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Dentro dala gra.n dlver.sidad de materias que in
tegran la cieneiabanearfa, lllUcho se ha e:se1"ito hasta el

. presente sobre el'. redescuento,' Callt14adosautores se han

;r·ef'er1do a este, asunto en Qbras generales o ,espaciales,!!

ha :sldo,adem!s objeto de trabajos dé 1nvestigaci6n en los

Institutos dependientes de nuestras Un1versldades;por 10

que puede decirse entonces que, sin haberse a.gotado total

m.ante el tema, ya ha. sldo tratado tt1n extenson tantOEn su

exPlicaci~n te6ricá, eomoen su ~voluel6n yapllcaei6nan

1 '"t"',El pnae rea,

El presente trabajO, por lasrazolles expuestas,

'JI par no sl.1:r a la esencia del mismo, so r('%t'eri:r:! muy SOlQ.2
'1..--"'" " .~,,' ".

'ramente en una ,primera parte ya maner¿:,de introduce16n,a.

los eoneepbos teó!.léos que' definen y 'explican la opera-
. . ,- -'o . .

c16n bancaria del redescuento. En una segunda p~rte Eetr~

tar~ en particular SU"'apllcacl6n en nuestro país? ha~,1en- '

do una, brev~rela:et6n da losproj'eetos parlamentarios al .

respocto" leg~slac16nsanclonaday lasmodificae1ones in

troducidas en 1935, antec~dentes que se conslderannecesI1

1"10$ conocer para poder entrar a examinaren ,la,. tÜt1ma~

te, los mot1\1'()s'1 principios en quese1ns'pir:61a tunda-
. . . ~ .

,mental reforma de nuestro sist..ema. bancario en 19'Ui', de la:

cualsúrg~ la 'nueva modalidad del ~edescuento en 'la Repd..

bllca Argentina.

Sea 'pués este .tra.bajoJ 'una modes~~ eontr1bUci6n

al estud.iQ de uno de los faet(Jres que 3uega un papel lm-

.11
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,1 ~.gfBIfJIOi~~J;IBQ.

El Fl1'l\1,11'd,o~ental11 ~l'$leQqUe lnto~a,
. . '. -,

el coneepto delQ opE)l'ae1tnbanC~l'ta.·d.él.ve4eacuentotGs

que un banco" qne pr.r rnot:t'tt)~(tirCUl!$'tanclales de .!ndQl'

01011;08 t> estae1onal'f .$0 va $nd$~m:1ntJdo$; mQTJ,entot! .an.te.. \ .

una tn~UflclG.nG!ta.· de' 'tClieursCG' fiB,trf1' ptldardc$envolverso ccr.i
. ,

tOdDif1,or:malldnd, se provee 'ae 'los fondos _cesarlos mad1.
. " - ..... ,0'- t".

tQ ~1 4Gscuoato' ti~, lQs' 4oe~nto$'de' $U.carte~t¡ ··on otm.t

.11
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V.&naelCfl1 ...u.e.. .1recle~~to ,sa.~ 41
tlnl;lt CalO ~1 &taeua.tó 4. uattUt10 4. e,*lte,1etru

o paaarhf adq!l1t"140» ao41f1Dte undosc-~to &Pl~1or-.,

A. Al~l¡Jl$t,tl 10 4ett. 4.1Cl\llldo q,a." lfO!i
. .

bancot D8n=as' quebm. CldM1U,4G el deaeuento (Q. 108 ...
•

trio.tos, 6.1 t~Q. ZMCQalda4 de· ~~.t J)Ue4• .ti .m
·WC ·~10$ aun~e .,.. HfJt11~t)1A operae:lAl

,

4s~.'1. de·' ffb1Os,U..-ada redeseu.ntot1. ,

Para l. Mn'attl."el· reaescumto etl hOJ>R- .

el&¡ J!twU.antola cual, .1ban~od.seu_ta4ceuentot 1ft

su ~tera ca otrO·O tm. .t bane1> centrl4. ,de _1$1&!. 1.1

ta ~lm dOCa!JjcWr ~1t.1ope~t. a'les... ·

eos~10•• obtGner' Pl'ovl.1_ 4. i'on4oseu.anr3o 4a

bd.baoer ftqte & ~$~8oa 1lIpMV1$tM 4) $xtra0r41.·

MPtosc cuando necost.t_ c~J'~~.a~. 4••

vas opr4c1one1 actival.· S, p.1es m ~t~ qtle.~•.
, .

llra 1. cart:e,N 40 los "!'lCO$. ooanS$ o ~.oonst1tu1& .,.

eoca". legal".

L.,• .~ .stablóce .. ~e1 tQ4.~to ea

tma 4e 1U dlftJ<atut '7 • supleS' t~sdel ~4d1to,

JlCt"' ..uo _1 Cual ae ·ne:&oeta doetlCM1to$ F .'fletos de:

'la. C'ut'er.,4. 'lose.nocs eln.tlf:uo!awa de' ft utut.a

l.~~t ~. $S .por .10 I--al _tre quleaes .. ,pracU. o

.~i1.

• .. lra.ntl .ttc«. PO!" ".~to bJineado,

. -la ~l1C16n'. cktseontar tLtt&1."1stttucl&lbene4t!'!a '.

etlt'a _l..t1A~ 40~ eapaelda4 .emlaléa••r.ett'» 00..,
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SR4la1eIJ (pqar4sr letr.u4e etabtn a p:taao fl.}oJ.

.' Qttns1.orMnte ella babf. a.scoatado .. • -c11.atAlta- (1)

8·.·-'.'~i~J..
J.L 1a,...••,·M.\ '.__ ~. B......~1t .at.,

eO em. tedo ad~# ff.Deseraétatlaen'te existe -.~~,

,clO. ca'1, .w.~rH1.'.. ~....tJ!.••1.~ ~ede~, tO,, .con..•~.~er~.,.·•.•..
.1:0 .·Ie.naral 4GlO UD "Uno 4~ <hbUldd. 8'1, bMeO ....

tral de_fa ~.nd,r e Pe:tc$'Wldlr ca 10$ ba~Gf-oe , •

.,".1 redeSC\l8l1tono •• _ ..twaa. 'n!1a 'pr'cttec. vle1••~. l'..
~ ~1!&v.1 es uft1e()pU'liClticbln.tJr1a dol ~aeuea

to~t. mtattmet.&t&1~wbeDetiotOMd.wo: .4d
., '

~ado11JtVletarl0 ." puUeulu:¡ e•• bmellclO1. ·'lS

n.... '1Aactlvlda4 ecOÍl&idea 01 Jate. ketecto,al

cOtltn~ar4C111~ a. 1". -.n~.101;.tOllJ!o.~a.
, , .

'rl. ~"1"a lW~trb"~.tt..,. wetHUvo,: ft1.

·tu. 18. ".,.- q:upor •• sttae-l&1t M str'tn,jan e1 vo'lU'''·

111m., ·de •• ~aotonea actt"9U ('prf$taeos), $Oht-e toóo~.
,'- • • ~ ,¡ •

al·,ea 4....aae8 Ma-3o • -Pé1"lo4o~lMd •

. .1 vcluWw. ~. 10$ -ioctt4. 11ft ••te ~tUo. L.tr• ....,.

la ~ft,tJta ft~ '~4'l b ~ ..4. !'m~ qa.....b

1U4vvU4o& ant.:e: 1'os O~O. 4.lcstodqtJllBle.. J' .~.'

el_nte. «1 ........1, el~eue"lto IUftP W1 1'*,.1 UIJw&
, ,

taatt.:bo., .~., ~C'tlMdoenton.a,_pet.. o 4erleS..

te .8éap13Uh~t"un )'Wltol.evo1oo.1&t'prope....
. '., '.,

.•11
__ rF_'WfF1l1U'J," ij L I . :.' , f .1 ex, l_ji '••••. ;" '" í -.' .', .

(l)*ÁetuaUdd•• lIOnGtut.,,. o.~$.Aa.. 1930)'



.' 4 ..

aL! ,Ht1.-euento ..... oper.acltG~ I1lpol't8J¡

ttt. pon. ft." I:iOYD~.nto ~l.a O .r.otO$ _¡~tl1•• _

8.0&. prownleu:tet. (le cpU;~etmeíll t'~&S q., 8m 41,

,;;¡'l't'~oc.r'lan en lnea$aa dé lfiC b&n~ba.ta $1 at••

d veneJ;.latc. Po~ _410 4.1 t'ft.Ia-.m&ltto "0$ b~.

~." ~btttMrQr:sUel»ar1m:mentoel ~"te 4.; los dCCU ....

_~tc. qu. U~ en tftt ~t$_ ':f p~ lo t4nto tn'r'et4:

10_ •• otJfaa opertlelCl'8ta. .t;4n 1~. e1r(f'~~~c1aeY_

ne-ee.14a4•• ~ _da ~t'Of ~ lotatlto, .1, ~sc..

te ,. ecnstlt't11e _ .. tona• • ~l unw~o H¡n1.a ....

flor du18, elrcubc1&l 4d, nu:se:rarl0 y es' un e1&'.nto 1n
dlspttnsab19 'I*:t"í\ la ~q.l&dOlm4tw* (1). '

tud.~,1ClO" una" ~f'¡cim ~, cletfi~ tf'<~~-,

ci. p",te01'r~td1 porqU.Ot a'l~o.s .-ot01"tla ttd, pdb1leo,

1ft~t. <Se' 4oaco1tlaMa,eo • dttJtt doYALltJlr~' $1

P!J'lteo. al entOfttle. que. 1" ~O$ tt~_ t'stQf1eClC

110., 'llU p:d~'r08Q aJ\t(ia.

Ctm~i~ 4íl~~•• _4pOC.4 do :ira.... 4:'&.
J~.. 4. o~ ••0\1.,.1'" la ¡f'tttl tet\$l&~tGl"I~~ 4''''''

110s oI'1~l1naa.~otn parte. cu."i.lldo ~.nm !aportan...

t.$~accl~84. '''os" por las q_ .-.' dLspmdbil!,

~ $O re4t1csn aoeab~te Ue¡:~n40 v~~d.mas al 1• .1
te .!n.o l_P¡,i ol. uso d.l re&ltsCttento .blltta a 1.06

~ • :florall.. 0$:'& .dttlI.Cl&a.. ala, ·waq:a• • .sa oq

recita r.cs,Uta .J.I¡ • .ovt.llb81&1 (i& ~ ~ter~s.,~ .

., 0:3t&S se .~ .l>td;t"de,pdlf-~t.l_i\te:o hin l.'l.8'pdo &.

un. parcial 1~11.c1&tit

• _ ,. !P'. I4P,i1l_ ,ii 11 _pllIl.. • iL .....¡,_~., .H...·'*,..... .Ii1U . :lL• ,'_ 1



IebiÜ'l~ eQllQ el ft.auro .. los bm'1éOsJl '1Q, qtte,por1"ll1t••

~nte $U d~da apllcael~n" qU$', los bama_ ~'

ten rlesJOs' ,ema0P4i.UlJY1os con Un enceJe lIfDlr,JoJ' ,epa

(iQotl"G aedo no,pOdJ!f!:an &SU'lib 'CO!'.l .et'leacJa. A' (:Jete ReJ.

pecto,. M dIcho.! ~+ 1;. Lobos¡ DItos, bq@S' privados.

antes dG' lacreae$.&l do nuestro baI1CO eeutral, bm de"1,
40 tener un $l'lca3e trea -.oce'8, -1m;- .que', el que Uemm

10$ 1nstltQtQa'.de· Otl'05 patses'pnra haceit ~te a una.

ttl~ cantidad de «op6s1toS:'i 'Por 'tt.tV:l ma6n qUO~ce he- .

nor a .su pruGlGCln, en <l~,porq~ en., otras ftaciQnes

'e%15~ 10.que aquí noteDeaos" un bmco que r:edesouante

la corten dé o'trosbaneos:". (2).'

3 -

Ibntro dela.ls1& as1anda a los' 't)ancos di.

tral$$~ cw¡p1.a."l 'stóa tunelones .ftm~,aaehta1$S:entre lu

OUQlea .t1gurtU1pr1&.cl~brm1te tu do regulU los me4l'ca
'. .

d.•.pago 7 4.11 volumen del ~tb_

Los medios d. pago4e que d!ttPQttO la eoltrotf;

v:1d4dest4n eonstlmtdos por los.ttl1l.ts$ en pOtler al

pábl!eo _itld~ PCUi el banéoeen~l 4eeml.ut& yo JlOlf

los dQP6s1tos.·a la vistA ~ 10# bancos de~41to_di.,
, .

na1!lo. 81 $'. pro4u.een 11~lac1fJ'i\é$ tin la polft1ea ~41~

tleta, 'ya.: eea restr1nc1ando O tactl1tan4Q la concesltJa,

ds F'sta=O$J JU,S ef"eetoa so har4n·sentSr en el vol~

'.//
<_~·.hl· II"f ... "P";¡._U .• -rr'í._ 'ur •.• ·· n·n._P''''
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de losmedlos de págode que~dispone el mereado,. ejer

cléndo su. acc16n dlrecta'sobre los' precios y, ent11tl

Uta, instane1a,.sobre la act1v1dadeeon6m1ca en general.

Nos1i.tr1rtl .perturbnciónes1mportantes la economtana.-

.cional sl el aumento ()~1sm1nuci6nde los medios de Pi.
. . .. " .

go coinciden respeétlvamente con el lnerementoo con..

traec16n de laaet1vid.ad $~on&n1ea 'que cat;a.cterizan.Jas

óndulac'lones normales dél clcio.(Il..'Pero .s1 ese. au

mento o contraee16tl de los medIos de pago no resPQn;(ie

.alas necesidades reales del volumen de lastransaee10
. - " . . -

nes~ ,hardsentir 'sulnfluenc1a perturbadora 's.obre elv.a
lor de la moneda; 'paraneutraltzarla esne~esarlo - que

. .
el 6rgano énca~gadot eneate caso elbnneo central) h.!

ga use de diversos instrumentos que lepe:tmitan regu-

. lar, en 10 poslbl'e" ésas var,lac1on~s.Entreeses ins

trumentos, figuran dos que, sé podrían lla.m~U" cli1s1eos,

dado que sIempre han tlgur.adq entre. las .medidas princj.

pales quesa han tomado en -esas e1rcunstanciast .losms

vim1ento$ en la. tase del redescuento y. las operaoiones
." '- ~

sobre titulos en él. tt1ercadoabler'to(QPsn market).

Elal;za o la' ba3a de la .ta~ de redeseuento,

esu.n~de 1'0$' med~os eon. qu~' el, banco' eentralol1enta m
ra etlemlnulr o aumentar e1vol~en de los medios de Poi

go'de aeu-erdo con, las·leg:f.tlttt.as ·~ec~.s1dade$·de la act¿

viCiad econ6mlca.La. elevac16n d.e la tasa de descuento

./1.
J .1

(1)comÓ_.d1ce nurges$~:f.'Lo$ cs.mblosen.....lp. ...!'ant1dad que.los b~cos asociados pldén prestada ·aL. Banco de la
Réssrva, so~d.ebldosentlemI'O~normales prlncip~.
mente a cambios en lasneces1dades de moneda cfreu
lante 4e sUs· c~1entes~ \ . -

,



dQ ...'..,,~ ••••1qel......, ,.,~

,.~. te 101 ~o. h odAl'. w4turló¡1 '.

pov_. por .1; ••tNJtl0, \VI '-'to «1) .,..' ...
{ ."

411•• pv.l'.$,•• 41 .~.I' 04I,H 1•• _-.. f,- •

.• ,.1, C..... J1'UVlD.cbla corJ••llta de 0"41"_••_,
. . .

_. tl- .....0 ... "~.o.ta'O'Ntli._te••• "a
. .

~Otetll. _1•• ¡HtltJtt'c..una .ato t!'Mn~1.c!tct""

.1' ....-, ,.... ·.or..r· • .el--. '.0__ ',..
- .. .t,.vDi•• e_1ft $a411 otlcl'al dG 4....to••
bM, .~ ••lA ••t.l••·r.~la." _~"11 .lA
w_ttr••. ~...rtll__\1~;. ·corto 'Pla_.'.JH~••

00M101... fa"..'1••• ,..·".!,......". el ...o"•
• 1__".'1:." C1JDt1Ma 7 ••tü1114.«· •••tul••

" 16. .~ftctOM' ce 1tO))G tlfU'ki)t-•. ·eOUU•.

• ··.u .",:r.~~~~\a'de ·tlt\;\l., "QtOlal_te t¡,
wo. ")ltQN:,."~l ·••otra1. cOA el PtQplal.,

, ~.1 vol' 1.,. M4!*tt a•••_4.1 -.lo

cd.~ _la te '.J_~QltG••,horNO. la
. .wa_ o ..~_' 'C. le c.,ra es. .tlW1"* M11.... 11

••,..:lto••" ~~. eo:fl!'1_1:t.t.l ""110.' 10 'cua). la.
fI:U.,..-.í M.~ 1_'~'J•• d8: lo .
'11"*'01•• ~•••ta ..~ .. \"1Ctlp &2. otelat¡-s.._to
<te.. lea' c.Nt'Üs. .

. ·...t~· -.ntt_ 4. b pr$.un __rn~*

61 ... 1ft. %.,11."'''. atillo. ·18ta.. -aMvla ••
•• • 1',.1M.. StM~..to 4. etf••.ol 4•••'41,".."
-lIrlG .fttt'1Jf)C••l~.dCUq40t .b140 • ,...sl..
t-..lA - 14o••m.t1~i.t·••f o ••tr•• , ••.,.. .
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nes, el mercado monetar1o de Londres' era altQmentel!qu!

do, é~ Bancoex,perlmentaba gran difiC1:l1tad en Mear etes

tlva su tasa ysinti6 lanecesldad de emplear algtln me

diQ que le capacitara p~a reducir la liquidez del mere.!

,do. ,siempr.e que ~ons1derara ~seable elevar las tasas del

dinero en', general•.

El m6todo que desarrol16 éit la preguerra, era.

el ·do: l"trtlr:ar losf'ondos del mereado, , principalmente por

medio de. 10' que se conoc!acomo "vender al contado una
. , " .cantidad de bonos consolidados, y eomprBr'lospara la elle.n

ta" y "pedir prestado "aJ.mereadof
.,.

E:?te sistema tom6 tanta importancia, quesegdn

Koek ula.s operaciones de mercado ablertp del'S1stemade

la' ,Reserva Federal, han, obscurecido y nuliflcado el tra

ba'jO normal de 108 redescuent,os".
, , ,

. Ens!ntesls, la importancia de las operaciones

en él mercado abierto. radica ~n el hecho de que tienden

ti aumentar o dIsminuir la oferta de e:teet1vobancl\río y

que los cam.b!os en dicha oferta pr:openden, bajo determ!-
, ,

nadas circunstancias, a pro\1"ocar variaeiones en la ta.sa
. . '" ,"~

del dinero 7 en, 'las eond1clonese~~n6miea~en general.•

..Detodo'lo 'expuesto, se deduee que la' ope~a

e16n,bancarla d&l'redeseuentoconst1tuye~unode los J:m1s

importantes engranaj,e's del comp11cado mecanismo econ6mt-
, "

ee y financiero d~~ un pa!s. De la pol!t1e4 que al res-

pecto se s1gat depender4engran parte 'el~xlto o -el' trI!

, caso de SU aplleac16n 7. el que susbene.fic!os se ext1en

dan o no atados 'los sectores de las fuerzasprodueto1"as •

•11



.8s'lGcico ~sa¡r 'etltt.mC.$, ~ QM"flmct. tan'~_

te ccao la elel rode~to d•••s~ €m -.aoadd bG~o

,cen.tralC. _181,&1, lnat1tucl& que,.•«_a de, ~lU -., .

e'na -J1')r' potenc!;Q11W t~lere, •••1 ~IM.O en~

pdO', ,de 'Y.elarpor eln~l tl1rJC.10Ma.t.to4ttl ercn4o.

qonOatl$" ~~111t1eto (1). I4lrdst61ae R~CS 'lltlr-,

~lCfW.O.& ,"sldlda »01"01 PJ"ot"Dr .x~••,-$U

'expotJlelfa U -.tlvos 401 J;l:'OJf!oto dé 1eY.PQ'l'a la 1~

i!tm1,q,ol&n del -tlOO do 1ta ~t4n Bo1tv~8l, 1!a~Q})

wal. ta!l.bl~n 10 ftOemocQ ae! euan<lo _nlffSSQ,ua tla

. p1't_OX''dU1 de 'Un ..:rde4Wobt)DCO céntta1 dt¡b8 "JI 01-.: .

victo ,uSlleo 4é ttxIa la n~o140. lA' rQ41tu{)t4n de di

114&40.·4eh~t. '.,. eecun~.ku:·" fí' lfi'lctdentlll .. :sus ovas

ttamc~e. 1m. bMCD omhl ésta fnt~te~c a

UD V.t4to trlterCep4bl1co al eGi~ 1&'40101 aS_el. ~-I]a

ealalGo «.b111••8 qut provee el pat. 40,. tQl"M pr.ta
c.tp1 ,da QM•., '8".~OCC1"4 el hecho de tw,cans.-w ..

DG~&lJJM;te en su pode k "lJQ'Cl"p.tlPte 4~ Id HNrV.l$ at' ,

~'o "el,-!-, le t''''Ns~s''b1e.en.• 1,'Jr:t.r 1~,.~
"'~' '

.1 antealtlteatoi 4.1 ~At'oro. e(Oo, 'biuicc de ré9~A

te., 4epo&tt&rs.o .. 1'5 1"apr"..C$l~~1.9en.o _1
·,pat••, C011$tltu¡raali'vt:rJiC"oonJ"sode10& 0__ bllft..

_ ~toe 40' "J",eae1.B., 3iM1do ~10 tanto,el ~'

dlCn del, crftlto c~1at df;1'¡u¡ls.,~. yU'!aelo-
- - ..

n.a eu aua, tasa$ OfleW•••,. «escu_to. :e~". W1a '!n-.
~. l~t4lnt. ~e Iost1P08 d.ln~a a. eo'eto

,la-.o, sob.Nles p~1_ F"la. &ct1vtdadGae~reSat.

del PI!. entero".
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!NI .ñ&l" ••t& .1''1.161, a carIO de' los _ ..~_ caa••ta-
,

1•• o e,.aua iQotIJas 'llU'tttu..ol••$,torJ4r!u __ t..-r

"tM s.lftelcmtA. ~.__•••('.-tl_ .~tac.. tren

'" 's 011&14_1M" ~rtcdo a. putto ••tactr:a1 o th ..r
¡.at. c_l<p*lera., 10 c~ PCtm!At. ~ pel11ro basta su

pr""plaeaq'bU:tdo4.; ~.' otra f.ltll-'-t au luta~v~1. 'en

l •• ep¡ijl"act... d.:N4q~':ltoJ' ••tarfa,raaada J'(D'.•1

lwMttc:l0 'qae, 'tl11eles npcr_eln str-.'Pa 41SU'11'd.•

• 1.-. sobN.l wl." ., na~l•• de 1. oprrael61 ..
" '

"p"e.en..t& .t, d~_t() redeae.tabl.e, no tenlf11Mlc ."
. . . -

COIla1:aeacl&. ...~ ntll1r.ac1,t1n 4.1 r._~ntoQ8..

p&5 lnte4e,tttcaff """'o.e10Mts' t,¡\le no, ....~ a -ea"
sldade. '~e.'del .Gp.~.r .. 1.8 flSl•.tcUs"4.1 veNa

••0 ,..,.1 ~U1.. A4dae. IAltQnc1&1 del red.,...o

to _.tI lnt1llafleáto*.ocÜ~ft cm!.. ~.c il tat1•• 4. 1. S
. . .

,.~i&t d.' _¡lleta• ., CltStodl. 4. la. "~4a •. et_ti,

vo.J' JA.,qtlo.uuatn ~"'l'ltft el81.c&nc. y ~.t&

, 'el Rd...e..lO eD8M8 ••tln C*ltftÍl.aatló8·"fIn el bdco

centnl.Sl PJt:,S.",U-l1o d. 1$). ~$1&J. de \l1118". oapa-.l. . . . . .

ta &1. Mne- ,Ce)tra1 ,pan buer t4~t. a tue:rtos 4M.IA-

dO, _.onG4a ti1l'~t• .,la 'c«rtaU-.t_ de 1.U Na

,__'laS &1',' .~.ctlYO .. -1 Ml\o~ ~tI'a11. da ,aaerakW.l\

""'.1'0%" CIl,.c1itaa ... }>1'btamo. Kn' ••te _U4G 7 ••

1aC)J.inlGr1 .. L ~Hl,l_ .~.aada, en las s••t... ae'
1. c~. ,4. &11M~'"_, .l".h"1m, tt.-l ~e4_..nto,

O:CiIfIIb ~1..1. &otl11. ,4. lQ$"~Beos de: &lal6la" ,cOJi.t.·

t- .. r--e1bf.r 'l•• 1.tl"•• ,qu. i~. banco. partl.eul"r•• 'ue.
. .

'*ten ".u.Ja•.,.~-COS~~.cl&¡'U ftlOP:t '-.¡
'"tfll"lU • 4••cmtaP.· ..tv "., elOe",qtm 1-a l.'él". ~ ...

•/1
_' ..,,' . jI" ,,' ':

;.'.. J;.~?- '" ,.-'. ' . ," ,.' '._ ... t". -
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tI ~111.dltt _.410 elt'eu1ente~t4eanet'.,,....

tlt:tla ins-tafteia r4~em Ml~euento pb..~ $eI" -.

ttUl1..aQ pe:r' .1 .~t.*lt81cGllOJ.nj~tor.~

4011 4$ "1& ;clr~el_ tl4uelU~:'" eOntrt4.- del, o~d1•.
," .,

tOJ.~ ...... visto an\erl:oÍ"lHInte.'

~•• _T&1e~'" .. tstatuJtc1&t de: ·eca·,·~. . .

trilmt.,.ll'etieJel.lmto'.~ oo.t'tl.ttltr•• ~un l'nwtN-. . .
, .

~to' de .tanento :t 4eÁlToUo" _, tr'''._. 4. la ~a _

¡'~t COtl.1.~lstd._t. MnStletOpattA 1.Me1*--·

M"" 4. 16 ~~cl&l. ".t10 .He~ft.s., :&l,.ra,· cuaa
40 4!Cft ~. entN'lc.., _41_ «) 'PQslb11Htt4es qu.o' .~

.umf.~r· un ,btwcoc-.wel tara.~~ 01 4iJ••'n011odt
. . .' .

WlstStMa.4.~e~ CQI.~clalvs, ~1 prUftC.,. &«'. a"'"

tr'actlvo ae el d•. ~.,..r., Dleaw el VilO ~. hdltda- '.'

des .de ·"~fBeue.to.' ·ova·· poslbUl4a4• .c.~. es la

4Ci~. el h'ftco ~Qf4"alotor_ua _G,141~ .103 .......

C~$ c~td.aHe!en .estab1eetdOS.El40~o110.dele.

doset1GQto ..~t8i1to - tírt, 91$tiCab6ltCl:l1tl0 nuwa,
puGa ¡aerdte, '~ los~ GcontMl$Q w4L"1ero cmtanta

81ft amaenta1".l ri.840 de, ..l._~mt. llft.a., an~.l d--a

.d.a, pop.•féetlvo. Por 10 tanto, it1.~to&l ~I tao1

11"~ da· "4e~to cae.' eOlllO 'sl tuno _ sub81dlo,

~o ti_ la ••te3- >a41cJ.~1 de C1ecanol1ar eClltao-

. toe entre, 11\'l,dl'ftrW pert•• d.1 .&lst_~l\r.1fJ'ItA

~t:ll~ al'bane_ ~entr.l'l. ,apl1oet&deh polItice.

P~03Wlt<a Q la uWt4ad "y.'tasas del"~ .
.. " .

,__-. ••t«ft ,•. lMouenJ,eatee. toe b.licoi 4UeC.'.
4e 41f:M op4Jra-e.140, pwa$dGlftperav:ta ftOCl6A·\t'Uctacr"•.
sus <lt.»-.1b111_488 ,,,".4elrtesro ~lU.SG,~.~..

•/1



_"-be .$1: .. 'lft~81taM• .x .&ftCat_t. 4. 10• • t...
•. J

tO........t.cios. Do _t la era ~4ilbllt/.c1.toe ..

.... 4t1 _.0 c:etr'd, '7 .1' qua .. 1. tul.toa 9,'ciétc.
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~ " .. .
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.... a1¡tmO a. '.to. bit o.pUto 1Dl pettuea «. e~.
lo tneoahWlLwoan .1 Nllt81al"to tle c.~'t.el_.....

1*. 4. mUto.o bID: _-'40 do ••• "euro no~

da"o ma..~to· h1ad&3 COft. .caplt1l1l" NSft'fta.A

, ... ., .'L'1. 1l.,ft. tal• .,.~t 'tl" .d.~...

r .ne'tonad"'" delOS1lOWÜt_toS 4.la~H of'lel&1.

