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CAPITULO I.

OBSERVACIONES

PRELIMINARES




OBSERVACIONES PRELIMINARES

Un acontecimiento econbémico de la mayor importancia se ha des-
arrollado en varlas partes del mundo en los @ltimos afios con la
nacionalizacibébn de varios Bancoé Centrales,

El problema de la dependencia o independencia de dichos ban-
cos con respecto al Estado es una cuestién que ha venido debatién-
dose desde.tiempo atrés, sin‘haberse llegado todavia a una solu-
cibén definitiva,

Gon’anterioridad a la guerra de 1914 los Bancos Centrales se
encontraban en una situacién de completa libertad frente al Esta-
do. |

La guerra de 1914, para la cual las haciendas estatales no
estaban preparadas, exiglé que el esfuerzo de adaptacidn fuera
muy grande para poder financlar con prontitud los enormes gastos
que demandaba. Como todo debid ser hecho de acuerdo a las circuns
tancias mientras iban desarrolldndose los sucesos, sin ajustarse
a ningfin plan preestablecido, se llegb a sltuaciones dificiles,
provocadas en algunos paises por el pueblo mismo, pues se trata-
ba de eludir los mayores impuestos. Dificultada asi la accibébn de
los Gobiernos, en su mayoria debleron recurrir prontamente a sus
Bancos Centrales parsa hacerse de los recursos que el mercado no
les daba.

Las relaciones entre el Banco Central y el Gobierno se hicile-
ron en consecuencia més estrechas ys como se tuvo forzosamente
que recurrir.a la inconversién monetaria, los bancos vieron par-

cialmente restringida su libertad.



Terminada la guerra la situacidn de parcial dependencia se
mantuvo por alghn tiempo y, en parte para tfatarlde volver a la
libertad anterlior y para estudiar las nuevas condiciones en que
se desenvolveria en adelante la Banca Central, se reunié en Bru-
selas en 1920 una Conferencia que recomend$d la instalacién de
Bancos Centrales en todos los palses, y adopté la sigulente re=-
solucibn: "Los bancos, y especialmente el banco emisor, deberian
librarse de la presibén politics y ser conducidos segflin sus pru-
‘dentes directrices financieras".

Dos afios después, la Conferencia Econbmica de Génova, al re-
ferirse a este mismo asunto, aconsejé lo siguiente: "Convendria
librar a los bancos, especlalmente a los bancos de emisién, de
toda influencia.de orden politico y asegurar su funcionamiento
exclusivamente de acuerdo a métodos financieros prudentes, En
los palses donde no existe Banco Central de emisibén seréd necesa-
rio erear uno%,

Estas consideraciones influyeron en la formacién de algunos
Bancos Centrales creados en esos afios, cuyos estatutos se ajus-
taron a las prescripciones citadas,

En 1927 el Comlté Financiero de la Socledad de las Naclones
redacté un folleto en el que se pronunciaba a_favor de la inde-
pendencia de los Bancos Centrales con respecto al Estado.

Es interesante la cita hecha por De Kock (La Banca Central,
pég._386), al expresar que el grado de intervencién del Estado
y de presién y confianza de este en el Banco Central, durante

los @ltimos 100 afios, ha variado en mAs o en menos con el man-
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tenimiento del patrén oro., Y agrega: "Mientras el patrén oro ime-
pone automfiticamente un grado importaﬁte de disciplina en la vida
econbdmica de una nacién y exige la liberaciédn del Banco Central
de la servidumbre politica, durante los periodos de suspensién
del patrén oro el Estado no estd sujeto a la misma necesidad de
ajustar sus gastos a sus ingresos",

Hesulta de lo expresado que eh estos filtimos casos el Estado
recurre muchas veces al Banco Central para obtener crédito, lo
que generalmente le resulta fdcll. En varlos palises la inflacibn
ha tenido su origen en el procedimiento gque acabamos de descri-
bir.

Si luego de terminada la primera guerra mundlal se tendié
en materia de Bancos Centrales a concederles una cierta indepen-
dencla respecto al Estado, el pensamlento debié variar como con-
secuencia de la crisis que en 1929 y 1930 comenzd a hacerse sen-
tir en Buropa y en seguida en casi todo el mundo.

Los Gobiernos sintieron entonces la ilmperiosa necesldad de
solicitar el crédito de sus Bancos Centrales, y debieron ejercer
presidén sobre aquellos que no se mostrarom muy decididos desde
el primer momento a colaborar répidamente con ellos,

Como consecuencila de la misma erisis, los Gobiernos tomaron
en sus manos las funciongs de control de ceamblos, que anterior-
mente hebfa sido una de las funclones tipicas de casl todos los
Bancos Centrales. Este control fué tomado directamente por los
Goblernos o, cuando lo mantuvieron en los Bancos Centrales, ejer-

cieron una inspeccibébn severa del mismo.



En los afios subsigulentes, y debido a las camblantes carac-
teristicas de la economia mundial, las opiniones fueron tendiendo
paulatinamente hacla la intervencién cada vez mayor del Estado en
los Bancos Cehtrales. Contribuyé a ello en.forma preponderante la
guerra gque comehzé en 1939 y que hizo que los palses beligerantes
principalmente y afin los que por una razbn u otra se mantuvieron
ale jados del conflicto, tuvieran que adoptar medidas drésticas a
fin de proteger sus economias, amenazad;s en sus importaciones y
exportaciones por la guerra submarina qué se desarrolld sin cuar-
tel y que no respetd en determinadas zonas a los barcos neutrales
que fueron hundidos sin reparos.

Es claro que no fué sblo en este terreno donde la accién del
Estado se hizo cada vez mds absorbente. La é&poca del "lalssez fai-
re" ya habis pasado a la historia muchos afios antes, pero la in-
tefvencién profunda del Estado en todas las ramas de la economia
se hizo mucho mayor a rafz de la fltima conflagracibén, y no exis-
ten muchas probabilidades de que en el fubturo los Estados abando-
nen los medios de acciédn de que dlsponen para coantrolar la eco-
nomia, mdxime cuando casi todas las naciones han aumentado sus
gastos en forma desmesurada y su politica para obtener fondos de-
be ser tal que les permita hacerse de ellos con faciliaad.

Los poderes de 1§s Bancos Centrales, que en un principio habi-
an sldo restringidos, debileron acrecentarse cada vez mis a fin de
poder controlar con mayor facllidad a los bancos comerciales, los
cuales, como su propia denominacidén lo dice, se dedican a fines

de lucro que a veces no coinciden con los fines de bienestar co=-
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lectivo a los que debe propender el Banco.Cenﬁral.

Por otra parte, a estos filtimos compete controlar el volumen
del crédito tratando de que no ses ni superior ni inferior a las
necesidades del mercado, y ello debe estar directamente entrela-
zado con la politica econbémica general que siga el Estado.

Es evidente gue la actividad de los banéos tiene una influen-
cla que cada vez es mayor sobre la economia de los paises, puesto
que el factor monetario es uno de los que mayor importancia re-
visten en el progreso de las naciones. Segfin algunas teorias prgg
tigiadas por famosos economistas (Hawtrey, etc,), ©l monetario es
factor primordial y casi exclusivo de los periodos de prosperidad
y depresibén que forman los clclos econbémicos,

Consecuentemente, al tomar el Estado la'direccién de los Ban-
cos Centrales, puede seguir una politica anticiclica'que permita
disminuir los efectos perjudiciales de los sucesivos periodos de
auge y declinacibdn, restringiendo los medios de pago en el primer
caso y aumenténdolos en el segundo.

Primitivamente esta politica anticiclica se desarroclld me-
diante la tasa del redescuento, operaciones de mercado abierto,
efectivos minimos determinados por la ley. Cuando estos arbitrios
se tornaron insuficientes se sigui6é con el control ya no cuanti-
tativo sino también cualitativo del crédito tenlendo en cuenta
los varios sectores de la produccién, Ultimamente ha aparecido
por fin 1la tendencla a nacionalizar definitivamente los insti-
tutos emisores, llegindose asl a la refofma de la estructura ban-

caria de los diversos palses.



La idea de nacionalizacibén en la forma gue ha sido expuesta
tiene apenas cuatro o cinco lustros. Sin embargo, algunos paises
naclonalizaron sus bancos con mucha anterioridad; citaremos el
caso de Suecia que lo.hizo en 1668 y el de.Rusia en 1860. En los
Gltimos afios lo han hecho también Finlandia, Dinamarca, Bulgaria,
Letonia, Australia, Nueva Zelandia, Canadd, China, Paraguay, Uru-
guay, Costa Rica, Francla e Inglaterra, ademds de nuestro pais,

51 observamos detenidamehte el desarrollo de la economia de
los principales palses, vemos que es hasta cierto punto lbgica
la evolucibén que se produce hacia las nacionalizaciones en gene-
ral.

Como mAs arriba se expresa, el régimen de la libre competen-
cia précticamente ya no existe, Ha sido borrado por las barreras
proteccionistas, controles de camblos, cuotas de intercambio in-
ternacional,; fijaciones de precios, etc.. Muchos Estados se hi-
cieron intervencionistas a la fuerza, en contra de su propia vo-
luntad, impulsados y casl obligados por las condiciones imperan-
tes en los demés,

El peligro en que se cae al permitir la intervencién cada vez
mayor del Estado en la economla consiste en que resulta muy fécll
caer en la burocratizacién. Los contrarios de esta intervencién
sostienen que el Estado es mal administrador y que generalmente
la falta de interés y de espiritu de iniciativa de sus funcilona-
rios hace que sus organlizaciones no puedan ser comparables a las

privadeaes,

Sea como fuere, la naclonalizacibén de los Bancos Centrales y
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del crédito, por ser una funciébn de tanta importancia econbmica
para las nacioneé, parece ser del resorte exclusivo del Estado,
mAxime sl se tiene en cuenta la evolucién que en los Gltimos afios
han experimentado las condiciones de la economia en los distintoé
paises.

S6lo resta ehtonces esperar que el tiempo, que es Arbltro in
falible; diga con Jjusticia sl las nuevas organizaciones son o no

m’as eficlentes que las anteriores,
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I) EL MODELO CLASICO DE BANCO CENTRAL

Al comenzar eon ﬁuestro estudio aeerca del Banco de Inglaterra,
nos creemos en la obligaclién de reecalcar que esta organizacibn que
data de méAs de 250 afios, debe ser considerada como el molde en el
que se han basado todos.los Bancos Centrales del mundo.

Al decir de Taussig (Prineipios de Economia, tomo I., p&g.364)
es el més antiguo y el.més famoso de los grandes bancos modernos.

Expresa Andreadas en la introduccién de su famosa Historia del
Banco de Inglaterra (Tomo I, phg. 1, edicién franqesa) que "el BAQ
co de Inglaterra es el mids antiguo de los bancos nacionales de Eu-
ropa. Fundado en 1694, ha visto deseparecer uno tras otro todos
los grandes bancos que le hablan precedido y muchos de aquellos
que fueron fundados posteriormente. Hoy mlismo, es el banco més re-

putado, y, por muchos motivos, el mis original que existe.en el
mundo, Por pbco que se estudie la historia general de Inglaterra,
es fécil descubrir los lnmensos serviclos que ese gran estableci-
miento de erédito ha reportado desde su fundacibén, al Estado y al
pﬁeblo de Inglaterraf.

Si bieﬁ es lnnegable que su organizacién casi perfecta no pue
de ser trasladada a otros palses dado las diferentes condiciones
econbmicas § la psicologla particular del pueblo inglés, sus prin
§ipales caracteristicas han sido tomadas por otros Bancos Centra-
les por considerar que a través de ese periodo de dos siglos y me
dio el Banco de'Inglaterra supo mentenerse en un plano del gue no
pudieron nacerlo descender ni las crisis més agudas que soportd

el pais.
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Citado por Andréades (Histoire de la Banque d'Anglaterre, to-
mo II, phg. 235), es interesante transcribir parte de un articulo
publicado en el diario griego Néa Himera del 21 de septiembre de
1901. Dice asi: "El Banco de Inglaterra, hoy la mis 1lustre de
las institucioneé bancarias dél mundo, no ha aparecido cual una
otra Minerva, toda brillante y recublerta de perfecta armadura.
Grandes dolores han precedido a su nacimiento y su historia esté
llena de incidentes y de aventuras dramlticas, estrechamente 1i-
gadas a la historia politica de Inglaterra. Desde este punto de
vista la manera como se ha ido formando ei banco no difiere en na
da de la evolucién y del perfeccionamiento de todas las otras ins
tituciones politicas y soclales en Inglaterral

"Sus fundamentos, lejos de ser establecidos de un solo golpe,
segﬁﬁ principios abstractos, han sido tomados poco a poco y bajo
el dictado de las necesidades précticas. Es asi qﬁe poco a poco
Y bajo parecidos fundamentos han sido elevadas blzarras construc-
ciones, a la verdad poco regulares, pero de una solidez extrema,
de un aspecto imponente y de un funcionamiento admirable“.

Y esta organizaclidédn que poco a poco ha llegado al lugar en que
se encuentra, ha sido obra del esfuerzb de miles de estudlosos que,
a través de las distintas épocas, han aportado su labor en pro de
la gran construccibén que hoy se levanta.

IT, BREVE SINTESIS HISTORICA

El Banco de Inglaterra se fundd en el afio 1694, Fué proyectado
por un escocés, William Paterson, basfndose en lo sigulente: se

haris un préstamo al Gobierno de 1,200,000 libras esterlinas que
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serian devueltas por éste mediante pagos anuales de 100.000 libras
esterlinas, Los acreedores formarian una socledad denominade "El
Gobernador y Compafifa del Banco dé Inglaterra", pudiendo emitir
billetes hasta el monto del capltal prestado. Asi nacld el que ha-
bria de ser el Banco de Inglaterra, que a poco se transformaria en
el més poderoso del mundo,

El Gobierno debia pagar un 8% de interés, ademis de 4,000 1li-
bras esterlinés anuales pars gastos de adminlstracibén. El banco
no podia recibir en préstamo una cantldad mayor que el monto de
su capital, quedando personalmente responsables todos sus mlembros
si éllo llegaba a ocurrir. Podia negociar con letras de cambio,'
oro y plata, pero no con mercaderias. Nadie podia ser acclonista
por méhs de 20,000 libras.

Abierta la suscripcién, qued6 cubierta en sélo 10 dlas.

Bl 27 de jullo de 1694 fué expedida la llamada Carta de Incor-
pbracién del banco, en la cual se establecia que su direccibn era
confiada a un Gobernador, un Sub-gobernador y 24 directores, los
que deblan ser ingleses o por lo menos naturalizados, y accionis-
tas del banco por 2,000 libras o més cada uno.

El banco emitid billetes por el monto de su capital, los cua-
les eran nominativos, devengaban interés y su aceptaciédn no era
obligatoria, Descontaba ademfs letras de camblo, efectos extran-
jeros y también efectuaba operaciones con'garantia hipotecaria.
Abonaba  interés a sus depositantes,

Répidamente el banco adquirié prestiglo, dado que fué una de-

fensa eficaz contra la usura que se habla desarrollado en afios
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anteriores, y ademés porque era una institucibébn segura en la cual
los comerciantes podian depositar sus excedentes de circulante.
Las primeras dificultades se le presentaron en 1696 debido a
la confusién producida por la cantidad de tipos de moneda distin-
tos que circulaban en Inglaterra. El Goblerno dispuso la rescufia=-
¢ién de toda la moneda ¥y ocurridé que todos los que tenian bllletes
los presentaron para camblarlos por la nueva moneda. El banco se
vié obligado a pagar solamente el 3% de estos billetes, con lo
cual suspendié virtualmente sus pagos. La situacién se torné cri-
tica, pero después de algunos debates en el Parlamento, este a- |
probd el Acta de 1697 por la cual Se prestaba una eflicaz ayuda al
banco, Se aumentéba en primer lugar su capltal, tenlendo los nue-
vos suscriptores las mismas consideraciones que los primitivos
accionistas; ninglin otro banco podla fundarse ni permitirse en el
reino,.teniendo ademés el banco el derecho de emitir billetes al
portador y a la vista por una suma igual al nuevo capltal. Quedaba
también exento de todo impuesto. Ablerta la suscripcibdn, alcanzé
la suma de un millén de libras. |
Hasta el afio 1709 el banco funcioné sin inconvenientes, y como
eh esta bpoca el Tesoro atravesaba una situaciédn bastante mala,
aprobése una nueva Acta que establecla lo siguiente: se reducla
el interés que el Gobierno pagaba al banco, del 8% al 6%; este 6l-
timo prestaria al Goblerno la suma de 400,000 libras esterlinas y
tomaria un millén y medio de libraé en letras del Exchequer. A
cambio de todo esto, el Acta permitia que el banco duplicara su

capltal., Se abrid le suscripecibén, que en segulda fué cublerta. La
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institucidn continuaba en forma rédpida su marcha ascendente,

En 1721, luego de unos meses de auge de la especulacién, el ban
co se vié abocado a una situacién de peligro que logré sortear des-
pués de recurrir a varias personas que entregaron grandes cantida-
des de dinero para salvarlo.

En 1742 vencla su carta de privilegio, pero le fué renovada has
ta l764lcon el solo préstamo al Gobilerno de'l.GO0.000 libras ester-
linas sin interés.

Merece consignarse que en esta Acta de 1742 figuraba una cléu-
sula que ya daba la pauta de lo que habria de llegar a ser el Ban-
co de Inglaterra., Decia asi: "Se considera ilegml que cualesqulera
personés o corporaclones, siempre que el nfimero de miembros exceda
de seis, en Inglaterra, tomen en préstamo, deban o levanten cuales
qulera suma o sumas de dinero sobre sus letras o billetes pagade-
ros a la vista o a cualquler plazo menor de sels meses contados deg
| de la fecha del préstamo, durante la vigencia del citado privileglo
a favor del Gobernador & Cia., quienes por la presente se declara
que constituyen y continuarén formando una corporacién con el pri-
vilegio de banco exclusivo, como queda indicado".

Llegado el afio 1764, fué renovada nuevamente la Carta de Privi-
iegio hasta el 1° de agosto de 1786, Esta concesibén se obtuvo me-
diante el préstaﬁo al Goblerno de un millén de libras y ademds una
donacién de 110,000 libras, lo que ocurria por primera vez.

Al terminaf la guerra de la independencla de los Estados Unldos
en 1782, se produjo un gran incremento en las operaciones mercanti-

les, lo cual motivé que el banco hiciera emisiones de bllletes. Co-
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‘mo comenzara a salir de sus arcas el oro y la plata en grandes can-
tidades, el Consejo de Directores decidlé que la emisgidédn de bille-
tes fuese constrefiida hasta que el camblo extranjero fuese favora-
ble a Inglaterra. De esta manera pronto se volvié al equilibrio
puesto que las cuantiosas exporfaciones que habia efectuado el pals
trajeron como consecuencia que el oro y la plata comenzaran a en-
trar nuevamente,

El Acta de 1694 no permitia que el banco hiciera préstamos al
Gobierno por un importe mayor al capltal con que fué fundado. Sin
embargo, como esta disposiciédn habila sido infrinjida varias veces,
en 1793 el Gobernador del banco se dirigld al Gobierno haciendo
notar esta anomalia, solicitando al mismo tiempo dictase una 1ey.
de indemnidad respecto a las iInfracciones pasadas y que fijara una
cierta suma.como limite para ese tipo de préstémos.

William Pitt aproveché hébilmente la ocasidédn e hizo aprobar la
ley no fijaﬁdo limite para los préstamos al Goblerno, con lo cual
el banco qued$ en ciertb modo bajo la direcclbédn del Tesoro,

La guerra 1ibfada en el continente contfa Francia hizo que se
debiéra apelar continuamente al banco, que llegd a estar en difi-
cil situacibn, viéndose filnalmente en la necesidad de hacer saber
a Pitt que no podria seguir atendiendo sus requerimieﬁtos. Este,
sin embargo, arrastrado por las necesidades imperiosas de esos mo-
mentog, siguld pidiendo préstamos por grandes cantidades y presioné
a los directores en algunas oportunlidades para asegurar sus propbd-
sitos.

La situaclédn fud empeorando de tal manera que en febrero de
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1797 los directores del banco entrevistaron nuevamente a Pitt para
informarle que habia llegado a uﬁ limite del que ya no podfian pasar.
Se les prometié ayuda, y reunido el Consejo de Ministros dispuso

que el Directorio'del Banco de Inglaterra debia suspender los pagos
en metdlico hasta ulterior decisién del Parlamento.

En noviembre de 1797 la Célmara de los Comunes designé un Comité
Secreto para determinar la situacibdn en que se encontraba el banco.
A pesar del informe favorable de este comité, se decidié que la sus
pensién de pagos persistiese hasta un mes después de la conclusién
del tratado definitivo de paz.

Llegamos al afio 1807, en el cual Napoledn decreta su famoso blo
queo destinado a destruir la vitalidad econbémica de Inglaterra. |

En varias oportunidédes se habla solicitado el restablecimiento
de los pagos en metélico, pero el Goblerno por una u otra causa siem
pre lo habla negado.

Terminada la guerra, se dispuso que todos los billetes serian
pagedos por el bahco en métalico. Pero sobrevino entonces una situa-
cién curiosa: el pfiblico se habia acostumbrado tanto a los billetes
que no se presentd a las ventanillas del banco para cambiarlos.

Se llegd asi hasta el afio 1819 en el que se dictd un Acta que
tuvo lmportancia por la disposicidédn que establecia que el banco
podrla hacer préstamos al Goblerno sin autorizaciédn del Parlamento,

La independencla de las naclones latinoamericsasnas hizo que en
Inglaterrs se sintiese una nueva ola de prosperidad, impulsada por
los grandes negocios a efectuarse con dichas Reptlblicas.

En 1833 se asenté toda la politica bancaria sobre bases mis sb-
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lidas, pues fué éprobada un Acta que fijaba con precisibn elvfuncio-
namiento y las relaciones del banco con el Gobierno. En ella se dis-
ponia que el privilegio a favor del banco era mantenido, pero el Go-
blerno se reservaba la facultad de permitir el establecimiento de
bancos de emislibén a una distancia de por lo menos 65 millas de Lon-
dres, Mlentras el banco continuase pagando los billetes a su presen-
tacibén, éstos tendrien curso legal como medio de pago. Debla rendr
cuentas detalladas al Tesoro de sus operaciones,

Bajo estas condiciones la carta del banco estarla en vigor has-
ta lé55, pero el Goblerno se reservaba el derecho de suspenderla si
le parecia necesario, una vez transcurridos 12 afios,

El banco siguld funclonando a veces con algunas dificultades has
ta el afio 1844, en que fué regulado nuevamente su funclonamiento me-
diante la ley denominada de Psel, |

La nueva ley introdujo cambios de importancia en la estructura
del banco y fué objeto de acaloradas controversias. Sin embargo, sus
disposiciones quedaron'firmes graclias a la constancia con que Robert
Péel la defendié en varios elocuentes discursos, y merece nétarse
que esta ley de 1844 se ha mantenido hasta la fecha sin modificacio
nes de importancia, |

Sus principales dispésiciones son las sigulentes: en primer lu-
gar se establecld que después del 31 de agosto de 1844 la emisién'“
de billetes formaria en el banco un departamento completamente se~
‘parado de los demés que ée llamaria "Departamento de Emlsién del
Banco de Inglaterra" y que serla dirigido por un comité especial

de dlrectores,
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A la misma fecha se debla transferir a ese departamento de émi-
sién la‘suma de 14 millones de libras y todo el oro y plata que no
resultara necesarlo para el departamento bancario. Se prohibla a
este Giltimo la emisién de billetes. Cualquier persona podria -exiglr
al banco que le cambiara oro por billetes al tlpo de £. 3.17.9. por
onza. Bl banco debla enviar un detalle de su situaciébn al Gobierno‘
todas las semanas, ajusténdose a una férmula establecida. Per su
privilegio debla abonar la suma de 180.000 libras anuales al Teso-
ro, y .ademés todos los beneficios que obtuviese por el aumento de
su emisién autorizada de 14 millones de libras debfan ser acredita-
‘dos en cuenta-al Tesoro,

Unicamente podrian emitir billetes aguellos bancos y banqueros
que &a lo hubieran hecho con anterioridad al 8 de mayo de 1844, los
cuales quedaban con la obligacién de enviar semanalmente un detalle
de sus emisiones que serla publicado en la London Gazzette, j de
permitir las inspecciones en sus libros en cualquier momento gue el
Gobierno considerara oportuno.

Loé privilegios del banco quedaban prorrogados por lo menos has
ta el 1° de agosto de 1855; sblo después de esta fecha, y previo un
aviso ahticipado de 12 meses, podian serle revocados.

Con estas disposiciones se trataba de que hubiera una cierta ri-
gidez en el monto total de los billetes emitidos, pues hemos visto
que casi todas las crisis eran producidas por las emlsiones sin'con-

trol,.

En los afios siguientes ocurrib en ocasiones que la cantidad de

billetes en circulacibn resultaba escasa para atender las transace-
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ciones, BEn estos casos el banco, para no salirse de los limites es-
tablecidos, apeld a la conocida politica de la tasa de descuento,
aumentando el tipo de interés,

En noviembre de 1857, en vista de la situacibdn a que se habla
llegado, el Gobierno permitidé que el banco superara el limite flja-
do para la emisidn de billetes; pasado el momento de peligfo, se
restablecieron un mes después las condiciones del Acta de 1844,

Bn los afios siguientes la situacibn se mantuvo normal, pero la
quiebra de una importante compariia que tenls un pasivo de més de
10 millones de libras, produjo una verdadera conmocién en Londres.
El Banco de Inglaterra se hizo presente para conjurar la crisis y
el Gobierno permitid nuevamente que se sobrepasara el 1lIimite de la
emisién,.con lo cual la crisis fué superada.

S6lo en 1890, fecha de la quiebra de la firma Baring Brothers,
que habla tenido intervencidn como prestamista en nuestro pais,
volvié a producirse una situacidn de emergencia que no durd mucho
tiempo pues el Banco de Inglaterra garantizé, con la ayuda de va-:
rios otros bancos y casas financieras inglesas, todas las obliga-
ciones de dicha firma,

leegamos enton;es sin acontecimientos de importancia hasta el
comienzé de la guerra mundial. E1 6 de agosto de 1914 se promulgd
la llamada "Currency and Bank Notes Act" por la cual se autorizaba
al Banco de Inglaterra y a los de emlsidn de Escocia e Irlanda a
emitir billetes sobre el limite fijado por la ley, liberéindolos de
toda responsabilidad por cualquief exceso en la emlsién. Se dispu-

S0 gsimismo que los billetes eran de curso forzoso y el Tesoro
. N " R -»,..,.._:.’:;l{‘t
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quedé autorizado para emitir los mismos en valores de una y de me-
dia libra.

Las necesidades de la guerra hicieron que la circulacién de bi
lletes aumentara enormemente llegando a ser de 365 millones de 1li-
bras en 1920, produciéndose en consecuencia una inflaciébn de pPro-
porciones, Se hicieron estudios a fin de aminorarla y se decidié
que habla que disminuir a toda costa el monto de los billete;, lo
que fué consiguiéndose a costa de no pocos esfuerjos, .

