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RESIMER

ELl trabajo se ha dividido en dos partes; en la prime-
4, compuesta por dosespitulos, se comentan los problemas por
los que straviesan los pafses memos desarrollados en lo refe-
rente a la estabilidad en sus tres aspectos, considerados c¢o-
mo polftico-sconbuico y soeial. |

Ademés se analiszan los problemss principales en as-
pectos danagrlficas,ueonb as{ también relaciones existentes
onfra.éstoa ¥y la industria en la Repdbliea Argentina, la ne-
cesidad de crecimiento sconémico, las industrias que més im~
portancia tendran en los planteocs tendiéntea a lograrlo, con-
juntamente con la colaboracidn bancaria,

En la segunda parte, se estudirwm los planteamientos
prenics de is Econom{a Bancaria en reluci’n con el erecinien-
to econfémico,

Fn el primer eapf{tulo, se ven lo: principales argu-
mentos de la Fol{tica Monetaria eomo la demanda monetaria, la
cantidad de dinero y la estabilizacidén de¢ la demanda monetaria,

En el siguiente capftulo, se estudian las operacicnes
de la banca clésica, relacionadas con el justo grado de liqui-
dex, se snaelizan las técnicas de dichas operaciones y los jui-
cios que mantenfan los bangueros sobre ellas, como asfitam-
bién se mmestran los inconvenientes de eaos criterios para las
politicas de desarrollo.

En el eapitulo tercerc, se hace mencién al erédito
bancarioc en la concepcidn moderna. te estudian lss gestiones
de la benca actual en sus aspectos més nuotorics y sus funeio-
nes més sobresalientes, las relaciones sxistsntes entre la

poli{tica bancaria y la polftica econdmica de los goblernos.



En el sapftulo euarto, se hace notar la importsn-
cia que previamente s una polfitica de eréditc merees une
determinada yoliticavat liquidez, se hace referencia al
eambio sustentado a través del t&tipo en el conzapta'dn
203erva:_hnaniiiaskr el redesgcuento. Se estudia en este
mismo oapitulo, el esbozo de una politica de erédito ba-
sada en el criteric medernc de "Razonable grade de liqui-
des",

o Dada 1; importmia de la segunda guerra mundial, -
‘qaa tuvo ttnta repercusiln en lu evolucién banceris como
‘en 10! u‘todos por eila aplieude:, el capitule quinto co-
lqatt lta prinnipalos sausas da dichas tranntarmaciancs Yy
las'rosultaaton pioéneaﬁas en los organlsmos bancariocs,

As{ eomc se mostrd ls variscidn de criterios en
ia Banea Mundial, en el capftulo sexto se hace referencia
del eambio en los distintes eriterios concretados -la le-
gislacién bancaria de fond: en la Repfblica Argentina -
con respecto a la liquides, Se haece un breva comentario
de los artfculos que legislan sobre la lfquidez de la ban~
ca Argentina, las tres leyes gue hasta ol momento han te-
nidc el pals, |

El dltimo capfitulo destaca la importancia del
Razonable Gradc de Liguidez en la polftica de financiaciéa
del desarrollo. Vincula a este eriterio con la posibilidad
de extendsr los plasos de erédito que se considera de fun~
‘danantal importancia para el crecimiento econém;ey.

woqoooac- N ,/"V"
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- LOS EWILIBRIOS ESENCIALES -

Para delinear el camino seguido por la sociedad
moderna de alcangar los equilibrios esenciales, corres-
ponde seMalar que las bases fundamentales en las que de-
be considerarse el estudio, deben dirigirse al sandlisis
de la estabilidad en su triple aspecto: econdmico-polf-
tico=-social con relacidn a los presupuestos polfticos y
téenicos relacionados con el abasto financiero de la co=
leotividad.

A grandescrasgos se indiocardn, problemas y re =
smltados mds notorios de estos planﬁeos esenciales; en
la estabilidad econdmicu se encontrard muy seguramente
la influencia de la estabilidad monetaria y su buen ma-
nejo, bardmetro muchas veces de todo el sistema. La es~
tabilidad polftica resultard de un cdmulo de factores
en juego en el ejercicio de sanas polfticas democrdticas
de convivencia y tolerancia y lu concrecidn de ideales
para satisfacer las necesidades pﬁblicas; y en cuanto a
la estabilidad social, se concretard en los modernos ori-
terios que aseguren el ejercicio de libertades bdsicas
en la vida en convivencia, dentro de los patrones elegle
dos por las costumbres de cads pneblo, el respeto mutuo
entre las personas dentro de las instituciones, para al-

canzar un comportamiento adecuado en la sociedad.



La estabilidad econdmica sdlo es posible si ase=

gnra el desarrollo, que solo puede alcanzarse si existe
una suficiente corrlente de ahorros destinado a la in -
versidn para lo que se hace necesario gue el manejo del
dinero y del orddito se realice dentro de normas gue ase=-
guren la estabilidad monetaria planteando el permanente
problema de alcunzar desarrollo sin inflacidn.

La estabilidad monetaria, se reflejard en el ma-
yor d menor valor gque vaya adquiriendo el signo moneta -
rio, es decir: habrv4 estabilidad cuando los niveles ge -
nerales de precios tengan los menores desvios.

Tal emtabilidad monetaria que se aprecia en el
poder adquisitivo del dinero, va formando naturalmente
en la colectividad una idea de ahorro que se va incremen~
tando de continuo con el deseo de invertir en negocios
productivos, sin perjuicio del incremento de ahorro proe-
ducido por mayores inaresos, que favorecerd el proceso.

La estabilidad monetaria se refleje la estabili-
dad en los precios,por lo tanto la poblacidn sdlo compra-
rd aguellos artfculos gue necesita sin aprovisionarse pa-
ra el futuro, es decir gue no se preocupard en adguirir
artfculos para cubrirse del permanente aumento de precios
que es caracterfstico de las inflaciones. Las adquisiones

de bienes sexrdn las normales y los ingresos personales de~



jardn excedentes despuds de satisfechas lus necesidades,
permitiende un shorro gue en wlgdn momento podrd ser des-
tinado a la inversidn productiva.

En sintesis: en la estabilidad econdmica se man-
tiene constantemente el nivel estable del poder adgquisie
tivo del signo monetario permitiendo la formacidn de aho-
rres y la realizacidn de programas de desarrollo econdmi-
CO.

Los pafses de escaso desarrollo se ven mds afecw-
tados & los problemas derivados de la inestabilidad mone-
taria, como resultado de un complejo de causas diffciles
de subsanar cuando se quieren alcanzar grandes resnltados
& breve plazo, que se traducen en inflaciones, desequili-
brios presupucstarios, de la balanza comercial y de pagos
que desfignran el movimiento normal de las economfas in -
ternas y distorsionan los negocios externos, con graves
consecuencias polfticas, econdmicas y sociales, por lo gue
es precisc buscar siempre el eguilibrio en el abasto finune

ciero para evitar tales funestas consecuencias.

Estabilidad Rolltiga:

Todo programa de desarrollo estd fntimamente liga
do al gobierno polftico, concreténdose en alguna planea =
cidn social y econdmica. Para ello es necesario que los
gobernantes tengan suficiente respaldo popular y eguipos

tdonicos capacitados en los arduos problemas de desarrollo.



El Presidente de la Uorporacidn Financiera Inter-
nacional resvmid muy bien la ides de gue toda planeaoidn
de inversiones debia reposar sustancialmente en unza sufi=
ciente estabilidad polftica, con instituciones y métodos
que aseguren tal estabilidad.

Las polfticas de desarrollo deben promover inver-
siones que aseguren la ocupacidn y el bienestar, pura evie
tar que los sucrificios, provoguen descontentos populares
que frustran ponderables inicilativas.

Los grupos de presidn agudizen el panorama polfi-
tico desvirtuando.a veces orientaciones sanas de los Z0=
biexrnos como asi también incitundo & las masas al desor-
den, por lo gue es preciso alcanzgar una aceptable organi-
zacidn sindicul.

En el sigzlo actuwl, lus funciones de gobierno exce-
den las concepciones polfticas individualistas, para abar-
car tabidn aspectos econdmicos y sociales.

La inestabilidad politica introduce la incertidum~
bre y lus contramarchas en las conducciones econdmicas con
lo que se hace imposible alcanzar un punto dptimo de desa-
rrollo. Los pueblos interesados en desarrollarse, deben
contar con gobiernos de conciencia popnlar, donde los téc-
nicos predominen sobre los polfticos con la constante preo-
cupacidn en mantener altos los niveles morales de los houm-

bres a quienes se conffa el cuidado de la cosa pdblica,tan



sensibles &l deterioro cuando la funcidn de gobierno toma

un aspecto empresario en las pollticas de desarrolloe.

Egt@lil;d_ag;igc fal:

Los problemas sociales y su incidencia en el cam-
po econduico se muestran con mds notoriedad en la coordi-
nacidn de distintos elementos gque se utilizan para alcan-
zar la mayor productividad en un pafls. Los pafses de alta
conciencia social son,por lo general, los que han alcanza-
do altos niveles en la productividad.

La mayor svma de bienes econdmicos fud el estfmulo
para la conseCucidgrde le estabilizacidn social y de la
disciplina en el esfuerzo colectivo yue se refleia en el
permanente auumento de su tasa de productividad.

La estabilidad sociul conduce & los hombres al tru-
bajo creador, que es la Unica fuente de riqueza valedera y
basamento de una mfs alta moral colectiva. La estabilidad
social premia el esfuerzo del trabajo con un ingreso sufi-
ciente como para satisfacer lzs necesidades ¥y proocnrar par-
te de ellus el ahorro y la inversidn, fuente dsta de la ex-~
pansién de las economfas.

Tanto la estabilidad so~ial y polftica, como la eco=-
ndmica son las bases esenciales para la determiracidn de
mercado propicio para la inversidn, ya sea de capitales pro-
venientes del ahorro interno, como asf ta~bidn de los que

provieren del ahorro extemo.-
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ARECTOS  DEMOGRAFICOD

Boblacidn y Desaxxollo

Los problemas creados por los grandes aumentos de
poblacidn en algunas zonas, como asi también la escases
en otras, transforman el cuadro econdmico, sus estructu-
ras y su dindmica, si dichos movimientos de tasas vegeta-
tivas no son correspondidas por determinadas polfticas de
tipo econdmico-social .

E1l pensamiento econdmico actual,en lo que se re-
laciona con los problemas demogrdficos, se ocupa prevalen-
temente del aumen%o exclusivo de las poblaciones del mune~
do, asf como del empleo del hombre en sus lugares de re=-
sidencia, sin pensar en los grandes deplazamientos huma=
nos gque fueron la caracterfstica del siglo pasado.

Tal ooupacién del hombre en su patria,trae la ne=
cesidad de introducir planes de desarrollo para elevar su
standard de vida, como se ha hecho en la baja Italia, don-
de ha tenido una prevalente participascidn del Banco Mune
dial con la cooperacidn bancaria en las polfticas de ord=-
dito al artesanado y a las actividades gue requieren cré=-
ditos a mediano y largo plazo, modificando el anterior
pensamiento cldsico del crédito con propia auto=financia=-
cidn.

La tasa vegetativa de la poblacidn aumenta con ma-

yor rapidez, en las zonas rurales que en las urbanas, pero



se produce un nuevo deseqrilibrio, porque existe una co-
rriente traslativa de poblacidn, que se dirige a la ciu-
dad en busca de nuevos horizontes.

El oriterio moderno de seguridad y empleo, intro-
duce la necesidad de intensificar lus labores rurales,mo=
dificando su estruoctura para acrecentar las producciones
en nuewos renglones con mejores técnicas y nuevas produce-
ciones gue requieren ordditos a corto, mediano y largo
plazoe.

Es menor la cantidad de mano de obra utilizable
en zonas rurales,"que en las dreas industriales; manifes=-
tando un proceso que se acentuard{ con la mecanizacidn a -
gricola; si capitalizamos dichas zonas agrfcolas, la cane
tidad de mano de obra adn disminuirfa, es por ello, la
proposicidn en medida adecuada, ademds de otras causales,
la industrializacidn de los paises de escaso desarrollo a
los fines del crecimiento econdmico.

El desarrollo econdmico, se define como la mayor
productividad per cdpita y su adecuada distribucidn; en el
aumento de dicha productividad y el mejoramiento de esa
distribucidn al concretar mayores ingresos individuales.

Tal desarrollo econdmico, no puede ser aloanszado
por un pafs, aplicando sus ahorros exclusivamente, siendo
necesario agregar capitales de otras fuentes para tener ma-

yor productividad y renta.



Es indudable la bdsqueda de una férmula paralela
¥y no unilateral de canalizacidn de los capitales & secto=
res productores, un equilibrio de los diferentes factores
del capital y del trabajo gue contemple el crecimiento e=
condmico de todas las actividades, con los razonables gra-
dos de aumentos entre unos y otros, con el objetivo exigi~
do por la necesidad de aumentar la productividad per cdpi-
ta y su equitativa distribucidn y extirpar cualquier posi-
ble estrangulamiento a mediano o largo plazo. |

Los puntos ya observados, nos hacen discurrir de
una manera tal, que los pafses de escaso desarrollo, bus-
can con razones aceptadas, la progresiva industrializacidn
para transformar, en lo posible y como priimer pasc, su pro-
pia produccidn primaria.

El crecimlento vegetativo de esos pueblos y la
esperanza de un mundo mejor, son las causas fundamentales
que mueven tales ideas, que con sus realizaciones précticas

van modificando las estructuras de la periferia.



E]l anmento de poblacidn reguiexe un aumento de capital :

A medida que se incrementa la poblacidn en un de=
terminado pafs, se deben tomar medidas tendientes al aco=
pio en una escala eficaz, de los medios de capital indis-
pensables para la expansidn equilibrada de la produccidn
en general y el normal desenvolvimiento de los factores
productivos, empleando los hombres que se van agregando
al trabajo dtil.

El aumento de poblacidn experimentado en la Repd-
blica argentina en los fltimos veinticinco afios, ha sido
aproximadamente 48 un 50%. BEste porcentaje no debe tomarw
se como com¥n denominador de los aumentos que deberfan o=
perarse en todas las ramas de la produccidny puesto que
las necesidades humanas varfan de mfltiples maneras, no
autorigando a llegar a la conclusidn de que el trabajo pro=
ductivo y los capitales deberfan haber aumentado también
en un 50%, porgue se producirfan ajustes en los sectores
de la economfa que no hacen tan exacta la correlacidn, aun-
que es sumamente importante gue exista una relacidn entre
los inorementos de poblacidn y los bienes de capital, pues
en todos los pafses que han elevado favorablemente sus ta~-
sas de desarrollo, lo han hecho gracias a la aceleracidn
siempre superior‘de las respecotivas tasas de capitalizacidh,
para la que deben orientarse las modernas polfticas banca=-
rias de crédito basadas en la idea del razonable grado de

liquidesz.
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En el hipotético caso de que la poblacidn se man-
tuviera estdtioa, an as{, su continua movilidad hacia dis-
tintas actividades, producirfa cambios en los resultados de
los sectores goonémicos ocupados en la produccidén de bienes
y productos para satigfacer la demanda proveniente de aque-=
lla poblacidn propensa a mayor gasto por mds alto “"standard"
de vidae Esto incidirfa en la necesidad de aumentoé en la )
prodnccidn de bienes de capitul para la produccidn de ar -
tfculos destinados a esa demanda oreciente de articulos de
consumo inmediato y duzable proveniente de esa poblacidn es-
tdtica. -

En cambio, si la poblacidn aumenta en ritmo ascen=-
dente y tan extraordinario, como ocurre en el caso argentie
no, las dificultades son mayores en cuanto a la satisfaccidn
de las necesidades cambiantes, planteando requerimientos ca=~
da vez mds imperiosos de bienes de capitale.

Si se analiga la evolucidn operada en nuestra ine
dustria segdn se ve en el anexo pdg.l62 se aprecia la esca=-
sa evalucidn que se operd en la rama productora de bienes de
capital, mostrando de esta manera que se estd frente a una
débil industria productora de bienes, gue resulta insuficien-
te de acuerdo a la evolucidn operada por la creciente tasa
demogrdfice gque exige una mayor capitalizacidn.

Bien se dijo que el pafs estd frente a una escasa

produccidn de productos correspondientes a los rubros de bie-
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nes de capital, en una medida gue es insuficiente para .
cubrir las necesidades.

El incremento de la produccidn durante los ae
flos 1937=1955 ha sido mds ¢ menos del 50%; dsta cifra
coincidirfa con los inorementos de poblacidén, pero por
explicaciones posteriores, se llegd a que dichos aumene-
tos adn serdn insuficientes con respecto & la variacidn
de gastos en las demandas de bienes de consumo, etc.

Ahora bien, si se analizare las distintas polie
ticas de tipo econdmico en las gque por defensa de induse-
trias y por la escasez de divisas coartaron la posibili-
dad de poder importar tales bienes, se determina un pun-
to tal, en el cual se deduce que la insuficiencia de bie-
nes de produccidn llega a grados ponderables.

Se conoreta entonces gue la situacidn de esca=-
sez de bienes de capital y el aumento continuo de las ta-
sas demogrdficas agudizan el problema de crecimiento eco-

ndmico a corto plazo.
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El_Problema de la Inmigracidén

No es necesario determinar cifras para mostrar
la formidable importancia gue ha tenido en la Repdblica
Argentina, la inmigracidn. Hubo grandes etapas en las
cuales con gran vigor se introdncfan en nuestro medio
importantes contingentes humanos, bien se hace en recal-
car los beneficios qre esas corrientes inmigratorias
trajeron al pafs, mds no hay gque olvidar que en esos
primeros momentos se unfan necesidades mutuas de los paf-
ses tanto emigratorios como inmigratorios. En esas eta-
pas de gran flujo inﬁigratorio y en el caso espcial de
la Repdblica Argentina, las cantidades de capital con
que contaba el pafs se ajustaban a las reales necesida-
deé de la poblacidn, es decir que habfa snficiente can-
tidad de bienes de capital en relacidn a la cantidad de
pobladores, mds afn, por insuficiencia de dsta, debfa
recurrirse a la inmigracidn extranjera para mantener las
producciones en crecimiento, como asi tambidn para forta-
lecer el merocado interno.

Se hace notar que las corrientes inmigratorias
conjuntamente con las inversiones de capital a largo ph~
%o hicieron la pujanza de nuestra patria, los anhelos de
los pueblos inmigrantes se oristalizaron en una obra real-

mente maravillosa.



Pero debe puntualizarse que en los momentos ac-
tuales, el basamento econdmico es otro, y otras han de sex
las medidas & tomar en cuestiones inmigratorias. No se de-
tallard in extenso el problema de la inmigracidn y los me-
dios de capital, sino en foma limitada en procura de sig-
nificar su importanciae.

Se dijo anteriormente, gque las primeras corrien-
tes inmigratorias posefan las cantidades de capital indis-
pensable para poder desarrollarse en la normalidad, en o=
tros capftulos se explioca la escasez de capital en la Re-
p¥blica Argentina .,y la constante tasa de crecimiento vege-
tativo en aumento, puede pensarse que si a ege aumento vee
getativo le corresponderfa otro por cuotas de inmigracidn,
8e apreciarfa una tasa de capitalizacidn en continuo dete-
rioxoe.

| No se debe tomar esta hipdtesis ocomo udnica, un
an{lisis posterior conduce a una determinacién mds ajrsta=
da. No se habla de imposibilitar por completo las Corrienw
tes inmigratorias por sus posteriores problemas econdmico=
sociales, sino que se pretende llevar a agquellas a un re
sultado mds efiocaz para nuestro crecimiento econdmico.

Las corrientes de inmigracidén para que tovieran
asidero en nuestro desarrollo deberfan ser controladus con
la mayor severidad y siempre con el apoyo cientffico de los
me jores expertos, no sdlo en materia erondmica sino tambied

goclial.

Este riguroso andlisis de los contingentes humaw
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nos deberfa estar al servicio también de nuestro desarro-
llo. Con ello se explica el gentido de permitir el aocceso
de quienes desean trabajar y no sdlo ello, sino también
en aquellas actividades gne se consideren necesarias para
nuestro progresoe.

Segin estudios realizados por la “Cepai“, existen
en los pafses de Andrica Latina escasez dé trab;jadores es-
pecializados y exceso de los no especializados.

La Repblica Argentina ha podido conseguir en los
Yltimos afios, una cantidad mayor de trabajadores especiali-
zados, mejorando eh forma aceptable este problema Latinoa-
mericanoe.

Nuestra productividad no se incrementarfa si per-
mitirfase sin ninguna restrioccidn el ingreso al pafs de
contingentes de inmigracidn sin mejores cualidades técniocas
d culturales & las existentes en nuestro medio. Como asi
también se deben tomar medidas de tipo financiarias que
tiendan a remediar dificultades provocadas § a provocarse

por esas circunstancias.
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Belacidn entxe le poblacidn total, la poblacidn ocupada en
la Industxia y la poblacidn econdmicamente gctiva

El cuadro que se muestra en el anexo pdg.l67 se
ve, dentro de lo general y amplioc de sns cifras, las rela-
ciones existentes entre la poblacidn total, la parte de
ella que se encuentra en actividad y dentro de &sta la que
se dedica a las tareas irdustrialese.

En la dindmica de su proceso se observa gue, en
cuanto a la proporcidn que le compete a la evolucidén de la
poblacidn activa, ella ha aumentado considerablemente en el
lapso 35/46, pero ;ne& perfodo 46/54, el porcentaje resulta
levemente decrecierte, con respecto al perfodo anterior.

En ocuanto a la evolucidn que de la poblacidn ocu=-
pada en la industria, el gran adelanto corresponde al pe =
rfodo 35/46 con cifras por demds elocuentes que reflejan el
auge que en ese perfodo provocd la ocupacidn en la activi-
dad indusgtriale.

No se obserxva lo mismo en el perfodo 46/54 en que
los poroentajes entre poblacién ocupada en la industria y
la poblacidn activa no sufrieron un aumento de significa -
cidn como el anterior.

Se debe a toda Costa y haciendo referencia a la re-
lacidn de poblacidn activa y de esta a la que se dedica a

tareas indrstriales, hacer ver gné de 18.745.250 habitantes



en la Repdblica Argentina, sdlo 1.495.158 se dedican a
tareas industriales y que dentro de ella més ¢ menos
200.000 personas se dedican & la produccién de bienes
de capital.

He aquf un panorama desalentador en €ste ag -
peoto, que llega a ser tal por otros qne se acumulan en
su proceso.

| Para explayar un poco més esta somera incur -
sidn preserté el ouadro del anexo en la pdg. 165.

Si se analiza una peqrefla olasificacidn adn dem
tro de estas industrias, se ve que lo explicado hasta
ahora se cumple en nuestro proceso de industrializacidn;
si bien la clasificuacidn de n¥mero obrero por estableci-
mierto no es muy precisa, muestra a las claras que la
industria pesada no constituye en nuestra industria la
base fundamental, en la que deberfa corresponder.

En la olasificacidn de industria mannfacturera
en lo referente a maguirarias y vehfculos, existe un por-
centaje mimimo de obreros por cada estableocimiento indus-
trial (Debemos hacer la salvedad que ello sucedid en
1954), esto d€ a entender adn la precariedad de su forma~
cidn.

Es necesario para un pafs que desea obtener ble-
nes de capital, una mayor cantidad de personas que reali-

cen tareas productivas, que en este caso, deberfan corres-
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ponderle a un determinado grupo fundamental de la industria,

1la pesada, que justamente carece nuestro medio.
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Broporcidn entre los sueldos y sgalaxri
los Produgtos Elaboredos

Uno de los elementos constitutivos del costo,es
la mano de obra. Las tareas de mds altu propensidn a la
téonica han eludido el cargo de mano de obra en la inte-
gracidn de los costos en relacidén al producto final. Es
decir, que dentro de las tareas industriales, aguellos
que en la composicidn de su costo, la mano de obra posee
mayor importancia, sin duda alguna se dice gue es la mds
atrasada. La maquinaria es el elemento sustitutivo del
factor humano en ia industrializacidn, por supuesto gque
ella va & ser un determinante de los costos de produccidn,
de la mayor cantidad y perfeccionamiento de las maguinae=
rias resultard una disminucidn en la cantidad de mano de
obra necesaria para la produccidn.

La industria de bienes de capital, se caracteri-
z& en general, por la necesidad cada vez mayor de magui-
narias y de amplio orédito a largo plazo y si bien debe
contar importantes contingentes humanos, no es €ste fac-
tor el que por lo general tiene primacfa sobre aquél en
la integracién de los costos de los bienes que fabrica.

Al mismo tiempo que decrece la necesidad de mano
de obra con menor grado de conocimientos tdcnicos, se ha-

ce necesaria la apropiacidén de mano de obra tecnificada,
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todo ello con un mayor y constente aumento del elemento
maquiraria para una mayor y mejor produccidne.

En el cuadro del anexo en la pdg.169 se aprecia
que en la Repdblioca Argentina, todo parece contrariara los
preceptos fundamentales en el que debe basarse la indus -
tria de bienes de capital; en el cuadro anterior, la ine
dustria que podrfa denominarse pesada es la gque més impor-
tancia tiene la mano de obra en laimtegracidn de sus costos.

Ello demuestra gue este tipo de industria, se ha-

lla completamente descapitalizada.

En el cuadro del anexo en la pdgelgy muestra la
composicidn de la produccidn industrial en grandes grupos,
ea decir los fines gue persigue la estructura industrial
argentina.

Cuatro serfan los fines a que se destinarfan sus
productos: uso intermedio, consumo, bienes de capital y _
exportacidn.

Se comienza con el valor de toda esa produccidn
industrial, tomando como unidad de valor, los determinados
por el valor del peso en el afio 1950

Desde el aflo 1937 a 1955, el valor totul de la proe-
duceidn industrial, casi se duplioca, se haoe notar los bene=~

ficios que esa duplicacidn de produccidn industrial incorpord
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al pafs; no se desconocen ademds otros motivos que hacen ¢
pudieran haber hecho un mejoramiento en las polfticas gene-
rales de esa produccidn en cuanto a su destinoe. Lo cierto
fué que grandes masas humanas encontraron en esa industria-
lizacidn, fuentes de recursos necesarias para la satisfac-
cidn de sus necesidades, como asi también la prerazacidn de
la mentalidad de esa colectividad para emprender esta clase
de actividad.

Es mucho més fdcil comenzar por la industria del
alfiler,que comenzar con la fabricacidn del automotor.