4ae_to. _1",&401•• 1. _fl1U .. 10 .ü.S•• la. e\t

.......clu.·

4.~'

..... uralmue•. e.~¡ ~J.~-r.a,u~t • 1&

.... ha lQte40 4• ..,..rw.. 14.. IlQ7saua -a.t •

.•JItO .., -.t.t&d.l ..~.cu.tot ".tUlta JIU" 1ttt•••U'1t•

.. 11_tNt~YC)'tOMlf _ .•01,U14er.kctte .1«.e f •.1•• ces
el••1... a tue.*'rrlba.o•• la _ta:r14 JI.H. ele Xeok ....

ft 11br.o -3J.anea e_~·7 .... 1M ~caida ..~te.
lfal11t1htA __ ¡lhaya.. l-cel&a.· patttleular

q_ !wl __...ud_·" \1Ro 70~ ·ttt.9Ó e••t· to4cls 10.

_ncu etm.tfal•••·7 '-te.•$ ,q\lo,lOS btUlC&' eat..a1..·•
• l· •

bO t,~ l'aeu.l~•••• ,....orttar , ,pI:••~ t'.1~t1__

1IiIn'- apl1&1I .fUa u~,.. .. Uttpoad. ~r-."'. ara.
la --'otl_4ebet.ctstu_po*tclttc ••.ft'Dstlw1l' Uw'

.. OfUiU4a«.t....... ~!to tt.loslwa.eM. e-.rela-
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les, por- c.r~dlto del banco central, s;tempre que las c1¡,

eunstanelas 10 hagan neee;sa.rl0 o d-eseable. En tj;empos

.normales, sea qUe los bancos cantrales tengan o 116 am

plias faeuttades<, SUs operaclones--de redeseuonto '7 pr~J!

tamos tender4na 'ajustaJrse aciertas reglasQ.ué ban ve

nido a se~ vll"tualmente una tradlc16n de la banea een ...
tral. ·Per eJemplo. no debe considerarse neeesarl~est1

pUlar en la ley,cQmo ,se hizo en 1a.sreformas de 1932

'3 1934 a la _LéY' de la RGser~a Federal, enrelael& con
. l t .'

a.'1tleipos al pdblico en general JI a :rlrmas indust:rlales

qua lQS anticipos s610 Sé hicieran en 'c1r-cunstanctas 'Gol

traórdlnarlas y Ul'"gen.tesy *-,:uan4oel cr6d1to no pud1ett2

obtenersasobrebasesrazonablesde las tuentesord1.'1a

r1as; o ~omose pre'J11no anla ley del Banco de la. Resel:

va· de ~.a India' qu~ las' tac.ultades de descuentos y anti

clpos directos, 's610 se usarían 'Cuando sl.Ufglese una OCA

si6n especial, que. h1e1eranee~$ar:1o o urgente, regulare1

. C'~d1to -en ,lnter~$ dél comercie interior Textarlor, de
-'

la industria 1{ de laagrlcultura dé la !ndia.

Tatrib:1t;i! se ha -hecho principIo de banca

:',1!:~~r;almente aceptad,o, Q.u.e pa~ameJoreontr()~ de1t!CX!: .
.:. . ,;c'" -'. - _'--o

to,. para ma,.or ~llquldez 'Y'para obtener ,la cooperae16n:~

ttV3. dé los bancos .comerciales, un banco central no ·de

be 'tomar parte en losnegoc1os bancarios en general.

Los banaoseen.t1"a1est sin emt>argo,no deben·~
. ",

tal' indebida~ente estorbados 'por restrleeióne.s legales,
- .

Frecuentemente élmGl*O 'hecho de que un baneo cen_tral un
.ga la facultad ,y lavoluntáddeaux111ar aJ. pi1blt.co en.

r;eneral, en ~+ caso de que los bancos eomere!a1es no

llenen pr:op1.,ament.e su deber, 'condu(d.r~ a mantener cona!

.tl
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ei.ones bancarias favorables .y relaciones satisfactorias

entre los bancos y sus eliontés•.. Áde15as las. tacultad'e6
. ." .

de redescuento del banco central deben se~ amplla$,pu~s

eeae dljoBUX'ges$ con respecto a la dlspos1ci6n legalQ:!.

1932, que autorizaba a los BariCOS <i~1 Sistema dé la Re-
. . . . . .

serva Federal~ a haeer anticipos a,losbancos asociados
. .

, contra doeuttient_o~,distintos dé los elegibles:' "en. la s,.!
,. t

guridad a < tódos los bano~s asociados de que pueden, en. '~".'" ...,:, " .

c'a.so.necesar!otobtener el cr~dlto que necesitan de .los

Bancos de "la Reserva Federál e"ontra' eu.alqulera de sus
. , ... . .

buenas inversiones, ayud6 _adarle.sc:onf1anza. y valoren

momentos en.qua'era muyneees~r10 y lO$~oioe6en sltua., ...... -,

c16hd:e p~estar' ~sllbremente sobre papel no elegible!1

Aunque limitada en sus efectos bajo las cond!

eionés;~ctua1~s, los cambios en las tasas del; descuento

y del inter's, tienen, S1n.:embargo,quereeonoeerse to

davía. eomo1nstm~ent,os necosa.rios queccnt:ribuyen a ,la

restatlr's,ci.6n d.el eqUillbrio, porqué c>peran de varias .~. _.. . :.. - ,

"'. . ~

neras para ,cort'&g1r las tendenetn.s lndebidas,a saoo~J

"por -SU .influencia en la oferta y dotnQrida (lel d.ineroen.

gene-ral. o por~u·intl.uencia· en e~ ~oef'1elente de 1nvel.

s16n'y esp~eulael6n'en partleuÍar, opa!" SU influencia

sobre la psicología. humanat'~>

1316LIOTEC.4

bE·····-:~ ....... -

>.'

"
.JI
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'1 - ~JBi\.I~RAis
.~ _~at-,.l !$~~to ,mI. 1&k~

.. M..~tcaf .. ~.lIAt.Ift t-.eta1&'JO. "11.~ i. ••
• • 1.- •

.. caud1a, .~u. thtl.l&-" de les 'bancOs ,praetlih.j ,

por 10 ,qu qa' parte o. loa bauC'oepftlf,lncS41ea 'l!lC.pow!
,,- , . ..

~, _b&_11~elan , 1. o1.r.$~.,.dlg~ del. ,td...

tma" ~co~ 41. cr1¡\f!S. "¡vara los b.~a ~.

tt.c1C1ea ." !sal5%" iRnte Al ~~pt1'S1VOtle 1aa ~1s1o

e•• ,,1t~onvart1bl•• dOl_"brmcne&U'~tld.. 8$ ~04$
. - . '. ' "

.1 ~ • _.tl~de .18101- ltl,l*fDIS aatof'lallti la
, '

'fCld&l. 60.MC~OCO_bnl-etna~•.~ ~.

5e 1ep1' , ~.~tc~la ea't~ la,'"-t_,://..
. , .-/

1.Ja1dad .4.cead1.c1~·ea 1os, ·td11.~. '-.1,t-.wmt'p..'!ts '

~. ~tl(¡ce, ., ,~:,·,atl,li.;OOQ.OOO'4e cfd\l1lts ,btpO.

~~. A .. WCt p=!a r.,. 11: 2141dCl '1«. oo~
4«1.100 t41o:••'~,1aC"A '4. Cl.'llrlftrldh' 'cQbcl tla

4e'''.~ a "la ~~.l&1 ,.~t8QC1& sra4nald$ 1&
, ,

~, a. euJl60 1$p14tt "$, 10 euIl,. loul~oa1_
, ,

d._en... ~~~.,) 19.~aMt,Ut-. qutlj;;'.-

a$t,blq 4ft~~tlt!()s 4ebtm·'dHtJ.nar.al·f'C

40 de,cetlftrd&l¡ b), 1M ~a .. e~~os .indabml

,e) los tOAdos "'1::te~ ..tttflos ,~, ,..,.&nt!ft 4~ las -t
" ;&t~s ~1as'! '4) 1•• .-atJ,eat~o4la ~~$*

.11
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o amortizac16n deles billetes por leyes especiales; .. y

el las e:<tonomfas que se ..rea11~_en en f)lpre$Upu~sto.

Creada la caja y.dada la :sltuae16n critiea por la que

atravesaba el país, se d~cid:t6en'tt'eB1!U!ala mlaaa el
. .?~ ~

producido d~ la, emisi.6n de unempr4stlto ln~o de.

100 millones", 6% de intar's, par~.que con este tmpor-

. t~redo#co:nt!lrála ear·tera, .de, los· baneosotlclales. P4
ro oomocon dlebo e1:')pr&stlto 8610s$ obtuvierQn pesos

monedaMc1ana.12S..S00.000, ,se t'GsolV16en definitiva

dés1st1r de' "tal',ob3eto y', er:rtregar dichasUItla directa

mante a los Baneos Nttc:l'Onal '9' de la Prov1nc1a.

Esreci~n' al. afio :sígu1ente cuando 1a' opera.

,c16nda -redescuonto aparece' estableeldapor primara WZ

en' uncu.erpo legal' al'" sancionarse 01 15 d~ octubre de

1S911a Ley UQ '2841, c~ando~l Baneode la :llnei4n -4:1i- ;

gentln&. En e:t"Geto.clieha ley le ctf.lt'gttba 1a~eultad

de"coneeder:rede$euent~s a inst:t tuc.1ones de~M1to:,al. '

disp0fJ,f;lr e1ls.uart!culo12: "EJ.. 'Banco p0d.r4, r'ede$eM

tar documentos de- la carterA de otros bancos 1.lue fun-,

cionenen eond1c:1ones rGgular~s basta 500~OOO»esos' a-.

cada bMco,,. no podrá hacer' tléscuel1,tosá una sola:t~.. ',

ma, 1'11 abrir ,cr~dlto 'en descubierto sin garantíau • Este

a;rtleUlo pX-Qvoe~ enconadósde:bates 'en la C&nara de D,1v:í

tados, pues mientras algunosseetores le negábanal B~

eQ. Nae1~n eapac!dad 'suficiente pa~ahacer frenté a las

d~lda$de rede$c~anto quetendrla que afrontar, o~~

más compenetrádos de su 1mport.anc1a expresaron qtde n el

redescuento es una. de las funciones.rn 's importantes, "

.//
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m&s reales, m'$ seguras que el Banco de la Nae16nesta

ba 11~doa eteetuu". (1). No obstante, el a:t:"tículo

.ru.t! sancionado en la forma propuesta por la respectiva

Com!s16n, con él adltamentopropue'$to po:r el D1putado

bo1ansilla. en 10 referente" a ltt,eantidad m.4x1ma a 'otcr

g~ a cada baneo.

El 29 dé 'setiembre de 1904 por Ley zvg 45f11.se

reforma la CaJ7l;a ,orpn1oadel Banco d.e la Naeldn, mod1.

fic4ndose las condiciones, de lf.¡G operaciones de redes - '

cu:entoal no'Gsta.bleeér, a 'diferencia. del art{eulo ant!.

rior, lim.ttac1onesde ninguna nat1lr81tl,za(2). De la dl¡¡
~ . .. .

"

cus16n pa,r:LamentaJ:01t1t no se d.edueoolosmot1vosque in-
. ,

dujeron a la, Comisl&t a modificar ~l~t!cU1o proyecta-

do por el dIputado BarranquéX"o que'lL"n1taba la conces16n

de rédaséuÉh"'ito seg\1nel 'capital ti 'importancia dé los haa
. ~ , .." • " _ ' t ';......-

coa:, pero obliga a pénsarqueen'ese momento. fe contem-

, p16 la diferencia de l~ siiuae16n que' ·prédor¡'!.1~ba 'en 18m.. '

ULas e1rcunstane1as han cambiado suostanatalmerite'f decía

el miembro 1nrorIílal.~te d1plltado Luro: por lo tanto se ,es

t1~ que no se crfJ1I6 oportuno 'imponer restld.eciones-,sL-,;o

más b1en sstablece1"SU ap11cac16n een sui'icienteelasti

e1daCide aeuel"do eon las neees1dad;Gs del mercado, y La s m
, '

.1/

(1)

(2)

Dla~:to de Sesiones de la,C~n1ara de Diputados-año
1891. . ,
Art~l4- El Banco podr4 l'ede-scontardocumentos de la
cartera de otros bancos y emplear .l'wLsta el 20%~ sus
tondos en t!~os,de'deuda p'tíbliea naeional adquiri
dos en el mercado,> pero no tomar empréstitos pcr cuan
ta propia. -. -, '

(
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de la Nac16n PUéda tarnbl~.n con. SUS reservas" bacer fren

. tea las er1$.1speri&i:tcQ.se·~~Jñtablesque. han de a-
. ~ . -'-.'-',' ". . . . .

eompaña.t> .el esfuerzo p~janta de una naci6n' joven y viF~

:rosa como la nuestrart , (1)

La esperanzanac1da en $1 ejerc1e10 de las l,!,

ves sobre la ca,adeConvers"t6n; '1 sobre convers16n~

neta.rla.demostraron que taltaba ·la ..elastlcidad. ne~sa-.

x-iapara mantener el equilibrio de la eircUlac16n.Iael

Ministro de Hacienda,. Dr. Jos~M. ROsa en lamemorla c.,g

rrespondiente al año '1910, 111-!lnlrest6 que una dlsminu-

. c1~tD. conslderableen la. eueu.lae16n por .exp'Ortaclonesm

oro,. ;pu,edGproduclr una crisis de fatales eonseeuene!as

eoao habia ocurridomuehas veces en10s Estados' Unidos.

Se ccnstataba que, todos los años,en la "poca de las
. .

eoseehas, la demanda. de dinero era debida alas grandés

sl1tnasque reclamaban los negoelosy traba30s en 10$ cal!

pos, lo que hacía. necesario te~erreservas paraut111

ZIlrlas en. su déblda oporto.nlcla.tt.

Se necesitaba pues, encontrar la forma de:

crear una insttiue16:nde red-eseuentos quepo1"mlt1ese re....

.guii!lzarla elrculacl6n. asegurando a la vez la estab1
, ';,' ',,-'"

lid.ad deler~dlto. Durante un .,debate 'habido en la c&na-

ra de Diputados, el doctor Estan:tslao Zeballos, uno do

los grandes defenso,res delred6seuento expres6: ffEl re

deseuen~o no es· una medida P!U'Ei f'avol:"eear a loabaneos,

como por Grror se ha dicho, es una medida p~ra dar esta

bi11clad al. s1stema bane~rl0 a~gent1no" 'lo e'ltnles cosa

d:tsti.'t'lta; es un seguro que taIta a esa arma eeon6m1ca

~I/

(1) Informe dala Comis16n (Diario de Sesiones de la cá
mara de Diputados. 1904.
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del s1stema bancario., ,. cuando dotemos de ese seguro al
. .

sistema bancario árgentino prov.í.sional, ~esde'el· Banco

de la Nae16n. hasta 01 dltimO,bancoparticuler, porque
~-. . . . - ".

no tenernos tOdav1a un sistema bancario científico, esté

.$lstema bane~rloprovis1onal y defectu,os1simo será 111e '""'!
, .. .

3or.quéayer, .porqUt?tendrl un .elemento de estabilidad

y dc;l vida del que carace ah.qraft •

Apar1t~ .de 19~, se .,empieza, a ext~r;lorJ.z.ar
. . .

en lluestrascámaras logislatlvas el an}¡rel0, hecho ya en

laeonclenela general, de reg1amen t-ar la operac16n del

'redescnento a :fin d~ dotarla de ,la ,eapacihdy agilidad .

neees~r!as para clefElctivo beneficio de. la econom:ta n,¡ ,

ciona}.

A posajJ ,de <¡lote desde mucho tlompoantesya E.·

Tornqu!st "pred1.c!:1bas~~re las venta.jas y bondades del11\

descuento" es reci~ni,~í 1() ce' ~YO de 19Q7 qué él nto. & .

le~oro L~bos slendo f.t1n1stro de lIac1endaeleva al RonJ;l

rabIe Congreso dG :ta'Nac1&t~el pr1mer. proY'~eto de' re·-

'. desouento bancario, en el eual' se propiciaba la ~ael6n

",le un :tondo especial en el Daneo de la 11acl6n y se pro

yectaba aumentar el capital de este banco con elprodu-
. .~.. .

." .."'.'-' " -"'-1 • .

ctdo' de un emp:r~stitoC!;'ór~()a papel 7 con las c~dU1as

hipotecarias serie ~" oro. de propiedad del" gobierno de

'la Nae1:6n.

: En"esamlsna.4paea el Presldenté de lti CaJaa"

Conversl&n, Dr'.'J9aé Harta: Rosa,'entreg6 Un proyecto al
¡.. .. \ -. - .

Dl~c~or19c1ell1 t11sma, ym4s. ta.rde en la )1emorla dei ti.
" .

nlst91"io de Hacienda, como Minlstro,fp.r'''p1c1a la crea-

'ci6n de un f"ondo de redeseu&..l'1tos, a,ntorl:zandoalBaneo

.//
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\

de la Nación a solle1tara la Caja de Converslc6n, hasta

30 millones de pe'sos oro o 68 millones d,e pesos moneda

naeional (iltlPorte, del Fondo deConvers16n). 'para ser ,utl

lizados para re~~scuentos. med~ant'$ el pago de un impue.¡,

to del 5%" la entrega de pagar4s o letrasradescO$das

que l1evax-an 4 tlrmassl eran de 'bát¡cos partleUlaxres,,.

S si eran del Danco de la Nae.t6n.

En el me,s de ~un1t)de 1911, el diputado Ell ...

seo Cant6n present6 un proyecto env1rtuddel <mal se aJ¡

torlzaba a la Caja de conve~si6na. red~$Contarde la G.1r
'. . ..

, '.' ,

tera dO,losbnncos 'que tuv:leran'UfJ; capltal realizado de

5 millones de pesos, moneda nacional, ef'e~tuando las em1

siones de emérgenela que eonslderara' necQ,sarlasmedlan

te la entre'gá ded~umento~~ancarlos que ser!anret1r.i

dos a medida queíUeran venc1endolos documentos redes

contados. El tnter~$ que' se cobrar!,Q seria, del 7f,para

'la primera operac16n, elewndoseen un punto por' enda Jo!

na de las operaciones sucesiva.s bnstaalean~ el1~.
# ' ' • '

Un año .ds tUde, 3'~o.de 1912., el dlpn.tado,
• _.'" ~. •• ~. • . , •• " I

Estanls1aao S. Zebal1os"prése;nta' una minuta por 1a que

se es<~bleeia: que ia'C~marade" Diputa40s creía llegado

el momen~o' que el Podé!" EJGcutlvo presentase un proyec.,

,to 1:'elatlv~ 'a' una 'Inst1tuel6n dO' lledescuentos queflmej~

-'rand9nue,stra ,sltuae1&, b~ear'1a_'recgular1ee .1ae1rculá-
. '. . '. . . '. .

c16n y asegure al trabajonae1.onalla necesaria establ-

l:tda:d del er'd!ton,~ Con dicho' motivo, en 01 mesdG Ju-
, -

110: d'O ese afio, la Comls16n de HacIenda d.ela ctmara,I'!.

eab6 la op1n1&1 dé la. 8ltabanca sobre la conveniencia

o no, deefrtabloeer u..~ sistema Q.eredescuentos.La en

cuesta realizada no el1610s resultados' que de ella se~

./1',·
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peraban,al ser contradiotorias las op1nlonesal respe,2

to. El lB d$ 311110 de, :1913, elDr~Zebal1o$ proyecta la

creac16ndo WUt Caja Nacional de RedesQu.ento que fune19

nar!aanexa al BalleO.do la Nac16n, hasta tanto serefol

mara la eart<:l crg~nlca. de.4s:to, Esta. Cajatunc10narJa

con un d1rect or 1o propio ,e .111d.epend1ente· del Banco (lela'

Naei6n. Estar!a f'aeul.tado para redescontar o conceder

ant~,e1p08 sobre las carteras de los bancos, emitiendola. .-." .. - - . ;. '

Ca',a de Conve1"si6n los b111etesnecesarlos para ,cubrIr
, " ~ .

los doe~mMtO$ redescontad.os o por el'tmporte 'concedido

en anticipos_: se estable'~ta que lá Ca~a de redesouento,

debta fijar la tasa en forma gradual.'de:t>1endo aument~

se mensualmente. Ade.más,se gravaba la operae16nconuna.

contrlbuel&1m!n1ma' del Sr¡, del valor acordado. .
~ ,.,' . , .

. El Dr,.' Car16s' tarnb1~n pl'esent6 'en el mismo a-

ño un proyécto creando un banco dé redeseuento, , pero.,al

,igual, que' el snter.101'",· sin.. '4xlto. Prop1e1aba la crea -
. .' ~

c$6n de~ Banco de Rede.~eu~ntos conu.n.capltal. or1gina-

1'i:o dG 200 millones de pesos moneda nac1ona.l. qU$~e o,h
.' .}.

tendrían emitiendo el Poder Ejeeut1vo títulos 'S oro de
. ~ . -- .

d'$Uda .externas, interna, ,cón *de 1nter~s anual y 1~. .
de amort1zac16n.

. . . -

, El·tercerproyecto de 'ese año 'fu~ suscr1pto

por élDr.. Llsandro de La Torr~ Y' aut,jrlza~ a la Caja

de Convérs16n.a realizar en el Baneo de la Naei&n; apee-'

~ae1ones d~ :redescuento y eauci.ón dedoc:umentos comer.

c1ales con la em1si6n ,delo,s correspondientes billetes.

pero con la doble ~ond1c16pqe:qU$ la garanttQmet~U'ca

.//
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, no1?a3ara, del 40$ y elplaso de los doe:umentosno, f'ae1"a

mByordé 90 días"

'El &stáll1do de la 'guer,:ra.. europe~ de ,1914 ,ha- '

eesel1tir sus efectos perturbadores, "la flo1"Gclente ,,!. "

,.eonQm!a'~l pals experimenta ÚD.a. 'rtte:rte $ae:udicia, 1"e~l:

éut!e.ndohondamente sobre el, mercado monetario y cred~

tlc.1o, obllgando Se los poderes' pdb11cost:\ t·omal' una se

pie 'demedldasde emergeneiaantt} él p~nte() que cunde, y

decreta tuif'ertadó bancario por una s~.En osas c1.t.
.. ,.

eunstancfas se present~"en la leglslatlUul nacional va-

rias lnle1atlvas éncamlnadas algunas al eierr-e .de la ('~
. . "'.' ., • . . '., . 0,., ".

,3a. de Convers16n, otras hacia la Jn:or;a.toruy port1n- vA
.' ,

to.

Ea en estésen'tido qUe se presentan tres pro-
~ , . .

yectos.t1nlb firmado por l~s d=!put..ad,os Aree, ivellaneda,
. .

I . . '.'

Costa, :nem:!l.r1a, De Véd1á, EebagUé, Pinedó, aantamarina,

Somprdn y' Vuelat p,or 'el 'que' se álltorizabad Banco de'
. - .

la ]fae16na redescontar a ,otros bancos con $Us recursos
~ ~,

propios" 81, éstos 1"l1erañ 1n::mf1.e1elfwll, la Caja de cee
, veJ;s16n entregaría íos b1l1etes ne-CéSar1os, los que se

:rían ret,1rados de la eticUlac16ndentro' del plaz·o. múi.·
< • • ... ,~ •

. . '

Losdiputad'os Melo, Le :areton sonnlos auto ~
, .., .

res de un segundo proyecto· por ~leual el Banco Ihlcl6n",
" ,

"podr!aredesconttU~' dooumentos 'dela.~artera de otros bln

. cos:, siempre que el pla.Zó no tu.era mayor,de 180 dtas,

/ La ca.,a de' C-onversi6n entregaría :los billetes d.ala em,!

st6no~d1riaria'ccntra~riosv1sados por el Mlnistérloda

" ..-.," ,

.1/
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bel~, 'bl11&tes" .Q~k'1%"Cts~1ta!4o$tan IU'GCtelo

paNlt.1.nla ~lttact.4. 1& ,_ea•.

14«:_1$1& .1IaC'~~t~ p0l'1CS.

fiore_ ~, 1:*. la ".N, lI~db81. La Bf'Gtcn, 1.6_ ..

e~40,*10 ,. I)1lJdo,b&ce _ aedlatdo osta«lo cl&la.

"'ltu'lo"•• Pl"fiJ'$ctu.., p2;'o'acta.·Be ter~· qq. •• ea ...

tl'$!ltl.~v_tldoal.,.b&Joe1 P,.M1I él '1 .. aao4.

. 'te .·1'1••

- :vbtud· ~•. 41e_ le7, soantoña'ba_ la CA

,1- d. conveattct previa .tt,robac:!lh 4ttl .Pc4ér BJecutlv4

a l"Mltar·op~lOfle. d•...H4o....."lto 4.~* co

aueta1esc_ él. '.~ 4. la ael4c, '.J:-,ent1naf' _ti.
do loa bl!l.te$ ~~to. del tipo n c~&1ts~

.J)1"It 91ehlUatla _tll1ef1, DO ;.~U'1J ••1 40$. al __

so «-10.d~ttJa _ d.b't. atl"'_1Gt' d4l 180 dI.., ...

to 1.•. - la. prop~...~•. 491 .ienco 4. 14 Bao1" COU' .

-1 &'Olosq. , •• tmblea r.~mltn40.eWoI bLl)C•

• la. .,el1Ctl~ La oa~•• e~dGncob~ta .titileo

_ 10& pr~C$ 9·" 6ttte .tJ1 :lntllds ctw:t'l.nto .-1~

40 lA.aet6'1 _.~tosoritt~rtu,'7pa~ 10.

N 41•• e¡41eiU"h un: ltltA'rf. ftP1--_tó~oa,.styo

del 1$ _. pareada 30.do ~1¡tll_tes.G ~1Jl

cUn eo~r.f4.l::¡a'~a,eloaa."~Wl'lto·._.M&
1~1a .t$ftWa$ ·tu..a. ~~·la ~,3a,t· ~. ~tl1."

e1'1408 .. :Aetlerdoc. las .lspol!$!~.la ~,.1

al.. ,lnteJ41 quáb:lb:t4l~·p.lpdO a16 caJa 4. ~.t.

eutfukdO el 114$., J..aa ut1114afld'obt.4ilftl.seeon.VV1;1

tlan 6ft .'~' e lnc~tul_ 81 1'0b.t10 4(\ CenftrlJle..

Pos,t~"l~1')te, el m d.,.&tt"-M de 1914.'td



Pa4~ Z~U"itIIlVla alCmantlO up~eoQJev••

dlflea-,la el. :14 _at..1o:' 1- ca- es atmOl ona. _l 30•

."~ ba~el g9f511. .'tíOre.etá 191. p~!a _to;rt..
. . .

.-.ctlio _l~r ~3eout.l.o.la·Ca,a4eCQ¡ver.14nCitiFJt

pba..~ ~o de la· Ilacl&1IJt'_'tDa,. COl'tt9NCt'lo ...•

.4~tos cee1?'cl.l.,4~ ,.u J"tPlatW?teI"'a • d\t·10$ IX'
-.

$sté -'t'94••onta40 • otro- banco. d.la ~Wo••

bl11.k.~a..letal de eutsolttp1, .In ee..~
. '.. . .

~.~. 8t~ _ 1& cu_tfa· .• _t4UCo lO .1•

.el~~l.t~ ft4Qet&rrta .ftO: ba3Ua ••1 "-'40 ••ttJ'do«n

lo nta'bleet4é' - 1* Le7.' M1D.., &t tipo de 1nt~'.. .
rtat13adc ••".~~ eoalA$ lu~.tOMs4el lUda- .

• '••0~ 'l'el.·SOI .d4J ··ks.Ul14aa-a O'btAaUta$ '•

• ,ta.~cl~••• eon:ltlrtlila _ .., ,7 4Gst&ta4as a

~~ .1 :I:aDdO _ Cmwral&S.. . .

, eM la, alM1&1 9 osta4_ 1,.3, ••ba la·

...ctlb 4. _ ..Jad a1 Obl_ío 'bane¡Jilo, 'tanQeCeSA

l'iQ en ... "'~~la_'ir•• .. fil :fin ,'-I'U'-.da
,a't,.. _o,.. ,1.11... "Lls:atl14ro _ la 'forre ~, ecaoll1-.

, -

.~. !nt-.mte~.-.. la n* del••a¡tU'l<1.d
'. , . -. .