Una ley de 1925 establecld la fusiédbn de los billetes del banco
con los que habla emitido el Tesoro y se restablecié el patrbn oro,
aunque con la condicién de que aquellos se camblarian en valores no
menores de una barra de oro de 400 onzas, |

En 1928 se promulgd otra "Currency and Bank Notes Act", que es
tablecid en forma definitlva la fusibén de billeteé arriba cltsada,
dib especificaciones acerca de lasgs reservas del banco, limite de
la circulacibn, etc..

En el lapso comprendido entre las dog guerras, el Banco de In-
glaterra asumié algunas funciones a las cuales no se habla dedicado
directamente hasta entonces. Nos referimos especialmente a s; in-
tervencién en el mercado de capital a largo plazo.

Durante ese periodo varias firmas de gran importancla se encon
traron en dificultades y fué necesario financlarlas, registféndose
entonces grandes préstamos de los bancos comerclales efectuadqs mu
chos de ellos en condiciones demasiado liberales. Llegado el peri-
odo de crisis, gran cantidad de firmas se vieron en la imposibili-

dad de dar cumplimiento a sus compromisos con los bancos y fué en-
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tonces que el Banco de_Inglaterra tuvo que Intervenir para conside-
rar la situacién y tratar de arreglarla. Se llegd a acuerdos espe-

ciales en que las dos partes modificaron sus pretensiones llegando

a una trangaccién ¥y, mientras los accionistas se vieron precisados

a permitir una reduccidén de su capltal, los bancos se convirtieron

en importantes tenedores de acciones de las mlismas compafilas, pues

tuvieron que aceptar este temperamento para cobrar sus préstamo;.

Con el objeto de cooperar para allegar nuevos capitales, el Ban
co de Inglaterra creé un organismo especlal, el "Securities Manage-
ment Trust" como subsidiario del mismo. En esa forma, el banco in-
cluybé entre sus funciones la de los préstamos a largo plazo tratan
do de solucionar asi las dificultades financieras en que se encon-
traron grandeé empresas del pals,

En realidad, estas funciones del banco haclan que fuera un ver
dadero organismo del Gobierno, puesto que ambos actuasban de comén
acuerdo, y aquél desarrollaba su actividad en cumplimiento de la
politica de éste.

Comentando este asunto, dice G.D.H.Cole (Presente y futuro del
dinero, pég. 204): "Esta forma de accibn bancaria, en estrecha con
sulta con el Gobierno del dia, estuvo sin duda alentada en gran par
te por el deseo de mantener al Gobierno apartado de los negoclos y
de velar porque la reconstruccién de las empresas se realizara in-
tegramente bajo los auspicios del mundo de los negocios y no bajo
ausplcios oficiales",
| Durante los altimos afios, las relaciones del Gobierno con el

banco no fueron muy satisfactorias. Se recordaba que algunas veces
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este habla rehusado conceder empréstitos al Gobierno y que durante
la guerra de 1914 varias veces habla discutido en forma bastante
airada con el Ministro de Haclenda respecto a varlas importantes
cuestiones, Su influencia hgbla llegado a ser tal que muchas veces
la opinién de su gobernador prevalecia sobre la del Gobierno, so-
bre todo dursnte los afios 1929 a 1931 con el laborista de Mr.‘SnoE
den y el conservador de Mr. Churcill, no sabiéndose en reallidad si
el banco controlaba a la Tesoreria o la Tesoreria al banco.

Ademés, este lltimo fué duramente criticado por su intervencibén
en la discusién que termind con la vuelta al patrdédn oro, y luego
cuando decidlé entrometerse en la politica exterior del pals al con
ceder en 1931 un crédito al Austrian Credit Anstald Benk de Viena
en circunstancias péco propicias., Este asunto fué causa de que la
accidn del Ministro de relaciones exteriores, Mr. A.Henderson, re-
sultara dificultada, y ademéds acarred la mala voluntad de los ban-
queros franceses para prestar su colaboracibdn a Inglaterra,

Pero la discrepancia mayor del banco con el Gobierno se produ-
jo cuando aquél firmé varios acuerdos con el Ministro de Hacienda
alemén y famoso economista H,Schacht en el consejo del Banco Inter-
nacional de Préstamos de Baslilea que era una verdadera organizaciédn
internacional de los Bancos Centrales. Por uno de esos convenios el
Banco de Inglaterra transfirié a los alemanes cierta cantidad de
oro de propledad del Banco Naclonal Checoeslovaco que estaba depo-
sitado en Londres, lo que se hizo después de la invasidédn de dicha
nacién por los alemanes., Como esto lo hizo el banco sin dar nlnguna

informacién a su Goblerno, se pldieron a este explicaciones en la
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Cémara de los Comunes, las que fueron contestadas con las sigulen-
tes palabras: "Los representantes del Banco de Inglaterra no son
responsables ante el Goblerno y cuando discutian en Basilea la en-
trega del oro checoeslovaco con los alemanes, no tenian lé represen
tacién del Gobierno".

Al comenzar en 1939 la contienda mundial fué puesta a prueba
nuevamente la capacidad del Banco de Inglaterra. Se presentaron
grandes problemas: el carbbén, los combustibles, la ocupacién, ¥y iug
go la reconstruccibén. La financlacibén de la guerrsa requir16 suma.s
fabulosas de dinero. De fuente oficial iInglesa se anuncib Que, des-
de el 2 de septiembre de 1939 al 5 de mayo de 1945 o sea en poco
menos de seis afios, los gastos de Gran Bretafia ascendieron a 27.997
millones de libras esterlinas,

Los impuestos fueron otra vez aumentadqs, y asi el income-tax
se elevé de 5 chelines 6 peniques por llbra a 10 chelines, rebajén-
dose el minimo no imponible de 300 a 150 libras, con lo cual los
ingresos aumentaron en un 337 por clento durante los afios que durd
la guerra. Los impuestos indirectos también fueron fuertemente ele-
vados y aun se crearon algunos nuevos, recurriéndose asimismo a la
emisibén de valores plbllicos y a los empréstitos en el exterior,

También el Banco de Inglaterra aumenté el tipo de interés del
2% al 4%. Merece recordarse la opinién del secretario de la Teso-
reria, capitén Crookshank, cuando al escuchar criticas contra el
banco por esa elevaclén del tipo de interés, expresdé en su inten-
to por defender al Gobierno del cual formaba parte: "E1 banco es

una empresa privada, y mientras corresponde al Ministro de Haclen-
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da y al Parlamento dirigir su propia politica financiera, no corres
ponde al Ministro de Hacienda defender los actos de un cuerpo 1li-
bre como el Banco @e Inglaterra, sobre el cual no tiene poder al-
guno”.

Poco tilempo después de terminar ese perfiodo de intensa prueba
para el pueblo inglés, el Banco de Inglaterra fué naclonalizado.

III. EL LABORISMO Y EL BANCO DE INGLATERRA

La nacionalizacién del Banco de Inglaterra es desde hace afios
uno de los puntos principales que figuran en el programa del par-
tido laborista inglés.

Las ideas de naclionalizacién han tenldo su origen en aquellos
socialistas que plensan que ello es indispensabie para realizar un
programs coordinado de desarrollo industrial y de control sobre |
las industrias., Expresan que los bancos son instituciones llave
que actf@an d rectamente sobre las mismas,‘puesto que estas se ven
obligadas con muchisima frecuencia a recurrir al crédito, el cusal,
"en cantidades de importancia, es otorgado tnicamente por las ins-
tituciones bancarias.,

Es por esto también que los laboristas recalcan la influencia
que tienen los bancos para la formaclién de nuevas industrias, pues
to que la mayor o menor facllidad para la concesidn de créditos
haria que, mientras unas resultarian favorecldas en su desarrollo,
otras se verlan paralizadas o por lo menos retardadas en el mismo.

Ya en 1931, cuando el partido laborista subié al poder, su ac-
clén se vid parcialmente dificultada por el Banco de Inglaterra

quien, él no ser de su agrado el Gobierno, tratd por todos los me-
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dlos de que las opiniones de aquél no prevalecieran en los -asuntos
que interesaban al banco.

Una de las cuestiones gue acentuaron la tirantez entre ambos
fué la que ocurribd en el mismo afio 1931 cuando el Banco de Ingla-
terra pidibé, en forma que més bilen parecila una imposicién, que el
Gobierno redujera los gastos de ayuda a los desocupados, que en
ese entonces constituian una verdadera legién. A fin de no suscl-
tar mayores criticas en su contra, el banco manifesté que inter-
venia en ese asunto solamente en carfcter de intermediario puesto
que trasmitia la decisibn de las autoridades bancarias norteameri-
canas de no seguir ayudando a la libra esterlina a menos que se re
dujeran los desembolsos destinados a los obreros desocupados, Esto
contribuyd a provocar la calda del Goblerno laborista durante la
crisis financlera que se produjo poco més tarde.

Queremoé de jar aclarado que no solamente los sqcialistas o la-
boristas se mostraban partidarios a la nacionalizacién del banco.
Habia también muchas personas que, aunque profesando ideas contra-
rlas a las de gquellos, consideraban sin emﬁargo que ers una medi-
da indispensable la naclonalizacibébn de aquel establecimiento. Ex-
presaban en favor de su tesis que, estando en manos del Banco Cen-
tral el control del volumen del crédito, del cual depende en forma
tan directa la estabilizacién del nivel de los preclos, resultaba
indispensable que esas medidas de control se efectuaran por medlo
de un organismo del Estado., |

Este problema estéd Intimamente unido a otro. Conslderan los la-

boristas que el monetario por si solo no tiene una importancia tan
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fundamental como para tener una gravitacibdn decisivé en la economla,
Para ellos el problema capital no es este sino el de la produccién

y distribucién de los bienes., Por ello es que propugnan no solamente
la nacionalizacibén bancaria, sino que recalcan que esta medida no
tendria gran importancia mientras permanecieran en manos privadas
las grandes lndustrias. Consideran que el slstema bancario tiene con
siderable importancia, pero que resulta al fin y al cabo tan solo un
auxiliar de las industrias, en las cuales estd el problema fundamen-
tal,

Por ello es gue preconizan la nacionalizacidédn de estas tGltimas,
aunque piensan que se deberd efectuar paulatinamente a fin de ir ad-
guiriendo experiencia en estas cuestiones.,

"En estas circunstancias, dice G.D.H.Cole (La nacionalizacién
bancaria, Boletin de la Biblioteca del Congreso Nacional, julio/di-
ciembre de 1946, pig. 5575, el problema de naclonalizar los bancos
durante la primera etapa posible de la transicibén adquiere una im-
portancia especlal, pues hasta tanto los bancos permanezcan en ma-
nos privadas es dificil ver como ﬁn Gobierno laborista puede insti-
tulr un control realmente eficaz sobre la gestién de empresas pri-
vadas o como podrla actuarse rigurosamente un plan econémico nacio-
nal",

Expresan también log laboristas que la gran cantidad de empresas
pequeﬁés_que existe provoca pérdidas de tiempo y desgaste de energlas
que podrian ser mucho mejor aprovechadas concentrando las industrlas,
etc., en establecimientos de mAs importancia en donde la especiali-

zaclébn y los estudlos técnicos permitirian producir mejor y a menos
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costo con la misma cantidad de trabajo.

Respecto a los bancos comerciales, debemos recordar que en 1932
el laborismo se comprometid a nacionalizarlos, pero al subir al po-
der en 1945 su programa de gobierno no incluybd esta medida ya que,
como degpués se eiplicé, no se considerd indispensable puesto que
. €l Banco de Inglaterra iba a tener poderes suficlentes como para im
ponerles sus directivas sin necesidad de nacionalizarlos directa=-
mente., Es evidente que sobre estas ideas influyé lo acontecido du-
rante la guerra, puesto que los bancos comerciales respondieron en
todo momento a la politica del Gobierno y acataron todos sus pedi-
dos,

IV. LA NACIONALIZACION

a) Proyecto y discusiones

Terminada la guerra, el laborismo consiguilé subir al podér y
se dib en seguida a realizar un vasto programa de nacionalizacilones,

Su primer objetivo fué el Banco de Inglaterra. Queria, eviden-
temente, poder controlar con mis efectividad la accibn de ééte, y
noh abia mejor cosa que nacionalizarlo.

Se presenﬁé el proyecto y la Célmara de los Comunes lo aprobd
el 29 de octubre de 1945, Al discutirse el mismo, el Ministro de
Hacienda, Mr. Hugo Dalton lo defendid diciendo que.la nacionalliza-
cién se hacia principalmente por ser parte del programa de su par-
tido; dijo que la propledad del banco por el Estado permitiria que
este ejerciera su direccidén, pero dej’o aclarado, refiriéndose a

diversas criticas que se habian hecho, que el Estado no interven-

dris en los pormenores de las operaciones, en los asuntos de tré-
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mite diario. Ademis, subrayb que la costumbre habia legalizado lo
que ahora se hacla por medio de una ley, pues las relaciones entre
el Estado y el banco eran muy fuertes desde hgcla tiempo.

Se dijo también, tratando de presentar argumentos en favor de
la nacionalizacidén, que una buena parte del pueblo inglés pensaba
que el Banco de Inglaterra seria un obstfculo para que el partido
laborista pudiera llevar a cabo con facilidad su programa de recons
truccibédn y su politica social, como habia sucedido ya en el afio
1931. |

La oposicibén conservadora utilizé todalsu fuerza para que el
proyecto no fuera aprobado. Se temid desde el primer momento que a
esta primera nacionallzacién siguleran otras relétivas a la banca
privada, a las industrias, y se llegara a una economla planificada
de tipo totalitario.

Se dijo asimismo que el Baﬁco de Inglaterra no habla podido nun
ca enfrentarse con la potencia arrolladora del Estado, y que por es
ta misma causa siempre habla acatado las disposiciones y colaborado
con aquél, Como se vé, estos argumentos estaban en contraposiciébn
con los mencionados més arriba, éuando declamos que en algunas opor
tunidades el gobernador del banco hacla prevalecer sus opliniones so
bre las del propioc Gobierno.

También se arguybdque el Banco de Inglaterra era una instituciébn
de importancia internacional y que no podrls estar influida de la
manera que lo establecla el proyecto de ley, por elp ensamlento de
cada uno de los Gobiernos que sucesivamente fueran elegidos.

El coronel Oliver Stanley sintetizé su opinién al respecto con
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estas palabras: "La verdadera razén de esta ley es que en este mo-
mento hay que nacionallzar algo, y nada tan fécil de nacionalizar
como el Banco de Inglaterra'.

Mr. Winston Churchill también intervino en el debate tratando
de no dar importancia a la cuestidn, siendo sus propias palabras:
"Si el proyecto no puede reportar dafio alguno, tampoco puedé espe-
rarse de &1 ningtn bien". Asimismo The Economist resté.importancia
al proyecto diciendo que el banco habla actuado siempre como insti
tucibn ptblica, por lo que el cambio de ﬁropiedad no tendria por
si mismo gran importancia,

b) Caracteres generales

La ley se promulgd el 14 de febrero de 1946 y fué llamada "Ley
del Banco de Inglaterra de 1946",

Su seccibdn primera habla de la transferencia de las acciones
del banco al Tesoro, En ella se expresa que en el dila que se desig-
ne las acciones serfn transferidas, libres de todo fideicomiso, reg
ponsabilidad y gravamen, a la persona que nombre el Tesoro, la cual
las tendrf en su poder por cuenta de aquél. A tales efectos, emitird
y entregarf la cantidad de tales acclones que sean creadas para ese
fin,

A continuacién se consigna que las nuevas acclones devengarén
intereses a razén del 3% anusl Y, para establecer el monto total de
las mismas a emitirse, se hace uéo del siguiente procedimiento:
habr8 de abonarse en concepto de dividendo una suma igual al prome-
dio bruto de los intereses pagados en los Gltimos veinte afios inme-

diatamente anteriores sl 31 de marzo de 1945. Como las acciones de-

31



vengan obligatoriamente un 3% de interés, mediante una sencilla ope
racién aritmética se tiene el valor total del capital o sea el de
las acclones que habrén de emitirse, Resultando el 12% el promedio
del dividendo pagado en los Gltimos 20 afios, el capital del banco
que era de 14,553,000 libras se cuadruplicd, o sea que el valor no-
minal total de las nuevas acciones es de £. 58,.,212,000.

Se considerd que el desalojo de los inversores privados perml-
tirfia al banco ejercer sus funclones con mayor 1ibertad, tendiendo
slempre a ejecutar sus acciones de modo que respbndieran al interés
nacional., A este respecto, el Ministro Mr. Dalton habia expresado
que los acclonistas eran “una amenaza y un absurdo®.

De acuerdo a lo méds arriba expresado, estos .Gltimos recibieron
su capital cuadruplicado. En este sentido es menester hacer notar
que sl bien en Francia, con motivo de 15 indemnizacién a los anti-
guos propletarios de accliones de su Banco Central se escucharon mu
chas criticas considerando que habian sido despojados de parte de
su capital, no ocurrld lo mismo en Ingiaterra. Ninguno de los accig.
nistas se presenté a reclamar ante la comlsidn .que proyectd el arre
glo, con lo cual quedd demostrado que la indemnizacién no fué injus
ta. Interesa menciénar que el 8 de octubre de 1945 los titﬁlos del
banco se cotlzaban a 388,50,

Las nuevas acciones podrén ser rescatadas en cualquier momento
por el Tesoro, dando un aviso antlclipado de por lo menos tres meses
en "La Gaceta de Londres",

Se consigna en seguida que el bano§ pagaré semestralmente al Te

soro como dividendo, el 1,1/2% del capital, o sea la suma de &£,
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n875.180, o la suma mayor o menor que periédicamente se conviniera
entre ambos,

» Con lo expuesto podemos afirmar que la forma externa del banco
se mantiene inalterable a pesar de la nacionalizaciébébn: sbélo se ha
cambiado a los antiguos acclonistas por un tnico poseedor de todas
las acciones que representa al Tesoro, no variando para nada su ac
tivo ni pasivo.

Resulta interesante recordar en este momento que el Banco de
Inglaterra tenia aproximadamente 17.000 accionistas, de los cuales
7.000 con derecho a emltir su voto eﬁ las asambleas porgue poselan
un capital en acciones superior a las 500 libras, En los hechos,
el control de estos accionistas era puramente nominal puesto que
todos ellos se hacfan representar en las asambleas por fidelcomi-
sarios, sindicos, etc., que formaban un reducldo grupo, pues algu- .
nos de ellos representaban a varios cientos de accionistas,

Ademfis, como el banco no publicaba Memorias anuales detalladas
y sus informes semanales eran muy reducidos, haciéndose figurar so
lamente en ellos lo que los directores permitian, la acclbén de los
accionistas y su control eran pricticamente nulos. Sin embargo, co
mo los dividendos eran respetables, aquellos se mantenian tranqui-
los, ya que desde 1923 perciblan un 12% sobre el valor nominal de
sus acciones.,

Bsos fideicomisarios, sindiéos, etc.,, concurrian a las asamble-
as y hasta eleglan a los directores, pero en la préctica respondian
a todas las recomendaciones y a todas las medldas tomadas por estos,

que resultaban asi los fnicos y verdaderos duefios del banco.
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Por lo dem&s, la concurrencia a las asambleas de accionistas
era muy pobre, pues sblo se hacfan presentes unos pocos fideicomi-
sarios., Como dato interesante diremos que la Asamblea qﬁe discutid
los términos de la nacionalizacibébn contbé nada mls que con la pre-
sencla de doce representantes de los accionistas.

¢) El Directorio

La seccién segunda de la ley se refilere al Directorio del ban-
co. Se establece que el mismo se compondrid de un Gobernador, un
Vice-gobernador y 16 directores, en reemplazo de‘los 24 miembros
que lo integraban anteriormente, los que cesarén autométicamente
en sus funciones en el dia designado para ese fin,

Mientras que antes de la nacionalizacién el Directorio desig-
naba el Gobernador y Vice-gobernador, ahora estos funcionarios son
nombrados directamente por la Corona, lo.miSmo que los 16 directo-
res restantes,

Debemos recordar aqul que el partido laborista abogd primera-
.mente porque la Junta de Directores del banco fuese elegida por los
diferentes sectores de la ebonomia (comercio, industrias, finanzas,
trabajo, etc..). Sin embargo, llegado al poder en 1945, la opinién
predominante fué distinta. En primer lugar, al procederse a la na-
clonalizacidbdbn del banco, los directores cuyo mandatb no habia ter-
minado fueron confirmados hasta el fin del mismo, entre ellos a su
Gobernador Lord Catto, quién aceptdé continuar hasta que el nuevo
régimen quedara perfectamente consolidado; en cuanto a aquellos que
habian llegado al término de sus funclones fueron reemplazados por

personas que por cierto no eran exclusivamente reclutadas entre las
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propilas filas laboristas.

Los cargos de Gobernadof y Vice-gobernador tendrén una duracién
de 5 afios, siendo de 4 la de los demAs directores; cuatro de ellos
se retirarin cada aflo, por lo cual de los primeros 16 directores
del banco nacionalizado cuatro ejercerin su cargo por un afio, cua-
tro por dos, cuatro por tres y los cuatro restantes por cuatro afios.

Los directores pueden ser reelegidos indefinidamente.

La misma ley determina las incapacidades para desempefiar los
cargos de Gobernador, Vice-gobernador y diréctdr: no pueden serlo
los miembros de la Cmara de los Comunes ni los Ministros de la Co
rona ni ninguna persona que preste servicios en un departamento
del Gobierno con fondos pfovistos por el Parlamento., Tampoco pue-
den gerlo los extranjeros comprendidos en las leyes sobre naclona-
les briténicos o extranjeros de 1914 a 1943 ni Ios incapaces, de
acuerdo a lo prescripto en la cédula de constitucién del banco. En
esta Giltima, que fué firmada por el Rey Jorge V el 1° de marzo de
i946, se menclonan ademis las sigulentes incapaoidadés: cuando sus
facultades mentales se hallen alteradas, cuando quebrase, susben—
diese sus pagos o hiciera arreglos con sus acreedores, cuando fuéra
convicto de algln delito y el Directorio lo separase de su. cargo
con aprobacién del Ministerio de Hacienda, cuando no concurriera du
rante sels meses sin tener permiso a las reuniones del Directorio
en cuyo caso este puede dejar vacante su cargo con aprobacién del

Ministerio de Hacienda, o cuando renuncie é1 mismo mediante aviso

al Directorio.

Este cuerpo tendréd la facultad de elegir, nombrar y dar de baja
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a jefes y empleados, servidores y agentes, determinando su remunera
clén y condiciones de servicio y, en general, hacer todo lo que a
su julclio sea necesario para el buen orden y administraclédn del ban
co y sus asuntos., Dictari también los estatutos que considere con-
venlente para la administracidén y el buen orden del banco, pudiendo
en cualquier momento revocarlos o cambiarlos, siempre que no estén
en contradiccibén con otras leyes vigentes.

La cédula real de constitucidn del banco, en lo referente a las
reuniones del Directorio, establece que el qubébrum del mismo serd de
nueve miembros, y que el Gobernador o en su ausencia el Vice-gober-
nador presidirén las seslones. Aun en el caso de gque.falten ambos,
las resoluciones del Directorio seri&n vAlidas si se cumple el qubrum
arriba establecido, debiendo en estos casos nombrarse por los mis-
mos directores uno de ellos que haréd las veces de Presidente.

Tanto el Gobernador como el Vice-gobernador deberén prestar sus
servicios al banco en forma exclusiva. En cuanto a los demls direc-
tores, podrén ser contratadés también exclusivgmente por un término
gue no pase del de duracibdn de su mandato, teniendo entonces el ti-
tulo de Director kjecutivo.

Como remuneracibn por sus servicios, el Gobernador percibird £.
. 2,000 anuales, el Vice-gobernador £. 1.500 y los directores £. 500,
sin perjuicio de que cuando presten su cooperacidn en forme exclu-
siva el Directoric fije una suma adicional,

H emos dicho més arriba que los verdaderos duefios del banco eran
los directores, quienes‘en la préctica se elegian a sl mismos. Pro-

cedian casi todos ellos de importantes instituclones, pero como sus
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sueldos eran bastante reducidos como hemos tenido ocasibén de apre-
clarlo, forzosamente se debian dedicar también a otras ocupaciones
a fin dé no rebajar su nivel de vida. Como consecuencia, las reelec
ciones eran muy frecuentes, y se daba el caso de que en ocasiones
empleados del banco eran nombrados directores. La situaciédn mejoréd
algo después de la guerra de 1914 puesto que algunos industriales

y economistas fueron designados para dirigir el banco, pero no lo
suficlente para que dicho Directorio fuese una representacién fiel
de lo que debla ser tratindose de una institucibn de Importancia
mundial como la que estamos considerando,

d) Otras disposicilones

En lo referente a la constitucibébn del banco, formacidn de su
capital, autorizacibn para tener un sello comflin, poseer tierras y
otros bienes, y demandar o ser demandado, no se hace ninguna modi-
ficacibn.

Seguidamente la ley establece: "A partir del dia designado, Su
Ma jestad podré revocar todas o cualquiera de las prescripciones de
las leyes relativas al banco, salyo las que se refieren a su cons-
titucidbn, y, en lo sucesivo y con sujecidn a las prescripciones de
la presente ley, el banco estaré constituido y regulado de acuerdo
con las leyes que sigan en vigencila y otras que peribddicamente sean
promulgadas por Su WMajestad y aceptadas en representacidédn del banco

por el Directorio®.

e) Relaciones con el Tesoro y con otros bancos

Llegamos shora a la seccidn cuarta de la ley que tiene suma im-

portancia y se refiere a las instrucclones del Tesoro al banco y a
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las relaciones de éste con otros establecimientos bancarios. Se men
ciona que'el Tesoro podré peribdicamente dar al banco las instruc-
ciones que juzgue necesarias al interés pﬁblico; previa consulta éon
el Gobernador del mismo, Con sujeéién a tales instrucciones, los a-
suntos del banco serén manejados por el Directorio de acuerdo con
las prescripciones que pudieran estar contenldas en las leyes que

se hallen en vigencia, o0 en sus reglamentacioneé respectivas.

E1l punto que mAs criticas provocd es el que se refiere a las re-
laciones del Banco de Inglaterra con la banca comercial. El pérrafo
de la ley a que nos referimos establece lo siguiente: "El banco, si
lo juzga necesario en interés ptblico, podrd solicitar informacio-
nes de los banqueros, asi como impartirles recomendaclones, y, pre-
via autorizacibén del Tesoro, podré dar direotivas a cualquier ban-
quero con el fin de asegurarse el cumplimiento de tales requerimien
tos o recomendaciones, slempre que: a) ninguna de tales solicltudes
o recomendaciones sea hecha con respecto a los asuntos de cualquier
cliente individual de un banquero, y b) antes de autorizar las ins-
trucciones del caso, el Tesoro permitird al banquero, o a la persona
que lo represente, hacer una manifestacién al respecto,

Es aqui donde los poderes del Banco de Inglaterra ée han visto
considerablemente aﬁmentados, aunque el inciso a) que recién deta-
llamos considera que los asuntos de trémite diarlio o de la clientels
individual no se encuentran comprendidos en la disposicién.