El estado eécondmico actual, demuestra que la indus-
tria pesada ¢ la de produccidén de bienes de capital, ha sido
retardada, se verd con explicaciones posteriores que asi ha
oocurrido.

Refiriéndose a los productos de uso intermedio, han
sido estos los gue tuvieron un gran incremento, los bienes
de consumo disminuyeron paulatinamemte a través de esos 18
aflos, los bienes de exportacidn tuvieron un comportamiento
irregular, pnes, de haber obtenido en 1946 un porcentaje ine
teresante, decae en forma drdstica en 1955. Con respecto a
los bienes de ocapital, siendo esto lo mds interesante, su
produccidn a pesar de ser levemente incrementada, no toma es-
te aumento una importancia relevante. Esto refleja, que la

produccidn de esta clase de bienes no ha evolucionado y se
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aclara que dentro de nuestra estructura industrial, la
fabricacidn de bienes de capital debe proourar su estae=
blecimiento, ocomo asi también adoptar las polfticas ban-
carias conducdentes al abasto financiero indispensable

pars su incesante crecimiento.
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Digtribucidn Geogrdfica de la Industria Arsgenting

En el cuadro del anexo, pdg.166 se refleja ca-
balmente el problema de la centralizacidn industrial en
la Capital Federal y Gran Bs.as. Cabe sefialar gue esta
centralizacidn, tiene un origen histdrico; ademds fud
cultivado este defecto por las distintas orientaciones
econdmicas que tuvo el pafs, como asf también las pers-
pectivas que tiene d que tuvo el pafs frente al comercio
internacional.

Muchas son las razones que han impuesto este
cuadro tan desalentador; el primer proceso de industria-
ligacidn del pafs, llevado a cabo sin ningzdn planeamien—
to que esperase esta realidad, como asf también la falta
de capitales suficientes para conseguir otro resultado dee
sembocaron en esta deficiente distribucidn industrial.

Los problemas son indudablemente de cardcter e-
condmico y social.

En el orden econdmico, la concentracidén en un pun=-
to y la sub-poblacidn en el otro, traen aparejados un au-
mento en ambas zonas de la necesidad de capitales para a=-
paciguar a corto plazo los desequilibrios provocados; en
la ciudad, la edificacidn y el transporte y la energfe sc-
rén los rubros mfs apremiados en la obtencidn de capital.

En tanto gque en la zona suburbana necesitardn una contra-



-3 -

partida de capitalea sauficiente pare mantener sus explota=
ciones.

La méquina serd conjuntamente con la tdonica a-
decuada, el programa de sustitucidn de la mano de obra e-
vadida.

Esto d€ la idea de la magnitud en importancia
que tienen los movimientos de la poblacidn en la economia,
su Jdptima regularizacidn, redundard en una mayor propen =
sidn al equilibrio de todas las fuerzas que actdan en ella.

Procurar la descentraligacidn industrial, serd
uno de los planteos serios en relacidn con los males que
provoca una falta de planeacidn, y los deseos de salvar los
grandes obstdculos de un programa eficiente de desarrolle
industrial.

Degde el afio 1944, de creacidn del Banco de Cré-
dito Industrial Argentino, actual Banco Indastrial de la
‘Repfblioca Argentina, se seflalan en sus memorias la distri-
bucidn geogrdfica de sus operaciones.

Es interesante, la preocupacidén de los directi-
vos de la Institucidn en el sentido de dispersar la induse
tria por medio del orddito. Asi se ve en los primeros me-
ses de actuacidn del aflo 1944 que los porcentaies de cré-
dito concedidos de acuerdo a la distribucidn que se hace

en la memoria de ese ufio es la siguiente:

Capital Federal 43%
Suburbios de la
Ca'y. Fed. 27% )

Pcias.y Territorios 30%
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Quiere decir que el 70% de los oréditos, se han
colocado en la Cup.Fed. y zonas suburbanas. E1 hecho tie-
ne nacimiento a dos causas principales. Una de ellas, la
desigual distribucidn geogrdfica de las industrias d sea
la concentracidn industrial.

La otra causa fué€ en ese momento, la falta de suocursales
d delegaciones en el ihterior.

En cuanto a las r;zones de esa centralizacidén
comentada, donde la referida memoriada varias causales de
notable importancia: Son ellas: el puerto, los ferrocarri-
les, su configurapi6h y trochas, abundancia de mano de o=
bra y facilidad de comercializacidn.

Los primeros pasos dados por eéta Institucidn de
crédito especializado, a favor de la descentralizacidn in-
dustrial, ha sido el requerimiento de menor cantidad de ga=
rantias a los efeotos de los otorgamientos de crddito a
aquellas industrias del interior, conjuntamente con reba=-
jas en la fijacidn de intereses.

| Colocarfanse a dichos prdstamos, en la categorfa
de los denominados de fomento.

Estos privilegios, fueron previstos como un esw
tfmulo especial al sdlo efecto de favorecer las economfas
rezionales, por medio del orédito‘fécil, para alentar a to-
dos aguellos que se encnentren en zonas distantes de los

cantros industriales comentados.



- 25 ~

En otras de las memorias, la correspondiente al
afio 1945, se enfocan distintos criterios en cuanto al al=-
cance de dichos crdditos de fomento.

El principal problema radicaba en ercontrar zo-
nas del interior del pafs realmente capaces como para dar
rendimientos aceptables a dichos créditos de fomento.

El problema de la descentralizacidn industrial,
no se salvaba con la sola concesién de ocrédito, sino en el
estimulo de las zZonas que se considerasen realmente econd=-
micas, & los fines de la radicacién industrial.

Por tal motivo, se seflala la necesidad de coordie
nar todos los medios con que dispone el gobierno para pro=-
mover la industrializaoién rural.

Serfa interesante ademds de una polftica barcam
ria eficiente a los servicios de la descentral izacidn ine
dustrial, un mecanismo de polfticas fiscales que ayuden a

este procesoe.
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CONTRIHUCION DE LA _JNDUSTIRIA EN EL
EROVUCTO BRUTO INTERNO

Luego de haber incursionado por algunos proble-
mag & particularidades de nuestra industria, se vé, muy
ligeramente, en el anexo, pdg..64 un nuevo enfoque en
cuanto & la participacidén de la industria, en la praduce
cién Bruta Nacional. _
| Porcentualmente adgqnieren cada una de las actie
vidades productoras, su incidencia en la cantidad de bie-
nes y serviciqs producidos en valores promedios tomados
por quinguenios a/partir del affo 1935.

Tomando en conjunto la industria manufacturera,
de la construccidn, a lo largo de la estadfstica, ha sido
la que con mayor aporte ha contribufdo a la formacidn del
produoto nacional.

. Se hace notar gue el perfodo méds importante, ha
sido el del 45/49, siendo el fltimo el de mds d€bil con-
tribucidne.

Se debe considerar ademds, que con un reguipamien-
to acorde con las necesidades industriales, se Ilncrementa~
rfan afn las posibilidades de mayor €xito en estos porcen=
tajes. Claro es que el sector primario se encuentra en apre-
ciable decrecimiento, tanbién por dichas insuficiencias ma-

nifestadas en la industria.
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- POLIFICA MONETARLA =

Polftica monetaria, es el conjunto de directi-
vas que tratan la conduccidén del uso del dinero con el
objetivo de mantener el empleo total, como asf también
una distribucidn eficaz de los factores de produccidne.

La polftioca monetaria implica la existencia de
objetivos determinados, como asf tsmbién resortes funda=
mentales como para resolver debidamente tales decisiones.

‘ Es de hacer notar la importancia principal que
adquiere la estructura‘bandaria en la resolucidn de ta=
le planteos. Si bien la polftica monetaria puede apoyar-
se en factores que concurran a la solucidn de sus direc-
tivas sin ser instrumentos puramente monetarios, la po-
1ftica bancaria ha sido sin duda alguna, la columna fun—
demental que sirvid de medio para sustentar en hechos to=-
das las corrientes dootrinales, de la moneda y el crédito.

Los objetivos de la polftica monetaria, no per-
nanecieron estdticos, su continua movilidad se debid fun-
damentalmente & las oondicio~es cambiantes de las €pocas.
En la misma foma gue variaron las decisiones, cambiaron
también los métodos que se valfan dichos polfticos; tanto
las polfticas como los medios que ellos utilizabun, fueron
a&;éténdose a las distintas coyunturas, diferenciadas una
de otras por grandes acontecimientos histdricos que se

proyectaban en los ambientes econdmicos, polfticos y socia-
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les.

' | Las tranaformaciones gque fueron sufrien-
do los objetivos de las polfticas monetarias,
cambiaron la fisonomfia de la banca; en la ac=
tualidad, las polfticas monetarias, por ragzones
sociales se inclinan a llevar a cabo la polftioa
de empleo total y a distiibuir los factores de
producoidn en el meroado. La polftica bancaria,
sl gue el mismo derrotero, wplicando medidas de
tipo orediticio que conduszcin a la adaptacidn de

esas peliticas monetarias.
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L& demanda monetaria

Para muchos de los economistas modernocs, la es =
tabilizacidn de los precios, ha sido uno de los criterios
bdsicos de la polftica monetaria . Se debe reconocer el
mérito de este argumento, como asf{ también apreciar sus
inoonvenientes.

Si bien la suba & baja de precios indican situa=
ciones especiules del proceso econdmico, ellos no son si=
no el reflejo de une situacidn gestada. Es decir, son efec~
tos de una deteminada coyuntura econdmioca.

| La estabilidad de los precios, son objetivos de
una polftica monetaria, siempre y cuando la colectividad
pueds proveerse satisfactoriamente de los bienes gne nece~
gite. Debe procngarse el aumento constante de las produc-
~iones para permitir los consumos indispensables de esa
colectividad, sin pretender mantener la estabilidad de pre-
clos con medidas tendientes al sub-consumo; en oconsecuencia
prede apreciarse, que el objetivo fundamental en cuanto a
este problema, no es la estabilizacidn de los precios, sino
que para la obtencidn de estos resultados, la politica mo=-
netaria debe perseguir el proceso condmcente al empleo to-
tal tratando de mantener dentro de niveles aceptables el

volumen de la demanda monetaria de produccidne.



La cantidad de dinexo

La mayor cantidad de dinero en el mercado- con
respecto a la cantidad de bienes y servicios gue circulan
en €1, provoca una elevacidn del nivel generzl de precios.
Una contraccidn de la cantidad de dinero, provoca conse-
cuencias desagradables a corto plazo en los sectores eco=
némicos. La cantidad de dinexo, no deberfa ser un factor
rfzido en el sistema econdmico; su continua variabilidad
con el objeto de constituir el ajuste debido en relacidn
a los bienes y servicios corroborard la tesis de Chandler
al decir "Su oferta, respecto al dinero, debe egtar al

sexrvicio de un empleo total®.



La estabilizacidn de la demands more taria

Una prdctica satisfactoria serfa la de mantener
constante el volumen de la demanda mone taria cuando el
volumen de la produccidn se mentiene constante. Esto ten-
drfa una resultante beneficiosa para los precios, por lo
que ellos observarian un proceso similar de estabilizacidne.

Si ademds de ello, se advierte un aumento de pro=-
duccidn en base a la mejor utilizacidn de los factores
productivos, el signo monetario mejorard su valor y corre=
lativamente producirfa on decaimiento de precios, saluda=
bles al engranaje econ&mico, pres se ha manifestado por
una disminucidn de costos wl zumentar la capacidad de pro-
duccidn de sus factores.

Pero si se quiere mantener estable lz demanda mo-
netaria ante una oferta de factores de prodvwccidn, ocurri-
rfan desdrdenes en el mercado.

La oferta de dichos factores, provocaria el au-
mento de los gastos y por ello el costo de los bienes pro=
ducidos, si el costo de los factores es igual a los que an-
teriormente existfan, la produccidn se realizurfa en detri=
" mento de utilidades, entonces inevitablemente el ritmo del-

volumen de la demanda habrfa de aumentar.
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= La LDEK DEL JUSTO GRADO DE LLQUIDEZ EN La
BallGa CLuSiCa =~

Se tratard de explicar en este capitulo, cuales
han sido los moldes ponderables en que ge situaba la ban-
ca cldsica para el desarrollo de sus operaciones.

Estas normas fundamentales concurrfan a la for-
macién de una seguridad para el banquero, como asi tume
bién para la clientela que acudfan a los bancos.

Dichos preceptos clésicos llevaban a la existen-
cia de una liquidez en el patrimonio en cuanto a la conce-
sidn de créditos autofinanciables que podrian movilizarse
por el redescuentoe.

El problema de gestidn bancaria radicabsa en la
exigencia de que las carteras reunieran un justo grado de
liguidez, con lo que su amortizacidn no ofreciera dificul-
tad.

Este sistema operativo de la banca, fud susten=
tado dentro del régimen del patrdn oro gue actud hasta el
fin de la Primera Guerra Mundi al.

Este sistema trataba la convertibilidad no rese
tricta de lz moneda nacional por metal (oro & plata J ame
bos) a un tipo estable de cambio.

Una serie de reglaus regulabun el sistema,con el
objeto de cumplir con la polftica monetaria impuesta.

El objetivo fundamental de tal polftica era la
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estabilidad del signo monetarib en cuanto a su valor exter
no, con ello se pensaba lograr la estabilidad de todo el
sistema econdmico. '

' La cantidad de moneda en el mercado se regulaba de
acuerdo a las entradas y salidas de oro del pafs. Cuando en-
traba oro, la cantidad aumentaba y se producia el proceso
inverso cuando salfa oro.

El elemento principal de correccidn de esas canti=-
dades era la tasa de interés, que variaba may poco entfe el_
nivel méximo y mfnimo denominado & esa variabilidad (1fmi-
tes) puntos de o0zro. |

La actuacidn de la Banca Central, se concretaba a
la prestacidén de la ayuda suficiente en base a la prdctica
de ciertos mecanismos tendientes a favorecer la obtencidn de
dichos equilibrios.

En consecuencia actuaba comprando d vendiendo orxo
y divisas d bien haciendo lo propio con papeles del Estado.

A su veg cuando las salidas de oro eran pronunciaw
das, la tasa de interds se elevaba y producfa la faz inver-
sa, es decir que tentaba la posibilidad de proporcionar caw
pitales provenientes de otras zonas donde la tasa era infe-
rior; el Banco Central, procuraba interceptar los crecidos
Jd desmesurados movimientos de oroe.

La posibilidad de los Bancos Centrales, de prestar

dinero en uUltima instancia, se establecfa de acuerdo a los
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excesos de reoursos existentes, es decir la Banca Central,
debfa poseer siempre una cantidad mayor de reservas que
le permitiera actuar en ciertas circunstancias.

La actuacidén de la Banca Central ae concentraba
especialmente a la reduccidn de la movilidad de los tras-
pasos de oro, considerdbase a su entrada y sulida como fn-
dice - de inestabilidad interna.

rara ir asoclando las columnas fundamentales que
hacian el desarroilo de las actividades de la banca cld-
sica con el probiema de La liguidez, se unotu « manera de
yreimbulo, ias actlvidwdes buses del desenvoivimiento ban-
carioe.

Bgas actividades bancarius, sepodrian clasi ficar
en fundamentales y suplementarias.

Serfan fundamentates en forma general, aquellas
que tendrian como consecuencia evidente de realigucidén el
ingreso y egreso de dinero.

Cuando el ingreso de dinero proviene de un deter-
minado acto por el cuai, el banco obliga su devoiucidn
corto, mediano y iurgo plazo, dichas operaciones se deno-
minan pasivases

Cuando el banco efectua préstamos w sus clientes,
es decir realiza operaciones que demandan una salida de
dinero, a estas operaciones las Lliamamos activas,; elias

proveerin un derecho del banco, haciawgueilas personas que
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fueron alcanzadas por dichos prdéstamos.

Las operaciones suplementarias serxrian aquelius
tantus prestuciones ¢ servicios reali.ados por la banca,
perm que en ningin momento alteran ia situacion patrimo«
niai 6 financiera de eliae

Kl probiema de lu liguidez bancaria, se encuen-
tra ubicada dentro de las operaciones Que'anteriormente
ig indicamos ocomo fundamentales.

Se dice gue l1a ligyuidez bancaria, se encuentra
radicada entre la confrontacidén de disponibilidades y
exigibilidades y el normal comportamiento bancario.

B8 imposibie la interpretacidén del problema de
ia liquidez bancuria patrimonial, sin antes conocer ¢
haber indagado el conjunto de modalidades propias de la
banca, en su total de c&racterIsticas como wsi tambidn

todos los wspectos prdcticos gue se pueden presentar.
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I€oniog de las Qperagiones Pagivas

-Se ha comprometido una explicacidn de cufles son
las operaciones pasivas; por lo tanto, ahora se debe ex-
plicar algunas premisas gue, la banca cldsica posefa pa=-
ra la realizacidn de su actividad.

En principio, todo pacto, tieme consecuencias en
cuanto el tiempo de duracidn, es decir, se sabe cuando Adi-
cho pacto comienza a tener efeotos, pero lo cieto es yue
se debe conocer por lo menos cuéndo comenzardn de dejar de
tenerlo. Todo banquero sabrid gue un ingreso de dinero, pue-
de traerle adends de su ingreéo, dificultades.

Parte de ellas, serfan subsanadas, si dicho ban=-
quero, tratarfa por lo menos/.de identificar el momento de
desembolso de dicho dinero; es decir el plazo de “"vencimien-
to® de esu operaciodne. h

| Para ello podrfa €1 bangrerc tener medidas tendiene
tes a la identificacidn de ese vencimierto; prede en ese caw
so advertir la necesidad al cliente, a que verifique dicho
pluzo. En consecnencia, de tenerlo, le guedarfa otro recnr-
so, es decir gwe para mejores resultados de las operaciones,
deberZ el banquero ajustarse a las fechas indicadas J com=-
prometidas por el cliente.

Otras premisas, por la cual el bangnero pondrd el
mejor smpefio, en procurar de salvar inconvenientes, serfa el

estudio profundo & abusivo de las caracteristicas propias de

ceda operacidn.




—_— 37 -

Técnica de las Operaciones Aotivas

Existfan dos fundamentos importantes en el es-
tudio de las operaciones pasivas de la banca: ellas
eran el plazo y la oalidad de la operacidn.

En cnanto a las operaciones activas, el plazo
de las operaciones tiene tanta importancia como en las
pasivas, ¢ ntimamente su relacidn va a interesar al es-
tudio de lg ligridez,.

Pero se identifica en lus operaciones paslvas
un elemento sin importancia en las operaciones activas,
gne es el estudio del riesgo de cada una de ellas.

Ello prede hacerse, compartiendo en sumes pare-
cidas & agriupando a ellos en relacidn al lfmite de otor-
gacidén de crdditos. Esto serfa una forma cuantitativa de
elndir riesgose.

Otra férmula serfa la de seccionar dicho ries-
go, tomando como base, las caracteristica de la operacidn
en cuanto a la persona poseedora del orédito, de distine
tos sectores de la produccidn gue pudiera absorberlo,eto.

Con las premigas antes enunciadas, se mnestra
que los factores que podrfen incidir en el entendimiento
del grado de exigibilidad del pasivo, como asf también el
grado de disponibilidad del activo.

Como consecnencla de la relacién entre ambos, es

decir grado de disponibilidad y grado de exigibilidad, se
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obtiene el grado de liguifez de un patrimonlo bancario.

Indudablemente se ha llegadr a entender el gra~
do de liguidez patrimonial. La banca cldsica tenfa como
inmntable valor, la necesidaed de contar, con un grado
justo de liquidez patrimonial.

Ello significabe la correlacidn exacte entre
las operaciones activas y pasi?as de la barcae

El justo grado de 1iquidez en la banca cldsica
era el factor fundamental que sustentaba la imperiosa
necesidad de contar con carteras bancarias de extrema ra=-
pidez en la moviligacidn.

Los papeleé gque pertenecfan a dichas carteras,
‘deberfan ser én lo posible autofinanciables. Asf como la
Barca Central ofrecfa crddito en §ltima instancia basado
en un exoeso de reservas y siempre guardando de.ellas con
el objetivo de uplioarlas frente a necesidades estaclona-
les y la banca comercial para sobrellevar momertos de aw
premio las difiocultades que se podrfun presentai', para &~
sumir todos los riesgos inherentes a su delicada funoidn,
trataba de ejercer una determinada posicidn de seguridad,
la cnal se’obtenfa fniocamente en 1a posicidn de una carte-
ra rdpidamente lfquida sustentada dsta por la observancia

de nn cnrnidadoso oriterio del justo grado de lignidesz.
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Dentro de las actividades de una banca comere
oial cldsica, se estaba er presencia de un absoluto gru-
do de liquidez, cuando, a cada grupo, correspondiente de
exigibilidad 1e‘pertenecfh un grupo pervfectemente idénti-
co de disponibilidad.

Debe tenerse en cuenta, que el pasivo de la bane
ca estaba oompuesto generalmente por dendas a la vista y
con preavisos muy breves y por consiguiente, los activos
gue posefa 6_bien las operaciones gue realizaba eran &
corto plazo\para este tipo de banoca.

Por qonsiguiente; la banca comercial se mante=-
nfa dentro de los limites mds segnros para su gestidn, es
deoir aplicaba el criterio de justo grado de liquidesz.

Hay ademds otros problemas interesantes en esta
actividad, a la banca no le resultaba del todo interesante
mantenerse exclusivamente con las operaciones a méds corto
plazo posible, claro gque ello creaba como resultante una
meyor liquidez & bien una mayor seguridad para el banquero
y el cliente. |

Pero hay actividades de tipo econdmico en las
cuales no podrfan svbeistir con este precepto si bien muy
seguro, intolerable para actividades como por ejemplo, la
industria & también el comercio, pues es fundamental para
su orecimiento, no sélo el crddito a corto plazo, sino tame

bién el crédito a largo y medfano plazo.
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Ademds, la banoa se vefa perjudicada en muchos
casos, ton la sola utilizaecidn de sns sotivos 1fquidos en
la concesidn de oréditos a corto plazo exclusivamente, pa-'
ra obtener un justo grado en la liguidez.

Pero esta consideracidn, tenfa un tono absolnto
de rigidez en el sistema olésico, era indudable que la
conducta del banguero debfa ser inexorablemente asusterae

S8lo en condiciones de prosperidad, es decir,
causad~s por el ingreso constante de oro y de un incesan-
te fluir monetario de los bancos hacia el pdblico y de és=
te hacia los bancos, hacia posible en el sistema gue ano-
tamos la vida del orédito a mediano y largo plazo.

Esas mismas razones de prudencia, exigfan la vi-
gercia de estos postulados que no e ran otra cosa, qqe la
formacién de un concepto en cuanto & la determinacidn de
los lfmites de ese jnsto grado de lignidez.

Como se va advirtiendo, no kabfa otra posibili-
dad que transformara este basamento idecldgico:"seruridad®.

Pero lo cierto es que la banca psrmanecfa inmu-
table ante detemminados hechos econdmicos, & bien, reac-
cionaba a causa de éstos, siempre en defensa de su “segu-
ridad®, pero no atacaba a los elementos causantes d; acon-
tecimientos econdmicos, sdlo era un instrumento pasivo de
esa multiplicidad de hechos que golpeaban algunas veces

en el seno de su proplo patrimonio.
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Bl 1fmite que med{a este grado justo de liqui-
dez, era considerado: por un lado las deudas a la vista
y por otro los crdditos a largo plazo, pero ahf no temi-
naba todo, la existencia dindmica de la econonfa podrfa
repercutir como ya dijimos en le banca, como una crisis
pnede cavsar dentro de los lineamientos que estudiamos la
necesidad gue el banguero tenga que liguidar parte de Bus
activos para hacer frente a esas contingenrciase.

El sistema patrdén oro era utilizado tanto en los
pafses mds desarrollados como asf{ también en otros que
sus baseé 6 estructuras financieras eran débiles. Aguel
sistema denominado automdtico, era manejado por una deter-
minada calidad de mecamismos, los cuales aplicados de una
forma u otra por los pafses desarrollados, incidfam nota~.
blemente sobre las economfas “e los pafses sub-desarrolla-
Adose

Gran Bretafia fué el centro econdmico m€s impor-
tante hasta la cafda del patrén oro, distintas polfticas
monetarias aplicadas dentro del sistema anotado repercutie-
ron hondemente en muchos pufses, ocurriendo en la mayoria
de las veces que estos paflses fueron incapaces para arre-
zlar los problemas derivados del exterior.

Vemos en esa €poca una marcada dependencia entre
aquel centro financiero y los pafses sub~desarrolladose.
Los perfodos cfclicos no pueden ser mejorados por los pafe-

ses dependientes por la causa de no poseer éstos la adecua-~
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da organizacidén econdmica finunciera capacitada como pa~-
ra contrarrestar las decisiones gre en materia de polf-
tica dineraria observaban los pafses centros de la eco-
nomfa del mundo.

El reflejo de los desegnilibrios presentads en
los pafses sub-desarrollados se notaba en lag continuas
balanzas de pagos desfavorables.

La no existencia de un mercado de letras en eg~
tos pafeses gre posibilitara a la banca papeléa autoli=
quidables como en los pafses centros producfa inconve-
nientes insalvables.

El criterio del justo grado de lignidez hacfa
necesaria en la existencia del sistema patrdén oro, de una
cantidad suficientg depapeles antoliguidables,

Tos pafses de escaso desarrollo adoptaron el sis-
tema patrdén oro, pero, para procurar el equilibrio de sus
economfas era indispensable poseer un mercado eficaz de
esos papeles de rdpida ligridez.

La existencia de lospapeles, era la base del cri-
terio del justo grado de liguidez, gue fué la sustenta-
cidn en la prestacidn de crédito.

Como consecuencia, los pufses sub-desarrollados
se vefan imposibilitados a ejercer prestaciones de ocrddi-
tos suficientes para satisfacer las necesidades al no po-
seer un mercado eficiente de papeles autolfquidos, concen=-
trados por el poder de absorcién de grandes centros finan-

ciexrose
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Juicios de la Banca Clgsica sobre los pPasivos Bancariog

Se dijo anteriomente que para obtener un cri-
terio perfectamente ajustado & la reaiidad sobre lu liw
quidez bancaria, era menester poseer un conocimiento pro-
fundo sobre 1os deudsitos y mds win sobre los mismos de-
positantese.

