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INTRODUCCION



El desarrollo econdmico de Israel, es la resultante de
un conjunto de factores que estdn actuando en un momento dado
de su proceso histdérico-econdmico; y que son su territorio, po-
blacidn, el empuje dado por la iniclativa privada y la orlenta-
cidn gubernamental, a través de medidas de apoyo y fomento en
las dilversas ramas de la investigacidén téenica y cientifica,

auspicilado por el ideal pujante de su pueblo.

Como nacién nueva y dindmica, diariamente se producen
nuevos hechos gque determinan su estudio de causa y efecto a
fin de que los planes en base a los cuales se va desarrollando,

estén adecuados a la realidad.

No es impropio sefialar aquf la funcidn importante que
en principlo recae en el goblerno, y en la que la estructura
bancaria, ocupa un lugar prominente . Debemos regordar dque esta-
mos analizando el slstema bancario de Israel al servicio de
su desarrollo econbmico-gocial, para lo cual tenemos que con-
siderar diversos aspectos de la vida del pafs,que tienen di-

recta relacibén con €1.

Sabemos que Israel ocupa un territorio pequetio, de sé-
lo 20.700 km.2., rodeadas sus fronteras por pafses enemigos .
Las condlciones de paz y seguridad allf reinantes, no son las
que debleran prevalecer en ninguna nacidén. No obstante, paula-
tinamente se fueron adaptando a dichas clrcunstancias y se pue-

de decir que en la actualidad el desarrollo econdbmico se efectda



como si ese peligro latente no existilera.

La poblacidn, que sobrepasa los 2.100.000 habltantes
estd constitufda por un grupo bastante heterogéneo que no solo
viene de distintos lugares, sino con distintos niveles de vida,

costumbres, idiomas, conceptos, educacilén, etc.

La actividad que debe desplegar el gobierno, abarca
todos los campos existentes y posibles, y la Banca en general,
se vidé abocada no sélo a proporcionar sus servicios sino tam—
bién a enfrentarse ante todos estos problemas y dirigir sus es-
fuerzos a la solucidén de los mismos en el aspectos a ella ati-
nente. La campafla de educacidén bancaria desarrollada es encomia-

ble y por sobre todo ha tenido el €xito que se esperaba.

Una estructura completa y miltiple de cuerpos financie-
ros sirven la economfa de Israel. El standard de estos servicios
y su alto grado de especializacifén es semejante a aquel de los
pafses bien desarrollados de Europa y de las Américas. Las va-
riadas institucilones de Israel, silrven para conectar las fuen-
tes financieras, tanto locales como de ultramar, con las varia-
das ramas de la economfa que necesita de ambos fondos y los ser-
vicios de organizacidén financiera en el curso de su rvdpido y
contfnuo crecimiento. Técenicamente bien desarrollados, compuese-
tos por un cuerpo de profesionales experimentados en dicho cam-
po y sustentado por una reglamentacidn legal as{ como por una

supervisidn interna, los Bancos, la Bolsa de Valores y otros br-



ganos de finanzas, estdn ampliamente equbados para servir lo

mejor posible a sus cllentes.

Funcionan en Israel dos Presupuestos, uno ordinario
v otro de fomento. El primero, financlado por los impuestos
recaudados en el orden local, cubren los gastos ordinarios de
los Ministerios que incluyen: costo de empleo, ayuda soclal y
otros servicios de que gozan los inmlgrantes mlentras se esta-

blecen.

El presupuesto de "fomento' sirve para desarrollar la
agricultura y la industria, la construccidén de viviendas, la
importacidn de maquinaria pesada y todo aquello que promueva

el progreso del pafs, con miras a su independencia econdmica.

Aguf es donde la funcién de los Bancos se manifiesta
plenamente, pues el 50% de sus ingresos proviene de ahorvos y
otras fuentes, que los Bancos son 10s encargados de absorber,
ademds de los créditos fordneos cuya contratacidn y manejo es-

td delegada en la empresa bancaria estatal.

También entran a formar parte del presupuesto de fo-
mento, los ingresos provenientes de los “Bonog del Estado de
Israel® que se otorgan en préstamo o se traslucen en cientos

de empresas agricolas, industriales, mineras, etc.

Bl primer Bono del Estado de Israel, fue vendido en

mayo de 1951 y se han colocado por un valor de 500.000.000 de



d6lares . Hubo tres emisiones: la de la Independencia, lanzada
hasta mayo de 1954 de las que se vendiervon por valor de

142 .542 .900 dblares y la de Fomento, en venta hasta abril de
1959 por cerca de 220.700.000 dblares .~ La segunda emisidn de

fomento aun estd en venta.
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1) Su organizacién y composicidn.

La Ordenanza de Bancos de 1941 es la base legal de la
actividad bancaria en Israel. Algunos de los principales requi-

sitos de esta Ordenanza provee que.un Banco debe: 1°. Ser una

compafifa que haya recibido la aprobacidén del Banco de Israel
(gue es el Banco Central). 20. Publicar un balance anual en la
prensa pdblica y exhibirlo en sus oficinas. 30. Someter un ba-

lance mensual a la auditorfa del Banco de Israel.

Algunos serviclos bancarios son llevados a cabo por
Cooperativas de Crédito, las cuales estdn sujetas a las regula-
ciones de la Ordenanza de Bancos en relacién con sus operacio-

nes bancarilas.

Hay 27 Bancos con 509 sucursales y 27 Cooperativas de
Crédito con 99 sucursales, 54 Instituciones Bancarias con un
total de 608 sucursaleg operando en Israel, segin las estadfse
ticas a junio de 1962. 19 de los Bancos estdn autorizados a
comerciar en moneda extranjera, Los mds grandes Bancos Israelfes
tienen sucursales en otros pafses, y los principales, tienen

corresponsalfas en los centros financieros del exterior.

Las Instituciones Bancarias registradas en Israel son
las sigulentes;

Bancos Comerciales

Activo al 31-XII-60
Sucursales en libras israelfes

Beol.Leumi Le-Israel (t) 136 571,4 millones.

Bco.Hapoalmi (*) : 119 313 n



Activo al 31-XII-60

Sucursales en libras israelfes
Bco.de Descuentos de
Israel 8L 305,4 millones
- Beo.Union de Israel (1) 11 89,6 n
Ellern's Bank (') 16 59,2
Bco.deAComercioasxteriar(’) 18 5l n
Bco.Feuchtwanger (1) - 7 36,5 n
BcoJacob Japhet y éatteners(') 5 30,1 n
Beo.Palestino~Inglés (1) i 7 29,6 n
Bco.Kupat Am (') a 13 25,4 "
Beo .de Exportaéidn (1) 3 24,8 "
Bco.Mercantil de Israel (*) 6 22,5 u
Beo.Hapoel Hamizrachi - 28 16 "
Beo.Central Canadd-Israel 2 14 n
Bco.de Artesanos 7 14 n
Beo.Mizrachi (1) 11 12,2 n
Beo.Artzl (1) ] 1 7 n
Beo .Comercial 1 . 559 "
Beo JArabe-Israelf 11 2,1 u

Bancos Comerclales extranjeros en Israel,

Beol.Barclay D.C.0. () 14
Bco.Union Holandés (;) 2

~

BcoJPK.Oo 1



Actlivo al 31-XII-60
Sucursales en libras israelfes

Bancos de Inversidn Agricola-Industrial:

Beco.de Desarrollo Industrial

de Israel 1 172,% millones
Beo.Agricola de Israel 1 157,4 0
Bco.de Desarrollo Industrial

Americano~Israeld 1 27,7
Beco.Industrial y Comercial(t) 2 20,2 n
Beo.Industrial de Israel(')f 2 13,7 n

-~

Bancos Hipotecarlos:

Beco.Hipotecarlo Generval 1 101,1 ¢
Beco.Hipotecario de Edificacién 1 8,4 n
Bco.Adanim de Préstamos e Hi-

potecas 1 8,7 ™"
Beo .Hipotecario Jaysour 1 8,1 n
Bco.de Desarrollo e Hipotecas

de Israel 1 7 n
Bco.de Ahorro e Hipotecas 1 1,9

Bco.Hipotecarlo Binyan de
Sud Africa 1 1,4 n

Beo .Hipotecario y de Inversiébn
Unico 1

Socledades Cooperativas de Crédito:

Ahorro y Préstamo Jaffa~-Tel Aviv 25 55,7 R
Kupat Aliya 13 16,2 "
Bco.J.Zerubavel 4 4,9 n
Préstamo y Ahorro Haifa 11 13,2 n

Kupat Mllveh Haoleh 8 13,1 n
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Actlvo al 31=-XII-60
Sucursales en libras israelfes

Cooperativa de Trabajadores

de Jerusalén Préstamos y
Ahorro. 3 9,9 millones

Préstamo y Ahorro Zichron

Jaakov 6 8,4 n
Ahorro y Préstamo de Jeru-

salén 1 5,8 n
Ahorro y Préstamo Hamizrach 1 4,7 n
Sociedad Mutual de Ahorro y

Préstamo Massad 3 b,5 n
Ahorro y Préstamo Hadera 2 3,4 m
Fondos Athva b 2,9 n

Fondos para Crédito y Ahorro
Petach Tikvah 1 2,5 n

Ahorro y Préstamos Agricolas
Herzeliya 2 2,1 n

Fondos para Préstamos Agrico-
las Petach Tikvah 2 1,9 ¢

Sociedad Cooperativa Nacional
de Crédito y Ahorro de Trabaja-
dores de Natanya 1 1,4 n

Instituto Cooperativo de Pres-
tamos y Ahorro Agricola Enl
Hail 2 1,2 n

Ahorro y Préstamos Agricola
Nes Tziona 1 1,1 n

Fondos de Ahorro y Préstamos
de los Trabajadores de Pales
tina 1 1 n

Los Bancos sefialados (t) estdn autorizados a comerciar con mone-

da extranjera. Tampoco'en esta lista han sido indicadas las Ins~-
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tituclones cuyos fondos no llegan al millldén de libras israelfes.

La Asociacidén Bancaria es el cuerpo profesional gque
agrupa la comunidad bancaria y la mayoria de los Bancos son

miembros de la misma.

Los Bancos en Israel tilenen sucursales por todo el
pafs y las principales en la mayorfa de los casos estdn ubica-
das en Tel Aviv. El control administrativo, de personal, esta-
dfstica y consejos econdmicos y legales, son manejados por la
oficina principal, la que también mantiene una supervisidén so-

bre las operaciones de crédito de las sucursales.

La Oficinas de Correos mantiene un Banco con un Depar-
tamento que se ocupa de operaciones de liquidacidén de balances,
Caja de Ahorro, asf{ como maneja giros, acepta pagos de facturas
telefdénicas y recibe y efectda pagos en nombre del Gobilerno y

del Instituto de Seguro Nacional.

2) Su desarrollo.

La rdpida expansién de las actividades de las Institu-
clones Bancarias contindo durante 1961. Bl Balance consolidado
de las instituclones bancarias seflald un aumento del 28% con-
tra un 24% en 1960 y un 20% en 1959. E1 gran aumento en los
caudales también se reflejd en un aumento de sus entradas ope~
rantes . Un nimero de items principales aumentaron mds rdplda-
mente que el porcentaje general de crecimiento. El propilo capi-

tal sublé un 36% y los menores depdsitos liquidos, incluyendo
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aquellos de los no-residentes (Patach) en un 41%. Por un lado en
el Activo hubo un 46% de aumento en los saldos en moneda extran-
jera. Una particular gran expansidén tuvo lugar en las disponibi-
lidades contingentes, que avanzaron en cerca del 37%. Esto en

parte reflejd el aumento en garantfas acompatiando el desarrollo

del comercio de documentos .

E1l ndmero de sucursales llegd a 94 durante el afio 1961
contra un aumento de 79 en 1960 y 42 en 1959. La ley que re-
quiere un permiso del Gobernador del Banco de Israel para abrir
una nueva sucursal entrd en vigencia el 24 de mayo de 196l. Des=
de comlenzos de ese afio hasta esa fecha, 57 nuevas sucursales
comenzaron sus operaciones, y a fines del afio, se abrieron o-
tras 37, que estuvleron en proceso de establecimiento antes de
que la ley se hiclera efectiva. Los tres princlpales Bancos au-
mentaron sus oficinas en numero de 44, los demds bancos en 38
y las Sociedades Cooperativas de Crédito en 12. De resultas de
lo cual, la relativa proporcifn de los "3 grandes" en la aper-
tura de nuevas sucursales decliné substancialmente de un 57%
en 1960‘a un 47% en 1961; en efecto, abrieron menos sucursales

gque en dicho afio.