Quedan con esto los bancos comerclales en situacibédn de dependen-
cia respecto al Banco Central, pero todo ello quedar& supeditado a

lé forma en que este actfie, puesto que de usar sus poderes sin liml-
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taciones su accibn puede tornarse abusiva.

A pesar de todo, leemos en The Economist (13 de octubre de 1945)
lo siguiente, que expresa palpablemente la confianza que los banque
ros sienten por el Banco de Inglaterra pues plensan que este no haré
uso de sus poderes en forma que la situacién de aquellos se torne
incémoda: "Los bancos de clearing parecen encontrarse satisfechos
pues se ha declarado oficialmente que la asociacién de banqueros de
clearing, después de haber tomado conocimlento de la ley, han asegu
rado'al Canciller, por intermedio de Lord Catto, que é1 puede con-
tar con la cooperacién de la comunidad bancaria®.

Por otra parte, como lo expresa el inciso b) recién transcripto,
los gobernadores de los bancos conservan el derecho de discutir con
el Banco de Inglaterra sobre los problemas y recomendaciones presen
tadas, antes.que sus soluciones sean enviadas al Tesoro.

Es evidente que los bancos deben temer que el control més o me-
nos estricto sobre sus operaciones leg acarree la pérdida de parte
-de sus gananclas, pero refiriéndose a este punto el Banco de Ingla-
terrs h@ declaredo gque debe primar sobre todo el interés nacional y
gque se debe tratar de favofecer a los depositantes y accionistas
antes que atender al fin exclusivo de lucro.

Es de hacer notar que cuando comenzd la guerra en 1939, en va-
rios "Acuerdos de caballeros", los bancos comerciales se comprome-
tieron a restringir los pfésfamos, limitar la tasa de interés y no
financiar a los contratistas del Estado que no hubieran tenldo una
conducta correcta antes de la guerra. Sin embargo, no se obtuvo un '

cumplimiento estricto por cuanto el Banco de Inglaterra no tenia
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la facultad de direccibdn que ahora le otorga la nueva ley de naclo
nalizacién,

Se ha tratado de conservar todas las analogias posibles con la
organizacién antigua, aunque culdando que estas no sean incompati-
‘bles con el carécter de organizacibn plblica que reviste el banco
o con sus estrechas vinculaciones actuales con los poderes ptbli-
cog, El Tesoro ha reclbldo todos los poderes necesarios para impo-
ner sus directivas a la banca; sin embargo, ésta queda libre de
conducir sus negocios conforme a su propio juicilo y a su nociédn
del interés naclonal, y no serf en ningln caso sometida a inter-
venciones diarias.

Las especificaciones contenidas en la ley parecen indicar que
anteriormente se producian dificultades cuando el Banco de Ingla-
terra solicitaba informaclones a los demés bancos, Al respecto, es
interesante recordar que, preguntado Lord Catto si ios bancos habi
an rehusado alguna vez suministrar esos informes, contestd con es-
tas palabras: "Nunca; pero a veces han necesitado un gran esfuer-
20 de persuacién”, El director del Macmillian Bank, sir Harry Gos-
chen expresé refiriéndose a este asunto: "Es extraordinariamente
dificil juntar a los bancos y obtener de ellos una opinién sobre
cualquier cosa". |

Con los nuevos poderes otorgados al Banco de Inglaterra, estas

dificultades ya no se producirén.
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LA NACIONALIZACION

DEL BANCO DE __ FRANCIA




I. BREVE SINTESIS HISTORICA

El Banco de Francia fuvo nacimiento jﬁntamente con el siglo XIX,
que luego lo viera crecer a grandes pasos, Sus estatutos fueron re-
dactados en los primeros meses del afio 1800, creéndose una socliedad
por acciones, Se emitieron las mismas, suscribiéndose una parte de
ellas por el Estado y 1la otra en forma privada, contdndose entre
los suscriptores las personalidades mds eminentes de la época, en-
tre ellos José Boneparte, de Murat, etc..

Su capital se fij6 primitivamente en 30 millones de francos,
pero sus fundadores sélo consiguieron reunir poco mAs de 2 millo-
nes, A fin de remediar esta escasez de capital, Bonaparte hlzo que
el banco absorbiera la Caja de Cuentas Corrientes que habia sido
fundada en 1796 con un capital de 5 millones de francos.

El 20 de febréro de 1800, el banco, que luego tendrla destaca-
da participacibén en la historia de Francla, iniciaba sus operaclo-
nes, |

La exposicién de motivos redactada y dada a publicidad al mis-
mo tiempo que sus primeros estatutos, declaraba que la fundacién
del banco se hacfa "a fin de remediar, con el concurso del interés
privado y del interés phblico, el desplazamiento y la dispersién
de los fondos que alimentan el comerclo de la Nacibén, la altera-
clén del crédito ptiblico y la lenta circulacidédn de las riquezas
del pais, consecuencila todo ello de la Revolucién francesa y de
las guerras prolongadas y costosas?

Desde un principlo, el banco céntb con la colaboraciédn y el

apoyo del gobierno, y mantuvo estrechas relacliones con el mismo.
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Se convirtibé en su banquero, y consiguld que se le 6torgara el
derecho de emisién de billletes exclusivo para la ciudad de Paris,

De acuerdo a esos primitivos estatutos, el banco debia reali-
zar las sigulentes operaciones:

1) Descontar letras de cambio y documentos a la orden.

2) H acerse cargo por cuenta de particulares y de los
establecimientos pfiblicos del cobro del monto de los
efectos que le fueran entregados y otorgar adelantos
sobre el cobro de esos efectos siempre que fueran
kparentemente seguros.

3) Recibir en cuenta corriente todos los depbsitos y

. conslgnaciones, como también las sumas en numerario
¥y los efectos que le fueran entregados por particu-
lares o establecimientos p“ublicos; abonar los ta-
lonarios que estos librarén sobre el banco o las o-
bligaciones que hubleren contraido, domiciliédndolas
en el mismo banco hasta el monto de las sumas acre
ditadas en sus haberes,

4) Abrir una caje de depbsitos y ahorros, en la que to
da suma mayor de 50 francos seré recibjda contra en
trega de une letra al portador o a la orden que de-
vengaré intereses,

5) Emitir billetes paggderos al portador a la vista, y
letras a la orden pagaderas a cierto ntimero de dias
vista, '

Esta emisién de billetes fué rodeada de las més sbdlidas garan
tias a fin de que el banco pudlera proseguir normalmente sus ope-
raciones aun en épocas en que se le exigieran grandes extracciones
de fondos, |

La Asamblea General se formaba de una manera singular pues la
ley establecia que: "La universalidad de los accionistas serd re-
presentada por los 200 accionistas mfs importantes a condiclén de
‘que sean ciudédanos franceses"} Esta Asamblea elegla 15 directores
(regentes) cada 5 aﬁoé, cuya feunién formaba el Consejo General.

A este respecto, es Interesante recordar las palabras del eco

nomista Taussig (Principlos de Economia, tomo I., péglna 360): "es
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probable que este arreglo condujo en asuntos financiéros y de ne-
gocios a una direccibn cauta y sagaz".

Desde la fecha de le fundaci’on del banco se nota una expli-
cable indecisién entre sus fundadores en lo que respecta a la in-
tervencién del Estado en el mismo. Las opiniones de diversas per-
sonalidades variaban fundamentalmente pues, mientras algunos pro-
piciaban la completa libertad del banco, otros propugnaban la in-
tervenclidén del Estado en sus operaciones de una manera mis o menos
pronunciada.

Bonaparte llegbd a formar una comisidn de peritos en la materia
a fin de reclbir sus sugestiones, los que en su mayoria opinarbn,
que el estrechamliento de los vinculos entre el Estado y el banco
no resultaria favorable para la economia de la Nacidén y entendian
que tampoco era aconse jable crear en su favor un privileglo de
emisién.

Consideramos interesante para nuestro estudio transcribir la
opinién de uno de esos peritos, Mr. Crétet., Dice asi: "La adminis-
tracibén del banco debe ser enteramente independients, debe ser en-
teramente llbre en la utilizacidn de sus capitales y de su créditq;
el Gobierno debe renunciar a toda accibén que derivara en el més
minimo detrimento de su crédito. En caso contrario, su crédito no
se estabilizaria jamis y su ruina seria certera en el momento en
que el Gobierno, apremiado por necesidades extraordinarias, hicile-
se uso de la fuerza o de su influencia para procurarse ayudas exa-
geradas: en una palabra: no hay banco sin libertad absoluta',

Después de casi un siglo y medio, este razonamiento se advier-
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te hoy en boca de los adversarios de la nacionalizacién de los ban
cos centrales en dlversos paises.

A pesar de todo, las necesidades econbémicas del Gobierno pudise
ron més que los consejos de los técnicos. Por ley de 1803 se diéb
al banco el privilegio de emisién exclusivo para la cludad de Paris
por el término de 15 afios, se aumentd su capital a 45 millones de
francos y se fijé el dividendo para los accionistas en el .6%, des-
tinéndose el excedente para aumentar los fondos de reserva.

La intervencién del Estado se fué haciendo cada vez més cre-
ciente a medida que transcurria el tiempo, aunque ello fué provo-
cado en forma casl exclusiva por los preparativos para la guerra
contra Inglaterra,

En 1805, con motivo de los gastos extraordinarios del Gobier-
no para la compra de materiasles de guerra, fu’e menester que el
bahco efectuara emisiones de billetes en cantldad considerable,
que no guardaban relacidn con las necesidades del pais. Comenzd
entonces una ola de pénico en Paris y la multitud acudid en masa
para que el banco le reembolsase sus billletes. Como es légico, -
no era posible canjear todos los que se presentaban a sus venta-
nlllas., Se adopté entonces la siguiente solucibébn: reembolsaba so-
lamente un billete de 500 francos por persona y hasta un limite
global por dia de 600.000 francos., Esto le permitlé capear el tem
poral pero dié motivo a Bonaparte para que, aprovechando la‘con-
tingencia, reclamara una mayor intervencién del Estado en los asun
tos del banco.

Se redactd un nuevo estatuto que se sometid al Consejo de Es-
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tado Jjuntamente con una declaraciédn de Napolebn expresada en los
siguientes términos: "El banco no pertenece solamente a los acclo
~nistas sino también ai Estadé, puesto que este le otorga el pri-
vilegio de acufiar la moneda. Qulero que el banco esté bastante en
manos del Gobierno, pero no demasiasdo. No pido que le preste di-
nero, pero sl que le suministre faclilidades para realizar a médi-
co interés sus ingresos en época y en términos convenientes. No
pido nada oneroso al banco puesto que las obligaclones del Tesoro
son el mejor papel que pueda poseer™,

Se sanclond entonces la ley del 22 de abril de 1806 por la
cual el banco plerde buena parte de su independencia, El Gober-
nador y los dos Subgobérnadores son nombrados por el Emperador en
lugar de serlo por la Asamblea de accionistas como anteriormente.
Son los representantes.del Goblerno ante el Consejo de Regencia,
cuya composicién también es modificada. Se compondri ahora, ademés
de aquellos, de 14 personas, de las cuales tres serdn funcionarios
del Estado, tres recaudadores generales de las contribuciones, cin
co regentes y tres censores industriales o comerciantes, que de-
berén ser accionistas del banco. El capital social se duplica, lle
gando ahora a los noventa millones de francos, y el privilegic de
emlsién es prorrogado por 25 afios més.

En 1836 el Banco de Francia comenzd a fundar sucursales auto-
rizadas por ordenanzas reales, con lo que su radio de acclén fué
aumentando paulatinamente,

Una ley de 1840 establecid que el privilegilo de emisién del

banco se extenderia hasta el 31 de diciembre de 1867, y que no com
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prenderia solamente a la ciudad de Paris sino también a todas las
ciudades en las cuales se abriesen sucursales del mismo.

A principios de 1848 se concedid curso forzoso a los billetes
del banco, y se fijé como cifra méxima de emlisién la de 350 millo
nes de francos. Se permitié sin embargo que varios bancos departa
mentales siguieran emitiendo billetes que eran moneda legal en su
respectiva ciudad fnicamente, y hasta un méximo de 102 millones
de francos. Esta situacidn durd muy poco pues un decreto del 28
de abril de 1848 ordené la fusibn de estos bancos con el de Fran-
cla que, en consecuencia, quedd con el monopolio exclusivo de la
emlsién de billetes hasta un méximo de 452 millones de francos.
Su capital 1legd entonces a los 91,250,000 francos.

Es oportuno destacar que en el mes de julio de 1848, Luis
Blanc presenté un proyecto que no prosperd, por el que se esta-
blecla la nacionalizaciédn del instituto emlsor. Decia Blanc que,
transforméndose el banco en instituclbdn del Estado, estaria en
me jores condiciones para atender las necesidades del crédito, tan
to privado como ptblico,

En 1857 se did a conocer una ley por la cual se extendla el
privilegio de la emisiébn de billetes hasta el 31 de diciembre de
1897, y se elevaba el capital del banco hasta la cifra de 182 mi-
llones y medio de francos.,

Durante la guerra franco prusiana, el banco de Francia apoyd
. 8in reservas al Gobierno mientras Napolebn III se mantuvo en el
poder, Sin embargo, una vez formado el Gobierno de la Defensa Na-

cional, el banco no vid con buenos ojos este hecho y comenzé a
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poner trabas a la entrega de mayores cantidades de fondos que eran
solicitados insistentemente y con el mayor apremio dado las nece-
sidades inmediatas de la guerra, En vista de ello, el Gobierno de-
cidlé proceder con energla y destituyd a uno de los Subgobernado-
res del banco que vacilaba ante la concesién de un crédito por 100
millones de francos. Ante esta situacliébn, los regentes se atemori-
zaron y decidieron prestar al Gobilerno todas las sumas que este
les recabara.

Por ley del 17 de noviembre de 1897 se prorrogd el privilegio
para la emisién de billetes hasta el 31 de diciembre de 1920, y
se sometlid alin mAs al banco a las directivas del Gobierno. Se es-
tablecid que este debla conceder adelantos al Estado por 180 mi-
llones de francds, permanentes y gratultos,

El banco siguié funcionando en estas condiclones hasta que,
en 1911, cuando los temores de una nueva guerra se haclan cads
vez mayores, el Goblerno concertd con el mismo varios convenlos
secretos por los cuales el banco se comprometia a entregarle su-
mas muy importantes en caso de movilizacidbn general. Estos con-
venios'y la.ley que se votd al dia siguiente de la declaracién
de la guerra permitieron que el Gobierno de Francia contara con
facilidades de recursos que le permitieron soiventar la misma a
pesar de los enormes gastos que ella demandé, no comparables a
ninguna de las anteriores en que el pueblo de Francia se habia
visto envuelto,

A ese efecto, la ley establecié el curso forzoso y permitié

que el miximo de la circulacibébn se elevara en una suma equiva-
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lente a los anticipos que gse entregaran.

El banco se convirtidé en una gran fuente de recursos para el
Gobierno, por lo cual éste no asumentd los impuestos ni emifié deu-
da plblica en cantidades apreclables como debid haber hecho si el
banco no hublera contribuido en tan gran medida.

En el mes de septiembre de 1918 el monto de los anticipos con-
cedidos al Estado se elevaba a la fantéstica suma de 21.000 millo-
nes de francos, mientras que la cifra méxima de la emisidén fué lle
vada hasgsta los 33,000 millones de francos,.

Por ley del 20 de diciembre de 1918 se prorrogd nuevamente el
privilegio de la emisibn de billetes, esta vez hasta el 31 de di-
clembre de 1945,

Terminada la guerra, y a fin de poder salvar las dificultades
financieras que se presentaron, el banco se vibé obligado a contl-
nuar prestando su ayuda al Gobierno, pero hacla 1920 aquél tomé
una, actitud menos benévola y procurd no otorgar los préstamos sin
un estudio detenido de los mismos. La situacién de tirantez se
hizo mAs critica entre los afios 1924 y 1926 en que las izquier-
das se aduefiaron del poder. A causa de esto, la especulaciébén co-
menzé a hacerse sentir en toda Francla; el franco se desvalorizé,
y debieron adoptarse répidas y eflcaces medidas para conjurar la
situaciébn.

Constituido el gabinete presidido por Raymond Poincaré en ju-
1io de 1926, renacid la confianza y el franco subid répidamente.

A esta altura de nuestro estudio hacemos notar que el pueblo

de Francia no se ha mostrado en ningfn momento partidario de los
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pagos con cheque., Con mucha, la mayor parte del medio circulante
la constituyen los billetes del Banco de Francia. Solamente eh
Paris y en algunas pocas ciudades de importancia el pago con che-
ques es corriente, siendo poco menos que desconocido en lugares
alejados a los grandes centros de poblacién, Como los depbdsitos
no llegan generalmente a ser mds del 25% de las obligaclones a la
vlista del banco, sus billetes constituyen una parte sustancilal
del total de loé medios de pago de la poblaciédn francesa.

En el afio 1928 los anticipos hechos por el banco al Estado
fueron convertidos en deuda a largo plazo. Ademis, se procedib a
revalorizar el oro y con el beneficio obtenido se cubrié una par-
te de aquella deuda.

IT, LA NACIONALIZAGION

a) Preliminares

Desde tiempo atris la 6pin16n ﬁﬁblica‘no era muy favorable a
la gestién que cumplia el Banco de Francia. Entre otras cosas, se
le recriminaba el uso que hacia del crédito, pues se decia que
sélo favorecia a las grandes empresas, no haciendo lo mismo con
las pequefias y con los particulares para quienes aquél estaba reg
tringido., Asimismo, la politica que el banco habia seguido duran-
te la crisis que en Francla comenzd en el afio 1925 habla suscita-
do severas criticas por parte de varios partidos politicos,

Se recordaba ademés que en varias oportﬁnidades el mismo Go-
biernb habla visto con malos ojos que se le pusieran trabas pafa
sus pedidos de crédito, deblendo recurrir alguna vez al cambio de

Gobernsdor del banco para que sus pedidos fueran tomados en cuen-
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ta, Como si esto fuera poco, en los tiltimos afios el banco hgblfa ob-
tenido grandes beneficios que no estaban de acuerdo con su caréc-
ter de organismo que debla tender a la consecuclén de un mayor bien
estar en la poblacibn.

Es por estos motivos que se levantd una corriente de opinién en
el sentido de que el Banco de Francia debia ser un banco de Egtado
para que asi favoreciera los intereses generales de la colectividad.,

S6lo faltaba entonces que el Gobierno apoyara estas ideas para
que el Banco de Francia fuera nacionalizado.

A priﬁcipios de 1936 se constituyd el Gobierno presidido por
Leén Blum y en seguida comenzaron los estudios para preparar un
nuevo estatuto del Banco de Francia, nombrdndose a tal fin una co-
misidén de expertos que se dieron a la tarea de confeccionarlo. Lue
go de sucesivos cambios en varios articulos, el proyécto fué remi -
tido al Senado y aprobado luego de varias modificaclones y largas
discusiones, convirtiéndose en la ley del 25 de julio de 1936,

Podemos decir que la nacionalizacién a que aludimo§ se realiza
en dos etapas: la primera por esta ley de 1936, y la segunda y fun
damental por la del 2 de dicliembre de 1945,

b) La ley del 25 de julio de 1936

Por la ley de 1936 se establecld que el Gobernador y los Sub-
gobernadores no deblan ser obligatoriamente acclonistas del banco,
y les estaba prohibido tener'participacién en cualquier empresa prl
vaeda, Deblan prestar juramento ante el Presidente de la Replblica
comprometiéndose a realizar su gestién de la mejor manera posible

y a respetar y hacer cumplir las leyes y reglamentos del banco.
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La composicién del Consejo General fué camblada radicalmente
pues se didé una ingerencia gpucho mayor al Gobierno, siéndo elimi-
nados de €1 los bancos privados. De los 20 consejeros nueve repre
sentaban los Intereses colectivos de la Nacibn, siendo ellos: el
Presidente de la Seccidn de H aclenda del Consejo de Estado, el
Director del Movimiento General de Fondos, el Director de la Caja
de Depbsitos y Consignaciones, el Gobernador del Crédito Hipoteca
rio, el Director General del Crédito Naclional, el Director de la
Caja Nacional del Crédito Agricola, y un representante de los si-
gulentes Ministerlos: H acienda, Economfa Nacional y Colonias (u-
no de cada uno). Otros nueve consejeros representaban a los usua-
rios del crédito y al personal del Banco de Francia. Seils de ellos
eran nombrados por el Ministerio de Hacienda de una lista formada
por tres nombres para cada cargo, sometidos por seis organizaclo-
nes que son: La Federacibébn Nacional de las Cooperativas de Consu-
ﬁo, la Confederacibn de los Artesanos, la Asamblea de los Presi-
dentes de las ChAmaras de Comercio, la Confederacibdn General del
Trabajo, la Asamblea de los Presidentes de las Clmaras de Agri-
cultura, y la Secciédn Comercial del Consejo Nacional Econémico.
Los otros tres eran: un delegado del Consejo Naclonal Econémico,
un representante de la Comisién Superior de las Gajas'de Ahorro §y
un representante del personal del Banco de Francla. En cuanto a
los dos qué faltan paré completar el ntmero de 20, eran elegidos
por la Asamblea General entre los manufacturefos, fabricantes y
comerciantes, Ningfn parlamentario podia ser miembro del Consejo

General del banco,
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Este Conse jo General estaba autorizado para delegar sus poderes
en una comisibén permanente formada por el Gobernador, los dos sub-
gobernadores y cuatro conseje?os.

En cuanto a la Asamblea General, dispone la ley que comprende
a todos los accionistas, cada uno de los cuales tiene un voto sin
tomar en cuenta la suma de capital que cada uno de ellos ha apor-
tado. Estéd presidida por el Gobernador.

De entre los accionistas se designan dos conéejeros y tres cen
sores, los que tienen por misién vigilar la administracibén del ban
CO. |

A fin de cada afio la Asamblea .reclbe un detalle de todas las
operaciones efectuadas durante ese afio, el que es puesto a dispo-
sicibén de los accionistas pafa que presenten sus observaciones y
hagen llegar sus impresiones.

El Ministerio de Haclenda ejerce supervisibébn sobre el banco
por medio de una comunicacibén semanal que este tiene la obliga-
cibén de enviarle, la que es publicada en el Diario Oficial.

Estas disposiciones ya representaban la nacionalizacién del
banco; faltaba, eso si, reemplazar a los accionistas privados por
el Estado, pero la gestibén de sus operacliones se encontraba ente-
ramente sometlida a las directivas del Gobierno,

¢c) El periodo intermedio: de 1936 a 1945

Dos arios despubés de promulgade ese ley, y a finde entregar
al Baﬁco de Francia algunos resortes que le permitieran hacer sen
tir afin més su influencia sobre los demés bancos, se dicté con fe

cha 17 de enero de 1938 un decreto ley que se refiere a las opera
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ciones de mercado ablerto, Este decreto ley tuvo por objeto compen-
sar la pérdida de eficacla que en los Gltimos afios habila comenzado
a notarse en la politica de lé tasa del descuento.

El aumento registrado en el uso del cheque hizo que el billete
de banco perdiera parte de su valor como medlo esencial de pago
puesto que sobre aquella masa de dinero bancarlo el Banco de Fran-
cla no podla influir como lo habia hecho hasta entonces con los
billetes,

La politica de la tasa de descuento que se habla usado durante
tantos afios, ya no tenia la influencies de tiempo atrés. No sola-
mente el uso cada vez més acentuado del cheque hizo que fuera per-
diendo su importancia sino también las condiciones lmperantes al
término de la guerra en 1918 y afios posteriores hicieron que los.
capitales, dada la situacidn de anormalidad reinante, no se vol=-
caran con rapidez hacla los lugares en que la tasa de interés era
mAs elevada. Se buscd entonces més la seguridad que la rentabilil-
dad,

Por el decreto ley mencionado, el Banco de Francla adquirié
el derecho de compraf y vender titulos en el mercado. En momentos
de depresién comprari titulos a fin de iﬁtroducir en la circula-
cién medios de pago j en épocas de prosperidad haré lo contrario,
retirando una parte de los excedentes. Debilan ser objeto de estas
operaciones los documentos pfiblicos negoclables a corto plazo ¥y
documentos privados descontables,

Comenzada la guerra en septlembre de 1939, se aprobd por de-

creto un convenio concertado el éﬁo anterior entre el Ministerio
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de Hacienda y el Banco de Francia, por el cual este @ltimo se obli-
gaba a poner a disposicién'del Tesoro, como adelanto provisional,
la suma de 25,000 millones de fraﬁcos, recibiendo en camblo Bonos
del Tesoro & tres meses vista, renovables hasta el reembolso de di
chos‘adelantos. Un nuevo decreto dado a conocer poco después dis-
ponia que el Banco de Francla concederla nuevos anticipos provisio
nales de 20,000 millones de francos, a fin de hacer frente a las
operaciones bélicas,

Terminada la guerra después del intenso sacudimiento que pro-
‘vocé en Francla la derrota, los largos afios de ocupaclidén y luego
la victoria, el pueblo francés, la prensas y las principales auto-
ridades, entre las cuales se encontraba el general Charles De Gau-
lle, inicisron un intenso movimiento a favor de las naclonaliza-
clones en general, que poco tiempo despu’es tuvo ya realizaclén
préctica,

Primero fueron los grandes establecimientos metalfirgicos Re-
nault, luego las minas de carbén del Norte y del Paso de Calails,
hasta que se llegd a la nacionalizacibédn del Banco de Francia y
los cuatro més grandes bancos de depbsito del pals.

Ya lo decia el programa dado a conocer por el Consejo Naclo=-
nal de la Resistencia en el mes de marzo de 1944, cuando detalla-
ba entre sus principales objetivos "la reversién a la Nacién de
los grandes medlios de produccibén mohopolizados, frutos del traba-
jo comfin: fuentes de energla, recursos del subsuelo, compafilas de
seguros y grandes bancos",

A fin de que este prégrama de la resistencia fuera puesto en
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vigor, se di6 un menifiesto conjunto de los partidos soclalista y
comunista, uno de cuyos pérrafos rezaba asi: "Hay que nacionalizar
ante todo el crédito, porque orienta y fecundé todas las activida-
des Industriales, porque los grandes bancos constituyen el més for
midable Estado dentro del Estado mismo y porque esterilizan una
parte de las posibilidades de crédito creadas por el trabajo',.

El partido soclallista es el que mls se inclina a favor de la
nacionalizacién del crédito. Un autor, dirigente de este partido,
expone en un articulo las siguientes ideas: mis valdris, dice, de
gser naclonalizada una rama, que esa rama fuese el crédito. Y a con
tinuacibn expresa sus razones: sl primero se soclalizara la indus-
tria, resultaria muy peligroso entregarla a los bancos todopodero-
sos mientras permanecieran estos en manos capitalistas,

Estas y ptras opiniones hicieron que, al llevarse a cabo nue-
vamente las discusiones sobre la renovacién del privilegio de emi-
si6n otorgado al banco que vencla el 31 de diciembre de 1945, el
Ministro de Hacienda, M.René Pleven, presentara un proyecto de ley
por la cual se naclonalizaba el Banco de Francla y los grandes es-
tablecimlentos de crédito.

Dicho proyecto fué acompafiado de una exposiciédn de motivos, en
la cual se establecian las causas y alcances de las nuevas disposl
ciones que sometia a discusién de la Asamblea Constituyente.