Con respecto a ios depdsitos, los banqueros in-
teresaban su atenciodon sobre los importes de cada uno de
esos depdsitos, como asi también la periodicidad de su
ingreso al banco y ademds de ello, aigo muy importante,
la cantidad de dinero que permanecia constante en las cuen-
tag de log clientes.,

Con respecto a los depositantes, trataba de co=
nocer su verdadera posicidén econdmica y se¢ reputacidén mo-
rale

El banguero ademds, liegaba a conclusiones, a ve-
ces importantes, como por ejemplo: los de pdsitos eran u la
vista, es decir podrfan recurrir los clientes al retiro de
los fondos coiccados en 1los bancos en cualquier momento,
vero sucedia que a pesar de ser a la vista 6 con un breve
preaviso, esos fondos quedaban por un tiempo en poder del
banquero.

Elio fué suficiente para comprobar ia innecesaria
condicidn de poseer una cantidad de dinero tal, que su mon-
to fuere el mismo a la sumu de todas las exigibilidades

inmediatase.
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A esu cantidad de dinero yue estabu en posesidn
del banquero, & lw espera de cualquler contingencia, se
denominaba: Reserva Buncariae.

Por esa condicidn anterior por la cual no es ne-
cesario, por las razones expuestas, poseer ia totalidad
de lus exigibilidades, los banqueros trataban de reducir-
las a dichas reservas, pero eso si, en unu medida de abso-
luta prudencia.

Otras consideraciones gque debifun tener en cuen-
ta, & los efectos de la obtencidn del justo grado de Ligui-~
dez, eran los retiros que en grandes sumas podrian realizar
los clientes de un determinado banco. Por tal causa debian
cuidadosamente elegirse los montos y lLas épocas en que es~-
tos hechos sucedfan por lios efectos yue podrian causar es-
tas exacciones en la mantencidén de lLas reservas bancariase.

Otro precepto importante de la banca cldsica con-
sistia en observar los niveles medios que normalmente egta~-
ban en posesidn del bancoe. Estos niveles medios observaban
variaciones, elius emanaban de un mayor ¢ menor flujo ¢ a
una mayor ¢ menor cantidad de reflujo monetario.

EL banquero evidenciaba gue cuando los depdsitos
aunentaban en consideracidn y no 1o hacfan de la misma ma-
nera los retiros, posefan un nivel mayor de dinero en sus
arcas, por lo tanto la necesidad de poseer reservas eran in-
feriores y lieguba a la conciusidn que de esa manera, serfa

posible, si se mantenfan esas circunstancias, la concesidn
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de oréditos & piuzcs mayores. Bs decir que cuando las
circunstancias eran de scorecentumiento de depdsitos y
los retiros permanecian constantes, menores serfan las
reservas y por lo tanto las posibilidades de mayor pla-
zo en los créditos.

Las utilidades de los bancos serian ademds fa-
vorables, todo por causa genéral y especial de la banca
misma, 4§ sea la obtencidn de niveles justos de liquides
bancaria.

Desde un punto de vista muy importante, la ex-
tensidn de los plazos de otorgamiento de los ordditos
por el banco, redundaria en beneficios notorios pura los
distintos sectores econdmicos, pero es dable lw observa-
cién, que dentro de los moldes elegidos por la bamoa cléd-
sica, eso era posible unicamente, con la obtencidn de los
- mayores niveles de dinero en cartera que poseyeran los
ban cose

Al existir sdlo una defensa de riesgos por purte
de la banca que era la reserva en posicidn en esos momen-
toa, debian los bangueros recurrir & estudios profundos
en cuanto a 1a& variabilidad de las condiciones econdémi-

cas, en procura del mantenimiento de esas reservas.
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Ofros argumentos mantenian los cldsicos en cuan-
to a los activos bancarios. |

Entre los principales, se contaban lu distincidn
de las carteras en manos de los bancos en relacidén al pla-
no de liguidacidn de dichas carteras. Esto hacfa a ia li~
gquidez del banco en cuestidén, pues de lu determinacidén de
eso08 plazos, el banquero tenfu presupuestado ingresos mo-
netarios provenientes de anteriores créditose.

Si bilen ei piwzo poseia gran Importancia, en re-
lacidn a éste, el banquero hacia otras operauciones distin-
tivas en cuanto @ la cantidad de garantias ofrecidas por
los deudores del banco.

Es decir que iu graduucidn y caiificacidn de las
garantias, tenfan influencia en el cumplimiento del plazo
ademds de la rdpida disponibilidad de esos bienes para ha-
cer efectivo dichos créditose.

Todo elio incidia en el probiema tipicamente de
gestidén bancaria, que en sintesis era ia seguridud de ca-
da operacidn asctiva real izada por la banca, en una medida

suficiente pura llegar & la seguridad total de dicha bancae.
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Reaexve Bancerie: Limites

Por los conceptos vertidos anteriormente, po-
drfamOS liegar 2 una conclusidn casi definitiva en cuan=
to a la cantidad de reserva monetaria que deberia poseer
un banco; ésta osciiaba en dependencia & las oircunstan-
cias reflejadas en la composicidn del activo y pusivo
del patrimonio de una banca, m&s no hay que olividar, la
repercusidn que podfan observarse en otros oriterios co-
mo por ejemplo, las oscilaciones provenientes de la eco-
nonia, es decir que en la observacidn de un todo, llega-
rifamos & concebir que la Reserva Bancaria oscilaria de
acuerdo & las disponibilidades potenciaies de la banoca.

Se hace notar qie la aplicacidn de la reserva
bancaria, no resultaba de la imposicidn de la ley, sino
que era el reflejo que senalaba la experiencia de la ac-

tividad bancaria.
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Se habld anteriormente sobre el contenido de
la gestidon de la banca clasica basado en el justo gra-
do de 1iquides.‘

Pudo apreciarse que no todos 1los paisea se ha-
liaban en situacién favorable para prestar ayude por
medio de los bancos a determinados seotores econdmicos,
86lo podiu sustentarse esa idea por la potencialidad
1ndispen§able de la banca, en momentos especiales.

Log deseos de aloanzar la mayor utiiidad posi-
ble en cada negociacidn bancaria con un;propensidn des~
tacada haola las operaciones tipicamente comerciales,
eran los objetivos al procurar tan celosamente justos
grados de liquidezg

Bste principio exigia que la prestacion del
orédito se realigara en base & la suficiente solvencia
del deudor y en cuanto al manejo del Banco Central para
su control era simplemente cuantitativo.

La tendencia actual, apunta hacia la producti-
vidad de dicho crédito como asf también el manejo gue
realizan los Bancos Centrules, se dirige hacla un control
‘cualitativo ademds del que regula el monto de los acuerdos.

La actitud de lu Banca cldsica, se solidarizaba
con ios intereses propios y oumplfa, sino tan estricta=

mente como lo dice la palabra, una posicidn de pasividad
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frente a los ucontecimientos econdmicos.

La idea de justo grado de liguidez, hacia un
concepto un tanto egoista de seguridad neta. Justo es
puntualigar que esa seguridad era compartida por la ban-
ca y sus clientes.

En el sistema del patrdn oxo, no cabia idea
de desarrolio econdmico, sino exclusivamente parauel
pals que poseia el eje de las "finanzas" del mundo. sAun-
que habfa idea de crecimiento ;oonémico; esta no corres-
pondia para los palses subdesarroliados. La segunda post
guerra, a ralz del sentido que hmbo con respecto a la co-
laboracidn internacional, posibilitd el interés de estos
pueblos & la prdctica de distintas poliiticas de desarrolio.

Se desprende de la clasificacidn que hace Paris
Eguilaz del circuito econdmico: Produccidén-Distribucidn-
Consumo y Capitalizacidn la importancia gque asume la ban-
ca en cuanto a la participacidn que elia adquiere al tra-
bajar en sistema y procurar en cada una de estas etapas
la fluidez de dinero necesaria para dar a cada una de e-
lias ia posibilidad de actuar en forma eficiente en el
mexrcadoe

En el cirocuito econdmico de Equilaz, correspon-
de senalar que la produccidén es fabricucidn de bienes,
ya sean de oapital 6 consumo,como asi también la presta-
cién de serviciose. La Distribucidn es la operabidn poste~

rior a la produccidén, es decir la traslacién del bien
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pwducido al consumo. El consumo, es e.i acto mds cerca-
no a la satisfaccidén de necesidades y la Capitalizacidn
corresponderia & la obtencidén de bienes de produccidne.

Lz musa de ahorros de la colectividad, se agrue
pa en las instituciones bancarias, ellas son grandes co-
lectoras, como asl tambied de acuerxrdo a po;iticas de sa-
na conducciéh, son grandes propulsores de dinezro.

De la mejor canalizacidén en fomme de créditos
de aqueliias masas dinerarias, mejor serd el equilibrio
sustentado en el circuito econdmico.

Para la teordética de Llu banca cldsica, ese equi-
librio era conocurrente a L« nivelacidén del valor externo
del signo monetario. En consecuencia, la acﬁividad banca~
ria no trasladaba su atencidn en el equilibrio del cir--
cuito, sino a ias caracteristicas individuales de cada
una de les operaciones que realigara, procurando la auto-
iiquidez debida para una seguridad general indispensable.

Las politicas bancarias de desarrollo econdmico
no se basan en ningin automatismo, en consecuencia, por
sus medioé ahora mds enriguecidos en diversas calidades
de fuerzas, trutan de inclinarse hacia la bisgueda de un
eguilibrio en el circuito econdmico, en las cuales se ve-
rdn de antemano, cudles son ilos sectores a ios gue la
banca prestard su apoyo para posteriommente ejercitarlo.

Dentro del marco moderno de uctividad bancaria,

se realigan operaciones, que de acuerdo al criterio man-
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tenido por los cldsicos, por razones de liguidez, no hu-
bieran sido ejercidose.

La banca cldsica, controlaba cuantitativamente
el crédito y sobre bases estrictamente individualistas.
tarece contraproducente, pero la banca moderna apunta ha-
cia un control de utilizacidn del crédito y mediante ob-
jetivos claramente de tendencia sociale.

La banca cldsica sdlo en determinados momentos,
estaba dispuesta § capacitada pura ofrecer créditc « me=
diano ¢ iLargo plazoe. SS6io razones de absoluta solvencia
y iiyuidez, como asi en perlodos prdsperos se posibilii-
taban esta cirase de créditos.

Los paises sub-desarroliudos, dentro de esta
concepcidn monetaria aun en estas Ultimas circuntancias,
por razones de extrema relacidn y falta de independencia
con los centros ciclicos, no podrian soiventur ias aspi-
raciones de orecimiento econdmicoe.

Generalmente el desarrolio econémico, se iden-
tifica con un mayor bienestar general; los cldsicos tam-
bién uspiraban a elio, pero lo cierto es gque, laus necesi-
dades colectivas no podfan hacer cauce, con diques tan
infranqueables como los elegidos por elios.

Exist{an operaciones lucrativas y rdpidas, la
banca cldédsica propendia ayuda a toda ellas por moilvos de
seguridad, podria darse el caso que dichas operaciones

tengan una alta propensidn a la especulacidne
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En el caso del desarrollo econdmico, las opera-
ciones pueden ser de ia mismu seguridad, pero por 1o ge-
neral, son lentamente amortizables y en el caso del cua-
dro & clasificacidén elegida por Eguilaz, corresponderia
al sector de capitalizacidn, la banca cldsica por un sen-
tido de especial interés particular prestaba apoyo a ague-
lia operacidn rdpida pues esa era la que colmuba las ne-
cesidades propias de su gestidn.

Es decir gque la incidencia posterior en la eco-
nomia, era un problema secundario.

1o cierto es que el desarrollo econdmico, impli--
ca mayor productividad per cdpiva, dificil serlu conseguir-
la sin una suficiente cantidad de ahorros, es decir, incre~
mentos de capitales suficientes.

La cantidad de ahorros en La banca cldsica, ab-
sorbido por sus recolectores, era la unica piedra angular
de su sistema, lo significativo es entonces, salir de ege
circulo vicioso, que sdlo es posible, variando el concep-
%o que mantenie la gestidn bancaria, apoyéndose en otros,

mds eldsvicos que faciliten aquella aventur:.
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~ EL.CRERITO BANCARIO EN Li CONCEPCION ECONO-

Gestidn Bancariu Moderna

Las instituciones de orédito al decir de Vilace-
ca Marcet se han ido agrupandc alrededor de un organismo
principal, que se coloca en la clave del arco de la orga-
nizacidén monetaria de un pais, a dicha institucidn la de-
nomnina Banco Central.

Lo existencia de este gran organismo colocado en
un plano superior con respecto a lus demds instituciones,
huce que ejerza sobre elias un poder de direccidn y wmn-
trol. .

Le. composicidn de este conjunto de Bancos subor-
dinudos sus funciones a un organismo rector, es el siste-
ma de la Banca Central.

Asf como una lenta ew lucidn provocd iau suprema—
ciu de una institucidn sobre las demds, los distintos a-
contecimientos soclales, econdmicos y poifiticos, fueron
otorgando al Estado fuerzas dominantes sobre la organiza-
cidn écondmicu de las naciones, llegando & un punto tal
que la mds alta institucidn del sistema bancario, ha lie-
gado a ser uno de los administradores mds fieles de las
polfticas dictadas por el Estado.

Cabe al sistema, la reaiizacidn de las polfticas
esgrimidas por el Estado y administradas por la Banca Cen-

trale.
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Ei Dr. Baiocco, ofrece una ajustada definicidn
de Banco, diciendo: "Banco es la empresa cuya actividad
habitual y fundamental, es actuar entre la oferta y de-
menda de crédito, mediante la recepcidn de de pSsitos de
dinero a la vista & a plazo, por cuenta propia ¢ ajena
¥y el otorgamiento de medios de pagos a terceros, con ei
ejercicio del crédito constituyéndose en deudor de agque-
lios que le proveen fondos y en acreedor de wguellos gue
lo utilizan." Esta definicidn evidencia la personalidad
del banco con sus operaciones que se habia denominado
fundamentales. Tanto la banca clasica como los sistemas
actuales, se mantenicn ¢ mantienen dentro de dicho cua-
droe.

Se ha ampiiado iLa manera & formas de ejercer
dichas finalidades competentes a la banca, ellas tien-
den al desarrolio de sus pokiticas de crédito dentro de
los lineamientos trazados por el Banco Central circuns-
criptas ademds en las decisiones generales establecidus
por el Gobierno con el objetivo hoy generaizado de ai-
canzar el maximo empleo de los recursos hunanos y mate-
riales en un ordenamiento general que contémple el equi~
librio monetwrio interno, la relacidn de Los negocios
con el exterior, los problemas de ocupacidn, bienestar

y seguridad sociawe.
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- Las finatidades trazaudas por la bancu modema,

en lo gque hace al méximo empleo de los recursos humunos

y materiales, lieva Implicit& una oreciente necesidad

de capitales y créditos de una importancia relevante.

EL banco wbsorbe los ahorros del pdblico y lie~
va por medio del crédito iw distribucidén de esos ahorros
4 los distintos sectores econdmicos; es por ello la sih-
gular posicidn que hen adquirido 1os buncos en el cir-
cuito econdmicoe.

La absorocidn y la distribucibén son las dos ac-
tividades funcionales bdsicas de .a banca. Las politicas
modernas que sobre elias actuian, trutan de sutisfacer pri-
mordiuimente las necesidudes totales de la colectividad,
cuidando celosamente todas aquellas modificaciones que
pudieran suscitarle al ciloe.

Al decir del Dr. Caflelias, trdtase de convertir-
se a la sinusoide en una linea recta.

La gestidn bancaria moderna, se apoya en un prin-
cipio por el cual su accidn econdmica no sea exclusivamen-
te la de uﬁ intermediario, sino gque al serlo, incremente
el intercanbio y con los créditos que &1 otorgue sea capas
de la creacidn de bienes y servicios cuidando celosamente
las directivas que en cuanto a poiitica econdmica dicten

los regortes principales, en procura del equilibrio de las

fuerzas econdmicase.
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Luego de la ruptura del sistema monetarlio cld-
sico, los gobiernos no tenfan la necesidad de cambiar
los métados hasta ese entonces utilizadose

Una ola de sucesivas intervenciones en la eco=
nomfa por parte del Estado, hizo que los Bancos no que-
daren alejados de esas circunstanciase. AL actuar los Es-
tados en la economia tuvieron la necesidad imperiosa de
no dejar de lado la incidencia bancaria.

Los Bancos en consecuencis, tuvieron importan-
cia en la participacién de los empréstitos pura efectuar
las realizaciones que planeaban Los gobiemmos.

. Como consecuencia del gran desenvolivimiento que
tuvieron los negocios, la banca fué incrementando su ges-
tidn pura convertirse en principales instituciones econd-
micas. Ese gran desarrolio tenfa posibilidades que los
bancos fueron instrumentos vaiiosos, como asf lo «valan
muchas teorfas en las fluctuaciones gque ocurren en la e-
conomiae En cuanto & la salvedad de posibles acontecimien-
tos econdmicos, es decir originados & movidos por ia ac-
tividad bancaria, los Estados tomaron medidas tendientes
a una vigilancia tenuz por medio de reglamentaciones.

Por medlo de ese conjunto de normas, dictadas
por los gobiernos,éstos fueron adquiriendo funciones di-

rectrices, a ia funcidén bancuria, y no solo ello , los
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bancos comerciales fueron relacionandose comerciaimente
con el Banco Central ai ir en procura de liquidez sufi-
ciente por medio del redescuento.

Asl fueron los bancos adquiriendo una tutela ca-
da vez mas importante de iluas direotivas publicas. La ges~
tidn bancaria fué convirtiéndose con muyor intensidad en
funcidén pdblica; de tal manera que los servicios presta-
dos por los bancos, tienden a producir enriguecimientos
colectivos, es decir que sus funciones trasladen sus efec-
tos a la sociedad. EL crédito en consecuencia no tendria
validez social, si no procuraria elbienmstar colectivo.

Muy unida se halla la fincién politica & la so-
cial; la primera es ejeroida a oéusa de la segunda. Los
bancos elaboran sus presupuestos en base a los dineros
del pdblico; ademds del de los wocionistas;por tal clr-
cungstancia, la ley cuida de amboé ¥ no sclo ello, que,
con la actividad que desarrolian cumplen c¢on una finali-

dad de necesidad colectivse
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Se fijo anteriormente, los aspectos fundamen-
tales de la zctiviad bancuria en cuanto a la funcidén de
intermediurios en el crédito y algunas modificaciones ¢
sea el giro gue tuvieron los bancos en cuanto a esa aC-
tividad relacionada con ia sociedad.

De la posibilidad de recaudar fondos y cederlos
en foma de crédito, cumplen los bancos con una funcidn
extraordinariamente econdmicae.

Dicha funcidén es en esencia la creacidén de mo-
neda en el mercado; esa creacidén de moneda se une pri-
mordialmente con la gestidn econdmica gue ellos cumplen.

Tal es la relevante funoidén econdmica de la
oreacidén de dinero que ha merecido, con el gran desenvol-
vimiento acaecido en la economia, uno de los objetivos
mas acariciados por los estudiosos de la Economia Banca-
riae.

Se realizd una substitucidn de moneda dada lu
importancia de éste medio de pago. En los paises de mayor
envergadura econdmica, mas lo utilizan en sus operaciones
de intercambio y han sido esas relaciones de intercambio
quienes llevaron a grado tal la necesidad de utilizar ese

medio de pago.

En medida posible y para la obtencidén de una can-

tidad favorable de dinero en el mercado con el objetivo
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de ajustar las relaciones econdmicas los bancos ocomer-
cianles son regidos por instrumentos reguladores de esa
cantidad de dinero creado por 10s bancos. '

Como conclusidn, se agrega que la banca co-
mercial moderna, adquirid notable lmpulso y tiene un
poder de amplia repercusidn por el desarroi.o de sus
funciones en la economia, esa misma repercusicn ie ha
impuesto un cardcter no indivi dualista de su gestidn,
por lo tanto su actividad tiene vinculacidn con todos
los sectores econdmicos. Su funcidén es eminenteamente
piblica, en consecuencia y el Estado en defensa del pu-
blico, regula con sus resortes principaies toda su ac-

tividade.
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Gestidn Social

El poder de absorcidén gue poseen Los bancos al
hacerse depositarios de los ahorros de la colectividad,
‘el menejo de dichos fondos de acuerdo a criterios mone-
tarios tendientes a imyulsar Lz vida econdmica y iu res-
ponsabilidaed que asumen frente a distintos hechos econd-
mico-sociales, muestran la destacada importancia de es-
tas instituciones; dedicar dentro de sus funciones espe-~
cificas el mantenimiento de la estabilidad y seguridad
sociale

1a maréada influencia que adquirieron 1los Eétaa
dos sobre la actlvidad bancaria en defensa de los ries-
gos inherentes a su'explotacidn como asi también la de-
bida utilizacidn del orédito pura contrarrestar los efec-
tos del ciclo y fomentar actividades econdmieas tendien~
tes al aumento incesante de niveles de vida,hace gue se
consideren estas funciones dentro de las que le oombeten

a la banca como gestidn social.
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Funcidn d {1ibz]

Se habld del cambio estructural que rompid con
el sistema cldsicoe. ror dicho motivo se buscaron otros
moldes de susceptibles soluciones. Dentro de ios paises
comunmente denominados sub-desarroliados, sufren una
lenta depreciacidn en sus bases econdmicage

La busqueda de incrementos de capital que mejo-
ren el-ingreso per cdpita y que‘le permitira desarrol.ar-
se, es ei objetivo base de sus decisiones.

Las poiiticas monetarias de esos paises, deben
gservir de eficas apoyo paura que esas modificaciones tan-
to mediatas como inmediatas aseguren aguelios presupues-
tos. A las fluctuaciones del crecimiento econdmico que
se sucedan las politicus monetarias deben su adaptacliodne.
Variaciones a largo plazo:

Los cambiés estructurales, producen cambios en
las demandas, esas demandas cambian ya sea por la modifi-
cacidn de los ingresos reales como asi también por ia mo-
dificacidn de las estructuras.

En consecuencia, la oferta de dinero debe tra-
tar de ajustarse a la variacidn de las demandase.

Se aprecia entonces que la banca en cumplinmiet
de esus necesidades debe cumpiir primordialmente una fun-
cion de equiiibrio .

Variaciones a coxrto plazo:

Los pafses de escaso desarrolio basan sus ingresos
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en los que provienen de la exportacidn. Por lo tanto, la
variacidn estaucional de las demandas y sus infiuencias
en los precios, pueden afectur 6 influir en las deman=-
das monetarias. Otras clases de osciiaciones pueden pre-
sentarse en el mercado interno que produzcan variaciones
en las demendas monetariase.

Estas variaciones por lia rapidez en que se pro-
ducen, requieren modalidades de sumz urgencia para corre—-
girlose.

La banca debe tomar un comportamiento distinto
en cada oportunidad, ante los otorgamientos decrédito.
Al hacerlo cumple con una de rus premisas fundamentales
en la obtencidn del equilibrio en sus funciones y con lu

seguridad mdxima que puede brindarie el desarrolio.
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A c . Banca a “ ica Econdm

La Banca Centyal se vale de ciertos mecanismos
los cuales mediante su uso, administra la politica mone-
taria, para lo que tiene instrumentos adecuados a fin de
Pealimar sus politicase

Se habld de las funciones econdmicas y sociales
de la banca moderna; la politica bancaria adepta las me=-
didas a l1us decisiones del Estado en cuanto trata de pro-
porcionar a ia colectividad los medios mone tarios gque se
necesitan para cumplir con el objetivo generalizado de
empleo total..

La banca es unz herramienta eficaz en la concre-
cidn de las politicas, su manejo requiere una habilidad
tan inteligente como sagag para la obtencidén de resul tu~
dos felices como asi también un firme entendimiento y
coordinacidn con las reglas generales impartidas por los
organismos econdmicos gque dictan su polftica.

Ello es el resultado del desenvolvimiento banca-
rio; es decir, haber liegado a una‘desembocadura, fruto
de necesidades colectivas, Lus fomas de conseguir los
medios para satisfacerlas, 9an sido dadas por las direc-
tivas de los Estados, la banca con todo 1o gue tiene en
sus manos, se adapta cuidadosamente en todo lo yue pudie-
re ser ayuda; de la mayor coordinacidén en todas sus fuer=-

zas, es decir en el mejor manejo de sus propias politicas
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habrd encontrado la ultemativa mds firme en el cumpli-
miento de su fin impuesto.

Nos encontramos entonces, en una época donde
la rigueza social es el fin perseguido por la polftica
econdmica modernae No es yosible la aplicucidn de normas
ortodoxas en muteria bancaria, cuando la evoliucidn de to-
do el orbe regquiere otros medios.

Conciuyendo: El manejo de las politicas, nos
lleva al manejo del crédi to por el banco central gue los
aplica, la subordinacidn de esas politicas a las impues-
tas por el Estado, conducirfa a una coordinacidn efecti-
va, por lo que dichos créditos estarfan al servicio, no
de una gestidn netemente particular, sino una gestidn de

caricter social de una economia organizadae
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48 Mopeds dirigid

Si bien la funcidn de emisidn de billetes por
in tertmedio del Banco Central, es una de las funciones
bdsicas, no yueda lejos la del control del crédito en
la totaiidud de ia banca; mds, al correr ésta mitad de
siglo ditimo, esta funcidn ha sido, por sus consecuen=-
cias, la mds relevante.

No existe discusidn sobre la multiplicidad de
efectos del crédi to, no hay tampoco controversia en cuanw
to la necesidad de dicho control, impuesto casi univer-
salmen te de una manera u otra .

Dada esa multiplicidad de efectos causados poxr
el uso del crédito, es justo puntualizar que varios obe
Jetivos han sido los indicados como finulidad de ese con-
trol que ejerciera la banca central como reguladora del
crédito. |

Los efeotos del crédito se trasludan a los ti=
pos de cambio, es decir que una contraccidn del crédito
encarece el signo monetario, lu faz contrarla lo abarata.

rara lLos clasicos, lo fundamental del control,
lo era sin duda alguna, la busqueda del equilibrio en
los cambios, con ello sustentaban, el desarrolio ideal en
losnegocios. Su meta era entonces la regulacidn del cré-
dito en cuanto era posible lau regulaucidn de esos tipos

de cambtito.
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Fara loé economis tas sucesores a ia ruptura del
sistema cldsico (1930;, montaron otro aafoque,(ellos con-
gsideraban yue el equilibrio en Llos cambios de manera uni-
versal, llevaba consigo también el hacerse de problemas
comunes de otros sectores econdmicose.