Dos pequefias Socledades Cooperativas de Créditos que
no tenfan sucursales desaparecieron durante el afio, despuds

de fundirse en dos RBancos diferentes.
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3) Sus servicios.

En las principales sucursales importantes de la mayo-
rfa de los bancos se reallzan los sigulentes servicios:

Depbsitos: Con unidades separadas que operan con cheques y cuen-

ta corriente; depbsitos filjos y cuentas en moneda éxxranjera.
Créditos: Con unidades de descuento de documentos, giros en des=-
cubierto, préstamos asegurados, etc. Algunas veces,estas unida-
des estdn organizadas por ramas econfbmicas (por ej. comercio,
industria, agricultura, etc.)

Créditos Documentarios: Para servir a los Importadores y expor-

tadores .
Cobranzas: Para manejo de la cobranza de cheques, pagarés des-
contados por el Banco, etc.

Transaccliones en moneda extranjera.

Bonos, Valores, etcCe.

El amplio clearing entre la ciudad y los pueblos facili-

“ta el rdpido esclarecimiento de las operaciones interbancarias

Con respecto a los depbsitos, todos los tipos usuales

son manejados ademds de los depdsitos en moneda extranjera.

Con respecto al crédito, la polftica crediticia banca-
ria en Israel es gulada por el Banco de Israel con miras a evi-
tar desenvolvimientos fiscales Indeseables en la rdpida expan-
sién econdmica del pafs. El Banco de Israel ejecuta esta funcidn

en dos campos principales: 1) Supervisidén en el monto: para redu-
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cir o aumentar el monto del crédito en la economfa como un todo,
en vista de evitar choques y desbrdenes. 2) Gufa crediticia, pa=-
ra reducir o aumentar el monto del crédito viable a sectores es-
pec{ficos de la economfa, la intencién es de dar facilidades es-
peclales para ramas productivas, como industria, agricultura y

exportacibn, a expensas de servicios y consumos locales.

Como resultado de tal direccidén, los Bancos en parte
estdn restringidos en su habilidad para ofrecer créditos, parti-
cularmente créditos de consumo y por otra parte, el Banco de Is=-
rael les ayuda proveyendo créditos para las ramas productivas

de la economfa.

Los Bancos ofrecen varios tilpos de serviclos crediti-
cios: Con financiacidn no peribdica, Descuento de Documentos,etc.
También se efectdan préstamos, siendo la garantfa pagaréds comer-
ciales o mercaderfas o materias primas, cargas flotantes o hipo-
tecas sobre propledades, etc., y en ciertas circunstancias los

préstamos son sin garantfa y hasta "giros en descubiertot.

Los Bancos que negocian en comercio extranjero también
manejan créditos en conexién con letras de cambio o a la vista,

a través de sus corresponsales en el exterior.

El crédito de fuentes gubernamentales, es también apro-
vechable a través de los Bancos para financlar cilertas operacilo-

nes de exportacién.
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crdditos en otra forma que adelantos de dinero en efec-

tivo se da en varilos tipos de garantfa bancaria, otorgads por
el Banco para uno de sus clientes, en favor de un tercero. Tales
garant{as pueden ser financleras o formales (bonos de fidelidad,

garantfas de ejecucidn contractual, etc.).

Otra fuente de crédito a corto plazo puede ser el mis-
mo proveedor de materiales o servicios, quién va a estar de
acuerdo en dar créditos a término, como resultas de negociacio-
nes directas con sus clientes y son otorgados por el Banco Hipo-

tecario, el Banco Agricpla v el Banco de Fomento Industrial.

4) Sus condiciones crediticias.

La nueva ley de Interds, promulgada después de muchas
deiiberaciones por el Parlamento en enero de 1957, define el
interds as{: ...'cualguler compensacién dada en conexidn con
un préstamo, que forma una adicidén al capital, €sto incluye
cualquier forma de comisidn, servicio de cargas o cobro de car-
gas impuestas como arriba se sefiala, si son llamadas interds o

descriptas por otro términot...

Un impuesto del 25% es deducldo en las fuentes donde
se abona el interds sobre depfsitos en moneda local. Bl inte~
rés pagado sobre los depbSsitos de dinero efectuados por los no-
residentes de Israel, estdn libres de impuesto vy ganan en cuen-

ta corriente un 1% y a plazo, un 4,5%. Bn los depSsitos a pla-
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zo fijo el interds abonado es del 4,5%, en cuenta corriente,

ninguno.

Bajo los poderes conferidos por esta Ley el Ministerio
de Finanzas, dlctd una Orden, con efectos desde marzo de 1957,
fijando la tasa mdxima de interés pera la agricultura e indus-

tria en un 10%, para otros préstamos el 11%.

Tasas de iInterds mdximas, mds bajas del 8%, se fijaron
para préstamos ligados al tipo de cambio de moneda extranjera
(garantfa-dolar) o en relacién al fndice del costo de vida, pe-
ro en la prdctica esos intereses de las Instituciones Bancarias,
solo con respecto a los préstamos a mediano y largo plazo, fue-
ron subvencionados por ellas de fondos del Gobierno. Esta medi-
da causé una cierta reduccidén en las tasas de interds en los
préstamos bancarios en 1957, desde que la ineficaz anterior Ley
Otomana de interds, no previd que muchas instituciones banca-

rias cargarfan tasas muy en exceso al 9% permitido por esa Ley.

La tasa de redescuento del Banco de Israel, fue redu-
clda de un 6 al 5,5% en obligaciones en monedé israelf, mien-
tras que el porcentaje en las obligaciones en'moneda extranjera
quedd invariable al 3%. Los porcentajes cargados por las insti-
tucliones bancarlas en obligaciones para cuyo redescuento se ob-
tenfan facilidades, eran del 8 y 5% respectivamente. Bl porcer
taje de interds para las exportaciones varfa entre el 7,5 y el

9%. Como consecuencia de las prevalecientes regulaciones de 1li-
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quidez, las instituciones bancarias continuaron tenlendo una al-
ta proporcién de liquidez primaria contra sus depésitos, sobre
todo en forma de balances con el Banco de Israel. Esta propor-

c¢ién fue calculada en un 42% a fines del afio 1957.

5) Su liquidez.

En diciembre de 1957 el Banco de Israel determind cier-
tos cambios, como ser: un porcentaje de liquidez uniforme del
58% se establecid contra la demanda de depdsitos de clientes y
por plazos que no excedieran los 18 meses, cuando dichos depd-
sitos se hacen en moneda corriente israeli, mientras que, un
porcentaje del 68% se establecid contra tales depdsitos cuando
estdn inclufdos en el exceso lfquido de los fondos en moneda
extranjera. Previamente, eran de ley porcentajes diferentes que
variaban entre el 50 y el 90% segun la fecha de acumulacidn de

los depdsitos.

El préstamo del @Gobierno al 3% no es mds considerado
como capital lfquido; finalmente, el tratamiento de cilertos
préstamos aprobados por el Banco de Israel como capitales lfqui-
dos, es restringido por cada iInstitucidn bancaria al 20% de los
depSsitos de sus clientes, los cuales estdn sujetos a los requi-

sltos de liquidez arriba mencionados.

Sin entrar en detalle, se puede decir que las nuevas

regulaciones de liquidez, crearon nuevos problemas Yy considera~

clones para las instituciones bancarias en sus préstamos y otras
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operacliones . Como resultas de las nuevas regulaciones, una "“per-
mitida® deficiencia en los fondos lfquidos ha surgido en muchas
instiltuciones bancarias. Esta deficlencla tiene que ser bien
hecha de futuros aumentos en depdsitos por uno de los dos méto=
dos de alternativas previstos por las regulaciones. Podria
mencionarsgﬁue el porcentaje de penalidad en cualquler otra de=~
ficiencia de liquidez, recientemente fue aumentado por el Banco
de Israel del 7 al 10%.- Nuevas regulaciones también fueron pro-
mulgadas por el Banco de Israel en diclembre de 1957 en vista
del voiumen de crédito fijado por cada institucildn bancaria.
Ellas representan una consolidacidn de las regulaciones previas

e incluyen algunos arreglos.

Concluyendo, puede generalmente decirse que hubo ver-
dadera y entera cooperacidn entre las instituciones bancarias y
el Banco de Israel en Instrumentar la polftica monetaria del
Banco Central, que tilende a detener tan lejos como sea posible
las presiones inflacilonarias prevalecientes en la econbmfa del
pais.

El afio 1961, sefiald un marcado deterioro en la posicidn
de liquildez de las instituciones bancarias. E1l promedio del por-
centaje de liquidez en moneda corriente declind de un 38,7 en
1960 a s6lo un 33,8 en 196l. A fines de diciembre de 1960 se
detuvo en 40,44, pero decayd a 34,9 a fines de diciembre de 196l.
Esto fue debido a la combinacidn produclda por una declinacidn

de 18 millones en los saldos liguildos de las instituciones ban~
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carias y un aumento de 52 millones de libras israelfes en depb=-
sito sujetos a regulaciones de liguidez. En contraste,en 1960,
hubo un gran crecimiento de 67 millones de libras israelfes,

en el monto total de los fondos lfquidos.

Dos factores obraron en la vreduccién de los saldos 1f-

quidos en 1961l; la disminucidén en 41 millones de libras israe-
1{es de la deuda gubernamental al Banco de Israel y el reembol-
so neto de 44 millones en dinero en efectivo por el pdblico.
Bl principal factor actuante para aumentar el monto de los cau-
dales lfguidos fue la adquisicidén neta de 129 millones de mone=
da extranjera por el Banco de Israel. Esta suma, de todos modos,
inclufa 78 millones de libras israelfas de pagos de restitucio=-
nes personales, que no fueron convertidas en moneda local pero

s1 depositados ern/las cuentas Pazak y Tamam.

Las instituciones bancarilas estdn obligadas a deposi-
tar estas sumas en el Banco de Israel y consecuentemente no
caen en la categorfa de saldos liquidos. La conversidén de 1la
moneda extranjera llevé asi a una expansidén de sélo 51 millo-
nes en los saldos lfguidos de las instituciones bancarias. Bl
crecimiento del crédito del Banco de Israel al Pdblico 1llevd a
un aumento adicional de 16 millones de libras israelfes. ElL
efecto total de los factores expansivos aumentd$ asf a 67 millo-
nes de libras israelfes, mientras que los factores contractivos
llegaron a 85 millones, el resultado neto fue un descenso de

18 millones en los saldos lf{quidos .
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Los depbsitos sujetos a las regulaciones de liquidez
continuaron creciendo constantemente hasta fines de junlo, pero
en la segunda miltad dél afio declinaron. E1l saldo de los fondos
lfquidos, por otro lado mostrd fluctuaciones bilen marcadas, asf

como el actual porcentaje de liguidez.

A principios del atfio, las instituciones bancarias, co-
mo ya se menciond tuvieron un gran superavit de saldos liquidos,
pero el porcentaje de liguidez bajé a sblo 32,7% a fines de mar-
zo. Las principales causas de la disminucidén fueron; la rdpida
expansidn del crédito al pdblico, que por un lado aumentaba el
monto de los depdsitos sujetos a liquidez y por el otro, se re-
flejaba en el mayor reembolso de dinero en efectivo y por la
reduccidn de la deuda del Gobierno al Banco de Israel. En abril,
el actual porcentaje de liguidez subld substancialmente y per-
manecid en un relativo alto nivel hasta fines de Jjunio. Esto
se debid principalmente al gran aumento en las conversiones en
moneda extranjera; ademds en abril y mayo la expansién del cré
dito bancario fue controlado y el publico redujo sus tenencias
en efectivo. En julio el declive empinado se reanudd y a fines
de octubre el actual porcentaje de liquidez llegd a su mds ba-

Jo nivel en muchos afios, s6lo un 30%.

La principal razdén para el empeoramiento de la posi-
cidn de liquidez en estos meses fue la conspicua reduccidn es-
tacional de las reservas de cambio extranjero en el Banco de

Israel.
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Este perfodo también vié la renovada expansidn éel cré-
dito al pdblico, la cual fue acompaiiada de un reembolso de dine-
ro en efectivo por las institucilones bancarias. Las deflclencias
en la ligquidez de las instituclones bancarias, que estaban suje-

tas a un 10%, tomaron proporclones sin precedentes.

