banecos;

») ch sobrepasar el plaze ds 10 afies en sus préstance
industrieles, y

8) Ajustarse & la reglamenteciSn que para esics prés-
tamos diote el Peder Ejecutive, |

Artfoulo 4° - Las solicitudes de erédito imdustrial debe
rén sarr;pmuntaaaa 8 reotamente a2 los bPanceos adheriw
des al Sistema, los que podrém operar em forme indivi
dusl o por medio de la formaeibn de grupus o ccnser-
eles, transitorios o permamentes, a fin de diztridbuir
se el riesgo entre elles.

Artfeulo 5°* - El Fendo pedré partisipar en las eperacio-
nes de ;mit@ industrial a que se refisre el articue
1o precsdents, en eualqm:ée de las siguientes formas:
a) Ia partisipaciéa injeiel em las cperacicnss per un

importe no superier al 30 %;

») Le compra pesterior de decumentes des erddito induse~

trisl suseriptes por los dendores, siemprs gqus el
Fonde no haya ip rticipade infeielmente, por un im-
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porte no superier al 30 % del mente originario, y
o) El redescusnte de documentos de orédite imdusirial
por un imports ne .uﬁyer- del 60 £ 3¢l menteo origi~
nerio de lea operaciomes, ineclufde el monie de la
partieipaeidn inieial o de la eompre gue se yesli-
zara mtcriem::te; |
Bn las operseiones de los apartades a)vy b} el Fonde,
81 esi fuera necesario pare su realizaeifn pedré dar
prelaeidn a los bPansos en el cobro de lss ouotss ©
participacionss qaﬁ les serreapckden: vy sn sl ¢ane de
industriss relatives e la defemsa nasiensl pedré am-
plisr su partieipecién inicial ¢ compre de decumentes
hesta el 60 § de esde cperacidn ocon ls expresa auteri
zeeién del Peder Ejegutive, sin perjuiecic 4o les re-
ourses sspeciales qua ésis orea sonveniente dedicer
pers empliar dieba proporeiéa.
leos recurses eon que el Fendeo partisipe en eunlgahra
de astes operaeciones ne pedrén devengar un interés su-
perier a 4 % anusl, * |
Artieule 6° ~ Kl Fendo de Créditec Industrial smerd edminis
$rade por el Banco Csmtral de la Repfibliee Argentims,
en su condieidn de Agente rmura del Uobierno Ne~
clonsl y de seusrde con la reglamentseién que aiete
el Poder Ejecutive per cenducioc de los Ministeriow de
Hasiends y Agricultura ds la Hacién, despuls de oir
8 la Diresaién de Fabricseiones Militares en lo que
respeeta a las industries vineuledas s la defexsa ma-
eional.
Artieulo 7° - Facliltase sl Bamso ds lu Naoién Argentina
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a adherirse sl Sistems de Orédite Industrial y e em-
plear en sus opesraciones haste la eentidad de mfm
100;803.006. dividida en dos series igualies & un in-
terés que ne sxceda deli § %.

aArtfoulc 8° =« A lé: finee del prym‘tt acuerdoe .’uﬁn din-
pesicienes de la lLey de FPrenda Agraris podrém spliear
s0 a leos aatives industrisles psdiante la com titu-
oién de prendaz que, uns ves inseriptas por us términe
no meyor ds 10 edes, comportarén pars les‘ dsudores
les mismes responsabilidedes civiles y pemales.

Articule 9°* - Comunfquese, pudbliquess, ste.
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Artisulo 1° « Créase bajo la garemiis del Betede y eon
el uombre de Banco Imdustriel de le Nacidm, son earég
ter de entidad autérquiea dependiente del Minisberio
de Haclenda, uns institucién de erdddtc que operaré
baje lo orgenizacibn y eon los objetiwos dstermine~
dos sn la pressunis ley.