Los disloques provocados en los grandes cemtros
econdmicos, lievaba el derrumbe a otr&s que se hallaban
unidos como vasos comunicentess Bl objetivo fud en tonces
divorciar efectos comunes, enfrentar ios problemas en for-
ma individual, y era menester entonces hacerse de otro ob-
jetivo para la aplicacidén del control del crédito.

‘ La meta propuesta era entonces, la de la es ta-
bilizacidn de los precios, con ello se eviterfau la influen-
cia de unmeconomia hacia otra. idemds de ello, era un ele-
men to mds eficaz como previsor de toda fLuctuacidn yu sea
de tipo econdmico como asi tumbién social.

Se sabe de grandes economistas gque han investi-
gado sobre los ciclos econdmicos y en los cuaies dan mu=-
cha importancia a la moneda como germen productor y no sSé-
lo eso, sino yue puede actuar como moderador de las llamu-
das fluctuaciones econdmicase

Esos mismos economistas, expiicaron sus fdérmulus
por las ocuales el control del crédito, reperocubiria en be-
neficio de la niveiacidn general de los negoclos, 6 como
elemento directriz en todo presupuesto capaz de superarlo.

Bien, el control del crédito; debe cuidar pregons

deran temen te por la finalidad yue persigue, sca cual fuere
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de las enunciadas, no alcance a ser una finaiidad, sino
que promets ser todavia un vehiculo sdlido en la conduce
cidn rectisima hacia un aumen td incesante en los ingre-
s0s reales de toda la poblacidn.

E1l control que puede realizar la banca central
sobre los demds bancos componentes del sistema bancario,
depende de lu situacidén especial en que se halla la eco=-
nomia, como asi también la cazlidad de me cenismos gque ten-
ga a su alcance. |

De Kock, explica que los poderes de crédito, se-
gin otros tratudistas de temas monetarios, no sdlo son e-
jercidos por la banca comercial, es muy importan te hacer
ver la influencia que denotan otras ins tituciones parfi-
culares en dichas prestaciones.

Esto lleva a pensar gque, para un control amplio,
es menester otras instituciones correctoras de las insti-
tuciones gue coordinen efectos con ios que la banca cen-
tral se propone.

De Kock habla de los requisitos primarios para
el control eficaz del crédito bancario por el Banco Cen=-
tral, ellos son:

a, Facultades legales del Banco Central.

b, Que los bancos comerciales actien dentro

del alcance del Bunco Central.
cj Que estos mantengan relaciones de cliente

con el Banco Cen trale
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d; Que en los bancos comerciales suminis-
tren informacidn de sus operaciones.
e) Que los bancos comerciales cooperen con
el Banco Central pzra llevar a cabo la
polltica de crédi to.
Es tos razonamientos, conducen a plasmar dentro de una rea-
lidad econdmicu, una detemminada posicidn doctrinal, em
la cual la idea de un criterio individualis ta ha sido
superada por un criterio de tendencia social. »

La bisqueda de un organismo que se sitde sobre
los bancos comerciales para su tutela, como asi también
la direccidn ejercida por los organismos econdmicos del
Es tado frente a este, condreta esta realidad, y mas, las
necesidades publicas como privédas de la poblacidn exigen
una mesurada organizacidén en cons tante equilibrio y cre-
cimien to, posibilitado exclusivamente con un fluir mone-
tario acorde con dichas circunstencias.

Bl crédito contribuye al logro de esas elevades
finalidades, el momento por el gue atraviesan las econo-
mfas en desarroiio, necesitan y en forma incesante lo de-
man dan. Sabemos yue el credi to puede represen tur una ne-
dicina eficags como asli también un elemento perturbador de
las economias; el arte estd en su manejo, hoy depositado
en las esferes mds altas de los gobiernos, y por qué no

decir que esfd en ellos la direcciin de ig monedue
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LA PORITICA DE LIQUIDEZ ¥ | L

El problema de la liguidez esta liguda estrechamente con
los problemas del crédito. En consecuencia, prévio & una
politica de crédito, es indispensable ordenar una politi-
ca tendiente a la liguidez.

Entendemos por politica, a los argumentos posi-
tivos encaminados a la obtencidn de alguna finalidade.

Dichos argumentos positivos, deben partir, para
mayor efectividad, de bases concretas experimentadas en
la reaiidad de la coyuntura econdmica.

En cuanto a la obtencidn de esos argumentos es
indi spensable seguir el camino derivativo de un problema
general de la iiquidez, es decir, la liguidez, tiene efec-
to tanto en el desenvolvimiento nomal de unbanco, & ses,
la capacidad de cumplir con sus obiigaciones, & bien, in-
fluye sobre las posibilidades de incrementar las concesio-
nes de ocrédit.

Desde el primer punto de vista, & sea, las capa-
cidad de cumplir con las obliigaciones contrafie por un ban-
co en especial, ios argumentos capuceé paera una determina-
da poiitica se basan en sus propias fuerzas, es decir, en
la composicidn de sus activos, haciéndolos de tal manera
con una alta propensidn & la liquidez.

4 tal efecto, las consideraciones generales en
ouantp & la composicidn de esos activos y su propensioén a

la liguidez, segun Holiguin, se clasifican:
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&, Encaje legal.

b, Exceso de encaje.

¢) Inversiones forzosase

d, Cartera mdescontable.

e, Cartera no redescontables.

Hemos ofrecido 1a primera ayuda con que cuenta
un banco en especial para resolver ei problema de la li=-
quidez, es decir la primera politica esgrimida por él.

El concepto de liquidez, es algo sinuoso, y es
di ficil de captar a primera vista; por supuesto que es
imposible su encuentro 6 solucidn con el'prime:c enfoque
que se hu vistoe.

Le dificultad se sitda en lo imposible del pa-
pel de antoliquidador de un banco en especial.

Ello nos hace conducir nuestra mirada, a la po-
sibilidad de ir en busca de liquidez en otros bancose.

Como dltimo recurso, observamos otro medio ni-
velador de'liquidez, elio es el caso de la funcidn gue
cumplen los bancos centrales en un de terminado tipo de
gistema mone tario, como prestamista de dltima instancia.

bdo esto podemos sintetizarlo como los mas im-
portan tes politioms de liquidez a Los fines de su obten~
cic_Sn por un banco en especiale.

Bien, si eL banco no pudiera hacerse de estas
soluciones inevitablemente caerd en lz imposibilidad de

otorgar créditose.
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Dada esta situacidén, observamos la relacidn

en tre la liquidez y los créditos; es decir que

la actuacidn prudente tanto de la banca central como la

banca comercial, hace a una regular aotividad y por con-

siguiente,

se manifestard contraria tanto a la cesacidn

de crédi tos como una prestacidn incorregible.

Para la realizacidn de estudios sobre la liqui-

dez de cada banco, es muy Util la determinacidn de los si~

gulen tes coeficientes:

Elementos:

Primexra reserva: Estard constituida por las exis-
tencias: encaje (inclufdo los depdsi tos en el Ban-

co Central; mas los fondos disponibles & depdsi-
tos en otros bancos 6 corresponsales.
ﬁgguaﬁg;;;gg;xﬂg_Esfaré compuesta por las coloca-
éidﬁes qﬁe‘pueden ser transformade inmediatamente
6 en corto plazo en elementos de la primera reser-
va.

Gompreﬁde los siguientes elementos: documentos
admisibles al redescuento por el Banco Central y
colocaciones en valores del Estado de inmediata
realizacidn en la Bolsa de Comercio.

Colocauciones no moviligzabieg: Se agrupardn en es-—
te fubro, todos los otros elementos no inciufdos
en los dos anteriores grupos,hasta comple tar el

monto del activoe.
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Coeficientes a establecgey:

- .

Exiger coeficiente de liduidez: Relacidn entre
ié primera reserva y el monto toml de los depo-
sitos.

Segundo_goeficiente de liguideg: Relecidn entre
la primera y la segunda reseérvua y el monto totadil
de los depdsitose.

Eximexr coeficiente de geguridad: Relacidn entre
ié sumavde la primera y ségundé resexrvas y el to-
tal del pasivo (excluido el capital y ias reser-
vas

Segundo coeficiente de seguxidad: Relacidn entre
el total del activo (excluido el activo fijo, ¥y
el total del pasivo (excluido el capital y ias

reservas) -
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Se dijo en el primer cecpitulo, algo sobre las
reservas bancarias,ahora se hard un breve andlisis de
su importancia, como asl tambied la evolucidn de ilas i-
deas con respecto a la finaildad yue ellos deben cumplir
y su incidencia en el concepto de liyuideze.

Por lo general, a través de lz historia econd-
mica apreciamos que, con respecto a las finalidades gue
debe cumplir una reserva en el Banco Central, ha sido u-~
nénime dentro de las mismas €pocas, no siendo asi la ca-
1idad de formus uti lizadus para su cumpiimien to.

La reserva que poseen los Bancos Centrales, se-
rd entonces la ocantidad de me tales & crédi tos realizables
en posesidn con respecto al ejercicio de mantener un Trde-
zonable grado de liguidez. Es decir que tendré un e fecto
moderador, parecido al contrapeso de una balanza para man-
tener su equilibrio~‘

El perfecto mecanismo utilizado por el sistema
clasico procuraba este equilibrio, siempre en defense de
un absoluto grado de convertibiiidud, es decir gue las can-
tidades de metal en posesidn de La banca, fueran to talmen-
te intercambiadas por su equivalente dinero en circulacidne

La fdrmula fundamen tal que cabia en la concepcidn
de ese equilibrio, era pues, lu de limitar exclusivamente

la cantidad de dinero en circulacidne. Si bien esa finalidad
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tradujo si tuaciones muy estimadas, no fueron de La misme
manerw otras, verdadera catdstrofes econdmicas trazadas
por el defecto de esos mecanismos hasta ese entonces
verfectos.

Fueron incidiendo Los hechos y modulédndose gra-
dualmente las teorias, por supuesto que la cldsica era de
notabie inflexibilidad. ram. conseguir ablandar esos durcs
engranajes, fueron sometidos aun dentro de esos conceptos
ortodoxos otros que le dieron flexibilidad y mayor movi-
miento al sistema.

Fué herido el sistema patrdn oro y evoiuclionando
en sus lineamientos generales, una situacidn novedosa se
presenta en cuun to & ia consti tucidon de reservas, aquellas
constituidas por metales exclusivamen te, pasan & compartir
su funcidn de reserva con papeies pagaderos en oro, es |
decir es sistema canbio oro.

Hoy llega a ser sélo recuerdy en ia mayoria de
los sistemas mone tarios aquel equivalente oro~-moneda con-
vertible, la caracteristica general estd en lo imposible
de esas cantidades de oro y la posibilidad de regulacidn
de cantidad de moneda en el mercado.

En estos momen tos la reserva de oro de la banca
central, es utilizada solamente en salvaguarda de las ba-
lanzas de pagos y no para regular lz can tidad de moneda
emltida.

Lba busqueda del equilibrio-cantidad de oro cantidad
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de emisidn moneturia ha dirigido su intento, hacia el
equiiibrio de las necesidades totales de ilas economiase

Los criterlos expuestos, han sido los gue impe-
raron en cada una de las épocas; las ldeas han evolucio-
nado de acuerdo a las necesidades econfémicas y esas ne-
cesidades se mostraron en la banca en general frente a
los problemas de liguideze

La banca central, tuvo por ello que lanzarse a
otros métodos en procura de salvarla, por qué no decir,
que la liguidez bancaria es el bardmetro mdis eficaz en
la gue se nmuestrun las realidades béncurias frente a la
econoniue Ejemplo de ello han sido las cupacidades de re-
serva de los bencos centrales en las distintas coyunturas

econdmicase.
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La liguidez de la Banca Cepnitral y el redescuento

Se ha visto en el apartado anterior, la evolu=-
cidn que sufrieron lus reservzs de los bancos centrales
como consecuencia de leos hechos econdmicose.

Se apreciard en éste algo simiiar, pero con
respecto al redescuento.

Este resulte del entendimiento existente entre
la banca central y los bancos comerciules. Los bancos
comerciales actuan frente al publico y iz banca cen tral
actia con los bancos comercialese.

Los bancos comerciaites cuidan su Lliguidez, des~
de un< serie de principios yue ya se ha visto, con Lisas
evoluciones que se sucedierons

Por otro ludo, la banca central observa el pa-
norama en general y actda por medio de sus grandes re-
sortes por el cuidudo de lu salud econdmica en generzl.

La banca comercial en busca de liquidez, recu-
rre al banco central cautelosanente y desde los princi-
pios que consideras mejores para una buena regulacidn de
las actividades econdmicas; déste no sdio presta ayuda
convenien te a las necesidades de la banca, sino gque tun-~
bién por intermedio de esas medidas iomadas, tiende al
beneficio integral de su sistema.

Se entiende al redescuento, como una operacidn

extraordinaria, que tienen los bancos de recurrir al Ban-
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co Centrzl, en procura de liguidez,es decir, es una Vél-
vula principal en la que se ovtiene por su intemedio el
crédito suficiente para que faculLte las posibilidades de
cumplir normaimente con sus obliguciones.

Si bien son importantes, yor su repercusidn, la
regulacidn de Lu liquidez a lo que compete a un banco en
especial, imaginemos lu importancia de un banco de bancos
ante ésta situacidn, y en elia, la trascendencia se debe
a la actividad de oferente de crédito, no ya con dinero
de una parte de la colectividad, sino con ios a«tributos
gue ie ha conferido el sistema econdmico para su control,

Asi como se nota una evoiucidn en el contenido
de ias reservas, se ve algo parecido‘en ios instrumen tos
tenidos en cuenta gara la realizae¢idn del redescuen to.

En la conceptuacidn clidsica de valores asutoii=
gunidables en la banca comerciai, emanaba el criterio de
un justo grado de liquidez, la banca cen tral observabs
una igual iLinea de conducta. Existia una propensidn a i0s
pupeles autoliquidables, siempre existird ademds este con-
ecepto, pero Lo cierto es que para elio, debia hacerse e-
fectivo este criterio en ia reaiidad, tanto en lg banca
comercial como en la central.

Habia un titulo de crédi to que era deseable para
la realizacion del redescuento, era la Ltetra de cambio.
Las circunstancias econdmicas, produgeron un cambio en

la estructura de la economfa y por qué no, un cambio es-
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tructurat en ia utilizacidn en distintos instrumentos de
crédl . '

La intervencion de los Estados en las economias
hizo al encuentro de nuevos titulos reypresentativos de
crédi tos y tal fué la evolucidn que manifestaron la uti-
1idad de dichos crédi tos que de aguella letra de cambio
pasaron a corresponder de igual utilizacidn para el redes-
cuen to.

Otros valores hoy considerados de mucha impor-
tancia para la salvacidn en algunos momentos de la banca

comercial.
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Significado de ;a acumulgcidn de reservas y el redescuen-
& ca d i

Si bien las reservas han dejado de prevalecer en
importencia a los acontecimientos de regulacidn intema,
clarc es el ejemplo de su continua distorsidn al través
de las distintas dépocas, lo va adquiriendo si, en cuan to
a una multiplicidad de factores de Indole extemas.

Se‘dijo an terlomen te, que el uso de metal para
la formacidn de reservas fud disminuyendo paulatinamen te
en las arcaes de los bancos centrales y el claro dejado
por esa situacidn, fu€ cubierto por una diversa calidad
de titulos representativos de créditos 6 moneda extran-
jeras

Es de hacer notar, que en €l sistema cldsico del
patrdn oro impliceba la convertibilidad de la moncda en
circulacidn con el metai ¢ metales que onstituian el sis-
temas Si’bien el Banco Central actuaba en el sentido de
no provocar oscilaciones profundas y continuas de en trada
y sabfa de eso, pues ello se consideraba indice de inesta-
bilidad, la indciatlva privada era iu base de esas sensi-
bles oscilaciones de enfrada y salida de oro, cuyos limi-
tes eran llamados puntos de oro.

La tasa de inter€s era el factor fundamental que
regia esos desvios producidos entre la salida y entrada de

oro, de shi que la polftica de la tasa de interds, en el
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sigtema cldslco, era una de las m<s importan tes correc—
tores dentro de ese automatismo.

 La banca actual, no tiene esas perspectivas,
debe actuar sobre la oferta y demanda de ias monedas
para influir sobre el precio de elias, en un sistena
libre.

De lo contrario, debe fijur tuxativamente el
vaior de cada una de eilas, para equiiibrar las infiuen.
cias gue ocasionurfan en Las balanzaus de pagos.

Su utilidad prefemmcial, refiriéndonos al oro,
fué puesta al servicio de.los pagos intermacionales co-
mo compensacidn de las distintas operaciones realizudas
por ei ocomercio internacionals

El restabiecimiento de reservas mimimas condu-
cen a una educacidn en cuanto al uso de dichas reservas
en procura de limitar ias lLibertades conferidas a ia ban-
ca central, en defensa de Llos Intereses generales que es-
tén por ellias controiados. No deberxria aplicarse medidas
que extingan tampoco el poder de elasticidad de ia banoca
central en relacidn a la capacidad de prestar apoyo al
sistema bancario, cuando este recurre a ia posibilidad
de obtener margenes Sptimos de iiquidez.

Otra posicidn enfrenta la banca moderma «=posi=
cidén no vista por los cdnones clédsicos- es decir la ayu-
da bancaria que debe existir en todo sistema para solven-

tar las necesidades variables de la economia, es decir,
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las demandas provenientes de todos los seotores y la con~
ducente relacidn con sus bancos prestatarios. Los bancos
comerciaies se han dado cuenta de la imposibilidad de au-
toliquidadores,recurrieron entonces a la ayuda bancaria.
No fué bastante elio y dirigieron sus afanes a la banca
central, ella también para dar elasticidad debida trans-
formé muchos de sus mecanismos. EL objetivo fué el encon-
trar un nivel propicio de iiquidez bancaria para iuego
solucionar los problemas atinentes al crédi to.

Se vid ias distorsiones en la composicidn y uti-
ligacidn de las reservas, como asi tumbién 1o ocurrido
frente a la actividad del redescuentos

Faltaba un nuevo sistema que defendiera las po-~
sibilidades extremas que habia liegado la banca, era in-
dispensablie, oomo siempre, mantener el concepto mds ele—'
vado que debe imbuir la actividad bancaria 6 sea el de
seguridad.

Por tales motivos y en defensa también de esa
elasticidad tan incorregible como necesaria para‘toda la
actividad econdmica para hoy casi de todas las naciones
del orbe, fueron creades instituciones internacionales
de crédito, para salvar 6 sobrelievar momentos de apremio
en aspertos monetarios de los sistemas econdmicos.

Quizds el problema medular del crédito se halie
en la concepcidn debida del redescuento. EL sistema que

se adopte en cuanto a su politica, puede repercutir en
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la estrudtura del orédito, siempre que se adopten crite-
rios en conjunto que faciliten dicha politica, enocuadra-
dos en un sinndmero de factores que a su vez modifican a
diario los presupuestos establecidose.

Si bien el concepto cldsico no cabe en las cire
cuns tancias actuales, el abuso de todas estas medidas u-
tilizadas para dar mayor elasticidad al sistema bancario
lievaria a situaciones ruinosas al sistema bancario y a
la economia aaistida por €l.

Estos poderes de flexibilidad otorgados a la
banca, deben ser comprendidos no sdlo por la banca central
sino por toda la banca en conjunto debiendo corresponder
en forma eficaz z esa politica.

Se debe situar entonces en la manera de obsexvar
los acontecimientos econdmicos, no con una desmesurada
propensién al continuo auxilio, sino con una completa o-
bediencia a noxmas de conducta que si bien flexibles, son
indispensables para lia verdadera salud de la banca misma.

A los sistemas eldsticos que ha arribado la ac~
tividad bancaria, se anotan problemas mds diffciles que en
los sistemas rigidos; la dindmica de la‘economia ha produ-
cido una constante dindmica en las técnicas y politicas
bancarias y de ahi la consulta a estos sistemas eldsticos.

El estudio fecundo de los movimientos ciclicos a
que estsén expuestas las economias deben prevalecer en to-

da actividad bancaria. La resultante consiguiente seria
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pues la gue prevalezca en toda elia un concepto tan
doctrinario como real de un "razonable grado de li~
quidez" constente en cada wa de las alternativas del
cicloe.

Como consecuencia la politica de liguidez
se esgrimird desde un punto de vista razonable.

Si la banca comercial ha optado por una admi-~
nistracidn razonable de sus activos, no debe temer a
futuras contingencias de excepcidn. Eso quiere decir
que la prudencia observada en su actividad le dard re-
cursos frente a la bunca central, para ia solucidn de
su problemsa.

Elio conduciria en primera instancia a guar-
dar de ese razonable grado de liguldez en su actividad
de banco comerciale.

S1i al problema individual de un banco se le
sumasen otros de tipo colectivo, la posibilidad de aguan-
tar esa contingencia, sih alterar otras, sers concurren-
te a la razonable discrecionalidad de ias técnicas y sus
usos por interwedio de la banca centrale.

De haberlo conseguido, sus frutos serdn reco-
glidos en los niveles elegidos como liguidez rusonable,
luego serd factible imponer medidas conducentes a una po-

1itica de crédito que satisfaga lus necesidadese.
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Los objetivos de Lus distintas politicas ban-
carias pueden variar, las modernas apuntan hacia un as-
pecto de fundamental importancia en las economias, gue
es la politica de expansiodne -

EL créddito es un factor preponderante al favo-
recer con su cuidadosa utilisacidén, el incremento de La
produccidn, tan necesaria ésta en Los palses gque anhelan
desarrollarse. La importancia del crédito ha llegado a
tal magnitud, que sin €i, no se podrfa reslizar ninguna
operacidn que estuviera dirigida al orecimiento econdmi-
coe. Su vinculacidn, es estrecha tanto con las operacio-
nes internas, como asi tumbién las externas de un pafs
ya sea.de tipo privado & bien con operaciones financia-
rias de ios mismos Estados. Lo consideran un ténico be-
nefactor que estimula las relaciones en los negocios y
por alzunos economistas como unc ce los medios mds efi-
caces para el control de 1os movimientos ciclicos de
la economia.

Distintos criterios tendieron a esbozar politi-
cas monetérias haciéndose necesaria la obtencidn de ca-
lidades diferentes en relacidn a los medios para lievar-
los a caboe

Alguna de elias, se basaron en la utilimacidn
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de un signo monetario con propensidn al descuido de su
valor y otras manteniendo la importancia del mismo.

Ibda financiacidn de expansidn econdmica, to-
mando como base La expansidn incontroiada del bililete
favorece la expansidén incontroladu del crédito.

Los resultados inmediatos de tal politica, se-
rian acogidos con benepldcito por un gran seotor de la
colectividad, pero no se deben manejar cosas tan impor-
tan tes sovre bases débiles y presupuestos inmediatos;
toda buena pollitica debe procurar alcances mayores.

Suele ser imyportamte, paré la aplicacidén de
distintas poiiticas bancarias, ei momento en que ellas
deban ser ejecutadas; en circunstancias de tipo defla-
cionarias una sagaz participacidn de dinero podria rea-—
vivar y dar tono eficaz a Los negocios.

La aplicacidn de normas rigidas en el desemye-
io del dinero, como por ejemplo, la utilizacidn dei di-
nero caro, pueden ser otro de los factores encerrados
en criterios tendientes al crecimiento econdmico.

Se debe hacer notar, que esta itima politica,
es concurrente al pudecimiento de grandes sacrificios
en una comunidad acostumbrada al uso fdcil dei signo mo=-
netarioe.

Dbdo plan de expansion, esta dirigido hacia u-
na finglidad gue no es otra cosa gque 1z utilizwcidn con-

ciente de todos los bienes en procura de alcanzar niveles
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de mayor productividad per cdpita en todos los sectores
econdmicoses EL crédito es deesencia medular en este pro-
ceso y no deja de ser otro bien que debe rendir de acuer-
do al planteamiento general tendiente a alcanzar altos
niveles de productividagd.

En este sentido, la politica de crédito, hard
10 suyo pare poder cumplir con tan alto designio.

Se ha vinculado la imposibilidad de cumplir con
un plan de expansidn en base & ios moldes ortodoxos, yue
serian los 9ostulados‘més firmes que contendrian la uti-
lizacidn de la moneda cara.

Consecuentemente se observd los desproporciona—
dos niveles que podrian suceder a 1a utilizacidén de una
moneda fucil para el cumplimiento de una sdlida Pinalidad,
que seria en este caso el plan de expansidne.

La medida conducemte a 10s propdsitos enuncia-~
dos de incrementar la productividad per cdpita, en un pafs
en el gue la capacidad de ahorro y Las influencius externas
oprimen sus estruoturas; cabe ia preocupacidén por la salve~-
dad de un elemento que se considera directriz dentro de
los patrones elegidos por ia prudencia y la neeesida& de
poder colocarse en posibilidades de mayor expansidns

Debe regularse sobre las condiciones de liguidez
en la banca y con tal medida propicia recién regular las
demds condiciones en la concesidn de créditos. No gquiere

decirse que esta sea la inica punuces Capas de remediar
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todo este complejo, pero a la luz de los problemas, u-
nos por defecto y otros por exceso, ha faltado la me-
dida gque refleje la verdadera swoceptibilidad del ar-
gumento de fondoe.

La Repdblica Argentina, en procura de su ex-
pansidn, deberia por todos Los medios siempre que en-
cuadren dentro de tales propdsitos, tratar de extender
el pilazo de otorgamiento de crédi tos.

Lz preocupacidn existente en tal sentido, es
la falta de ahorro por parte deli publico, esta es ia
premisa mcs sélida en los paises menos desarrollados
y que hace al problema ceatral de la liquidez bancaria.

Debe teﬁerse en cuenta, que existen problemas
de tipo financiero gque mortificun esa masa de ahorros
acumulados en los bancose.

Las finanzas pdblicas deben sanear todos esos
defectos que oprimen a la colectividad y prohibirse en
lo posible de recurrir a ia manera fdcil de obtener sus
recursos, ese es otro problema que ofrece resistencia
en el campo de ia liquidez bancariae

No se postula la existencia de una moneda cara
ni barata en ei mercado poco desarroliado, tales limi-
tes son extremos y acarrearian males mayores a 1los que

poseen. |

Una conducta rigida, es decir, el tratar de lle-

var al mercado una moneda cara en momen tos como los 4Cw
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tuales produciria un malestar general que finaligzaria
en el desempleo.