La “"deficiencla desautorizada" sﬁbre la cual se impone
una multa subid de 10 a 12 millones de libras israelfes en mayo
y junio, a mds de 34 millones en septiembre. Tales multas no
pueden ser tratadas como un gasto al calcular el iIngreso sujeto
al impuesto a los réditos. En los dltimos dos meses del afio
las instituciones bancarias hicleron un esfuerzo determinado a
reducir su déficit. EL crédito ordinario al pdblico en moneda
local fue restringido y varias instituclones vendleron fondos
en moneda extranjera al Banco de Israel. En dilclembre, la acu-
mulacidén estacional de las reservas en camblo extranjero se
reanudé y hubo un aumento en la conversidn de tales reservas
en medios de pagos. Hubo también un aumento en los redescuentos
en moneda extranJera realizados por el Banco de Israel, y el
piblico disminuy$ su posesifn en el total del dinero en efecti-
VO.

Estos desarrollos produjeron una ganancia de mds de
28 millones de libras israelfes en los saldos lfquidos de las
Instiltuciones bancarilas y el actual porcentaje de ligquidez su-
bié de un 30,1% a fines de octubre a un 34,9% a fines de di-

clembre . Durante estos dos meses las instituciones bancarias
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se Ingeniaron para reduclr en un margen considerable la defi-
ciencia en su liquidez. "La defilciencia desautorizada' declind
de 34 millones de libras israelfes en septiembre a menos de 12

millones a fines de diciembre.

6) Sus relaciones con el Banco de Israel.

Dinero en efectivo y saldos con el Banco de Israel, Créditos

v Depdsitos por tipos de institucilones bancarias, 1955/6L.(En

porcentaje y a los fines de cada perfodo, exclufdo el Banco

Agrfcola Israeli).

Los 3 grandes Otros Coop «de

Bancos Bcos . Cred. Total

Dinero en efectivo

y saldos con el Bco.

de Israel
1955 56 27 17 100
1956 65 22 13 100
1957 67 a4 9 100
1958 66 25 9 100
1959 66 26 8 100
1960 67 25 8 100
1961 66 27 7 100

Préstamos al publico

de fuentes de Insti-

tuclones Bancarias
1955 i 23 23 100
1956 54 22 14 100
1957 64 19 17 100
1958 63 21 16 100
1959 66 20 14 100
1960 67 21 12 100

1961 67 22 1l 100
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Los 3% grandes Otros Coop .de Total
Bancos Bcos . Cred .

Démanda de depbsi-

tos en moneda co=-

rriente.
1955 5l 25 21 100
1956 55 24 21 100
1957 6l 24 15 100
1958 62 24 14 100
1959 64 23 13 100
1960 66 23 11 100
1961 6l 25 11 100

Otros depbsitos _
1955 sl 24 22 100
1956 6l 14 22 100
1957 68 19 13 100
1958 68 21 11 100
1959 69 22 9 100
1960 70 21 9 100
1961 72 21 7 100

La direccidn fijada hacia la centralizacldn de las ac-
zizidades bancarias que caracterizd los dltimos afios fue detenl-
da en 1961 y el vrelativo peso de los "3 grandes'" en muchos de
los items que figuran en el balance consolidado han mermado algo.
Su proporcidn de dinero en efectivo y saldo con el Banco de Js=~
rael decayd de un 67 a un 66% y en la demanda de depbsito en
moneda israelf de un 66 a un 64%. Con respecto a la proporcidn
de préstamos al publico no varid, y sélo en los menores depbsi-
tos lfquidos muestran un aumento del 70 al 72%. En contraste,
los otros Bancos, expandieron sus operaclones en un porcentaje
nds rdpido, incrementando as{ en cierto grado su proporcidn en

la mayorfa de los principales items del balance consolidado.



En millones

Aumento desde

de Li.T, Porcentajes 1960 a 1961
1960 1961 1960 1961 En millones  Porcentaje
de Ll
Ingresos:
Intereses y Comisiones sobres
préstamos y redescuentos de
documentos 70,7 86,2 60,3 5750 15,5 21,9
Comlsiones por servicios pres-
tados 23,6 31,9 20,1 21,1 8,3 35,2
Otros Ingresos 23,0 33,2 19,6 . 21,9 10,2 4“‘}3
TOTAL 117,% 151,%3 100,0 100,0 34,0 29,0
Hmoresos:
Jornales ,salarios y beneficilos
soclales 45,6 57 50 42,0 Lo,7 11,4 25,0
Intereses sobre depdsitos 40,2 53,3 27,1 38,0 13,1 32,6
Otros gastos 22,7 29,8 20,9 21,3 Ts1 21,3
TOTAL 108,5 140,1  100,0 100,0 31,6 29,1
Ganancia neta s/operaciones. 8,8 11,2 70,9 60,2 2,4 27,%
T w ge Gapital 2,1 3,2 16,9 17,2 1,1 52,0
TOTAL de ganancias (sinﬁeduccién
del impuesto a los vréditos y so-
bre gananclas de las compafifas) 10,9 14,4 87,8 77 4 3,5 32,1
Premio sobre las acciones vendl-
das durante el afio. 1,5 4,2 12,2 22,6 2,7 180,0
TOTAL 12,4 18,6 100,0 100,0 6,2 50,0
T ——

L.I - Libras israelfes.

Este cuadro comprende a todas las Instiltuciones bancarias exclufdo el Banco Agri-

cola Israelf.

+Sogoasn X sospagur (L

Y
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El peso de las Sociedades Cooperativas de Créditos
continud decayendo en 1961 y en la mayorfa de los items su ac-
cidn estd detenida de un 7 a un 11% comparado con un 20%‘6 mds
en 1955 y 1956. BELl ndmero de sociedades bajdé de 94 en 1955 a
sélo 27 en 1961. La mayorfa de aquellas que cesaron en sus ac-
tividades se unieron a los bancos y as{, gran parte de sus ne-
goclos se transfirieron a estos Ultimos. Pero hasta las Socle-
dades actualmente existentes, mostraron comparativamente una
menor expansién en sus operaciones. En 1961, su relativa propor-
¢cidn disminucidén disminuyd aun sin tomar en cuenta la absorcidn

de las dos pequetias sociedades ya mencionadas .

La actividad incrementada de las instiltuciones banca~
rias en 1961 se reflejd en un gran aumento de sus Ingresos. Las
operaciones de ingreso llegaron a 34 millones o sea un 29% com-
parado con un 25% en 1960. Los beneficlos substanciales se regis-
traron en '"comisilones por sevrvicios prestados" y en varios otros
1tems tales como; "intereses sobre depdsitos con el Banco de Is~
rael®, Mingresos de operaclones en moneda extranjera®t, etc. Bl
item principal, "intereses y comisiones sobre préstamos" llegd a

un 22% comparado con un 18% en 1960.

Las operaciones de erogacidén aumentaron en 32 millo-
nes o sea un 29%. Bl aumento en los ingresos llegd asf a 2,4 mi-
llones o sea un 27%. Las instituciones bancarias tambidn tuvieron

beneficios en sus capitales de 3 millones de L.I. en contra de

sélo 2 millones en 1960. As{ el beneficio total, sin contar los
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impuestos a los réditos y aquel de las Compafifas sobre sus bene-

ficios, auments en 1961 en 3,5 millones o sea un 32%.

8) Operaciones especfficas de clertos Bancos.

El Banco Estadounidense de Importacidn y Exportacién,

en 1959, aprobdé préstamos por 14,9 millones de L.I. a 16 empre-
sas establecidas en Israel. Los créditos se usaron para desarro-
llo y expansifn asf{ como en inversiones corrientes y serdn devuel
tos en moneda israelf en 8 afios. Las empresas beneficlarias de
esos 'créditos fueron las siguilentes: el Banco Agricola Israeld,
para la ereccidén de graneros con una capacidad total de 600.000
toneladas; la Kalser-Frazer para el establecimiento de una plan-
ta de motores para la expansidén del actual; Sonol Ltda., para el
establecimiento de estaciones de gas; a la Corporacidén Quimica
Kadimah para la extensifn en la budsqueda de petrdbleo, también
para la expansidn de depdsitos o almacenes en Tel Aviv y Haifa,
para el establecimiento de una planta para productos metdlicos;
a la Compaiifa Moliﬁera y Comercial para la construccidén de un
silo, para fdbricas de repuestos de automotores, pldsticos, etc.,

El Banco de Descuentos de Israel, muestra una marcada

expansidén en sus operaciones, siendo mucho mayores los saldos
de préstamos que los de depdsitos. De los aumentos producidos
en el rubro Préstamos, casi un 50% correspondid a Depbsitos Es-

peciales del Goblerno y el resto a Depdsitos de los clientes.

ELl beneficio de este Banco fue notable y se pagd un 10%



de dividendo en 1958, reembolsable en efectivo 0 en acciones.
También aumentd sus operaclones a favor de la apertura de 1l
nuevas sucursales, 5 de las cuales funcilonan ya en Israel.

1l Banco Obrero también aumentd considerablemente sus

negoclos . Este Banco tiene casl el 90% de los fondos de Previ-
si6n del pafs. Mds de un 42% de sus créditos fueron solicitados
para fines agricolas o industriales, mientras que un 18% para

fines individuales.

%1 Banco Industrial Americano-Israelf, fundado en 1956

hizo rdpidos progresos, aumentando su balance de 7,4 millones
de L.I. a 12,4. Este Banco fue fundado por el Banco Obrero y

su subsidiaria en Estados Unidos, la Corporacidn Americana-Is
raelf{ Ampal, con el propésito de canalizar los nuevos capiltales
venidos del exterior. Sus recursos consisten en 4,4 millones de
L.I. de capital aportado y debentures perpetuos, 2,2 millones
en otros debentures y depdsitos a largo plazo y 5 millones en

depbsitos del tesoro.

Los préstamos acordados aumentaron en especial con res-
pecto a varilas empresas industriales de la Confederacidn General
del Trabajo, a las fdbricas de las granjas colectivas, a las co-
perativas de produccién y en menor escala a las industrias priva-
das . Desde su establecimiento hasta 1958, el Banco adjudicd prés

tamos a 1h7 empresas.

ELl Banco Hipotecario, durante el afio 1958, expandid su

volumen de negocios en una escala sin precedentes. La mayorfa
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de los crdéditos adjudicados durante el afio fueron a financiar
la compra de departamentos de los variados esquemas de casas
del Gobierno y seiscilentos de esos créditos fueron a la cons-

truccidn privada.

El Banco Leumi (Cia. de Inversiones), fue establecido

en 1945; esta compafifas que en 1957 absorbid la Compafifa de In-
versiones Gazit de Israel, invierte los fondos obtenilidos por me-~
dio de emisiones en acciones estatales y de empresas muy respon=
sables de Israel, en préstamos a las autoridades locales y otras
inversiones simllares. Se esfuerza en dar a sus acciones un ca-
rdcter estable, aumentando constantemente sus inversiones en
acciones de sé6lido valor. Los tenedores de acciones gozan de

las ventajas de viesgos minimos, de los beneficios de una expe-
rimentada direccidn y de los intereses derivados de las activi-

dades prestamistas de la compaiifas.

El alto grado de especializacidén en las tareas bancarias
que tilene por objeto la polftica bancaria israelif, se manifiesta
en las funciones especificas que realizan determinados Bancos,
como los ya citados y en la iniclativa tendiente a la creacidn

de otros, con el mismo fin.

Asi desde 1959, un comité del Gobierno, estuvo delibe-

rando en 1as ventajas de la creacidn de un Banco especial para

la Navegacidn . En muchos pafses existen Bancos que comercilan

Unicamente en navegacibn, algunos bajo ese nombre, otros bajo
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denominaciones generales. La cuestidn para Israel es si una casa
de Banco tan especializada era necesaria y mds aun, si iba a serle
posible colocar fondos adlcionales a tasas de interés baratas, a
disposicidn de la expansidén de la industria naviera del pafs.
Dos partes interesadas estarfan a favor de ello: el Ministerio
de Finanzas, que estd ansloso de volcar hacia ese Banco (y reci-
bir en retorno dinero en efectivo) las hipotecas tenidas sobre
los barcos israelfes ordenadas fuera de los fondos de restitu-
cibn; y el Astillero Israelf, que comenzd sus construcciones
navales en 1962 y necesitaba un instrumento para subvencionar
los préstamos a las compafifas navieras, préstamos iguales a los
obtenidos en el extranjero cuando colocaban Srdenes para nuevos

barcos en astillleros extranjeros.