. . . .

~~~- de 111•.~.~ 'Ida la llis.pUa44e

..1.oa•.~. ar~t1l'1oa, ..radiea ·~te· 'en, la-enea

·cüdal ....~_~l.JJ.O)

-9-·.~.&~.. ~.~._~"I.WYLV:J!!.... _,. r_"

.,.. ,QUftel&l&tl i'.~tOen ..oVo pds .

•••,1...el&., 4. las 1.,-.. dQ~nt"4. 1914,00

1'~$'~la 't.m,& ~Oftaacta eOlt81án'b1e. ~t1 ••1 1.1.1' .,e

•11
,")\f..m, _.Ji'- .•• ' ..' '"•. ltl. ..' ,. j~'in.!i _'Jl.~.t .. -,Ia'.n . '- .• "_o .,.



el 1_J*I'1"O t1é 1u"1"'. d&1 Bueo de le Act.&1, 1•• OlA

~1"sl'h11••$ &l'8nte .1 J)Grto(lo UOI.19l3t osel
·1. en ·total· .a1ndet1Ql' d. low 3'1ldUoa.s 4ape;es, ....

. .

da ac.laull~lo·que" .1'1"&'- _~~!:o.msa1te •• 0.
nna 3.,'1~&. itstas c!tras ·4_ Ut»·t4ft d4t1. poco.u-.

so ~." este opt....ct61,41. b1·"", que' e$ .1 na.~ &1:

la tara un tuto 'deeDe¡.&l. e qua_ 4eunvo1vtB la.

iu.tltuc1Ot1lta buCd1u .. .,sa ,,,oca.

a·_ha Y'bto 4U, e.o ,~~nci. del ..

teU140 81 .. oontl1cto ~1a1t .. ~~."'Oft .t:aatMt ·

aS_tos ea uoe.tf'o Pft{!J que 1'.de1or'QQ, J'18Ce....l0 1&.~
. .

el&! a.. el.,.taa M414U, entee1as eua.tesUeurata-a
. .

ciCa 4e 'USle,GD de r.:lQC~to ., 9119., een.. bt_

¡'-sto_ b1en tuv'C4) U'Ctedas con· ~r4etft .~ ..qc-

·eSa, raeHa tllVieon a,ucaolta ._1 ·do· '1931, •• 8$

ftit4 al. · l te.l'(t Gb.kntf#t CtS .tectc$ PSl4:f46P,--'

ces· .ftt&rM et\i;:e·~tlclo..t &1.r••tabl~1a·sn

t~ dltlos b~ '.'Z' 4.1 ,4blloo '. PO!' 01 seto llecbo .~.

.(tM 4fJ __.rdo 41 10.$ r'-lno8 .,61dvUI ¡-fe"" el ~.

4. ·taaact4Q contu!a 4.$ Clal-'tw~t.. eoo. 10. n-
. "

carSOJJ....ttr1ott ~. &eu4.,.•~ 4.1u btltu--

ck'Ms 4e·~ltG':t _.lca.t~ qUe '$itas ~~.1.. ..

be... "'tea sltutU:.tt~s 4••~o ·eon ".ett..- _•.
fiel_te••

Bt.st4l. id __··lr¿o, :,1&~ ...t~&_~.

do.'avorab1ee 4. m»st.o ln~10~.1." lA ....

1~~ de fBI8.~·_OIhCtosen'~~ .-_

rlfte& " 91'~to &l.•etru r.~.tflle.sOQllO. .

e.n~cta 4.t 1ftOMX_~_10* ~80S a. ••• ba~
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can que e,llJaneo de la ~¡ae1~n puedU desenvolVérSG~onhol
, " I " ' , '.'

gura, ante ltls demandas dé'reciescúonto que alcanza?cn é-..

sos aflOs 10$ niveles Inda ;bajos, como 10 demuestra el he ....
. . . .

cho de que en 01 afio 1915,ei saldo al 31 de diciembre de

las operaciones de redescuento atendidas P()l" el Banco aP,l

nas sobrepasa 10$ S.millones de pesos monecla"nacional.

'Sépodrit observar' p'or lo que antacada, la gran
! .•

lnc14encla de los movlm1antos de la balanza de pagos Gne1.

:mGrcadQ monetario. del. pats.como as! ·tambi'n la 1nfluen..

c1a. qtteajereenen.la.,,s1tuac16n banca~la 'los tén~meno$ dé

{ndolGefJta~iotiái. "En cQnsecuenela. susefectQs se 'hacen

sent1r ~bi4n en el dosenvolvlrn1ento.d.e'lasoperaciones

de redascuento, pues, ant,e .an desaq;tl111bx-l0 qua provoque u

na .sdld,a deorQ, ",que' p;r:oduzea una.reduee16n en 10$ me .....

diosas pago,~$ 'Pormed10 de laapl1eae;6n d~l redeSeuen-

·to 'lusas contribuye en gran manera a aliviarla tirantez

por osos motivos produc1da.

Es &s!eomo apart1r del año 1921 la balanzaQ2

merclal que ar'rt;>3a saldos negat~1V'oa hasta el do 1926, laG
. . ",'

opez-eo1one$ de redeseuanto dénot~n un -notabl~ 1ncr~mento,

al,canzandoÁStJ. e~té :ditimo año 01 saldo de dichas operae10.
, '

nes lasu.~ de n4n 147.194.aOO.Esa: s1tuae16n ru6 Óll'eSUJ:.'

tadc de la reeupe~ac~6n de las eeonom:(a;s desvastadas por Ja

guerra.: y que' se tradUjo en 10. reapar1c16n de' in .campe .....

tanela do .los mereadosext:r'anjeros., la,cons1guiente' ca!

, da de los altos preclos que 'hab!snregldo,' en '.elper!odo bi

¡:leo. El BancQ. de la Nfl;e,16nen su lneXllorlade ·1923 'r!lanltes...

t6en ést~. sent:1.dol flTan grande ha sido la. repereusll)n u ,.
n1versal de .la gran ',guerra'en el ord.én econ6m1co y flnan

e1$ro. qll$. aMdespu~sde 6 años de habercesadQlas hoato!

Udaties,'en, mundo no ha vuelto ala nor111alldadtt.• Basta

. 'l.
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menc10nar que en un s610 afio el Banco aument6 en mds dé

l00lll111ones~e pesos la cartera de ad.elant9$ y recies.

c'Qe:ntQ,s.

El año 1924 pSHc16mai'car él 'com1enzodeuna.

etapa deraaccl6n y riomo tU:lS G~ce:pe16n .dentro del lapso

.considerado, al raejoru los preé10s <le ciertos produc:-
. ..
tO$ agropecuarios" la. bala."1za. de pagos denot6unsaldo

fa.Vorable, per~ en '1925 se vuelve areagl":Qvar la.' situa

el6tt y la inseguridad arobie~te ,se ~imst()rma·en una reJ!

tr1ec16ndelos 'er~itosque ,etecttía...tl u1.gun.os bancos.

Poto ese motlvoel naneo de la Nae16n incrementa -el mon

to de las Qj)erae1ones. dé redéoouento.,y en192G .~e1en'-
J

den a laexc-epcional suma~e 338,1 millones de pesos.,
. .

la$ queson a'tend1d.a.~ con tondos propios de acuerdo a la

tacul tad que le -concéde la Ley NO 45C11 :r ,sin necesidad

derecurx-ir hasta.ese momen.to a1a .apllcae16n de las lA

yesN~s.9419 y9fl71•.,

Es rec1en a rned1~ps .de 1927 que comienM are,
tarse, 'unaefect$va normal1~~c16~delaact1vidadeion6-

,- . -. '. - .-. . ~

.mica del pata, aentvoela la balanza.come~e1Q1y con los
, . ' .

sa1.doa favorabls's en. la balanza de pagos, atluye oro al

país,. a:u,.raentan 10-s. fcnd()fJenlor:> baneos 7~stos canee

. lan. una gran parte de SU$comproroiSOt;COD..'el Baneo do la
. -!, . -, .: ..: ',-

Nael6n.Aparttr de ésa fet:ba, la.S$stad1stlcas respec-

tivas demuet?trall 'comó va. disminuyend.o el r'llbt<O, docmnen

tos redescontadQs, ya que con respecto al año, 192Gél

d~scenso 'en 1927 alcan~aa 60 m1Uone~dé pesos,,!! anal,!

:tanda los saldos de.laeartera Pa,raese mismo afio se 0}2

serva una dismlnue16nde 106,4 millQnes:, contra. 14'7,2 ~

./1
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llonas en '1926.· En el afio 1928 se aeentda a4n m4s esta

tendenc1a ha judo el salt;to a 91,6m111onesde p6sos,.lo

queda un índlce de l'~s .reduei~s pedId.QS derédeseu:e!l .. :

to que efeetuaban los 'baneósalE4'1contrarSEl éstos cOn
, .

impor:tantes existencias de ereeti'1tO•.

En el ·t:r·ansc~sod&l año 1928 .com:Lenzana sen

t1rse en nuestro pa!s .stntomaS ~nir-léstos de la' 'gr~'

crisis mundial qtte se venía incubando. Dism1tnl,.e, en ~o.t
. "

li'Ja alarmante el monto ,4enuest~o comercio e'Xtarlor'1'1!S

as! qUe ya ·ª.flnes de 1929. los grandes 'dr-enaj$s de oro

que sutren l,as reservas met~ltcas provocan .una' fUerte

eontracc16nal desenvoMmlento eeon6mico en g~neral '1

las instltuclon~$ bancar1as,~e en los años de holgU

rabablan. eontrlbU!dQ.a f:o.ment:ru;~ una. gran expansi6n de

los negocios, se enouentran. en serias dif1;cu.ltade$tpo%'

eaasa de la reduce16nde sUsd1sponibl11dadés,para Plla

porelo.n~·Q la activIdad comercial lQ'~ medíos. qUe les

son requeridos.

Ante e3~scl4'cunstanc1a.s, 'col'rasponde al Ball

eo 'de' la Nae1c5n el4eber da acUil~'en ayudado los b~

cos, 'para eVitar que el, c1Gr,r.e de algunos de ~stos o.

momen'to d,é p4nico agravase a'lS.nmas 'lasitnae16nplan,.

teada./ .Ro obstllUlte,t .no debía descuider tampoco deaf\.~.Q

tarexéealvamente sU' pr:()pl0 enea;J9,Por lo' que era' a 

eonse3a:blé d1spus1Gra decantldades adlcionales'de eftp
. ..

tivo para tme.· tUllpl.1a apl:1eael6,n del redescuentoen 1& " .

medida qué loex1g1eran ,lasneeesldades. f'Haela ello'm

oponía., sin em9arga.~a propia. situac16n ~el Banco, s,Q

.' .bre cuyo encaje'.,daprlI1li.do por las salidas de oro, flO

.1/
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c!onven1apres1onar con m~s :fUerza, sin darle asu vez la

oportunIdad de resarcirse, llGgado el caso, con tondos 11

diotonalesu '<1). Pore,ste motivo, las autor1,dadesdetBan

eo se p~esentai1el 4 decf1e1embreda 1929 a1,Poder Ejeca
. .

tlVot:·sol:i~i~do la aplicación de las leyes de redes-

cuento 9479:y'9577, el que por ,decreto de la f'eclla" auts. .'
, \ l,'l'1zá al Banco de ,la liae16n a reali'!ar opera<.d.0n9S de ré-

descuento:en la. .caja de Conver s16n, hasta 'W1 vaIormáx1

;mo de 200 :m111ones de pesos. EstQ¡'med1de., 'Unida a la '

elauGlU'a ce'la caja de conversión el 16 de'diciembre de

'ese.mismoafío, di61asensac-16n de unareltdi,tiva si1lguri

,dad, PQr, aste motivo, -en esa momento, no se us6 de la au

tor1zaei00-, conferida por el Pod~r' Ejéeutlvo" porqUEt !'de,!

captado 'éon la -claus'tira .de laCaja~. el fae'ttrr primordial

de la tens16n 'monetaria·caussdá por e1~xOdo dGl oro, e!

, ~neo no so, 1116 en ,la', necesiAd de llevar un ,aiSlo doetimeD

to, ' pu,es a,~! como los d(;nña~:·..t' .~OS, Pudo' bastars~con sus

di.,spo..\l1bil!daaes, $n v1rtuddela segúrldad.dada de 1'9

descorit..arhasta200~000-.000 de peS(}S" (2) •

'El saldo negativo de la ,balanza de pagos.alfl

nalf.zar el año 1930, ~,.se e3.eva a 360 mIllones de pe

sos,. de.m{)str6 la per$i~rteno1a.de latend$Ac1a anotada en

el- año, anterior. La. actividad comercial. ante la d1s~

::'rei~:1:~ad.~ VéZ mayor 4ell7$éd1·oelrculante,solamonte se

encuentra en la e1tP~si6n del·er-'ditoel .medio de- supl!!.

, lo; l.() que inelde:como 16g1ea cOnsecuencia, .sobre el vo

lumende 1as e.x1stenelas d·ela.s $nstitucione.s de eT~d1to

.(Ir ¡'lemorla .,'dél ,BánCOdG, ·'.la Nae16.n, A1"genUna 1929.•
(2.) ~1 -+:t3anco de la NaC1Gl! Argent1na~n su cincuentena ....

r10..BJ1enosAtres 194¡t.
:.; ,-,



orig1naridouna it'an tonsl6nenel mercado monatar1o,!En

mareode:1931j, los efect1'tfPs de'lo.s.bancoS st~banen

total la '01c:í'ra d~ 433.4 millones dé pesos, lo que ,re."..

presentaba 'U,:.'\ encaje del 11,~ 'sobre' el total de lOS4! .

p6$1tos,1~te rin1yPC>r dGbnjQdel~lJlal,'no Pud1endo
- .' -' ,. .~->: ,,' "',~, . '

'ellaab,codé la. Naei6nhacer fente ,:va, 'Qntélascre~len~

'tes eXigonclaa de los bancos; por 'no estar en cOOdl~

. nesii,~ sátisf'aeerlas -s$.n pouer en peligro SU propia$~

tabi.lldadY 'cuyo elicaje había dóseendidótill12,4;G,.

,A :f1n'deeonj'Urar lngrave. s1tuao16nplants¡¡

da,t 'el Gobierno :PrOVisional resuelV'é t el 25'de abr1l;<b. ~ .

'1931, aplicar 'las i¿yes de l"(:;de-s-euento!Por esl;eac.l~Q?
I ~

sa ,Proceda, por primérav,ez: de,sue ·1890, áemi.'t~r b1..11..

tes no: contra garant!a., met.tt11ea'í sino contra doeu.tti~~

tos comeréiales., -iSl redescuento ,fú4, el). conSGeU3!lc.~a./
.. . - , '... '

reclamado po-rlan~'9e:sldade 'impuesto perlas e1reU1'l.t~

tancias't" (~) ;,0 CQmo ,loseña16' el. Go-blernQtn-Qtu~)u~
.', _ , " _' ". ;i'", f _.

na medida de pol!tJ.e-a monetarta"slno·tma lmpo$i~l&l!
/'

nexorabJ..ed-e loshcchQS (2)~

SU ap11eaelón nótard6 mucho tienipoi~nal1'!'"",
,

v1~l.a ténsl6n existente y la paulatlnaref%Mstruc~
. ." - . .. í

cl6nd~' los encaje.$; bancarios fac111tala '1'Í,quldacl6ntk1. ; .
. '~',~ ,

las car,téraa ... En(jslmes deab1:"ll dce 193t/se elevan los
- '-./;,~

• <,:

, efectivos a 512,9 millones de .PC'S()S, 'qu~ com~doscon

los 433,4m111()l1J~sd<uniGsanter1or,.: 'pe?L'm~te obser~
.• } "

eómo losbaneos· pud1el'all reponer .sus e#st\,enclas Y'c~

, "/\ '!*/I

lij::Bé.Ut:co de ·iar¡aC1~Argent1na:144\)fj~t.~)dé laCOln1:....
~1ón 'de Rede-scuento. Buenos"'A~~s,, lf..)$~l." ,

(2):~n1steriode.,naeterida.Laa-c;é:t6n '~'~·~\nergellclaen.
el problema monetario. B,s,,,As·,l132. ,. '\'

: . . ".' - 'k);/ "1: / . \
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·locars~ .en condiciones de baeertren'te a posibles eIl1eJ.'l:

genc1as•. ES de hacer notar enaste período dos e1reuns

tanclas~ ·La·primeratls que el monto del redeseuento pa

sivo dé]. Danco*de la 11ao1&1 fu6. muY' inf'er1Qr'al activo,

es dee'lr,. que ·el'volumen de los doeumentos redese~ta

dos par el ;Bencoenln Oa3a de ConVárs;L5n, .,110 alcanz6,

salvo en 1931, ala cifra otorgada. en redescuento a loas

.insti tucionesde .. er~dlto, 10 que os pruttba C0ne1uyento

deIs tor1!!aPenefic::l.osa en que el BanCQ de la Nacl&.<X.t.m

pli6éutre nosotros con sus fU!1clones l'ogtil.adOP€tSt man~

jandocon inteligencia y mesure. le$t~ instrumen:to que o·
" "

ra eldmeo que secon:taba hasta la :rretQXOfM dolaño 1005 .

.puesto que nuestra$struetura monetaria· y de:l eL'M!tOQ¡!

reeía .á.$ los.resortes para actu.ar con ·et:tcacla sobre el

mercado.. Enaste sen:1tdo T con "j~$ta raz6n .se e'~soen

la memo. del Baneo:uElredeseuento 'ha.. CQnstitu!do as!

uno de los grrmd~$ puntales para sos1;enel" en pl,ena cri

si$ la" confianza,. en la vida .e.con6ntca vgent1nli, 11br'n

dOlt\delas cor:-..Ittocionesaoelalas, quet'atn:tmentepf'odu

cen. la ca!da. de losesu,fbl,eclmlento$ de crédl·to.·M1~i1.""",

tras eD,.. otros'pafses laal1qtt1daclones ban.ca.¡t'1a,g habán .

:llegado a pr.oporelonas extraOrdinarias, a~f apenas ru!,.
" .

ron .perceptibles ·1as·ppesentae1ones ju41elales de esta-

blec1rnlento$ de pequeñacfitalOríantI).

·La. segunda..delasfJir·o'W'lstancia,$ apuntadas ~:.n.

dice en 01 heeho de" que, a pesar da la idea relnnnte de

un posible empapelam1ento del pal.s ante 'lasmsd1.das n-
I . - .

.//
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doptadas. losbl11etes en e1rcula.ct6n denotaron una d:t.,i

nd.n.t1C!6nen su monto, pues de 1..260,7 millones en 1930.

dasocend,1eron El 1,213,.;9 millones de pesos en 1933, déb1~.a

dosa Mear mencl"6n adems quO en los Ttoesas dé mayo. y S
'nio de 1932 se :puso en vigor· la ley 11.580 sobre Empr~!.

tito ·Pa;trlt~~1(!o,autor1zan.doel ,Poder Ejecutivo a r-edeoi

eOltta:t' los t:f tu.los ,de aquel en la caja de Conversl6n.

,i~~
1tespond16 Elsteresu.Jitado> a 'láS ·a.cet"tadas··di- .

, .' . .~~. . ...

rect1V'ascontenldas en el mismo (leer:eto del: 25 de abrll

en, el que se astablee!a: uNo debe ser usado en modo al

gurtópara -estimular nuevos negocios o ampliar los ·exis-
,~ ,

.t~tes, ~ Pa:rt\. faoillta:r inversiones a largo plazo que•.

, pOX"\f~~es q'tte :fUesen, deben ser postergadas par:a 4po- .
. . -Ó .•,.~~.-:- ' -: • . .

eas ~$ ,holgadas del mercarlomonatar1otsibo para per.

mitir ~~ desen:vol1vmlento regulrlr d.el c.r~dlto, dandQ a'

los bancos el,medl~ dé· afrontar' $usextg!bl11dadestn-
. , .

'mad1a.taa sin nec'es1.dad dlttacud1ra una brusca eont1'ac-

el&1 de :los p~$tamC)$.· E1::redeseuGnte,. :f'equ1.era lr~
'. t .

do de 'una. 'polítiea monetarla, f:tJ:>tte 'Tdo eont1neneiaen

. ~l.otorgaJh1ento docr~dlto, eonel. f!n deev1tar la ex-
"

pansl6n ttt"tltlcial. de 10$ negocios, en menoseabo de la

cotl2'-ael6n de 11llostramonedaJf. ,

Por aleltado decreto, $.G atttorlz6al Banco
. . '. . . ~

" de la tlsei611 a des:1g~una.Com1$t6n de RedesCU$nto,e.D .

ca:r-gada de asegurro.' el eump11mientode )..asoperac'lones:

E$t8.Com1s16uPQd{aostableeerbajo su dependencia dt

reet.a. y exelus1va una,otie1na especial. d~ co.."1tral01"1t1

.//



laque cada banco que ,acudiese 'al. redescuento,. deoor!a .

darlta todos :l~s .1nto:fntes· qUesereqü1rlesén para 'Cono-
. .

ce~ su tunclonamlento.údole de sus operacIones y va-
<.' •

rl~ciones de sus pr1nc.1pales1"11bros'.. ·Con :techa lSde

ma.Yode1931 el banco d1ct6 un reglam.entogeneraletel

qUe se e&pec1tlcaban.las .. normo..s a qu~ debía ajustarse

la Comis16nae Redeseuento1 la que ejere1·6su aeci6nen

:forma rest:eietlva, actitud que se 3ustltieaba; dado
. ~ " - - . .

q\le esa operae16nse aplicaba como ·.medida.de emergen-

ela~ Durante el' tunc1onam1~n~odelasle7es· de redes

ftuento" se red-escouaron 763,503 docUmentos por un; va .....
. .

lQr· de 4.629,197fOOO de ;pesOS moneda· naelonal:r se e~.

cela~onh&$ta el, 27 de dtc1embréde 1935. 751.51Sdocj!

.. me.at~ÍlQr- una ,sU1!1ade4..579,8 m1llones, lo que· arroja

un>saldo dé 49,4 .mUlonesde.pasos que 1"Uéron entrega

dt>,s, al Inst1tutoMov111zador de Inverstones Bancarias,

creado po,rclas leyes de :1935 .(lJ.En el afio ..1935 s610

Sé etéetu~on()p$l'aclon&$p~ valor de 44.1 mUloneS(b· .

péSOst QD.te ·la.grav1taélGn .directa..ql1e:eje-rc16 e1raox.

; denamiontobaneri1'.10 derlvadodelas Áeyes respect.lvas.
~ .

La .Creae16n dél Baneo Centl"s,l qucetranstorma

el ambiente econ6m1eo Y' cQnviertea la C0l'ri1s1& de Re-
. .

descuénto en deposltt.tt"la.de tód,ós 'los· documentos r:ed~2.

contados en 'la;caja de conv0X"s16n , f acul t4ndol a para1i!

g'Uir,en l.ugfUi'. de'~sta, at(!'..nd1endo el !110vlmtento delas

': ,operaciOlWa de 1"'edescuento. a .t!tuloprov1sor10 yml.en;"

.11
1" - 'g . TI .

r .

... ' .
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tras se.eonstltuya el Instituto l-iorvl1.1t.ador de L'lver-
"; ,

s1;ones Banea1'1as,~termln6qua esa Comlsi6n "dejarade

funcionar el 28 de dleiembre de 1935,(1),

La CI'lti,,(·~a. 's la apl1eael6n del redescu()nto

y el 3u1cio que .moree16 :por $xs~esU~tado'S, fuer·on 'o.m..
~. . . -

pl1amente expu(!stO$ en el mensaj.e del. PQdor Ejecutivo
• • ·1

que acompañ6' alp1"oyeeto.dé ley del Baneo Central.'"El
• ; • l'

redeseu~ntoen nuestro "pats ha s1d~, m~eJad() Q,onuna

prudencia tan~o m'(s dfgnadéSeñalar$e~:jt14n: m~$ d1t1.
.~. . _:~

• M.o ,

elles ~'m s1dolas c1reunstaneiasenque toc6a.ctuar"

ala Comis16n' de Rede$.euento y al Baneode 1a liae16n

Argentina:. Los bIlletes em1t1dosno' han' servidos1no

para reponerlos efectivos de los baneosseV'oramente
" . '

eOltlPl"hnldos (lesde hace. pocos aii~spor las grandes ex

portaciones de metdlieó, que 'déb1ero!1ser acompañados,

eonforme ti la ley.,' por la.. desapar1el~n de SU importe

en b11lGtes~'Sl redescuento'no .ftt~ empleado para. poner
. .

sumas mayores en' manos del p6b11.oo, que hoy dlsponede

menosbl11.etes que antes de lnfcln;~$e· suapllcQc16n.No

'~ab$, pues, "hacer la. crftleade estas ()pel"ae1ones.q~e
.', . .

han evitado alpats 1,os ,,101~ntQs sacudimiontos bano&
. " . " .

11'lós que OQurrlerOhen. otras putea, donde 'las autorA.

dadésf1nancierastomaroo 1n1clalmente .obo enlt'.1no y

term1nar'OQ por sostener a los baneoa para' Qon3u:rarel
v ,. .

pttnico y la restrlcc1&l callimltosa del er'dlton (2) .

'ti) Baneodei:a*Nae1g;~gentlna:Memoria dé 1936:".
As. 1937 ." . "

(2) lUnisterio de Haee1nda. de la Naei6nt ifLeyes sobl"e
Bancos ''Y Moneda.sn~;. ' '
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Del an41191$ d~l pe¡otodo queso térm1na. decoll

sldsl"ar, ~e dGduch!lo extr~madamente senstble. que. era

nuestra Gconoma a los. acontecimientos. de car~eter int:e.t·

naoional, en v~rtud de su. peculiar 'est1'uctura eeon6mi_C3.,

y en la rormahoXl;da que repéreuf;.lero.n esos sucesos En los

sectores finane:1eros'8' monetarios.. , .

tlTodoel ritmo dé la rida e~on6mlcaéS't~ sup~

dltado al comercio do' exportacl~n;'Y tOdas la.s Elstad!st!
eae ~gentinas, ant1gua$ 4;). rec:1antos. e()~robol"an esta cqJ

e1.us1Gn" El o~lgen predomlnant.emente agr:tcQlny ganadero

.. (96%.) de la.séxpo~taQlones argGntinas, engendran torao~A

mente nuetuac10nes domueba cons1derael&. Las exporta.. ··
. . .

cion.es do este s"nero.sG.hallan·sujetas aosollacionese.¡

pee1alesen $U. valor, pOrque, por una· parte, l:es aí'ecte".U1

.las ilariae10nes estacionales ellmatGr1cas y otras. ccmd!

elones naturales, 11 por' la otra". la de.mandaque ellas ,s!,
. .

t1sfacen, considerada en1"ela..c!6n a··la demanda. de pr04~

tos lndU$t~1alest carece de elas'tleldad. En los 6J.times

diez años se ha vlstoelcaso de. una va~1a'Clón, taneQnsj, i

derable como 10 es el awn~nto y'~escenso :GUCes1vos de un

30$,Elsl~tema econ6mteo. est!, 'pue&, éxpuesto .~n la Ar

gentina a. tensiones msgrandes que aquellas exPerImonta

das en. pe{sas de o:st-ructura eenn6miea mits dtvers1fi·eada.

Una base eeon6mlca poco firme ofrece problemas espee1a.-

.//
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les para las 1nst1tuelones de cr&dito. d-e un pa!s.tos

bancos reaceionanén forma suma.mente sensiblE) contra

toda vartacl6n en las demandas qtle les dirigen la in

dustria, '1' el eomerelo y sl no e,jorca n1ng1!n e,ontrol

eentralptn.»a amortigUar .el efecto de, esas' vtU.'"1ac".mles

las· fluettlac10nes erea(ias por la$eauS8s generales
. ,

tienden a 1n~nstriearse alternativnmé~te. por infla-

ciones ycontraec1on$$ vlo1entasdel erédito, pancar1~

(1) •.

. Es por e:ste mot1vo,que él rfgldo tnne1ona-
. ,

!B1ento'dé nU19stl'"o sistema monetax-10 e.lere1do por laQ¡

jade Convers.1~n, eo~l-o :$stablecidop~.las·leyeS
, .

Nros. 27411' 3m, etlnndoha podtdo runclonarttend16

a favorecer ante!sque snavizaraque;J.losef'e·ctos •.E1 vs
'lurnen de ,la circulae:l6n era regulado aút0m4'tleamentét

, ." -~. .' ~,

.por la afluencia yssli.da' de oro en ,la taJa, de mane-

ra que. el el~eulantG er~!~,o dlsminilldaen, relac16n
... .;; ..

d;!rectacon d!ebosmovim1entos, sin vlncutacl6n'algu-