Una conducta en la que prevaleceria un signo
mone tario facil, aumentarfia ia velocidad de la espiral
inflacionista y se volveria a ia conocurrencia de un sis-
tema de controles y otra clase de complicaciones politi-
cas que en este estudio no cabe ilustrare.

La polftica monetaria conducente al restable-
cimiento econdmico, debe encauzarse por via de 10 razo-
nable, sin extremos, pero con la prudencia necesaria gue
exige el momento econdmico; ni cuer en el sub-empleo por
tener une monedsa fuerte, ni caer en la inflacidén per ha~
cer circular fdeilmen te moneda en el mercadoe.

Con la obtencidn de mdrgenes adecuados de liqui~
dez no existiria itu necesidad de controles administrati=-
vos delorédito, los cuales se conocen sus resultados y
con dichos margenes dejados por esa prudente conduc?a cre-
diticia, se controlaria por medio de los resortesindispen-
sables que posee la banca la perfecta utilizacidn de di~
cho crédito.
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Indudablemen te gue fueron los presupuestos de
guerra motivos importantes gue transformaron las estruc—
turas de la banca. '

Toda la actividad de Los estados beligerantes,
la desarroliaron poniendo su mirada en el triunfo, sin
saber quizds, gque todos caerian en otra gran derrota pa-
ra la humenidad. Dentro del aspecto yue merece nuestro
andlisis, se observa que para ei cumplimiento de ague~
lios fines, éra menester sacrificarlo todo, las posicio-
nes econdmicas jugaban un rol m#gnifico en tales circuns-
tancias y ellas debian estar al servicio de la guerrsa.

Por consiguiente, las erogaciones destinadas
a fines bélicos, eran las que asumian notable importan-
cia dentre de ios respectivos presupuestose was activida-
des civiles habian disminuido los gastos inherentes a
sus actividades; los gastos de guerra fueron poderosos
e importantes; fueron los distintos recursos que tuvie-
ron que hacerse en manos para sobrelievar tan duro mo-
men to. .

Los resortes a que se hicleron acreedores los
Estados, fueron mfltiples; uno de ellos consistié en pri-

mer término a ia regulacidén para fines de guerra de todos

agquellos ingresos denominados ordinarios.



A tal fin, fueron modificadas estructuras fis-
cales, como asi también sus politicas,con el séio objeti-
vo de incrementar Los recursos gor ese sector ygrovenien-
tes.

En casi todos ios puises afectados por la con-
tienda aumentaron las tasas imposiitivas tradicionales co=
mo asi también se crearon otros impuestos para substitulr
las deformaciones gque, a causé de la guerra provocaron en
los mercados internos de esos paisese.

Ejemplo de eilo, fueron los impuestos creados
sobre los salarios, es dable seralar que Los ingresos en
las zonus de paz eran excesivos para i0s que en ellas rea-
tizaban tareas y eran ademas muy pocas las posibilidades
de gastar dichos recursos, de ahi gue ios Estados se en-
cargaron de aplicar fuertes impuestos; concretando: se es-
grimieron distintos procedimientos en los cuales cada uno
de elios tratarian afanosamente de aumentar la cantidad
de ingresos ordinarios para satisfacer en lo posible las
necesgidades que deparaba la gﬁerra.

En cuanto a lLos ingresos extraordinarios, fueron
myltiples los molides gue, en cuunto a politica de absor-
cién de dinero se utilizarone.

No guedaron en la zaga los recursos provenientes
del orédito exterior, muchos paises beligerantes, lo adop-
taron como recurse también de exceycidne.

Variaran dichos procedimientos en cuanto a la



diversa calidad de regimenes monetarios imperantes de cada
pais, como asl taumbién las estructuras de los respecotivos
mercados financierose
Los Estados recurrieron ai piblico directamen te,
a la banca comercial y los m&s numerosos a la banca centrale.
La consecuencia experimentada por estos ultimos
mo tivos fué gue la deuda de los gobiernos crecid en for-
ma estrepitosa, produciendo gran cantidad de activos conge-

lados en los bancos a la finalizacidén de la guerra.
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Experiencia en cuanto a la polltica de la tage de interés

‘Se vid en el apartado anterior, los distintos me-
dios érp que se valieron los Estados beligerantes para sa-
tisfacer Las demandas provenientes de las acciones de gue-
rra. Si bien eran distintas las caiidades de los ingresos,
sin duda alguna merecen citarse las emisiones monetarias,
dentro de los recursos de ultima instancia y de gran po-
tenciale.

En el perfodo bélico se siguid en cuanto a poli~-
tica de dinero, a la fdcil disponibilidad del mismo, en
consecuencia la tasa en interds vigente durante la con-
tienda 1legd a niveles muy bajose

La razdn es fdcil de entender, fueron desalenta-
das y muchas veces prohibidas las inversiones civiles,co-
mo efecto de los graves acontecimientos, las productiones
para la guerra eran de sustancial ilmportancia; quedaban
grandes disponibilidédes sin utilizar y estas se dirigfan
a los bancos, ellos debian hacer circular esas masa dine-
rarias y no habfa otra solucidn que rebajar las tasas de
interés. Esta circunstancia favorecia aun a los gobiernos,
los cuales sostenfan como fundamento esencial en la fi-
nanciacidn de ia guerra: ei dinero barato.

Finalizada la guerra, no pudieron los Estados
coartar las medidas tendientes a la disminucidén de ia ta-

sa de interds, los gobiemnos en ese caso hubieran visto
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fracasar sus presupuestos, to cierto fué, gue la politica
de dinero barato tuvo que mantenerse por razones de nece-
gsidad publica. Las financlaciones que se hicieron durante
la guerra, contribuyeron a que los gobiernos se endeudaw-
ran, esos grundes yasivos gque habfan acumulado debian pau-
latinamente depurarse, en cohsecuencia los moldes de la
politica del dinero debian cambiar en la medida necesaria
para liegar a una lenta normalidade.

& medida qgue las actividades'civiles se iban re-
gularizando y adquiriendo verdadera importancia, las nece-
sidades tomaron un ritmo en constante aumento, es fdcil
advertir, gue eiL cumulo de necesidades insatisfechas era
por demis importante, a esto habia que agregarle otras,
que por razones naturales producian una demanda pavorosud
en los mercados internos, la palabra gque sintetizaria el
problema post bélico seria “comenzar de nuevo", sin duda
alguna que agueliaws disponibilidades que aparecian en los
bancos, & bien que habia sido mutuadas a bajo precio, so-~
lian ser insuficientes peru las altemativas gque se iban
presentando.

Los problemas suscltados yor esa mayor cantidad
de demandwuntes que habian vuelito a nacer pura Los mercados
de consumo, revoluciond los ambientes bancarios e hicieron
cambiar su polftica, a pesar gque existian diferentes moda-
lidades en cuanto a ios coriterios sustentados por cada uno

de ellose.
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rYor lo general, ia lLinea de conducta fué de pro-
segulir por un lapso breve con la poilitica de dinero barato
y a medida que las necesidades de dinero se iban incremen=
tendo gara contrarrestar los efectos inflacionarios, se au-
mentarfen las tasas de interds; preferentemente existia la
idea en muchos paises de aumentar las tasas para los prés-
tamos a corto plazo mientras que a los de iurgo plazo man-—
tenerlos en las tasus vigentes.

La necesidud de desarrolio industrial pare fines
pacificos fu€ ia causa de dicho pensamiento en relacidn a
las necesidades insatisfechas, como asi también & lz inver-
gidn de bienes de capital que habia, por causas obvias de

explicur, desarrollar en forma intensiva.
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Ei cuadro muestra losg distintos paises y la evo-
iucidn sufrida en las tasus dec interéds de sus respectivos
Bancos Centrales.

Bs marcadamente susceptible ila declinacidn ocu-
rrida del ailo L9299 al 1933; casi dos puntos en el promedio
general presentado,se zprecia en las distintas tasas de in-
terds; se dijo anteriormente las finaiidades gue ocasiona-
ron estaus medidas y sus consecuencias artifidales.

Son contados los paises que inmediaztamente zumen-—
tan las tasas de descuento, por Lo contrario, tratan a ve-
ces hasta de rebajar las mismas, con el objeto de apunta-
-iar Llas medidas econdmicas impuestas, es decir seguir con
el vrocedimiento monetariv en el gue se impone el dinero
barato, se aprecila adends que es justamente el perfodo in-
medizto post-bélico el que marcu el nivel mdximo de esta
voiliticae

Dos wflos més tarde, se produce un repunte en el
aumen to de lus tasas. Se comienga en tonces a identificar
con las poilticas yue deseun esgrimir cuda una de Las na-
ciones y se ven disyuntivas entre eliase. Por un lado, lus
necesidades que padecen sus respectivos pueblos y por otro
la enseianza yue han tenido cada uno de ellos en la ante~
rior post guerra.

Como consecuencia se producen en el dmbito mun-
diel concepciones disyares en cuanto a procedimientos de

polftica monetaria, pero, por muchas otras pruebas, consisten
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en cusl forma undnime La imperiosa necesidad de cambiar su
poiLlticu husta ese entonces emprendidua, yara concluir en
los patrones que dicta lu normaiidad monetaria. Es decir
encarecer el dinerc en defensa del terrible mal infiacio-
hario.

Se hace notur gue ias continuas variaciones de
ia tasa de interés ocurridas desyués de la gran depresidn
no tuvieron una importancia deétacada como poiftica.

ruede identificar sus movimientos de baja ¢ al-
za el criterio sustentado por los Estados de facilitar ¢
hacer restrictas Las condiciones de crédito e indirecta-
mente apreciar La politica de dinero barato & caro.

Se dijo, que los movimientos de iz tasa de in-
terés en el sistema aureo fucilltauba ia prdctica de dis-
tinfas voiiticas acerca del dinero, la transferibilidad
del mismo era iw condicidn que luas favorecia; Los siste-
mas inconvertibles basados en la idea de iiberalizacidn
de cambios,han conseguido wumentaur .a importanciw det
uso de la tasw de interés a los fines de la politica de
crédito, la sustentacidn de tales conductas monetarias
ge comportardn a esa adaptabiiidad, segun lu progresiva

préctica de transferibilidad de fondos.
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Experiencia en cuanto 2 ios coeficientes de ljiguidez

En ogortunidades anteriores, se fué comproban-
do iz evolucidn que fueron sufriendo las corrientes di-
rectrices del manejo del dinero.

Se habia expuesto, el desarrélio gue, sobre
Los tipos de descuento por medic de la banca central,se
habian operado en aigunos palises, tomados como base paw
ra la exposicidn. Ahora se verd aigo mds con respecto
a la posicidn gue tomaron los Estados en materia mone-
taria Liegundo a un punto comun, destruyendo iw concep-
tuacidn sobre el uso del dinero fdcil por su antitesis
de valorario.

Las distintas politicas en materia de dinero,
a purtir de iua segunda guerra mundial, tienden a un con-
trol mis efectivo del mismo, este nuevo instrumento gue
se verd, trata aun de perfeccionurios.

Esta nueva posibiiidad de correccidn crediti-
cia, ha recibido el nombre de coeficientes de liguideze.

Estos coeficientes de liguidez, son cantidades
de dinero en efectivo conjuntuamenve ¢ en forma excepeio~-
nai con titulos del Estado, que deben pemunecer sin
ninguna utilizacidn en relacidn con cantidades y cwiida-
des de deudsitos que se halien en 1os bancose.

91 bien existieron vacilaciones en algunos pai-
ses para actuur en forma drdstica, con el objeto de con-

trarrestar los efectos inflacilonwrios de l. guerra, fueron
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utiiimados Los coeficientes de iiquidez en muchos paises,
como resorte moderador de tales reflejos.

Dichos coeficientes fueron incorporwdos como e=
Lemen tos correctores de ia cantidad de dinero, es decir
gue actuaron como control cuantitativo del mismo; en o=

-~

tros wpul

>

ses se utiLigaron como elemento culificativo de
crédito, ¢ sew como control cuwlitativo de ias concesio-
nes de crédito por ios bancose.

La utiiizacidn de estos coeficientes se mani-
fiesta en la necesidad de colocacidn de titulos por los
gobiemos.

La influenciua gue surge de la financiacion de
sus presupuestos, se sintetiza también en el movimiento
de estos resortes importantes de la regulacidn del dinero.

La posibilidad de causar buenros efectos, por me-
dic de Llos coeficientes, se relaciona con las formus que
se adopten en Llea colocucidn de tftulos en Los bancos, su
objeto como se dijo he sido de controlar el crédito en
forma cualitativa y cuuntitativa, se sabe gue la primera
forma es mds diffcil gque la segunda, ius maneras de rea-
lizacidn cualitativa no fueron tan dSytimas como lus cuan-
titativas.

Generalimente ios coeficientes se han utilizado
para coartar ios efectos de .ia centidad de dinero, el uso
gue se hizo fué de diversos matices en los distintos paie

ses, pues cada uno de ellios se haliaban en situaciones
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econdmi cus dispares; ademds no fueron ordenadus las dis=~
tintas poiiticuas elegibies para cada caso, especilalmente
les politicas de saneumiento yresupuestario y Los efec-

tos de que estos pudieran causar en las disponibilidudes
de dinero a 10s efectos de su uso en el crédito.

Lo cierto fué gue iLa guerra tradujo un sinndme-
ro de dificultades, especizlmente en una gran masa dine-
raria que debia ser controlada, la ubicacidén gque tuvieron
estos coeficientes fueron dgiles en el sentido que fruc-~
tificaron en un comienzo en la disminucidn de esas nmasas

'y Lluego con el perfeccionamiento posterior se pretendid

canalizar el uso de ese dinero con estos instrumentoss.
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La calda del dinero barato como politica y ias nuevas

cion i diner $d i

La gran crisis deli wiio 192Y con sus desagtro-
sos resultados 1llumd ia atencidn de los economistas,
108 cuales ilustraron en sus teorias determinados pos—
tulados tendientes a la superacidn de esas depresiones
fatales.

J .M.Keynes, tradujo en su notable sintesis ted~-
rica, argumentos que favorecian la solucidn de estos |
periodos cfolicos; el pleno empleo por étL esbozado lie-
vaba al camino de una politica monetarig en la cual el
dinero barato era su centroe.

Pudo verse que la financiacidn de La segunda
guerra, se hizo ubicada dentro de tales limites doctri-
narios, claro es que el problema de la inflacidn habia
sido resuslto eficazmente por muchos paises, pero lus
necesidudes implacables de aquellos presupuestos de gue-
rra, dejaron su flagelo, e hicieron gue distintas poli~-
ticas monetarias actuaran en sus soluciones.

- Se vé entonces, por un lado gue-la utilizacidn
del dinero barato se hizo para contzarrestar Los efectos
de subempleo, wutomdticumente esto crearia impactos in-
flacionarios; en Los perlodos de anteguerra segunda, se
recurrid a ese mismo sistema y también se necesitd de

poderes administrativos pura regularlaes
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Luego de lLos acontecimien tos ocurridos en Co-
rea, las politicas se vuelcun hacia unza conceptuacidn ge-
neral en la que primaba el sentido de terminar con los cone
troles administrativos e ir hacia los elementos centrales
gue hacen a lus sanas conducciones de La economfa. Cone
clusidn de ello es lua busqueda de directivas monetarias de
tipo ortodoxo basadas en la aplicacidn de ias valcraciones
de valutag, es decir de ir al encuentro del dinero caro,

y destruir toda clase de controles arbitrarios de regula~
cidn.

Tagas de descuento:

Palses 1950 1952
slemania Occidental 4% 6%
asustria 345 5
Bélgica 3x25 3.75
Dinamarca 345 4.5
Finlendia 4.5 4.75
Gran Bretaiia 2 245
Grecia 10 iz
Palses Bajos 245 4
Polonila 4 6

Los niveles de las tasas de descuento en los
distintos bancos centrales se elevan, ddndonos el ejem-
plo de un resul tado enel cambio de direccidn en cuanto

al concepto de el valor del dinero, con ello se produci-
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rfa un cambio también en las relacicnes de crédito, for-
tificando los deseos por parte de los ahorristus en Lle-
var sus dineros hacia la banca, cuidando de esta forma
con los resortes mds importantes que centralizan ia ac-

tividad econdmica de los paises.
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fok o AT T A Ao I CON

La creacidén del Banco Uentral de la Republica
Argentina, fué sin duda alguna, un instrumento formida-
ble exigido por la comunidad econdmica deseosa de poseer
un ordenamiento en materia de moneda y crédito.

Nada mejor paraz comprender la real importancia
de esta Instituéidn, que un criterio objetivo ilustrado
sobre los acontecimientos vividos en €pocas de su creacidn
las bases sustentadas y la proyeccidn que reflejd su le-
gislacidn en el futuro.

Con anterioridad a ia fecha de iniciacidn de ac-
tividades, se erigian instituciones bancarias como la Ca-
ja de Conversidén crezda para ejercer funciones de contra-
ior en las especuiaciones de oro; efectuaba el canje de
bilietes por oro y vicewersa, sc encentraba adherida ai
régimen de pautron oro, en un nmercado realmente 4ificil
para ejercerio, el Banco de la Nacidn srgentina rezliza-
ba funciones parecidas & iw de los bancos comerciaies,
concediéndoseie ademas ejerciclos comuv er redescuento,
con el objeto de liegar a une solucidn ante la congelacidn
de créditos.

Puede advertirse que el Bunco Central, desde

el comienzo de sus actividades, diserié una dSptima politica
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de saneamiento que despejd malestares en cuanto a ligui-
dez, lievandola a grados bastante satisfactorios.

Iratédbase en la época intcial, de ofrecerie a
esta Institucidn la merecida confianza pdblica y creia-
se que mejorando las condiciones de iiquidez, entre otras
cosas, se concretaria esa finalidad.

Riles fueron los impulsos en ese sentido, que
a pocos meses de activided los encajes de todos los Ban-
cos, se elevaran por sobre los minimos establecidos en
la legislacidn j ademas de ello superaban a los existen=-
tes en periodos de prosperidad.

En los primeros aios de actuacidn del Banco Cen-
tral, se considéraba inoportuno ei redescuento, como me-
dida para obtener liquidez; la mayoria de los bancos po-
sefan Bonos Consolidados, y eran estos titulos La rdpida
y exigible convertibilidad, tanto como los que poseian
estos papeles no tenfan necesidad dé pedir el redescuento.

A continuacidn se clasificardn tres etapas, en
la evolucidn de la legislacidén de fondo gue en materia
de liguidez hubo en la Banca Central argentina, segin

las distintas normas que imperaban en ella:

e

Se revisardn los puntos principales de la iey
12.156 y el decreto Ng 15.227 del afio 1935.
El articulo 2% de la ley, exigia que los bancos

ten to nacionales como extranjeros gue estaban establecidos
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en el pais debfan mentener porcentajes de efectivo que
eran del 8% y 16% sobre los depdsitos que elios poseye-
ran en cuunto & los llamados a la vista y plazo, respec-
tivanente.

Iambién se referia a los bancos gue superaban
el millon de pesos de capyltal, a ellos se le exigia las
dos tercios de esos porcentajes en depdsitos a ia vista
en el Banco Central.

En el articulo 3x de La misma ley, se hablaba
de una eximicidn transitoiia, en cuanto a la obligacidn
de mantener tales efectivos minimos. Los bancos acreedo-
res de tal prerrogativa, debian ajustarse au ciertos 1i-
nezmien tos de conducta pura avalar dicha eximicidn. Los
bancos par tal motivo, no podiun repartir dividendos sin
la aceptacidn del Banco Central, ademds dicho banco, usua-
rio de esa prerrogativa, debia presentar un plun el cual
no aceptado por el Banco Uentral, durante dos aiios, es-
taba en condiciones de ser liguidado segun las disposi-~
ciones de la ley y el Cddigo de Comercio.

En materia de liquidaciones, el articulo 11 de
la ley, expresaba que el Banco Central, se olligaba en
casos necesarios a adelantar dinero para satisfacer lLas
necesidades de devolucidn de fondos y trasferencias a o-
tros bancos, con el suficiente respaldo en la afectacidn
de activos u otras garantfas que satisfagan al Banco Cen-

trale
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El mismo artfculo consideraba, que cuando se
tratare de bancos que poseian sucursales ¢ diversas oca-
sas, se considerarian un total a los fines de ia satis-
faccion de los porcentajes de efectivos minimos. ade-
mds el Banco Central, podia solicitar en cualquier mo-
mento, los informes correspondientes de dichos porcen-
tajes a lus respectivas sucursales y casa matriz.

EL articulo 14 del decreto, daba ius fommas
por las cuales, los bancos debian mantener los requisi-
tos de 1os efectivos minimos. Ellos se obtenian compu-
tando los saldos al cerrar las operaciones diarias; el
Banco Central dictaminaba sobre 1os periodos J plazos
de lus respectivas yresentaciones de los porcentajes
de efectivos minimos, gque los bancos debian hacer.

Se consideraba en La reglamen tacidén, el ocaso
par el cual Los bancos en dgunos dias del mes, dismi-
nuian los porcentujes estabiecidos, ello se comyensa- -
ba con los restuntes dias del mes del cual debia resul-
tar siempre favorable el minimo legal en el promedio
mensuale

El decreto en el articulo 15, se referia a
los efectivos minimos corresgondientes a aguellos Ban-
cos que tenian deydsitos en moneda extrunjera y obl i~
gaciones en esas monedas.

}El Banco Central los facultaba poseer como

efectivos minimos, divisas extranjeras, las gue podrian
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considerarse wuquelius gque muntenian en el pails d sucuxy-
sales en el exterior.

Los puntos considerades anteriormente, concen-
traban su apreciacidn con respecto a Los efectivos ni-
nimos, el aspecto fundamental se muestra en la manten-
cidn rigida del L16% de los deydsitos « la vista y el 8k
para Los depdsitos aw pluzos, de iLas disponibilidades con
respecto @ los referidos tipos de depdsito.

La situacidn de liguidez gque mantenia La banca
no hizo posible resul tados eficaces en estos efectivos
minimos, ademds ia tasa de interds no pudo salvar las di-
ficul tades presentadas pues la rigidez del sistema ano-
tado no 1o permitia. & los problemas vinculados con el
excedente de medios de puago, Se unleron 1os favorables
saldos de ia balanga de p.go yue, del wio 1941 a 1944 in-
clusive, dieron grandes disponibilidades =l mercado, el
cual conjugando el sistema bancario imperante y el cum-
plimiento exacto de las mds altas funciones, no pudo da-
do a la inflexibilidad, regular el comportamiento cicli--

co del momentoe
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Saldo General anuzl de la Balanga de pfagos

Eo mil.ones de besos:
1935 38
1936 393
1937 -82
1938 -514
1939 197
1540 77
1941 567
1942 597
1643 1.288
1944 1.169
1945 1.369
1946 282

Es dable Lz observacidn de una linea de sana con-
ducta llevadw a cabo por el Banco Central en este periodo,
en materia de ilquidez no era la eleglida la mas ajustada,
un criterio de flexibilidad hubierw sido el mas acertado.

Se puede apreciar que en materia de encajes, pars
la primera ley de Bancos en la Repdblica argentina, regian
Los liamados encajes minimos.

El articulo de ia iey, hablaba sobre la forma de
aplicar las tusas de interés, ras cuales seriun en los ban-
cos no inferior a tres puntos con respecto al redescuento

minimo del Banco Central, en lo referido a aportes de Caja
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de ahorros, la diferencia seria de un punto de dicho tipeo
de redescuento.

Se entenderis dicha poliitica monetaria, como 1la
concebida yor la tradicidn cldsica. ruede verse en el a-
nexo Lo legislado (textual, en este primer periodo y los
suces ivos en materia de operaciones prohibidas, aspecto

también interesante en materia de iiguideze.
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Lecziglacidn del aro 1946 al guo 1957

En materia de efectivos minimos ia legisiacidn
de este periodo nuda decia ul respecto. Una legislacidn
novedosa fué ia gue regyfia en este lapso. La nocidn de
liguidez en la banca fué complietamen te divorciada de la
actividad, cosa reai y a su vez inverosimii gue nuestra
legislacidn ofrecid. El problema arranca en el fundamen-—
to de La actividad bancaria misma. La primera iLey, con-
sideraba a los depdsitos como substancial a todo proce-
so bancario, como asi también la funcidn principal que
hacen las bases de toda actividad bancaria. No existe
La p0sibilidad de dar credito sinun tes existir depogi~
tos. Lo ciertc fué, gue en este periodo, los depydsitos
se hacian por cuentu y orden del Banco Central y en tal
caso estaba en el Banco Central la posibilidad de guar-
dar la liquidez debida y al efecto consideraba a la na-
cidn y al esfuerzo naclonal como apoyo dei desenvolvi-
miento bancario. En tal circunstancia, el régimen no
expreszba posicidn alguna frente a los encajes.

El concepto basico de iiquidez inherente a la
anterior legislacidn fué cubierto por otro, en el cual
la figura del redescuento tendiu a su anulacidn, com~
prendiénaose gque el mismo era apreciado como la forma
de faciiitar ia canaligucidn del crédito.

Con respecto « la fijacidn de La tasa de inte~

rés la ley 13.571, decifa que se establecia en relacidn



~ 112 -

con los tiposde resdescuento y el Banco Central determi-
naba laus tasus mdximas y ninimas gue los bancos recibi-
rian por las distintas ogperaciones.

Estos criterios se basaban en el estado del
mercado monetario y La polltica de promocidn econdmica
que‘se desarrollaba por intermedio del crédito; se uti-
lizaban las tasas diferenciales segun La naturaleza del

destino de ios yréstamos gue concedfan Llos bancose.
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lacion desde el aiio 1y57

Se senala ila importancia gue merece este periodo
mone tario argentino, por corresponderle el ensayo de un
né todo razonable en materia bancaria. Los encajeé flexi=
bles pueden ofrecer Lu debida elLasticidad al sistema de
crédito, favoreciendo el alcance de mejores perspectivas
a un mercudo moneturio y crediticio mds sano y realista
gue los anteriores.