Dudas y dificultades: Se dudaba si los demds Bancos favorecerian

el establecimiento de uno para la navegacién. Sin duda esto sig-
nifica mayor competencla. Mds aun, dos de las Compafifas Navieras
Israelfas son “ge facto" propledades bancariass la Compafifa Na-
viera El-Jam que estd conectada con el Banco de Descuentos y

la Compafifa Allseas, con el Banco Sulzo-Israelf. Aun aquellas
Compafifas Navieras que no estdn bajo dominacidn bancaria, pueden
tener dudas acerca de este esquema. Hay definitivamente no-inte-
resados en que el Gobierno vuelque sus hipotecas en tal Banco.
Tenlendo pequetfios capitales, las compafifas reciben préstamos
considerables en gran parte del exterior, a tasas favorables y
baratas . La Banca Internacional no considera una deuda del Go-

blerno al lgual que una de un Banco. La reduccidn de la deuda
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de las compatifas hacila el Goblerno, acabarfa en un aumento en su
deuda con 1los Bancos, lo que serfa en el caso de que el Gobierno
volcara sus hipotecas en el nuevo Banco, y asf, datiarfa el cré-

dito de las empresas navieras con los Bancos Internacionales.

Por otro lado el Banco propuesto podrfa conceder facili-
dades de crédito adicionales a las Gompafifas Navieras Israelfes
y esto probablemente compensarfa cualquier dificultad experimen-
tada en el mercado internacilonal del credito. Asi podria ser,
pero nuevamente las compatifas navieras estarfan temerosas de
las desventajas de las tasas de interds. El mercado crediticio
internacional, cuando se relaciona directamente con los propie-
tarios de las compaiifas, les carga comparativamente un menor
interds . La mediacidén de un Banco podrfa significar tasas adi-
cionales y mayores, que tambilén serfan desfavorables a las em-
presas navieras israelfes. La idea del comité es que las compa-
fifas navieras, Bancogs y el Gobierno podrfan conjuntamente parti-
cipar en dicho Banco. Esto se traslucirfa en un beneficio para
todos los que trabajan en ello y evitagia desventajas, Sin du-
da que la industria naviera en expansidn necesita de fondos adi-
cionales que ya no podfan ser facillitados por las instituciones
existentes en Israel. Quizas el Gobierno fuera inducido a no
transferir las hipotecas exlstentes al nuevo Banco. Por otro
lado los fondos adicionales no serfan un peso en el presupuesto.
S1 resultara posible atraer las principales compaiifas navieras,

los grandes Bancos israelfes, y si el Gobierno diera su respaldo
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a través de una pequefla participacidén, el nuevo Banco podria
conseguir nuevas y baratas fuentes de financiacidn que no eran
viables a las compaftifas naviervas i1sraelfes. Una de esas fuentes
serfa el Seguro Internacional. Las compafifas de seguros hacen
préstamos a largo término a bajo interés que no interesa a veces
bajo las ordenanzas estatales del Seguro, mientras gque un Banco

podrfa ser un cliente aceptable para estos prestamistas.

La principal cuestidén para las empresas navieras es el
"pajo interdst., Un comerciante puede pagar mayor interds pues
evoluciona su capital varias veces. No as{ estas empresas. Los
costos de operacidén de un barco moderno estdn divididas en tres
partess Gastos directos de operaciones, seguros, reparaciones
etc.; Amortizacidn e Intereses. La amortizacidn se calcula en
20 afios . Cada centavo de mds o de menos pagado en el interds
cambla el panorama de costo-diario en mds de un 5%, y conside-

rando la gran competencia en estas empresas, pasa a ser un fac

tor decisivo de la cuenta de Pérdidas y Ganancias de cualquier
compaiifa naviera. Con todo, muchos pafses asisten a la indus-
tria naviera a través de bajas tasas de interds. Espafia por
ejemplo otorga préstamos a 20 afios, del 80% del costo de cons-
truccién y al 2% de interds. El Goblerno de Israel cobra el 5%
v los Bancos aun mds. S6lo mediante una reduccidn en las tasas
de interés, se fortalecerfa el poder competitivo de las compa-
fifas navieras israelfes, en vista de las reducciones efectua-

das en otros pafses y esto es imperativo. Posiblemente una asis-
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tencia gubernamental como la dada en Espafia o Alemania, serfa

la efectiva soluciébn.

9) Su prosperidad.

Las transacciones bancarias se encuentran entre las
ramas mds extendidas y benefioiosaé de la actividad econdmica
en Israel y as{ fue confirmado por un estudio del Banco de Is~
rael. Bsto estd reflejado en el rdpido aumento del numero de
sucursales por todo el pafs y en los informes sobre la situa-
cibn financiera de estas Instituclones . El principal factor fun
damental del aumento en los depdsitos totales fue la sostenida
expansidn en el volumen de préstamos y documentos descontados
con el concomitante incremento de lngresos por comisiones e in-
tereses . Estos items absorben casi el 60% de todos los ingresos
recibidos por los Bancos . Aproximadamente un 40% de todos los
egresos comprende los pagos a empleados, salarios y jornales,
incluyendo los suplementos sociales que sufrieron un aumento

del 250% del afio 1956 a 1960.

El rdpido aumento en el numero de sucursales durante
los afios recientes, ha provocado tanto en el Banco de Israel
como en otros cfrculos una creciente corriente de crfitica y an-
siedad. Aparte de la carga sobre todas las fuentes constitufdas
por no pequetias inversipvnes en terrenos, equipos, etc., el cre-
cimiento del personal bancario (incluyendo una gran proporcidn

de graduados secundarios y profesionales), estd visto como un
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esfuerzo sin garantfas del trabajo personal aprovechable en una
épooa en que una progresiva escasez es sentlida en otras ramas.
La evidencia de una reducida deficiencia de la explotacidn de
las fuentes de recursos, también se ha notado en el relativo au-
mento del total de los gastos durante 1960, considerando el to=-
tal de los ingresos respectivos. Una mayor dificultad en €1 mo-
do de®valuar la situacidn, es por supuesto la ausencia de una

norma adecuada.

Entre 1956 y 1960, los preclos corrientes de casi to-
dos los productos subieron en un 70 y un 404 en tdérminos rea-
les, as{ que una medible expansidn de servicios y facilidades
aparecerfa como indicada. Bl proceso de la expansién econdmica
fue paralelo, mds o menos al proceso de dispersidn econdmica,
con el establecimiento de nuevas empresas en las nuevas ciuda-
des y dreas de desarrollo. Esto, por supuesto, derivé en la
apertura de muchas mds nuevas sucursales bancarias que en el
caso de haberse establecido esas mismas empresas en las zonas
industriales tradicionales ya que asf hubieran intensificado la
explotacibn de las ya existentes. Otro factor que expandid las
actividades bancarias, particularmente desde 1960, fue la ten=-
dencia creciente de muchas autoridades pdblicas, instituciones
y empresas, de descentrallzar el cobro y el pago de sumas debi-
das, por vfa de oficinas bancarias, en vez de hacerlo como an=-
tes, por sus propias cajas. Tamblén el progreso de la Bolsa, de-

be ser tenido en cuenta, ya que sus transacciones son conduci-
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das por los Bancos comerciales. Con todo,queda la impresidn que
el aumento en el nudmero de sucursales y en el personal, ha sido
quizds mayor que lo necesarioc. Un importante factor operativo

es sin duda alguna, la intensa competencia entre las varias com=-
pafifas bancarias para incrementar sus negoclos y depdsitos. En
la atmdsfera prevaleciente, la mera apertura por un Benco, de
una sucursal en un territorio, llamémosle aun virgen, fue sufi-
ciente para que se establecieran nuevas sucursales de empresas
rivales, muchas veces sin mirar si estrictamente los negocios lo
justificaban. Ultimamente, por supuesto, la habilidad de los Ban-
c0s para segulr en este tipo de competencla, derlva del alto ni=-
vel de beneficios de la sucursal, asf que la restriccidn mds
efectiva para amortiguar la presente expansidn, serfa simplemen=-
te reducir los beneficlos. Esto podria conseguirse,entre otros
medlos, requiriendo a los Bancos el pago de una tasa de interds
mds alta, en los deplsitos de sus clientes, particularmente en
los ahorros, 1o que tambilén influirfa en aumentarlo y promoverlo.
De acuerdo a los datos el interds pagado en 1960 fue sustancial-
mente el 3,5%, mientras que el interés de los préstamos sobrepa-
s6 el 9%. También podriase reducir laé comisiones bancarias y
otras cargas sin menoscabar las utilidades normales de las ins-

tituclones bancarias.
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1) Desarrollo de sus operacilones.
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a) Su desarrollo e importancia.

61 aﬁqsratrés, este Banco fué establecido bajo el nombre de
Anglo:Palestine Cy. Limitada . En Israel, pequefio, pero dind-
micamente cambiante pafs, 61 aftios excitantes y'acontecidos
constituyen un largo perfodo. En esa época se vivid y tra-
bajs bajo las reglas turcas, luego bajo elmandato britdnico
y ahora en el Estado Independlente de Israel. Se pasd por
dos guerras‘mundiales, la guerra de la Independencia de Is-
rael y la campafia de Sinaf.

Dos veces se emitid cilerta forma de mone-
da corriente; la dltima ocasibn, fué la de la primera emi-
sifn oficial del Estado.

Pasando revista a los sucesos producidos
en ese lapso, nos encontramos con el establecimiento de la
C{a .Anglo~Palestinense en Londres en 1902, debido en gran
parte a la iniclativa del Dr.Teodoro Herzl (fundador del
Movimiento Sionista).

Cuando la primera oflcina del Banco se
abtrib en Jaffa en 1903, el pafs era un pobre y abandonado
distrito del antiguo Imperio Romano, en el que la legisla-
ci6n civil no existfa; la tenencia de la tierra estaba vre-
gida por lagleyes religiosas isldmicas, no habfa registro
oficisl de tierras y las corporaciones'no podfan poseer sus
propios terrenos ni registrar gravdmenes o hipotecas.

La poblacibén en ambas mdrgenes del Jorddn

totalizaba casi medio milldn, de los cuales, los Jjudfos for-



maban una insignificante proporcidn.

La primera tarea del Banco fu€ enseflar al piblico
que un préstamo debfa ser devuelto. Ya que la mayorfa de los
probables benef;ciarios del préstamo no eran solventes, se orga-
nizaron Sociedades Cooperativas en pueblos y ciudades, a las
cuales se les concedfan modestos créditos. El principal impues=-
to del gobierno, en aquellos .dfas era el®diezmo", que se obte-
nfa por las autoridades, de los granjeros drabes,quienes dura-
mente lo abonaban y casi siempre por la fuerza. K1l Banco pronto
ayudd a los Consejos de las ciudades a cobrar el "diezmo .

En 1908, los fundadores de Tel-Aviv, se reunieron
all{ y decidieron construir sus casas en dicho lugar. En 1909,
el proyecto pudo empezar a fructiferar, después que el Banco
tuvo éxito al procurar los necesarios préstamos de dinero a lar-
go plazo para la compra de tierras y la subvencidn por 18 afios
de préstamos para edificacidén de las primeras 60 casas.

| La tierra fué registrada bajo el nombre de Jacobo
E. Kan, banquero de The Hagre, entonces miembro del cuerpo de
directores de ese Banco. En vista de las dificultades legales
en la registracién de las tierras e hipotecas, un contrato se
firmé por el Banco, como apoderado'dél sefior Kan, con cada ine-
dividuo que iba a construir, por el cual cada uno de ellos se
comprometfa a edificar una casa para el sefior Kan. Por un con-
trato separado de afrendaﬁiento, el Banco, como apoderado del
sefior Kan, arrendd cada una de dichas casas a las personas-que

la construfan .