En la misma se expresaba: "Al colocar la nacionalizaciédn del
crédito a la cabeza de las reformas de estructura, el Goblerno ma-
niflesta su voluntad de realizar sin vacilacién ni rodeos el pro-

grama de renovacidbén que la Nacibn aprobd el 21 de octubre ppdo. ¥
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que tiende a emancipar al Estado de la influencia de los grandes
intereses privados',

"Hay que adoptar medidas claras y francas en virtud de las cua
les la estructura del crédito, firmemente trazada, definir& nitida
mente para cada uno el campo de accibn en el que podréd tener la
garantia de la estabilidad de las leyes',

"Cualesquiera que hayan sido las soluciones preconizadas, to-
dos han estado de acuerdo en considerar que el Banco de Francila
debla ser transformado en banco de Estado. El proyecto de ley qué
presente el Gobierno tiende a eliminar de la gestidén del Banco de
Francla toda influencia privada',

Y a continuacibdn, adelanténdose a los acontecimientos y pre-
viendo una posible reaccibén en el pueblo francés, dice lo siguien
te: "Todos los partidos politicos han expresado formalmente su Vo
luntad de que las medidas de nacionalizacién que reclaman no im-
pliquen ninguna expoliacibén, Bn el caso del Banco de Francia, la
preocupacibén de evitar la expoliacibdn se impone particularmente.
Las acciones del banco estén repartidas entre 47,000 accionistas
§ el 60% del capital se reparte entre portadores de 10 acciones.
Hemos previsto que la base de la indemnizacién que seré'asignada
a los accionistas bajo la forma de obligaciones, seria el valor
liquidativo de las acciones".

El proyecto fué enviado en seguida a la Asamblea General Cons-
titujente, y el 2 de diclembre de 1945 fué discutido por la misma
de acuerdo con el procedimiento excepcional de urgencia.

Primeramente, en nombre de la Comisién de Finanzas y de Control
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del Presupuesto, hablé M. Pineau quién expuso en forma general los
motivos que hablan llevado a redactar el proyecto, entre los cuales
subrayé la insuficiencia de los créditos al pequefio comercio e in-
dustria, temor de los banqueros é las operaciones que entrariaban
ciertos riesgos no comunes, concentracién de la gestibén bancarils
en manos de una oligarquia, etec.,

Aludld a la reforma de 1936 y expresd que, aunque la misma hablia
sido un paso adelante, quedaba afin mucho por hacer,

El orador designado por la minoria de la Comisién de Finanzas,
M. Joseph Laniel, expresd que su grupo pensaba que el Estado debla
poder dirigir y orientar la produccibn conservando las palancas de
direccibn de las industrias llaves, pero no admitia que el Estado
mismo se encargara de la gestién dé las empresas, '

Se refirié a la nacionalizacibdn del Bénco de Inglaterra tomén-
dolo como modelo y dijo que la reforma en Francia se debia haber
basado en las directivas que inspiraron la nacionalizacibédn de aquél.

Luego hizo uso de la palabra el Ministro de Hacienda, quién de-
fendié la politica del Goblerno con estas palabras: "puede decirse
que hasta 1936 Francia ha vivido en el siglo XX con una organiza-
¢cibn de crédito que correspondia a la psicologia, a las concepclo-
nes econbmicas y sociales y a las necesidades del siglo XIX", |

Aludid luego a la reforma del ajfio 1936, terminéndo con estas
- palabras: "el proyecto del Gobierno no hace sino dar el Gltimo to-
que a lo que ya habfa sido realizado en 1936, lo que podria cali-

ficarse diclendo que se trataba ya de la nacionalizacién del Banco

de Francia en sus tres cuartas partes",
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Recordé los conceptos expresados por el relator de la minorila
de la Comisién de Finanzas, y adujo que la causa de que no se hu-
bieran adoptado medidas parecidas a las que se tomaron en Ingla-
terra al naclonalizar su Banco Gentrai, era la diferente psico-
logia entre los dos.pueblos.

Por Gltimo hebld el general De Gaulle quién pidié que el pro-
yecto de nacionalizaclén fuera aprobado si era posible sin modifi
caciones pues consideraba que la medlida a tomarse era indispensa-
ble para el futuro de la Nacién,

La ley fué aprobada en definitiva sin camblos por la Asamblea
General Constituyente y promulgada en seguida por el Presidente.
Provisional de la Repfiblica Francesa.

d) La ley del 2 de diciembre de 1945,

El articulo primerd expresa: "A partir del 1° de enero de 1946
el Banco de Francla queda nacionaiizado. Continuéré teniendo a su
exclusivo cargo la emisién de billetes de banco en todo el terri-
torio metropolitano. Las acciones del banco son transferidas al Es
tado; quien las conserva en propledad. Los conse jeros y censores
designados por los accionistas de jan de ejercer sus funclones el
31 de diciembre de 1945",

A continuacidén determina la forma en que se procederi a rein-
tegrar a los accionistas el lmporte de sus acciones, Recibirén,
dice, obligaciones nominales negociables cuyo valor de reembolso
es fijado en el valor de 11quidac%6n de la accibn, la que serd fi
jada por una Comisién cuyos miembros enumera la misma ley. '

El valor que se asignari a las acciones no podri exceder al

59




término medio del valor de las mismas en el lapso comprendido en-
tre el 1° de septiembre de 1944 y el Sl‘de agosto de 1945, ni taﬁ-
poco al de las acciones negocladas en la Bolsa entre el 1° de sep-
tlembre de 1945 y la fecha en que se fije el valor de liqﬁidacién.

Las obligaclones que se entregan en canje serén amortizadas en
un plazo méximo de 50 afios, y su interés no podrd exceder del 3%.

Estas disposiciones relativas a la indemnizacibn que debia a-
cordarse a los antiguos accionistas provocéd criticas acerbas, pues
declase que la indemnizaciédn nunca llegaria.a ser total, sino par-
cial, y que se despojaba a aquellos de una parte de su capital,

El profesor Bernard Lavergne, conocido economista, publicé en
la "Revue Economique et Sociale' del mes de febrero de 1946 uh
articulo basado sobre este asunto donde da algunas clifras que per-
miten ver con mayor claridad si efectivamente los accionistas fue-
ron perjudicados., Es claro que habria que revisar detenidamente
los célculos efectuados, pero consideramos interesante transcribir
algunos, respaldados como estén por la opinibén de un técnico en la
materia. Dice Bernard Lavergne: "Como la tasa de interés de las o-
bligaciones es muy baja y el plaio de amortizacibdn muy largo, el
valor actual de esa obligacibébn tal como resulta de cllculos actua-
riales y del tipo de interés que rige actualmente, es de 17,400
francos (clAlculo hecho por M., Henri Solente, Le Monde, 13 de di-
ciembre de 1945), Sin embargo, la accidén del banco ha valido hasta
31.500 francos en 1945 y hasta 40.000 francos en.1944. Si el Banco
de PFrancia fuera normalmente liquidado, cada accibén darla sin duda

derecho a mds de 100,000 francos. Los acclonlstas recibirén enton-
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ces en 1946.menos de la mitad del valor de cada acciédn en 1944, y
menos de la quinta parte del valor normal de liquidacién'.

Con fecha 19 de julio de 1946, una resolucidn Ministerial fijé
las caracteristicas de las obligaciones a entregar a los antiguos
accionistas del Banco de Francia.

Establece el articulo primero: "El precio de rescate de la ac-
cién del Banco de Francia se fija en 28,029 francos". Vemos enton-
ces que los acclionistas no han quedado tan mal parados como lo pre
vela B.,Lavergne en el articulo arriba citado, aunque no se ha lle-
gado al precio méximo de 1945 y ﬁenos al de 1944,

Bl monto nominal de estas obligaciones es de 7,000 francos,
producen un interés del 3% y el primer pago por este concepto serh
efectuado el 1° de enero de 1947, o sea que se pagan intereses ven
cidos.

Los demés articulos de esta resolucidédn Ministerial fijan los
detalles para el canje de las antiguas acciones por los nuevos bo-
nos,

Se refiere luego la ley del 2 de diciembre de 1945 a la compo-
sicidén del Conse jo General, los estatutos del Banco de Francia y
el régimen impositivo y de las rentas que le son aplicables, esta-
bleciendo que deben ser modificados y completados por una ley antes
del 28 de febrero de 1946,

En capitulos subsiguientes se ocupa de los organismos de cré-
dito, de la nacionalizacibén de los grandes bancos de depbdsito, del
controi de los baﬁcos de financiacibn y de 1a direccidn del crédito.

Respecto a los primeros, los divlide en tres categorlas: los de
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‘depbsito, de financiacién y los de crédito a largo y mediano plazo.

Se da a todos los bancos un plazo de 90 dlas para que presenten
una declaracién ante la Comisi’on de Control de los bancos, incor-
porindose obligatoriamente a una de las categorfas citadas.

Se les otorga un plazo de un afio para que se ajusten a todas
las reglas que se apliquen a su respectiva oategoria; a no ser que
se les conceda prérroga por la misma Comisibén de Control de los Ban
cos, Esta Coﬁisibn puede acéptar o no la inclusibn en una determi-
nade categoria que haya solicitado un banco, y aln puede modificar
tal clasificacibn si la actividad del establecimlento no se ajusta
a las normas y condiciones que egstablece la mlisma ley. Se conéede
a los bancos en estos casos un récurso de apelacidédn ante el Consejo
Nacional del Crédito, organismo tamblén creado por esta ley y al
que més adelante nos referiremos,

La ley da las definiciones de los distintos tipos de bancos
arriba mencionados. Son bancos de depbdsito aquellos que recilben
del ptblico depbsitos a la vista o a un plazo gque no exceds de 2
afios. No pueden tener particlipacibn mayor de un 10% sobre el capil-
tal de empresas que no sean baﬁcos, establecimientos financieros o
sociedades inmobiliarias necesarias a su explotacibén, y en ningtn
caso el monto total de esas participaciones puede exceder del 75%
de los propios recursos.

Los ban§§s de financiacién son aquellos cuya actividad princi-
pal consiste en participar en empresas industriales y comerclales,
pudiendo invertir en ellas su propio capital y los depébsitos reci-

bidos a plazo fijo por més de dos afios. Pueden recibir depbsitos
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fnicamente de su personal, de las empresas que han sido objeto de
una apertura de crédito, de los que tengan la calidad de comercian-
te y de los suscriptores de acciones de sociedades en las cuales
hayan tomado pérticipacién.

Con muy buen criterio se ha procedido a fijar estas limitacio-
nes, pues este tipo de bancos corre mis riesgos que los anterior-
mente mencionados dada la indole de sus operaciones, resultando en
tonces de todo punto de vista 16gico que sean sus depositantes sélo
aquellos que por alguna circunstancia tengan los medios para cono-
cer en cualquier momento la situacibén actual de la Institueciédbn, lo
que ciertamente né acontece con la gran mayoria de los particula-
res que llevan sus ahorros a los bancos.

En cuanto a los establecimientos de crédito a largo y mediano
plazo, son aquellos cuyé actividad principal consiste en la aper-
tura de créditos cuya extensidén sea por lo menos de dos afios, No
pueden recibir depésitos por periodo inferior a dos afios, sdlvo au
torizacibén especial emanada del Comlité de crédito a largo y media-
no plazo que depende del Consejo Nacional del Crédito.

El siguiente capltulo se reflere a la nacionalizaclén de los
grandes bancos de depbésito. Dispone la ley: "Son nacionalizados
dentro de las condiciones fljadas por los articulos siguientes, el
"Gredit Lyonnais", la "Société générale pour favoriser le develop-
pement du commerce et de 1l'industrie en France", el "Comptoir na-
tional d'escompte de Paris", y el "Banque Nationale pour le'oommeg
ce et }'industrie". Estos éstableqimientos son transferidos a par-

tir del 1° de enero de 1946 en propiedad absoluta, con el conjunto
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de su patrimonio al Estado".

Al discutirse la ley fﬁé propuesta también la nacionalizacién
de otros tres bancos, pero finalmente se redujo & los cuatro antes
mencionados.

La indemnizacién a los antiguos accionistas que, dicho sea de
paso, eran muy numerosos (aproximadamente 400.000), se harsd por me
dio de 1la entregg de partes beneficiarias nominalés, las que percl
birén un dividendo fijado anualmente por el Consejo de Administra-
eibén que no podré ser inferior al que se pagbd por el afio 1944, Esas
partes beneficiarias se irdn rescatando anualmente, y su plazo méx-
imo no podré exceder de los 50 afios. El precio de rescate serd igual
al curso medio de la accidén en la Bolsa de Paris en el periédo com-
prendido entre el 1° de septiembre de 1944 y el 31 de octubre de
1945. |

Se ha dicho que la indemnizacién no es equitativa. En primer 1lu
gar, el plrrafo gque establece que el dividendo de las nuevas partes
beneficiarias no podr4 ser inferior al del afio 1944 no tlene mayor
importaneia, dado que agquel afio fué bastante malo para las finanzas
de los bancos en Francila, |

En cuanto a la indemnizacién en si, del articulo citado de Ber-
naré&Lavergne extraemos las sigulentes conclusiones: "Si aplicamos
los métodos conocidos para calcular el valor actual de las partes
beneficlarias, se llega a constatar que el valor actual tebrico de
la accidén del "Crédit Lyonnais", de la "Socleté Générale pour favo-
riger le dévelopement du commerce et de l'industrie en France", del

"Comptoir national d'escompte de Paris" y del "Bangue National pour
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le commerce et lt'industrie, seréAn respectivamente 1.355, 1.165,
1.190 y 695 francos., Estas mismas acclones han valido en 1945, a
pesar de que corrlera ya con lnsistencia el rumor de su nacionalil-
zacién, hasta 2.684, 2.695, 2.750 y 1.470 francos. En consecuenéia,
"la ley en cuestién 1és haré perder més de la mitad del valor de los
titulos que ellos tenian".

En cuanto a la direccién de estos establecimientos se disponé
que cada uno de ellos seré regido por un Consejo de Administraciédn
compuesto de la siguiente manera: cuatro administradores nombrados
por el Ministro de Economia Nacional, cuatro por las organizacio-
nes sindlcales més representativas de los cuales dos pertenecerén
al personal del banco nacionalizado, dos serén deslgnados por el
Ministro de Finanzas para representar al Banco de Francla o a las
Instituciones plblicas o mixtas de crédito; y dos més elegidos por
el mismo Ministro entre personas que tengan vasta experiencia en
materia bancaria. El Consejo de Administracién elegir4 su Presiden
te, pero el Ministro de Finaenzas debe dar su consentimiento a la
designacibn efectuada,

No pueden ser administradores los miembros del Parlamento, ni
ninguna persona que haya ocupado un cargo en el Goblerno hasta des-
pués de cinco afios de haber cesado en sus funclones,

El capitulo siguiente de la ley se refiere al control de los
bancos de financiacién. Se establece que para aquellos bancos de
financlacién en los cuales el total del balance y de los compromi-
sos eventuales supere los 500 millones de francos, los Ministros

de Economia y Finanzas deberfn nombrar un delegado del Gobierno, a
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propuesta del Consejo Naciohal del Crédito,

Se dispondré también la formacidén de una comisibdn encargada de
asesorar a este delegado, que estaréd compuesta de: un representante
de las organizaciones comerclales e industriales més representati-
vas, un representante de las grandes organlzaclones sindicales obre
ras més representativas y‘un representante de los organismos finan;
cleros péblicos o semiptiblicos designados conjuntamente, a propues-
ta de tales organizaciones, por los Ministros de Economia Nacional,
de Finanzas y del Trabajo.

El delegado del Gobierno tiene amplios poderes para ejercer su
control con las mayores facilidades: asiste a todas las sesiones
del Conéejo ae Administracidén y a las de la Asamblea General de Ac-
cioﬁistas. Tiene el derecho de vefar toda decisibn que le parezca
contréria a log intereses de la Nacldn, y puede proponer todas las
medidas que considere convenlentes al interés general.

Se concede témbién en este caso al banco la apelaciédn ante el
Conse jo Nacional del Crédito, de cualquler intervencién del delega-
do del Goblerno que consldere no razonable.

Un capitulo muy interesante para nuestiro eétudio es el que se
refiere a la direccién del crédito. Se crea el Consejo Nacional del
Crédito que tendré por objeto coordinar la politica del mismo en el
pals, efectuando estudios de las condiciones en que se desenvuelve
la economla, debiendo dar su consejo sobre todas estas cuestiones
y sobre aguellas que le sean éometidas por el Ministro de Economia
Naclonsl o por el Ministro de Finanzas,

Deberéd principalmente recomendar a este Gltimo todas aquellas
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medidas que tiendan al desarrollo de los depbésitos bancarios y a la
disminuclién del atesoramliento de metélico que habia sido muy grande
en Francla durante los tltimos afios; y proponer.todas las medidas
necesarias para que la moneda bancaria adquiera un mayor desarrollo
y coincida asi con la capacidad econémica del pais.

Haré estudios sobre todas las cuestiones referentes a la banca,
entre ellos los que se refieren a la concentracibén de la actividad
bancaria, a la posibilidad de establecer métodos de trabajo que dis
minuyan los gastos generales de las instituciones, perfeccilonando
la organizacibébn de las mismas.,

Propondr4 también todas las sugestiones que considere c onvenien
tes para asegurar la garantia de los depésitos, tratando de que au-
mente la seguridad de las inversiones,

En vista del estado actual de las finanzas en Francia se esta-
blece en la ley que dicho Consejo Nacional estudiard la politica
general del.crédito, sin p erder de vista la financiacién de la re-
construccibén y el plan de modernizacibén econbébmica de la Naciébn., To-
dos los organismos afines deberin enviarle la documentaclén y las
.infofmaciones gue les sean requeridas, a fin de que aquél cuente
con todas las faclilidades para que sus funclones sean ejercidas sin
dificultad,

A fin de cumplir su labor con més amplitud puede proponer al Ml
nistro de Economia Naclonal la creacibén de consejos regionales del
crédito, que estudiarin las caracteristicas particulares de cilertas
‘regiones con més propiedad que el Consejo Central.,

Efectuari estudios sobre la nacionalizacién de otros bancos, y
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advertiré al Gobierno cuando considere que existen algunos que de-
bieran ser exproplados por el Estado. En tal caso, el Gobierno co-
municard al Parlamento la sugestién para que sea discutida por éste,

En cuanto a sus relaciones con el Tesoro, el Consejo Nacional
del crédito deber4 proponer al Ministro de Finanzas la parte de las
disponibilidades a reservar para las necesidades del Tesoro, para
las emisiones destinadas al territorio francés, a los territorios
de ultramar y al extranjero. Deberé ser consultado adem4is respecto
a las interveﬁciones financieras del Estado, como participaciones,
subvenciones, beneficios fiscales, concesiones, etc..

kste Consejo seri presidido por un Ministro designado por ei
Gobierno, el que puede delegar sus funciones en el Gobernador del
Banco de Francia, quién es el vice-presidente. Aﬁarte de ambos, el
Consejo comprende 38 miembros, que son los sigulentes: 17 represen
tantes de las fuerzas vivas del pais, de los cuales 10 nombrados
por resolucidén del Ministro de Economia Nacional (2 a propuesta de
la anfederacién’General de la Agricultura, 5 a propuesta de las
cooperativas agricolas, de consumo, de producclbén, del centro hacig
nal del comercio exterior y de la asamblea de los presidentes de
las cémaras gremiales respectivamente, 2 a propuesta de ia asamblea
de los presidentes de las cémaras de comerclio y uno a propugsta de
la wnidén de las chmaras de comercio maritimo); los otros siete serén
indicados por las grandes organizaclones obreras m’as representati-
vas, de los cuales 3 serén nombrados por el Ministro de Economia Na-
cional y 4 por el Ministro del Trabajo,.

Un representante de cada uno de los sliguientes Ministerios: eco-
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nomia nacional, de la produccidén industrial, de trabajos ptiblicos v
de transportes, de agricultura, de reconstruccién y urbanismo, de
las colonias y del organismo encargado de la preparacién del plan.

Siete ser&n nombrados por el Ministro de Finanzas de los cuales
tres representarén a los bancos nacionalizados, dos a los no nacio-
nalizados, uno a los organismos de financiacién del comercio exte-
rior, y el restante ser& el sindico de la compafila de los agentes
de cambio de Paris,

Siete representantes de los organismos financleros ptiblicos o
mixtos: el Diyector General de la Caja de Depésitos y Consignacio-
nes, el Gobernador del Crédito Hipotecario de Francia, el Presiden
te-director General del Crédito Nacional, el Director General de
la Caja Nacional de Crédito Agricola, el Director de la Caja Cen-
tral de la Francia de Ultramar, el Director de la Chmara Sindical
de Bancos Populares y el Director de cheques postales del Ministe-
rio de Correos, Telégrafos y Teléfonos.

Este nutrido Consejo designa de entre sus miembros las cuatro
comisiones siguientes: la de depbdsitos, la de crédito a corto plazo,
la de crédito a mediano y largo plazo y la del comercio exterior.

De los parrafos anteriores se deduce fAcilmente que la suprema
autoridad bancaria en Francia se encuentra directamente en manos de
los Ministros de Finanzas y de Economla.

En el proyecﬁo de ley original se establecla que el Presidente
del Consejo Nacional del Crédito seria el Ministro de Finanzas, pero
motivos politicos hicieron que en la Asamblea se discutiera el pun-

to y se intentara que este cargo fuera ocupado por el Minlistro de
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Economla, que era de filiacibdn comunista. Finalmente se llegd a una
transaccidn dejando que la Presidencia fuera ocupada por el Minis-
tro qué el Gobierno designara.

Se refiere luego la ley a la distribucibébn de los créditos a
largo y mediano plazo necesarios para la modernizacidén de 1as plan-
tas industriales, comerciales y agricolas del pails. Dispone que los
Ministros de Economia Nacional y de Finanzas elaborarén proyectos
referentes a este punto, previo estudio efectuado por el Consejo Ng
cional del Crédito. Si lo consideran convenlente, podré4n crear nue-
vos establecimlentos que se dediquen exclusivamente a otorgar este
tipo de crédito.

Los mismos Ministros y en iguales condiciones podrén suscribir
decretos que tengan por objeto tomar las medidas necesarias para el
me joramiento de las condiclones de otorgamiento de los créditos a
fin de propender al desarrollo del comercio exterior de Francia., A
este efecto, pueden crear establecimientos especializados en el cré
dito a la exportacldn e importacidn y proponer se modifiqﬁen los es
tatutos de los ya existentes.

Debemos recordar que, ajusténdose a estas prescripciones de la
ley, un nuevo decreto de fecha 1° de junio de 1946 cred6 un banco na
cional que se denominé Banco Francés del Comercio Exterior que fué
encargado de facilitar la financlacibn de las operaciones de expor-
taciébn y de importacién y, de una manera general, de todas las ope-
raciones del comercio exterior, mediante aceptaciones, descuentos,
"0 accesoriamente, toda otra forma de crédito a corto o mediano pla-

ZO.
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Los poderes concedidos por la ley fueron utilizados nuevamente
hace muy poco, a fin de tratar de contener la inflacibén y el aumen-
to de los precios. Con ese motivo, leemos en el Cronista Comercial
del 1° de octubre de 1948 el siguiente despacho telegréficog "Se ha
»concedido plena autoridad al Banco de Francila para el otorgamiento
de créditos para la industria, por intermedio de bancos y otras ins
tituciones financieras. Esta nueva disposicién, destinéda a ayudar
é estabilizar los precios en Francia, significa que se requeriréd el
permiso del Banco de Francla para la concesidn de cualquier crédito
nuevo o para la renovacidn de los ya existentes., El Ministerio de
FPinanzas dié uﬂ comunicado al respecto, en el que se puntualiza que
se adoptarén medidas para impedir gue la politica de restriccién

del crédito entorpezca las actividades industriales esenciales".
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CAPITULO IVv.
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LA NACIONALIZACION DEL BANCO CENTRAL

DE LA REPUBLICA ARGENTINA
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I. BREVE SINTESIS HISTORICA

Luego de la crisis que en 1929 asold al mundo entero, la eco-
nomfia argentina entrd en una etapa de paulatina recuperacidn.

H acia el aflo 1932 se sintié la necesidad de un cambio en nues
tro sistema monetario, que desde hacié mucho tiempo se regla por
la Ley de Conversibén. La creacibébn de la Comisibdn de Redescuento
por la ley del mismo nombre, dando al Banco de la Nacibdn una nueva
tarea que se afiadia a las muchas que ya tenia, hizo sentir con mis
fuerza aln la necesidad de un camblo en nuestro régimen, principal
mente porgue muchas funcliones de parecida indole estaban dispersas
¥y eran ejercidas por una cantidad de institucliones, a las gque fal-
taba una unidad de criterio que uniformara los procedimientos y
solucionara en una forma integral los problemas que & diario se
presentaban,

Quedd asi planteada la necesidad de instaurar en la Replblica
un régimen moderno de emisidén y de ordenamiento de los bancos, que
luego se efectud por medio de la creacidn del Banco Central,

Bl sistema de4la Caja de Conversidn no habifa sido malo para
su 8poca, pero la sltuacién varid considerablemente después de la
guerra de 1914, y las funciones de convertir papel por oré,y oro
por papel ya no resultaron suficientes, haciéndose sentir la nece-
sidad de crear un sistema orgénico que compendiara una serie de
tareas que eran cumplidgs por varios organismos,

La idea de crear un Banco Central tomé en seguida cuerpo, apsa.
reciendo partidarios y detractores. Sostenian algunos. que era pe-

ligroso apartarse del sistema rigido de la Caja de Conversién que,
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forzoso es decirlo, habia funcionado perfectamente durante muchos
arios,

Otros pensaban que noh acifa falta crear un Banco Central nuevo,
sino que las funciones que a este correspondlan debian otorgarsé al
Banco de la Nacién Argentina,

Atn dentro de los partidarios de la creacidn de un nuevo Banco
Central habia diferencia de pareceres. Unos.preferian el sistema
creado por el famoso economista Kemmerer, aplicado a los bancos de
la Reserva Federal de los Estados Unidos Yy luego a los de varias
naciones sudamericanas, mientras que otros se inclinaban por el
sistema que regia al Banco de Inglaterra, |

El Gobierno de la Nacibn, presidido entonces por el general
Justo, se decidié por esta Gltima solucidbn y solicitd al Banco de
Inglaterra el envio de un técnico que tendrla la misibébn de estu-
diar las posibilidades de creacidén de un Banco Central que se adap
Tara a las leyes y costumbres de la Reptblica.

El Banco de Inglaterra accedld prestamente al pedido y enviéd una
misibén presidida por Sir Otto Niemeyer, personalidad de cuyos vastl
simos conocimientos en materla bancaria y monetaria se tendréd idea
con solo recordar gque desempefiaba a la sazbdn cargos de director en
el Banco Internacilonal de Ajustes de Basilea y en el Banco de Ingla-
terra. Esta decisién del Gobierno argentino de amoldarse a las préc-
ticas Inglesas estaba apoyado en varias cuestiones: en primer lugar
Inglaterra era el principal consumidor de los-productos argenti-
nos por lo cual las relaciones bancarias entre ambos palses eran

de mucha importancia, y los exportadores argentinos estaban acos-

74



tumbrados a las précticas bancarias inglesas. Ademls, el Bénco de
Inglaterra era una institucibn de gran prestiglo en todo el mundo,
y es menesgster reconocer que, sl el sistema de la ﬁeserva Federal
fﬁé conmovido por la gran depresibdn mundial de 1929, no ocurrié lo
propio con el Banco de Inglaterra que no tuvo mayores dificultades.