Artleule 2° - Zste entidad tendréd e su carge la fimaneia
eién dihata,c indireota bajo su gontrel, de las ope~
reoicnss indusirialss de giro de lae industrias neele
males 4de traasformeeibn gue utilicen materies prims
producidas exn ol pals; en grade mwreferente, y de ague
llas que utilizando materiss primss extranjeras estén
formedas por sapitalss srgestines ¢ dsfinitivemsnte
redicados en el pais.

También pedré fimempeiar le implantacibn o empliesién
de plentas indusirisles q}ae trangfoermando materias
naoionales tengan una gravitacidén inpertanie en el
mareado interne o ds exporitacibm y de mquellaes que
utilizsaudo mebterieles impertedes sesa Jdo impressiandi-
ble nesesided fomsntar en & pais, sismpre que s ea~
pitel ses asrgentivo,

Artisule 3° = A £in 4 cumplimentsr esguellos fines, el
Banoo Indusirial podré efestuar préstamcs a medic pla
2o hasta un méxime de 5 sfioe y de largo plaze hasta
un phzimo de 16 alos.

Arifoule 4® « Para el otorgamiento ds aguelles préstanmos
“paeiaiaa, #e efagtuard an todos lce essos® un emiue
dic previo de la entidad a finanoiar, nntaﬂa&c%f
su Dutura éa;xaoxdad de pago ¥y ds gananecls, tea&igaa
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e llegar a solusiones integrales en ctde fimansiaat &n,

Los préstames se sfectuardn con las gerantiess eomumes

ye existentes en la legisgleoidén en rigor y 1a espe~

siales que me fijan en la presembe ley.

los poreentejes de squellas geramifas serén esteablesi

dos en ¢l correspondieants Desretoc Reglamsnterio.

Artiale 5° -~ T1 Benso Industrial de la FNeeién inleisrd
sus aaiivi&aée: gon un ceapital de 30 millones &¢ po-
soa, que serin imputades a la reserva del Instituto

Movilizader de Inveraiores Bancarias (en liquideciém)

¥ transafarides a propiedad del Hstado. A $al Tin, se

autorizae sl Instituto Movilizador de Inversioms Bap-
carias & habiliter aguelles fondes eon la resalizeeidn

sxtraordinaria de aetivos que #c dstermimn por el Mi.

nisterio de Rhainjﬂa, dm tre d4s un plazo 4de 6 meses

48 la pronulgueién de 1z resents ley

A medide gue ls finsnoiecidn de las operscioms muto-

rizadss lo ¥aysn exigisnde, el Bsnge Industrisl podré

raaurrir 8 los siguientes reoursos:

8) Emisién de bones indusirieles gus devengerdn un in
terén fije a establecer an ¢l Decretc Regleme ntew
rio, mds une bonificscién en base 2 log bemficies
amusles de ssusrde @ lo que se estsbless en el ar-
tialeo 13,

b) Aeeptacién da depdsitoes especisles 2 plezos, suje-
%03 a unna esgala de interés difereneial, dlrects-
menie proporaiensl a le &uﬁaniéa de la inmovilizae
eibén de los femdos impuestos.

Artisule 6* - I.os bonos qus se mensiocnsn sn el punto a)
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del artioulc $°, no podrén ser eclosedes ai péblice
y sorén de ndquisieidn obligateria para:
%) Las Compaiiias ds Segures

k) Lam Cajas de Jubilacionss y Seguros
Becieles

e} Ies Cajae de Aherre Nueiemel y de
Provino jas ' '

- em la medida gue hesta la feoha desiinaben anualm nte
fondos a la compra de titulos mecionales y scumulacién
ds reservas. |

Artsfeule 7° ~ Los depdsites a que se refiers el arsfsulo
§° en su punte b), serédn aseptedrs a euclguier enid
dad no bhanesris o persecnsa que dsess efegtuaries par
Sumss no menores de $ 5.000.