Mucho sucedidé desde esos dfas "pioneros", pero el
Banco estuvo fntimamente conectado con el crecimiento y la
expansidén comercial e industrial, no sélo de ia cludad de
Tel-Aviv, 8ino del pafs entero. En noviembre de 1921, una
Cia. especial se establecid para comerciar especfficamente
con préstamos para construccidn de viviendas. Es el Banco
General Hipotecario Limlitado, subsidlario del anterior,que
ya ceiebré su 40 aniversario y que tiene casi 33.000 prés-
tamos hipotecarios totalizando mds de 141 .millones de 11-
bras israelfes. ]

En el afio 1914, cuando Turqufa entrd en la guerra
deliado alemdn, una critica situacién se cred para el Banco,
como inglés y por tanto compafifa enemiga . En noviembre de
1914, todas las subsidiarias del Banco, fueron cerradas por
las autoridades turcas y sus caudales disponibles, confisca-
dos . Ya que estos pasos podfan ser previstos, todos los 1i-
bros y la mayoria del dinero en efectivo no estaban en los
locales y el Banco, pudo sacarlos clgndestinamente y pagar
pequefias sumas a sus depositarios. En este aspecto, la inex-
perilencia e ineficacia de la Administracién militar, fueron
provechosas al Banco y al pafs. Aunque se le ordend su li-
quidacidn, en 15 dfss, el Banco pudo prolongar dicho proce-
S0 hasta el final de la guerra, y en esa época sus negoclos

habfan aumentado, mds que disminufdo.
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En.abril de 1917, se ordend la evacuacidén de Iaffa y
de Tel-Aviv y la oficina principal de Iaffs se trasladé a Petah-
Tikbah, para una continuacidén de su "liquidacidén", hasta la li-
beracién final del paifs. La subsidiaria del Banco en Haifa ,fué
sacada del sur entre noviemitre y diciembre de 1917, y quedS ba-
Jo las reglas turcas por mds o menos otro afio. Como se 1ban a=-
cumulando grandes cantidades de dinero allf, de resultas de la
liquidacidén y como el valor de la moneda turca, estaba depre-
cidndose rdpidammte, la direccidén local invirtid el dinero acue
mulado comprando grandes extensilones de tierra en el Monte Care
melo, parte de los mismos alemanes que querfan realizar sus
propiedades all{. La polfitica del Banco durante la guerra,fud
de mantener, tanto como podfan, las posiciones y propiedades
judfas . Adelantd dinero para la manutencidén de bosques de ci~-
trus y tuvo éxito movilizando fondos en América y luego en Ale=-
mania con este propdsito, salvando as{ mucha propiedad de la
ruina. Para mitigar la falta en el acrecentamiento de los cau-
dales y ayudar a sus depositarios, el Banco imprimid los "che-
ques registrados®, que sirvieron de sustituto del dinero hasta
el final de la guerra. Durante la misma, las autoridades turcas
no procuraron asegurar provisiones para la poblacién civil vy hu-
bo considerables apuros, especlalmente entre los pobres en las
ciudades viejas . E1l Cénsul General de Estados Unidos tuvo a su
cargo el trabaJo de socorro hasta que en 1917, entraron en be-
ligerancia, cuando fué€ llamado de vuelta y entonces al Director
del Banco General y a otro individuo noruego, les fué solicita-

do hacerse cargo de la administracidén del dinero americano para
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ayuda a2 los judfos de Palestina. Aceptaron y desde que llegé la
remesa inicial, tomaron crédito del Banco para-este propésito
principal y pudieron as{i aliviar muchos sufrimientos y necesi-
dades .

| Durante el afio 1920, y subsigulientes, que fueron afios
de ansiedades, de lenta consolidacidén y modesta inmigracidn,has-
ta el comlenzo de 1932, cuando una mayor inmigracidén de clase me-
dia se afincd, un niumero grande de industrias, especlalmente plan-
tas textiles,se establecleron.

En 1933, con el comienzo de la persecucidén Judfa, una
gran cantidad de inmigracidén alemansa 11eg6 a Palestina. Con miras
a transferir sus capitales desde Alemanla, el Banco cooperd ac-
tivamente en el establecimiento de una Oficina de Custodia y
transferenclia "Haavara" en Palestina y otra similar en Alemania,
que actuaba como su representante y corresponsab. Esto permitid
salvar buena parte del capital realizable de miles de personas
que pudieron inmlgrar y restablecerse en Palestina.

En 1934, y como resultas de las buenas relaciones del
Banco con el Lloyds de Londres, el Banco pudo ayudar a los colo-
nizadores, para obtener su primer préstamo fordneo, grande,si te-
nemos en cuenta el standard entonces prevaleciente, de 500.000
libras esterlinas por un lapso de 15 afios.

En 1936, comenzeron los desdrdenes drabes, que duraron
hasta el estallido de la guerra. Esto corté la ayuda dada a la

agricultura drabe, e hizo a la poblacidn urbana judfa menos de-
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pendiente de la produccidn granjera drabe y el Banco desarro-
116 mn nuevo método de transferencia de préstamos a mediano
plazo a las COOperativas agricolas Judfas.

Durante 1939/45, o sea en la segunde guerra mundial,
la industria, agricultura y edificacidn en Palestina, fueron
completamente engranados hacia el esfuerzo de la guerra de los
aliados. La enorme actividad econémica aumentada por un lado
y los gastos militares por el otro, trajeron una inflacién,pe-
ro taybién la acumulacidn de considerables capitales.

Se acumuld un saldo favorable a Palestina, de su
balance, de aproximadamente 100 millones de libras esterlinas
y los depdsitos bancarios aumentaron de 7.656.00 libras ester-
linas a fines de 1939, a 43.771.000 £ a fines de 1945. E1l Ban-
co pudo asf{, financiar Srdenes militares impartidas a la in-
dustria palestinense y para cierta extensidn, también para la
compra de la maguinaria necesaria.

En 1944, cuando se prevefa el fin de la guerra,el
Banco prepar6 nuevos instrumentos para las anticipadas necesi-
dades de paz. Asf, establecid una institucidn de crédito a lar-
go plazo para el reequipamiento de la industria; tambidn actud
el Banco Leumi de Inversién como instrumento de promocidn de
la expansién de la entonces diminuta Bolsa de Acciones de Tel-
Aviv, que el Banco habfa promovido desde su comcepeidén y tam-
bién una institucidén de crédito ggricola que, por varias raZones

quedd estancada.
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1948; en las postrimerfas de 1947 y primeros meses
de 1948, la Administracidén del mandato britdnico se desintegré
lentamente y elfproblema de la eventual provisién de fondos empe-
z6 a preocupar. La libra palestinense, entonces moneda del pafs,
era imprimida por un Consejo de Moneda Palestinense en Londres
a través de una oficina en Jerusalem. Qué irfa a suceder des=-
puds del 15 de mayo, cuando el Gobierno Mandatario intentaba re-
tirarse?.

Las condiciones eran completamente inestables y aun
el cuidado ffsico de grandes cantidades de dinero en efectivo,
envolvid€ un serio e inseguro riesgo. Empero, el Banco acumuld
lo que era entonces una gran cantidad de billetes de moneda co=
rriente palestinense. Aparte, se traté de arreglar una nueva mo-
neda corriente. Se habfa convenido que si1 se establecfa un Es-
tado Independiente, el Banco inkialmente emitirfa sus propios
billetes, como moneda corriente del pafs. Se buscé asf el mo=-
do de imprimirlos, ya que un numero limitado de impresores en
el mundo se ocupa de ello y sélo para Bancos Centrales o Go=-
biernos existentes . A pesar de todas estas dificultades, una
Cfa .americana finalmente aceptS imprimir los billetes y abaste-
cer una provisidén iniclal en seis meses . Temlendo que el stock
disponible pudiera no alcanzar a sobrepasar este perfodo, en
el supuesto de una corrida, el Banco tambié€n procedid en absolu-
to secreto, a imprimir billetes simples con los impresores de

Tel-Aviv, billetes que nunca fueron puestos en circulacidn.
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Entre tanto, se declard el Estado Independiente de
Israel, y en agosto de 1948 el gobierno Provisional firmdé un
acuerdo con el Banco, por el cual éste pasd a ser el unico
banquero y agente financiero del Estado de Israel y emitid
sus billletes como moneda corriente del pafs. El Banco también
establecid un Departamento de Admins tracidn de los emprésti-
tos del gobilerno y continué ejJerciendo todas estas funciones,
hasta que el nuevo gobierno hubo arreglado todos sus asuntos.
En diciembre de 1954, el Banco de Israel empezd a funcionar co-
mo Banco Central y con el tiempo imprimid sus propios billetes.
También tomd a su cargo la administracién de empréstigos.

En 1951, luego de establecerse el Estado de Israel
se crey6 propio que el Banco, como conductor de la banca comer=-
cial del pafs, que estaba entonces actuando también como Ban-
co de Emisibn, se transformara en una Cfa. Israelf. En conse-
cuencia, el Banco Leumi~Le-Israel, fué incorporado en 1950 y
el lo. de mayo de 1951 todos los compromisos, fondos y obliga-
ciones del Banco Anglo-Palestinense, fueron tomados por el
Banco Leumi. E1 establecimiento del Estado Independiente de
Israel fué seguldo de varios aftios de pesada inmigracidn, y el
Banco tomé cartas en la ayuda a la integracidén defos nuevos
inmigrantes, trayendo sus servicios a ellos. Con este propd-
sito, inicid una polftica de apertura de sucurgales en las
nuevas dreas de desarrollo y enseflando a 1los nuevos inmigrantes

las ventajas del servicio bancario.
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También puso gran atencidén en la campafla educacio-
nal entre varios grupos de la poblacidn, incluyendo una de edu-
cacidn a las mujeres sobre los beneficios de los servicios ban-
carios y de ensefianza a los nifios del ahorro en el esquema del
"Arca de Noé'. Todas estas actividades fueron sustentadas con
la apertura de las nuevas sucursales y desarrollando locali-
dades por todo el pafs.

1962 aun siendo el mds antiguo y gran Banco del
pafs, el Banco Leumi es Joven y progresista. Sigue concienzu-
damente todos los nuevos desarrollos técnicos y tambl’en ha ins-
talado varias mdquinas electrdnicas. Intenta continuar este pro-
ceso de mecanizacidén en vistas a proveer audn de un mds rdpido
y eficiente serviclo a los usuarios . El Banco ha promovido el
crecimiento del Estado y continuard planeando el futuro, con el
objeto de satisfacer las necesldades camblantes de la economfa
del individuo y del pafs. Mira hacia adelante con una ansiosa
anticipacidn al cambio de la préxima década.

La Memorila Anual de 1961, fué presentada por los Di~-
rectores a los acclonistas en una reunidén ordinaria general,que
se efectud en las oficinas del Banco. Es la No.ll del Banco Leu-
ml y 1la No.60 desde sus comlenzos.

Con referencia a los cambios en los tipos de cambio,
sucedid que, en febrero de 1962 el tipo de cambio de la likra
1sraelf se transformd de 1,80 igual a 1 ddlar, a 3.libras igual
a 1 délar. Las tasas de otras monedas también fueron revisadas

de acuerdo con ésto. Este cambio es parte de una nueva politica
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econémica adoptada por el Gobierno de Israel. Simultdneamente,
las regulaciones @& conirol de camblos fueron simplificadas y
se intenta eliminarlas mds adelante. Con el nuevo tipo de cam=-
bio aplicado en todas las transacciones, se abolieron los pre-
mios hasta entonces coneedidos o impuestos en adicidén al ante-
rior tipo de camblo. Las cuentas bloqueadas en libras israe-
1fes de los no-residentes, pueden asf ser convertidas en mone-
da extranjera con la compra de bonos extranjeros de los resi-
dentes de Israel. El cambio en el valor de la L.I., no afect§
mucho las cuentas, ya que todas las obligaciones en moneda ex-
tranjera habfan sido proplamente cublertas por capitales en di-

chas monedas .

b) Sus funciones en el desarrollo econémico general.