El sefior Niemeyer, junto con el grupo de técnicos que lo a.com-
‘pafiaron, se abocé en seguida al estudio de las condiciones en que
sé desarro;laba la economia en nuestro pals, dando a conocer alghn
tiempo después un proyecto de creacién de un Banco Central y un in
forme en el qﬁe defendia sus puntos de vista, aclaraba conceptos y
hacla diversos comentarios sobre las dispbsiciones de aquél.

Ese proyecto descansabs en tres puntos esenciales: la indepen-
dencia del banco respecto de los poderes pfiblicos, el monopolio en
la emisibn de billetes, y su misibén de ser banco de los bancos sin
competir con ellos en sus}gegocios.

El proyecto de Niemeyer quedd més de dos afios sin tratarse por
nuestros poderes ptiblicos. Recién en 1935 fué enviado con modifi-
caciones a las Cdmaras Legislativas por el entonces Minlistro de Ha .
clenda doctor Federico Pinedo, a fin de que fuera tratado en las
sesiones de ese afio.

Lo fundamental de los cambios introducidos fué que se did al
banco forma mixta en lugar de la privada, y la creacibn del Insti-
tuto Movilizador de Inversiones Bancarias, |

El capital del bénco debia ser aportado en partes lguales por
el Estado y los bancos del pals, estando.compuesto su Directorio

pof representantes del Goblerno, del Banco de la Nacidn Argentina,
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de los distintos sectores de la actividad econbmica y de los ban-
cos privados naclonales y extranjeros. |

Seancionado el proyecto por las Cémaras Legislativas, la nueva
ley fué puesta en vigor por el Poder Ejecutivo con fecha 28 de mar
zo de 1935,

El 31 de mayo del mismo afio se efectuaron las operaciones cons
titutivas y el 6 de junio la instituciédn fué inaugurada oficial-
mente, En ese acto el Presidente de la Repftiblica expresd que por
medio de la entldad el Gobierno se proponia preservar de toda in-
gerencla politica las funciones de regulacibébn monetaria y fiscali-
zacibén bancaria, Seguidamente, el Ministro de Haclenda explicd los
motivos que habian llevado a la constitucidén del Banco Central ex-
presando que causas mlds poderosas que la voluntad de los gobernan-
tes habian trastornado el sistema de la Caja de Conversidén y acon-
sejado la creacién de ese banco para reunir, poner en orden y dar
su méxima eficacia a los distintos elementos dispersos de nuestra
estructura monetaria.

Ellnuevo Banco Central funcioné bien en sus primeros tiempos,
mientras la economla naclonal fué regularizéndose luego de la gran
crigis de 1929,

La institucibén fué explicando en sus Memorilas anuales, con aco
plo de datos, su actuaclidén en lo tocante a sus deberes dentro del
campo monetario y financiero.

En varias ocasiones, el banco pidid que se le otorgaran nuevas
fécultades para poder cumplir con eficacia las funclones.que por

la ley se le hablan otorgado, dado que las disposiciones de la men-
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clonada ley mo eran a veces lo suficlentemente elésticas como pars
poder adecuarlas a las camblantes situaciones por las que iba atra
vesando el pals. Por ejemplo, lé Memoria de 1944 pedia la modifi-
cacibén de las disposiciones sobre efectivo minimo, a fin de poder
poner freno al exceso de crédito ofrecido con relaciébn a los bie-
nes disponibles,

Hemos dicho reclién que en sus primeros arios de vida él banco
pudo desenvolverse sin‘mayores dificultades. Pero luego, al ini-
ciarse en 1939 la contienda béllica que conmovid al mnhdo, las eco-
nomias de todos los palses, afin las de aquellos que permanecierom
completamente neutrales, se vieron afectadas prontamente por la
natural correlacibédn que exlistia con los palises en lucha.

Es por todo ello que el banco se encontrdé con que sus poderes
no alcanzaban para poder cumplir sus fines. Terminada la contienda
bélica, se hicieron estudios que no se dieron a publicidad a fin
de modificar la estructura del banco, que le permitiera cumplir
sus fines en mayor medida que lo habia hecho hasta entonces.

Resultado de estos estudlos fueron los decretos que se dieron
a conocer en marzo y abril de 1946, que operaron una profunda trans

formacidén en todo nuestro sistema bancario,
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II., LA NACIONALIZACION

a) Caracteres Generales

El dia 25 de marzo de 1946 por medio de un decreto del Poder
Ejecutivo de "facto", se nacionalizé el Banco Central de la Rept-
blica Argentiha. Lo imprévisto de la medida hizo que en los.dias
subsigulentes aparecieran en diarios y revistas articulos en los
que se analizaba el decreto de referencia, las m#s de las veces
con alguna ligereza, y se vertlian opiniones que estaban tanto a
favor como en contra de la naclonalizacién.

Hoy, a dos afios y medio de esa fecha, con mayor tranquilidad
y buen acopio de datos, podemos hacer una resefia de las condicio-
nes en que se desarrollaba en ese entonces la economia de la Repf
blica, tan vinculada a la de otros palses por mltiples relacio-
nes de intercambio. Entre estos, algunos terminaban un periodo de
guerra, la mAs grande que registra la historia; otrés, que habian
logrado mantenerse neutrales, quedaron aislados de los demés, y
atn los mis alejados de la contienda vieron en uno u otro modo
que sus repercusiones los alcanzaban en m@ltiples aspectos.

La Influencia de lo politico sobre lo econbmico se hace sentir
con mids fuerza que nunca, al lgual que la fase contraria,

Los pueblos deben dedicarse con gran ahinco a la reconétruc-
¢ién del mundo desvastado por la guerra. La transformécién de las
industrias de guerra nuevamente en industrias de paz debe hacerse
con la mayor celeridad posible, a fin de que la economia vuelva &
sus cauces normales. Sin embargo, esto no se hace con la pronti-

tud que era de esperar, puesto que por ahora deben mantenerse ejér
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cltos enteros ocupando ios palses vencidos en la guerra. Y no ha-

blemos de la economis de estos filtimos palses, que ha sido comple-
tamente desintegrada; para éstos, la restauracibé4n de la misma tar-
daré muchos afios en producirse,

Contribuye a retardar la vuelta a la normalidad la gran can-
tidad de establecimientos industriales destruldos por loé bombar-
deos, como asi también 1a.escasez de transportes tanto maritimos
como terrestres,

Los esfuerzos de varios palses para lograr los objetivos arri
ba menciohados se reflejaron en planes econémicos que algunos de
ellos dieron & conocer, y que provenian de estudios hechos por sus
més renombrados economlstas., En la mayorla de estos se propugnaba
por una mayor intervenciédn del Estado en las actividades econédmi-
cas., |

Nuestro pais fué uno de los que menos se vieron afectados por
la guerra. La actividad industrial se acrecentdé6 impulsada por la
falta de competencia debido a la disminucién de las lmportaclones,
crefndose también industrias nuevas por el mismo motivo. Sin em-
bargo, la falta de maquinafias no permitié que en todos.los casos
se pudiera llegar a los resultados esperados.

El ﬁdntenimiento de las exportaciones y la reduccidn dréstica
de las importaciones hizo que disminuyera grandemente la oferta
de blenes mientras que aumentaba el monto de los billetes'eh clir-
culaciédn por lo cual se hizo lnevitable la elevacién de los pre-
cios, Se formaron grandes fondos de divisas en palses extfanjeros

y el Banco Central, al comprar las letras de exportacién con bil-
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llet;s que btuvo que emitir, hizo que la circulacibén monetaria ex-
perimentara un ﬂuevo aumento,

Fué en estos momentos que el Poder Ejecutivo dispuso la naclo-
nalizaclén del instituto emisor,

La reforma integral del mecanismo bancario y moneﬁario se hizo
en tres etapas perfectamente definidas que se desenvolvieron una
tras otra; en efecto, luego del decreto que naclonalizd el Banco
Central, un nuevo decreto, el N° 11.554/46 de fecha 24 de abril
de 1946, establecid que la Nacién garantizaba todos los depébsitos
de terceros hechos en los bancos oficiales, particuiares y mixtos
establecidos en el paifs. Y la tercera etapa es la que fi1jbé el sis
tema del Banco Central compuesto por el Banco de_la Nacién Argen-
tina, Banco de Crédito Industrial, Banco Hipotecario Nacional,
Instituto de Créditos Gérantias ¥y Ahorro para los Empleados y O-
breros del Estado y Particulares, y el Instituto Argentino para
la Promocién del Intercambio, sobre los cuales aquél e jerceréd su-
perintendencia. Se tratd con esto de armonizar en un todo orgéﬁi-
co las distintas funciones que cumplién estos oréanismos, hacién-
soles movérse desde entonces alrededor del eje del sistema para
que sus directivas se correlacionaran con las funciones gue debe
cumplir el Banco Central.

De manera que esta institucibdn ha venido a adguirir un poder
’ que podemos tildar de extraordinario: dirigir& la politica econb-
mica en general del pais y tendri bajo su directo control a las
distintas instituciones mencionadas y a otras gue pudieran desig-

narse en lo sucesivo, afin en materias que no son de carfcter es-
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trictamente monetario o bancario.

Resulta necesarlio a nuestro juicio‘que la politica de la mone-
da y del crédito deben estar bajo el control directo del Gobierno
¥ que deben asociarée arménicamente a la politica econbmica gene-
ral dél pais, lo que ocurriri con la reforma a que aludimos., De
Yener una direccibdn acertada, es flcll presumir que estas medidas
propenderén a reforzar la actividad econbmlica haciendo que nuestro
pals experimente un répldo progreso siempre que se gule por uh
plan orgénico perfectamente estudiado y estructurado en base a es
tadisticas que pueden ser recopiladas por el Banco Central median
te los datos que le suministren las instituciones que han quedado
bajo su control.

3610 es de temer gue los extraordinarios poderes que se han
otorgado al banco no se utilicen en forma correcta, pues de esto
pueden derivarse inconvenlentes que retardarén el progreso de la
Nacién en forma considerable. Empero, es dable esperar que el pa-
triotismo y la capacidad de las personas designadas para desempe- -
flar los altos cargos de directores del banco hagan que se siga
por la senda cofrecta y que el pals resulte beneficlado por estas
medidas que han evoluclonado en gran manera la estructura banca-
ria de nuestro pals.,

Con fecha 24 de marzo de 1946 el Ministro de Hacienda envid
ai Presidente de la Repfiblice una exposicién de motivos acerca de
la nacionalizacibédn del Banco Central.

En ella, luego de algunas consideraciones, expresa que: "Es

un principio reconocido que la politica monetaria no puede hallar
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se divorciada de la politica econbémica del Estado. No sblo seria
inorgénico trazar una y otra seghn principios aislados, sinb que,
aun desechando el iﬁtervencionismo estadual, tan'acentuado hoy en
todos los palses, resultarian insospechados los alcances perjudi-
ciales de una orientacibn divergente entre ambas",

"La politica monetaria abarca, en efecto, variados aspectos,
todos ellos fundamentales en la vida econbémica del pais; el valor
de la moneda, la utilizacibn del.oro y de las divisas, la regula-
cién de los medios de pago y del crédito y la liquidez del siste-
ma bancario, si bien son elementos preponderantes en el campo es=-
pecifico de la moneda, constituyen a la vez, factores importantes
en el juego de la economfa".

"En estas circunstancias, existe conciencia unénime acerca de
la conveniencia de que la politica monetaria esté regida por prin
ciplos que respondan, sin lugar a dudas, a los intereses econémi-
cos de la Nacibn que son, en Gltima instancia, los intereses ge-
nerales de la colectividad".

Prosigue la exposicién de motivos detallando las condiciones
en que se desenvolvidé el Banco Central en los Gltimos afios, y di=-
ce que las funciones de emisor de la moneda, custodio tinico del
oro del pals y regulador del crédito, hacen indispensable que se
efectlien por una institucidén del Estado, por la extrema importan-
cia que ellas revisten, Luego de algunos otros comentarios anali-
za los diferentes aspectos en que habrian de ser modificadas las
leyes anteriores comn motivo de esta naclonalizgacién, y asil explil-

ca la forma en que seria integrado el capltal, la composicibén del
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Directorio y sus funciones, haciendo luego mencién de la reforma
del régimen bancario vigente parsa que se encuentre en concordancia
con las modificaciones de la ley del Banco Central,

b) La nueva estructura del banco

Conforme a la exposicldédn de motivos de la cual hicimos recién
muy répide resefia, fué dictado por el Poder Ejecutivo, con fecha
25 de marzo de 1946, el decreto ley N° 8503/46 que dispone la na-
cionalizacién del Banco Central, |

Se establece en el mismo que el Banco Central de la Repfiblica
Argentina queds nacionalizado, que es una entidad autdrquica y que
cumpliréd los objetivos previstos en la ley 12.155 y concordantes;

Especifica en seguida la forma en que serén reintegrados los
capitales aportados por los bancos acclonistas; establece a tal
efecto que se emitiré&n Bonos del Tesoro del 2,1/2% de interés, los
que, de ser aceptados por los accionistas, podrén ser rescatados
en cualquier momento por el Banco Central o convertidos a la par
por sus tenedores, De lo contrario se entregari directamente di-
nero en efectivo,

Respecto al Directorio, consigna que seré formado por un Pre-
sidente, un Vice. Presidente y trece directores, debiendo ser to-
dos ellos argentinos nativos,

El Presidente seré persona de reconocida experiencia indus-
trial, comercial y bancaria y deberd tener amplia solvencia moral
y material, Seré designado por el Poder Ejecutivo con acuerdo del
Senado y duraré siete aflos en el ejercicio de sus funcilones,

Es menester dejar aqui constancia que, al dictarse el decreto
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ley N° 14.957/46 con fecha 24 de mayo de 1946 (carta orgénica del
Banco‘Central), no fué incluldo el acuerdo del Senado como requi-
sito pare el nombramiento del Presidente del banco, lo que cons-
tituye a nuestro juicio una omislbén que no debiera haberse produ-
cido pues quita todo control por parte del Poder Legislativo so-
bre la designacibén de un funclonario de la mayor importancia que,
con pocas limitaciones, dirigiri la politica monetaria j econbmica
del pals, Por otra parte, ya el articulo 10° de la ley 12,155 es-
tableclia el acuerdo del Senado para este nombramiento.

No 86lo en nuestro pais, sino en los més sdelantados del mundo
eh cuestiones financleras y mormetarias se establece el control del
Parlamento en estas designaciohes. En los Estados Unidos de Norte-
américé, por ejemplo, la junta de gobernadoresgs del sistema de la
Reserva Federal es nombrada por el Poder Ejecutivo con acuerdo
del Senado., En Noruega, todos los directores son elegidos por el
Parlamento., En Suiza, de 25 directores,.S son nombrados por el
Consejo Federal y pueden ser miembros de las Cémaras Federales,

El Presidente duraré siete afios en su cargo y podré ser ree-
lecto indefinidamente, pudiendo sélo sér separado por mgl desem-
pefio o por delito en el ejercicio de susg funclones, conforme al
procedimiento establecldo para el juicio pollitico. Esta parte del
decreto reproduce casi exactamente las disposicliones de la ley
12,155 pero no incluye aquella que exigla que el Presidente y Vi-
’ce Presidente debian dedicar toda su actividad al servicio exclu-
sivo del banco, y mientras estuvieran en ejerciclo no podrien o-

cupar otro cargo, remunerado O no,
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En cuanto al Vice Presidente, el articulo 5° determina qﬁe de-
beréd tener las mismas condiciones personales exigidas para el Pre-
sidente y su designacibén se efectuarf en la forma prevista para el
nombramiento de éste, permaneciendo cuatro afios en sus funciones y
pudiendo ser reelecto indefinidamente. Sin embargo, como el Vice
Presidente reemplazaré al titular ftnlcamente en caso de ausencila
o impedimento transitorio no se ha adoptado para €1 el sistema de
inamovilidad que se desprende de su remocidén sbélo por el procedi-
miento establecido para el julclo politico.

Los trece cargos de directores estarén ocupados por: los Pre-
sidentes de los bancos de la Nacién Argentina, Crédito Industrial
Argentino e Hipotecarlio Nacional, un representante de.cada uno de
los siguientes Ministerio; y Secretarfas de Estado: Hacienda,Agri
cultura, Obras Plblicas, Industria y Comercio y Trabajo y Previ-
sibén, siendo los cinco restantes representantes auténticos de los
siguientes sectores de la economia nacional: industria, agricul-
tura, ganaderia, comercio y de las fuerzas del trabajo. Todos e-
llos durarén cuatro afios en el ejercicio de sus funciones, podr&h
ser reelectos indefinidamente y se renovarén cada dos afios,.

Posteriormente, el 29 de mayo de 1946, por decreto N° 15.561
/46, se agregd a este Directorio el Presidente de la Cajé Naclo-
nal de Ahorro Postal.

En el decreto 8.503/46 se dejan sin efecto clertas incompati-
bilidades menclionadas en el articulo 15 de la ley 12,155 pero lue
go, en la carta o?ganica del banco; vuelven a detallarse las mis- .

ma.s aungque con ciertas diferencias respecto a la ley anterior,
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Se agrega como incompatible con el cargo de director el ser
miembro de los cuerpos legislativos nacionales o‘provinciales, o]
de municipalidades. Adviértese nuevamente aquil que el Poder Legis
lativo es apartado de toda clase de control sobre el Banco Central.
fampoco podrén formar parte del Directorio los fallidos o concur-
sados cilvilmente (la 1ey anterior mencionaba los insolvehtes y deu
dores morosos de cualquiera de los bancos acclonistas), los conde-
nados por delitos comunes, y los que formen parte de la direccién
o administracién o que dépendan de entidades comprendidas en el
régimen bancario conforme lo establece el decreto ley 14.962/46.,

Se mencionan luego las atribuciones dei Presidente, las reu-
niones peribédicas del Directorlio, el quorum necesario, y se hace
una enunciacién de losbasuntos que debe tratar el Directorio.

Se manifiesta seguidamente que la adminigtraciédn del banco
seré ejercida por un Gerente General y por un Subgerente Genersl,
los que deberén ser argentinos nativos nombrados por el Poder Eje-
cativo a propuesta del Directorio., El primero s6lo podréd ser remo-
vido de su cargo por mal desempefio o delito en la ejecucidn de sus
funciones o por crimenes comunes, conforme al procedimiepto esta-
blecido para el juiclio politico. Asistird s las reuniones del Di-
rectorio e informaré al Presidente diariamente sobre la marcha del
banco,

¢) El régimen de los depdsitos bancarios

Como hemos dicho anteriormente, la segunda etapa de la rees-
tructuracibn del sistema bancario argentino se cumple al camblarse

en forma fundamental el régimen de los depésitos'bancarios, que
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viene a resultar un complemento indispensable del decreto que nacio
nalizé el Banco Central.

El Ministro de Hacienda envié al Presidente de la Nécién con fe
cha 15 de abril de 1946 una exposicién de motivos referente a las
transformaciones que debfan operarse en el régimen bancario, En
ella, luego de algunas conslderaciones de carécter general y de de=-
tallar la evolucidén operadas en la legislacibén anterior con la crea-
cién del Banco Central en 1935, estudla las seguridades que han te-
nido los depositantes de que sus ahorros serian devueltos en cual-
quler momento.

En efecto, la ley de 1935 establecla ya un privilegio para los
depositantes, pues su artiéulo 9° rezaba asi: "Bn caso de liquida-
cién de un banco, los depbsitos de ahorro hasta $ 5.000,~- tendrén
privilegio sobre la generalidad de sus bienes muebles, después de
las otras categorias de créditos'privilegiados que enumerén los C6
digos de Comercio y Civil y la ley de qulebras. El mismo privile-
glo tendrén los depbsitos de las sociedades cooperativas y asocia-
ciones mutuaslistas, hasta $ 10.000,- moneda nacional't,

Es claro que esta disposicién establece solamente un privile-
gio en favor de los depositantes hasta las sumas citadas, pero es-
to no impide que en algunos casos de liguidacién bancaria existan
acreedores con mayores privilegioé o que los fondos no alcancen si
quiera para cubrir estas deudas. La legislacién de 1935 fué un pa-
so adelante en la proteccién dada a los depositantes; asimismo en
ella se establecla el control que sobre los bancos ejerceria el

Banco Central determinando la calidad de sus operaciones, su 1li-
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quidez (respaldada asimismo por la exigencia de los efectivos mini-
mos), etc.,. También es de hacer notar que mls de la mitad de los
depbésitos se haclan en los bancos oficiales, los cuales tlenen la
garantia de la Nacién. Quiero con esto expresar que las garantias
establecidas en las leyes de 1935 eran un paso avanzado en materia
de legislacibn bancaria y que los depositantes se encontraban pro-
tegldos de una manera bastante aceptable. |

Pero es evidente que siempre existe algln peligro. Todos nos-
otrés sabemoé que, al advertirse sintomas de perturbacién econémi-
ca, es muy posible que la gente vaya a los bancos a extraer su di-
nero previendo que esas pequefias perturbaciones puedan traer otras
de mayores consecuencias., BEstas primeras extracciones traen una
reaccibn psicolébgica en la poblacibdbn, a veces sin mayor fundamento,
y se puede producir una corrida a los bancos que acarree consecuen-
cias deplorables por la sucesibédn de hechos que van provocando: res-
triccibn del crédito por parte de los bancos, declinacibn en los
valores, temor por parte del pliblico para efectuar inversiones, y
luego las liquidaciones, quiebras y progresiva paralizaciédn de las
actividades,

Es por esta causa que el decreto 11.554/46 de fecha 24 de abril
de 1946 establece en su articulo 1° :"A partir de la fecha del pre-
sente decreto ley, la Naciébn garanﬁiza todos los depésitos de ter-
ceros hechos en los bancos oflclales, particulares y mixtos esta-
blecidos‘en el pals, en cuenta corriente, caja de ahorros, plazo
fijo, o bajo otras denominacliones que constituyan contrato de depb-

sito a Jjuicio del Banco Central de la ReplGblica Argentina, con o
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sin premio. En consecuencia de esta garantia, los establecimientos
bancarios procederfn a registrar a nombre del Banco Central de la
Reptiblica Argentina, desde esa misma fecha, los referidos depési-
tos, mediante los pertinentes asientos de contabilidad, asi como
los movimientos que por cancelaciones, retiros, transferencias o
nuevos ingresos se produzcan en las respectivas cuentas',

Con esto, y empleando las palabras que figuran en la exposicién
de motivos, podemos aecir: "las personas que lleven su dinero a los
bancos deben tener la seguridad de que, sea cual fuera el resulta-
do de los negoclos que los bancos hagan, ese dinero, formado por
'el trabsajo y el shorro del pueblo, estaré siempre tan seguro, o més
seguro aﬂn,,que 81 lo retuviesen en su casa o en una caja propia.
Garantizar la intangibllidad de esos fondos es una medida de indis-
cutible carfcter social, adémés de significar una saludable previ-
sién en cuento a la estabilidad bancaria en los momentos de erisis",

Este articulo sintetiza, en buena parte, toda la reforma opera;
da en el mecanismo bancario. Se ha querido dar la méxima seguridad
al depositante, quedando comprometida la Naclén al garantizar la
- devolucibébn de los fondos. |

Es sablido por otra parte que al llevar dinero a una Institucién
bancaria concurre el depositante, afin sin proponérselo, a activar
la economla de la‘Nacién. Esto se debe a las caracteristicas pro-
pias del negoclo bancario que presta buena parte de los fondos de-
- positados y los hace circular en mayor cantidad de los que ha re-
cibldo, por medio del cheque,

Ademés, en los considerandos del decreto de referencia se ad-
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vierte que, si el depositante no participa en las gananclas del
banquero, no tiene porqué participar tampoco en las pérdidas que
a este pudleran sobrevenir,

Teambién es necesario recordar que el depositante lleva sus
fondos al banco las més de las veces porque‘piensa que en 61 se
encuentran mfs seguros que en su casa, y no por un motivo de lu=-
cro. Esto se manifiesta claramente ho jeando las estadisticas, las
que demuestran que més de 1é mitad de los depésitos no gozan de
ningfn interés y que, por el conﬁrario, algunos bancos cobran una
comlisibén a los depositantes en cuentas corrientes cuandé los sal-
dos son inferiores a § 1.000,- m/n.. En cuanto a los depésitos en
Caja de Ahorros, gozaban hasta hace poco de un interés del 2% a-
nual que ha sido elevado filtimamente al 2,5%.

Es por ello que el gobierno cumple una funcidn de'bien social
cuando asegura a los depositantes la devolucibén de sus fondos en-
tregados a cualquier institucién bancéria, afin a las que nor evis
ten el caréfcter de oficiales,

Nos hemos referido hasta aqul a la parte que podemos llamar
tebrica del asunto. Para efectuarla en forma prlctica existen va;
rios caminos, .

Resulta interesante menclonar que en los Estados Unidos se
creb, en el afio 1933, una Corporacidén Federal de Seguros de Dep6-
sitog que cobraba a los bancos una'pequeﬁa comisién del 1,5% anual,
Se trata, como se vé, de un nuevo tipo de seguro, pero basado en
las caracteristicas generales de este negoclo.

Como dato ilustrativo hacemos notar que a fines de 1934 se en-
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éontraban asegurados en esta institucién el 90% del total de los
bancos existentes en ese entonces en la Repfiblica del Norﬁe.

En otros palses, en cambio, se ha optado por nacionalizar los
bancos comefciales de capital privado.

La exposicidén de motivos enviada por el Ministro de Hacienda
de nuestro pals expresa que "por ahora no se ven razones que, en
nuestro caso, hagan necesaria una medida tan radical (la de nacio
nalizar los bancos comerciales), porque a ml julcio puede esperar
se que los bancos del pais han‘de prestar su comprensivo apoyo a
cualquier reforma en el fégimen de los depbsitos que se promueva
con flnes de seguridad y de bienestar colectivos, y han de adver-
tir, sin duda, que estd busclindose una forma préctica de fortale-
cer la confianza del pfblico hacia los bancos'.

Considero preferible que la Nacidn - continfia el Ministro de
Hacienda - por 6rgano del Banco Central, asuma la responsabilidad
total ante los depositantes por los fondos que estos depositen en
los bancos, lo cual equivale a poner a todos en el mismo plano de
proteccibébn en que hoy se hallan los depositantes de los bancos o-
ficiales. Desde luego, la consecuencia obvia de ello serd que el
poder de disposiciébn que los bancos tienen actualmente sobre esos
fondos no podr4 ser mantenido por ellos'".

Es por estas razones que el decreto de referencia establece
que los depésitos bancarlos serén recibldos por todog los bancos,
ya sean oficiales o particulares, en nombre y por cuenta del Ban-
co Central de la Repfiblica Argentina.