na con lasneces:tdade$ reales' de los negocios. Esasl. ,

como el,slstemas61o .fUbclon6 en per!oc1os de bonanza,

,perQ no, en~pqcas dedeprés16~; carectapues la ~ja

. de los, reso:rtes necesarios pat"a obrar, sobre el m~rc.i.. '

do,. ydeh1do a esa falta d.e elastlcldadt pet"m1t!seon
.: . .- '.

la atllt~ne1a 'del oro .elawnento del 'ciÍ-ct11a.ntecan la.

eons1gu1ente.repereus16n lnflactori1st.a,sob1'e la es~.s.
, '

turn deler6d1~oy los ntGd10s de pago; perocuandorel. ,

oro volvía,asalt:r, al c()tltraerss"el eirculanteeon



sus e:f'e'c·tosdeflaclm:datasf pro'V'CC&l:rat'í al~& 'Y cr!tl-.·

cas por. la 41sm.tnuct6n de 10$ medios depagof qUe obl1·

proa. a .(JU:$pender la c.onvarsl&1.'~tme;rodesd.e1914)w..1
, - .. - .-~~'

ta.19a7 '1'1 lue.go aparUr de 1009 en .nd$1ante (2).

La !:ntr<;duec:t6n.t.t.l ~d&SC'1en'to en 1931, mo-
ó

dUtea :aubst~ne1alntenteel fuudat'Jf.tnto de 14 emls16n q.ne

hasta' ese _mento e;rabasad·a .exelu$!:va:mente en oro. !le.;

4e $l.~to·que faS om1t&. ,-.a. no contra metál1eo&tno

contra d'OCUl'ttGntoaeomerel..1e$f Sé incorpora a nuéstro

sistema un elemento4e elast1eldaú. ~ 'WJ.a. Vé~btitOdU

cido el .eoneG,ptode' elasticidad, ya no es tácll (lesa - .

na1gu'lon 't (3)~ Pero: para .poder .incorporarlo en 1'0JlIma

o:rganl;tada yestablo t e¡.'a dcrr fUUd~nt~l 1mpot"tancta

crsnr 1:mtfJrganlsmo Gntm1!gado de ~trQ1Ar 01 mereado ttl,Q

notario y vlg:11ar 1ao:rtontae1&t qúe SGguJ.r.!at\ 10$ ban

·oo$(').n _tal'ta <le er..4dlto,:parn.evl'tnl" l. l'epetlot&. <le

1$$ brus.casa1~eml.tlvas q,u~. 00 exper1n-Jotu,lWon en 1.929_

.,1930. Bltoorg,an1.smo no es otro qu$ 'un banco central,

Vl11e decir un b4u1co dG $161&, redeseuento.un banco
. .

qu,ére:.111ce 'easi exc1\1Glvament$ operaciones con lQs de.

.irAs baneoseA.~rciales" porque "'un banco central nQbS

lm ba.ne'o d1spMM.dor deet4'U..tos dl~~c.'tos al~\Íblt,co;$.l

.no un banco de banOQg, t=neargado qe la Gm1~d.1Sny él .ro-

dcscuentb. al cual lncumbn.en P1"lnclp1'Q gener:al, man~

ner 1aostsbtl,t4ad monatadatt'(1).

./1

12" "s~ "h.ls.f.mstei.n.·· ..ir..l3nn~6·eeatral dQ1a8epl1bl1ea ~.
gent1riáfJ . BS.As..1942. '" .

(3) O.B. !taller' ~tProblellttlS qtle $'WSclta la creacl&1 0.01
B~éo c~ntra1 de la nep11bllca A~~nt.imt, CUrisoa?
cC(Jterel'1c!a,g ns,.Js.l935l36. . .

(1) ~s.:~():' P,Jf! flLa eue$tl~n del !anco centraln Bs.As.
i'·
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Los pl,to)'ectos que sobre 'bancos, centrale.s se

presentaron en. nuestro pa!s,han s1:do numerOS'o:s~ Antes

dé 1~17t hubo un pro,.ec'to de . S~M.. P1i.íel1"o sobre tralla..

formaclSn del Banoo de la Na<:l6n. En 1911' él 41putaao,

V.H01!naS, enun"Cia una serie deproY'eetos quer-ep1"~

jo luagQen1919,entre los·<fUe 'figura uno sobre reto¡;

mas banCarIas. EneSé"m1smo Me, É" ',Ramos }~xla da a

conocer su traba jo "lbfgan1zac16n bancaria "; -soluciones
t. .' • >,

financieras", donde examinar er:lt1ea ,,la situae16n de

la Argent1naeD materia bancariat :tnndandopot'allo,tm

plAli de reformas. En 1925D.M, T()l"ino~JtPn."l.e su punto

de' vts,tf., sosten1endoque la ):1epl1b11ea Argentina nece

sita constitu:tvsu banco emisor. Pero los, proyectos rr.as

deeisivos .tUéron: el preparado en 1931 por el Ministro

de Hacienda durante el Gobierno Ul'iburu,; el presentado

al Min1st1"'o. HUeyo en 1932, por la ~omisi6n ,deslgnadam.

raestud1arunorgani smo de Jnov111aa~!6n bancaria.e 1!l
tegrada por E., Ur1bUru, F. Pineda, R. Roberts, ~.tew!n

. .

¡¡ P.' Kl1eher¡ y ,elprOYGcto delperit-o inglAs Sir Otto

Nlent$rer, eS'Pec~a1mGnte eontr~tado por iniciativa dél.

tiin1s~o. bayo en 1931, par~ qua t\!'ltpre$at'a. suopln16n

sobre el problema. ntoneta1"10 argentino. As1m1smQ, .la' 4a•

.Conferencia Econ&m1careunida -en Buenos fi.tres en ·1931,

tamb1~n proplelaba. i.n ereae1~ dé un. organismo con fa- .

eultad~s de radescuento;

Sobre la base de algunos d.e e.~tos proyectos

.1/
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'Y consté1é-rando el p04erE3eclltlvo qu~se:lmpontQun, r~l1

.juste total d~ nuost1'ó <1t',-anlsmo monetario, tlomatf:l ala

~OM1d$racl'nd.l,Congt'GSO un plan completo derecrdens,

miento•.f.4, ln.14j,atlva tuvo "~"1tl'ada an la,~, 4.& Sena
. dOMsen·· sl1Sé3i&\extraordtna'rla de3t19 de G1'1erO de .

1~5"e~naandola 41seus:t6n de los prOf04tos en, 1G ~A

.sl61 d$lS9delmismo Jnes,.!1 '21 de,marzoobtlenen 'la

mme1'6.n legls1ntlQ y aonpromulgadas <61 28 demvzo 4Et
1935" hs1eps Nros. 12.155deereael& del ';ja=o~ .. '

unl de 12 aepG.bUca J:JtgellttnaJ 12.15GSObrttregimt!n 14
, . .

.ga1 d:c los banaos; 12..167 ,.erea..tt4o el1nstltuto HOvUl•.

dor 4e, Inverstonós B$neR:rlao; UhlS8 112.159 mod~t1e~. ,

do las l~ils()rg~t1téa$del Banco de la' Nac1&. 1 del Da,!

.00 Hipotecarlo J:aQl-on:a1y por. 1htimo la 1e:7 12.160. por

.la qt::tt!' S$r~ una Ccels1&l :()J:'g~;n1:adora ,enca:tga.tbl d~

p%:"~ tOdo lo relat1voa leO'rgd.cl&t d~ lnstnlo- .

vas lnstltuetC>nI1S, .

Est$:,CQDJUntod~ le1"es, que ,~ 'snmomento

.proVO(u;'¡J'oulas ~$ &nccnad!\s ertt1eas y las ms divar ......

$f!S eMje~s acereade :su. 'Gfleaela oiMtlo.ad.a en su

f'u'tt1raapltCt1cl&1,,~wd.Qh una serlede elementos 41$'~

pe:rtto$ en ueuerpo' orgtt'nlco, como el, q\lB eras. ·el Banco
. ,.

Cfmt1-al" ontr'e 10$ 'CWllés m&r$C.'16 éQpGeia1 atonet& la

operael&t.'dél redescnento.

fA 1G7 13,,156 en su. artIculo 25 establece qU)
- " . .

el ~tOJ!!10 lJ1OUbl'al"lt ~ CO!$lsi,!n de lletMseuento para

la' Casa Ceatl'al·y ecn casoneeGs:ar1,o J!GJ1acwalqulot" 'sa.

eurlla14e1 Banco, la q119 e$ta~1a~ga4a 'de e~r

todtJsl0.d.ocument~n presentados paN! SU r$de:seuent»,.ad"

qt1t$lcl& o a t1tultJde t¿wantfa de~deiantos. Este aro-

.,.11
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,tleuloQOlneld16 en tódO$ sus t&rmino$ con el qua e! par! '

1;0 :Niemeyer ,pt'ésen:taba en suproyeet"Ote1 que tund~indO~

motivos de su 1nclusl&t, expresaba: ftIa des i gnacl & éb las

. '

nalálassol!c1tudes de cr'd1to~,' El examen .detodos "'los

ComisIones de Redeseuento tiende, aeraar 'un frenó adicto-
-.

.. ',o
, -

documenteos ofrec:i~()spor los pre:atatario&, reál;1.zado~poI"

una ;Junta lqde,pendientet con 'especial conoe1m1ei1todel~

-oa~Q" local, de~fa 'pon~r ,~·B.nco·a.l~ pub1erto dele acs'p

tac1&1_de documentos ±nconvenlentés yaán tende:r eS elovar

el. lUve,l de los documentos' o:b~etri~:U.'lté$ ene:l mercadon •

Los articulos s:tguientes o-eterminanla torma

de nómbraJJd.ento',,. 1-as condle.tones que debér~n llenar "lOS
- , .

componentes de'la Comi$l6n,~omoa$! tambi,4n $U duraci&l
, -

- ,

en el ear,goy ).;as normas- a '.las cuales se .suped1tar& su

f"Uneionamle;n.to' (artf·cuios 2Sa! .31)..
,,;' . .

El a1"t~ 32, al 'enumerar las operac1ones q,Ué el

Daneo podrtl·· ~eal1narJ' den trode .las eond1clones ,que r.l,je,

el .D1r~ctQrl0,·dispone e~ los incisos 4):1' e) que 6.1 Ban
ce t'ed$seontar~ á. los bancósá6cl0l'11staSt1 a 'los que n.o ,

',lQ rueran,dooumentos 'pl,'lovanlentesde óp~raciones;'comer

ciales I'e:lncf1onadAseonlnnegoolae16n 'de~mércad~r:tas,que
, .

, . .
lleven por lO -menos, dos :firmas solventes. de las cuales

una sea bán~arla; véúaan a m'stardar dentro de 10s90

d!as'a contar d~sde la f'eeb..ade: su 'redeséllento yre6nan
,- .

los réqu,isitosexlg1dQs por el' C6d1g.o de comercio;: o ad-·

qu1rlr dicho-s,docUl'nGritos. cuando' se trate de doeumentos

que, x-elinan las condicionés anterlores,pero qua' tengan 3 '
.' . .'

o 1!v1s lirmas sOlventes, de las c;ug'lespor' ,10 menos una

sea:",banearla" e.lt1PD d~ rédescnentosel"~1nf'er-1or al a

pli~ado en el caso pre~dente. Adem&s podrtt redescontar

./1
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a esos mismos bancos. dOClt?l0ntos provenientes de opera

cLonGS rr¡laelonadas con la produecl6n,. elaborac1Sn o D!!' .

goclac:t6n,der produetos ,agropecuarios, o indUstriales,qué

lleven por los men()$ dos firmas, de llf-S cuales uan sea
... "

bancltrla,. vensan "como m!~1mo den.tro de los l,SOdtas, a

eontat" desde la :feeha de su. ;redaseuent,ó y :ttednan los ra
quls1tos exigidos por el C6dlg.odeacomor.e1oj o adquirir

, "
d1ehosdo.cumento$. Asimismo, cuando se tr.ateda docum~!!

I • "
, , .

tosd~ lasmiSIr:as car'aete~!sti,'cas:antec~lor~s, pero que.
venzan en un 'p,laao dx1mode gO d1as a contar de la fe-

eha dé su redeseu$nto, o lleven por lo ll!enostres fir ....

mas solven:tes, de las ,cuales una sEta bancari.a, el tipo

Cleredéscuento se¡'l! .inferior al que s:e apliqne a los .az!

terlores.

Dl1"lereestemrt!oUlo de:lcontenldoen4 P~.2
- "

yecto dé Nle.meYér en, ouantoa los 'plazos de Véne1:mlento
. ~ . ,

blaba de documentos que ltl 1e:ven ,por lo menos d~s firmas

,buemstl, .¡perG, hubo de modlticarse dicho crlterloy el

Senado tu~ el que establee16 el red:escuent~ de doeumen

tos de las cuales una sola;firmapUéde $a1' ecmel'c1al r
:la otra bancarlapor cuanto en nnestro pa1$no abunda,

como énlos pafses-e:urope:Os"al papel de dost1rmas co

merciales. ,~.habé;rse mantenido _esta.' exigencia en lalqy

sanclonada,se habta: d~SV'1rtl.ts.d-Oen ló qua respecta a

nuestreo .me410,el f1n. pe,rseguldo" reduciendo la apllea

et6n del'redeseuent·o a sumas., reducidas y hubiera cene ~

t1elad:o aun pequeño Dec.tor~

./1
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En los fUndamentos del ettndo articulo. 'el

perltoingl's estableefa q'p.e pormed10 d'S.os'tasopera-
;- . , .

ciones, setaoultaba.al· Bmc'o Central para respaldar

a losr.baneos accionIstas 1'edes-eontando ·doewnentos que

respond'fan a. un Ustandard" áde~uado. Las CQínlsiones

. de Redescuento ser!an Las encargad~s d-e apreciar la
cua;lid.ad de .ases documentos, pero qUGcorrcespondla. :fi1'

D!reotor!o.valarporqu& n1ngdn prestata1'10 hleiera u-
. .

so ·contínuo de ese apoyo, ya que no forma parte $ los

cometidos de un banco eentrQ!. 01 proveer do.capital

.permanentaa 10$ baneos coniercialas O:.>.
Flnal.mente, segtln elart., 33 él BancoCen

tral pUb1.1eartí 'en forma perl!lanente las tasas de· redeli.

cuento '1 adelanto~~ Ba30 n1ng11nconeeptoefec'tuará rj!

descuentos o addmtos· a ta.sa.smerlO1'es que las .fijadas

y .por el. art.. 34, que f1.ja lasope1"a:clones prohibidas

al baneo, e%:celltáa el· roo(;)seuento de documm'1tos de (¡Ji

pre.sas banc(~rla.s,.c~erela1es" lnduStr1ala:~:l. y de' sel..

v1elosp&.blieos,· que pertene.zce.n· t?ta1 Qparc1a.lmente

a la Nac1M, siempre que los docwnentos retlnan.las·cq¡

dlc10nes estableeldasen el ~rt!otl1o 32 incIsos d)' o

él y queJas -empresas ref"erldastenganun patrimonio

indepóndlonte del d.e .. la Nae1oo~Adem'slcontorzne' al

mismo art!culo, el Haneo podr4 redescontar: documentos

de empr(;;sas bancarlas,comere1ales,industl"1ales y de

servlei,os pl1blieos; que pertenezcan total o parc1al-

. mente a las. provincIas o municipalidades, _siempre que

.1/



lostsoo'f.tmel'ltO$ tambl~n r$~ las condlc~ones ésttJblee!

das ~1()$eas()s',Mteriores7'q~e las refsr1~s emprs

sss ~~nmt patylm~() lnde~"dlcnte iilÜ.4e laspjo

v1nc1os ()"n¡u:nlci.pa1!.4adés.. .'

Como se ve eetasd!spctilelo11EtS 4ota.l"m al

.~()cen:t~a1.·de.l:meQan1~t!1O de' los m<?vlmlantQs dele "t;¡,

.m\·á$1 Nds$cu."lto. C~_ ~l~tó;controladcr,lc.la.
11dad dél c~lto;, porquest btM elar't!t:tl1loS3 (11:$)10

n~ qt1S nJmjen.1ngl1n.concepto" etectuar! redéseuento ro ti

delantos& tasas' '.nores que las t13edllaU.ed.sten ex,....

c~pe1onas contampJ.adas en la propia ley, CUi!Uido eOllt.

14& .cm. el arttettlo 32 1nelsot; dl y &) laaplicaclw <le

. tlpos1nf'~rlo:res pará ,documen.tos de clerf.a.s ccndí.c1·otles

espectalGs.

'l'amblén la ta&*1 48. ~edeseuentOt$etlt11i%'

como f'~eto't' de regulac1&" 4$1 1nterls que pasar'!a..~ lOs

baneos sob~ l'Os'<lep6s1to:s }JX"lvadQ6, p12as la. Ley 12.Í6G

dispúso q'Qe~el intE/#esquG :Pasar4n los' bancO$ sobre de-

',p6$1tosa lav1$ta,se~t;1nferlorpor lo menos 011 ,3 J1UD

tos, al tipo de re4eset1:ebtomtn11T!o del Banco ean~;s;,Q

bM dep4s1 tos de :ahorro el ln'terlsst::r41nterloropor 1:0-
, "

menos en '1 punto e. dicho tipo de ¡tédcscuen'Co..·• (al"'tf:c'Ulo

60).·

La legislael:&'; s~nclonada ot~g6"al Banc:o..

Centt"*1den'trQ de .sus fun4amentales tw1cltmesh 4e re....

gu1a;r lQcant1dad dé cr4d!to ydo ].0$ lItt\d1osdepn'gQ, A
. . • I -".

. , .' ,

dapt4!1dolos al Y91~}'l"a1 de los negoc1os 7 14 40 p~S'

.moY~ la 11qt.d4es "8 él bu~ ftmc1onamlentGd_l· cr4dlto

banear:1o. .Es "'qt¡e ·en 'Un pa:fs cQTAoel nuastro" que coa03&

.~/l



se ha vlstoen otra~ oportun.ldadesf clspende de una,tor:

nr:l ·tan v1ta!'d.esueómerc10 exterior, .esde tmperlo$&ia. .

por'tanate! s'jercGr una r-1guross' rtgllancla· a los movimien.

tos de la 'balanza de-~g05. SUdesiqul11br1o" con la cc.n
sig1ilente s~ll.da. de oro,' obligas. una. ~ed1ata restr1,u

el6n de los~r~dltos d/J .mane~a "decontra~ .·el'circulan

te,. que de· otra ma.nera hartan' sentir susetectossObre

el estable valor de la moneda. Po%;' otra parte,.noesps! .

slble ~tener esa estabilidad ene! mereado monetario,
. . ' ~

s110s bancos no siguen una política sana en· elsent1do

de noeonc-e1"'tar operac1<mes, de dudosa :oditíél1 realIZA

e16n. Por tQdoel1o, la loyha QS!'gnado al Baneo Cen

tral, látuneltSn d.elred,Scu.ento. en,a 1ntellgen.1;e ap,11_
cae1&1 'perm1té al~anzar l'ós .altos tinGspara los etUües

,
Sé cre6. Seguir unap01!tlea de u41u'S:rQtnratnif .ou.ando

o'·· . .

la bal.za de pagos. arroja$uldOs desra:vorables, s1gnl- .
. ~ -':'-~$;~~. ~ -. .. .

ficnr!a agravar más a'tin sldeseq-u111br1o; 'eanQ as! tam·

.bienal acUdtren easos d$emergenela, én aux1110de los

EJGtableeim1entos de cr6dl tOI debe én1dá.1" de que' les do

cumentos prese1"ltnd,os a.1 red&aCU$nto" ;Sé' encuentren den- .

tro de las condiciones dél"papel .eleglble ft , es decir.·
. . . '-

r . ,l.'

con los requ:ls1tos é2d.gidos por la ley.

S~-tei'OMdas las leyes sobre :Bancos y Monedas

$ad1ctan 10B deerotosNO'61.126 réglamentarl0 de la l.ey

de cre:ac1:6ndel Banco Cent'1'al; mt61,lZ7, relativos .lS$

operaciones eonst1tutlvasdel Banco Central:r t¡Q65227,

.,',.
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reglamentario d.e la ley de Bmeos.

El decreto !fO 61 ..127 estableció qne. apart1r

4,el 31 de nrayode 1935. sedarían· por t$'rtnlnad.as las fU!l
c!o~es del Cr6~1tQ ,Pdblieo Nacional.y .la ,Junta Aut6noma

, "

de Amor1;1.zQe16n•. comotámb1&i·.~a~con:f'ladQsa la, Caja ce
. .. ,."'.'. ..,

conv~r,sl6nJ' no ~sf las 'le la Corn1z16nde Redéscuento <;tue

tIontlnu6 .su fúnaionam1~nto'hasta él ag de d1cl,embre de
., .: ." .. .. "".·ese m..sm.o aifO..

.- EStotiena $'U expl1eacl:.6n, ·en la serie de me-

í ' d1dss que 'se adoptaron destinadas, al saneamiento del meE.

cado 1!J;Q11e~rl0 y del crédito, y quceomprend!an la cane2,
',-- "'"

lael&1 o con~ol!dáei&! de la d~uda flotante., bancaria del

Gobierno Nae10nal que en eon3unto ascend1a e tfla.ssde mln.

650m111ones de pesos (Banco, Nae161'l" otros bancos e ins....
. . .- -', ' ,

t1tuc10nes de er~ditoJ rap;eseniada en su mayor' parta por

letras de' tesorerta.; lt;l. r,eeon~t1.tuel6n de los --en-cajes jla
. - . .

canee1a:cl~n, delredeseuénto y ladepu:racl~ dé 'los rn-
11ros del activo", pasivo de la Oaja dé Conwrs16n, cuya

:reD.l!:Zac16n G$tuvoa c~rgo;de,la Comisi.6n€l:t"gan1zadora

oreada por· la· ley lfO 12.160.,

La primera Uledi.da ado»tada ,eollS:út::t6en la r'e~

valuac16n del 'oro' existente .en la Caja de· C~"lvers16n que

produJo un beneflel0 de m$n. 663,4 millones al cual sea..

gregaron losm$n31,,6 millones de moneda subsidiaria en

monedas de n1quel "1 cc.)"br.e,lo que. aumsnt6 el benétiel0

obtenido ~ mln 7:.01.0 m111~es. •De esto importe se dest1-

. naron lQ millones; para integr:¡r .1ns acciones' del capital

del Banco Céntralsusc1"iptas por al. Goble;,no fiac1onal;l.O

millones que :fortna-ron.G1 capital ~el Inst1'tuto Mov111za-

.//
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dOl' de Inverslon:esBaneatas:; al· rest:oo sean6S1,o mill,¡

nas dépéS'OS. moneda nacional consti~6 el monto' inlcitll

del'Fondo de Reserva del Instltl1to•. Dé· esta dltlma cantl
dad...Sé ápa¡;taron .ltt$n. 380.0 millones dest1nndos a adqul.-. - - . . . .

1"-1r a lo$c bancos sus l1etlvoscongeladO:$t penn1t1'ndo+~s

de est.a n¡aneN~ eUael~ $:1 ¡réaeseu~nto· y reeonstltu1r W

encaJéS.. 8610 se inrl:rtleron en el pr1mer. obJ:e.to pesos

moneda naelona:¡ 216,.4, que repré:sentaba. élt:"sdeScuento

de la ext1nguldaCaJade ~onvers16n que pa.s6 para auge.!

ti&. l!t. 1.a: Comt$i~n de Rcdescuento por en~xlt.adél Inst1ty

tI;) !.fovi.llzador. Los m$tllG3,G mi11onés. réStatitossedes

ttnaron para el seg~do objetA).y at-enderad~rOO.s los ret,!

ros de dep~sltos•.

En vlrttld del arttcnlo 9 (lel d.ecreto 1'1&1e1'o

61..Wla Comisi6n,d.e Rede:scuentt) quedt\ba facultada para

can:eela.l' lo.sdoeutrlentos pagados a $U vencimiento '7 adlnl ......

. ·tir nu~vos docut"antos, a.tenl'ndose a los m1$m.os :req\d..sl...

U>$ Y' torwa.l1.dades actqal~toen! vlgeneta y -sin aobr~

Sal" ea n1ngdn ease la ef"Ü1tldad inicial d~lredeseuento

comprado ai Banco Centra:!~, l')or 111timo ~1 art1cUlo 18 es

tablee16 que una· vez qUe seeonstltu.¡era ~:L Instituto y~

v:t11$~dQr $eeons1deral"!an te;pminadas la$tunc1on~s de

la eonrl~s16n. Segdn h~mo$ visto, 1'festn Comisi,&,pros1gu!$

,$l1$fUr,otones· has~ la 1n1c1ae16n de las op~~clona$ del
¡ .

InstitlltoMov:1.11zatlor, e.l 28 de: 41elembré. fecha. en que el

Baneo· de la Nae16n A1'g~n~1na habtacanoelado pe.SO$ mone

da nacional 167~0l3,.613.•54 d-eaque:ll.acltra 1nicial de

dooumentos 1:éQeScontao.·os, pagando SU ~porte mGdl~ulte

tra.snterene1as de fondO$ en el Banco Centraln(l).



El per!ooo que comienza. con. 'la ~eao1&n del "

Banco Central de la Rep'l1bl1ca Arg~nt1naen1.935 y tJ.W3

se .ut1~dGhasta .1939, 'seeBr"aeter1ea por no habeI"$e '

roeurrldo du;rante todo~se l~PS'O'a las' .oPeraciones . de· .. ·

rooeseuento. Sa duda ru~,esteel reSuftado t en'Primer
lUgar-, de las m:ed1das dé saneamiento bancarlo1iéWdas. .

"

a ea'bo dltt:ante· el ·año 1935 Y en segundo Lugar por los
, . .

suees1vQ$,saldO$, :t~avo:ab1es del ~a1anCe de pagos,a ralz·

de. lo cual los bancos comerciales del pals se' :eneontl-a .

ron enuna inr.nojor.able sitUtAei6.i1 de liquidee,." basta ..

·bUbc> excesiva 'abUndancia. de fondos que fueron ·absorbl~

(bs' en parte po:t" la colocación devalor-es reali7adas ¡xr
. .'

el naneo centra.l.~ Ast, en su primera' memora ya se ma-
- .. .

n1f'est6 que tila eapac1daddeexpans.1&). del Banco no se

v16nsol1eltada el'tforrna ttlgmia por los reql1er1m1entos

. del mercado durante 10& primeros 7 meS~$ de $U fUnelo

na,mif)'nto. No fu' neeesal"ioren11zap opel'aelones ten - '
,

dientésal Sl1mento dél tnedto. circulante. Antes bien,a .

poco, da haber1n1elado, :el' Janeo deb!61nterveniren

f'·orma aetl,'\t-a, pers1gulMdo preclsamonte el :propósito .2

puesto·, Pu.estoqueel Danco Central ha e~'¡f.Q,con'\Te

n1ente retirar fondos sobrantes en el mercado, 0$ 16:&1,

ee .que las 'opcraé1onesde rOdeecuento eont'$l11pltidas en
l.a ley de creac16n dél. Banco Central no podian r:espon

dar a ninguna exlgane1a lnmed.lata de la. rea11da.d" ..

Basta el año 1937 el' pa!s atraves6 pf)run~

~:pocaflcree1entebuenas l' ab'U11;1ntes c:osc-ebas.,eonsta¡¡

• .//



'te dé!l1a1lda en el mercado 1nterMe1onal,pl'Gci:os ventajo~

s0811a gran afluencia de éap1tales tor!necs,slgnlfiC!!
" .

'ron considerables saldos positivos,. El J3anco c~ntral de-

b16ejereerentonCGs su aoc1611dereabsorei6n de fondos,
. -~ .' " ~ "

a tind$evJ;tax-qi1$sl ingreso delasdlvlsas fuera neil.
grésar las diSponibilidades de' f'ontio$ bancarios, y -que m

. . . . .

man1fes,t6 en la cOloeaet6nde los Cert1i'1cados de Part1-
I ..

- ". '.' .". .' -, .

c1pac1oo ~n Bonos Conoolldadostylu{}go en los Certifica
. - -. . .,

"dos-de CUftodla deDro :yDlv1-sas, espe.e1almenteereadosi.r

·'••.• H ••• éstaab&orcl&ha debido continuar oon mayor ~ .
. . ." . .., ,: .

ten.:>:1aad, con el fin de ev1tar qUé la abundanc1a.de dlv!

sas trajeg~consigo un~ pl'tora monetaria. Estamos .atra

vessndopreelsamante, por aquellas circunstancias que la

ley ha tel"ido· en vista Cuando élt~t entre los objotos 'f\Jl

damentalGsdcl Banco Central, él de eoneeatrAr reservas,

"sut1-eientes para moderar, .las consecuencias de la fluctua:
. .

e16n. en ·las expo:rtaciones " las ,lnve-rs1ones ,de cap!tales