EL decreto ley 13.127 del affo L927, es el que
legisla la actividad de la Banca Nacional; el articulo
L2, se refiere a la obligatoriedad que deben mantener Llos
bancos de las proporciones de efectivo en todo momento;
dichas proporciones las fija ei Bunco Central, y deben
ser distintas segun fueren las calidades de depdsitos.
ademds de acuerdo a la localizacion de los Bancos se o=
bligan & ellos a distintos porcentajes de efectivos mi-
nimos, similar a Lo que ocurre en L& .icgislucidn nortea-
mericande

El Baunco Central establecerd iw forma de coupu-
tar los efectivos minimos, como usi también podrd auto-
rizar, segin lo dice el articulo 13 del citado decreto
ley, a la inversidn de parte del efectivo, en titulos &
bonos, siendo necesario el establecimiento del Banco Cen--
tral « ia calificacidn y ia aprobacidn de ellos para ta-

les efectos.
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Las deficiencias gue podrian tener los bancos en
materia de liguidez, es decir deficiencias en ios efecti-
vos mfnimos, el Banco Central calculard dichas deficien-
cias y aplicard intereses punitorios, gue alcanzard por
lo menos a un punto mds del tipo méximo de redescuento.

Si en el periodo de doce meses se muestra defi-
ciencias de efectivo en seis meses, el Banco Central o-
bliga al banco deficitario a realizar un plan gradual de
reintegracidn de efectivo; pasados los dos afios y el ban-
co no consigue regularizar su situacidn, serd ligquidado
segin la Legislacidn en vigenciae

Elartficulo 16 del citado decreto ley, enfoca el
problema de responsabilidad, gue se le concede en esta
legislacidn a cada banco respectio a ias operaciones de
préstamo gue ellas realicen.

Lus tasas muximas y minimas de interés, se fija-
rén segun el estado del mercado monetario y la politica

"de oréditc que fije el Banco Central.

El articulo posterior, dictamina sobre guntos
que tratan de asegurar la liquidez en el sistema banca-
rio, ddndole facultades al Banco Central pura cumplir
tal objetivo.

En este caso el Banco Central dicta las normas
necesarias en cuanto a concesidn de créditos, proporcio=-
nes que pueden concederse, responsabilidad del cliente y

de los mismos bancos.
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Comenta otro inciso del mismo articulo, el es-
tablecimien to de normas tendientes a regular las posibi-
lidades de los bancos pura ofrecer fianzas u otros com-
promisos que afecten lua seguridad de los clientes.

También el Banco Central estd facul tado para
fi jar las proporsiones en ia otorgacidn de créditos a
mediano y largo pluzo en relacidn con la cantidad y caw
lidad de depdsitos.

El Banco Central, puede fijar los limites de

la expansidn del crédito tanto en forma cuantitativa co=

mo cualitativae.
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A lo Largo de este estudio se ha insistido en la
expresion razonable grado de liquidez, sin darie la ex-
plicacidn qué se merece, ahora cabe definirla y ubicar
su concepto en cuento a la importancia que adquiere en to-
do plan de financiamiento del desarrolio.

Se ha visto como se fueron desarrollando las i~
deas, cdmo evolucionaron algunas concepciones que hacen a
la actividad bancaria. De criterios rigidos, en la cual se
basd toda la gestidn bancaria, se ha comprobado el giro de
las mismas a criterios m&s elasticos, con un pequeiio resur-
gimiento de aquél en los Udltimos anos. |

La aplicacidén de medidas aﬁtométicaa, hicieron que
la actividad bancaria se individualigara como actividad de
conjunto y oreoid su poderio, como asi también iLa cantidad
y calidad de medidas tomadas por ella en procura de su segu-
ridad como negocio, desatendiendo o0 troe problemas que sien-
do marcadamente econdmicos, cumplfan trascendentul importan-
cia con factores ne temente socialese.

La desvinculacion con estu clase de problemas, fué
siendo cada vez mayor y la solucidn de planteos futuros,
fud divorcidndose en aquel perfiodo cldsico del desaxrollo

bancarios
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La ideu fundumentai, fué sin duda. aiguna, el
oriterio sustentado por ia banca cldsica del “justo gra-
do de liguidez® que se habid oportunamente. )

Las}necesidades de los pueblos, fueron ios que
modifioaron aqueilos primeros planteos de ia bancu. uas
técnicus cambiaron y los procedimientos se inolinaron
hacia una etapa en que todo aguelio eminentemente rigido,
tenfa por cirounstancias muy de fondo gue adaptarse a los
momen tos para culplir con la verdadera esencia de la eco=
nomfa. Ella indiscutiblemente, pertenece al hombre pursa
y exclusivamente y no para un negocio en especial. algu-
nos paises, sin estar dotados por las mismas bases econé-
micas ni por iguaies estructuras pbiitica-sociules, tra~
taron le agpiicacion de medidas bancarias similares a pal-
ses rectores de la economia mundial. En esas mismas dife-
rencias, deberian haberse interpretado Llas éyiicaciones
de aquellas medidas, que, a la postre, recaudaron solo
desventajas apreciables en el cumplimiento de}sus poiiti-
cas. El ejemplo palpable fué, el argentino en la segunda
postguerra, si bien el mundo apiicaba medidas dentro de
lo que se conoibe por monedua fdcil, nuestro pals para dar-
le vivacidad al ciclo mds que facilisarla podriuse decir,
que regald monede y al mismo tiempo la envilecid. |

Tbdo aquel programa de postguerra, deberia ha-
berse hecho por 10 menos en nuestro pals, procurando en

lo central, de lo que a economia bancaria se refiere, con
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’una propensién elevada de lo que liamariamos “razonable
grado de liquidesz". | |

Queda por éxPlicar entonces su significado,; di-
riase que razonable grado de liquidez, seria el coefi-
ciente de seguridad bancaria adecuado para cada momento,
con proyeociones futuras; el cual no fuere obtenido ex-
clusivamente por el sistema bancurio sino, por una va-
riada cantidad y oalided de politicas financiarias pre-
vistaes de antemano, conducentes a tal fin.

ELl criterio que sustenta el razonablie grado de Li-
quidez, no es pues la expresion aque sintetiza la posibi-
1idad de la banca misma de cumplir'oon sus exigibilidades,
eso seria imposible, en consecuencia, ia eleccidn de dis-
tintos medios que hariaen lu posibilidad de usur parte de
los dineros inmovilizados, como guardidn de aquelis segu-
ridad sin mortificar otros factores, seria la médula de
este criterio.

Todo se basa en no reglamentar ia actividad banca-
ria en forma exclusiva a la orientacidn de reducir el prin-
clyio bdsico de liquidez, sino de organizar el mercado mo-
netario de tal forma que Las posibilidades de incrementar
el uso eficiente del dinero sean mayores, al mismo tiempo
encarar los asgectos fundamentales que hacen al hdbito de
ahorro con las suficientes garantias para aguellos que e-
jercitan su ocumplimientoe La fluidez indispensubie, como

asi también ios factores de organizacidn, gradualmen te
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llevardn a niveles dptimos de liguidez.

Serd indispensable, conjugar los factores de
la politica econdmica a ejecutar con los de la econo-
niz bancaria, un perfecto planeamiento en cuanto a la
capacidad de ahorros y una profunda como correcta Co-
rriente de créditos dirigide allid, en donde su produc-
tividad hard su natural cauce en benéficio de toda la
colectividad.

El criterio de razonable grado de liguidez,
no es ni el cldsico ni su'antitesis; es el moderno con-
cepto que debe tratar de alcangar toda banca que preten-
da cumplir con su significativa situacidn en el circui-
to econdmico. Asi lo exige el todo cumplimiento de una
politica bancaria capaz de mantener a la economia en de-

sarrollo con signo monetario estabilizado.
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E i terio del b1 ado de liguid la dogtri

Las distintas disquisiciones efectuadas por tra-
tadigtas de la economfa bancaria, apuntan sus tendencias
hacia objetivos comunes en cuanto a la apreciacidn del
concepto de liquidez para las modernas politicas de cré-
dito. '

Refierese a zgueilos economistas que tratan el
estudio de la financiacidn del desarrolio, es decir, su-
perar el problema de la formacidn del capital por inter-
medio de la banca.

ror lo tanto, el probiema central de tal discu~
sldn, ha sido dltimamente ei probiema de liquidez en la
banca y su relacidén con las posibllidades de extensidn de
los planes de otorgamiento de créditos

La liquidez para tal caso, seha tommado como si=
nénimo de capacidad de la banca para financiar todo plan
de crecimiento econdmico. |

Los paises que aun no han conseguido la etapa mé«
xima'de desarrolio, ha sido por la carencia de capitules
suficientes. LOs capitales que ellos han podido hacerse,
no son 1o suficientemente capwces como para llevar a la
produccidén, las cantidades suficientes, bien sea por la
falta de mercado, consumidores, & bien, y esto es 1o mds
reaman te, del agudo problema, lz fulta de ingresos, aun

ios infimos como para gue mantengan esos pueblos una vida
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decorosa. La falta de ingresos relativos, es la consecuen-
cia de la falta de capitales suficientes y las técnicas
necesarias para que esos capitales pudieran produéir ren-
dimientos positivos. El problema que enfrentan tan tos ted=-
ricos y précticos de esta disciplina es fundumen talmente
la de elevar los ingresos per cdapita por medio de la su-
peracidn de las tasas de capitalizacidn y haciendo reia~
cidn con ia actividad bancaria la ubican a ellia como un
elemento capaz de encontrar esa solucidén, siendo menester
para ello, la participacidén de deteminados iineamien tos
en cuanto & liyuidez fuvorable para tal participacidn ban-
caria en este problema de crecimiento.

Desde el punto de vista doctrinario, hay quienes
mantienen tesis definidas en cuanto a la capacidad de la
Bunca Comercial para financiar el desarrolloe.

Qué se entiende por financiar el desarrolio des-—
de la Banca Comercial§ Pues bien, a simple vista la tarea
parece sencilliu. La banca comerciul en este caso, podria
si las circunstunciaus se prestan p-ra elLlo, extender los
plazos de concesidn de créditos.-En tal caso, se favorece-
ria por intermedié de esos créditos a mayor t€mino La
reestructurucidn de los activos fijos de iws industrias y
de la prestacidn de créditos a otros que careciendo de ca-
pitales iniciales pudleron desarrollarse.

Lo ciewo es, gque se ha hecho proyosiciones para

tal fin, tomando como base, otros centros econdmicos, muy
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distintos en esencia y.forma que esta ciase de palses,
gue generalmente pura ellos se hacen todus estas propo=
siciones, es decir log puises menos desarroliados.

Las postuiaoiones realizadas sobre distintos
puntos de vista dan soluciones reales al problema de fon-
do. Para dar las resultantes pertenecienties a estos pro-
pdsitos, se ha 1do en busca de las condiciones de ligui=
dez existentes en estos mercados, pero lo cierto que no
se nua dado a iLa misma Llas sintesis de su real composlcidn
ni los métodos reales a aplicar para evidenclar su verda-
dera relacidn con el problema de la extensidn de plazos
de crédito.

Hay quienes sustentan criterios contrarics a 1os
expuestos, y opinan que las condiciones de liguidez no per-
miten la extensidn de plazos, y que con ellos, significa-
ria a corto plazo un impacto inflacionario por otras ra-
zones no apreciadas que compiicarian la situacidn generadl

del problema .
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Hexgado de Capitales

Se dijo anteriormehte, que la itiquidez bancae
ria no debfa buscarse exclusivamente en la reglamen ta-
cidn expresa para lievarla a cubo en La banca misma si-
no, par un gran numero de actividades financieras gque
concduzgcan a un fluir constante de la banca, y que €en
esté forme se apreciardn resultados favorables para el
vroceso de formmacidn de una liguidez razonable.

La instauracidn de un verdadero mercado de ca-
pitales con ansias verdaderas de inversidn y mo de espe-
culaciones, favorecersd la obtencidn de niveles razona-
bles de liquidez, y prdcurara al banguero en los momen-—
tos de apremio, cumpiir con sus exigibiliidades.

Es muy dificil Lievar & un mercado de valores
débil & niveles Buperiores de actividad. rero, lo difi-
cil no guiere decir imposible, por io tanto pueden es-
grimiese determinados hechos en los cuules procuren ni-
veles adecuados a las necesidades generalese.

El mercado de valores, es apreciado por muchos,
en ei sentido de que cuando las ondas cfclicas procuran
su constante crecimiento, en el mercado de valores se to-
nifican las negociaciones, en caso ontrario, en la de~
presidén se desmejoran los niveles alcanzados en los mo-

mentos de auge y se notan dificul tades en ias transaccio-

nes bursdtiles.
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Indudablemente, que aquellos paises que hun al=-
canzgado un crecimiento econdmiéb impartante, mantienen
den tro de su organizacidn, importantes mercados de capi-
tales, apuntendo hacia alll, los ahorros de los distintos
sectores econdmicos y sociaiese.

Contrariamente, los pauises no avanzados econd
micamen te, carecen de tales importantes mercados, y si
bien algunos lo poseen, desvinculan su verdadera concep-
cidén origindndose otros enfogues que hacen a sus conti~
nuas perturbaciones en i1os mismos, desmejorundo su fine-
lidad.

smérica Latina, zona olvidada por el mejoramien-
to econdmico, por muchos motivos, encuentra obstdculos de
grandes alcances, que prohiben por el momento la verdade-
ra dimensidn de estos mercados que apuntamos como muy im=
portantes p.ra el desenvolvimiento econdmico de los pue-
blos menos desarrollados, como asi también, su notable di=-
ferencia en el mejoramiento de un fuerte como eficaz me-
dio de canalizar inversiones y por yué no decirio, eficusz
también en la consecucidn de niveles deseables de liguidez
bancaria, de acuerdo a criterios que se expondrdn oportu-
namentee.

David L. Grove, expone una serie de obstdculos
previstos en palses de América Latina, los cuules se pre-
sentan algunos de ellos, por considerar yue en casi todos
105 pulses de amdrica Latina, se encuentran:

a; Temor a iz inflacidn.
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b; Temor a la falta de liquidez.

¢;) Integridud de ias empresas que estdn fuera

del control del inversionistas

d; Ignorancia de asuntos financieros y econd;

micose.

e) Sociedades de Familia.

Une calificada revista econdmicu de Bsasus. hua
realizado un estudio en cuanto a ios problemas de Indole
financiera y econdmica provocado por la infiacidn.

Por la calidad de dicha exposicidn, se demos-
trard en el cuadro que sigue las soluciones porcentuales
de composicidn de activos y pasivos consoiidados de empre=-
sas que cotizan acciones en Bolsa.

Sin duda alguna, el primer punto tomudo por Grove
gse podria aceptar al solo vistazo de este cuadro estadis-
tico. E1 temor de los inversionistas'“sanos", es del todo
justificados. Medidas de seriedad debeﬁ agliéarse en los
mercados de valores, en defensa de aguellos gue creyendo
en las posibilidades futuras, frente a €1, por raras espe-
culaciones podrian causar un desastre financiero.

El desarrolio econdmico debe buscarse désde ba-
ses firmes gue alienten todo un proceso ascendente aunque
no muy rdapido, medidas muy desproporcionadas pueden pro=
ducir decadencias rdpidas y por demds catustréficas. El
problema de ia inflacidn, al decir de un profesor de la
Facultad de Ciencias Econdmicas de Buenos Aires, el Drs

Broide, se eliminaria con 1z ayuda que todos podrfan prestar.
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No se desmiente esta correcta proposicidn, pero
se trata de individualigar su origen; los continuos erro-
res del Estado reiacionados a medidas de pollticas econd-
micas y monetarias, se traducen generalmente en inflacidn;
la fuente de este mal econdmico se halia en el Estado, co-
mo asi también estdn de su parte los grandes ylanteamien-
tos que sobre esta materia podriu resolver.

| La bisqueda de la estabilizacidn en sus tres as-
pectos gue se habian esbozado al principlo de estos escri-
tos, estd la solucidén que encierra este gréve proceso de
inflacidne.

Extirpar la inflacidn, quiere decir producir,
producir quiere decir aumentar la cantidad de bienes y se~
vicios y dentro de elios, todos aquelios bienes en lo po-
sible que pueda a su vez aumentar la produccidn de otros
bienes.

Producir quiere decir extirpar por completo mu-
chas actividades & desmejorar su porcentajes de utilida-
des, aumentando las obligaciones fiscales.

Producir quiere decir que los aumentos de ingre-
sos del Estado, provenientes de aquelias actividades dts-
pendiosas vuelvan u la colectividad y den el empuje nece-
sario para el resurgimiento de otras actividades produc-
tivas.

Producir gutere decir, gue el Estado cuide ce-~

losamente de los dineros que provienen del sacrificio, y
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trabajo de su guebio y que lo utilice al sentido Smithiano,
por qué no decirlo, en actividades tan indispensables como
productivas sean.

La enfermedad es terrible, para algunos sectores
los remedios sefan peores,la economia uagradecerd como asi
también todos los que integran los mas diversos sectores
“sanos” de ia economfa, su pronta eliminacidn.

h " La falta de liquidez, es otro obstdculo frente a
la necesidad de atraer ahorristas é la Bolsu.

El panorama es fdacil de entender, generalmente
las sociedades al tener gue distribuir dividendos carecen
" de la liguidez indispensabie purae cumprtir con las obiiguw
ciones contraldas, en tai Ccaso se recurre a la episidn de
nuevos titulos represmntativos de wyueiimg utiiidades no
distribuldus u otros medios similares.

LO ciexto seria gue por medio de reglamen taciones
especiales, agueiias sociedades que emiten acciones en Boiw
8w, se responsabiiizarun de ese cumpiimiento en un 1luUk; en
caso contrario, eiios incrementariun la esgeculucion por
parte de Los asdquirentes de taies acciones.

ba funcion de los mercados de vulores, es eminen-
temen te inversionista, ei vicic de sus actividudes serz io
que debe preveerse ¢ sewu iu especuimCidne.

El genuino ahorrista no especula, sino gue espera

la utiiidad de su capital, procediéndose de tul munera, ias
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sociedades podrian hacer desaparecer sus agobliantes pa-
sivos bancarios y convertirios en verdaderos capitules
propiose.

4 8u veZ aquellios capitaies volverian a los ban-
cos, mejorarian ita iiquidez de elios, y posibilitaria la
concesidén de nuevos creditos, ddéndoles a ellos la utili-
gacidn de productividad debidu y ia fluidez deseadu.

ELi tercer aspecto presentado por el economista
Grove, podria superarse con el debido cumpiimiento que
en materia de publicacidn, existen pura las empresas que
emiten acciones en Bolsa.

Debe haber no solio una legisiacion rigida sino
tambidn personas con clara nocion del cumplimiento de
las verdaderas conductas; de ser asi este aspecto esta-
ria plenamente superado.

La existencia de un mercado de capitales sano,
pueden aportar una ayuda munifiesta a La bancae. En el
sentido gque eila puede recurrir a dicho mercado para 1i-
quidar sus valores en cartera.

Una variada calidad de estas ingtituciones fi-
nancieras, como una diversificada cantidad de ellos en
el interior, podrfa causar efectos moderadores en cuanto
a la regulacidn de la iiquidesze.

Se repite, gue la idea de razonable grado de li-
quidez, debe cunmplirse en la obtencidn de determinada can-

tidad y calidad de instituciones en 1a misma bmnca, que
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colaboren en la liquidacidn de valores para obtener en 1ios
casos,menos posible la ayuda en udltima ingtancia de la Ban-
ca Cen tral.

La escala seria entonces:

l¢: Liquidez en la Banca Comerciale.

2¢: Liquidez a las Instituciones Financieras.

3¥: Liquidez a la Banca Central.

Una verdadera atomigacidn en la primera y segunda
escala, en cuanto a las posibilidades de liguidacidn de
sus carteras y las distintas calidades de elias es el pun-
to inicial en la gue partiria luego, un despertar en los
negocios de iargo alcance por medicv de la ayuda prestada
por los bancos y correlativamente la ayuda de la Banca al
crecimiento econdmico. |

Los paises gque aun no hen conseguido la etapa md-
xima de desarrollo, carecen de capitales suficientes. Esos
capi tales deben ser provistos; su ordenada provisidn podria
ser encarada por medio de la Banca Comercial, gue, en la
Amdrica Latina no ha podido constituirse a esa finalidade

El problema seria, buscar una rica cantidad de
ahorristas, y encausar por medio de la Banca dichos ahorros
a inversiones de cupitales fijos.

3Z1llo demandarfa una linea de conducta eficaz de
parte de lw Banca Central, favoreciendo a los Bancos Comer-

ciales el encausamiento de dichos ahorros.
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E d

bdo plan de crecimiento econdmico, necesita pa-
ra su mayor expansidén la ordenada cantidad de dinero en
forma de crédito a largo plazo. rarz sustentar esta idea
es necesario una determinada situacidn, en ila que yreva-
lezcan en este sentido los ahorros suficientes, como pa-
ra amparar aquella preciada premisa.

La solvencia bancaria es el punto fundamental pa-
ra el otorgamiento de dichos créditose. La convertibilidad
de sus activos no deben interferir el normal desenvolvi-
miento de ios mismos.Debe procurarse unz planeacidn de di-
cha conversidn para recurrir excepcionalmente a la cvonver-
sidn forzada. '

La estabilidad econcdmica,es el fuctor fundauental
para el desarrol.io de dichos créditose.

Lus necesidades de requigpamiento, como asi tam-
bién la instalacidn de industrias eminentemente producti-
vas, en el caso argentino, seria el fundumento de estos
créditose

Factores como estos ucelerarian el proceso de ex—
pansidén de créditos a mayor plazo. Uno de ellos seriai en
el supuesto de encarar perfectamente La canalizacidn hacia
sectores necesitados de esta clase de créditos y a su vez
altemente productivos, eievarian yor tal rawén el ingreso

nacional. Una planeacidn en el sentido de dar el mds amplio



apoyo & las instituciones finmncieras y a la banca avala-
rian todo este proceso. —

Unsa adecuada politica fiscal y el aumento a los
ahorros, y depdsitos & témino encerrarian el marco nece-
sario de fundamentacidn en este loable propdsito econdmico.

Hay tesis, en el sentido que, con anterioridad al
otorgamiento de créditos a plazos mayores, debe adjudicar-
se ung operacidn de crédito de tforma continua, es decir,
que en realidad ei crédito es a corto plazo, pero & su ven-
cimiento es renovable, siempre que no lesione los intereses
de Llos pactantes del créditoe

Gradualmente dichos créditos podrian convertirse
en definitiva en créditos a largo término.

Los peligros influcionarios, fulta en instituclo-
nes financieras, problemas derivudos de la Liyuidez gene-
ral son obstdculos yue, necesariamente deben desapurecer,
para presentar el camino iimpio hacia la meta propuesta.

Otro de los grandes escollos que podria causar el
otorgamiento de estos créditos a mayor término, seria el
impacto inflacionario gue pudiera resultar con su conce-
sidén. Muchas veces ocurre, yue ademas del crédito a iargo
plazo, es necesario el otorganiento de créditos a corto
plazo. Entonces ocurrirfa una superposicidn de crédi tos,
fautal a todas Lluces para lua economiu en generale. rosterior-
mente a elio ocurrirfia sin duda alguna una etevacidn de

precios con el impacto inflacionario consabido.
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La manera de divorciar < ambos, seria el reem~
plazo de los créditos que se contrataron a corto plazo
por los de téminos mayores.

El problema de La formuclidn del capital, podria
menguar su agitada bisqueda a una solucidn, si el sistema
bancario en general proporcionaria w wctividades ne tamen te
productivas, crédito a mediano y iLargo piazo. Es necesario
poner en evidencila, que en nuestro medio, muchas de esas
pequellas empresas sedientas de tal crédito, carecen de
ios conocimientos indisypensables para mantener la produc-
tividad de dichos créditos; se cree necesario antes de al-
canzar su otorgamlento, que dichas empresas deberiah hacer-
gse de una adecuadu asistencla té€cnicu y meditaudos estudios
que revelarian no sdlo la necesidad de crédito sino taa~-
bién las-cualidades inherentes alL cuidado del mismc; es de~
cir el aumento de lus respectivas tasas de capiltalizacidn
po T medio del crédito.

Dichos estudios especiales realizados por las em-
presas, serian corroborados por Los té€cnicos profesionales

de la Banca para su ulterior realizacidn.
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Crédi to canalizadg

Si bien el plazo del crédito cumple meritoria
labor en L« solucion de yroblemas relacionados con el
desarrolio econdmico, imyortancia parecida adquiere la
canalizacidn del mismo.

Material bdsico para ia cunalizacidn, es una
adecuada planificacidn del crédito, luego de existir és-
ta, adoptar los medios indispensables pura su cumpliimien-
to.

Ellos podrian ser: la Banca Central como resor-
te fundamental pore preveer dicha planificacidn y ejecu~
tarla, por medio de tasa preferenciales de redescuento.

Es dable'la observacidn, que los deudores po-
drifan derivar los fondos provenientes del crédito a o~
tras finaiidades, por supuesto mds Lucrativas y no sean
elias las causales de la prestacidn, pero es fdcil adver-
tir gque conviniendo penalidades de efectiva drausticidad,
se remediaria la enfermedade.

No se debe olvidar que el Bunco Central, fiesca-
liza las actividudes bancarias, sus organismos competen-

tes deben agitizar su actividad en lLos casos necesariose.
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El xieszo de dog Créditog a iarro Twming

Tento el crédito a corio plazo como a largo pla-—
zo, padecen de los problemus del riesgo. Es aceptable
en generai que el de mayor plazo posee més intensidad
en el riesgo.

ante elio y sin entrar & profundizar lus parti-
cularidades deL riesgo, en elL caso del crddito a Llargo
plazo, cauda crédito exige meditudos estudios que por la
incidenciu de mayor riesgo, dicha exigencia deberd ser
cumplida en cada caso de otorgumiento, claro es gque trae-
ria aparejada la necesidad de contar con elementos caya-
ces de tal realizucion, es decir personal de eflcientes
conocimientos econdmicos, probiema agudizante en ila mu-
yoria de nuestra banca comercial.

oi bien en tonces, 1os problemas del riesgo son
importantes en el crédito a pliwzo, no se conoce activi-
dad econdmica gque no lo posea, por lo tanto, su estudio
y experiencia nos hard entender, que si bien ofrece di-
ficul tades, ellas no serdn obstdcuios infrangueables en

la consecucion de la finaiidad trazadae
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Eil b r el ¢l

Si bien ia moral del cliente y su trayectoria
en el campo de los negocios, tiene una importancia re=-
levante para el banyuero y en relacidn con el otorga-
miento dei crédito, no se merece confundir los motivos
que deben ingpirar en su ofrecimiento.