Esto significa una profunda transformacién en lo que hasta
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ahora se entendia por negocio bancario. Desde que rige el decreto,
los bancos son sélo simples mandatarios del Banco Central que re-
colectan los depbsitos, no pudiendo disponer de los mismos sino
medlante previa autorizacibén del mandante, como més adelante se
explicaré,

A fin de tener una idea de la enorme cantidad de fondos que
se transfirié, detallamos a continuacibédn las sumas que sefialaban
los distintos tipos de depbsitos al 31 de diciembre de 1946:

Cuentas Corrientes 5.508 millones de m%n

Caja de ANOTTroS « o « « o o o o 4.873 " A "
Plazo Fijo . . . e e s s e e e 124 " woon
Judiciales y otros c s e e 4 e 770 " wown

Segln se vé, la suma supera los 11,000 millones de pesos mo-
neda nacional,

Las relaciones de los bancos con sus clientes no se han alte-
rado mayormente. Estos podrén continuar efectuando sus operacio-
nes como antes en el banco de su eleccldn, pero sl antes la pre-
ferencia del cliente tenia como base la mayor potencialidad, o
sea que lo que se perseguia era la seguridad, ahora buscaré la
comodidad, se dirigir& al banco que le quede més cerca o al que
crea que se€ lo atiende con més cortesia y rapidez., La competencla
bancaria se haréd en base a estas tiltimas condiciones.

Como consecuencia de estas disposiciones,.el Banco Central
estard obligado a pagar a los bancos oficilales y particulares los
.gastos,que les irrogue la recoleccidén de los depbdsitos, y tomaré

también a su cargo los intereses a pagar a los titulares de los

mismos,.

92



Refiriéndose a este punto, la exposicibn de motivos del Minis-
tro de Haclenda expresa que: "este sistema importa, desde luego,
que el Banco Central satisfaga el interés que se pague a los depo-
sitantes y que, en cuanto a los bancos, para cubrirlos de los gas-
tos a que dé lugar el manejo de loé'depésitos, les abone una comi-
s16n suficiente, establecida en forma que sin producirles quebran-
tos, no sea tampoco una fuente de beneficios extraordinarios",

Lo expresado en la tGltlima parte de la frase acarreari a nues-
tro juicio dificultades de orden préctico. Resultari trabajoso po-
der determinar con convenlente exactitud cual seri la comisién su-
ficiente que se debe abonar a los bancos y sobre qué bases.o es-
tadisticas habrén de. apoyarse los encargados de calcularla. Seré
necesario tener sumo cuidado para no favorecer a algunas Institu-
ciones en detrimento de otras. Al respecto, leemos en la Memoria
del banco correspondiente al afio 1946, las siguientes palabras:
"este es uno de los puntos que merecid mayor estudio, a fin de
lograr soluclones equitativas. La.experiencia ira aconsejando'las
modificaciones que'convenga introducir en la prédctica seguida en
1946, para mejorarla",

En honor a la verdad debemos manifestar aqui que la idea de
transferir los fondos al Banco Central y de abonar a los bancos
una comigidédn por su trabajo, no es nueva, La encontramos mencio-
nada casi con las mismas palabras que ahora en la pigina 26 del
Plan de Reactivacibdn Econbdmica ante el Honorabie Senado (Buenos
Aires, 1940). Se trata de un estudio enviado por el Poder Ejecu-

tivo al Congreso Nacional por 6rgeno de los Ministerios de Ha-
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cienda y Agricultura, que tiene fecha 14 de noviembre de 1940,

Es claro que todas las operacioneé a que nos hemos referido
se han llevado a cabo sin ningtin movimiento fisico de dinero,
sino simplemente medianfe asientos de contabilidad, |

Todo ello en lo que concierne a los depdsitos de los clientes.,
En cuanto a los préstamos, compra y venta de titulos y otras ope-
raciones corrientes de los bancos, segulrin mane jdndose por su
propla determinacidén. Al respecto establece el articulo 4° del
decreto 11.554: "Los bancos, para la continuidad de sus operacio-
nes de descuento e inversibn, se atenderfn al uso de sus propilos
caplitales y podrén redescontar sus proplas carteras en el Banco
Central de la Repfiblica Argentina hasta el 1limite y bajo las con-
diciones que éste establezca, segln el estado del mercado moneta-
rio y la liquidez de cada establecimiento”.

Profundizando un poco el estudio sobre la garantla que presta
el Estado reSpécto a la devoluciébn de los depdsitos efectuados en
los bancos, es menester hacer algunas consideraciones.

El Estado se compromete a devolver los valores nominales de
los depbsitos, pero no hace referencia alguna a las variaciones
que pueden ocurrir respecto'al poder adquisitivo de esos miémos
billetes, -

Es cierto que el decreto N° 14,957 (carta orgénica del Banco
Céntral) establece en su articﬁlo tercero como uno de los objeti-
vos del banco: "Regular la cantidad de crédito y los medios de
pago, adapténdoios al volumen real de los negoclos a fin de man-

tener el poder adgqulsitivo de la moneda".
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Pero podemos pensar si el nuevo régimen del Banco Central no
tenderé por su propia gravitaclén y por la politica monetarla que
este siga, a hacer disminuir el poder adquilsitivo de la moneda.

S1 esto pudiera ocurrir, la garantia no seria beneficiosa para los
depositantes.,

De todos modos, pensamos que el nuevo régimen representa un
adelanto con respecto al anterior pugsto que en ambos el poder ad-
quisitivo de la moneda puede varlar de acuerdo a la politica mone-
taria que el Banco Central siga, o de la situacién econbémica gene-
ral, mientras que ashora se tiene una ventaja, pues se asegura por
lo menos la devolucién del valor nominal depdsitado mientras que
antes en clertas situacliones podia no llegar a recuperarse.

d) El nuevo redescuento

En definitiva, los bancos podrén continuar haciendo sus nego-
cios con los fondos sigulentes: en primer iugar sus proplos capl-
tales y reservas, o sea algo méds de 800 millones de pesos en con-
junto,.y en segundo lugar sus carteras que podrén ser redesconta-
das en el Banco Central en las condiciones que éste estableta, de
acuerdo a lo dispuesto en el articulo antes mencionado. Quiere de
cir que los fondos para la atenciébn de los créditos no provendrén
de los depbsitos como sucedia anteriormente, sino del redescuento
de las carteras que efectuaré el Banco Central, salvo aquellas su
mas8 que pueden ser atendidas con su capital y reservas proplas
por los bancos.

Contra este redescuento no serén emitidos nuevos billetes. Co

mo dice el informe que acompafié e 1 proyecto, bastard abrir una
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cuenta entre el Banco Central y cada establecimiento, en la cual
se inscribirf, por un lado, 1la cifra‘que representa ese excedente
de cartefa, Yy por otro, la cifra que expresa el mbnto de los depd
Vsitos, ahora a la orden del Banco Central, que tal establecimien-
to tuviese utilizadoé 0 necesitare utilizar, a julclo del Banco
Central, para mantener, proseguir‘o incrementar, segln el caso,
esas operaciones,

Recordemos, a fin de tener una idea més clara de la diferen-
cia con el fégimen de la ley 12.155, que el redescuento era ante-
riormente el procedimiento comfin para la creacién de billetes,
Ademéis, era una operaciédn de carécter transitorio, las mis de las
veces efectuada por motivos estacionales y en épocas de escasez
de fondos, pero no un medio para que los bancos se proveyeran nor
malmente de los mismos en el Banco Central.

Se aumentaba en esa forma la cantidad de billetes en clircula-
cién,xlo que como ya hemos dicho no ocurre con el régimen actual.
Esos billetes.tenian como contravalor los papeles y documentos
que entregaban los bancos, los que debian tener especiales carac-
teristicas para que fueran aceptados.

El nuevo régimen tiene diferenclias fundamentales con el que
acabamos de describir, Su finalidad no es suplir las deficienciés
en la circulacibdn monetaria, sino suministrar a los bancos los
fondos que les son necesarios para continuar efectuando las ope-
raciones de crédito habituales,

Supongamos que un banqnéro cualquiera descuenta una obligacién

entregando a su cliente una suma de dinero. Acude entonces al Ban-
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co Central para rehacerse de esos fondos y este le redescuenta el
documento, vale decir, le entrega nuevamente los fondos de gue se
habla desprendido cuando hizo la operacibdn con el cliente,

En cuanto al Banco Central, no se rehace de estos fondos; sola
mente conserva el documento en su cartera como contravalor de la
parte de los depbésitos bancarios que ha autorizado disponer al ban
co para que continfie efectuando sus operaciones habituales,

Es claro que el Banco Central fija reglas, plazos y condicio-
nes para el redescuento de los documentos, a los cuales los bancos
deberén ajustarse estrictamente,

Se advlierte con esto en forma clara el poder que se ha otor-
gado con dichas disposiciones al Banco Central, que tiene en su
mano las facultades necesarias para entregar el dinero a los ban-
cos de acuerdo a lo gque le parezca correcto.

Segln el informe del Poder Ejecutivo, las caracterlsticas men-
cionadas del actual redescuento permiten alcanzar una serie de be-
neficios que sefiala en los sigulentes pérrafos:

1° Posibilidad de ejercer una intensa accibén de policia
. bancaria en defensa de los depositantes y de lograr
plenamente el objeto que al Banco Central le sefiala
el inciso c¢) del artifculo tercero de su ley orgénica:
"promover la liquidez y el buen funcionamiento del
crédito bancario"; ,
2° Amplias facilidades para influir decisivamente en los -
. aspectos monetarios que comporta la cantidad de cré-
dito disponible en los bancos, lo cual equivale, pa-
ra el Banco Central, a contar con un mecgnismo que
realmente le permita, como quiere su ley orgénica,
"regular la cantidad de crédito y de los medios de
pago, adapténdolos al volumen real de los negocios"
: (art. citado, inciso b);
3° Posibilidad efectiva (hasta ahora inexistente) de

trazer y dirigir una "politica del crédlto bancario”
inspirada en las modalidades y necesidades de nues-
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tro desarrollo ecohémico, que act@e como un poderoso

medio de propulsién sobre la capacidad productiva de

todo el pals; sin perjuicio de la libre determinsacién

g:sfada banco para acordar y desarrollar sus operaclo

Respecto al primer punto: "promover la liquidez y el buen fun

cionamiento del crédito bancario™, el informe hace notar que con
las nuevas disposiciones el Banco Central tendré un método que po
demos llamar automédtico para impedir que los bancos efectfien ope-
raciones que entrafien ciertos riesgos, puesto que de ser asi se en
contrarlan con que el Banco Central no redescontaria los documen-
tos y se verfan en la necesidad de que esas operaciones fueran fi-
nanciadas solamente con su capital y reservas propias.

Recordemos que segln la legislacién de 1935 el Banco Central
por intermedio de la Inspeccibdn de bancos efectuaba una tarea que
era de importancia controlando las operaciones que estos efectua-
ban, Empero, estas revisaciones tenian algunas seriass limitaclo-
nes: primeramente, dicha Inspecclén no tenla un poder suficiente
para hacer que los bancos cumplieran todas las Iinstrucciones y
acataran todas sus observaciones, pues los bancos podian o no acep
tarlas. Ademés, sus funclones se reduclan a eso: controlar, obser-
ﬁar, pero no ejercia una superintendencia general sobre todas las
operaciones,.esto es, no se preocupaba de las modalidades del cré-
dito en general.

En camblo, con la nueva legislacién los bancos deberén cuildar
con més celo su liquidez pues correrén el peligro de que sus pape-

les no sean redescontados y no puedan rehacerse de los fondos que

hayén entregado. Por esto deciamos més arriba que el control sobre

o8



estas operaciones se efectfia de una manera gque podemos considerar
automftica, pues el solo hecho de que los documentos puedan no ser
redescontados por el instituto emisor, haré que los bancos no se
arriesguen y que, consecuentemente, se cumpla aquel requisito fun-
damental por parte del Banco Central: promover la liquidez del
crédito bancario.

En cuanto al buen funcionamiento del crédito, que ya flguraba
como objetivo del banco en la ley de 1935, las nuevas digposicio-
nes permiten que se cumpla con mayor exactitud,

Refiriéndose a este punto, leemos en la Memorla del Banco Cen-
tral correspondiente al afio 1946 (phg. 22/23): "Tal concepto del
buen funcionamiento estd relacionado con el modo con que el crédi-
to se concede desde el punto de vista de las necesidades de apoyo
financiero que presentan los diversos sectores de la actividad
econbmica. No podrila, en efecto, considerarse como funcionando
bien un sistema de crédito bancario que fuese indiferente a la ve
lorizacibén de esas necesidades",

Podemos decir por nuestra parte que en estos momentos interesa
fundamentalmente tratar de aumentar los bienes y servicios a fin
" de atenuar la espiral de la inflacién. En cuanto a los créditos que
se destinan a aumentar los consumos, no tienen la trascendencia
econdmica de los anteriores, por %o cual no deben ser tratados de
la misma manera que aguellos.

Es claro que los bancos particulares no podlan, por tratarse
de bancos comerciales que persiguen propébsitos de lucro, efectuar

estas discriminaciones; ellos debian atender a las operaclones que
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les ofrecieran mayores beneficlos pues sus accionistas asi lo exi-
glan. Con las nuevas.disposiciones; el Banco Central tiene en sus
manos los poderes necesarios para efectuar las discriminaciones que
considere conveniente, a fin de orientar el crédito bancario hacla
aquellos cauces que tiendan a hacer aumentar la renta naclonal.

El segundo de loé puntos fundementales que se persiguen con la
reforma es el de contar con un mecanismo que realmente le permilta
(al Banco Central) "regular la cantidad de crédito y de los medios
de pago, adapténdolos al Qolumen real de los negocilos'.

Esta funcién del Banco Central es de fundamental importancila.

N osotros sabemos que la inflacién se puede definir diciendo
que es el aumento de los medios de pago en manos de la poblacidn
sin un aumento simulténeo de blenes. Lbgicamente el Banco Central
debe entonces dar una cierta elasticidad a los medios de pago y al
crédito, Puede expansionarlos cuando estén destinados a mover un
yolumen extraordinario de negocios, pues en épocas de auge debe
aumentarse la cantidad de crédito y de los medios de pago a fin
de mantener el mismo o aln acrecehtarlo cuando resulte convenien-

te. Por otro lado, la famosa fbébrmuls de Fisher de la teoria cuan-

titativa de la moneda nos ensefia que en estas épocas también au-
menta la velocidad de circulacldn, sobre la cual el Banco Central
no puede tener una influencia tan directa.

En cambio, si las transacciones disminuyen, los medios de pago
deberén hacer lo propio a fin de adaptarse a équellas.

Esta es una funcibén propia de los Bancos Centrales, y ya las

leyes de 1935 lo establecian.
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En la Repfiblica Argentina el problema de la regulacién adquie-
re singular lmportancla por sus caracteristicas de pals que depende
mucho de las alternativas de su comercile exbterior.

Se ha demostrado que la superabundancla de medios de pago eh
relacién al volumen de las transacciones influye directamente so-
bre las importaciones de productos extranjeros, las que aumentan
répidamente., Pero como este aumento de importaciones no se tradu-
ce, por lo menos hasta dehtro de un cierto tiempo, en un incre-
mento similar de las exportaciones, se produce un desequilibrio
en las cuentas exteriores que trae como consecuencia la salida de
metélico, en cantidades tanto mayores cuanto major sea la veloci-
dad con que se incrementan los medios de pago.

El informe del Ministro de Hacienda que acompafié al proyecto
de decreto sobre el régimen bancario hace una resefia general de
la politica que en esta materia se vid precisado a seguir el Ban-
co Central de acuerdo a las disposiciones de la ley 12,155 y la
forma en que se llevarf a cabo despubs de la naclonalizaclén.

Recuerda que en 1935 habila enrarecimiento de clrculante, por
lo cual las proporciones de efectivo minimo establecidas tenlendo
en cuenta esas condiciones resultaron al poco tiempo demasiado ba
jas y por lo tanto inadecuadas.

Luego, con la caida de las importaciones y la compra de las
letras de los exportadores efectuada por el Banco Central, la can
tidad de medios de pago fué aumentando en forma progresiva.

Se desarrolld entonces el siguiente proceso: los bancos apro-

vecharon la situacidn favorable para aumentar sus préstamos, con
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lo cual sus beneficlos se hicieron mayores. EL Banco Central se
vié precisado a recurrir a todos los poderes que le seflalaba la
ley para tratar que esto no continuara ocurriendo, Esa ley lo au-
torizaba solamente e recomendar a los bancos la politica que debi
an segulr, pero no tenfa en sus manos ninguna medida compulsiva
que los obligara a ello,

Sin embargo, es necesario recordar que los bancos comerciales
aceptaron las sugestiones del Banco Central y trataron de restrin
gir en algo los pféstamos, pero esta actitud sbélo alecanzé a fre-
nar levemente el impulso de la expansién del crédito.

El Banco Central se vid obligado a emitir papeles de absor-
cién para eliminar parte del exceso de los medios de pago, y ocu-
rribé entonces esta situaciébn por demés curiosa: dicho banco com-
praba las letras de los exportadores y contra ellas emitla bllle-
tes., Luego, para retirar estos billetes de la circulaclén emitia
papeles de absorcién y pagaba intereses sobre los mismos, benefi-
ciando con ello a los bancos que no corrian el menor riesgo.

Todavig mls: como el Gobierno tenla presupuestos muy elevados,
que terminaban en déficits cada vez mayores, se vela precisado a
entregar a la circulacibén grandes cantidades de billetes (pagaba
sueldés y salarios, adquiria mercaderias, abonaba servicios y le-
vantaba obras). Esos medios de pago, adquiridos.por los acreedo-
res del Estado, répidamente se dirigian otra vez hacla los bancos,
los cuales se velan asl en buena situacién para acordar nuevos cré
ditos que aumentaban sus gananclas. |

Todo esto ocurria con el sistems anterior, en el cual los ban-
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cos recibian los depbsitos de sus cllentes y prestaban los mismos
sin un control severo por parte del Banco Centra;.

Ello seré subsanado con la nueva organizacibén. Como todos los
depbsitos se reciben por cuenta del Banco Central, qulen paga los
gastos admihistrativos y financieros, los bancos particulares se
ven en la lmposibilidad de ampliar el crédito hasta la medida que
consideran conveniente, puesto que para ello deben recurrir al re
descuento de sus carteras en el propio Banco Central. Y este, como
organismo estatal, director - sl asi puede llamarse - de la eco-
nomia, regulari los medios de pago de acuerdo al volumen real de
los negocios,

Hacemos notar que el informe del Ministro de Haclenda a que
estamos haciendo referencia atribuye al régimen anterior del Ban-
co Central la impotencia en contrarrestgr el sumento de los medios
de pago que se produjo en las condiciones anormales conocidas, ha-
ciendo ver que el pago de las letras provenlentes de las exporta-
clones y por consecuencia el lanzamiento de gran cantidéd de bi-
lletes a la circulacién determinaron en forma exclusiva el crecl-
miento incesante de esos medios de pago.

Evidentemente; esta cuestibébn es de la mayor lmportancia. Pero
creemos que también merece ser tenlido en cuenta el aumento de los
medios de pago deblido a los déficits en los presupuestos habidos
en los Gltimos arios y sobre los cuales hicimos una pequefia refe-
rencia m4s arriba.

En los tGltimos afios se han realizado grandes emlsiones de ti-

tulos phblicos para filnanciar los ingentes gastos realizados,. De
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esta manera, la pollitica de absorcibén del Banco Central fué oBsta—
cullzada pues el Estado, en su afén de ofrecer titulos a bajo in-
terés, contrapesé la actuacidbn de aquél que emitia papeles de ab-
soréién con el fin de evitar la plétora monetaria.

Por otro lado, el Banco Central, en su Memoria del afio 1944
(phg. 15), esboza un plan que a nuestro entender podria haber da-
do resultados satisfgotorios, pero que no 1llegbd a llevarse a cabo.
Decia la Memoria: "Existen algunos otros arbitrios que podrian ser
eficaces (para controlar mejor el volumen del crédito), y cuya im-
plantacién requeriria nuevas normas legales, como es el caso de un
plan de venta anticipada de divisas que, contra entrega Ilnmediata
de su equivalente en pesos, diera a los importadores seguridad de
poder contar en el momento oportuno, para sus compras en el exte-
rior, con el camblo necesario a un tipo ya estipulado",

Existe en este punto una muy estrecha relacibén entre la poll-
tica monetaria del Banco Central y la polltica financiera del Go-
bierno. H ablendo competencia entre la demanda de fondos por el
Gobierno mediante los titulos emitidos para financiar sus gastos
y los papeles de absorcidn emitidos por el Banco Central, es evil-
dente que estos Gltimos no llegarlan a cumplir su funcidén especl-
fica pues dificultarian la accibébn del Gobierno al no permitir éue
fueran colocados todos sus titulos debido a la competencia que se
produciria. En este caso, este filtimo se veria precisado a recu-
rrir a los bancos en procura de crédito, aumentando asi nueva-
mente los medios de pago en circulacién.

Es asi que el Banco Central v16é trabadas sus funciones en los
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tiltimos afios por la politica finaenciera del goblerno y no pudo, en.
parte por ello, ejercer esa funcién primordial de regular la can-
tidad de crédito y de medlos de pago conforme al volumen real de
los negoclos.

e) El contralor cualitativo del crédito

El decreto ley 11.554 referente a la garantia de los depbsitos,
establece en su erticulo 6° lo sigulente: "El Banco Central fijard
los tipos de interés a que‘se ajustarén 105 redescuentos a que se
refiere el articulo 4°y las cauciones aludidas en el articulo 5°,
La fijacibén tendré en'cuenta el estado del mercado monetario y la
politica de promoci’on econbémica que se desenvuelva por medio del
crédito, y podrébconsistir en tasas diferenciales seglin sea el des
tino de los préstamos que efectfien los bancos. Fijard también las
tasas aplicables al uso de capltales para créditos en cuenta co-
rriente y para inversiones",

Esto constituye ya una interesante novedad. Hasta ahora habia-
mos hablado de un control cuantitativo del crédito; ahora ese con-
trol se ejerceré también cuaslitativamente.

Con las nuevas disposiciones sobre los depbdsitos bancarios, le
resultard fdcil al Banco Central no sblo regular el crédito en ‘
cuanto a su cantidad sino también.ejercer una cierta pollitica econd
mica por medio del control cualitativo de los créditos que otor-
guen los bancos. |

El contralor cgantitativo permlite expansionar o restringir los
medios de pago cuando las condiciones del momento de la economia

asi lo exi jan,
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Pero aparte de esto podemos también hacer discriminaciones en-
tre el crédito que se otorga a las industriass productoras de bie-
nes de capitsl y abias productoras de blenes de consumo. En algu-
nos momentos convendré que el crédito se dirija a una de ellas a
expensas de la otra, mientras que a veces ocurriré lo contrario.

También se puede discriminar entre las industrias que se de-
dioah a producir articulos destinados a la exportacién y las que
se dedican a producir para el mercado interno., Es esta, entonces,
una de las nuevas funclones que se ha otorgado al Banco Central.

Sin embargo, me atrevo a decir que la redaccldédn del articulo
arriba transcripto no es todo lo clara que corresponderia. De la
manera como estéd redactado podrla sacarse también como conclusién
que el Banco Central tendria la facultad de examinar los créditos
uno por uno, y establecer tasas diferenciales seglin quiep seé la
firms o la persona que lo solicite. Esta podria ser la interpre-
taclibén del articulo pero lbégicamente es de esperar que la discri-
minacién se hard solamente por grupos de industrias de acuerdo a
lo més arriba expresado.

La medida, dentro de esos limites, estamos seguros que benefi-
claré a la Nacibébn. Hay ecréditos que, de acuerdo a las circunstan-
cias, pueden ir en desmedro de nuestra economia, mientras que otros
merecen ser estimulados,

Recordemos que Francia, en la reforma é que hacemos mencién en
otro capitulo de este trabajo, ha dado cabida en sus leyes a esta
nueva medida de control de los créditos,

La Memoria del Banco Central correspondiente al aflo 1945 ya
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tenia algunds comentarios sobre este control cualitativo. Y asi, re
firiéndose a las recomendaciones del Banco Central a los bancos,
leemos en la péginé 18 de dicha Memoria lo siguiente: "Se habf4 ad-
vertido que, en su funcidbén reguladora del crédito, el Banco Central,
8in desechar los instrumentos de control cuantitativo tiende a com-
plementarlos con otros de carécter selectivo o cualitativo". Y a
continuacién expresa: "Esta orientacién, que desde hace algln tiem;
po viene adopténdose en varios palses, ha sido impuesta por nuestra
propia experiencia de los Gltimos afios. En circunstancias como las
actuales, esté probado que resultan insuficientes las medidas clé-
sicas destinadas solamente a influlr sobre el volumen total de los
préstamos en forma no discriminada.

Como corolario ae estas manifestaciones, la Memoria anuncla que
ya ha comenzado a prepararse una estadistica de préstamos por ramos
de la actividad econbmica, la que puede servir como base para la
discriminacibén cualitativa de los créditos a otorgarse en lo suce-
sivo.

f) E1l sistema del Banco Central

La superintendencia que el Banco Central ejerce sobre una can-
tidad de instituciones, formando lo que se ha dado en llamar "Sis-
tema del Banco Central', se menciona por primera vez en el articulo
16 del decreto ley 8.503/46. En &1 se incluyen las siguientes insti
tuclones: Banco de la Nacibébn Argentina, Banco de Crédito Industrial
Argentino, Banco Hipotecario Nacional, Caja Nacional de Ahorro Pos-
tal (hasta ac4d se trata de entidades que cumplen funciones banca-

rias), Comisién Nacional de la Vivienda, Consejo Agrario Nacional,
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Corporacién para la Promocidén del Intercambio (S.A), Comisién Na-
cional de Granos y Elevadores, Comisién Reguladora de la Produc-
cién y Comercio de la Yerba Mate, Comisién Nacional de la Industria
Lechera, Comisién Nacional de Fomento Industrial, Junta Reguladora
de la Produccién Agricola, Junta Nacional de Carnes, Junta Regula-
dora de Vinos, Junta Nacional del Algodén y Junta Naclional del Azl
car,

Sin embargo, el decreto ley 14.957/46 dado a conocer dos meses
después que el anterior, refiriéndose a la misma cuestién dice lo
siguiente (art. 56): "Forman parte del sistema del Banco Central
de la Repfiblica Argentina las siguientes insﬁituciones nacionales:
Banco de la Nacibén Argentina, Banco de Crédito'Industrial Argen-
tino, Bancé Hipotecario Naclonal, Instituto de Créditos, Garantias
y Ahorro para los Empleados y Obreros del'Estado, e Instituto Ar-
gentino para la Promocién del Intercambio".

Vemos entonces que el nfimero de instituciones ha quedado com-
pletamente reducido en el nuevo decreto. Y nos parece lbébgico que
asl ocurra puesto que en el primero figuraban varias que por cler-
to tenian poca relacién éon la politica monetaria o bancaria que
debe desarrollar el.Banco Central, y que lo llevarfan a una diver-
sificacién de funciones que diffcilmente le permitiria llenarlas sa
todas con la debida exactitud.