extrM:jerQ-s,.sribl"ela moneda, él er~dlt() y las f;tctivida-
.. . .

desc~ercia1es, a .fin. (I~ ~11tellerelva1or. de la moneda.

': Las exportaciones y el' 1n~e:sodeaapitalesdGl exterior

'. se tt--aduoon aotualmenteenun apre~1able $-~ld.o posItivo

" de nuestr~$ cuentas tnt-ernac101lrj,les) que. nos permite ir ,',
. ' .

acr,ecen,tattdo las ~eSérvas monetarias qUe han dé. ~ervir ...

nos par-a det<.mder el valor de !amoneda ,cuando cambio la

41ree~16n de aquéllas :rluetuaeion~t'f~ {ll. .

'El año 1938 mare6 el eomien.zo de una con'trae

cf6n, al cerrar la',balanza de pagos Con un sensible d~:fl

c1t de m$n 447 ntlllones,.lio Ob$t~te los bancos pudieron

.11
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cOt}t1nuar, at~nd1éndo las ~emandas decr4dlto y de~A:s ~.. '

peraeiolléS, "a. pesar dala :d1sm1nuet6n· en lo. masa dé de-
'-1

p6sttQS•. Este fU.~ '~l resultado d~1a .poltt1ea.ssgu:lda

por él Baneq Central en 10$ períodos d~ pros~er1dad,al

formar :ras~rva$'para utllizárl$sen lcs momentos de de

cl1nae!6n e!el1C$t lns qne, al devolverlas ·al,merc:aüo.~·

v.lean que las ill$titucl.ones de cred1to deban restringir

.sUS ~t-ac1one$,agrti.van.do por'ese hecho la tens16n 'en

actividad econ6m1ea.

L"os prlmsros w.es~s (\e.1939 denotan la mi,sma ' ¡j, ,.

tendenela, que hab1aem.peza-doa pe¡-f11arse -.al ciñó an~~

r:iorc, "ei. deseqtdlíbr~o d~l 'balane~ da pagostend!a aA

gotar prontamente las reservas 'd.-). oro l'dlvisas forma-

das pocotiem.pi) ;;m1;os; y pornn.u:ho que más severasreg

lacianas euanti~t.1V'as da .lag 1mportacion~~ se propusie

sen restring~!~la$, y desv:i:l.U"hacin la. industria elpode;r

adqUisitivo que las estImulaba pars-c!á :inminente lanec!.

sldad de m-oV111.ear alEara de laextingu,ldaCaja de Con

vers16n' para col.m.a.r G1.d~fie:1tft (~). Pero un acantee! ......

m1entot el estallido de la guarra'el. 10 desetlembrs de

eseaño,~n.te.rrumpeast.e "proceso, y atent1a momentáneamsl!'

te SUS manifestaciones.

A la luz de'las ;pásada$ exper.iencias, y ante

los efectos, sobre tOdo de índole" psicológica que traen

aparejados estaelase de sucesos.e:ca. necesario que el

'Banco Central seencontrasepli"ép,u-ado pa;ra 1ntervenlren

.11. . ~ \
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el mom.ento ,qua ,¡as circunstancias lo aconsejasen ydnr

ala vez ca ,toda 1aest~uetlrea ,ooncarf.a, la sensae:bn de

s~gl1ridad' necesarta'lt?i~~~tde q:u,e n~v1era pe1igrarstt.'

'(Jstabfl1dQ.dy eSpJ:"ee1s'amente el' mecanismo del. redes-
, • ¡- ,

cuento, el 1ns~umentoque:w.anejado ,eficazmente permi- '
. . ' ,

tecutr1p11r-eons$e. objetj.<qo.,A&110 entendieron las aa' '
torida.des de' nuostroBaneo central'Ydado" (fU? -él rede~

,.. , . .. "'. '.

cu.ento 'aán nobab!a tenido ocv.s1tSn {te fUncional" bajo

,, su régill'len,. s& eons1de:-61nd1spensable cX'gan..t%ars~,de

tal manera qua, llegado el caso, no se eneontI"aran tra

, '- bas 'éri SU ap1.ieae16n.En ésesentldo, e1.D1t*eetol"10 del' ,

.Banco Central resolv16 crear un pr()c,~d:tmiento esr..aolal

delegando awes de Sttsmlembro3 para que,. en ct>labor.a

ei6n r:on. la PrCsld.e11cia,re$oly.1esen en el acto todos

los pedidos tira redescuento, (tonel compromiso do . 'los
....

bancos de é..'1tr-egar$U.s mejO'X'ss doéUi'.l'f.entos elegiblés,s,2

g6n el an~11$1s que so,ereetuar!-adespu~s de' realizada

2aoperae;1,6n.Cabe' señak que contribuyó a esta objeto

l.a etic:tentalabor 'd·esar;t-ollaóapor las per!odleas. ln¡¡,'

pecei.oll,es queJen eUl.i1p11miento de la rJét de Baneos, , 'se

reali~on dn éasl tOdas las Instituciones oone~ias
- . - .

del pa1$ ;ietuepermitió al :Banco central, en las cir ....

cunsta.nems anotad.as, estar 1nf'Ormádo sobre el estado

preclso de las eartet'as de los bancos Y pudo entonces
. . ~ "

orient.'lr su acc16n,sobre bas(;lss611das.

AdGm~s, el. l3anco orgn.u1z6 un servicio de in.
t~ort4aelones sobre deudores,eo.n el tm de permitir' a
'. '. .

los bancos eonocez- el importe total de los cr'di tos'bn'

car1os, u.sados poruna'fl:r.ma, y évitar as! 1os,excesos

.//
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de cr~dltoque frecuentemente son ,consecuencia 'de una'm!.

la informaei6n. Sugiri6- tambi~n a :losbancos, la cenves

niencla 'depropendez. a qUGsticlientelaiepresenteregl!

larmente sus balances o manifestaciones de bienes, yagua

al a cón.seja~~¡o 'las 'normas de -una buena ge,sti6nbanearia,
. .

tao!l!t~r!án "a"la .rnspecé16nd.e Bancos,' el estudio y y:~..

lUac16nde· las'·eá~teras. Es i~terésante mencionaruna'a

claraci6n que sobre ésta' l'!latería., ineluy6' el Banco en su

Memoria'expresando: "El .firi qua persigue el Banco central

con los datos as! reCog~dos.es simplementeintormativo.
, ,

Su observac,16n de' las operaciones, de los bancosn.osi~,
.. . . '.. '

flca' denil1g;m mqdo,afectar la libertad de' acción del.()s.. . ..

establec1mientos decrédito.•' N} la ley"ni 'consideracio-

nes ,elementales fundadas en la experiencia autorizár!~
, ~ ~ .

á proceder de otra forma ; 'ello debil1tarta el concepto d3

responsabilidad de los bancos en el manejo de .sus pro-

.plosnegoci.os, que es esencial para el. buen funcionamiel1

to del mecant.smorrbancario. n· "

Si bien la balanza ;de pagoscerr6 en 1939 con

saldo positivo; el recrudecimiento de las hostilidades
, ,

en el viejo COl1tin~nte;, y'su propagaci6n a través de CA

si todos 'los paises europeos, desarticúlaron cómpleta-
,"

mente la estruc.tura del comercto internacional. Nuestro

país perdi6 en poco tiempo casi todos sus mercados con.
-~

sumidores de Europa y la' guerrs'marltima hizo'decl~ar
~:}:¿,-"-

1 os embar-ques. hacia Gra.n Bre taña,:

Cornoara de esperar, está situaci6n volvió a

engendrar la 'incertidumbre y desconfianza general y es
. ~ . . - ' ..

por ello que el Banco Central resuelvenuev~unente tomar

.11
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las medidas encaminadas a mantenr la liquidez de la pla

za y "as1 cemo;en épocas ,de abundancia 'defondoshab:!a prj!

piolado "una pOl!ticade res trlcci6nen la concesi6n de

l:ospr~stamC?s,ef~curso deles acór.decimleritosenl94:0a-

, consej6 adoptarla pos1c16n",lnveJ:sa,y, en-una c1rcula.r<lb

rlg~('3aatoda.s:.lasinstit-uciones'bancarías, el 12 de ju

nio de 1940. les sugiere' queevitaran restricciones en

loscr~dltos,qtie pudieran perturbar fa evolución de los
. . '. . . .

negocios ypro¡foe~r '1nl'lece,sarias liquidaciones. Seña16e
, ,.' .....

sa ,actitud, como -nurideber fUndamental de,.losbancostly. mA

n1fe'st6: eá'tar dlspúestoa prestal~todo el C011Cur"SO que~

tuv1erade su parte.

Los bancos respondieron su determinaci6n ' de
- ' ,

ha.cer uso inmedi$.to ,delredescuento, pues aunque corrtas-

bancon abundarrtes disponibilidades (1), nera. su prop6si

to el proveer a la plaza de todos los recursos necesa-«
- '

,1'10s y de estimular el empleo deblberado del medio que Ia
, - .,' ,

. .
ley ha. creado con ese objeto. _Jm esa forma,. inicit?

Banco Central la aplicaci,sn de 10 qu~ di6 en l1amr el

descuento ~~rimentaltf.

Gon ,el prop6sito de alentar esas operaciones

el':pirectorio r'esolvi6otorgar bon1rilaeiones .sobre -la t,a

sao bás1cadei redescuénto, de ly 1,?5puntos, respecti

vamente, pa,ra ,pepelde dos y tl~es.flrmas~ una de ellas
, ,

bancaria. Asimismo, para qu.e el pago de ,intereses no,gr~

viiara sobre ias'~ueni~s de resultados de, los bancos, se
, . tI' '

les ofreci6 ia inversi6n inmedIata de los rec~rsos ,obte-

nidos mediante elredescúento,en Bonos Consolidades del

tlltos,eiectivoSbaneartos ascend!an a cerea depesos·~~
nada nae1onal800 millonesyexced!an en mas de pesos
moneda nacional 300m111oJtes del mínimo prescrLpto por
las disposiciones vigentes.



TGuo.rt) ia.c1f>,nal. Conc.;ri;.lÚlMS lasopeX'Elc1oneá p~ p:.urte 4e

1t4$ $utlootl!ee rds tmpo:'tantt.ls de la Plaa&~ .su$jclnPl0 tul .

S&gu1do btt.lll pronto p01110G deds btm.eos, quepreatarol1 &t
I .- .

va110sa eo14boract6n.·

. Estas ()per!!Cionos dee~r'()teJ.te~rlmcnta~~X
, -',' '. - ",

m.it1e!'tm qtta (ji t'edoseuento af1ed~.$ain:co:fporado ..~!!'~ De·
~~ , .~.

0~~eaB Qll 'la Memor1$, ,Anual' del ntinco'·cen~l aGIM~~.Q.
. . ~ .

mo una pr'liettea 'eó.r~lentG y'normal del mere~dol,'ptt()f3Qlr.e.
solv~ c$l D1l"ector!óG1\ e1 mes de d;!c1et!lwe dEJeseaftn sjl

11c'~ a losbancóGque:CQnt~M··~ese.ntan.d.o en· 'forma'

1n1n~~1t$a .SUJ.i .oltcut11dGS do' .red,éGouO:nto ~xPeri_n~
, '.

tal, ~& las entl:&1dea ~esp()ndleroMt~ tlvamen:t~. J)C?J"

entan4er' Q,U. laronlt~c1,~,46 taL()$ oparnC10f1GS. :r od1md!.

na bn d~f1nlt1va en bencf'lc'1o de todo .1 s!ste_banca,••"
, ~ ",

rlo., Ademrtsj con al. f1n dé acelerar ~ tr4mttes y t¡.g:111-

~ar las Qperac1'on(t~tlaCQml131&1 de .Rodes.euen'to 'reaolV16
. " . ,~ .

efectuar rounlones S$martales p~a·~l .estud1o de 1a:~$ 11.·......

tasd$ ·d,o()W'AGr'ri"..os p:reSfi1l1¡adnspe.w los 'benc.()$ y se Q1ganl.,

$:6 el l)epartamento de <:%'lc1:1.to endarg~ds a.o lnte~"Ghu- ()D.
~. .'. ." . . -;

.ost.a c.la~~$ OPCl'ac,1un,fJS, &Jnpl:l4r,tdoaelo$, (latos 4&1 ti ..·

cbex-ods dett(iGrG,a ~lm;btn comen.eSo Q fw101,M~ en~

soda '1940, con; ·la· eQ~aac1& do'1as I~U1tltuc1QnGa ~eA

rlas.

Las operao1ones (le redoacuentoae Qtec~on

oon t1egulaJ'1da4 epartlI! df) 10. 1n1c1e.t1va d$'l 'anca con·...

. t1"al ....ya. 'vista.· de 3un1o de 1940. en qut:;lassollo1tud~s

,,~1b.tdtlsalcat'laaron a 99, con un toul'~ de!.. ato d~en...
"

tO$q~1mpol"t.aban • 79 .•1 millonos y sl s!'l asrega In ti. '
. .

nlQ'l: Dol1cltudprcsenta4s en los tí p'1"1mer,os .gna$f)$ del año,

,.11



se eleva el total Si 5,234 dooumentos ¡¡ m$n 79,4 m$11ones.

Ré:ilults 11ustratlvo sefíalar que dicho 1?lon:'to estaba re!>re-'
'. ' .' , .

.sentado pordocutnentos cuyo origen correspond!a el 42% á

. r1fmas 1ne~8trWe$, el· 38$ Q fj;rmas comarclalOSf el' 20% .

rest~nte a agrlc:uito~.es 19anad,erQS~.'Jf en <rqanto a lospla

zos,' la mayo;rpropcrei"nse' enéont.rabn comprend!dadentro..
de lQS 90 dlns;. .solamente el1S%,vencla el1tt-e 10s91y

180 d!as.

Las operaciones de redéSou.ento experimental ~,

t:tnu~rcns!n·.t.ntarrupe16n l'lasta el ·m.ésde Junio de 1943.,

feeha.en qUG$esuspendiex-on tlporeons1de~u$G que se ha

b!an 41ea!l~ndo losfinGS péX'seeu,idosy que ora opo:r~o.!

'vlW elr~có.rgo de tarens i:ttpu.estoa·laslnst.1tuc1onss

que ha))!an 'venidQ coltibQ1!f:~úido, en el pI'Op6B1tode' ineo,rpo-
. ' '.- - ~ .

rar él ret1~$euento a nUestras prácticas banetJ.rias"(l) •.

En aso añ.óal tlronero d~ documentos r~descQntn ....

dos alcana6 a 3.656 por un. importe dem$n ~9t2 millones;

de los cuales el" 39$ .estaba' suscrlptQo endosadopo'1'ln ...
. .

du·strlalostGl 31}C p'or ~óinerc1antg$ ¡¡ el 30$ por agr1eU1•

. , 'tores ., gana,dero·e., En lo .q~ rGsptlcta a véD,cimientos, aPi

.MS oli1?~·corre,spondtQa paga3;'~$de plazo mayor dé 90
, .

'dtas':! al 31 de di<Ílembl'Ei; se hablan eancelad~ todas las

op.ernc1ono$~

latas operaciones tuvl~ron la v1rtud de e."mprs

'bar' qUél a pesar del J'llimero' eons1deJ:iable .dédoeumentos cpe

se 1mbtan presentado al'redescuentotUt1a gran parte de J.tis

eartera$ ·en poder dé los bancos no era redeseontable y~

repr0sentaba una prQPorc:f.6n 1tnportnnta dél total d$ los

c:védltos otorg-adoS t
./1
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Esto ·~~e.eonseouenc1a.de'pr,a~tlee.s ,seguidas

en, &pocas en que' noax1at!a la pos1b:llldnd de rédes .....

cuanto Qnel Banco Central y que consistía pr1nc1pal~

ment~ en el adelanto·en euentacorr1énto"Estas ope~a.
. .

c1ones, que -.ya han. sido desechadas en 10$' pr1ne1p~es
. ',-. " ..

C4)nttO$. t1nanc1eros del mundO, ófreoen la dttleultad<b
~ , . .

, .'

, e:d.g.1r a los, b!l\neos',:E!1"mantentm1ento dé eteet~v()s 8Up1S
, ". ,. ~ .. " .

rnentarios, puesl()s acuerdos' :::io11·eitad.os son: "P01:' lo eS
mMsuperioX'(:lS a las V'0rdade~a$neces~áade$·d,(Y·los .

c11énté$ a tal pUnto, que lA' uttl!zacl&n d$ los tl11mnos,

apenas llega. a un promedio del GQ%.

Ante él uaoeada vez mayor de est•.ámoda11&ad·

y un el deseo" de lo~ .un' 1ncrémentO del: pape:t.r,édes.. .,

contt,;Lble a tln dé· aumentar s-dntM:s la 11·qtdde~ de los

bancos y aprovechar tnejórlos'r-eeul1sps bancar1os,$$ era

.,6conveiliente p~OPendav a !a,t?ooumentac16n ~aduald.$
• "' !

lelB deuda.s <te ls'c11éhtela o por 10 meno$aque'~staGn,

,cUádrate.., sus .ped:tdosdecr~d1 tos ,en cuenta 'eorr:1ente,

dent~o delfm1tes ~s a3us~dosa la&veráadet~asnece~1

dadas.

Pat"a ello, lo~; bancos ' eoine1die~on a.tines

del año 1940, en (ista la.oeer 'uria eom1st611 S()~ elmont~

de las sumas aCordadas,,. Q. ra!~ de ,esta tnéd1da" obser.

varonpor Ptart~ desu'el1entela, una tenden.c1a a t'edtíel~

les p$dldo,$ excesivos de e:r6dito en cUGntac()t'rlentey

a documentaíl una pequefla p~'e16n de las deltd~s por ose

. oonc$pto. Esta reacét6n 1ll:lpres!on6tavorabl~mentealaJn·

biante bane~rl0, 7 $nlaM$mor-la.AnWil.d.~i Banco oentral

se exprGs6 q;ue: era da' "esper~. qu:e en 01 tut'1;ll'+Oi3G man-

'.//
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tonganeea$ tendencias "1 se" va$"acol'"r1g1endo 4$! Una de

las,tallns' que 'ofrece lllorganizaci6n dél cr~lto ., en

nnestropafsU(ll •

.El Bala~ee d~ .pagos queon 1940 artoj6 un '7(1!

ficit. anot6 en. el año 1941 unsaldo'tavorable derDStl., '

472 ndl1ones.obedec1endo pr1:n,eipalmenté esterestiltado

a un auroentode cercado .120·mi1,.lones €m l~se"'Por.. ·

tac1ones, ,,~ oon~ácé16rt 'al60Taa1Qr en1a$·1nlp()r~o1,o·..
. .

nas, 7 sobretodo alaat"luencla de c'apltales~xt;ra:n3e.

rO$ (tondos flotantes)., Estae1rcuxls'tanólasé tradujoOl

mejor des$nvolv:!Jn1ento de. los 1\ego010$ bancarios y le.

abundanc1a do tondos en los bancospermi t16' aestosa,,,, '

tender con holgu.:rala~demanda.sda'er~dltos y eunlpl1rql¡

pllamentecon 1a$ d1sposlc1cnés légal~s sobre los efec

tivos m!~os.

Por las mamás esusaa y con los la1smO$ efec

tos, en al año 1942 nuestras ·cu(mtas lnternae1o.,'1ales vol
vieron a cerrar con un crecido s~ldo pos1t1vode'peaos

m,oneda nacional 5.03 millones. debido tanto ·a los result.i

dos del h1.Wreamb10 comorcial, eomoal !.:ógresade ton.....

dO$ provenientes del extra.njero. p.()~,esemóttvo. noba

810:0' noce$E.\1~10 7 en dicho afio ,la ap11.caei6n' del x~edéscuento"

puesantes!1ue erear fMdos adioionales para proveer de"

. efectivo aloa bancos, el' Banco C$:n,tral deb16 absor'OO;r.,..

les psr:sistentementé d1$pol1ibl1ida4,s. paraeont.anerla

tendencia late~tG hactala. expan$1~n delcw~d1.tQauando

loS ef'eet;l;vos. son aln1...t'1dantes,

En él año 1943" el 'balanoe de pagos· arre>.16 él

más alto f;t4).dQposl tivo .reglstradohasta e$$ techa, ••

1( ','. _ ,:•. .l_:_·..i·~L( "), _ f' _1,,~'1l

(1) J3ail.eo CentraJ..dela.R•.A_~; :.Memorj.a .Anual 1941•

•/1 .
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1.181 millones,,' a.:tcan~~()slgnif.1ec."dolas ejtp(Jl'>taij1oncs

que. t1ob~epasaron en m$n 1.2$9 millonos a las 1mpo'X't:;¡e1o-··

nes r adem4s ·el· incremento 'enm$n94 mtlloncs en los in........ ..

gl"esQs ptn"!'lat$~ de: la flota mercante argGnt1nay por

gastos de vapores e:z:tra,n3El!"OG en lQs:pu.e.rtoG. del ,país,.,,!! ' ..
· ".' . ~ . - " .

, ,

el ({Gseenao de m$n S2 m1110nescnlas ~emesas por. serrl."

elosftnaneiG1:o$ <t~,i.a.s ·ernpreB~.sprS\fa~s•. Como'resUltado '

ruxestra. ré.servas de oro '1 divisas :ree1b1e~on un !mportaa

.: ,.t.tsinloaporte" qUe' deterráin6 un tuet"te 11"erementoe~10$ ,

meatos ·de pago' a d1spcsiei6n del pd.bll~olt.'A11n euand.O la '

abundancia. de .. las ¡.:1spon1bi11dadesru~lacaraeter!stioa ' '

d.ele. .~l1tu.ac18n de la plazai,y el ;r:edeseuento no fU' nace*';.

sarlQj'se s1gtii6 perj;occioi'1aildQ el,me~eal$m(J cuc:1oa ra:f~

dalas opGrac1onesGxpe~1menta.les,.contl~dndose con al'

est.~d10 de la· Gvolucl.6n'dé 10$ :deudoi"és banca:rios ., la as.
tual~1za~i6ndssus :uitGcedentes, df:.stint¡do Q, permit.1r ,en'

· .
cualqUier lnomento a'actu.ar con toda celer1dad para l'ésol-

, '

ver los petlidos' d.e rodeseuento que' en el futuro pudieran-'

p1"6Sen:tarse. (1).

S1 bien el, saldoae 'lab~lan$a. de pagos dé¿;,44

nQo.1callz6 10$ niveles 'd.el'ai'io ant;erlor, , se registr6un

fUertE)·.sdildo'posltlvo de m$n 999 m111on~s aumentando ·én

,forma CQns1de:ttabl$ nuestras.l"eSerW$'deoro 'ydivlolUi con

el cons:l.gtlientG e:réC~O $obrelQs med10sde pagca dlapas!,.
· ~ '~ , . ..

'cl3n del pí1bl1CQ, los 'qttecomo'con::$éuenela 'delingreso
. .

, df;)<U:Vtsas,se elevaron para ese m10. en m$nl~ 050 trdllo ...
. '. . . .

,

,Esta elreunatsncla.. obl1g6 al Banco central a

continuar can la pOl!t:1cade absorc:16n dé tondos que Vé ....

nIa prp.ct:teaD.do, con el fin d.e 'evitar perturbaciones. poi.

, ./1 ,
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Judiciales en el merc~d~ m.onetario y crert1tic.lo'Qsogulr
, .

e3ero1endo el contr()l1 sobre el ingreso dé'cap1tal'és,e~'"

tranjeros implantado- por él Pod.er Ejecutivo Nnc10nal el

20 deabrl1 de 1943.
. ,

Al repetlrsola ~1tuao16n del" .añoante~"ort

lasoporo.ciones de rsdesouento fUe1"onp..4Qticamente in."

neóesarlas 11 elBaÍ1co Cétltrn1 cont1nu.6 bregando en el Sén .

tiao de que los bal1cbSredUjóran la propore16nde sus a-
, .

. .

d(}lantos en euentacox·r1ente cen ~aspec.to al ,total es los
-,

pi$tamos iT ro1teran40 la recomendaól6n de que fueran

t~nstormando unapartesu$tanc1a1 deles er!ditos otO!

gadoB en forma de adelanto$ t.m cu$tl.ta corriente, en docn

mentas deseontados.

OOrantGel afio '19é.ll4 9610 Se eteet'd 'una opera.

el&. de redescuento, por mt;n 200~ 000'. para eonsolldar la

sltuac16l'1transltoria de un banco de' le'Pr'ov1ne1ade San

J'uan, én el. qu.e lOs rettrosde dep6s1t;osse etectuaron

con :cierta intensidad alroabr'i~se los b3neos en esa pla-'

es,'despu6s deltarreQoto del 15 de enero" La operaci6n

fU' cancelada en el p1aao astablee1dQ.

-Un' nu.evo ., elevado superavlt del balanoe· de

. pagos sere¡tstra en 1945, superando en mSn 174m111ones

al del año anterior, y a c~seeueneia. de ello volv1eron

a aerecentoX'so en formar ápreclable las J;'esel'vas ,de' oro
-,

ydiv1sas, conforme venta oeurr1enüQdesde 19411 Anta la

gran atiuene1a de tondos a los oa-ncos, 'Y el Ct'$oiente ay. ,

mento en el volumen de los ct"tJdltos acordados, .el Banco
. '

CQutra1hlzo11egar GUS reCClMlndaoiones' a fin de qu.e las
, ,

lnstituoiQnes bancarias so es;tor~ran enev1tar qne la

cifra total 'de sus erMitas exced1era ·el nivel,reglstra-

.//
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tradQ en los mesesante:r1o~es, Sin s1gnlft~Qr den,1.ngUtul

manera ,una l1mltac16n a tales operaoiones, tnstaba para'

que las mismas tuvieran 'COIfiotln la ,f1tté!C1a.e16n. de ,un'

ma10r voltmen do ,proc1ttec1.6n~ Qpe:rac1on~s relae1ona4aSe(!1

el eome:rc10 eJCter1or, a facilitar oí désenv,olv1mlen-to de

las éQtiv1dadGS agropecuarias ,'- e tO.

En cierto tnodO se pod.réf apreei~como el :San.. '
, . . .

co Central. iba e.neara1Jdo$u fu:nci~n reguladora del or~d,ltQ

con ~ Ot}1:~cter selectivo O 'cua.l1tat1VCt destinado a lo

grar que en momentos de a~eso de numerar10, no seetee

t\1on operac,!ones que no conv,1ene est:J..'l!ll:11tU'" mientJtB,s . no

se;utisfaeen necesidades dol proces'o d~ p~odueei6n o di¿

tri,buc16n de la :riqueza. .

Pcn- los mottvo$" apuntad9s, 'tampoco fu' requer!

do el BaneoC:entl:'al por apel'Ac1one$ 'de:redéscUe,nto, de-'

bLando continuar ~s bien,' aur.q,u& con: menor tnton81dad,

con su Pt>l!tlca. de absorc16n de fonclos.

, .
El túio 1945 .marea,el fin do una larga y eruea

" . . . ~ . . .

ta guerrn, en qu.e na $610 sUfrieron. SUS conse9uel'l$S los
, .

pa!ses qU~ participaron dlreetamente en $lla, aina que,
'.' ,l' .

enrtJ4Yor o menor grado todas :U~anacJ.onesd$l'orbe. ante. '.

la. g:ra1l. destt-uce.t6n' de 'V'alores morales 11-terlales, 811'1-

t1etton la sacudida v101enta d$' sus $fectos, engendrando

profundOS problemas' de !ndole eCQn6nl1eay sooial.

El dlslocamientQ do la$econom!as náclonales,

, la pra.liza.e18n de"lfls eor",!entes del comercio tnternaclo"

nal, la desvastaci6n de pueblos enterosJ poblaeiones -~, '

brlénta$1 el renacimiento de profundtJJ~ divergenoias p01J.

./1
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tica$f\l~ elaaldo tC'dg1eod,e unacQnt1endaque perdura

r' GU,el t1~mpo.por laV'!.olenc1a'(1u(¡} 1~ caracteJ,'i.~$.

pAoíl es l~g1na,r entonpes que. unavea con ...