El crédito a plazo gue se inspira, es un medio
favorable para la capitalizacidn, se sabe los desyren-—
dimientos generosos que a ello acompalia en cuanto a su
incidencia socials

Ei ofrecimiento del crédito debe ser equi tati-
vo, debe ser justo; lo arribe serialado disminuye ei ries-
go para el banquero, su exageracidn, es decir la extre~
ma relacidn del banguero con el cliente,como se dijo en
la reunidn de bangueros podria traducir en ultima instane
cia problemas de dominio del cliente hacia el Buncoy co-
mo asi también la formacidn monopoliigtue

Se insiste que la relacidn dptima entre banquero
y prestatario, debe establecerse puramente por intermedio

de departamentos al tamente tecnificados.
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Importancia de la Liguidez

Dos probiemas importuntes surgen de la liguidez
bancaria, en general lia itiguidez aumenta la gropensidn
& Lu inversidn por cuanto asegura a los inversores la
estabilidad de dichas inversiones, crece al mismo tiemypo-
el desarrollo del mercado de valores por el motivo antes
enunciado, ambos son resortes indiscutibies en el senti-
do de un wvance firme e inconmoviblg dei‘desarrollo eco-
némico. 4 su vez, y ahora haciendoc referencia a los ex-
tremos que concurririan en el exceso de liquidez podria-
mos insistir, que el mismo nos llevaria a un problema,
el de la inestabilidud de ios precios y su mortificacidn
consiguiente en la balanza de pagose.

Quiere decir entonces que ia liguidez emprendi-
da por el sistema bancario, debe romper con las exagera-
ciones de esa liquidez; concretando: la liguidez debe
ser regulada a los efectos del desarrollo ermdnico de
la economia, tendiendo siempre ali continuo aumento del
mercado de cupltales en procura de unu mayor oantidad

de inversionistas.
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Tendencius Obgervadus

En la primera parte de este estudio, en lo refe-
rente a estabilidad, se habian geunalado someramente los
factores fundamentales en la Repyublica Argentina, como
asi también en casi todos ios paises latinoamericanos,ob~
servando ademas que una vez obtenidos estos presupuestos
esenciales, el camino gue se dirigfa a la formacidn del
cé*ital, serfa libradc d4e uno de sus escollos mdéds impo r-
tantes.

be dejo expresado, gue la obtencidn de estos pun-
tos bédsicos en todo plan de crecimientoc, debe ser cumpli-
do de antemnano y en forma conjuntue.

Se debe wbagstecer este concepto con mas refuer—-
zos de matices, dejando aclarsdo, gue en muchas circuns-
tancias, la estabilidad (hablando de la econdmica y en
especial la monetaria,; no sueie presentar efectos dindmi-
cos en la economia, y por consiguiente es necesario para
ello, actuar en fomma tal para gue por medio de la esta~
bilidad se conduzca a elio, siendo necesaria la aplica-
cion de medidas conducentes a ia variacidn de estructu-
ras tomadas como clasicas y con ias nuevas, tratar de
acelerar el proceso Cindmico hacia fdrmulas concurrentes

al sumento de las tasas de capitalizacidn.



Es de hacer notar, que muchas veces se ha habla-
do de tasas de capitalizacidn & capitalizacidén simplemen~
te; lo cierto es que con la capitalizacidn, es decir el
equipamiento general en todos los sectores econdmicos,en
contrado la fdmula mis importante para ia obtencidn del
desarrolio, pues eso mismo es desarrollo, considersandolo
siempre en t€minos relativos, es decir la relacidn au-
nento de poblacidn.

Con ello exclusivamente, no se golucionaria el
problema economico, ¢ sea con un aumento relativo de pro-
duccidn y capitalizacidn.

Puede sucedér que los aumentos de produccidn y
capitalizacidén hayan crecido en forma relativa, pero lo
cierto es gue el problema de La distribucidn de esos ca-
pltales y esa produccidén en aumentos relatives sufre dis-
tintos procesos; cabe expresar que ese no ha sido ei md-
vil que se inspird al realizar este estudio, pero hay
que reconocCer gue es elio, 1o que redunda con mayor én=
fasis en los problemas sociales de lu digtribucidn de los
bienes.

Se deja aclarado, gue se ha comentado la obten-
cidn de incrementos relativos de bienes de capital y que
con ello se aumentaria la produccidn también relativa; que
no se ha ocupado de una distribucidn equitativa de bienes,
¥ que para ello es menester la obtencidn previa de una es-

tabilizacidn monetaria con otras medidas que lleven a esa
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estabilizacidn a la concurrencia de efectos dindmicos que

aceleraran aguel proceso.

Se ha dado el problema demografico en el presen-
te estudio, una de las causas mds latentes e importantes
que conducen la necesidad de constituir una economia en
continuo proceso de crecimiento.

En su lugra, se habld de la variabiiidad de de- -
seos y el aumento de distintas producciones tendientes a
satigsfacerias. Correlativamente a elio, se incrementaba
con mayor fuerza la necesidad de ir hacia aqueilos proce-
sos de crecimiento.

Luego someramente se incursiond por Los proble-
mas ocasionados por la inmigraciones, dando el punto de
vista en el sentido que para que elios puedan ser absor-
bidos, deben procurarse las fuentes de capital suficien-
tes, como asi también la caiidad de ellias, yura que gue-
dan con nuestros medios humanos existentes, ayudar a lia
politica de crecimientoe.

En el mismo oapitulé, se pueden realizar impor-
tan tes observaciones con respecto a la neeesidad de per-
feccionar racionaimente nuestra industria, posiblemente
a causa de estas refiexiones se pueda mejorar la ocupa-
cidn aparente, es decir, reducir la cantidad de meno de
obra en relacidn a la productividad. Aumen tar la‘canti-

dad de poblacidn activa, y la ocupada en la industria y
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en especial la de bienes de capital, es indispensable pa-
ra elio, la capitalizacidn y antes el ahorro, pero para
ambos, es indispensable la obtencidn de ingresos. Sin du~
da es esto un circulo vicioso y es necesario esbozar al-
gin plan para salir de €1.

La prestacidn de toda ayuda, hacia aguelias in=-
dustrias de notoria importancia en este proceso harén las
bases de su consecuente desarrolioc.

En el primer capftulo de la segunda parte, sefla-
ldronse las mds importantes cldusulas del criterio del
justo grado de liquidez, este concepto se encerruba en el
pensamiento de guienes en ese momento dirigiun la banca,
en el perfodo cldsico.

La linea de conducta que regia, componia una si-
tuacidn en que ia seguridad e inflexibilidad era el bino-
mio que sustanciaba sus fines. EL papel de autoliquidador
ofrecido a cada banco componente de esos sitemas hacia gue
esos altos conceptos de inflexibilidad se mantuvieran la-
tentes en cada operacidn bancaria.

Puede decirse que fué el primer gran capitulo o~
currido en la historia de la evolucidn de La banca, fué
indiscutiblemente una éyoca de "conducta", quizds esto
ocurrid por la tranquilidad vivida en 105 arios de apogeo
como asi también por la regulwridud y no exaltacidn de
las vidas econdmicase

Lo importante en esta época fu€ sin duda alguna,
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la indiferencia de la banca ante necesidades evidentes de
sectores econdmicos. La ayuda se posibilitaba segiun la
capacidad de Lla bancu misma sin interesar los efectos

adn en ciertos momentos veores, causados por esa no pres—
tacidn.

Cabe seiialar que ese rigido concepto gue sobre
liquidez mantenia la banca cldsica, eru La causa de esa
indiferenciu hacia la movilicad de la economnfws ELl justo
grado de liguidez fué el criterio de "cordura" de "con-
ducta" en procura de la obtencidn conﬁinua dexestaéili-
dad y al mismo tiempo de lucratividad en el negocio ban-
carioe.

Luego, se habld de la imposibilidad de aplicar
este cuadro econdmico en lo competente a la banca en este
primer periodo en cuanto a su apiicacidn a las modernas
goliticas de crecimientoe.

ElL punto sustancial de esa imposibilidad radica
en el emperio de la banca moderna de extensidn del plazo
en la otorgacidn de créditos especiales para financiacie-
nes de activos fijose

El concepto cldsico, en cuanto & i prolongacidn
del plazo radicaba en la capacidad exclusiva de la banca,
es decir si se encuadraba dentro del criterio mantenido
de "liguidez justa".

‘ Yor demés\esté decif, gue en actuales momentos,

dufo el crecimiento exhaustivo de lus tusas vegetativas
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como wsi también de la mantenciodn de niveles de vida ob-
tenido, serfa imposible por altos motivos sociales coar-
tar ios impulsos de demandas monetarias & los fines de
inversion.

Las prestaciones a estus finalidades de la ban~
ca cldsica no eran continuas, esa continuidad de presta-
cidn crediticia, seria el fuctor esencial en las concep-
ciones modernas del dinero y del creaito. Is imgposible
unir aguel alto concepto doctrinairio gque tuve la banca
cldsica, con ia muliiplicidad de fuctores gue concurren
enla actualidad para no aceptarloe.

Corres ponde tener presente, gue fué el periodo
cldsico el teidn de fondo en el cual se proyectaron dis-
distintas escenas, pero sin duda alguna gue lus distintus
orientaciones guardardn en su interior la sabiduria medu-~
lar gue marco su conducta, gue adn luego de muchos vuel-
cos por Los que ha dado Lla actlvidad buncaria guisiérase
volvexe.

En el segundo capitulo de ia segundu purte, se
habld sobre las nuevas concepciones gque sobre su activi-
dad imbuida a la banca.

La gestidn puramnente econdmnica y acciden tatmen te
social 0 polltica de la banca cidsica, fué convertidu en
un instrumen 0 periwrnenie i servicic de La sociedad.

La sintesis de su accidn, se reyresentu con mls
anplitud en ias funciones de egui.ibriov yue Le caben rea-

tizar a la banca actual. La busqueda de ese eguirlibrio
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se ublica en la ob tencidn de niveies dptimos en los que
se combinan factores tunto econdmicos como socluies y
voliticos.

Sin dxda aiguna que para faciiitar dichas con-
quis tas, era indispensauble otorgar a ia banca de otros
instrumentos gue facilltarun dicha aven ura.

L0Ss poderes estrecnos gue poseiu iLa buncCa CLbé-
sica, fueron convertidos en wnygllios resortes pgara Lo
moderna banca, asi me encuentra en la attualidad con una
resultante en la gue se erige un banco dominador del sis
temw y de esos resortes a su vez contratudos en una for-
ma u otra por los mismos gobiernos, obteniéndose con todo
elio una moneda a lu que denominwmos “"dirigida“. ln con-
secuencia el crédito no se halls supe&itado a ta posibi-
tided 6 fuerzas de ia banca exciusivas, sino & una com-
binacidn de esas alsmas fuerzus y el criteric sustenta-
do por los encargados de Lievar a cabo por medio de Los
nueves resortes, las distintas poLliticas del dinero y
el crédito.

La tendenciua generul del crédito, no apunta a
la lucratividad del negocio bancario en ilorma exclusiva,
tiende en los wuctuales momentos y desde hace algunos wios
a satisfacer ias necesidudes coilectivus en forma anmpila
sepun yudiera concretarse la obtencidn de su funcion e-

sencial de equiiibrioe
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En el tercer capitulo de la segunda partie, se
tratd de representar la importancia de Lla liquidez. Se
expresd gue la escuels clésica, en materia bancaria,
dejd enscaanzas; y que era indispenswble la ordenacion
de una poilitica de liguidez antes de ia ordenacidn de una
poiltica de crédito.

Se observaron iog distintos pasos que suce-
dfen en esta materia y se anaiizd en lorma sintética ia
evolucion de aigurnos aspectos, como por ejemplo, Lla acu-
mulacidn de reservas y el redescuenio gue conducian a
ia posesicdn de nuevos criterios.

Se vid &l mismo tiempo, gue en ia composicidn
de esos nuevos criterios, iba implicito un cambio sustun-
cial en cuwnto a Liguidez bancaria. De cdnones inilexi-
bigs poco a poco trasluddbanse a fomma fliexibles en ma-
teria de reservas y redescuentos. al mismo tiempo, se no=-
taba gue en materia de Liquidez, ésta ibu girando tambien
hacia criterios mds elasticos.

El papel de autoitiguidador de un banco en espe-

clal se iba perdiendo, ai mismo tiempo se esgrinian dis~

P

tintas hipdtesis para resguurder lua iiquidacidn de los pa—
veles en el mexrcado.

El accionar de ta banca, fuéd enriyueociéndouse
en mauteria de complicadas operaciones tendientes al Logro
sind en un banco en especial de ia Liguidez, en el siste-

ma en que éste se situaba.
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Era pues indispensablie, la obtencidn de o tro
criterio gue sustentara ta «ctividad bancaria en este
proceso. Si se deseaba la obtencidn de créditos w mayor
plago, por medio de ia banca, debIase ordenar ei crite-
rio en que fecundose dicho proydsito. Deliimitar ia ac—.
tividad de ia banca en un criterio perteneciente a una
tendencia eldastica puede aceptarse, pero €.Llo no compor-
ta la opinidn de llevar al desorden, a una actividad
gue no puede dar buenos frutos en €l.

La ideé competente es el ordenamien to de una
poiitica "razonable" en procura de un mercado mone tario
de fluidez, que, aunque no fuera conseguido por lLa banca
en si misma, pudiere concretarse con la ayuda de todos
ios elemen tos componentes del mercado mone tario y finan-
ciero. Y ain de ser necesaria Lia gyuda convincente de
mercados externos, se llegaria a éL, todo con exclusiva
intencidn de ordenar una adecuada politica de liguidesz,
que la denominamos "razonable" en procura de una politi-
ca sana de crédito.i

En el capitulo cuarto, siemyre de ia segumda
parte, se hace un comentario por considerario muy impor-
tante, como ei hecho de haber comportado una época que
llamariamos antitesis del perfodo cldsicoe

Al éxplicar las causas que provocaron tal po-
lftica, ¢ sea la finaenciacidn de la guer.a, liegmuos a

de terminar que la banca central, tuvo gue confomarse
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con la actuacidn de una poliiticu dudivosa en materia mone-
taria para salvar todos los obsticulos nacidos en la con-
tienda.

Se hablo de la variacidn de las tasas de interés,
en el sentido que fueron imponiendo su politica de extre-
ma flexibilidad, hasta llegar a un momento tal en gue lia
cuve gue marcaba su continua alza, se invierte, para de-
mostrar gue otros motivos inspiran a distintos criterios
en ma teria mone tariae.

Un nuevo matiz en cuanto a conducta bancaria se
susci taba, no era que, posible el reencuentro del sis te-
ma cidsico, pero interesaba ubicarse en ila parte media
del extremo que dejaba aquel con el de post-guerra.

Puede apreciarse en foma significativa en esta
serie de paises como han resultado awmentadas las dis-—
tintas tasas de rcdescuento, lo que explica fecundamen-

te, el vuelco suscitado por la politica del dinero baraio.

Jasas de Desguento

ARGENTINA % EE.UU.

1-10-46 3,4 13-4-56 2 4
1-12-57 6 11-9-59 4
BEIGICA | VENE4UELA

4-8-55 3 8547 2

241259 4 Abril 60 8
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BRASIL % CANADA

16~5-56 6 5=4=52 3
9-~4-58 8 18-10-52 3 %
CHILE CUBA

12-6-35 4 % Septe Bi 3 %
23-1~57 6 25-1~60 6
FRANCIA PERU

2-12-54 3 13-11-47 6
23-4-59 4 5-11~59 9 %
ESPANA

1-7-54 3 4

11~4-60 5 %

En el capitulo guinto de la segunda parte, se

observo ia evolucicdn sufrida en ia legisiacidn bancaria

argentina; se formnld 1ldéntica regularidad oon ios movi-

mientos sufridos en la Banca Mundial.

En la primer época, se refiejan criterios deja-
dos por la banca cldsica, la muestra evidnete fueron los
encajes rigidos. Mds tarde y a partir del ado 1946, se co-
mienza con una éyoca en la gue la actividad bancaria, no
tiene ningun criterio de liguidez; por medio del redes-
cuen to reéulaba la funcionde la moneda y el crédito.

Otro cambio sustancial e impdrtante, trae la (e~

gislacidn bancaria en el aro 1957. Se vuelve al concepto
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antiguo de los depdsitos buncurios, ya no se efectian ypor
cuenta y oxrden del Banco Central sino por cuenta del pro-
pio banquero, es decir que se hace recuer el riesgo al
banco gue recibe Loé depydsitos y con ellos esgrime su po-
litica de crédito, concordantes a iuz Lemas dol Buico
Centrat.

Ademas, en cuanto w iigyuidez, se advierte una no-
vedad en nuestra legislacidn, en la cual da nacimiento a
los encajes fiexibles tan importantes para ia saiud econd-
mica general y la banca mismae

En este capitulo se comenturor los fundamen tales
puntos tratados por Las distintas leyes bancarias referen-
tes a liguidez.

Para ofrecer un detalie mis significativo de esas
tres éyocas bancurias argentinas, se muestiru una serie es-
tadistica en distintos cuadros sobre los puntos mas impor-

tan tes en materia bancaria, en el anexo page L60-16L y 168.



- 150 -

En el capitulo sexto de la segunda parte, se obser-
vo la necesidad de encausar ios zhorros mediante una ade~
cuada canaiizacion hacia los sectores donde produciria sd-
iidas ventajas al proceso de crecimiento.

Cabe seuaiar que la seguridad de la canalizacidn
de dichos ahorros, deberia estar dado por la usilizaciocn
de mérgenes'razdnables de liquidez en ia totalidad de ia
ban ca.

El aumento de dichas cantidades disponibles de di-
nero necesitados por la banca en algin momento, deberian
buscarse en la organizacidn de sus instituciones. Estas
no serian exclusivamente las de ia banca, sino todas ague-~
l1las gue de una formma u otra, coiaboran en ios distintos
planteos dinerariose.

La salida eficaz estariz dada por la posibilidad
en que la banca comercial extendiera los plagos de credito
exclusivamen te & sectores implicados en los pianes de de-
sarrollio.

Es indudable que un planteo tan ambicioso, veriase
envuelto por uha infinidad de complicaciones no vistas has-—
ta el momento de su implantacion.

La instauracidn de una escala graduali de procedi-
mientos en cusnto al otorgamiento en mayores piazos de cré-
dito, la utilizacidén de éste en producciones de bienes ne-
cesarios para salvaguardar el equilibric de la balanza de

pagos y mantencidn plena del empleo seria conjuntamente con
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la politica de un razonable grado de liquidez en el mer-
cado monetario lu ayuda mds eficaz que las insti tuciones

del dinero podrian brindar a un plan destacado de deéarro~

1llio econdmico.
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Es necesario por los motivos de un incesante
crecimiento vegetativo, ejemplo claro de la Repdbliica
Argentina, un aumento proporcionai de capitalizacidn
de acuerdo a la totalidad de necesidades de esa pobla-
cidn en aumen to.

Las bases mds firmes para la expansidn econd-
mica deben sustentarse en la obtencidn de ia estabili-
zacidn. Solamente la estabilizacidn, sin un correlativo
cambio de estructuras econdmicas, no cambiaria el pro-
ceso, deben cbncurrir ias fuerzas necegarias p.ra que
con la estabilizacidn lograda se procure el aumento de
la eapitalizacidne.

No se debe entender a la industrializacidn co-
mo la unica fuente de obtencidn de dichos aumentos de
capital;, éstos sdlo se lograrian con el perfecto egui-
librio de todos los sectores econdmicos. Este plan teo
se conseguiria con el aporte de sélidos criterios cien~
tf{ficos plasmados en presupuestos del mismo orden. EL
aporte de un conjunto de medidas monetarias con la in-
tervencidn de la banca, prestaria firme apoyo al plen
de desarrollo econdmico argentinoe.

La sustentacidn de la ayuds préstada por lsa
banca a dicho plan, se resumirfa en la prestacidn de

créditos a largo tédmino.
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Solo es posible la extensidn delos plazos de los
crédi tos bancarios, basados exclusivemente en el criterio
modemo de seguridad bancaria del "razonable grado de ii-

quid ez".






Queda prohibido a los bancos:

¢} Participar directamen te en cualguier empresa comercial,
agricola, industrial 6 de otra clase. Las participacio-
nes que los bancos tuvieren a la fecha de la ley ¢ ad-
gquiriesen después en pago J defensa de sus créditos,
deberén ser liquidados en la misma forma y pluzos gue

los inmuebles.

Se considerarsn participaciones directas de un banco en
empresas comerciales, agricolas, industriales ¢ de cualw
quier otra clase, los créditos cuyo reembolso, amortiza~
cidn, pago de intereses ¢ tasas de los mismos, dependan
directanen te del monto de 1los beneficios realizados por
dichas eémpresas § cuando se haya pactado una prima gue
dependa de esos beneficios. Tambied se considerarin pare
ticipaciones los beneficlos que estén sujetos a los ries-
gos del negoclio en un grado mds intenso que los de los a-
creedores ordinarios; y las obligaciones ¢ debentures cu-~
yo pago de intereses esté subordinado a beneficio de di-
chas empresas. Quedan exclufdos de las disposiciones de
este articulo 1les erreglos que los bancos se vieron pre-

cisados a concertar con sus deudores para el cobro de sus
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créditos.
axt. 30:

El Banco Cen tral vigilard que los créditos concedidos a
las empresas comerciales, agricolas, industriales ¢ de
cual quier otra clase, no comporten, de hecho, uUna par-
ticiyacidn directa en dichas empresas 6 en otras en que

las pmimeras tengan unz intervencidn activa.

Iener acciones dos aflos después de su adguisicidn, excep-
to 1o dispuesto en el incisoc &j; y suardar en cartera des—
vués del mismo plazo, obilgaciones yue represen ten mds del
2C% delcapital de cada una de las entidades gue ius emi-
tieron y mJs del 10% del capital y z5% de las reservas del
banco; en cuanto a las wcciones u obligaciones gue en lu
fecha de esta ley estuvieren fuera de las disposiciones de
este inciso, los bancos deberdn someter a la aprobacidn
del Barco Central un plan de liquidacidn gradual de las
mismase. Cualguier banco que recibiere acciones u obliga-
clones en pago ¢ defensa de sus créditos, tendrd para a—
justarse a dichas disposiciones un plazo de tres afios gue
el Banco Central podrd extender en cusos excepcionales

con aprobacidén de las /3 partes de su directorio.
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Decreto art. 27:

Bl banco gue en pago 6 defensa de sus créditos adguiers

inmuebles, acclones, obligaciones & particiguciones, de~
berd comunicarlo de inmediato &l Banco Central y presen-
tarie pericdicamente un estudo detairado de su iliguida-—

cidn & amortizacidn, la cual deber.s efectuarse dentro

de ios plazos estlablecidos por el arte 4¥ de ia Ley de

Bancos.

. - - . -

E1l Banco que 18U dius antes del vencimiento de los pla-
z0s mencionados en el articulo anterior, se viere en la
imposibilidad de terminar dentro de elios Lus iiquideacio~
nes 6 umortizaciones referidas en ei mismo, deberé comu-
nicario al Banco Central sometiéndole un plun de Liguida-

cidn § amortizacidn del remenente en un piLago suplementurio.
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LY 13.571

Los bancos no podrun, sin previu autorizacion del Banco

Central:

a; Bnitlr obligaciones d debentures.

b, Utiiizar wre sus operaciones otros fondos gue sus re-
cursos propios y Los gue le proporcione el Banco Central,
ni dar a ellcs otro destino yue el expresado en el artey,
salvo La adgquisicidn de bienes en defensa de créditos
cuya liguiducidn y, 6 amorxtizucion guedard sujeta & las
condiciones generales gue deteraine elvBanco Cen tral .

¢, Otorgar ilungzas o contraer compromisos gque eventual-
mente puedan afectar su patrimonio en medida tal que
disminuya en forma apreciable ia garantia de los demds
acreedores. El Banco Central establecers lus normas pa—
ra egtas operaciones.

d; acordar alulgunos de sus acreedores yrivilegios J pre-
ferencias sobre todo ¢ purte de susactivo, ni

e, Utiligzar créditos en otros buncos ¢ en ias institucio-
nes a que se refiere el art.27 de esta ley, salvo lo

necesario para atender sus operaciones reciyrocase.
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Arteld

Wueda yrohibido w ios buncos:

a) Participar directamente en cualquier empresa pomer—
cial, agricola, industrial & de otra ciase.

b, Efectuar inversiones en acclones y/¢ obligaclones.

¢; Comurar bilenes ralces gue no fueren necesarios yara
el uso dei banco y sus sucursalcse

d; Enltir obligaciones ¢ debentures y acordar a algu-

nos de sus acreedores privilegios ¢ yrefermcias sobré

todo § parte de su activo, sin previa autorizacidn
del Banco Central.

e, asceptar de otro banco acciones dei mismo a titulo de
garan tia.
Sec exceptian de la prohibicidn de los incisos a,b,y¢,
los innuebies, acciones y obligaciones adquiridos en
defensa 6 en pago de créditos. Los bancos estarin o-
bligados a liquidar ¢ amortizar dichos bienes confor-
me = Las condiciones generaies gue detemine el Barco
Central.
Tambien yuedan exceptuadas las acclones y obligacio-
nes de en tidades que desarrol.ien actividades simila-
res ¢ accesorias de la bancaria, radicadas en el pais
d enei exterior y que se encuen tren totalmente amorti-

zadas.e
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A fin de prevenir inmovilizaciones inconvenientes, et
Banco Central podrd dictar nomas generales para la
adquisicidn de bienes deuso propio.

bdus estas operaciones tienden a asegurar el proceso
crediticio en una mejor conducta financlera, en ia cual
la posibilidad de ofrecer crédito, se halle facultada
por una suficlente cantidad de ahorros, a tal efecto
concurrian medidas positivas tendientes a contrarrestar
efectos de liquidez, como asi tambilén efectos de tipo
inflacionario.

alle Ox

N oA~

Ei Banco Central establecera 1a relacidn minima yue i0s
bancos deberan mantener entre su capltal y reservas y
los deydsitos recibidose. los bancos qué no alcancen esa
relacién minima deberin someter & aprobacidn der Banco
Cen tral, un plan de aumento de su responswubilidade. Mién-
tras esta no satisfaga a aquella relacidn, el banco po-
d#s prohibvir a dichos bancos la distribucidn de sus be-

neficios.
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PORCENTAJE DE CARANTTA EN ORO, Y DIVISAS NETAS SOBRE
BILLETES ENITIDOS O CIRCULACION MONETARIA

SOBRE BILLETES EMITIDOCS

SALDOS AL FIN DE: O CIRCULACION MONETARIA |
MAYO 1935 ' 139,21
1935 137,88
1936 139,65
1937 123,65
1938 115,90
) 1939 | 117,17 -
1940 o 108,61
1941 111,73
1942 | 123,54
1943 _ 165,28
1944 | 188,91
1945 ~ 160,98
1946 ’ - 138,91
1947 S " 63,90
1948 35,03
1949 22,35
1950 Q 22,70
1951 ' 12,14
1952 -~ 5,95
1953 13,96
| 1954 ' 11,23
1955 4,31
JULIO 1956 - 2,33
Fuente:la Moneda,,los Bancos y la Economia Nacional
Dr. E. Blénpo.— M. de Hacienda.- 1956




RESERVAS MONETARIAS

_SALDOS AL FIN DE:

TOTAL DE ORO Y DIVISAS:

MAYO 1935 1.346
- 1935 1.354
1936 1.527
1937 1.661
. 1938 1.317
1939 1.520
1940 1.440
1941 1,813
1942 2,232
1943 3,402
1944 4,455
1945 5,605
1946 5.646
1947 3.645
1948 24425
1949 1.998
1950 2.689
1951 1.866
1952 1.084
19%3 - 3.085
1954 3.013
1955 1.373
JULIO 1956 728
Fuente: La Moneda, los Bancos y la EconomiarNacional.