El rdpido paso del desarrollo econdmico que ha carac-
terizado la economfa de Israel, desde el establecimilento del.Es;
tado, fué acelerado en 1961l. El grueso de la produccién nacio-
nal aumenté en 1961, en los precios fijados, de un 9 a un 10%
en contra de un 8% del afio precedente. El aumento en la produc-
cién es otra vez debido al incremento de la produccién industrial,
pero contrariamente al afio anterior, hubo también un aumento a-
preciable en la agricultura y la edificacidn. La mayor parte del

aumento en la produccidn, fué a incfementar el consumo privado

y pdiblico, no a inversiones o exportaciones. Como resultado,la
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proporcifn en que las exportaciones admentaron fué menor durante
el afio, siendo el aumento de 27 millones o 12 y medio por ciento,
en contra del 21% para 1960. Al mismo tiempo, las imporiaciones
aumentaron en 65 millones o 15%, as{ que aumentdé el balance co=-
mercial desfavorable. Un mayor andlisis, de todos modos, mues-
tra que el aumento en las importaclones, es debido en gran par-
te a la importacidén de aeroplanos y barcos y bilenes de capital,
mientras prdcticamente no hubo aumento en las importaciones de
mercaderf{as de consumo. En otros items,del balance de pagos en
cuenta corriente, se vé un apreciable aumento en los ingresos,
debido a turismo y transporte. En el balance aparecerfa como

que el déficif en el balance de pagos en cuenta corriente, no

ha aumentado apreciablemente. Sin embargo, mientras que las
importaciones de capital y los Ingresos no requeribles del ex-
tranjero, estaban considerablemente excediendo el déficit en
cuenta corriente, hubo un aumento considerable en los balances
en moneda extranjera, que llegaron a un récord de 360 millones.
1l aumento en los balances de moneda extranjera y su conversidn
a moneda israelf, fueron los factores mds importantes en la ex-
pansidén del suministro de moneda. A mds, en este afio, hubo tam-
bién una expansidén del crédito al publico, que contribuyéd no en
poco a la expansidén monetaria. As{, el suministro de moneda au-
menté en el afio cerca de un 10%. Hubo dos desarrollos interesan-
tes; primero un cambio en la composicidén de la moneda suminis-
trada, silendo el aumento de la misma mayor que los depbsitos

en cuenta corriente; segundo; que el aumento en el suministro de

dinero, ocurrié principalmente durante el primer trimestre, el
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segundo fué estable, mientras que en la dltima mitad hubo has-
ta una contraccidn tanto en el suministro de la moneda, como
también especialmente en los depbésitos. No hay completa expli-
cacibn de este fendémeno.El principal motivo de la contraccidn
en los depdsitos, de todos modos aparecerfa como producido por
el miedo a la devaluacidén y la cumplimentacidén de la orden por
la que el 25% del impuesto a los réditos, debfa ser deducido
en la fuente, sobre los intereses pagados por depdsitos. En un
esfuerzo por frenar la expansidén monetaria, las autoridades to-
maron mds medidas flurante el afio para ajustar las restricciones
crediticias . Como desde el lo. de abril, el porcentaje de 1li-
quidez en los depbsitos de dinero en Israel, fué aumentado por
el Banco de Israel, del 58% al 62%, al mismo tiempo aumentando
el limite de crdéditos directos, que podfa ser librado bajo un
control selectivo del crédito del 20 al 22% de los depbsitos
antedichos, y aumentando asf el porcentaje efectivo de liqui-
dez del 38 al 404. Los Bancos tuvieron que cubrir el déficit

de liquidez as{ creado, utilizando el 50% de los medios ligui-
dos exentos, provenientes de los aumentos en sus depdsitos.
Desde el lo. de julio, el Banco de Israel canceld el arreglo
formal de liquidez, bajo el cuai los Bancos podfan optar por

la inclusidén de sus balances netos en moneda extranjera, en

sus cdlculos de liquidez y aguantar un mayor porcentaje en

los dep6sitos en momeda de Israel. A fines de octubre, hubo un
mayor ajuste y el porcentaje de liquidez aumentdse por un adi-

cional del 2% al 64%, en progresivas etapas del medio por chen-
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to mensual. Los Bancos fueron obligados a cubrir el progresivo
déricit de liquidez, utilizando el 50% remanente de los medios
exentos provenientes de aumentos en sus depdsitos. Asf, de ca-
da cien L.I. de depésitos adicionales, los Bancos deben guatr-
dar 42% en medios liquidos, como requisito bdsico respecto a

los depbsitos; 18% para reduccidn del déficit resultante de los
cambios introducidos el lo. de abril y el lo. de julio; 18% en
reduccidn del déficit creado por el 2% de aumento, con los re-
quisitos de liquidez de‘octubre, mientras que el resto puede
servir sélo para créditos directos especificamente aprobados

por el Banco Central. Estas nuevas restricciones de liquidez
unidas con el decrecimiento en los depdsitos durante los ulti-
mos meses del afio, colocS a la mayorfa de los Bancos en la posi-
cién de tener déficits de liquidez a pesar de sus esfuerzos por
reducir los créditos, 1o cual no era en s8f algo fdcil bajo las
condiciones prevalecientes . Desde que el crédito no fué aumen-
tado durante aquellos meses,_y en vista a un constante aumento
de la produccidn real, una reduccidn del crédito se ha sustan=-
clado y se debe presumir que la demanda de créditos fué diri-
gida a fuentes no bancarias, obteniéndose un resultado indesecae~
ble tanto desde el punto de vista bancario, como defa eficacia
en el control monetario. Esto debe haber sildo en parte causa del
més rdpido aumento en la circulacidn monetaria que en la demanda
de depbsitos, como se mencion$ previamente. La expansidén mone-
taria, particularmente en la primera mitad del afio, redundé en

un aumento del abastecimlento de dinero y en mayores preclos.



Los aumentos en los precios produjeron un aumento
del 5% en el costo de vida desde julio de 196l. Ademds, la
Seccibn de Comercio de la Confederacidén Gral. del Trabajo,de=~
c1d16 un 6% de aumento en los Jornales bdsicos . E1 aumento to-
tal en jornales bdsicos, aparecerfa as{ silendo mayor que el
aumento de la productividad. Esto y el aumento consigulente de
los precios, también contribuyd a fortalecer las presiones ine-
flacionarias en la economfa y éstas no pueden ser contenidas

s6lo por medidas de polftica monetaria.

¢)sus operacifnes.

Depésitoss Los depfsitos continuaron aumentando durante el
afio, hasta un 21%. E1 porcentaje de aumento fué particularmente
rdpido durante la primera mitad del afio, mientras que durante
la segunda hubo una cierta estabilizacién. Se notaba que en di-
cho aumento, los depésitos en moneda extranjera jugaban un im-
portante rol. Cerca de la mitad del total de los depdsitos en
moneda extranjera, con los Bancos de Israel, estdn concentra-
dos en este Benco, y tuvieron particularmente éxito atrayendo
depbsitos de residentes extranjeros, debido a su gran organi-
zacidn allende el mar. E1l principal factor en el rdpido aumen-
to delos depésitos en moneda extranjera, es el aumento de la
transferencia de fondos a los residentes en Israel (especial-
mente de restituclones personales desde Alemania). Durante
1961, €sto totalizd mds de 100 millones, que en la mayorfa no

fueron convVertidos, debldo a la ansliedad con respecto al futuro



del tipo de camblo. A pesar de la tendencla de aumentar la ta-
sa de Interés en los depésitos de dinero en Israel, los Bancos
estaban imposibilitados de atraer depdsitos locales adiciona~
les sustanciales,por la competencla ofrecida por los bonos de
goblerno de alto rendimiento y corto plazo y de las altas ta-
sas de interés ofrecidas por las fuentes extrabancarias. Como
antes ,hubo un considerable aumento en las cuentas corrilentes

. no reembolsables por medio de cheques. Estos constlituyen los
principales ahorros del homlbre modesto y su aumento es un In-
dice del cardcter popular de este Banco. Durante el afio revis-
to, se continud con la propaganda y la educacidn entre los va-
riados sectores de la poblacién. En particular, cabe mencio-
nar la campafia para educar a las mujeres en la obtencién de
ventajas de la utilizacidén de los servicios bancarios. BEn vis-
tas a dar una especial atencidén a los problemas de sus clientes
femeninos, incluso se estableci$ una oficina para mujeres en la
sucursal principal. Es interesante como cientos de ellas duran-

te el afio, acudieron all{ con sus problemas respectivos.

Ahorros: el esquema de los shorros ha progresado satisfactoria-
mente aunque, debido a la bisqueda de ahorros de “enlace',no

hizo los mismos progresocs que en afios anteriores. La participa-
cién del Banco en el total de los planes autorizados de ahorro,
es aproximadamentedel 50%. Se puede iInformar de'un suceso inte=-

resante en el plan de ahorros para chicos: muchos Jévenes llena~-



ron las filas de ahorristas del "Arca de Noé" y, a pesar del
relativo cortd tiempo de su exis%encia, se han acumulado ya
bajo este esquema, cerca de 2 millones de L.I., lo cual se de-
be en gran parte al aporte educaclonal entre los jbévenes de
hoy, hombres del mafiana, a 105 que se les presta le mds seria
atencidén.

El nuimero de miembros del “Fondo para Trabajadores
por Cuenta Propia', aumentd de 11.000 a 13.200 y sus inversio-
nes a mds de 8 millones . E1l "Fondo de Empleadoreg!" tiene 800
miembros, cuyos shorros totales sobrepasaron los 7 millones.

Un desarrollo mds notable se produjo en los "Fondos
Centrales de Previsidén para Empleados"; el numero de miembros
aumentd en un 504 y los ahorros acumulados se duplicaron. En
mayo de 1961, beneflcios adiclonales, fueron concedldos a los
depositantes del plan "Hemed" para la construccidén, llevado a
cabo por la subsidiaria, el Banco Hipotecario General. Este es
un esquema "enlazado de ahorro" (mitad para el ddélar y mitad
para el fndice del costo de vida) y obtuvo particular popula-
ridad a pesar del temor del aumento de la devaluacién. As{,
el plan tuvo un gran €xito hacila fines del afio y el nudmero de
ahorristas llegé a 1900 en diciembre de 1961, que acumularon

un total de ahorros de mds de 3 millones y medio.

Créditos: Le gran demanda de créditos producida en los udltimos
pocos afios, continub durante 1961l. El apremio por los créditos
era en su mayor parte para fimanciar negoclos corrientes y au-

mentar los exlstentes . El principal producto nacional, que au-
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menté durante el afio (a preclos corrientes) un 17%, y las inversio-
nes aumentadas durante el mismo perfodo pof 220 millones de L.I.
0 21% (a preclos corrientes), forzé a las nuevas y viejas empre-
sas a aumentar sus demandas crediticlas. Los jornales aumenta-
ron y mayores impuestos también requirileron apreciables sumas adi-
cionales para financiar los negocios corrientes. A ésto se agregé
otro factor importante, el creciente desconcierto sobre el futura
de la tasa de cambilo, que indujJo a comerclantes y fabricantes a
aumentar sus stocks y a los consumidores, los consumos . A fines de
1960, la mayorfa de los Bancos tenfan excedentes de liquidez y as{
pudieron aumentar sus préstamos a un plazo medido a principios del
afio. Realmente, el crédito aumentd en enero y febrero, en unos 55
millones de L.I., 0 Sea un l0%. Desde entonces, el aumento fud
mds mesurado y distribuddo sobre todo el perfodo, excepto en los
dltimos meses, en 1los que hubo una escasa declinacidén. Como resul-
tado de un repetido ajuste en las regulaciones de liquidez, y de
la reduccién en los totales de depésitos bancarlos durante la se-
gunda mitad del afio, y también de la utilizacién de créditos 1li-
mitados al mdximo por Varios clientes, los Bancos tuvieron "déficits!
en sus requerimientos de liquidez, como lo indicado por las regu-
laciones del Banco de Israel. Cuando los Bancos tomaron medidas de-
cisivas pare reducir sus déficits, la contraccidén del crédito fren-
te a las necesldades aumentadas, a veces legf{timas y hasta esencia-
les, forz6 a muchos hacia las fuentes de crédito extrabancarias.

Un mercado de letras de cambio fuera del siste-

ma normal del control de crédito se desarrolld, en el cual los
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Bancos actuaron como intermedlarios entre los que prestan yllos
que piden prestado con una comisidén, agregando en muchos casos
los Bancos su aval a las letras. Como consecuencla, las garantfas
totales de los Bancos de Israel, llegaron durante 1961 al 724 o
90 millones de L.I. Cabe destacar que el Banco Leumi no ha recu-
rrido a este tipo de negocio. Bl apreciable aumento en el crédito
durante el afio no fué reflejado en una similar expansidn moneta=
ria 0 en un aumento en la provisién de dinero. La principal ra=-
z6n es que el volumen adieional de crédito, fué en gran parte da=-
do a través de los Bancos por ahorristas institucionales, ademds
de los créditos en moneda extranjera de depésitos en moneda ex=-
tranjera. Contra el aumento crediticio al piblico, las deudas
del gobierno a los Bancos y al Banco de Israel, disminuyeronde nue=-
vo, después de ser prdcticamente ilguales el aMlo precedente. Este
factor que generalmente se recibirfa con satisfaccidn, no estaba
de acuerdo con logdéficits presupuestarios del gobilerno, en los
dltimos dos afios . Bl gobierno debfa estar avalando un volumen cone
siderable de créditos de fuentes no bancarias, aparentemente de
proveedores, contratistas y agenclas de gobierno; también de emi-
siones de bonos y préstamos a corto plazo. La deuda del gobierno
al Banco Gentral fué disminufde en 41 millones de L.I., mientras
que su deuda a las instituciones bancarias se redujo en 7 millow-
nes.