En consecuencia, los tres grandes bancos (de la Naciébn, dé Cré-
difo Industrial e Hipotecario), la Caja Nacional de Ahorro Postal
y el Instituv Argentino para la Promocibén del Intercambio, cum--

plirdn una accibn armbnice sometidos a la direcciédn del Banco Cen-
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tral que serd el eje del sistema y que impartiré iﬁstrucciones so-
bre las diversas medidas a tomarse en cada uno de los sectores de
la actividad econbmica en que aquellos se desenvuelven,

Con este motivo fueron nuevamente estructuradas las cartas
orglnicas de los bancos oficiales a fin de ajustarlas a las nue-

- vas condiciones en que se desarrollarid en adelante la economia del
pais, armonizando su accibn con la del Banco Central para que no
se produzcan perturbaciones dentro del plan general de regulacibdn
financiera y monetaria a que se veri abocado este Gltimo.

Se han distribuldo las funciones de una manera racional a fin
de propender a que el crédito llegue a todos los sectores de la
economia medliante organismos especlalizados.

Al Banco de la Nacibébn Argentina le corresponde lo relativo.al
fomento de la produccién agropecuaria y del comerclo en general,
asi como lo -tocante a inmigracibén y colonizacibdn; al Banco de Cré-
dito Industrial lo concerniente a la industria y también a la mi-
nerfia; al Banco Hipotecario Nacional todo lo que se refiere al
crédito real con garantia hipétecaria. Los tres grandes bancos
podrén entonces conceder créditos a largo, medliano o corto plazo,
pero siempre dentro de las funciones especificas que se les han
encomendado.

En cuanto a la Caja Nacional de Ahorro Postal, tbcale lo rela-
tivo al pequefio ahorro, su fomento, y la conceslbdn de préstamos y
garantias a empleados y obreros del Estado y particulares.

Nos.queda, por Gltimo, el Instituto Argentino para la Promo-

cibn del Intercambio, que fué creado por decreto N° 15,350 de fe-
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cha 28 de mayo de 1946, y que tiene por objeto, seglin lo menciona
el articulo 3°: "Promover el desarrollo del comercio interior y ex -
terior y llevar a qabo los actos que sean necesarios o convenien-
tes a ese fin",

Con tal métivo se debleron atribulr al nuevo organismo facul-
tades exclusivas para exportar nuestros principales productos a-
gropecuarlios y alimenticios, y para importar ciertos articulos
cuya provisiébn normal se realizaba con alguna dificultad, debien-
do abonarse precios muy altos,.

Este Instituto se creb, segln lo detalla la Memoria del Banco
Central del afio 1946, a fin de contrarrestar la acclibén de otros
gobiernos que nos compraban directamente nuestros productos, y que
por lo tanto hablan llevado al méximo posible el control de sus
‘importaciones. A mediados de 1945 estas medidas fueron sobrepasa-
das, sl cabe, pues se establecleron entre varios paises controles
internacionales conjuntos. Las compras eran efectuadas entonces
por medio de organismos internacionales (principalmente los arti
culos alimenticios), qﬁe podlan controlar exactamente los precios
e impedian la competencla entre sus propios palses,.

Todos los establecimientos que integran el sistema del Banco
Central conservan su autonomia, pero deben someterse a las direc-
tivas generales que este les seflale,

La principal caracteristica que se ha dado al sistema es la si-
gulente: los establecimientos incluldos en el mismo tienen como fi-
nalidad el fomento de las respectivas actividades que caen dentro

de su érbita, ademAs de continuar con sus operaciones habituales
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en la misma forﬁa que lo hacfan anteriormente. Por fomento se debe
entender el crédito que no tiene una garantla plena, al que no se

dedican los bancos particulares que persiguen exclusivémente como

finalidad el lucro. Se trata de operaciones que involucran mayores
riesgos, pero que incidirfan directamente en el aumento de la pro-
duccibébn y de todas aquellas actividades que se consideran de uti-

lidad para el pals.

Se habla tamblén de financiaclones que podrén hacer los tres
bancos oficiales, esto es, invertir capital para la creaciédn de em
presas o para ampliacién de capitales ya integrados. Por lo tanto,
estos bancos podrén transformarse en socios de empresas agricolas,
industriales o de edificacibn.

Se va invadiendo asi, poco a poco, el campo de accidén de la ac
tividad privada y se van creando empresas mixtas que harén una com
petencia desigugl a las ya establecidas por cuanto serén mayores -
las facilidades que el Estado les pueda dispensar.

ks de eéperar sin embargo que la creacidn de estas empresas se
circunscriba a los casos en que la iniciativa privada no sea sufi-
ciente o a los perlodos de depresiédn con el fin de activar la eco-
nomia, desempeﬁando una funcién anticiclica que puede resultar de
mucha importancia,

En estos casos, la intervencidén de los bancos en las tareas de
fomento y financiacién que se les ha asignado puede tener una Iin-
fluencia a todas luces benéfica sobre la economia al tonificarla
. en momentos de depresién, haciendo desaparecer la probable desocu-

pacidén y dando impulso al progreso sconbémico.
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Como estas operaciones son, como hemos dicho, mAs riesgosas que
las comunes a los bancos, la ley orgénica del Banco Central en su
articulo 33 contiene una disposiciébn estableciendo que las pérdidas
que eventualmente pudieran sobrevenir a algfn establecimiento por
causa de esas operaciones no estarfn a cargo del mismo. Las de los
bancos oficiales serfn soportadas por el Estado, mientras que las
de los bancos oficiales y mixtos de las Provincias y de las entida
des particulares que hubieran sido admitidas para colaborar en es-
tos planes, serfn soportadas por el Banco Central que, a este fin,
ya ha constituldo reservas especiales.

En definitiva, el Banco Central, eje del sistema, tendrd mGlti
ples funciones para dar impulso a la economia, trascendiendo en
consecuencia del campo monetarlio y crediticio para alcanzar acti-
vidades de politica econbémica y flnanciera a fin de ser el que di-
rija en forme casi exclusiva la economia tratando de acrecentar la
rigueza del pals y el bienestar de sus habitantes,

g) Relaciones con las finanzas pfiblicas

Tiene el Banco Central también algunas funciones de carfcter
financiero, que ya figuraban en la ley de 1935.

De acuerdo con el articulo 44 de la ley 12,155, que ha sido\mag
tenido integraménte en el decreto 14.957 (art. 36), el bahco podré
hacer adelantos por tiempo limitado al Gobierno nacional, para cu-
brir deficlencias estacionales o transitorias en la recaudacién,
hasta una cantidad que no exceda del 10% del promedio de los recur-
sos en efectivo que éste haya obtenido en los tres Gltimos afios.

Estos préstamos deberfn ser reembolsados dentro del afio, pues de
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no ser asi no podr4 hacerse uso nuevamente de ésta facultad hasta
que las sumas debidas hayan sido abonadas.

Al comentar este artifculo, debemos destacar lo siguilente: el
Estado puede proveerse de fondos mediante impuestos, emitiendo fi-
tulos, o por medio del crédito bancarlo, En los dos primeros casos
se saca a la colectividad, compulsivamente o no, fondos que van a
parar al Estado, Pero no por ello se verifica un incremento en los
medios de pago: ocurre solamente una transferencia, un simple cam-
bio de mano. En consecuencia, desde el punto de vista monetario no
exlste perturbacibén alguna,

En cambio, sl el Estado recurre al crédito bancario, se origil-
na un incremento en los medios dé pago, que no tiene su contrava-
lor en el aumento de las transacciones, lo que origina un desequi-
librio de acuerdo a la recordada férmula de Fisher sobre la teéria
cuantitativa de la moneda, gue puede transformarse répidamente en
inflacién,

BEs por este motivo que; tanto la ley de 1935 como la actual,
han tratado por todos los medios que los adelantos al Gobierno fue
ran transitorios y por sumas limitadas hasta una cierta cantidad.

La circunstancia aludida era precisamente una de las bases fug'
damentales que sustentaban quienes querian la independencié del
instituto emisor frente al Estado. Podemos leer en el Mensaje en-
viado por el Poder Ejecutivo al Honorable Congreso de la Nacién
conjuntamente con los proyectos de leyes sobre bancos en el afio
1935, lo sigulente: "La independencla del instituto emisor frente

al Estado, para que este no trate de convertir en fondos propilos
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los recursos de aquél, obliga a poner al Banco Central totalmenté a
cublerto de influencias que resultarian perturbadoras de su funcio-
namiento. Segfin lo ensefia la experiencla de otros pgises ¥y la nues-
tra, el factor que suele determinar con més frecuencla la creacién
de medios de pago més alléd de lo que requieren las necesidades ge-
nuinas de los negoclios, es el déficit fiscal, o la financiacién de
las emisiones de titulos phblicos con crédito bancario. Prescin-
diendo de toda consideraciédn sobre la posibilidad de que pueda el
histado hacerse cargo de la dificil funcldén de manejar cona cierto
instituciones bancarias, son bien eonocidas las consecuenclas deplo
rables del funcionamiento de un instituto emisor que no haya gozado
de un alto grado de independencia con respecto a los directores del
tesoro ptiblico",

Es por esta causa que la legislaciédn en materia de Bancos Cen-
trales adoptd siempre la norma de establecer prescripciones con el
objeto de frenar posibles intervenciones del Estado, pues este
podia utilizar las facultades de emisibdn de billetes y control del
crédito en provecho propio para salvar eventuales dificultades de
Tesoreria.l

De acuerdo al articulo 21 de su ley orgénica, el banco tampoco
podré descontar ni garantizar o endosar letras u otras obligacio-
nes del Gobierno nacional, de las provincias, municipalidades, insg
tituciones autbnomas o similares,

Resulta satisfactorio que, al nacionalizar el Banco Central, se
hayan mantenido las disposiciones de la ley anterior en cuanto a

los préstamos y adelantos que pueda conceder al Estado.
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Es claro que el nuevo régimen al cambiar la estructura del ban-
co, podré permitir, en virtud de la ampliacién de funciones que en
él se ha involucrado, que puedan de alguna manera burlarse las dig
posiciones arriba enunciadas. Por ejemplo, el Estado puede emitir
titulos y colocarlos en los bancos particulares. Al Banco Central
le resultard fécil prestar su ayuda para que esta politica sea per-
fectamente factible, acordando un redescuento favorable de las car-
teras de los bancos que tengan buenas cantidades de titulos estata-
les, pues para ello puede variar las tasas de interés. Los bancos,
en vigta de estas circunstancias, seguirénAtomando los titulos del
Gobierno y de esta manera el Estado estarf haciendo uso de los depd
siltos bancarios de una manera que la ley no prohibe. Indirectamente
resultarlia también desvirtuada la disposicibédn de la ley en el sen-
tido de que no podré el Banco Central suscribir titulos o descon-
tar letras del Gobierno,

Pensamos que este procedimiento podré ser eficaz como politica
anticiclica en determinados momentos, pero deber& ser usado correc-
tamente para que no se transforme en motivo de inflacidén bajo cler-
tas circunstancias.

- Se menclionan también en el decreto el Intercambio de informacio
nes que habré entre el Ministerio de Hacienda y el banco a fin de‘
que haya unidad de pensamiento entre ambos, a la vez que el debido
control, '

Tendrd también el Banco Central la obligacién de suministrar al
Poder Ejecutivo una informacidén especial concerniente al desempeiio

de sus funciones de Agente Financiero del Goblierno, la que podré ser
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incluida como un capitulo de la Memoria general de cada afio.

h) Intervenciédn del banco en el Mercado de Valores

La exposicién de motivos enviadsa por el.Presidente del Banco
Central al Minlstro de Hacienda acompafiando el proyecto de decre-
to sobre carta orgénica del banco mencionaba que: "La experiencia
de més de 10 afios de actuacidn del banco en el mercédo de valofes,
en el cual hg tenido 1la favofable influencia conocida, aconsejan
dotarlo de las facultades necesarias para continuar e intensificar
su accldn reguladora y para hacer oblligatoria su intervenclén pre-
via en la emisién de nuevos empréstitos".

Es basfndose en este comentario que el decreto actual ha se-
guido también las disposiciones que al respecto contenla la ley
12,155, Efectivamente, esta ley prohibia al Banco Central adqul-
rir valores nacionales por un monto superior al de su capital y
reservas y el importe amortizado de los bonos consolidados del Te-
soro Nacional que mantuviera en su poder,

Por el articulo 20 del nuevo decreto se establece que el Ban-
co GCentral podrﬁ comprar y vender en plaza, por su cuenta, con fi-
nes exclusivos de regulacibén bursétil o monetaria, valores naclo-
nales hasta un importe no superior al 10% del promedio de los sal-
dos dé depbsitos registrados por el conjunto de bancos autofizados
en los tres afios que precedan a cada ejercicio corriente.

A este respectb leemos en la Memoria del Banco Central corres-
pondiente al afioc 1944 (plgina 48) algunos pérrafos en los cuéles
se hace notar la falta dé autorizacién legal para poder ejercer

una funcibén reguladora en el mercado de valores. La ley 12,155 no
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habia otorgado las facultades necesarias para ello y en consecuen-
cia el banco no estaba autorizado para hacer uso de sumas de dine-
ro que se pueden necesitar a veces en cantidades importantes.

Se hacia notar en dicha Memoria que la intervencién en la Bol-
sa se vli6 facilitada por los abundantes recursos de que disponia
ellTesoro en ese momento, pero al mismo tiempo se manifiesta que
"no es convenlente que el Estado distraiga en esas operaclones fon
dos que ha obtenido para otros fines mediante impuestos o crédito,
ni es posible mantener esas inversiones inmoviliiadas".

Las nuevas disposiciones permitirén al Banco Central e jercer
con facilidad esas funcioﬁes de regulacién del mercado burséitil.
Pero seré necesario usar las mismas con suma prudencia, teniendo
silempre en cuenta las variaciones de orden clclico por las qgue
atraviesa el pais, y tratando por todos los medios que los fondos
asi disponibles se destinen pura y excluslvamente a los fines pars
los que fueron creados,

Se mantiene también en el decreto la funcilbén del Banco Central
en io que respecta a su actuacldn como Agente Fiﬁanciero del Go-
bierno, y se menciona que actuard por cuenta de éste en la emisién
de empréstitos ptiblicos de cualquier clase y en la atencibébn de los
servicios de la deuda pGblica interna y externa.

1) Emisién de moneda

El capitulo sexto del decreto actual reproduce textualmente
varios de los articulos de la ley 12.155.
.Referente a los billetes de cinco pesos e inferiores, cuya emi

s8ibén de acuerdo a esa ley quedaba a cargo del Estado, ha deblido ex
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perimentar una transformaciédn en vista del camblio en la estructura
del banco que ha quedado convertido en una entidad autlrquica per-
teneclente al Estado. Es por esta causa que en el decreto aludido
se establece que el banco se harl cargo de todos los billetes y mo
nedas metélicas de denominaciones de cinco pesos e inferiores.

E1l monto total de esos billetes y monedas era, al 24 de marzo
de 1946, fecha de su transferencla al Banco Central, de pesos mo-
neda nacional 282.083.658,80 que, en relacién a 4,000 miilones a-
proximadamente de billetes en circulacidn, repregentaria un 7%.
Por otra parte, ls garantia en oro y divisas con relacién a los bl
lletes en circulacién y obligaciones a la vista descenderi en un
1/2% aproximadamente con el incremento experimentado de los 282 mi
llones de pesos arriba mencionados. Es de hacer notar, asimismo,
que anteriormente la moneda subsidiaria carecia de garantia meté-
lieca.

Con relacldédn a las divisas o cambio extranjéro se establece,
siguiendo también a la ley enterior, que el banco no podré tener-
las en una proporcién major al 20% sobre las reservas que respal-
den la emisién de moneda, ni computarlas dentro de las mismas por
mids del 10%, pero al hablar de las divisas expresa: "Cuyo valor
en relacidén al oro no se halle asegurado por una garantia seria.
De ello sacamos como conclusidn que las proporciones pueden ser
mayores que las mencionadas cuando se trate de divisas cuyo valor
en relacldn al oro esté asegurado por una garantia seria, aunque
pensamos que seréd dificil determinar con exactitud el alcance de

estas Gltimas palabras.,

118



j) Las funciones de control de cambios ’

Por decreto de fecha 3 de mayo de 1946, el control de los camQ
bios quedd a cargo del Banco Central de la Re tiblieca.

En los considerandos del mismo se expresa que, continuando con
la centralizacién de funciones en el banco,'las que se refleren al
control de los cambios permitirén obtener una mayor unidad de cri-
terio y un mejor control para que todas las disposiciones sobre
camblos se cumplan.

Como el Banco Central tiene a su cargo lo concerniente al mane
Jo ¥y regulacibébn de las reservas de oro y de las divisas, se consi-
dera que las funciones del control de camblos también le correspon
den, |

- Estas funciones adquieren al presente una mayor significacién
cuanto que las importaciones que deben efectuarse pars la renova-
clén de maquinsrias y equipos industriales deberén insumir cifras
muy altas, Serén necesarios serlos estudlos para determinar el o-
torgemiento de las divisas disponibles en un orden de prelacidn que
permita la paulatina recuperaciédn econbmica del pals y el acrecen-
tamiento de sus industrias, pues estas estén trabajando -al méximo
con maquinarias que se hallan ya al término de su wvida d4til, lo que
ocurre también con los elementos de transporte,

Se deberé tener en cuenta en primer término la importacién de
los articulos que sean indispensables para la vida del pals y siem
pre que dichas necesldades no puedan ser atendidas con los de fa-

bricacibdn nacional.

Ya en la Memoria del banco correspondiente al afio 1946 (p&g.36),
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se mahifiegta una cierta preocupaciédn por la cantidad enorme de di-
visas que serén necesarias, en vista del gran aumento en las impor-
taciones registrado ese afio, y se dice que el otorgamiento de las
mismas deberd efectuarse previo un estudio a fdndo del problema. Y
asl leemos en dicha Memoria lo siguiente: "Mientras no exista la se
guridad de que puedan satlsfacerse todas aduellas necesidades esen-
ciales para la actividad econbémica del pais con las divisas dispo-
nibles y las que se reciban por futuras exportaclones, convendréd re
ducir el empleo de camblo para el pago de importacionés prescindi-
bles, atin cuando se trate de articulos que no produzca la industria
nacional.

La preocupacibdn por las divisas extranjeras aumentd en forma
considerable en el mes de agosto de 1947 puesto que en ese mes las
autoridades inglesas dispusieron la inconvertibilidad de la libra
esterlina, medida que afectaba profundamente nuestro comercio de im
portacién. Hasta esa fecha, la libre convertibilidad dé esa moneda
en dbélares habla permitido utilizar los excedentes de nuestro balan
ce de pagos con Inglaterra para efectuar compras en los Estados Uni-
dos de América.

La nueva medida tuvo como inmediata consecuencia que se dispu-
siera en nuestro psils la suspensibn del otorgamiento de permisos
previos de camblo para todo tipo de lmportaciones. Se efectuaron ri
pldamente los estudios necesarios y, en varias circulares, el Banco
Central hizo una clasificacibn de articulos para los cuales estaba
dispuesto a considerar el otorgamiento de dichos permlsos,

Con ello, el control sobre los camblos llegd a su punto mézximo,
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pues los citados permisos se acuerdan Gnicamente previo estudio por
el Banco Central de cada caso.

Es necesario entonces considerar con la mayor atencién todo lo
referente a este control de los cambios, puesto que la buena o mala
politica que se slga en el futuro puede tener serlas repercuslones

para la Nacidbn.
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CAPITULO Ve

CONCLUSIONES

122 -




I. ANALOGIAS Y DIFERENCIAS ENTRE LAS NACIONALIZACIONES ESTUDIADAS.

Creemés neceéario en este Gltimo caplitulo y antes de dar nues-
tra opinién sobre las nacionalizaciones de Bancos Centrales en ge-
neral, efectuar en pocas palabras una comparacidén que permita deta
llar las diferencias y similitudes que existen en las leyes gue han
nacionalizado los Bancos Centrales que hemos estudiado, al par que
hacer algunos comentarios que nos parecen interesantes,

En los tres casos menclonados en este trabajo, el Estado tomé
a sﬁ cargo en primer lugar la suscripcién total del capital de cada
banco y efectud el pago a los acclonistas anteriores, ya sea abo-
nando su valor en efectivo o entregando titulos estatales que de-
vengan un médico interés, En cuanto al nombramiento ael Directorio,
las nuevas leyes han coincidido al establecer que debe ser integra
mente hecho por el Gobierno.

Se advierte por tiltimo en todos los casos la gran preocupacibn
que han mostrado los Goblernos para asegurarse un severo control
sobre la pollitica del crédito, el que ha llegado a tener tan grande
importancla en los “Gltimos tiempos.

Existen sin embargo algunas diferencias que, aunque no son fun
. damentales, tienen interés en ciertos aspectos,

Mientras que en PFrancia la transformacién alcanza un punto que
podemos llamar mAximo con la nacionalizaciébn no solamente de su Ban
co Central sino también de los cuabtro principales bancos de depbsi-
tos y la posibilidad de gue otros mAs puedan ser nacionallzgdos en
cualguier momento, en Inglaterra se ha procedido de una manera me-

nos revolucionaria, aunque se le han otorgado poderes a su Banco
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Central para que ejerza una visible superintendencia sobre los otros
bancos, los que deben someterse a las directivas de aquél.

En nuestro pals se ha adoptado un criterio que podemos conside-
rar intermedio. Se ha nacionalizado el Banco Central déndosele sufi
cientes poderes para el control de los bancos comerciales,. pero. se
ha adoptado el método del redescuento tal como lo hemos explicado
en phginas anteriores con lo cual se ha evitado la nacionalizacién
de dichos bancos mediante un ingenioso procedimiento, del que no
existen antecedentes en otros paises. Con esto, los bancos han per-
dido su autonomlia para la concesidédn de créditos, pues su propio ca-
pital y reservas representan una suma insigniflicante en relaciébén con
los depésitos y préstamos, quedando en consecuencia como simples man
datarios del Banco Central a este respecto,

Por lo demés, la reforma argentina ha entregado a dicho banco mu
chos poderes en lo referente a 1é pollitica de la moneda y del crédi-
to, pues virtualmente ha puesto en sus manos la direccidén de la eco-
nomia. Ha formado el llamado "Sistema del Banco Central', en el que
se han agrupado una cantidad de instituciones econbémicas del Estado.

La reforma de Inglaterra, a pesar de la debatida disposicién de
la seccibn cuarta, tiene mucho menor alcance que la argentina, Se 11-
mita a nacionalizar el banco y, como lbégica consecuencia de esta me-
dida, le otorga facultades suficientes para controlar los bancos co-
merciales, pero no se llega a darle facultades para intervenir en
otros aspectos de la economia, sino en aquellos que estrictamente le
corresponden,

En realidad, la trasmisién de la propiedad del capital al Estado
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y la facultad de éste para nombrar el Directorio evidenciaﬁ que en
adelante el banco quedaré completamente supeditado a las condicio-
nes que el Gobilerno dicte. Sin embgrgo, la institucibébn no se trans-
formaré mayormente en su funcionamiento, puesto que de hecho ya
exlstia una situacibdn de virtual dependencia con respectoa:l Esta-
do. Ademé;, el Gobernador y la Junta de Directores gozan de regu-
lar autonomla, por lo cual las condiciones anteriores a la nacio-
nalizacién no variarén fundamentalmente,

Donde se nota la mayor diferencia es en las nuevas facultades
que se le han otorgado para controlar a los bancos comerciales; em-
peré, aunque anteriormente no estaba establecido por la ley, el Ban
co de Inglaterra ejercia superintendencia sobre los otros estable-
cimlentos bancarios.

En cuanto a Francia, la nacionalizacidn bancaria fué efectuada
después de otras varias, siguiendo un plan trazado., ¥s, de las tres
que hemos estudiado, la que ha llegado més lejos ('), pues fueron
definitivamente naclonalizados los cuatro mis grandes estéblecimieg
tos bancarios, dejando la ley la posibilidad para cualquier momento
de hacer lo proplo con aguellos otros que al Goblerno le parezca
conveniente,

Creemos que esto filtimo repercutiréd de una manera desfavorable
sobre la gestibén bancaria puesto que los bancos se hallan bajo el
peligro de ser nacionalizados de un momento a otro, lo cue crea una
situacidédn de incértidumbre'que no es propicia para que los banqueros

(") Ultimamente la nacionalizacibn de los Bancos Centrales de Aus-
tralia y Rumania tuvo caracteres afin més absolutos.
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puedan estudlar con tranquilidad los graves problemas que a diario
se les presentan, | |

R.S.Sayers en su conocido libro "La Banca Moderna" tiene un capi
tulo final en el que se reflere a estas cuestiones, Luego de hacer
un detenido estudlo de las condiciones en que se desenvolveria la
banca comercial nacionalizada, llega a la conclusibén de que la medi-
da no es conveniente, Otros distinguldos economistas (Petit L. y De
Veyrac R., "El crédito y la organizacién bancaria'), sintetizan su
opinibn conﬂesta frase: "La naclonalizacién de los bancos comercia-
les sblo podria ofrecer ventajas seguras en un Estado poderoso en
el que los Gobiernos fuesen independientes de los caprichos del su-
fragio,.de la influencia de los partidos politicos y de los grﬁpos
industriales; no es aventurado afirmar que hasta la fecha ese Esta-
do ideal no existe en ninguna parte de nuestro globo".

Pbr otra parte, la gestién del Estado en los bancos comercilales
no parece que cuadre dentro de sus funciones especificas, dado las
caracteristicas especiales de la actividad bancaria,.

En el comercio, en la industria o en la agricultura existe una
técnica particular conocida que permite la obtencidn de los produc-
tos. En el comercio bancario no ocufre lo propio. Se toma dinero de
unas personas para prestarla a otras, no habiendo por lo tanto ninglin
producto materlial para fabricar.

Todo el negocio bancario se basa en la confianza. Y para ello
- resulta necesario que el banquero que se encuentra a la cabeza del
establecimlento tenga varias condiciones especiales: astucia, dell-

cadeza, exactitud en las previsiones, y un conocimiento lo mis exag
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to posible de la psicologla de los individuos que componen la so-
ciedad, Por ello pensamos que es extremadamente dif4icil que un
funcionario del Gobierno pueda suplantar a un banquero comercial
privado con méis o menos eficacia,

En lo que se relaciona con el Banco de Francia, sus facultades
directivas corresponden casi excluslvamente al Ministro de Econo-
mia o al de Finanzas, por lo cual el banco ha quedado reducido
précticamente al papel de una mera oficina del Estado, completa-
mente sometida a ééte.

Como coronaciédn de todo el sistema se ha creado el Consejo Na
ciongl del Crédito que tiene facultades para aconse jar, proponer
y recomendar toda las medidas que considere convenientes a través
de los estudios que deberé efectuar,

Es claro que toda esta nueva organizacibén es parte del enorme
esfuerzo realizado por Francia para ordenar nuevamente sue-conomla,
que la guerra y. los afios de ocupacidn hablan dejado en un estado

verdaderamente cabdbtico,

IT, ;BS CONVENIENTE LA NACIONALIZACION DE LA BANCA CENTRAL?