elu!<1á la. fese destructlva de la guerra y al aboearséal
~ " , ~

restab3,.Ge1tr11ento de· sus economías' seencont-run la$ ~~.

ctonas conque la t~G~ de la reeonstr\tcci6n se ve!aeno,;:.

!rt$mente .en'torpectda anté .el·cdmulo 'de'dtt1eultndes que ·11

parejaba laox1stencta de '1nmensas zonas asolada.s,$l re.!

tablccerlalndustr1a y p~oduec16n de las .:!poea$ de paz,

conten&r la1nrlae16n, reorganizar los s1qtGma~;moneta ......
,

rlosy décam'bios y road"pter grandos contingentes humanos

afectadQs'mo:ralymaterialmente•

.Todo ,ello f'U~ el'or1~en de nuevas tendenclas

que tu.érotl formando urJA conciencia mundialbasada,en pria "

;e1ptos deórden eeo~(Sm1o()J ,f1nanclerorsoc1al, 'JI' que se
, .

cr;tra.,tetl~aronprtne1pa.lmentaen 'Ca$1 todos los pataos,

por un pro~$$!vo y acentuado 1nte~vancion1smo ~el Estado.

Ol1 todos los sectores·de.la'aetlv1dad Mclonal...' , . "

'La Répdbl1ea, Argenttna, qu.e auqnue no h1~opaJ:.

'tQ'd1r(~ot& en el eont"llo:to b"llcQ" tuvo una aotuac16n
t' •

prepondera.ntG 'en los abastecimientos, no .rufoxeepe1&t a

ea..taregla ""a tinde reagunt'd&.r $U oCQnom!a·" atenuar en
'. .. . . .

lo poslble la p~oYécel&.d~ loseomIJl.e~o$ probl~ma$ muna!!!.

les, tu& 1nt1"oduciondo nuovasprácti~a.$,algunas dé 10.$

cualeG se mnnitestaron en modificae1ones deelertos cuer-
. .

pors l~gal$s. entl'e lasque se debemmencionar espoe~l ...

ménte, laretorma al .sIstema. bancario de' 1946, une de 011-
"

)'Os aspectos, la Ópo1>Q,ci6ndel r GldGScuento. eonot1tuy~ el

tema dél slgulenta,Y dlt1mo cap!tulo dé este trabajo.
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El ~ño ,1946 marca. ele01'n1en2'o .de' Ultá nU$V'a et.i

paen la h~stcr1a bancari.s, ~rgent1M~

El~r:etnado ,en 01' ~d() de, nUQ\faS teorfas.qlte

'ya. se v1s1timb~Qn antesdal comienzoóe la dlt1ma guGr1!a
.' ." . .' , -'. . ~

lnurid:laly que' fueron adquiri.endo cUe:l.'PO . a partir de la. . . ,

'termlne.c1~n de f$sta.,:1nflu~ron, pm;aaqlle, doetri."'1$.sypri,n

c1pios que hasta e$OS momentos sehabla.!l. eon$~deradoeo.
, ' ,

moela!tcos 'e1n~unov1bles y q~ehabfan' pr(jsic:l1<10 durante

muchaa d6caa~$ 11.\ })()l{t:1c~' seguida por lGs'nac1ones,sQbre·
" .. .

todo en. materla e(:on&nioáY',Ulanc'tarla, exp~r1mentara.n;nn.a

gl!an tran$forma~16n '

Julte,él recuerdo dél contl1eto·Mi.1~o'dé'1914-

la., de las cJq)er1(¡tnc1asr,a$a.ttas dur311te las tuertos ·cQt!. ..
, , ".. .

traec.1ones quepe1'16dtcamente' ~:quej~on a laeoonom.1a mun,
. .

, .. i

dial ''$'" tr:entéde nuevo a un cuadro sombr~o e 1nqu!etap,té
. '. ' . ..... ,

posterior' a la, 1Ja.zrl,r~da. en, 1945, los'~fses ($1\ el4n!mo
," .

de a'Preanrnr sureCQnstruce16n, sa!Vél-suardar sus1n.t01"t\)-
~ , l •. • '

tes, y celosos,de 'su sQberan!a econ6mlca y polf t1ea, fueron

segdn se e~p11c6 en el capLtulo anter1or~ a'¡fan~e.n<ió paula

tina.mente dentro de ln esfera de la act1v,tbd p:r1vada.~
. - .' . . .

Es prc1nc1palmente en lo quorespeotan1 campo

, dG ae(:l~nde l~ibal').Cae$ntralt donde $11 est2'u.etura desean..

.//
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saba en una tradicional indepéndenc.1a, que este1ntér....'

venclo.t1lsmo G$~t,Ql, se ha most1,ladQ m~s acentuade> en los

dltimos, años.

" En erecto, en algunós países"los organlsmos

paea~On a. ser propiedad eXQluslva del E$tado ecn:V'1rti~a' ,

dosaas!d~ente$ privados 'otil~toSf en lnstituc!.ones· de

dEl~echopdbl1eo .yenaqu.el1o$ en loseuales el Estado no
. - " '. . .

ha aClqu1r:1doel' eapl'tal de. los bancos, - torn6st1 1M.S ab·..
',' , ~' ,

,so-rbtilntesu .partieipael6n. en la admintstraelén "1 control'

'dalas 1nstitu.tos, eén'tr-~es~111a'vez. eomo cons~euene1a
4edisp0eJie1auaseapeelalés establecidas pa,rQ.lelamente,

, ,

A esas med1das, .1os Goble:.rnos cantal"Qnoon los recUrsos

necesarios para, sol:ventar 'los grandes ,desembolsQs pr0v.2

cad.os porl~ guerra;. yon la aotual1dadpara ~tar
~ . '.\ . ..

'los 1mportantesgasto~delEstado~Es,.C;OtnO 10 mantEles.

ta Kock, que, en tnUcbt;>sc~G.o$los barmos' centx'ales se
" '

~erQnv!rtualmantG ob~lgndo$'ap~oveer las neces!dad$$

":ftnanclerS$ ,l'ElquGr1&ui por el :Estado y un edmen ligero

dolos','bal~es de muoho" s bánCO$, :centrales '~evela .hoy. .' '.

la e.ldst~nc~ nQ $610 da' deUdas dueetas' deJ..Estado,~1-
\ .' . ~ ~

v ..,. .

no ta.Jl'!bi~n óe 'cons1:~erable$tcndeno!QS de valor·esrla..

,tras dé tesorur,:ta, comolnwrslones 1f colaterales, de an.
ticipos, .(2)•

.- '

, ,/1 pésar de Cl~e 'ya en el año 1927 el Com1t~ F'1
. . "

nanc:lero de la Sooiedad do las Naciones hab~a dictamina-

do en contt!'l\ de toda lntervenc16n dc~'Estaddoen' al tun
clonamionto de los!IÍt)Ql'lc()sCentrales, asegur~ndoles la plS! .

•/1
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na antolllom!a; con ~l eorrer de los afios os~m1:smo orga~

niamo hubo de 'mod1flcar su temperámento al reconOQér que

para asegurar esa libertad,. y un baneocentral pudiera

·cumpl1r.eon los fines PQrt.l los cuales se bab!aeréadotG-
, • • .... "' .',.. ~ > ' • • • , .. ' o'

.: ra neeese.r10 ta.mbi~n evl~que, ,por le a.éci6n <te soeto-

respa.rticulares ,1nt~~esado$,&sV1ara $U eonduetaadop-
, . .

ta.nda una pos:f.e:t6n tncQmpatlblé con su' alta mts16n.

En '1'0$ iütimos tiempos se: le han aslgnado a
, . ' ...

los ban~o$ centralesnue'VtUf,funeionas y se lfjs J:I..aprovls<ilio
.. ." • ~'. : • >

"to do rosol'tes aeordeseoníás actualós élreurtsumeias. a-

tributos que eoh anterl?:rlClad, ~;1e habrfan eons1dElrado como

no inherentes a su,ob3eto. Se ·,ba· perseguidQ un1tormarsus

actividades eon 'la. pól!t:tcagen.eral del Estado, teniendo

en cuenta que $U pr1nelpalr:t.n ,es la toGlJUlac16n dsl mer

cado monetario y d;al cr6d1toanbenet:f.:c10 do los a.ltos .in
" .

tereses ,de la acononda nacional; 1s1 b1a~ siotlpre se, hi",
.b1a e3ereid1oess eon,tro1 en 10quo respacta .ala.soptn'a

ej~one~ crediticias, so:lamenieso 'lo llab!aheeho bajo el

$.Spécto ew.m.t$tat:tvo. tén1~ndo$e <m laaetual1dad a lneo¡.

, ,perar la ta~ cual1tat1vo.~destinadaaQ· prll1tª~ lug~~'a 1m.

pedir' qua .los ,banquEPl'os o.t'(Jotden inwrsionos 'mi operac1'o:.

nos '.ncotlv&n1antes o~odu:dosa, re~11zae16nJ y en segundo

lugar a obtener' que lGsco:t't'ien~;ee <'1$1 ~:r.6d1to se or1en-
-. , .. ".. '- '

tenb:~(:e.1:Q detorm1.n'(ldo$·· sectoros econ&n1eo en curo mayor
deSQ.rrol1o tieno' 1nter's el E$tado~

, Es aslque desde la naciona11zae16n dE! los

bancOs,centrales de FilibAdU, D1namarCf.l, Bulga.ria,. Let();ooo

nll'1, Estonia,-r.lueva ZGland1a. ,,,ca.nadt!, se ~laga en $ÍiO$

ree:tent~sa adoptar medidas sim11ares~ Entre las ~s tm.
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ante le. al.twic16n por la qu~atravesaba la econonttá a~.

gént1na~Problémtlf;; flegr.an magnitud, entre los que. sé

contaba prtnc:tpalmenteel gran descenso do nuestras e.
. • ." . t -

porta~lone$debldo al:clerre de 19SmGl~Cados delcont.!
,f ,:'

n~té G1.lrope!'; trajeroneoinoconseeuenela 1.l1méd1ata la
., '; '.' . .\:.

, . ',' I

existencia. d~ grandcs exee'dentés deprQduetos1nvendi...

pl·es. Para con3Urarel p~11grode unatue:.t'tooo1'ltrá~

c16n, que 1tédundara.en perjU.1c1ode.tod.os los seetcres

de la actividad·eeón6m1ea, .~1· Gobierno proieet6 ~ plan
. . f· .•. .. .• •

dé rGaet~vac16nque contemplaba la 601uQ16n do trespr2,
. - , ;'. ." .

blemas. el de 10$ saldos invend1bleslte los" productos

agrariQs, el .de le. OQltstruce16ncle: vivienda.' modestas."
• - ,.' • + , ~

el del e~t!mU1Q d~ la aetivldadL"l.d.uatt'1al. C,on este

objetopropon:!a la COQpe~~f)16n del Banco -ce~tralJ los
" . " ,

bancos de la·pla.za ,1 el·rnerea4~.f'inMe1ero, Pa,raQ1.1e las

lndustr1a.ssolventes,pU(l1efltm. djponer de tre.curscs a pla'"
. .

·~os intermed.ios,eNe podr:t~n extelldérée.·haSt8.15ar1os· en

casosexeepc1cmales:r o·tlposd$ 1n~Gr4s'ttm 'bajos como

f\1éra pos1bie en rela..,!&,. eon 01. costo deld:lnerOt el pl.!,~.

z<? "la lndoLa de las1nvors1onath Dado que no' paree!a "

aconsejable llev6.r ,Q: losbaneo's.a una1ntensa tltxPal1s16n'·.

del cr'6ditopara suministrar' lOS' rÓndQS neeesariostPUé$
'. + ~ • . .. .. .

$l~prasenta:t"!an ereelentesobstt!eUlos. en es~ec~aJ.do .or"
J" .' .

den PS1001~gtco d ser ttrU;Ysr:m.de laeapao1dad dfile~-

s16n del slstetlia, ., la oonf1anea pdblica·· poo.:r!a vel'·se pelo.
~', - ~ . -.' .

tux"bada por operaciones· qUé pudieran s1anlriear nUévas
. .' .

eongelac1ol1éS de pr'stamos,sa prop:i.e1á.ron dos proced1";'

mientos tendientes ti lnmov111~e16ndelos réCUl?SOS ball.
. .. . .

carlos. En él pr1nwt'o (le ellOS, el Sstado entregar!a be-

nÓs U ot~os Qét'tiricaciosQ"$ttmorro con e~acteI*!$ti~a.$ !

./1
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gualo$ a las' del dep6$1-Po bancarl0 de ahoI'roy~ata.l'.(a

da ,atraer $ los deposl~ante.smed:ianteel1neentlvo de l!,
'. .

na diferencia.' dn l~s. t.tpO$ de J.!!t&X"'e,; que pod.~!aeox:u¡1$.,

. gu1i'se sublendQpara los bonos el tipo d.s· 1nt~rés del ~>". . .

qUé en éS~l'llOtnentD ea. pagaba sóbre lQS dep6s1t,osy l>a3an
do . a lavGzel. t1pOd$' interés d1.lY'o paso se. pew.1téa,

los bancO!;. 10 qúese.lograr!a bnjando ellnter4s en él

'rGd'é$eue~to ~llV!.:rttld de. regulac1Qn$$ del BnncoCantral.

'. Él segundo' proeed1m1énto .ae basaba" no ya en.... . . ." -.-,

la idea de lanza'r'e'ért!f1<t~dos'de ahdr.ro,en .~m.péten~1a

een :tos dep6s1·tosde:.ios bancosj$int? que el Banco ce~:-.
trBl propondr!a' a 'stos. tomar a. suea.r~o:po.rte de la re.§,

ponsabl1~dad de SuS dep6sitos ~s eetablesaca~b1odel
.. . . . .

efectivo co:tteapcmd1ente, Sinmódl.r1c~rpQ1! supuesto en
.. '.': " . ~ . .

lo:tnfn:!t1o. larélae!6n. de. C:';t(h"lbMOO 'Con .$11a propios d!t

posltantes. se G"s~'l.blee:t6 una clérta .a.nalogía. entre·as...

taoper§lc:t~n yla do rQo,soguros,poX" ln ~l una eom})A

ata f.\segura.dcra transfiere. a..otr~ una part~ dé la res ......

ponsabl11dad'd& SU$,Ol;)11gae1ones·h').c1ael p1!blitlo, Dé
. .

esta lntlnera lllos. bancos. "sesulrtan. obligados a a tendér
s .

los dept5~ltos en la. misma tormaenque hoy lo G$~Y'el

Bimaocent:t"ál' SeOb11ga,r!aareembolst\1' .ti 1:os '~tm·e,os ei

1nb:n:~ésQ,'Ue~stospaguen a. .$Uf3 d.epo$ltantas, yse eompr5!'

meterla, aSl mismo. asttm1il.lstrarlas los :fondóSl1eee$a

ri~s parsqueat1enda las, e~:tl*aeet~és de dQp~s1t()s del. , .

Pl1blleo, ·sl.so'les fu~rm.dEt:!'l1andfld.~S,pSrQno para obte-

,ner 'fonrlos adj,.c;to~_alo$ destinados a unti amp11ae16n exagf

rada de SUS operac1onenu (1).

<i;f.flnisté'l"lo ~$'Hae¡énita'"de' la" '!lac16nt El' Plan de i~'s.
.' . t1vac16n Ee'on6m:i.oa ante el H. S~nado~Bs.As. 1940.
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A fin de'reSB:rc!ralos bancos de los ,gastos

déatene1~n de los ¿h.lp~sitos transferidos.' seestittlaba

necesario (ll pago de una, com1s16n. a calcu.1arse en tormQ,

que la. opé~ae1r5n no lee produjese' quebranto,s" n1q'l1Etta¡u

pooo$e convlit1eralamisma e1\una :6:tente, de beneficios

extrao,rd,1nar,los .,' <,'..'
Adetfiaspara prove.;::ra los bsncea dé .et'eet1vo

ql1e (i)st1m6 ql.le, slbie1'lse:r1a PQsible obtené:filó por . la
, . l ' , ,

simple apl1eae16ndel redescuento dentro de las normas"

, existontes, no se consideraba neOElSifl;rl0 ni conveniente

haewlo" slrtoen forma moderadu.Los bancos pOdr!an U$at,

'lo paro. reponer suseteetivos hasta que el d1nero' quo
, '..., .

réfluye;rtl. a, ellos les peX'inltl~raStt 'can.celaei6n total o

parcial. p~ro para facilitar la operaoi6nY',dis1par los

l"e~el.os qli~$1n duda alguna habr!ade de,spe)!"tarun plan

df:~sta !ndo1e,.eonvendrta 41sm.1nu:tr-en lo pos1blé la

necesidad del, redsscusn,t<h Ello podría conseguirse en vi,

rlas formnseon la. 1ntérvenc16n del Banco central sise

le &utor1;ea:baa~positaren,losbanoos qUGr"q,u.1riesan

efectivo, 7as~a tondos provenientes de ,d$p6sitosde.p

tros bancos en ,él Banco Central o de laeo:l.ocno16n " de ' .
, , ,

,certificados de bonos consolidados o de otros pape1.O;S .
.. ..

de a~Qre16n de fondos O en lOé bancosócéb.G,p-Jn~~t1bl1eo.

Por dlttm,Qotra alternatlvac:onslst!a enq'tte'lo,6 'pancos

de mayor efectivo an't1eipasan los, tondos' intc1afes que

les serían déV'Ue¡to~ poco tiempo despu4$ a medida ,que

el dlnero;lfolvleae nllGVamente al sl,stetna banear!o~

Sei)Msé V'or~ m~s adelante" exlsté una, gran

afinida.d entre la ldeaeent.ral :,qqe encerraban eO,tos pro~"

yectos'~en espec1alél procedimiento no.mb,adoen $egundo



. ¡

';. ""0," .-. I "
.~ . ~ .

ttSrmino- y'·10$ P1"!iine1plostundamentales qUé prosld!eron

la ref'orma que Sé ééMtratando ~

a '. .iL,.BWRAti!J¿O. 0lIgIAt 'DE,"Wx, ImF~,
Les decréto$ (ielPoder E3eeuti1To qUe eompQ'

non. el luevoordf;míAnd:énto banea~10 :fueron precedidos de
, , . ,

$éndas exposiciones dé motivos on laseu~les se Gxpusi§l.

ron las re.zones, tanto jur!d1caseoMo :p()lt·t1co-.econ~m1

eas que ,de'tértnlnaron la reto~m.a~' "

El t4in1stro 'de 'Haoiendá. al fundamental' lata

etona11zaci6n del Balleo Cent~al parU6del principio S,f¡

g&:1. eJ. ctm.l hpol!t1.éamone'taria,no puede hallarse d:.L...
, ' '

vareleéiá d$ la pOl!t1ea eeo.n6mt'ea ,del Eatado. lo. Q.ue no

&410 ser!a ino-rg!rileo traaafl una y otra 'soSdn 'pl'"inclpl.Qs

~ts1Qd()s"s1no que,. étdndesecl'4~ndQ, el'intervenoionismo eJl

tadual tan. Eicentna'do 1107 .en.tados los pa!Sés,xo(lsulta.-
. .

rían lnsospsebado$ los alcances perju1d.1clales d.e tln.:'1 0-

r1.entác1~n divergente entve'ambas;de C$to sUrgé la con"""

vGnl$neln dé que la pol!tiea'monG~ar1aest4 regida por

pt>lnc!p1Qs qUe respondan n los intoreséseeoI16mieOS dé
,¡ • ~ .

la.' mZl.o1~n. qÚé 150n en '61t1ma inst.~ne:ta. los interésesq,

neitalt7Js de l~,q()lé(lt1.~idad. ,IJe· la. mi$ln.!a n;an.ara opln6 que

el e3erolc10 de la. fune16nregulad,ora, dél er6cU.to, por

su.!nt:tma' relac16n oon láG' altern~t1'V~s de].' méltcado 'mo

netar10w d(¡)b:!a. ponerse á cargo d~ un:Banco C$Jitral del

Esta.40,p'or CCH'l.'t:i.tulr,a ,$uju1elo~ otraatr1búc16n pr!
r;

ví¡t1va dé la aut()X'idade$tata:t~ fUncIonal "f t~cn!catnenté

vinculada ala act1v1dad emisora ~',Crey6 por 10 tanto .1m
pl'e$olndlblé,mod1f~ear la estructura del Balíeo CentJ:lal

-dispuesta por la enterlor le1 12~155, de filQdo que résPOA

./1
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diera in;;egralmcnte al coneeptQenW1c1aao por la Mis16n

l>1ac Mil1an,dé que. el Imneo Centrales. a laves. un

lnst~u,ment6'1 une fUérSQJ como ~nstX"\'1mento, es ei medIo

u.t11izado por· elEstadopa,rallavar acabo. su.pol!tiota·

. f.1."1anc1eranaeionalYJ~omofuerza,:el Ban:c:O debe pose~

c1értos ~eours~s q11e em.plear~ paralograta los t1n~sde ,.

sam1sma pol!t1ca.
. ; .

ParE\' final1áar4$j6 sentados los conceptos ~!

$1oos ·que· mot~varonla· :retorma manifesta.ndo que R. .en ta:l
te) que' grandesma,sas de dlsponlb111dade$ssl;&11nértes

• ..• 'f

énlos bancos, 'la' enormarlqt\eza natural de:lpafa perma.

nacé' $seaaalnénto ,aproveeM(la,alaésp$ra de 'que la ~,

e1atlV'a prlvada '1htGnSif1que su 'é~lotacl6n para C¡téQl'

masorss bi~e$ y ;prcmu)v:e~ 01 ~aba,3o ,nae-1ennl. perOén
,

un pa!scomo el nuest;rQtosa 1nten$1!'ieac100. si se la

c1rounscrtba a la :tn1elativa privada, talt~ dé seguro

:result.a.d.ó•. dém.orar~ '111 ~argotlGmpo. M~eoste esta.éiQ&

cosas, se Qons1de¡tQ 'un.l.trenuneia.ble dober dél Gob1erno

aCélot"ar racionalmente el.proeeSQ deutl11~e16n 'Yap:r.,2

wehat'lUGntode esa;r lqUeaa.D!spon1endO el p!!lls. ,puo$d.e
. . '

grand~s :reservt\5pa.ra ,tal 'objeto',$Qll )..()sBanc()S Otle1a-

los los qué, por suautonom.1a,· experiencia t4cnlcn Y'éo.n
, ,

f'ian.sa pdblicEl '1 aetuandopor; delegaci&1 de.1E$tado, de-

ben op1u'ar~sa 't,t-anstol'mac16n..At:>s'ta fina.lidad tlend$]a
l' , "

modif1cqe16n dél r'a1men b~ea~io ., la na~1,ona11mle16n

del BancóCentral de 1a aep~b11ea Al*g9nt1na~

" Los banoos del Estado d~ben' ~Spec1Aliear$e. da
parando YOóQrdtnQndQsus· fUnélonespara. 'que ellas sean

,~s efioientes· y no sé St1,perponga.ll étl la ace16n. .sin pe~ ,

,. julé10 de atender deb1damentela$ operac:LMos ,omnunesn

..11
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su eSipe~1allae.e16nd$ber~n"dé'árrol¡aruna, pro:t\nldQ ta-

rea espac~f'1oa. dé promoel.6n aCoi1.6miea y t'criJ.ca. tasses.

eion~s de iQmento.debe:r4n elabol'ar-ydesart'oll~r planee,
. , .

de9,onjuntQrqUfí .ofrezcan las mayoI;"s$p~sibi11d~desde

t.raba.jo; .delt'Ian$:ta. 'q.ue ,~priInord!al tuno16n d~ .,g()b1erno

de promover- el b1ene$tGr general pueda Cllmpl1rsede .~ ,

diatonlad1nnte un· sistema aut6nomo de alta. t4on1c~ "Qlt~

péX'len.~1a.

'Abplgo la eoov:ic-c16n: de qUe ltl$med1dnsesbo

zadas en esté nota l' las d1spQSieiones del proyec-to 'd~.

decreto.bD.n. dépermitlr 'roa.ra.c~()nal·rQgu1ac1& eeon6mi

ea,,' de vastos alcances, baJoln. dtl,'ecc16n.suptl'r10r del l3a!1'
. " , .

QO Céntral,qué sSumlrtaent<?nces, eQlno ~ns~ttrl\~nt~,~1al

yt6cn1co del Estado, él verdadero oontra10:rd~ ia.;~ift!
ca rlnanc~eX'aeeon~eado la· Nac16n, as~gurarid() una enQ,Q'

, '# ' ._. .. ..

-- m1able unlf1eae16n, tie prQP6s1tos "1 de cr1ter'10.8"(1). "
, ,

En 1~é~oslo16n demot1vos".qUé sobre la l"efo¡'
..

ma 4el régimen bancarto. en matéria de dep'6s1tos tamb16ní!.·
l ", • " . . _ ' • '

10v6 el ~l$tro do B'tlclenda, ana11~1a. fortM. 'en qUe sé

d(utenVolvieron. 'lo'stlQgoo1ps bancarios bajo ~ol 1mperto de
" .

las l:Gyas dé .,1~35t yno ·.oostantceracc.noeerque en muChos
.' I .

as'poctos la;;nod1f'~cae1onesd(:)ese año Se hab!an revelado

como venta3osas en:re~a()16n'al estáó.o de'co.sas anterior a

su ÍJnp].a.:'1taci6n, ~otro$,1a,éxper~ono1a recogida, de.sn

, apl1Qac~6n no ha sido ta,n favo¡1'a1;>lé'1 eea Qconsejable su

me3~am1ento~
"

.L$. func,16n que des.emp~ñai1. los bancos comporta

pa:ra$11o$ l.:U:1!l ev1<lente t.$sponso.bl1idad plÍbl1ca p q\1G,en

"

'-, '.--/ .
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:rlgpr, SQncompañ!s$ de eréd1toquetraba3an con unama

sade ,dinero ajonomuchali veces superiQra.1 patrlmonl0

~opio torm.ado por 'su capital '1t'eservas, \JI al reoibir',

los fondos ,que ,elpl1bl1co depo$1ta1emplea.r:1Qseric~n-
~ .

ced~re;"4d1tos y rea11,zar inversiones, dlver,s$$, recoBen

C()ns1d.el'.abieaganan~14s. Ilnpot't~ éstO'.t: por 10 tanto.,un

pI"!vUég10que s610 pueda. 'seradmitldo eema una espee1¡¿
, . ,

i:ts1m.a 'conees1~n d~ la autoridad p11bltea" uaj.o $é'Verl1S
t '. • .r'., , .. . " .. .,

a>nd1c1ones de V'1.g:tlenela 1" eontralorpor el Estado corno·
• ¡ •

intefrpr~ta.del 1.nter's general aé).a coleet1vidad. Es

anastéssnt1doque eons1d.ar6 :,tn paso avanzado' en mate.....
, '

ria de leg1s1nc16n bancar1ay $oe~al el de gar~t1'zar

plena ." eaJ:l1msnte el.cien POI' c1en do 10$ dep6sitiJa 'Da¡¡.

earios,.y qUegarantlzarla 1ntang1b~1!dnddeesos ron

das Gra una medida de 1ndl,~eut1'ble (mrleter social,nds.
, .. . . .

rnf1s cl~s1gn1:tlcar una saludable, JlreV1.s16n en. euarito&la
•• .. i\:' .

estab111df;1d bane,~r1aM lé?s momentos de cl"isls.

n:Nad;;\ha.eé témer, por'f'o:rtuna, qua enlos'mo

mentos aetu.tilé~eXfsta ~n' el pa!s ntn~'(llemento potan..
'. '

<:1ald~ crisl~. Pero tampoco. estamo,$encona.1oiones del.

segl.t.rar' en .qu~fo~ma lo~ electos 11nprev1s1bl~s del ~ea .... '

,juste ,éeQn6~,e.:.que, en', el ':plano ,1nterl1ae.f.,onal•. ha dé
, ,~, ' .' ,

tt"'Qerl~ post~e:r,rtl.,lne1d1rt[nso"br(J nu,estttQ econom!a•.AA '.
te 01;108 t me ptU'eoe una, f'U11c:t6tL ,1I.'r~nuno1t1b+e ';41\ las an

tor1dad,osprover toda. pos1b111d;ad de dañ(),'po~ remota quá
'.f .

, se ju.egtte.·,'1 .tvloptar dlspi'J$1e1on~~$ pra1f1sorasque 10 U!.

gtw~n, s!tuerapos~blé'contra todo evento dema.1e~)'taX' .l"
.' - , . . . .~

eon6micOj'.sobre todo en v~sta de que ltl enorme~gn1tud . '

queh abt'!a 'de cobrar ·lú1l1eris1s, dado el desarrollo se .....
i

, ,

tuaJ..denuestras tuerza produetlvail, no.' tondX'~a pararigén

, C()!í anta:r1orea,,~or{odos de depres1m ~con6mica~xperlmen

t~' ,.'
¡A~,. • __ ~ .



tadO$ pwluArgent,1hlh'
. - . \,

an ost$; Ot'den dO ld.~aSte.st:tmo (1US olr04él!U'

de plO!l$ $tJ~ld.ad le~l a todos 'los&:Jp6aitos: banoarios

,c~~fQ c:'éü-" ·con(!lelonea 6ptb!a:S" (tes~cnoclda.s b11s...

'té ,abor~ ,taAel pafo, y que Mbt'tan'dOOQntri~ ~and~

mente a~etoraar 1•. sQlldezdenUQ#~ a1_a~h Sin dUd3:~
.., .' .

$G d:1epon4r1a a6( de un valioso .tns~to de pol1tio

monet~1a'~ :tmpcl"tane~t4,t1o $$ttl $utl(d.ente$U'Gnte reo~