Revisise este afio la tabla estadistica de créditos

a las distintas ramas de la economfa. Se incluyd su participacién



en la concesidén de créditos a través de otras instituciones, que
resultd en un apreciable aumento en la proporcidn de créditos a

la industria. En adicidén la tabla incluye como el afio anterior,

redescuentos en moneda de Israel y créditos contra depdésitos del
gobierno para el pago de impuestos, pero no incluye otros crédi-
tos financiados por depbsitos del gobierno y crdéditos para la

compra de moneda extranjera, cubriendo créditos documentados.

d) Distribucién de créditos.

PORCENTAJES ¢

al 31412460 al 31/12/61
Autoridades locales 1,9 3,6
Servicios publicos y Cias. de petré:
leo 2,9 2,2
Instituciones colonizadoras y finan-
cieras 8 8,3
Agricultura 25,2 23,6
Industria 30,6 30,5
Edificacidn 6,7 6,9
Comercio 13,8 12,8
Servicios 3,7 4,9
Varios 7,52 7s2

100 .; 100 o=

El aumento en el crédito con respecto a 1960, fué as{
especlalmente a los rubros:; Industria, Autoridades Locales, Insti-
tuciones colonizadoras y Servicios . La proporcidén de MAutoridades
Locales"™ aumentd principalmente como resultas de la transferencia

de créditos en moneda extranjera, de acuerdo con las autoridades



a un numero de Municipalidades para inversiones bdsicas en vista
& un aumento en los servicios municipales . E1l aumento en los items
"Edificacidén® € "Instituciones Colonizadoras", fué afectado no
poco por el progreso de la inmigracién, particularmente hacia fi-
nes del afio. Esto demand$ un mayor volumen de edificios y el Ban-
co hizo su contribucién concediendo los préstamos necesarios a
las instituciones y contratistas de la construccidn.

El aumento del 1,2% en elftem "Servicios", fué
principalmente para instituciones de ensefianza superior, cultura
y ciencias, el crédito fu€ también concedido en apreciables su-
mas a Cfas. adreas y de transporte mari{timo. En la parte de agri-
cultura, hubo una reduccidn del 1,6%. Esto no significa que el
monto total prestado a la agricultura durante el afio, haya decli-
nado. E8 todo lo contrario. Una declinacidén proporcionada en el
crédito a la agricultura, parecerfa haber tomado lugar en el
sistema bancario como un todo y reflejado un mds lento paso de
expansidén en la producocidn agrfcola durante el afio, en relacidn
a otras ramas de la economfa. Hubo dos razones para la declina-
cién proporcional de los créditos para la agricultura; primero,
el hecho que un Banco que previamente participaba en préstamos
a la agricultura a través del Banco Leumi, durante el afio 1961,
concedid sus préstamos directamente y segundo, el hecho que los
usuales préstamos estacionales para la cosecha, no habfan sido
adn distribufdos hacia fines de diciembre. Estos aumentaron con-

siderablemente en enero, después de la fecha del balance a que
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se estd haclendo referencia aquf. Siguiendo con la adquisicién
en 1961, &e la segunda miltad de las acciones del Union Bank de
Israel, ya mencionado anteriormente, este Banco pasé ahora & ser
un subsidiario del Leumi. Con todo, actia como una unidad sepa-
radaespecializada en deteminado numero de asuntos,entre ellos

la financiacidn de la industria del diamante. Su balance to-

tal fu€ de cerca de 123 millones de L.I. a fines de 196l; tiene
a su vez 12 sucursales en varias partes del pafs.

Las necesidades de la comstruccién aumentaron gran=-
demente como resultas del rdpido progreso en la inmigracién du-
rante el afio y ha repercutido considerablemente en la necesidad
de créditos hipotecarios y para la concesidn de préstamos & lar-
go plazo, el Banco mantiene un numero especializado de subsidia-
rias, siendo los créditos hipotecarios concedidos por la mas an=-
tigua de ellass: el Banco Hipotecario General Limitado. Este Ban-
co que celebrs ya su 40 aniversario, pudo aumentar sus negocios
en un 40% o sea 43 millones de L.I., comparado con un aumento
de 2% millones en 1959. En vislible contraste con afios recientes,
cuando el presupuesto de desarrollo del goblerno era la princi-
pal fuente de préstamos del Banco Hipotecario, le fué posible
durante el afio, aumentar apreciablemente la proporcidén de sus
propios medios, en el total de créditos concedidos . Esto fué po-
sible, primero; por la emisidn de cuatro series de debentures
totalizando 18 millones de L.I., de los cuales 2,9 fueron ven=
didas en el extranjero y segundo: por doblar su capital haciendo

una emisién de 2 millones y medio.
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Por otrvo lado, la accidén presupuestaria del gobier-
no como fuente de recursos para la construccidn, concedida por
el Banco Hipotecario, se contrajo considerablemente. Otras dos
fuentes de crédito del presupuesto del gobierno decrecieron, a
saber:; el correspondiente a la Corporacidén de la Industria del
Desarrollo Turistico y el de los contratistas de la construc=-
cién de edificios, quienes aumentaron considerablemente el cré-
dito hipotecarilio por ellos concedido por intermedilo del Banco
Hipotecario. E1 hecho que prdcticammte todos los préstamos hipo-
tecarios concedidos por el Banco Hipotecario estdn enlazados
al ddélar, hace que el impacto de la devaluacidn de la L.I. lo
sientan especialmente sus tenedores. El Banco, por ello, estd
tratando, en cercana cooperacién con el gobierno de aligerar
este impacto, tanto como les sea posible, sobre los colonizado-
res y arrendatarios. Prdcticamente, los fondos del presupuesto
para el desarrollo destinados a la expansién industrial, ahora
pasan a través del Banco de Desarrollo Industrial de Israel,en
cuya capital, la subsiﬁiaria de créditos industriales del Ban-
co Leumi, también participa. El Banco Industrial de Israel Li~-
mitado, otro subsidlario que comercia con el crédito a la in-
dustria, muestra un balance de préstamos de 7 millones contra
6,8 a fines de 1960.

Otzar La Haglauth, una subsidiaria de crédito
agricola, continud con sus préstamos a mediano y largo plazo
a granjeros privados. Una expansidn muy dindmica se produjo
en el Banco Inversor Leumi, que aumentd su balance de préstamos

de 25,7 millones a fines de 1960 a 47,7 a fines de 196l y sus

obligaciones en cartera de 4,3 millones a 6,7



=59

La Compafifa pudo, durante el afio movilizar nuevos fondos
en los principales mercados mediante la emisién de debentures
por un total de 1,2 millones de L.I. y por una exitosa emisién
de acciones a pesar de las indebidas condiciones entonces pre-
valecientes en los mercados de acciones; también la Compafifa
obtuvo ademds medios de otras fuentes .-

e) Mercado de Valores .-

Bl desarrollo del mercado de valores, durante el afio
1961 pudo ser dividido en dos perfodos .~ Durante el primer
trimestre, las condiciones promisorias de 1960 continuaron .-
Desde entonces, el precio de las acclones se volvid mas es-
table y de allf gradualmente declind tanto que a fines del
afio estaban en la mayorfa de los casos bien por debajo de las
cotizaciones del afio anterior .-

Mlentras que en 1959 y 1960 un numero creciente de in-
versores se Interesaron en acclones, el pequeﬁo volumen de
nuevas emisiones desde Abril de 1961 en adelante, vresultd ex-
cediendo las demandas .~ Se puede suponer que las condiciones
favorables prevaleclentes hasta la primavera de 1961, fueron
la causa de que la cotizacidn de algunas acciones aumentara
excesivamente o~

Falta de claridad en el futuro tipo de camblo de la
libra israelf, contribuyd a una gran propagacidén de las in-
quietudes en el mercado.- Asf todo, un ndmero de nuevas emislio

nes se absorbieron tanto en el verano como en el otofio de ese

afio, entre ellas, especlalmente la gran emisién de 27 millo=-
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nes de L.I. de acclones de la Compafifa de Trabajos del Mar
Muerto, slendo las bases de un considerable programa de e;-
pansién de €sta empresa, la que también recibid un enprésﬁi-
to del Banco Mundial con este propésito.-

La mayor parte de las acciones fueron vendidas por
adelantado a inversores institucionales en Israel y en el ex~-
tranjero y a instituclones Bancarias extranjeras,mlentras que
7 millones y medio fueron ofrecldas y vendidas al pdblico en
Israel,-

Otras 19 emisiones de acciones se hilcleron durante
el afio, sumando casi 40 millones ademds de la emisidn del Mar
Muerto.* Esto se compara con un total de 25 milloneé en 1960
Hubo conslderable actividad en el mercado oficlal de debentu~
res, especialmente en los per!bdicos perfbdos de ansledad au=-
mentados en vista de una posible devaluacién de la moneda.-
Durante el afio un total de 148 millones de debentures se emi~
tieron, siendo mfs del doble de las efectuadas en 1960+~ In=
versores institucionales, especlalmente de fondos de previsién
y pensiones fueron los principales inversores de debentures.=

A fines de 1960, el Tesoro pidid a esos fondos un
aumento del 65 al 75% de la proporcién de sus fondos de re=~
servas los cuales debfan ser invertidos en debentures.= Los
mismos son estimados en 120 millones por afios= El porcentaje
actual de inversiones de fondos de pensiones, en inversilones
autorizadas, es apréximadamente de un TO% de sus activos to~-
tales, estimados en 600 millones.~ Durante los meses de duda

con respecto a la futura tasa de cambio el piblico en general,



también aumentdé sus compras de debentures enlazados al délar o al
{ndice del costo de vida. Se podria hacer una mencidén especial del
aumento de la actividad en acclones extranjeras por los inverso-
res de Israel. Entre éstos, se podrfian mencionar doss 6% de emi-
siones en esterlinas y dblares en un préstamo concedido por
"Holles" de Amsterdam a la Agencia Judfa, asf{ como certificados

de participacidn de la unidad "Basit", dirigida por la filial
Banco Cifico de Zurich. Se debe mencionar que los residentes de
Israel pueden también invertir su dinero en determinados bonos
extranjeros.

La moneda extranjera necesaria es adquirida prin-
cipalmente de los que en Israel reciben indemnizaciones en di-
nero de Alemania, contra el pago de la tasa oficial de cambio
mds un premio que diariamente se fija basado en la oferta y
demanda de moneda extranjera,por medio de la "vVenta de Bonos
Extranjervosh.

En marzo de 1961, la "Knesset"(que es el Parla-
mento) dictd la ley del unico trust. EL unico trust de este
tipo existente en esa época, era el Pfa, con el que se estuvo
conectado por muchos afios . Este trust fu€ reorganizado para
estar de acuerdo con la nueva ley, y la Cfa.dirigente estd
ahora bajo control directo del Banco Leumi, Junto a otro gru-
po de Bancos . E1l Pfa, se desarrolld satisfactoriamente durante
1961 y su activo total subid de 5 millones a fines del9s0, a
mds de 8 millones a fines de 196l. Un dividendo del 12,5% se
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paga anualmente. Un apreclable aumento del dinero en el mercado
se sintid durante el afio, ya que un gran cfrculo de clientes co-
menz6 a obtener préstamos a corto plazo del Tesoro y el total
autorizado para emisidén por el Banco de Israel, tuvo que ser
aumentado de 30 a 50 millones .+ EL Banco Leumil ha seguido mante-
niendo su posicidén 1l{der en la emisién y comercio de valores.
El ftem mds importante fué por supuesto, la emisidén para "tra-
bajos del Mar Muerto", ya mencionado. Casil todas las demds emi-
siones de acclones durante el afio, fueron también hechas por
una asociacién de Bancos 5330 la direccidn del Leumi. Bl volu-
men fisico de las operaciones del Mercado de Ca&bios, crecid
tanto en los dos Ultimos afios, que se tuvo que buscar el modo
de mantener al dfa el trabajo contable del Departamento de Ace
ciones . Durante 1961, se pudo transferir €sto a un sistema me=-
cdnico, por el cual tanto los libros como los informes a los

clientes, se completan diariamente.

f£) Su organizacidn exterior.