Articule 8° -~ Loz bences de depée ite y descusnics qus
tengmn ofeetivo selranie sokre el enoaje legal ds ga-
Ja de aherro, dspesitades en el Benee Cemiral de ls
Repldlisa Argentins, podrdn asimismo destimr el 60 §
de aquellos fondes & les finam isciomes gue se indi~
san on los articulom 2° y 3°,

En estos oesos, el un&li:i;'rmwie 2 qus se refiere

el artieculs 4° serd también preotieade por el Banse
Industrial, el gue autorizaré o reechazeré la eperacibm.
En el esso que el Baneo Ceniral cmnsidere su dstarmi
nade momenio que el eneaje de un benos se ke debilitm
de, los rissges indusirisles serén deseontades sn ol
Baneo Industrial, el que tomerd a su earg como mixi-
mo el 70 % del misme.

Artisulo 9° ~ A fip ds gsrsntizar los préstemes espesia-

des a que me refiere el artioule 3° de¢ 1a presunte ley
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institdysse la prende industrial sobre las méquines,
hsrrauientes, etc., y en general sobre todos ios bie=
nes buebles que formen el plantel hebitual del emtaw
bleaimiente, asi somo sobdre las materiss primes =
transformar © que comsurran a la fermaeiln dsl predus
¥0 slaborade sin perder en el manipuleo su esensia o
BU CUerpo.

Artfoulo 10° - A fin de faoilitar la censitueidr de prés
tames para las financiseidn ds procezos de eleberssila
Geglérass expresamsats gus la prenis industyial ceng-
tituidn sobre una uateria prims determimmds sigus sn
vigeneie y afeote barbidn 1 preduste elaborado can
la misma. A lo0s fines de la imdividualizecibn, dsde~
rén marsarse sspeaialmente log produstos elaborades
on esasgoondicionss. La omisibn o la adulterseiém de
$alos marcas serf sonsjidersda sgquivalenis a 1» weata
do bisnsgz gravedos en el ragimen de la prendes c;mia;

Artisulo 11° - Auterfzass s gravar en hipotess imdus-
iriel el sonjunto & hienes muehbles s inmuebles gue
former ol establesimisnte irndustrial implentads, son
sxeapeifn de las materias que intervienen en el pre-
esgo de slasborscibn. A tal efecko, se considerard
como un tode universsl al ssiablesimisnte eompleim,
no siendo susosptible de frascionsmienio #in 1s expre
ss aonfermided del sereedor.

Artienio 12* = El Poder Ejesutive exgenizerd y reglamen-
taré ol ﬁcgiatm de Prendas ¢ Higoteoss Indusirislss.
Los plazes dgimn serau de 5 sfies pare les primsrss
y de 1B efles pera lse® segurdas.
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Artisulo 13° -~ Los beneficiocs liguidos qus me obtengan

uma vsxz cudlierto el presupuesto de gastos de ls Insti
tueidn que comprenderd:

e} Gastes de Administracifa

?) Intarsses scbrs depésitos espesiales

o} Intersases fijom sebre hones emitidos
se distribuirdn come sigue:
A} en los primeres ajlos:

a) 50 % s Fondo de Remerve

B) 30 % a dividende adicional ds bones
smitides

B) ¥ma vez que el Fende ds Reserve mseidnds el 40 %
del eapitsl, los bansfieies l{quides se distribui-
rén:

a) 28 % a Fondo de Reserva
B) 65 % a dividendo de dones amitidm

e} 10 % & gubvensifn sseueles téoniams im~
dustrisies

Artfoulo 14* = L2 orgsnizaecidén y adminisirasién pes teries
agtard 8 oargo ds un Direetoric sompuesto ds 4 mism~
dres, de los euales uno serd Presidente, designade
por el Podsr Ejecutive y los voesles, qus unc serd
noubrads por sl Benoe de la Nrelén Argentina, otye por
el Benco Central y etro por la Usién Industrisl Argen
tima.,

Bl Direstoris deberd ceiir au polities sconémica e
lag direetives que por el Ministeric de Haeisnda se B
dleten por aceidn directe o por inlsciatiwe del Minis-
teric de Agricultursa.
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Arsisulo 15° - gomumiquese al Poder Blecutivo, ote.
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