n,oQl~. El Eatado. ~bl&ntlopor ~lb1enG$tru-general,'de

~' a ,m1 '4\1tcto tmOmara s¡\ eargo la ,:r(Jspon$a;b111~tidGta,
dQ$ los foudos {{ue 10& mbJ.tantea. d~l })ate ll~?(ln alGe

bancofj n,o ot'.c1alo$. l~sto slgn1tlea 1ndepen(¡'8~al<lopA

stto dte~\ rl$81o proplo dél nGloctó bancario 4$. 1m~d1rt$

'da Poslb111datt' d~' ~Wif.$1 .ese r1esgo DG~ad\lce ,é~ un e.,'

vento p.~Udlel$l p.,.Á '~1 bmtqu~:~o,laS *dttt,4S ~aoal'''''''."' ' ,

SM, como m scl:tdooc~~ en $1 })$ts, en, \e.~tA 481 d&
posl.tanto.tste, que .no~ttoll"a de las gáttMcíaG 40' .'U.
banqu,tWo. 'no tiene, ~n J:l~g-01!, p~qu' ~tlctPar te.1npOCO

en 1$6 p4.radt:\~.Nod~bebt\bsl':tlosgoe *'4'"1,0:1 aoto simple:

(LQ ent.:re:ga,.,a tu1'bunco t()nd(lsU~rB$ porqUé ,·el (lte&~a'

mlen.to p~!~vado d. dinero esposlt1itamellltG dafiolo para 18
" , J ,

econcm14't OQleétlva r Po:'qu~ 'la pel',sona o$l1pro~q,uo lla'

va. $U d1tWrón 10& 'baneoscoopet-a, G4n sin pro!'on4t1s&lot·

o111a~a 4é 'mi1f111~r,,"~ oi m~6~lt uso '1 a1>rove~énto
de ~, 't'íqu.eza3ociQu, (1). '

.//
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~ .SAlQ¡9~ m,U\&U.I~. 1a.H2;
"

"En 'la sesi6n 'del ({{a,.29 deagós.to, da 1946,'.la.

Cámara d.e Sena.dores de la Nae16n sanc1on~en. bloque con
. !,

fU.e~. d,e: ,ley, ·todoslosdGel'etosdletados por el POder

B.3ecutlvodosQae14 d,e jutdo de ,1943 hasta el :3 ($ ju-
i> '. :'

2110 de l,946:t.qUe4and.opor1() tantosane1onadoS l~s part.2,

neé:1entesal' nuevo régimen banear1Q•.
. .

AlgunQS d,ee~étos pasaron para su. d1séus16nen

particUlar a la C_ra de D1putadQS de la Nacl6n y Izn la. , .. . , . " -.' .

.SGsi-6n del 4 de dlelerribre de 1'94:6~ la Comisi6n Especia].

EnctlrgadadelEstud10 en Revisl&1dela. sane16ndel Hono

raD·le geMelo de los d~etos :lf!!7e$ d1.ett.1.dosen elperfodo

-comp1"'endldo entre -el 4. ele .junio d~e 1943' e igual t'e:cha en :. ~

1946,: a.eonseJ~la: ratifleac16nlegi.$l..a.t1vade lo,s dec~e

tos reter:entes aR~g1men Banenr1o'y Organ1~~l6n-Econ&n1-

Dt:1t'anté lo~ debates en e$ta dmara., todos 10$
. .

sectores h1clerono1r suop1nl6n. dOJlde tsntoen lascr~-
~ '-.

t$cas elloona<t.-as, . Canto en los argumentos q~ se esgrimle-

ron en ,su f{iv:or,b1~léro.n que sUB'p,epr.eSG%l~'lnte$ efectua

ran a trav~s qe ~lS tUscursos un. profUndo estudl'o dé la

materIa, ,y lua~pde 'proPonerse simples modificaciones a

lo~ Qe-eratos orlg1n~r1os,sesancio~1aron con :fUel':.za de
. .

leY'f)l1 lases16n. del dfa 5d~ .dlcle~llrede1946t,

, La .c:4m,.'lt'a·· de Sen,ador'G,s eontémp15 en la sesl&l

dol .21 de.,dicIembre las· reformas propuestas por la c4ma... ·

rae de .D1pU.tados·e introduJo tn¡eva,s mOdif'1eaclonos, llas~

do el proyecto en segunda revls16n a esta tUt1mac4tnarat
. ,

'.//



'-"76.-

asunto que' '.rus "tratado en ·lasesJ.6ndel dla·20 4emarzo

. de 1947. F,n,v1rtud delart., 71' d,E). \la Conatltuoi&t :f.Iacl0.. '
" . .~

na1.. la ClmaradeD1pútádOS ést1m:6 qu.e,no~()rrt)~pond!a:

pronun1darse:1J~brG las' tÍlodit1eac:!'onGs introd".,¡c.1:daspor
. f .<1'"' .'

A;
alH. senado.

, ',/~} ,,', ,,' . "."., . "

.Ante e$t~ lletitud ,en la CtmttU!tl, de, Se.nadOl"e.$
;: ': ,. \ - .

por 'intermeu'io de uno de, sus mlémbrOS se' man1rést6.,,~':

'''el Senado rto' qU1eredemo~rporrn~stiempo lásaneltSn
, "

dGesos deereto~leyes, P01! cuanto se considera que 'es

. el.e. pr!J:nord1al tmpOrtane1a que la. ,est!"ueturaeeon&n1ea ,.

. :rinancl~a,de nuestro pa!sos~asentada'en .' :;la -ley. De

modo'que cualquiera, ~a ~l'alean.ce del prcnc.neiamiento '
"

de 'la B.. C&mara de Dlpntados$ loclerto es qUé en el JI,!

cmo l!t!plicael re<:bazoda 1a.$·~~!!~f:lelones.introdtla!"

das por el Senados esos decretos loyes, '$' debe de cOl!

.$1derarse as:!, por euantó 14deels1&n 4e la cImera de', '

. . .- -

Diputados e,s 1nterg1verssbl'é, en ,el sant1do,de quena

volver4 apPooUnc1ar$G..sobre 'íoa nUS1!ltHh Con este espl
. . .'. '

rlttt,Deñor Presidente, el bloque de senadore.s ha' cona!

derado 'que, es 'Pt'Ude~'l"te",acapta:r'la sane1611 ,de la~mara

de Diputados yno Insistir en las' modificaciones lntr2,
, ,

netal modo, que con-esto prooed1t11entQ',esos
, "

decretos ~cye$ quedat:dn,convert,tdOs de:rlnl't;1vámente en
. '.

ley. En ese~pt1d()bago moci6n concreta". (1).

Pu.esta a votaci6n por la .!>.residencia la o.nt!.,'

r1or' moet6n, rOSult:6 at"1rmattva, por lo' que 'el d!a 26

.//

(ir C!maradeSenad~esdeia mNac1~n: Diario de Sesiones
dél:aGde ma:rsode 1947.r Palabras delse:ñor Senador· ,
Ramel+a., . . '

; "i _J;.:. ~.'.

"s : .",.
;';"'- _,;;:". ". _,,* '. ·12.. ~"'.i: '< ,.';':. ,",'.'



de'marzo de 1947· quedaxaotl defin!tivamen'te convertidos,

en ley los decretos sobre ,orgtitd~ae16n t)finca~1a, P$jo

el.erQla~,962" y cuyodetlllle es el ,siguiente1 , '.,

14969/46:

15561/46:

DGcreto

n

8503/46: r'1ae.1onalieae1& dtJl' naneo' Cont:ra1
,dé la Re¡:n1blica, A:ltgentlna. '

14957/46: carta' 'o1Jg~nlcndel BCQ.centralde
, la R.Argentina. . , ". ~ , .

t1~1~1~aei& de los 'tU"tS.60:ySt'
del Decreto ,.14.~5714Gsobre1nte

,grac16n del D1NCtor'1o..,

Carta orgdnleadel. ,Banco de 'la ti.!
,e:16n Argentina. . r , ,. ,

14960/46. Carta. org~niea del Baneo de CrM!
, to Industrial !t~gGntino.

. ,1'

lt ,'14961/40,: Carta orgmuea del Banco Hlpotec.!
, ,rl,o N'aelonal.-

u 14962/46; 'R!g1mén de ll<mco,s,ParticUb'l.X'os.

tt 11554/46: ' Garant!& de lÓS dep6s1tos ~ca,,~
r10s.

~t 12596/46: Ceutral1:ZacioodeleontroJb dé 'ct.1Jl!,
blQson. el Baneo Ce$:¡-~l.

rt 15350/461 'Creacl&nde1 tnstttuto Al'gen.t1~o
dé Promoei6n del Intereamb10. .

.1' 15347/47:' So~epreqnotae16nda operaciones
con gaI"ant!a b1poteeária. "

, , ,

n ' . 1534S/46:Prenda con registren.

"15349/46: . Sobro ,Soel~dades de,Eeonom!a l~11xta

. nJ.5352/46t' ·Dlstr,1bnc16n· de 1<>s bienes:! doQ.u-,
, , mentaC'16.n Q:e·lasentldades nut4r'

,qu1easf

tf15354/461 Accl.an e 3$CUtiva· su los" saldos deIl
dores do1:as euen:tas corrlentesbin,
ci<1.rlas.

.1/

, '

. _ "4.'-.-".-: ;¡#;~>!-;;.;,'o::-;~,>;,::!:~.:~_.,- ;\'l--{-- :,-~-.;..-_": :"~'_""-_'." '_'_.~,.;,.i ~.;
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'4.&,.~JI!,U9..!~A~!~'Q1t .

.~4Q-qoo unen41151$, ·$XtenSO y dgt.l1ado éle·

iuettét'pos 'l.g46$ 4llAn84cs ·de .m "t~_ ~P&rfa

41 Ob'e_ ,o.,.o$f.o ~&ba$O, .• ~r''t~g~ (11.. egtltw,
, I .. . _

4:1:0 sobrt: l,na d1eposlclonl8 'Qu: S(I ref1..e1·an·em1u..~l""

.-'te a:tA. ~cl6n.dé"4dCuento7" lrlíl.9:t'ectmg¡

40 a1~o_parii)cl~c. 10 ~a1_.c~ 'G8\iAbla

e!.,~l%'e:gJ.~atlt.erlf:m', con el flbu 81" {,jnal~10

".8, :clara .'~lb1~J·iI.la'núevar.e04-.11&l4 déllfÑ~

to.c

.Si: $e ~lua'''.''hg·la q:ptta ...~'Ca

d.~ D~~tral,,·.db~ en JU!t~~. lUle tu-.
&1 ,art1Ct\I:oaft,.a1,~ 103 Gb~.~vos ~·t$ndr' pQr

tuttelau o1ntm.eo" 51 bien ~& ant1fiMn 101 m!80S ~.

fJllnCtl de la 1_11.165 4'On 11_•• ·Y~1an.$t, .~. af¡ra
<luce.'. p!r'I"'ine3tso ·eure 41~'l~OeS-aQort~ ~,

'laSQ't1.t11ae cr:lf;UJ:taclQ1Hs ,qm._tan de90dolmpr1Jr41"

'. 1& Innt1·t:ue1&lY~ ecn~p'to8.'pt.l'J4~& los tu:nd.a

MntO'a " S)ttvo:t ana11m~401' &li;~lo~t$.

k et$tto,.61 '~' el, cttadoult't!cn1.··.

él :1no1so.s) qUe el Bmco' '~r4por .1GtJ:'j~,'
.' "'. . . /. . .. ....., /

or1eql' 7 ~l.%t.nl. _1&1 8,$\\$ ~ttdGS1'"

Ido 'JA' J)~ttle&,ftCoft&t.1caa~da .~ .. -ntenft"all
,

fi.1to_~ d.e. ~,.,tt~laad ".19 ''D.r~ -Ql~o~.
. ' .

de loa ~SO$~$y.ter:l~it.41,epontblos ':1 la

.~~$t.~"4a d~ ~ ~.onOQt&•.~.vlst48 e _ el

~eJ!t.o de: u ·~tque. naíelo.\m1 p&ftllta ~ln.r el :ti
vel·uvt.da, sl.,.tebl'tan_s· 4ft la. Bacl~~ttta-
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preoiar que a part1r~delnué"'C1ordenam1éntodel sistema

baneaJ!'10, el .Banco·Ce~tralse.eonstlt'U:.1&,deheebo en un

6rg~recto~ de la actividad eeon6mlca naclonalyeu-
,. .'''' ,~' .

yas dee1si.onesojor'cer!nuna, grtlÍ1 !ni'luenclsaobre la
• ,.. ,. '. • ,t. , •

polttica eco,~6m1~a, financiera' ~ ~ónetar1a qU~ '.,é%lel il!

roro adopte el Gobierno de la Nac16ri.'·' ,

teniendo presente estas' oP$$rlr:ae1ones:preli-

m1r1ares, se, expl1-canla.snuevás ·di~p:os1clones qu$en •

t01"1adé réde~uento con.flenc InactUal leg1slac16n,.

La. carta ~g!m1eaestabl~ceélltvela.sopera..

clonesdc$l Banco C~nt1"al q:ué6ste.'0n las cond1c1onas Q.Ue
. ' .

r'..tje el Dlr~ci;Orio., POdr€1"éd~seontar'2'los' 'baneos, '~' ,

mentos, te~a.s,pagartts, t!tu1oSY otros~loresdelnve¡;
, . '

si6n pl'oven1e,ntas de las opera'ciones. que. ,seb.al1en auto-

rizados a realiztU" (a:t:if18~incl$oc).Adel1ia$le es~ peg

miti40 el l'edeSeuento de docu.mento$ de empre,gas banca .......

rins,comerc1alés,lndustr1alas o de servIcIos 'pfibliCos .
" . " ~

que pertenezcan total o pare1alrnente al ·Esta.do, s1enwre
I . '.

que las ~mplu~~csau$~rG,fCl·tdas tengan u.n patrmo.n1oindépen-
. . ( .

dienw dalde la. Nael6n (art.21.· inciso al, apartado a>
"

gl artícUlo 13g eritrelas ab"ibuelone~ del Directorio,E/A

tab1;ece: en elinc1so tJ la de:fiJartasas deredescuento

e inter6s- SObl~é'los c:rfditos queacu:a!'de y las ob11gaci~
. " .,~. . ..

nas que·, dáeld:aemit1rj y en el1nelso h) la de e;Qn.s1de-
"

rar1asope:raciones do 'redéSCl1ento'y además p~stamosen

vigor. Por' tUttmo seg&¡ el art!culo 190. lasta.sas de in-. .

·ter~8pa1"a redeseuentos y px'dstamo$ a losbancQS que el

Banco central f130, serán uniformes dentre) ,tle la mtsr.naYQ

nao plaza ba.n,e~rla pa,tts cada clase de Qperac1on.
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El 'dec~éto 11..554/46 sobre garant:!ade los,

dep6s1tos banea!:"10.s, cont$:l!lpla ~n forma. amp11a el ea,.,.
, "

,rie~r do .las Qperaeionesde radoseuento las que se

"constituyen.en el pr1nc,1pal complemento de~$'nuevas

di$pOs1e1on~.sfn11damentales quer1gen sobre los d,&p6

sitos.

Sag-&t. ~lartteulo so, l.os ,baneos'no podrlri
> .. :~:... -

girar sobren!. usar los dep6sitos a 'que 'se r oT1er e es-
'J. {

te decreto, .salvoaut01"l~c1ónd()(iumentada, del Banco

'-:O~12al dé la ,Repdbllea AXtgenttna, sin pe:r';ítt!c10 dea;..

tatlder los xo'etlÍ"osy mov1mi.entés que ~obre ,los:m1smos
, "

dlspongan.sus tiMares,. Como mandatarios lo-galas d~l
, " :, ~

Baneo Central, los' bancos .mantendv~n la atene1Qpyel
, . -',

t~atQde lael1enielade d~6s1tos bajó las m1smass~-

mas ;rreglas vigentes en 'la. ~ctuaUdad.
. -. ~ .

Los bancos, para la contInuidad de sus OP,!

raciones de descuento e inVél's16n, Sé atandrt!n a'1 uso

d.e stt~l proptos eap!tales Y' re~3S dl$pon1bles y po-
, .

dr¿fn, redescontar 'sus prop1as carteras en el Banco C.

tral hasta el ~!mlt.e y·ba,jo las con.diciones que es~
. .

.GsU\ble.zca segdn -el es.tt:tdo del me~cado monetario 'Y la .

li.qU1de~d.eeada "~stablet!1m1en·t().

A este efecto. él Ballet> central establece

r,' mgenes o' e~.llfieaelOneséspeeiale$, ndecuo.dosa

cada banco, ~al"edescue.ntode ea.~tera, cr~ditosen

cuentas eorrtentest l..TlveX's1onesen valores tttotJl1.tarlos

y dé!1asop:m1elones propias de.l gIrO battear10.podr~'eJ!'

tablecer tanib16:n, seg6n 10 re-quie~anlos dlver-sos -ses

toresdéla producc1&a " lo p~t'mlte al oa..ráeter de 10$

depósitos rocogidos por cada 'baneo, ade~sde lacal!-

.//
J • ~
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t1,eae16n para' e~redéscuento de:operaciones de e01"t-1)'
- . - . . ~ .

. .- . . "

plazo:. m~genesadielonalesparaoperaelone~- de media-

no yla.1"'go p1:t;U~O respaldadas eón, garant~'ás l'ealeSll o-
• ' r' - _ '

- ,

tra$tlU:fleiéntes aju~c1c del Banco Central.. ArtIculo

40).

Can respecto,a J.as ta.s que 00 fljan(n por -, 

tálas oper~u:lones, el a:rt!Ct.ll~ óg .establece quo el

BanOOCentt:"al'fljará:los t1pos de !nteré$aqué se a... ,',
. . ~ . ',' ~ -

justar4n los );'ede-scuer;tos, a' que, ae reriere' el art·teulo

4,Q~. La fijac16n tendrá él} cuenta ~lestad.o del mercado

monétarl·o y la pol.!tiea. dé promoel&1. eeon6m1eaque se
'. .. ~

·dc$OnY'.lelva por medio'del er6d1to JI,podr&:eons1sUt"

en. tasas 'dlf't;{r:ene1al$$t segdn seasl. de$t1nod-$ , 10$

p~estamo$ que $iect~en lÓ$ bancos. ,V1jar& tamb1~n las
+. . ", .

taao.s'ap11cablesal USO' de eap1talespar<J cr~dito$ en

cuentacprr1enta y para 'inversiones-.

F1na~mente, el d<l1':reto '14.9G2/46, sObre r6

gimen., de-los bancos pa.rticulares,; dispone. que l.os ban-
. ,

ces destinar4n su',eap1tnlyreserw.s, .als! como los ro-

cursos prpvpn1entes del redeseuento de sus carteras que

,les tmga el Banco Céntral"a. lasoperaciohes dedéscuea

to e 1nvorsiGna que:' se refiere, eclal:·t!ettlo 4$1 del de

creto U.554/46 y nOpodrin. s1nla previa atttol"lzacl6n

del Baneo~%ft:r'a1., dnro~o destino q11e el. expresado

,al l11t1mo~m1noa -susrcecursOs ])1"op10$ ,ya los prove-

n1eIltes da redt:scuentos, salvo' la adqu1si.-c16n de bienes'
, ,

en detensado sus c1'¿ditoS.loG q~queda.X"~ sujetos a

lo dispuesto' por eiartfeulo 3.7: ,delmisrno dec~eto (art.

511).\

.Ót: , ,~".. '...;:,.t
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Finalmentael decreto 14.957 autorl,zaex.pre..

samente el redaSQUénto por el Banc:oCentz.a1 de docitmen..
. .

tos de emprésas banc,p¡.rlas, comerciales, lndustriale$,O

deSér1tic1os p-dblieos quepartenez.can total o parcla:ll'!iGll

te al Estaa#), s1empre que las emp~(lsas referidas ;,,,tengan •

unpatrimon1o 1ndepend1entedeJ. d~ ·la Nac:14n (art.21).
< .

Uno de loa ar,gumentos sobroeleual se ha l.!
. . ,

s1st1d:o con mils f'recooncia en 1,os!ulldq,montos de lape-

. fOrma del rog:Lrllen baUear10 de 1946,.11-~ s140 el de ba~

habilitado ,al Baneoca:it,ral para eJ-el'oesr un control ·8 ""

feetivo sobree'le1'4dito nos61o cumtltatlvamente eOl1S!

derado slnnt.ambi~n baJo la' fáz cualttat1va. '

. Du.rante la vi,genc1adel reg1men ante1"i or , e4

t~ 1Íl.timo tipo d.e control 110 pudJ) realizarse, por cuan

to el Baneo Cetlt:valno dl~pon:ta de 1a.$ taclj,ltndes ap1"1t

piadas para. ese objeto y s.6iQ se efectuaron recomenda-

'ciones en ta"!' sentido a los banc'os~' quo &st-os16g1eo.

!r.rmte porl!ao noseguir.C·o11 re$peeto al control euanti

tativQ~ eab~ señalnr que t,':l.mpoeo resulté, efi.caz. pues
. . . . .

si bien las .extgÉm.clas del efectivo ·mfn1mo podía baber-

se eons titu!doen un 1nstrurilento eonestG fin, el mismo

. m ,estableci6 rtgldamente en momentos d-eeseasez de n~

rario, resu:lt~ndo :1u~go :reducido ante la posteriore)t

pansi~n monetaria, qUé p~m1t16a las. tnstlttte10nes b$Q

aariaseut'llpl:tr holgadamente con 19's'd1sposieiones lega,

les sobre los encajes. Además, la eolocaoi6n dé vaio~~:-.'
. . .J

de absQrei6n pOr' ,el Bar.leo cantralcon este ob3cGto, debi6'

ser en cierto modo restr1nntda,para no inter:ferUl$s

colooaQ1oues del GoblernoNa<donal en ~l marcado de va

lcrasa eorto pla.zQ.

t, ,"'.;'"

'<.'........ ,::.,. ""' ", '.;



Bajo,el reg1rnen a~ttla1, en que la operac16n

~erede$Cuerito se,convierte ya en una oporao1'~n ha.bi .... ,

tual 'ccmomed!o de aprov1$1opmnlento de f,ondos a los

distintos bancos Y' ll() do emergencia. que ecra lo que su

cod:ta con anterioridad., ss 1nt~rpreta que el Banco een
trtll,d ada $U mla1&l de velar por el 'buen tuno!onam1en

l' te d01 er~dlto ,"por la l1q1l1do~del sIstema bancario,

podrá ejerQerun severo contl'alor' en, todos les o~dénes•.

Un aspeeto q:u.e ct:>rrobora éstas a.firmaciones.

lo, constituye la poSibIlidad de establecer tasas d1s

(.!~lm.:l.nntorit+s, segw al dest!nod.el ex:~d1to para 01 re...

desuonto de la earte~a de 10$ baneos;es d.eoir, que &1

Ban o eentlJal podr~. establecer lndlro~·tamel'l.te precios

d1s~1nto$ por ·él uso del dlnspo. $eg~n la rama dala a~

tiv ad qu.e losoli~1te.

Un~l de lasta.,t'ltas ero!tleas qu~ ha sttrrlclo, e,!

te ' sistema es la do que el mismo se constituye en

uno1"'daderp monopolio del erlSd1to 7' cuyos efeotos se

rán déprimentes' par:;.nuestraeccnornía. Anteriormente

las eondi,()loMS'del or~d1to eran fijadas por la acei6n

C. " ctitivade los baneos.t te1l1~ndo"se as! la garant!a&l
. ,

pod"r obtGnér +a$ me,oras condiciones posibles. La natt.

,/ ,1"a1 ,~ de los bnncosengequ,aéw:;.lltos tr~S negocios ha..
.¡

,;'
gan ta,nto méjor ser4 para lainstitue16ny s1amp~e sé han

mostrado ansiosos· por I'oal!z<:ll' nuevas operno:t.011es estlP!:1

la.ndo ellosm:tsmas las condicionas más favorables para el

otorg(¡l,a1ento de los c1'4ditos~ al tener un p1"ofundo, eou.Q

e1miento ,desllcllentela. 1'ambi~n SO, b.acritieadoel, h!

"ahode 'l.'J.t'l un~ ecoo6mico de-importancia, como es

.JI



...... es .'.' - - ~i~ -", ~ ;, .' ~ ,~ , ..

la tasa ·4e··1nter~~., qu.e~ al ~bitrl0 do lb& tu.ne!~...
rtcsd¿l;B~dO 'c~~tral't' como~s!~b16n la cai.1.fl'~a~~~

,', '. ;, ';' -r-

.delaconvan,lf!l'1cltl d$ 1.$ &otiv1dades a loeet&ctosdé'

l~ .eoneé$1~n 4e 100 (U>ll41tOS\1f In 'd~lrque. 'm.aft~ que
'. . .

,se ~,.a' 'doc1.cra40 n1nconven1onteti=alqUlé~ ·cr'dlto Ó, "
. ." , . ..' ~

,.,' .' .

1nV.l"tttón,nosar~, po,$,1blt> lograr: $:tl "f1nanctael~n taé4t:i h
te p1"'s~mosbnncartoa..

AdemAs. ,~,. los banoos ~$dart en e_pIe.

"t.Q'. lc1berta4 4$ efee~ Q;pera~'l«tes amld:tltm.do b.1 oapl

tal11 ';L'<OSegvns propios. es a<1U(:Q Q,ue COf!O se VUl'~'~'g .¡,

4elanté, ;lit$ ~~~s:a~e~s Oé" te~esentu ~···mtn1ma. ~.

.te 'd.1 total 4e loa pf1$nt~.oa.o,t4:ntnVQrtidt')aen· otrlU,l

clAses Óf,t Opél'liQclonés V ,erl0 ¡~$r.alcotüpreMMun,.~·

to·lmportAn~ dt!)l act;llto ft30~'Ít-~1aIJ1'nati~clonGshan.

c,~x·.ies.,

, .

uQU~4a l)Uél'G:l E$tad.o con el monbpf!1io ,ebsoIa
. . . .

te) dGIC1"4d1to ba1?-ctlrlc porque lO$bftnoQs pnl;ltlcula~$

en adelante" md.~qU$ .o:rós lntemor1~~rlaGt sera nlttndS"

r10'$ ~.l:kn.cQ CentralJaoo:r'ttarl1'1 10$Cr'dlto$ que..al. !4l¡

ee CMtral 'l$s. aut~lCElt 1~e4~scontal"án 1aesr~~~ .3S{
. . . -\.. .

tO¡':nl.da pQra ti,l$pon~r da 10$ f'ondo:snee&sQ.tlos,.. El re4~A

~uento ha da3á«ocle tcne~ aqu~lla ..runei&1 tlp1.ca que té.... ·

!lis. ,por la l~y anter1.or. el()M6nto ,4e GxpQnf#l6n,en 6pocas

de t.;~acc1~'lU~e4()$eUént()ae va a tI&fah~ llA$} que

Uñ med1oe~t'ei~1" qua permitir' el. Banco central Jira...·

wsr de tondos: ,á 4ttGténtGS' tipos do int.'s" a 10$ ~,. .. . .

00$* ,co'f;J1:tu<.W pOlt'el10b dlferen41$ ent';e el' tipo 4s

descuento .,JL., eomsl&i qUlt,l~énc~t$ ti).

'(1}""(,\~¡~'¡;tP\t~,,"'4t!il1a~!6n: lJh,l.'lo de, S!l$tJ.~~
4ij14 de ,41o~embrGde,1946 (Hg. Z91G),+ .

,;." .'

.. f........ ;
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En 'eanibio, en ·f~y.ór de' estasnu.évtls modalida

d,cSt se ha expresad6 que esteeonceptoeua).':ttativodol

'cr~d1to ~qU(;l) .contiene 'geinn~ detQQ.a ·una 'polt'tica nuova
. .

:hasta" nhQranode$a:r.-rollada~:ha silia.en rlg0r, bastante
" .".

olrldado 'cQ' dcstitend1do;PQr les' bancOS, en cuanto esíC>.s

miran preterontemetite hacleelrend:Uniento do SUS 1rtV'(;ü.~","
• , ' • . , ', • " ; 1. .' _ , ,,' _, ':" . • ¡, "..~, . -., ~_ _.

stotiO$m~s qU$ hacia tel efeoto,de tonl.f!eae!6n eCQ,i,i&n1ea
. . . ..~

que de Gllas puedarG$ult~r. T~~poco les ha sido recor-
. "'..' , .

..
'naZ1(~oCótit!,$.ltQl~ual eorrespond!a ~o~r la iniciativa'

, '

en lamater1a..
itDe estémodQ, ser.t4.produoidola pr'evalene:1a

, < • • • • •

de c:.rltQrios cuantitativos, con la cCHlsit:uientes,ubordl..
• ! 1

sido

\ .

, <

OféQ~..u>.d:i$, .sobro. t9do el'llo$ mo.t:lento$ do' restricc:t6n
" ~ ,

. '.. .' r,.:

del cr6dito; .tc.odo 1(.). cua.l t sin duela•. iJ:nporta una, falla
. ,", ~ \ - .,'" .

d.e QI'1an't$c!6n que debe ser corregida. ..
..' " \ " , , (

. Fel1~en-&e~ la ;nacionh.:U.zae16n .del 1nstituto
\ .

, .
emisOl'Y elnuovo ordenamiento aquí propu~~:U3:to1 'faciliten .

la .pUfiSta Gnmar~ d~ GstaS··ldeas,· que pe~mitirán. euro

plh eo~ ·es~ ~utit~QIV1da40'do '1~ :ie1"orgdnlc~.del Bat1-
~ ~ .', \ ~ .'. ~ , '. . " \, ' , , , . . \ .

ca C~.r;t¡$s.l. Campete alas nuevas autorldades deltn:lsn1o," '", . .
. , ," .,' ., ......

el:t¡ra.za:r 10. poltt1ca Q.el. cr&dltó btU'loarioque sa.t1$ta..
. - . " ~ . ~

. t ' ' .. , ...

ga :Las ·eíd-genc1as nlud1das' en esteil1.f'orma.
'; , ~ ,';-:1 ,.', ',', \1 , " • ."." '\ ~ 'v . ; ", ~, •

La lWÜfestact6n prá:9t103 de eSQ .plan -que no

SQ!'á ;orobV~s' :cazones de conveniEmcia' un carte:t;6n r!~
• -? ,.,' • ~' ~ .

gido, ,'sino anto"s bien, un conjunto de d:ú'$celon.es SUS ~
, .' - 1'. , ' " \l.. '

" - " . ' '" . , ' ,"... .

captibl¡¡,l$ de reajustes ~n tpda Opo¡·tun1dad n~cesaria.. ha
" \ - -, . '. ~ , , .

./1
,.', ~
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.//

los b2U1c:os.de dos 'i'dáneras. 1>01:' una pa~té, al plan:tn~,