Para poner punto final a este pequefio estudio, vamos a tratar
de aunar los argumentos aducldos en pro y en contra de la naciona-
lizacién para dar una opinibn acerca de sus posibles resultados,
Adelantaremos que algunos de esos argumentos no han sido menciona-
dos en los escritos que acompafiaron los proyectos de ley, ni en las
mismas leyes, ni afin en las discusiones parlamentarias que tuvieron
efecto. |

Consideran la mayorla de sus partiderios que es necesaria la na
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clonalizacién pues asfi se llenari mejor el fin del bien comfin. Pero
ocurre gque no teneﬁos una idea perfectamente concreta de lo que de-
be entenderse por bien comfin., Se ha dicho en Francia por ejemplo
que la estatizacibébn de varias grandes empresas industriales y lue-
go la de los bancos ha tenido como norte el bien comfin de la pobla
cibn. .

Se asegura que es mayor lé eficacla de la organizacibén bancarisa
cuando el Banco Central, eje del sistema, se halla diriéido direc-
tamente por el Estado, sobre todo cuando su estructura se halla con
dicionada dentro de un plan org’anico de Gobierno‘Que haga que to-
dos sus engranajes se.muevan sincronizadamente. Se encuentran den-
tro de este orden de ideas los partidarios de una planificacién ge
neral, por lo cual vamos a detenernos brevemente para expresar algu
nas palabras acerca de esta cuestidn.

Podemos decir que.existen dos tipos de planificaciones. Una, la
de tipo totalitario. Otra, que podemos definir diciendo que es'aqug
1lla que elabora, dentro de las condiciones en que se desenvuelve un
pals v con sujecidn a normas democrAtica%, una organizacién donde
la planificacién es la forma inteligente de asegurar la produccién
y distribuciébn de cosas y servicios. |

Y as? dice R. Bogliolo (Socialismo, Libertad, Direccién, phg.
62): "Serd una accibn concordante con los derechos fundamentales
del pueblo. Ser&4 una democracia éconémica la que se instauraréd, don
de todos se sentirin factores libres de su destino, pues no es in-
dispensable convertir un pais en una clrcel para asegurar a sus ha-

bltantes el sustento diario y la superacién intelectual". Esta 6l-
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tima forma de planificacién estimamos que es digna de tenerse en
cuenta,

Las dificultades que crebé la competencia con sus monopolios,
trusts, etc., fueron las que provocaron en primer lugar los estu-
dios sobre planificacién que poco a poco fueron apareciendo.

La competencia no pudo o no supo asegurar totalmente la ocupa-
cién ni mantener el nivel de vida de los habitantes, lo que trajo
como consecuencia que durante la crisis que comenzé en 1929, los
partidarios de la planificacién aumentaran répidamente. Y para que
ésta pudiera efectuarse sin dificultad, era absolutamente necesa-
ria la colaboracibn de la banca,.

El objetivo comtin a que tienden los planes, al decir de Landa-
uer, es el de estabilizacibén econbémica a un nivel de ocupacidn ple-
na. Se quiere entonces llegar a un eqﬁilibrio estable, suavizando
o btratando de anular los ciclos suéesivos de prosperidad y depre-
sién en que se desenvuelve la economia. Para poder llegar a reali-
zar estos objetivos tiene buena importancia la actitud que tome la
banca en sus negocios,

Nosotros sabemos que los ciclos econbmicos tienen gran canti-
dad de motivos y que aquellas teorlas que han querido basarse en
causas tnicas para 81 explicacién han debido admitir ciertas pre-
miéas sobre las que se asientan, destacando ademls que esa sola
causa produce sus efectos en un determinado medio econbdmico ins-
titucional. La explicacién puramente monetaria de los cilos econd
micos ha sldo elaborada con bastante exactitud por R.H.Hawtrgy.

Citado por Gottfried Haberler (Prosperidad y depresién, phg. 15),
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expresa que el ciclo econbmico es un fenémeno exélusivamente mone -
tario, en el sentido de que los cambios en el movimiento del dine-
ro son la causa finica y exclusiva de las variaciones de 1a actividad
. econbmica, de la alternativa de los periodos de prosperidad y depre
sibén, de la animacién y del marasmo de los negocios,

A pesar de que la teoria de Hawtrey tiene algunos puntos de vig
ta objetables, es evidente que la accién de la moneda y del crédito
tiene buena lmportancia en las alternativas de muchos ciclos econé-
micos,

Los bancos comerciales crean, por intermedio de los créditos
gque conceden, una clase de dinero que tiene el mismo valor que los
billetes, por lo cual la planificacién, seghn sus partidarios, de=-
beria llegar tamblén a los mismos a través del Banco Central. Ademés,
la distribuciédn de ese crédito tiene una importancia esencial para
el desarrollo de la Nacién, pueé una mala reparticiédn puede acarrear
graves consecuencias para la economla. Por supuesto, los bancos co-
merciales obrarén siempre tratando de consegulr ganancias més ele-
vadas, sin preocuparse mayormente si ello tiende también al bien
comtin de la poblaciébn.

Es por estas razones, y porque los consorcios bancarlos muchas
veces llegan a tener un poder considerable, por lo que es légico
que el Estado, por intermedio del Banco Central, ejerza un clerto
control sobre la actividad bancaria y del crédito.

Y para que estas funciones se pudieran efectuar con la mayor
'facilidad, sin peligros de ninguna especle para los Goblernos, se

consideré necesario la plena intervencidn de éstos en las operacio
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nes del Banco Central, para lo cual resultd necesario en primer lu-
gar desalojar a los acclonistas antiguos, compréndoles sus acclones
o reemplazindolas por titulos del Estado.

Los Bancos Centrales realizan funciones que podemos llamar pt-
blicas. El privilegio exclusivo de la emisién de billetes, concen-
trando en consecuencia las reservas del pals, y la realizacilén de
la polltica monetaria, constituyen funciones de suma importancia
para el desenvolvimiento econémico de las naciones.

Hasta aquil logue dicen los partidarios de la nacionalizacién.
Pero es innegable que esta tiene también sus inconvenientes, En
primer lugar, si hemos dicho recién que la distribuciébébn del cré-
dito puede ser efectuada de manera mls conveniente por un organis
mo estatal, no debemos olvidar que el funcionamientode laé ofici-
nas del Estado ha sido siempre mAs lento, mAs pesado, influldo por
funcionarios que deben estrictamente atenerse a sus atribuciones,
que el de la banca privada con mucha mayor flexibilidad y espiritu
de iniciativa en su afdn de obtener mayores dividendos.

Otro argumento esgrimido por los que no son partidarios de la
naclionalizacibébn es éste, que en nuestro sentir tiene buena impor-
tancia: el peligro de las influenclas politicas que se hace sentir
muchas veces perﬁioiosamente sobre estos organismos. Como dicen Pe
tit y De Veyrac citados por J.M.Vilaseca Marcet (ILa Banca Central
y E1 Estado, phg. 166): "Un Banco Central constituido en forma de
eﬁpresa bﬁblioa est4d sujeto a los vaivenes.del sufragio o a las in
fluencias de log grupos industriales o financieros, de los cuales

s6lo se libra un Estado que sea muy fuerte",
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Por otra parte, la distribucibébn equitativa del crédit§ debe ha-
cerse por un organismo especializado que sepa valorar exactamente
las garantlas que se ofrecen para su obtorgamiento y que tenga am-~
plia visibén del conjunto de la economia, lo que es esencial para
el logro de sus prop6sitos. Empero, este organismo no debe nunca
estar influido por motivos de orden politico, pues entonces sus fun
ciones no serén en un todo acordes con aquél principlo del bien
comfn,

Puede argumentarse también en contra de las nacionalizaciones
diciendo que al ser el Banco Central un organismo del Estado, éste
se aprovechari de esta situacidén para solicitar todos los créditos
que le parezca, con lo que, ya lo hemos expresado en otra oportu-
nidad, se llega muchas veces a generar procesos inflatorios que lue
go se hacen muy dificiles de contener.

Se ha dicho también refiriéndose a la economia diriglda, que
adopta procedimientos totalitarios tan‘reﬁidos con las 1nstituoio;
nes democriticas de los prihcipales palses del mundo; pero ya desde
.el principio hicimos la divisibn entre esos procedimlentos y aque-
llos otros que tienden a dirigir los destinos de las naciones me-
diante planes orghnicos que ciertamente no tienen las caractefisti-
cas que adoptaron en aquellos palses que estuvieron regidos por go=-
biernos totalitarios.,

Reunidos todos estos argumentos en pro y en contra, trataremos
de hallar una solucibn que, teniendo siempre en vista el blen comdn,
tome lo mejor de cadaiteoria, situéndose en un término medio que con

dense lo bueno y deseche lo malo,
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Ya hemos dicho que el punto fundamental de las nacionalizacio-
nes no consiste, como a primera vista pareciera, en transferir la
propiedad de la entidad a la Nacién. Lo esencilal esta en que la
gestibén sea efectuada por ésta, pudiendo en consecuencia una embrg
Sa estar nacionallzada sin que se haya transferido su capital a la
Nacién., A esté respecto podemos afirmar que algunos Bancos Centra- -
les cuyo capital est& enteramente aportado por el Estado se desen-
vuelven mucho més libremente operando como instituciones auténomas,
gue otros en los cuales el Estado sélo posee una pequeﬁé parte del
capital.

Es por lo tanto de la mayor importancia la actitud que el Go-
bierno toma con el Banco Central, y puede darse el caso que un cam-
bio de aquél en un pals produzca una variacién esencial de las con-
diciones en que se desenvolvia el banco, sunque no se llegue a efec
tuar la compra de sus acciones. Por consiguiente, debido a esta cau
sa, cualquier opinién a favor o en contra de las nacionalizaciones
serf necesariamente relativa.,

Sin embargo, como prometimos hace un momento expresar nuestro
sentir sobre este asunto, diremos entonces que, bajo clertas condi-
ciones, creemos conveniente la nacionalizacién de los Bancos Cen-
trales., Y decimos bajo clertas condiciones porque propiciamos sola-
mente una intervencidén nada mls que moderada del Estado regulando y
diriglendo la economla, en la cual tliene una importancia preponde-
rante la accibén de los establecimlientos bancarios.

Nuestra oplinién a favor de las nacionalizaciones se basa en que

el Banco Central cumple funciones ptblicas, y en que tienen enorme
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importancia las de emisién de billetes y de regulaciébn del crédito.
Ademfs, como director de la politica monetaria del pals, deberé cog
tar con los poderes necesarios para ejercer una funcidbédn de inspec-
cibn y de tutela sobre los demls bancos tratando de que los nego-
clos de estos se hallen menos influildos por el deseo de obtener ga
nancias y tiendan en lo posible a la consecucién del bienestar ge-
neral.

Para terminar, una Gltima observacién., Dice Bruno Moll, ex pro-
fesor de 1la Universidad de Leipzig en su obra "La Moneda' hablando
de la organizacibén de los Bancos Centrales: "Hay muchos dicciona-
rios que contienen todos los millares de prescripcilones al respec-
to. En el fondo, el éxito no dependeré s6lo de la organizacién,sino
también de los hombres. Creo que en Hispano América se tiende a dar
una importancia un poco exagerada a todas las prescripciones for-
males a estas drganizaciones por medio de leyes y estatutos. El a-
sunto prinecipal son losgs hombres., Es sabido, por ejemplo, que la or-
ganizacién del Banco de Inglaterra nl es tan complicada ni termina-
da en los detalles como la de muchos otros Bancos Centrales, ni se
ha modificado tan frecuentemente., Sin embargo, la politica moneta-
ria y financiera de Inglaterra durante més de un siglo fué la més
sélida de todos los grandes paises de Europa'.

Eé entonces de mucha importancia la cuestién de colocar a los
hombres que deben dirigir a estos establecimientos. De ellos puede
depender, a pesar de todo lo que prescriba la ley, que en materia
de crédito y moneda un pals progrese o no. De sus directivas, de

su acertada visién de los acontecimientos, de su preparacibdn tebd-
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rica y préctica; pueden derivarse inmensos beneficios o pérdidas
irreparables para las naciones.

Claro que tendrin que ajustarse finalmente a lo que determinan
las leyes; pero su mlisibn es de tanta importancia quesua cciédn pue
de compensar las dificultades que una ley vetusta, no adecuada ya
a los cambios que se vayan produciendo en la economia, pueda pro-
ducir,., Y para ello es esencial que se encuentren apartados de toda
influencia politica.

En resumen, lo ideal seria en nuestra oplnidén un Banco Central
que no estuviera enteramente sometido al poder del Estado ni comple
tamente independiente de 81; se debe llegar a un término medio y
mantenerse, aunque con alguna flexibilidad, dentro del mismo.

Debe recordarse que, a fin de cuentas, las responsabilidades de
embos son en cierto modo complementarias, Realizan funciones diver-
sas pero que se encuentran Intimamente relacionadas, por lo cual es
necesario que exista entre ambos una exacta comprensibén de sus pro-
blemas asi como la cooperaclidn mé&s amplia en todo momento del uno

con el otro,

Este trabajo fué terminado el dfa 10 de noviembre de 1948,

135



BIBLIOGRAFIA

AISENSTEIN, Salvador - "El Banco Central de la Repfiblica Argentina
v su funcién reguladora del crédito y la moneda". Edltorial E1
Ateneo. Buenos Aires, 1942,

ANDREADES, A, - "Histoire de la Banque D'Anglaterre". Editorial Ar
thur Rousseau. Paris, 1904.

ARMENGAUD, André - ";Existe-t-il une base d'action pratique, derrié
re la nationalisation du credit et des banques?". La Revue eco
nomique et soclale. Paris, febrero de 1946,

BAIOCCO, Pedro J, - "La evolucibén contemporinea de los bancos". Re
vista de Ciencias Econbmicas. Buenos Alres, junio de 1947,

BAIOCCO, Pedro J. - "Regimenes bancarios". Editorial Losada. Bue-
nos Aires, 1948,

BANCU CENTHAL DE LA REPUBLICA ARGENTINA, "Memorias'". Buenos Aires,
afios 1935 a 1947.

BANCO CENTRAL DE LA REPUBLICA ARGENTINA. "Leyes y decretos sobre
’ el Banco Central de la RepGblica Argentina. Buenos Aires,1943,

BARRETO, Emilio - "Problemas monetarios de post guerra'. Editorial
Fondo de Cultura Econémica. Méjico, 1945,

BOGLIOLO, Rémulo - "Socialismo, Libertad, Direccién'. Editorial La
Vanguardia. Buenos Aires, 1946,

BOGLLOLO, Rémulo - "Hacia una economia socialista'., Editorial La
Vanguardia, Buenos Aires, 1945.

CAMARA DE DIPUTADOS DE LA NACION,., "Diarios de Sesiones".

CANELLAS, Marcelo - "Nacionalizacién bancaeria'. Revista Véritas.
Buenos Aires, noviembre de 1945,

CANELLAS, Marcelo - "Naclonalizacién bancaria". Revista de la Facul
tad de Cienclas Econémicas. Buenos Aires, mayo de 1948.

CHANDLER, Lester V. - "Introduccién a la teoria monetaria', Edito-
rial Fondo de Cultura Econémica. M’ejico, 1947,

COLE, G.D.H., - "Presente y futuro del dinero". Editorial Fondo de
Cultura Econémica. Méjico, 1947.

COLE, G.D,H. - "Nacionalizacibén bancaria®, Boletin de la Bibliote-

ca del Congreso Nacional. Buenos Alres, julio a diclembre de
1946,

136



DE KOCK, M.H. - "Banca Central". Editorial Fondo de Cultura Econbé-
mica, M&jico, 1941,

DEL JUNCO, J.J. - "La banca inglesa (antecedentes histéricos y es-
tado actual)". Madrid, 1930,

DIARIO LA NACION - Comentarios e informaciones telegré&ficas.
DIARIO LA PRENSA - Comentarios e informaciones telegréficas.

HABERLER, Gottfried - "Prosperidad y Depresién". Editorial Fondo de
Cultura Econbémica., Méjico, 1945,

HAYEK, Priedrich A. - "E1l camino de la servidumbre", Editorial Re-
vista de Derecho Privado., Madrid, 1946,

INSTITUTO ARGENTINO DE INVESTIGACIONES Y ESTUDIOS ECONOMIGCOS, -"An#-
lisis de las recientes reformas econémicas", Buenos Aires, 1946,

LANDAUER, Carl - "Teoria de la planificacién econdmica'. Editorial
Fondo de Cultura Econétmica. Méjico, 1945.

LAVERGNE, Bernard - "Commentaires sur la nationalisation des banques'
La Revue Economique et Sociale. Paris, febrero de 1946,

MINISTERIO DE HACIENDA DE LA NACION,., - "Plan de reactivacibn econb-
mica ante el honorable Senado". Buenos Aires, 1940,

MINISTERIO DE HACIENDA DE LA NACION, - "Nuevas diéposiciones relati-
vas a sistema bancario. Buenos Aires, 1946,

MINISTERIO DE INFORMACION DE LA REPUBLICA FRANCESA. - "Nacionaliza-
ciones™. Documento N° 37, Afio 19486,

MINISTERIO DE INFORMACION DE LA KEPUBLICA FRANCESA. - "Evolucién del
estatuto del Banco de Francia'', Documento N° 47, Afio 1946,

MOLL, Bruno - "La Moneda". Imprenta Gil. Lima, 1938,

MURATTI, Natalio - "Algunas nociones sobre los Bancos Centrales™.
Santa P&, sin fecha,

NIEMEYER, Otto - "Informe y proyectos™, Edicién Ministerio de Haclen
da. Buenos Aires, 1933. :

PARTIDO LABORISTA INGLES - "Bancos y Finanzas". Editorial La Vanguar
dia. Buenos Aires, 1935.

REBORA, Juan Carlos - "Las nacionalizaciones en Francia". Diario "La
Prensa'. Buenos Aires, 23/25 de julio de 1948,

137



REPEITO, Nicolds - "La nacionalizacién del Banco de Inglaterra'. Con
ferencia pronunciada en La Plata el 31 de agosto de 1946,

REVISTA ECONOMIA - Buenos Aires, 1946,
REVUE POLITIQUE BT PARLEMENTAIRE - Paris, 1946,

SAYERS, R.R. - "La Banca Moderna". Editorial Fondo de Cultura Econé-
mica. M&jico, 1940, :

TAUSSIG, F.W., - "Principios de Economia". Editorial Espasa Calpe Ar-
gentina, Buenos Alres, 1945,

THIs ECONOMIST - Semanario. Londres, 1946.

VILASECA MARCET, José Marfa - "La Banca Central y el Estado". Edito-
rial Bosch. Barcelona, 1947,

WOOTON, B&rbara - "Libertad con planificacién". Editorial Fondo de
Cultura Econbémica. Méjico, 1946,

138



INDICE GHENERAL  Pag.

CAPITULO I.
OBSBRVACIONES PRELIMINARES , . . . & . v ¢ ¢ v v v v v o 4w & 3

GAPITULO II.
TA NAGIONALIZACION DEL BANGO DE INGLATERRA.

I. El modelo clésico de Banco Central. « « « « « « o« & + & 12
II. Breve sintesls histérica . . . o e e e e s e e e 13
III. E1l Laborismo y el Banco de Inglaterra ¢ o e s . 26
IV, La Nacionalizacién
a) Proyecto y discusiones. . . « ¢ ¢« v ¢« ¢ « o o o 29
b) Caracteres generales . . « « « « o o o o o o o 31
c) EL Directorio o o« o o o o « « o o o o o o o o« o o 34
d) Otras disposiciones . . . . . . e e e e e e e 37
e) Relaciones con el Tesoro y con otros bancos . . . 37
CAPITULO III,
LA NACIONALIZACION DEL BANCO DE FRANCIA.
I. Breve sintesis histérica. « . ¢« ¢« ¢ ¢ ¢ ¢ v o ¢« o o o 42
II, La Nacionalizacién
a) Preliminares . . . c v e e o s e e 50
b) La ley del 25 de Jullo de 1936 e v e e e e e e 51
c) El perflodo intermedio: de 1936 a 1945. . . . . . 53
d) La ley del 2 de diclembre de 1945. . . ¢« + .« « & 59

CAPITULO IV.

LA NACIONALIZACION DEL BANCO CENTRAL D& LA RuPUBLICA ARGENTINA.
I. Breve sintesis histérica. « « o o o o ¢ o s « o o o 73
II., ©La Nacionalizacibn

a) Caracteres generales .« « o« « o o o o o o o« o o 78
b) La nueva estructura del banco .« . « « o « o o 83
¢) El régimen de los depbsitos bancarios .« . . . 86
d) Bl nuevo redescuento « o+ o o o o o o o o o s o 95
e) El contralor cualitativo del crédito . . . . . . 105
£) El sistema del Banco Central . . « « o « « o « = 107
g) Relaciones con las finanzas p@blicas . . . . . . 112
h) Intervencién del banco en el mercado de valores, 116
1) Emisién de moneda o o o« o o o o o s o o o 0 o o 117
j) Las funciones de control de cambios . . . . . . 119
CAPITULO V.,
CONCLUSIONES.
I. ANALOGIAS Y DIFERENCIAS ®BNTRw LAS NACIONALIZACIONES
B3TUDLADAS . . . . . . 125

II, ;85 CONVENIENTE LA NA IONALIAACION Db LA BANCA CENTRAL9 127

B-[BL-LOGRAI"]—A - 3 - - . . . . . . . . . . . . . . e e« » . . . 136

I‘NDlCﬁJ G.EI.NEML - . . . . . . | . . . . . . . . . . . . . . . . 139

139



	1501-0461_AnteloEG
	1501-0461_AnteloEG_0001
	1501-0461_AnteloEG_0002
	1501-0461_AnteloEG_0003
	1501-0461_AnteloEG_0004
	1501-0461_AnteloEG_0005
	1501-0461_AnteloEG_0006
	1501-0461_AnteloEG_0007
	1501-0461_AnteloEG_0008
	1501-0461_AnteloEG_0009
	1501-0461_AnteloEG_0010
	1501-0461_AnteloEG_0011
	1501-0461_AnteloEG_0012
	1501-0461_AnteloEG_0013
	1501-0461_AnteloEG_0014
	1501-0461_AnteloEG_0015
	1501-0461_AnteloEG_0016
	1501-0461_AnteloEG_0017
	1501-0461_AnteloEG_0018
	1501-0461_AnteloEG_0019
	1501-0461_AnteloEG_0020
	1501-0461_AnteloEG_0021
	1501-0461_AnteloEG_0022
	1501-0461_AnteloEG_0023
	1501-0461_AnteloEG_0024
	1501-0461_AnteloEG_0025
	1501-0461_AnteloEG_0026
	1501-0461_AnteloEG_0027
	1501-0461_AnteloEG_0028
	1501-0461_AnteloEG_0029
	1501-0461_AnteloEG_0030
	1501-0461_AnteloEG_0031
	1501-0461_AnteloEG_0032
	1501-0461_AnteloEG_0033
	1501-0461_AnteloEG_0034
	1501-0461_AnteloEG_0035
	1501-0461_AnteloEG_0036
	1501-0461_AnteloEG_0037
	1501-0461_AnteloEG_0038
	1501-0461_AnteloEG_0039
	1501-0461_AnteloEG_0040
	1501-0461_AnteloEG_0041
	1501-0461_AnteloEG_0042
	1501-0461_AnteloEG_0043
	1501-0461_AnteloEG_0044
	1501-0461_AnteloEG_0045
	1501-0461_AnteloEG_0046
	1501-0461_AnteloEG_0047
	1501-0461_AnteloEG_0048
	1501-0461_AnteloEG_0049
	1501-0461_AnteloEG_0050
	1501-0461_AnteloEG_0051
	1501-0461_AnteloEG_0052
	1501-0461_AnteloEG_0053
	1501-0461_AnteloEG_0054
	1501-0461_AnteloEG_0055
	1501-0461_AnteloEG_0056
	1501-0461_AnteloEG_0057
	1501-0461_AnteloEG_0058
	1501-0461_AnteloEG_0059
	1501-0461_AnteloEG_0060
	1501-0461_AnteloEG_0061
	1501-0461_AnteloEG_0062
	1501-0461_AnteloEG_0063
	1501-0461_AnteloEG_0064
	1501-0461_AnteloEG_0065
	1501-0461_AnteloEG_0066
	1501-0461_AnteloEG_0067
	1501-0461_AnteloEG_0068
	1501-0461_AnteloEG_0069
	1501-0461_AnteloEG_0070
	1501-0461_AnteloEG_0071
	1501-0461_AnteloEG_0072
	1501-0461_AnteloEG_0073
	1501-0461_AnteloEG_0074
	1501-0461_AnteloEG_0075
	1501-0461_AnteloEG_0076
	1501-0461_AnteloEG_0077
	1501-0461_AnteloEG_0078
	1501-0461_AnteloEG_0079
	1501-0461_AnteloEG_0080
	1501-0461_AnteloEG_0081
	1501-0461_AnteloEG_0082
	1501-0461_AnteloEG_0083
	1501-0461_AnteloEG_0084
	1501-0461_AnteloEG_0085
	1501-0461_AnteloEG_0086
	1501-0461_AnteloEG_0087
	1501-0461_AnteloEG_0088
	1501-0461_AnteloEG_0089
	1501-0461_AnteloEG_0090
	1501-0461_AnteloEG_0091
	1501-0461_AnteloEG_0092
	1501-0461_AnteloEG_0093
	1501-0461_AnteloEG_0094
	1501-0461_AnteloEG_0095
	1501-0461_AnteloEG_0096
	1501-0461_AnteloEG_0097
	1501-0461_AnteloEG_0098
	1501-0461_AnteloEG_0099
	1501-0461_AnteloEG_0100
	1501-0461_AnteloEG_0101
	1501-0461_AnteloEG_0102
	1501-0461_AnteloEG_0103
	1501-0461_AnteloEG_0104
	1501-0461_AnteloEG_0105
	1501-0461_AnteloEG_0106
	1501-0461_AnteloEG_0107
	1501-0461_AnteloEG_0108
	1501-0461_AnteloEG_0109
	1501-0461_AnteloEG_0110
	1501-0461_AnteloEG_0111
	1501-0461_AnteloEG_0112
	1501-0461_AnteloEG_0113
	1501-0461_AnteloEG_0114
	1501-0461_AnteloEG_0115
	1501-0461_AnteloEG_0116
	1501-0461_AnteloEG_0117
	1501-0461_AnteloEG_0118
	1501-0461_AnteloEG_0119
	1501-0461_AnteloEG_0120
	1501-0461_AnteloEG_0121
	1501-0461_AnteloEG_0122
	1501-0461_AnteloEG_0123
	1501-0461_AnteloEG_0124
	1501-0461_AnteloEG_0125
	1501-0461_AnteloEG_0126
	1501-0461_AnteloEG_0127
	1501-0461_AnteloEG_0128
	1501-0461_AnteloEG_0129
	1501-0461_AnteloEG_0130
	1501-0461_AnteloEG_0131
	1501-0461_AnteloEG_0132
	1501-0461_AnteloEG_0133
	1501-0461_AnteloEG_0134
	1501-0461_AnteloEG_0135
	1501-0461_AnteloEG_0136
	1501-0461_AnteloEG_0137
	1501-0461_AnteloEG_0138
	1501-0461_AnteloEG_0139