Dr. E. Blanco. M. de Hactenda,- 1956
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DESTINO DE LA PRODUCCION INDUSTRIAL VALUADA A NIVEL DE
PRECTIOS DEL USUARIO ( Millones de pesos de 1950)

ANOS & b ¢ a e

1937 29.077 100 4.972 17,1 21.430
1946 43,897 100  13.681 31,2  21.036
1955 55,135 100  20.902 37,9 28,480

f g h i _

1937 - 73,7 1.221 4,2 1.545 5,0
1946 47,9 2,931 6,7 6.249 14,2
1955 51,7 3.441 6,2 2.313 4,2

" a) Valor de la produccidn Industrial
b) Porcentaje
c) Uso Intermedio
d) Porcentaje
e) Consumo
f) Porcentaje .
g) Demanda final bienes de Capital
h) Porcentaje
i) Exportacidn

j) Porcentaje

Fuente: Revista de la Unidén Industrial Argentina, Se§-1959
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- MONEDA ABASTECIDA Y EL PRODI'CTO NACIONAL BRUTO EN MONEDA DE

EL PATS EN MILLONES

Moneda Abastecida

Fuepte: Bank for International Seltlements. Sasle 1960

-PATSES afio  total  en Ban. prod.nac. %
AUSTRIA 57 31490 14.300 121.800 25,8
58 34,440 15.660 126,700 27,2
59 38,270 16,780 134.600 28,4
BELGICA 57 196.640°114,030 %77.900 34.-
58 202,000 117.300 577.900 35.-
59 210,570 119.600 590.000 35,7
DINAMARCA 57 7.970 2.200 35.480 22,5
58  8.700 2.360  37.060 23,5
59 3.910 2,560  40.600 24,4
FRANCIA 57 67.290 32,510 207.400 32,4
| 58 T1.650 34.350 235.700 30,4
59 78,300 34.800 257.900 30,4
ALEMANTA 57 34.330 15.790 '213.600 16,1
58 38,680 17.360 227,300 17.-
59 43.840 18.640 244,400 7,9
ITALTA 57  4.810 1.900 ~14.960 32.-
56 . 5.210 2,030 15.920 32,7
59 5.930 2,220 16.910 35,1
EE. UU. 59 134.550 27.770 442,500 30,4
58 136,140 27,890 441,700 30,8
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CONTRTBUCION FORCENTUAL 4T PRODUCTO BRUTO INTERNO POR
' SECTORES ECONONMICOS DESDE 1935 A 1958 POR QUINQUENIOS
' v/

SECTORES

Agricultuta...... 14,9 10,7 10,6 - 9,0 10,5
Ganaderia.i...... 10,6 12,1 8,5 9,0 7,9
PescCaieeseseocnne 0,1 :'O,l . 0,1 0,2 0,1
Minerigeeeesoeess 1,3 1,5 1,0 1,0 1,0
Ind.Mamufact..... 15,7 19,8 23,2 21,9 21,8
Construéciones... 2,3 2,9 4,9 6,0 5,3
Com. trans.y comu | :
nicaciones....... 23,5 24,2 26,9 26,8 26,9
Viviende y finem. 12,6 11,4 8,2 6,9 6,9
Otros servicios.. 19,0 17,3 16,6 19,2 19,6
| 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

Fuente: Revista de la Unién Ihdustrial Argentina, Sep.1959
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NUMERC DE OBREROS POR ESTABLECIVTENTO -

IND.. TXTRACTIVA......  30.778 2.568 12

. IND, MANUFACT........ 1.007.270 - 148.363

Alimentos y bebidas.. 183.389 22.820 8 -
TEDECO v v s s enrnnnnen 9.365 112 84
Texti1es. conernnennns 145,227 5.966 24
CO 1 ECCIONESasnsnn. .. - 48,656 15.387 3
MEAETE . s eerenenennns 96.005  19.939
Papel v Carténe..on.. - 17.795 950 19
Imprenta y publicac.. 25.635  3.691 7
?roductos quimicos... 43.996 2,708 16
Derivados del ?etrél. 5.781 67 86
CAUCHO e e s s s e v ivnnnnnn | '13.788‘ 525 26.
CUETOeeerneesncans e 35.743 8.059 4
Piedras, vidrio ceram 62.928  12§285 5
Metales(sin maguin.). 112.415 18,330 6
Vehiculos y maguin...  114.877 25.404 6
Maguin. ¥ ap. €lecCea. 33,989 4.480 8
VarioS.ieseeeaeeacees . 27.681 7.640 4
ELECTRICIDAD Y GAS... - 15.15@ 867 17

a) NUmeros de obreros
b) Nimeros de Establecimientos

¢) NUmeros de obreros por Establecimientos

Fuenté: Revista de la Unidén Industrial Argentina. Sep,1959

’
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DISTRIBUCION GEOGRAFICA DE LA INDUSTRIA ARGENTINA

o nuﬁero de - val.agreg.por-la
Jurisdiceldn  gstab, - ind.(Miled m$n)

P

TOTAL DEL PAIS 151.798 10G,0 39.706.342. 1C¢0,0

CAP., FEDERAL.. 40.083 26,4 15.480.871 ° 39,2
BUENOS AIRES..  47.330 31,3  13.456.333 33,9

| , CATAMARCA. . ... 645 1054 45.579 0,1
CORDOBA. ... .. . 14.963 9,9  1.654.077 4,2
CORRIENTES. ... 1.438 0,9 214,004 0,5
ENTRE RIOS....  3.862 2,5 530.978 1,3
JUTUYe e s ennn. . 747 0,5 344,411 0,9
LA RIOJA...... 709 0,5 4¥.778 0,1
MENDOZAs v+ v .. 5,696 3,8 - 1.220,292 3,1
SALTAu v envnne. 1.909  &,3 530,773 1,3
SAN JUAN...... 1.994 1,3 263.925 0,7
SAN IUTS......  1.814 1,2 112.433 0,3
SANTA FE......  17.414 11,5  2.911.803 7,3
SGO., ESTERO... 1.709 1,1 ‘244,361 0,6
TUCUMAN, sveees 24550 1,7 846,567 2,1
COM.RIVADAVIA. 439 0,3  652.303 1,6
CHAGO4.v.u... . 2.481 1,6 454,563 1,1
CHUBUT. ...... . 392 0,3 22,770 _
FORMOSA. .. .... 182 0,3 58.887 0,1
TA PAMPA......  1.268 0,8 64.861 0,2
NTSTONES...... 1.844 1,2 120,012 0,3
NEUQUEN...... . 738 0,2 185.269 0,5
RIO NEGRO..... 1.401 0,9 185.019 0,5
SANTA CRUZ.... 182 0,1 50.171 0,1
TIERRA DEL FUEGO 72 _ 14.302 '

Fuente: Revista de la Unidn Industrial Argentina. Sep.l1959 . ., &
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RELACION ENTRE LA POBLACION TOTAL, LA POBLACION OCUPADA EN

LA INDUSTRIA Y LA POBLACION ECONOMICANENTE ACTIVA Y SUS MU
MEROS INDICES CORRESPONDIENTES EN 1935, 1946 y 1954

1935 13.Q43.758  4.865.,322 37,3 467.315 9,6
1946 15.653.567  6.120.545 39,1 1.107.823 18,1
1954 18.745.250  7.198.176 38,5 1.495.158 20,8

Numeros indices_ .
11935 . 100,0 100,0 100,0
1946 120,0 125,8 | 237,1

1954 -143,7  147,9 319,9

a) Poblacidn total del pafs (media del afio)

b) Poblacidn econdémicamente activa

¢) Relacidn entre poblacidén econdmicamente activa y total

d) Poblacidn ocupada en industria
e) Relacidn entre la poblacidn ocuvpada en la industria y

la poblacidn econdmicamente activa

Fuente: Revista de la Unidn Industrial Argentina. Sep.l959




MEDIOS DEL PAGO DEL PUBLICO Y PRODUCTO BRUTO NACTIONAL

- 1O8 M

T a

b

fillones JInd.base millones I¥nd.base

'PERIODOS mén 1943=100) mfn 1943=100)
1936 1.828 42,1 8.797 59,0
1936  2.115 48,7 9.361 62,8
1937 2.261 52,1  10.868 72,9
1938 2.183 50,3  10.604 71,2
1939 2.373 54,7 11,083 74,4
1940 2.427 55,9  11.556 77,5
1941  3.097 71,3 12.444 83,5
1942 3.629 83,6 14.037 94,2
1943 4.342 100,0  14.903 - 100,0
1944 5.355 123,3 16,950 ~  113,7
1945 6,445 148,4  18.893  126,8

1946 8.461 194,9  25.638  172,0
1947 10.241  235,9  35.622  239,0
1948  13.767 S 317,1 43,755 293,6

1949 17.574 404,7  BBIS32  352,5
1950 22,047 507,8  62.249  417,7
1951 26,742 615,9 87.512  587,2
1952 30.429 700,8 - 100,203  '672,4
1953 37.720 868,7  111.923  751,0
1954  43.869 13010y3 126.675  850,0
1955  51.624 1.188,9 145.777  978,2

Octubre 1956(2)54.231  1,249,0  (3) (3)

a) Medios de pagos del piblico

b) Producto bruto Nacional a precios corrientes

Fuente: Realidad Econdmica Argentina

Dr. E. Blanco. M. de Hacienda:-1956



- PROPORCION EN QUE ENTRAN LOS SUELDOS Y SALARIOS EN EL

VALOR DE I.0S PRODUCTOS. ELABORADOS
LR ,

RUBROS a b c
IND. EXTRACTIVA (total) AT8.5TT  1.427.780  33.5
IND. MANUFACT. (total) 13.713.769 76.586;271 | 17.9
Alimentos y bebidas.... 2.583.362 21.858.365 11.8
TADECO . s s ssaanoeannsans 130.829  1,731.887 . 7.6
TextileSeeeesnssnsaaens  2.057.856  9.877.628  20.8
CONTECCIONESnrnnnnnnss 877.216  5.230.120  16.8
Maderaeeeseesseonnseans 725.703  3.250.462  22.3
Papel y carfon......;;. 238,673  1.580.566 ';5.1
Tmprenta y publicac.... 454,362  1.762.979 25.8
Productos quimicos..... 807.356  5.481.630 14.7
Derivados del petrdleo. 138,500 1.851.094 7.5
CAUCHO s e s ereonneennses 163.687 997.340  16.4
(017 1% oo WP 455.330  2.472.866 18.4
Piedras, vidrio, ceram. 677.038  2.939.396 = 23.0
- Metales(sin maquin.)... 1.525.135 6.920.164 22,0
Vehiculos y maguinaria.  2,024.025 6.271.376 32.2.
Maguinarias y ap. elect 543,760 2.928.298 18.6
VarioS ecececeoceaconas 310.937  1.422.100 ; 2¥.9
ELECTRICIDAD ¥ GaS 281.524  1.307.940  21.5

J

a)-Por rubros industrialés sueldos y sa;éri;s pagadés en'efeg
~ tivo (Miles de m$n)

B) Productos elaborados (Mlles de m¥n)

c) Prop. de los sueldos y salarios dentro del valor de produc

tos elaborados.-

Fuente: Revista de la Unidn Industrial Argentina. Sep. 1959




- 170 -

BANDEN, F.L. Demografiu y desarrollo econdmico.Revista
dei Banco Central de Venezuela.sino XX-1959.

BANK FOR IN EBRNATI(N.L SEuTLEMEN 1S5. Susie 1960.

BARNABO, Ie.4a. y GOMEZ, Y.E. Economia y orgunizacidn ban-
‘ cariae

BAUDHUIN. Crédit et Banague.

BLANCO, E. La moneda, los bancos y la economfa nacional.
Pol{tica econdmica y atdémica argentina.
Realidad econdmica argentina.
La politica _bresupuestaria, la deuda pdblica
y ia economia nucional. Ministerio de Hacien-
da de la Republica argentina-afio 1956-

CANELLAS, M.G. Nacionalizacidn bancaria. Revista de la
Facultad de Ciencias Econdémicas-anio I-Ng3-
1948. -

CHANDIER, L.V. Introduccidn a ia teoria monetaria.Méjico.
Fondo de cultura econdmica=1956-

DE KOCK, M.He. La Banca Central.Méjico. Pondo de cul tura

econdémica~1956~

DURAN, E.N. Desarrolio econdmico e indus trializacidn.
Revista del Banco de ia Republica.Uruguay.
Marzm 1960.

ESTEVEZ, 4. Literatura sobre el Banco Central de la

Repdbrica Azgentina.Revista de lu Facul-
tad de Ciencias Econdmicas-atios 1952-53.

FERRARIL, &. La gestione del creédito.
FOUSEK, P.G. Los instrumen tos de la poiitica monetaria.

GOLDEIWEISER,E.A. Politica mone taria norteamericana.iiejico.
Fondo de cultura econdmica=Ll956.

GROVE, D.L. Poli tica mone taria en paises sub-desarro~
liados.Mé&jicoeCeEeM.LeAs1955,



~ 171 -

HICKS, J.P«Re y HART, A.G. Estructura de la economia.
Introduccion al estudio del
ingreso nacional.Méjico.Fondo
de cultura econdmicea.l956.

INSTI TUTO DE ECONCMIA BANCARIA~Facultad de Ciencias Econd-
micas de Buenos aires—
Estados y cifras estadisticas
para uso de los estudian tes-
edicidn 1959.
Carta Orgdnica delL Banco Cen-
tral (Cuadwos Comparativos)

KALECKI, M Teoria de la dindmica econdmica.Mejico.Fon-
do de cultura econdmica-~1956. -

LEWIS, a.W. La plana&acidn econdmica.MéjicoiFondo de cul-
tura econdémica~1952.

MARRAN&, J . En tormo ai concepto de desarrolioc econdmico.
: Trimestre econdmico-Enerosmarzo 1954.

MATOCQ, E.hAe 4aspectos de ia inflacidn.Revista de La Facul-
tad de Ciencias Econdmicas-—Afio VI-Julio/agos-
to 19563,

MadZal TINI, M. Estruttura di una banca di credito.

MELORIAS BANCO CEN MRaL DE uLa REPUBLICA ARGEN iINae

MEMORIAS BANCO INIDUS IRIAL DE LA REPUBLICA ARGENTINA.

NACIO®ES UNIDAS-Probiemas tedricos y practicos del orecimien-
to econdmico.Méjico-1952.

NACIONES UNIDAS-~ El desarrollo econdmico de la srgen tinae.
Cepal-1958.

NURKSE, Re Problemas de la fomucidn de capitd en los
paises insuficien temen te desarroliados.Mdji-
co=Fondo de cultura econdmica.l956.

PEDERSEN, Jo Teoris y politica del dinero.Madrid.sguiiare.
1946 .

FOLIT, Go La teoria de la liqguidez bancaria y el con=-
trol monetario-Revista del Banco Cen tral de
Venezuela~Julios geptiembre 1958.



- 172 ~

REVISTA DE L& UNION INDUS TRIAL ARGENTINA-Septiembre 1959.
REUNION DE IECNICOS DE BANCOS CENRALES-Bogo td~-Colombia.
SAYERS, R.S. La banca moderna.ldMéjico.Fondo de cultura

econdmica.l956.

SAMUEISON, P. Curso de economfa moderna.Madrideaguilar-
1959.

SEGRE, C. Il credito = medio termine. Moneta e credi-

t0o. Revista trimestrale della banca nacio=-
nale del lavoro-3x trimestre 1958.

TELLO, J« Me La industrializacién y el ahorro de divi-
sas en la Argentina.Revista del Banco de
la Republica.Uruguay.Mayo 1960. :

TINBERGEN, J. y POLAK, J«J. Dindmica del ciclo econdmico.
Méjico.Fondo de cultura eco-
nomica.l956.

VILASECA,MARCET, J .M. La banca central y el Estado. Bdi-
torial Bosche.Barcelona.l947.

VILLALBI, Ge Principios de politica econdmica contempo-
ranea. ‘



Pégo
a,Estabilidad Econdmica 2
D) " Politica 3
c, “ Sodal 5
st_- l:‘II
3G T0S DEMOGRAFT

roblacidn y desarrollo 6
El aumento de poblacidn requiere un aumento

de capital 9
EL problems de la inmigraciocn 12
Relacidn entre la poblacidn total, la pobla=-

cidn ocupada en la industria y La uoblaczon
econdmicamente activa L5
rroporcidén entre los sueldos y salarios en

el valor de los Froductos Elaborados 18
Estructura industrial 19
Distribucidn geogrdfica de ia industria ar-
gentina 2%
jontribucidn de la industria en el producto

bruto interno 26

Q& -‘.I
LQLIITCA MONE TARIA 27

La demanda mone taria 29
La cantidad de dinero 30

La estabilizacidn de 1a demanda monetaria 3L



32
Teonica de las operaciones pasivas 36
Técnica de las operaciones activas ‘ 37
Limite del justo grado de liquidez 39
Juicios de lu Banca Ciasica sobre los8 pasivos banca-
rios 43
Juicios de la Banca Cldsica sobre los activos banca~
rios 46
Reserva bancaria: Limi tes 47
Inconvenientes de la idea cldsica para el desarrollio 48
Gestidn bancuria moderna 53
Gestidn econdmica 55
Gestion palitica 56
Ges tidn monetaria 58
Gestidn social 60
Funcidn de equiiibrio 61
adaptacidn de la banca u la Politica Econdmica 63
La moneda dirigida 65

69
Liquides de la banca comercial y las reservas 73
Liquidez de la banca central y el redescuento 76
Significado de la acumulacién de reservas y el re-
descuento y la politica de liquidez 79

Politica de crédito basada en un razonable grado
de liguidez . 84 -



Financiacidn de ia guerra

Experiencia en cuanto a la politica de La tasa de
interés

Experiencia en cuanto a los coeficientes de liguidez
La cafda del dinero barato como poiitica y las nue-
vas concepciones del dinero y el crédito

!2 ,’i ‘|: . !! I
BXRERIENCLs BN Lih RELUBLICH ARGENIINA

Legislacidn bancaria de fondo en reliacidn con la
liguidez

Legislacidn del afio 1935 al wiio 1946

Legislatgdon del ailo 1946 al aiio 1957

Legislacidn desde el afio 1957

R Ao ) T 2 {1 3 : o L -

Qué es el razmmable grado de liquidesz

El criterio del razonable grado-de ligyuidez en 1ia
doctrina .

Mercado de capitales

El crédito a largo plaszo

Crédi to canalizado

El riesgo de los créditos a largo té€mino

El banquero y el cliente

Importancia de la liquidez

P YIIL

CONCLUS LONES

Iendencias observadas
Consecuencias experimentadas

nnnnnn

Pégo

89

92
98

104

104
105
111
113

116

120
123
131 -
134
135
136
137

138
152

ib4



	1501-0743_SautuF
	1501-0743_SautuF_001
	1501-0743_SautuF_002
	1501-0743_SautuF_003
	1501-0743_SautuF_004
	1501-0743_SautuF_005
	1501-0743_SautuF_006
	1501-0743_SautuF_007
	1501-0743_SautuF_008
	1501-0743_SautuF_009
	1501-0743_SautuF_010
	1501-0743_SautuF_011
	1501-0743_SautuF_012
	1501-0743_SautuF_013
	1501-0743_SautuF_014
	1501-0743_SautuF_015
	1501-0743_SautuF_016
	1501-0743_SautuF_017
	1501-0743_SautuF_018
	1501-0743_SautuF_019
	1501-0743_SautuF_020
	1501-0743_SautuF_021
	1501-0743_SautuF_022
	1501-0743_SautuF_023
	1501-0743_SautuF_024
	1501-0743_SautuF_025
	1501-0743_SautuF_026
	1501-0743_SautuF_027
	1501-0743_SautuF_028
	1501-0743_SautuF_029
	1501-0743_SautuF_030
	1501-0743_SautuF_031
	1501-0743_SautuF_032
	1501-0743_SautuF_033
	1501-0743_SautuF_034
	1501-0743_SautuF_035
	1501-0743_SautuF_036
	1501-0743_SautuF_037
	1501-0743_SautuF_038
	1501-0743_SautuF_039
	1501-0743_SautuF_040
	1501-0743_SautuF_041
	1501-0743_SautuF_042
	1501-0743_SautuF_043
	1501-0743_SautuF_044
	1501-0743_SautuF_045
	1501-0743_SautuF_046
	1501-0743_SautuF_047
	1501-0743_SautuF_048
	1501-0743_SautuF_049
	1501-0743_SautuF_050
	1501-0743_SautuF_051
	1501-0743_SautuF_052
	1501-0743_SautuF_053
	1501-0743_SautuF_054
	1501-0743_SautuF_055
	1501-0743_SautuF_056
	1501-0743_SautuF_057
	1501-0743_SautuF_058
	1501-0743_SautuF_059
	1501-0743_SautuF_060
	1501-0743_SautuF_061
	1501-0743_SautuF_062
	1501-0743_SautuF_063
	1501-0743_SautuF_064
	1501-0743_SautuF_065
	1501-0743_SautuF_066
	1501-0743_SautuF_067
	1501-0743_SautuF_068
	1501-0743_SautuF_069
	1501-0743_SautuF_070
	1501-0743_SautuF_071
	1501-0743_SautuF_072
	1501-0743_SautuF_073
	1501-0743_SautuF_074
	1501-0743_SautuF_075
	1501-0743_SautuF_076
	1501-0743_SautuF_077
	1501-0743_SautuF_078
	1501-0743_SautuF_079
	1501-0743_SautuF_080
	1501-0743_SautuF_081
	1501-0743_SautuF_082
	1501-0743_SautuF_083
	1501-0743_SautuF_084
	1501-0743_SautuF_085
	1501-0743_SautuF_086
	1501-0743_SautuF_087
	1501-0743_SautuF_088
	1501-0743_SautuF_089
	1501-0743_SautuF_090
	1501-0743_SautuF_091
	1501-0743_SautuF_092
	1501-0743_SautuF_093
	1501-0743_SautuF_094
	1501-0743_SautuF_095
	1501-0743_SautuF_096
	1501-0743_SautuF_097
	1501-0743_SautuF_098
	1501-0743_SautuF_099
	1501-0743_SautuF_100
	1501-0743_SautuF_101
	1501-0743_SautuF_102
	1501-0743_SautuF_103
	1501-0743_SautuF_104
	1501-0743_SautuF_105
	1501-0743_SautuF_106
	1501-0743_SautuF_107
	1501-0743_SautuF_108
	1501-0743_SautuF_109
	1501-0743_SautuF_110
	1501-0743_SautuF_111
	1501-0743_SautuF_112
	1501-0743_SautuF_113
	1501-0743_SautuF_114
	1501-0743_SautuF_115
	1501-0743_SautuF_116
	1501-0743_SautuF_117
	1501-0743_SautuF_118
	1501-0743_SautuF_119
	1501-0743_SautuF_120
	1501-0743_SautuF_121
	1501-0743_SautuF_122
	1501-0743_SautuF_123
	1501-0743_SautuF_124
	1501-0743_SautuF_125
	1501-0743_SautuF_126
	1501-0743_SautuF_127
	1501-0743_SautuF_128
	1501-0743_SautuF_129
	1501-0743_SautuF_130
	1501-0743_SautuF_131
	1501-0743_SautuF_132
	1501-0743_SautuF_133
	1501-0743_SautuF_134
	1501-0743_SautuF_135
	1501-0743_SautuF_136
	1501-0743_SautuF_137
	1501-0743_SautuF_138
	1501-0743_SautuF_139
	1501-0743_SautuF_140
	1501-0743_SautuF_141
	1501-0743_SautuF_142
	1501-0743_SautuF_143
	1501-0743_SautuF_144
	1501-0743_SautuF_145
	1501-0743_SautuF_146
	1501-0743_SautuF_147
	1501-0743_SautuF_148
	1501-0743_SautuF_149
	1501-0743_SautuF_150
	1501-0743_SautuF_151
	1501-0743_SautuF_152
	1501-0743_SautuF_153
	1501-0743_SautuF_154
	1501-0743_SautuF_155
	1501-0743_SautuF_156
	1501-0743_SautuF_157
	1501-0743_SautuF_158
	1501-0743_SautuF_159
	1501-0743_SautuF_160
	1501-0743_SautuF_161
	1501-0743_SautuF_162
	1501-0743_SautuF_163
	1501-0743_SautuF_164
	1501-0743_SautuF_165
	1501-0743_SautuF_166
	1501-0743_SautuF_167
	1501-0743_SautuF_168
	1501-0743_SautuF_169
	1501-0743_SautuF_170
	1501-0743_SautuF_171
	1501-0743_SautuF_172
	1501-0743_SautuF_173
	1501-0743_SautuF_174
	1501-0743_SautuF_175
	1501-0743_SautuF_176
	1501-0743_SautuF_177
	1501-0743_SautuF_178
	1501-0743_SautuF_179
	1501-0743_SautuF_180
	1501-0743_SautuF_181
	1501-0743_SautuF_182
	1501-0743_SautuF_183
	1501-0743_SautuF_184
	1501-0743_SautuF_185
	1501-0743_SautuF_186
	1501-0743_SautuF_187
	1501-0743_SautuF_188
	1501-0743_SautuF_189