flu1rt1 en los márgenes'o calificacionos de redese11ento
'. •. • >, '" '., <,'"

e in~ers1onQs'que aó"fi3en par'alascarter8s banear1a~.
.' , , '.. . - ,t . " ~, "

Por otra, p,~rta;atendiel1do al. desMno de 1~~ prGstamos
, .' ~ :' . '. .-., -: - " . ',''. ,~' ~ ,

,ef<.1ctua4os 'por lQ~ bo.nco~" podr~n· eGtablec~r$e 'tasa$
'l' . -. " -'. "". , . . . . .' • ~

'. .
o.l!"erontes, ~a;pa $U redeseuonto oeauC1oo en el Ban(j()

"centl'a:Ltconlo ...cual él mayor .benefIcio que los baneos

reeoj.:m eoinclcU.::rd: 'con él desarrollo.de· aquellas opera--
.' .' ,.-, . . ' . ' ' .

.c1~nes qU$. m~o co.n.venga.~n()rementa1"dentro" de las or1eQ."

, 'taciones ()con6mi:eas ,del l"eferi(lo pla.ntl(l). i '.

Ya" seba.'¡~;l}iadoa;nterlo1~ente do la. ·nuova.
-, '~

·C2.r-act~r:t:stlca delredescuento 'comqopGt.'ac16n fulb1tual

'onorrnal ,Y' t',111asurge. de'lDec:r!etQ 'reforen"té tl la na;c1~'

llt1.11zari16n. de .J.~$ dcplisitosel t'luspor su Qrt1eu.lo l1t,A
. ,

culta al DaneOOentr&l para ·'étistod1arol', tO:~J!G:'de. los

dep6s1tos. quo";socrectden en las 1nst1tucionos;~CU1carl~
. . ". ' . - " .' , . . ,

, '. ' , .

or1e1~lGG, rtl1x~aGo pfU..tiéu1ar¡$s~ .. Como resuJ:tado da ha-
. "

be:¡,ssconst1tu!do Ql1 ~eposita:r19 (le todos los .fondos qUe..

la poblnci:6n conf!aa.1Qsbanco$"el Baneo Cent¡aa.l tlt)....

na.,:;4a ob11g~ci~n' do ',prQv~orloG ;rlitcursos qúo '$1;00 'repu-

ten neee.sariospar>a prosogu.1r con la.UlaYOl' p;1t'te do sus

opor';::ullonea'Y 'ese .:fin se,satl$tac~"POI" tria., del rGdes ......

ouento'de sus car~cra$~ .Esta. opel~aci6n) .que figuraba. ···as
. ter10rmente entre' lacs que pod.!a realizar el Banco Cen
tl'·al,y que le .serv!a. entonces tan sólo pa:a alimentar

, transitoI~la.mellte do fondos a ,lasen,tidadéS banea.riasen
. . ,

caso de na~osldadés éstaelpnal~sQde, otras slt'Uac1ones

,de emel'zene1a, se convéxt'ttl'á ahot".$ en algo natw:al Q .111-,"

disPlU.lsable para. el funcionamiento regular dél pistema.

banO"J:rl0.'
. ~~'

'~'.: . ,", . -

··.·t~:t~.i$\~~~O(lº:~<;I;pda.'3~/'ia Ba,c!¿~·.op"eit!
i:J:.k" ~l~?:~;ltf,,~>;J~?~·: ;"~L:,,: .:,", :,~:;';';.~·'1~¡.j.'fl··',,'_':L. ?r(~'J ::k·'l~~..:..i~.;;~·;.'~ \:-t'."', w:..:.i¡," '~':" ..,-'~"('" .f.~' ~,~';::~••, '-·,'~i1'"Ii,\'i,~:,":r: .. .•'}",.,:::, !,'.:'. '''.',; '·r~ iJ:.~-' '. ,.•,',. .:
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Uta liqu.idez de los pr~stamoa e:!nvér$1ones

banear1Jl.S ,q,u.edar~ ahorac ttluchom4sde sanlfl~$t() Pe~t"a el

:.>ancocentral', y~ los bancos culdar!ln mucho m~squ.é 'm

te$ la segtW1dad '1 eal1dadde sus,operaciones"porqt;tf)

, de esa 'seg~ldnd ,,~aildadt,:d~pander' que le sean o no. '

, redescontada.s par~pl'ocur~se nuevos fondQs. d~ opG~n-
. .. , - .'. -, " , . " . - ,~. , .

e16n.Sl n. pes~:r de todo, .ins1atlesen a~ ~onC$dGl':'ade... ·
, .

larrto,111suf"ic1ontemente a:segurad('¡so exoesivamente
,

rieagoso$ por su dest:1no,a.l no serlés admitidos como

valoresredE):seo.ntables dabor,án atenderlos cOt"l ~'U cap!-
. ,

tal 7 reaorvas proplos,vale decir por su cuenta y res-
o • ~.. ".'

ponsabilidnd,.lo 'cual, C011'Il> esobv.'to, e$ ,m.'s C!Ué' sUf:l~

ec1ente para asagu.rar r$s~tados arrlpllamentesat:1$fadtR

:rioa.

Én pocaspalabr-as: el l"ede~etlento~'en cuan

to no .es Utl~ med1da optat1.va, s:lno í'o~zosa para, que los

, bancos puedan disponer de f,ondos nue'V'os, aSGgl.U",a un 0'0-
,

noetmie:nto continuo '9 ;pt.frmenorlzado de la liquidez de
, . '

~t\da operac16n :r aet\~a como cr.tb3 ,selectiva ,(leooa gan.

fineM7 sons1billd~<1u'(1) ~ ,

8 '.. Ill,-,¡g¡p¡rlRJA .llt..MA·W31JL2¡DIH).tO,~¡A.
ReS1:un1éndo :lo q)1e se ha egpu.esto. ae deduca

que', EU1 virtud' do las actuales <.Usposie1ones en materia

bane~1~,lo$ banoon en lo qu.e concierne el la re~po1&1

'd~ los dep6s.1tO$ han pasado a desempeñat'se' '(lomo agentes

del B..':J.l1,CO Central, quien les abonarft 10$ ga~s.f1nMe1.i

.11



:rQS zr a~n1st:ratiV'oaque esto ~~~t11eiO origine. En 10

qué seret1ere a las der.ruts negoc1.os 'Propios de la. ban"!'ir

ea) comosel't 'lo eonc~~16n depr6stomos,' 'lQ. adc¡úlsicl&1

demt!tulos l' acciones '!I otr,/lScolocae11Jnesde tondos, Sé

de,senvolverln 1ndepe~dl~rrtemente, ela:r6 $S~, siguiendo

la pol!~lea,genera1del e:r~d1to que a1el~Qto ost,~blez.

ea el ¡Janeo Cant~.

Áhora b'.en., -para, atendérC$8S ope:t'aeionesl

los bancos d1sponGn, en pr1mer j:ugt'\!' do ,$u' 'Pa,~monio

propIo (eapitályreserW$) :r en sozur.¿Lo: l'Ugar' del re";"

descu~ntodé sus ca;rtGl'as en la. reedida' que so va¡ran·prj.!

. SGntandQ lasd.lvo!"sas Qp~l'aelonc$ da cr~d1tt).
. ' .

1tooiendo prssento, dste mecanismo. -~jertt lnt.Q

rosanteobst;irvar c114les han sido los Gf'~ctos'del reño,&¡
. .

,cuento -en relae1~n con '10'$ medios a.e p~go al Gfectl1arse
. '

la pr1mer~ opelliae16n ordenada por el nuevo r~gi:rten,y

e6mo se eompoX'tar~ en estesentldo. una vez pU.~stQ .ys,

en fttnc10namiento el $1stéma~

En un pri:rnei." momEJuto., a.l ~a,~,m:rerlr$e 10$ de

p6sitos Oí la orden del Banco c~ntral. sep~esent6 la.e1!.
r

c1,.lllstanclá do que luego do deducir Q.el 1mPQ:rt@tQtql.al.

patrirnonl0 propio' <le cada, banco (1) J qU$daba ai1n sin el!.. ,~ .

br,ir , una gx'8n masa' de activos, eq 11valentos a. la por .....

ci6n da dep6s:f.tos que cada bance ha.pta, utilizado para.

sus o~t."aelones -de pr~$temQs e inversiones :representa.

das porimporttlnt.es carteras. E$tas cl~l'tGras, que como

Ti" ..El'caplta"l y las res~rvas reprosentabanen eon3unt¡f1
, cerca dé m$n SOO millones al 28 de febX'ero de 1946

(Capi.tal m'n 522.0 millone$ y Reser:vaa 27S,1 millones)
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se ha dicho, sQf'órmaron,' alt'omarselos dep6s1 tos :r$oibJ:;.

dos por 1,Q,s'inst1tuc10nes bán:ca1"loS, para negocios P1"O '¡¡¡¡",,' ;
" - .,¡'. ,"

p1os,excedtanel'l muehOd ,total de sus." c!tpitales y re ..
, ., ' - ~ ,.' > ¡" ,

serva.... pt1{)S, al 2g def'ébreJiÓ de '1946 el. CQ1ljunto de
" ,

los1>!U'1CO$ tenf;Q colocados en pl".éstamOsn1$1t3.566tO m1~f
. ' . ,'- -. '

11Onet.? :1 én 1nv~rs1oria$m$n::h411,9 m1ll~fie~.
. . " . ....' .

, Anteesas1tl,1Qci6nse eonvinoon qué el Banco

Central redese(>n~r!a a l(l$ bancos esa parta' de :n1'$ ea,r.

taras ,qÜeexeed.ia"~ª,la SLttm'l d.e sú eapj~tal'Yreserva$

c11$pon!blé,$•.Este';~"1mer'redeseuento no signifie6' una. ' . , " ""', ~ , , ' ' , '" "

emi's:tGn de bil1etes,pQr cuanto 'se tradu.jo en 'una simple
.. ",

ope:rae1611 d() contabll1dad on .la que s~ abr16 .una .euénta .

'el1i;ré. élijaneo :Cen.t:ral y {cada establee1m1etlto, anot4nd.Q ,

se por 'út). lado,la é1:f'ra répreséntatlvá ,deGse -áxeeden...

te, de cartera. y 'por ,otro, el 1nlportedelos: dep6sitos.

de$d~ esemOf¡isntQ a la orden del Banco Central, qu.e cada
. ~.

t:1stablecim1ento tuviere uti11zadós o nacos!tare ut11izat

para mantener, prosegl~1ro:tncramentar sus opért)c!onas.

',Unavez Q.u~ .las autoridades del Danco,exand.,

naran' el velo)? real de los papelos 'JI negocios quo comlJo

,nene~ e~~te:ra.estSbleeerf~ para cada banco de'termin~

dos ~rgMés m4x!mOst rev1sable's '!I elásticos para. adrni~

tlt-~éS'Q:pGrac:lonos 'de d$scu~nt~ b&.ncéu.'iO. ~r~itos én
, .

,CU$nta: ~eor~len.te. lnveX'$1MéS t.m valtmes nIQbl11aJ.fí)J;J 7

, pr~$'tamoé ~. ,mecl1ano ylarg(l'plaeo"asto ,'dltimo con su.

j~cl6n a norm,-lsespec1ales,encqanto ~ su destbo, garan

t!as, oporturddad de coneedarl.oa, "m~to ateeta:b!e t;\

tal tipe 'dépr~stamos, q~G s(tr~ pet'mltidoa1teluSiVamen~, '
, ' ,

tepu-s fines, da ,promoei6necon6mieo•
.- , ' . -, ."

,"Esto~.márgenes O ~lasit1-eaelona$, ~"Uarda:rtb1.",

'.' - ~ - .... : ;Ó:_'.";
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prop.orei6n con el volumen da las carterns de eada bance

y con el. monto de sus própios patrimonios"segdnuna e...
,. . '.

quita·tiva. relaei6n qua establecer', el' Banco Central'1 ('1)
, ,

"Cónrs;apecto ,~,'arecto ,qu~sobre'el medio,

eireulanté tendrtín. las' posteriores' operaciones de rene.§;

cuento, se puede dee1r,an Jo, q:ue interesa .a este aSun...

tOt qUé se encuont~2. aquí la aparente diferencia ontré

aste X"edoseuento y el.ques0 etactuaba 'bajo el4"égimen
! "'

de las nntatorcs d1spos1e1;ónes.'

Ss ha repett-do, ;¡expl1cado en' el tl"al1soruso

de ostétrab~jo, qUé dé acuerdo al cOl1ceptQ'ol~$1codol

'red.es'cu~to, anté '¡,~a inS1lfuc:1encia de fondos para aten
". ." ,~ .

dCl'nuevas opé.rc.elones'de·er~ditoQha.ce~ trente a tmpr,t

vIstas extracc10nesda sfeetlvot los bancos, en éSOS el. . . " . .

SQS deanQrgenc1a, acud!an al 1nat1tu1;o omiso!' 1.1eva'1do

al r'edesc11entQ (lo;cl.ur.éntos de SU c~~t~raJ obteniendo po~
, ,

esemed:to los billetes n~ees~rios, cuya ,em1s16n e¡'a res-

pnld~da <le ast-~ luanera-;por papelqs de comercio o fondos

pl1blicos.

Por la nueva modalidad. y desde el. instante

él), qu~ el ~nQO Centt'~ld1sponG de la &rElfl masa de los

dep6sH;Qs que los bancos h~Ul rocibldo por su cuenta ,el

.redescuentoque aho!'0, otorga sign.ifica una !lutorizac16n

" u. las .1.nstituclon(;:)sbancer1~lsshacar uso de 1. os mi$mo~

en lasoporacionGs de pr~stamos) eo.osti tuyando ~stos el

contravalor de la parte de los dep6sito$ bancarios ut1....

lizados.

./1

..
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Seapréeia~d.enton6es q\le en Gstaoportun1diad'

no h~br&una sobreG::tPa.ngl~n de ctreulante por euanto el
. ,t '+

Banoo Cent:r~ est4 rapr~sentndo de e,rlta forma él mismo'

papal qu~ ttntesnae!an lo~bp.neos·al,dasenVolvérsuanS
, "

goolos, d1.spon1endocada uno Pax-t:i.dularmentede las SU:~

!nas d~pos~tadas por su cl1ent$la.
/

Qt11eredeclr, .pues que. Glredesc\~éntQ a.c-

ti1;!.a1 ~eeldn tendr~ elm:ímno earácterque el antér101't. . ..... .

cuando la sttn1,¡'a .da 'los redescuentos. aeórdados por los
. . ,

b::mcos, sobrepaso el monte-total de losdep6sitos a 'la
. el

orden' dal Ba'1co Central en ése r.J:orl1($rtto; de ah:!/qti~'$é

haya hablado dé la apa:rent€1 diferencia. entreosta nu~.

va forma d.elasop~rae:i.onés de redéscuentoy la, que se

nJerc!a con antc:rio¡;ldad•.

6 .~ltJ:!EtrrA~¡O¡f.. J:Oa.Ef.L ..I;lAlm,{),'p'~~i

ElnBnneo CSfltral pot' 1nte:rmed,10 del Departa

mento de Contl~alor da D~JleOst se d1rig.16._ c.. las ihst1tu

eione$ banca1:ias:, madia.nte sendas circulares, :t"'eglamen..··

tundo y dando,lae 1nstruce10nes nocesarias, con el f!.n·

d.o establec~.r d~bl.damentela forma éll. que secleber!an de. . .

efectual' .las op€ractanes· de redescuento, dadas: lasnué-
. . . .

vaS t¡ormas qU~ sw,t'g1oron de' laro:f"orI.na. <lecl ~eg~n ban""

ctt.1"1c de 1946,

.CQ.t1fecba 26 de abr.l1 de 194G,c('JmlL'1:te6 a los

bancos, que,. de acuerdo con lo establecido por el artícu

lo lt:l dél· docretQ NQ 11..5.W4G, deher~anpX'oee-der a re....

gls.t~ar·al cIerro' déJ.d!a 24 anomb;cadel :BencQ oentral,

todos los dep6s1tos de téroeros enpesoe moneda nao1onal

de cúalqu!er nat1U"ale,za que fUeran m$dlant$ 1osper.-t1ne11

./1



tesas1éntO$ deeontabil1dad '1 a part:!.X' ,de ese nlQm,ento, ,

losOOncosactuarian,cororo agrmtes d:treetos del BaneoCe.n
" ." " -,.

tral. S1rnult4naamen~, para.eanee.;1ta' la. cuenta a.c~eedo.·
'. .

ra d.el Danco Central' (13.C.R~A•.,..... OpGrae1o..~e$.) deber:t~

sollo1tar el redes(;t).entode los activos que hornn ne..... . , ,. (. ,

cesarlos,.. Ade~s bt.u~Úl; msnc16n' que, <asas indicaciones,
. .

en nada' mnd1:f1cnr!an slt'~gime..to¡ interno 1 tune10nal ,de

cada 'banco ,los cuales podr'!an ..aegutr rettl1zal'ido las O

. pe2N.1cl0:nes OQlnunes, depr&stamo8 (1nclu!dOS adelantos en.

, 'euent..r¡eor~iente)t dép'$tt~s 'etc., dentro de los lfm1-

, tes; tasas,. plazQS 1dem4a ·condí.elones ;ftormalcst con la

d.n1eas-:alvedLld de ne nCGptar.nuevo~ dep6Sitosa plazo

fi3o.

, ,

perae1one$ds radescuento, 1~ const1tuye elho~110 de

, que,' seu\1n Qltr~ml tee$table'oido·.por' ltl reglamo:n.tacl'M

saav!te al 'd:esIJlazam10ntQdt\:} los' documentos ~e la. c~

tera propla,de.'los bMCOS,.quo p~tmanecerán.én su lug~

dé orlgen, eliminando Gel unC'dmu1o data,rens que po-
. . .... .' ...

dr!an incidir en el costo de tals$, operaciones.'I

,Los pedid.os de redes'Quentos,G harán por 1,n-..

t'etaedl0 de 'unasol1c1tud aco~ad..'l por una informae16n

de contabll:tdad, que eb.,d.abanco deJJjer' elevar al.' Banco

Contral, 01 cttaJ. cO!n\1ll1car' por' escr:tto la'r'Ósolue16n

t",éee.!da, indicandQ monto ael aeuerdo y .wn~1mientot y S

portu"'Ulmente la tasa de1nt~~s fijada.

Asimismo, ~,be señalar que ~entro daleonee~

'to de r~deseue:nto, so han 1n~lu:tdo'operac1ones que como

.//
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los adelantos $h cuenta corriente e inversiones en VAlo
t- - . . - .. ," - - - - ......

. res m()biltarlo$,~()nGt1tuy(¡')nutl1.:t~a.Ql6nde fondos que

nacesltan, ·al l~al que los descuentos. l~ prevl""au,to-"

ri~ei6n dél Banco Central" Al respecto cornunic.s a los

'banoQs..qtte'estas operaciones estar!anregldas por látS.,
, .".. '

tal1.dad de :Il:G normas <letarminad3.$ p~1"ael redeScU$nto

dé d:oeumentos Qn oa1"tera.

Por ·el per!odo 24 de abril .$130 de cl1c1em

brede 1946,&1 Banco Céntral f1j6 laG tasas pro'l/1a1ó

naléS parala$,,~perQcion.a$deredé$Ql1MtO. déntro de 1(s'

siguientes por,enta3esl'

,aeMllttm_...,,'§.qg••tg'4eu~s.asa eªu~!g
.9ndPA"t*ltSA~I. Se apl1ca~4 tasas !gua!E)sQ. las indica

&8 paJ:f& la cauc16l'1 de esos valQl'esy que oscilan entre 4

l~ para L~trQS de Té$ótter!a., Cert1ticados de Cuátodia~

oro ,. D;1v1sQS Y'Ce~tlrlcados de pa1"tialpac16n en Valores

Nae1onalea, hasta .el 3~ pata t!tulos nacionales,. C4dula$

H:i.poteear.1as, X!t1ilos ·de Mu,nj.cl:pal~da.d, etc.

B.dIllY~Dtadlo.!U!I.Rr's:t!la!tPal."8. adelantos ~n euen

ta,QOrriente el 3,7S~. Para descuentosel"3,5o¡t. P~ra

letras, transferenctas. Y' g1ros c.OlnFados el 3.SO$~ .Para

otro$prestamo$ Y' redé$Cft1!Jntos· d,e,otros .activos $'1 4}t

- (b4si·col.·,
Una circular del B$l1cO Cen:trnl) de fecha as.. . .

de setiembre de 1946, 1ntroduJouna tx!od1tJlcac16n tunda-

montal eneuantoal procéd1mi.énto. que los caneoa debe·.
. .

r!an s:ogu;t;rerl adelante en materia dé1"'ede$euento~'A :fin

de tael11ta.rlasoperaeiones bancnrta,tJse conS11oré oon,.
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;van~entet13ar los 11.m1te$ md~1mO$ qU$ prev' al doc:t'Gto

11.554/46. $1 b1encon cardcto.r p~ovls1onal basta Gl 31

do d1eiembredo ese afio :raque segdn soo'tPro$6 por no .

contarse todav!o;con una .experiencia, sufioiente en>~gu..

nos aspectos, hubo de atenerse a p:r1no1p1Q$ de carácter

genaral.Denttsod$. loa.l1rn1tes :138.do$, 10$ bancos po

dr~n d1sponer de los tondos proven1G'ntesdel aumento de

dep6s1toafelos ingresos originados pOX' la ltGa11zac16n

de valores tAob:111srfQ$.eauol0nadQS o de otro.! 4Ctl,;os

afectados a. favorael Banco central s1ntener que for..

'mular soli.c1·tndeo n a.ste '41t1mo, en cada caso. Po%' 0-·

tra parte, el ·Bnnoo CEltltral.lcs provee¡o4 de r~cursos

OU#.l.."1do !l;oeuentencon d1sPQnibi11dads$ sut!o1entespa.,

ra ampl1a.rlas :1nvers1onGs en la med.1daque lasolr-
< ,~.

cunstano1as 10 requi~ra.n, siempre olat..o e:aM, dentro $

los l!mite.s autorlM<1os•

. La.colocaet6n daesps ,fondQs. s1gnifiO$r4 14

slmttltM:ea Qtectacl6n, a favor del ~coeent:t.'*ai_ de

'loa respectivos p:r~$tamos,

Al eatablecaresta .nueva .l'eglamentac16n, por

lü cual alred:EH;(~u~:ntoésapllcado en forma áutomát1aa

pot'l[l~ propias tnst1 t'tlclo11as bancát'ias, el Banco cen":'

t.rd destacaba qUé la'r;ljac16n de ,1:1mItes d(1) reaesetleD,

to maYQresqua los acordados hasta. ese momento ...lo cual

comportaba la pos1b111~ad dé $l.mu~ntQl"al $aldo de los

;P;'~S'tie"'UT10S~' s61orespónd:[á. 'al daSéQélaquelas opotiac1~

nea d$ los ''bano:as puditVran. d(';)sel'ivolver1JO 'CPfl la ag1l1-
, -, - -' "..

. '. .
dad eonvon1e.nte y que las entldadesdebor!an .cuidar. q:aEl ..

lQ$.préstamU's quo' eomp()4'J,gan .81.1 cl¡U'>ti¡lra "tuvierAn por o~

4ato sat1atao6réxcluslvaménte n()d$sldadé$ log!t1mas dé



los sectores econ6m1cos 'Yonouadr~an ~ ls$ d.e~s n07:

lM$ $obre pol1tlca bancaria impartidas por el Baneo cen

tral.

Es dooir qUe, 1,'esum1endo, las instituciones

ban~ar~'s efectuar&! sus invars10nes tWrmal~lS Gn pr's...

~s ten:iendopresente q~ s1. ello éxigQ l!'Il aumento

, , de r~d.escuento POI' partod.el. Banco central, 'ate debe.rá

operarse dentro del 1!m1te 11 márgones de garant,!a auto.
, ,

rizados; en'es eeasono so,requorir' la p;esentae1&n

de Golleitud alguna. '8610 cuando por 'nuevas demandas. ,

decr'ditosse presentáso. la'eventualidad d~ excedotel

l!mlté~. correoponder4fortnÚiar' solioitUd, oportUnidad

en la cual' se propo:J."c:1ortárit' ia mayor '1ni'crmac16n pos! ....

bla acerca de los ${¡}.e,tore$ de la ,Qctividad que serán a...

tondidos y dosl' dest1no que' los pet1elonant€!S dar!an a

los fondos, .Con el ob3eto de1ntpedir qlle los banceau-
. - . ," .

ttl1can los dep6s1tos qU~ vQyanreclbienc1o,sobre eln....
, ,

rnlte autoX'lzadoj ? al mismotlompo. étect~mta v1g1-

lane:1a sobré el é'Unlplim1ento da'los márgene$ <le gar-an.

tia " de~s 'p1'i$Vls1ones estllbléc1das, por la mi sma ·elr

~ular se r~qU1~re l~ pr~se~tac1&!,~adad1<:)z «:fas, da un.
. fot'nm1ar1oespecla1· ereadQ non tal fin•.

Adetl'i4s·se li3aron la$'tasQs de lntér~$ qu.e r,.t

g1;r!an a part..:tl" del lo de octubre para lasslgtd.entes Ja

p$raclonesda t-adescuentol,

·,IID,E~wmtt9 P,I1-
Prlstamps prendarlos eteduados por bancos
p1gnora·t:te1os ...... ,. ,~ ..... ~ l' ,~ •••••;•• H." . 2.00%

./1
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Descuentos eoneaucl&n. d$ t.QndQepdb11co$
coti~abl$s "," .. ",,~., 11 ~ lI.q.,. •.• ", ....·2,.5~;;,

AdelantoscQneau<it6n dé tondos pdblico.$
cotl~bles,'1"111 111 '.~ •• ~ .

Pagar4"s de.. listas "'* 11lit. '.

Descuentos een caue1&n' de otl"os valores
'Cotizables ••..• '11, ,,~ .. ~ < ';' 11 •

2,76'/J
2,90;4'

3.00%

.'

Adelantoseon cauc!6n de otl$ va1o~es'C~
't1aebles.,..... '''' 11" •••••••••••• 11 ..... '* .. .,...... .3.25_

3,4O¡C
I

3,40$

,'a.4ocJ
3,65$

.;,¡-'11
3~

3~

. 3~

3r:.
-J
AJ

J-

.~:St..am()s ti bancos y otros 't1tular-'$$ ael
éXtér101'" '~l'.'"'''' .t .... f ••• ~." .. ., ., •• , ...... .,......., ~~ .

'J~3.75%

SO$ de la
·tasa con-
venida 001
'el deudor

3,eO$Ms!
'Oo.

'1 - gp¡§¡~¡QBi.~lI'b'

Serta pr$~'lttU""0Jreverd'$sde ahora eu4lés. '

serán los resultados 'Y'lcseteotos que 'Slrttr~ esta

trascedental.. ':reforma del, reatmén banca1'lo· ar~tino.

Sancl<mada' $tt tnOlnantO$ en,' <¡\,le la :planifica...

e!&! internacionales' .t10,'mll en, fhact er l a t1.nanc1éra, eee

n6m.1ea ,. mon~tar1a,po:r ou7t medio propenden. hoy tod.os

lospa!aes' al ~s ampllo' tlésarrollo de las e~onomfas
nacionalos. 16g1áo tu~ que .1a.snüGva,s. dlspo.s!cd.ones tea

, ~' .

d1eran a eentral!~ar en Qrgan1smos ~$tadualeSt' la fUn-

el6n de Gstudla.r t~'i~_~a buen t~rm1no las.ma41dl!U~

,11
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de car4eterfinauc1er,o 'Vmonet~it.új dost1nadastsobré.
, ~ '. . . ,

la. base delos1nstrumentos .lagalés, creados"s, 1n1c1ar
t ." . . "

una react1vac16n econ&n1ea en gran EH)oalacon ,el f1n

d.a resgtulrdQ'l' la ecOnOm!n1nterna.4e·lo$ aeontaó1tnien;;.
. " . , '

",~ ~ _'. r- . .' 1

'to$yrluetuaolones (!)xterlores y propender al mejor a.·, i.'.' - ,

p±"Ovecbamlénto d0 1$s~1q:p;ézas d1$pon1blo$.

Si setlenen prOsénte los oaracteres que po~

l,a nueva lesls1aei6n' redn.e1.a. operact&1' de .redeseuento,

sé ,podr'apl."oelar Q,llG 1asrn.1.sJnas. tienen OQlT,lo obj~tivo

elcU111pl!r een lostinea enunciadt)~:I ti' predec:tr su·6~
• . . r '.

too tt'aeasO, lQS beriet1citu:, ~ oto:rgar~ e.ne ~ la es"
. , . ", .'

truet\4~neeon6mteadel,pa!$,e$una ou~st16n. que 'solame"n. -,

te la permit1r! juzgar el nocesarl0 tranaeürsodel tia,m

"CUando tx-anscurra un. lapso prud$ne1s1 y la

'$~rtencla,t"s'coglda ,otm-ge los 'sut,lcientGs elementos

de juicio, r;ee14n so' podr~t~stlrnarco~ la a;d(ru~,~Q.,ob~

. t1vtdad, s()b~ 'la bondad de~stas ret~so,' én caso

contraz.io, autor!ze1""a analizarlos ert'o'res'c~t;1doat

d~b1endoen ose ,~aso adoPtarse las medldasqt1.ea.oonse~
¡ 'r' . .

Jen 'las'cll"eunsta11Cle.s, 'pero' sie,mpre teniendo por dEl-

lantelos e;ltoséiest1nos dé 1.a Patriar'

I '

'f .~ , "

• " i ~ ., -. • .¡ T • , • "-, f ..

. '

J _ ' ~ • 1 • I ~ • , f, .' ..,. l. • , • _ ". • .. '.. T ••
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