En este sentido, el progreso efectuado por el
Banco, fué de lo mds satisfactorio. Algunos detalles de los di-
versos camblos y desarrollos durante el afio, son dados & conti-
nuacibn: en Londres la subsidiaria del Banco, el Banco Anglo-
Israelf Limitado, continudé su expansién muy satisfactoriamente.
Se debe recordar que los negbcios de la oficina del Banco en
Londres, se transfirileron al Banco Leuml a fines de 1959. Du=-
rante el afio, el capital amortizado y los fondos de reserva au=-

mentaron de 660.000 L.I. a 1.070.000.~ y su balance llegd a un
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total de 19 millones a fines de 1961 (contra 12 a fines de 1960).
Tl beneficio neto totalizdé 75.126 Libras contra U42.986 anteriores
y un dividendo del 7 y medio por ciento fué€ nuevamente abonado.

En Nueva York, la Agencia se eonvirtid en sucursal.
Esto fué€ posible como resultas de un cambio en las leyes bancarias
del Estado de Nueva York, en enero de 1961, por el cual a los
Bancos extranjeros se les ‘permitfa abrir sus sucursales allf.
Este Banco, estuvo entre los primeros en aprovechar este cambilo.
A principios de afio se tomé posesiones en 60 Wall Sreet y la evo-
lucibn fué tan satisfactoria gque se debid ya adicilonar espacilos
para sus oficinas. Se espera que esta sucursal sea la mds impor-
tante en el enlace con la Organizacidén Internacional . Para asis-
tir al manejo de la sucursal de Nueva York, se establecid un
Consejo Consultivo compuesto por personalidades de negoclos de
Nueva York. En octubre de 1960, una oficina vepresentativa tam-
bién se establecid en Los Angeles . La filial financilera del Ban-
co de Nueva York, también dié resultados satisfactorios.

En Zurich, la subsidiaria Cifilco Ltda., extendis
sus actividades a la banca en general y cambif su nombre por el
de Banco Cifico Limitado. Una lmportante parte de sus negocios
trata de valores para los cuales Zurich es un centro importante.
El capital amortizado de este Banco, es de 4 .500.000.-francos
suizos y sus reservas aumentaron a 1l.300.000 francos suizos.

Se pagaron dilvidendos del 7% en acciones preferidas y 9% en ac-

ciones ordinarias. Se recordard que, desde diciembre de 1959,



Cifico estuvo conduciendo el trust "Basit®, trust internacional
de bonos y acciones. Esto sefiald progresos satisfactorios. A
fin del afio se vendieron 56.327 unidades y la valuacién total
de losfondos fué de 7.083.000 francos suizos contra 3.717.000
en 1960. E1 valor de cada unidad aumenté de 110,65 francos sui-
zos a fines de 1960, a 130,70 a fines de 196l. La oficina re-
presentativa en Frankfurt-On-Main, continud sirviendo como un
enlace valloso entre Europa Continental y el Banco en Tel-Aviv

y sus oficinas y afiliadas en Nueva York y Londres.

g) Sus subsidiarias.

La subsidiaria, el Banco Leumi;Le-Israel,de

Depbsitos, hizo otra vez grandes progresos. Provee una lfnea
completa de servicios de depésitos, incluyendo albaceazgos ba-
Jo poder, administracién de Estados, comisiones y custodias.,
Con la ayuda de la Organizacién Bancaria Exterior, la Cfa.ha
expandido particularmente sus serviclos a los no residentes
que poseen propiledades en Israel, poniendo a su disposicidén

su vasta experiencia en el manejo de propiedades (edificios)

y plantaciones, en la venta y compra de bienss rafces e inver-
siones en general. Hubo una considerable ampliacidén de las ac-
tividades de la Cfa. como agente para los Estados miembros de
la Repdblica Federal de Alemania Occidental, en vistas a la
administracidén de préstamos de rehabilitacidn a ex-residentes

de Alemania, que ahora viven en Israel. Uno de estos Estados,



h)-

-65-

decidid reconocer a miembros de las granjas colectivas y recibir
estos préstamos rehabilitorios para empresas colectivas. Se es-

pera que otros Estados sigan esta norma y llegard a ser una fuen-
te de finanzas para el establecimlento de nuevas empresas indus-

triales en varias granJas colectivas.

Sucursales, Mecanizacién y Personal.

Once nuevas sucursales se abrieron durante el afio
vy el ndmero total de ellas en Israel, llegs a 136. Dos defllas
se abrieron en las nuevas dreas de desarrollo, en Dimona en el
Neguev y en Neve Zaild; en el drea de Tel-Aviv 7 mds y en el drea
de Jerusalén,3. Los dltimos negocios, en particular, se hicleron
con viajeros que salen de Israel a Jordania y vuelven de allf.
También se abrié otra sucursal en Haifa. Durante el afio, 2 sub-
sucursales se independizaron, 7 sucursales antiguas se mudaron
a nuevos y amplios locales, mlentras que otras dos existentes
se ampliaron. E1 verdadero porqué se vieron en la necesidad de
agrandar las sucursales ya existentes o transferirlas a edifi-
cios mds eSpaciosos,'muestra que la demanda de servicios banca-
rios alin estd creciendo. Un progreso considerable se hizo du-
rante el afio en el proceso de mecanizacibn del trabajo contable
en los Bancos . Las mdquinas electrdnicas semi-automdticas "Pos-
tronict, puestas en serviclo en el Departamento de Cheques de
la sucursallprincipal en Tel=Aviv, di6 un servicio satisfactorio

y resultd un aprecilable ahorro en trabajo personal y gran exae-
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titud del trabajo contable del Departamento. La experilencia ob-
tenida con estas maquinarias insté a examinar las posibilidagdes
de introducir procesos automdticos y completos en el trabajo con-
table de las sucursales de Tel~Aviv, en la esperanza de hacer
ulteriores adelantos en la eficiencia en este campo. La transfe-
rencla del trabajo contable del Depto. de Valores al slstema de
tarjetas IBM, hizo mucho progreso y ahora se estd efectuando to-
do el trabajo cogtable de las sucursales en el drea de Tel-Aviv
por medio de estas mdquinas modernas, con un considerable ahorro
de trabajo y tiempo. Durante 1962, se empezdé a transferir las
contabilidades del Depto. de Valores de las sucursales restantes
a este sistema. E1 personal del Banco, crecid durante 1961, de
2612 a 2817 personas. Esto incluye 340 jefes y oficilales contra
%06 en 1960. Durante el afio, el Banco comenz$ a otorgar becas

a los miembros de su personal que participan en cursos de edu-~
cacibén media y superior, para adelantarlos en su labor. Bajo es=-
te esquema, 156 becas cubrieron la mayor parte de las respecti-
vas gratificaciones para educacién distribufdas por el Banco en
favor de miembros de su plantel., E1 Banco, conjuntamente con la
Asociacibn de Banqueros, planearon un curso de 3 aflos para la
obtencidn de un certificado '"en Bancos®; 120 miembros del perso-
nal se seleccionaron para becas en el primero de estos cursos,
que comenzaron en 1962, en la Escuela de la Confederacidén Grale.
del Trabajoe Como en afios anteriores, se organlzaron cursos para
aumentar el conocimlento del personal en las variadas ramas del

trabajo bancarilo. Durante el afio, un curso interno de 6 meses,



se did a 23 jJbvenes capaces, para aumentar el campo de sus co-
nocimientos . Esta oportunidad también se ofrecid a 85 miembros
del personal para atender cursos organizados fuera y participar
en diversos seminarios; cuatro de ellos, fueron enviados al ex-
terior para estudiar y trabajar con Bancos amigos y otros dos,
fueron nuevamente enviados al curso de verano del Banco Inter-
nacional. De vez en cuando, se pide al Banco, proveer de mate-
rial administrativo en préstamo a nuevos Bancos en naciones
nacientes, en relaciones amistosas con Israel y se accedid a
tales requerimlientos, uno en Nigeria y otro en Buma, donde en
calidad de préstamg, estd actuando personal de jerarqufa, en
tareas administrativas de importancia. El trabajo fué dificul-
toso durante el aflo, pero el personal cumplid sus deberes con

gran celo y devocidn.

1) Desarrollo de sus operacilones .

Cuenta Corriente, Depdsitos, Ahorros y otras cuen-
tas, mostraron un apreciable aumento en 1961, que totalizd 515
millones contra 404 de 1960. Dinero en efectivo y en Bancos y
Balances con Bancos en el exterior, aumentaron de 192 millones
aproximadamente, a 254 . Gran parte de este aumento se debe a
mayores saldos convenldos con el Banco de Israel. Valores de
0 garantidos por el goblerno, se mantuvieron y otros valores
mostraron un leve descenso. Créditos a clientes, Descuentos

de Pagards y otras cuentas, aumentaron de 174 millones de L.T.
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a 207 millones y los saldos en cuenta con las subslidlarilas, au-

mentaron de 3 a 9 millones aproximadamente. Las obligaciones en

las cuentas de clientes, muestran un aumento de 103 a 131 millo-
nes, abarcando aumentos en Créditos Dooumentados y Garantizados .
Los Redescuentos con el Banco de Israel se mantuvieron prdctica-
mente invariables. Las inversiones en subZiérias aumentaron de

5 millones en 1960, a 12 millones en 196l. Parte de este aumento
consiste en Valores del Mercado, pero la mayor parte vepresenta
inversiones adiclonales en el Capital de los Bancos subsidiarios
en el exterior y la adquisicidn del remanente del 50% de accilo-
nes del Banco Unidn Limitado de Israel.

Nuevas adquisiciones de inmuebles para Bancos y
equipos, indicaron un aumento de T millones 2 9 millones, sien-
do respecto a nuevos edificios y mejoras en las oficinas ya exls-
tentes, especilalmente en la adquisicién de equipos mecdnicos de
oficinas . E1 capital desembolsado en acciones aumentd de 5.800.000
a 6.650.000, como resultado de la emisidn de 825.000 acciones en
pago del Banco Unidn de Israel. Un dividendo de 1.650.000 L.I.,
obtenidos en esta emisidn, se acreditd al Fondo de Reserva. El
capital total y Reservas del Banco, siguen en 15.000.000 y con
la participacidn del Banco en las reservas de las subsidiarias,
llega a 20,000.000.~ Bl beneficio anual fué de 1.633.000 L.T.
contra 1.335.000 anteriores. Provisiones adecuadas se hicieron

para impuestos, depreciacidén de inmuebles, para deudas incobra-
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bles y dudosas y contingencias, as{ como una amplia apropiacién
para reservas 1nternas. Los directores 4dpropilaron 500.000 Libras
al Fondo de Reserva, el que Junto con el interés de 1.650.000
antes mencilonado, lleva al Fondo a mds de 8.387.000 L.I. Un di-
videndo del 6% sujeto a impuesto, se pagd a fines de noviembre
de 1961 y finalmente otro de 6,5 totalizando 12,5%, los que
absorben 831.000 L.I.

El Balance y Cuenta de Pérdidas y Ganancias, aquf
anexado, se dd4 para informacidén de los accionistas y de acuerdo
con la prdctica establecida por el Banco y porque la creciente

importancia de las cuentas, refleja el desarrollo del grupo.

Este Balance fué controlado por auditores, gquienes
en su informe indican haber obtenido todas las informaciones y
explicaciones requeridas, los que a su creencia y conocimiento,
eran necesarios para dicho propésito. Los libros fueron bien
llevados . Se controld los saldos en Caja y Dep6sitos, garantias

e Inversiones.

El Balance asf{ como la Cuenta de Pérdidas y Ganan-~
cias, estdn de acuerdo a los libros, dando un real y efectivo
panorama del estado de los negocios bancarios al 31 de diclemhbre
de 196l.



J) BALANCE AL 31/12/61 DEL BANCO LEUMI - 1E -

ACTIVO

Caja y gsaldos con el Banco de

Iéféél'y otros Bancos.

Saldos con Bancos en el Exterlor

Valores de o garantizados por el Goblerno

Otros Valores
Cotizados 8.807 .122 .~
Sin cotizar 3 4700.202 o=

Adelantos para Clientes,Dtos .Descontados

y_otras cuentas
(Menos previsidn para deudas

dudosas) 207 «576 807 o~
S8ldos en cuenta consubsi-
diarias y C{as .Principales 9 «903 860 o~

Préstamos (Inclufdos los del Gobierno)
Relacionados con depdsitos especiales y
otras cuentas de o en coneccidn con el
Gobierno ¢ Instituclones gubernamentales

subsidiarias

Acclones
En el Banco Anglo-Palestinense
Bn otras subsidiarias

Innuebles y Muebles y Utlles

Obligaciones de Clientes

Total del Activo

- 70 =

214 0289 0230 *
40.681 .535 .-
28 02 59 0972 o=

12 0507 0324 o™

217.480.667.;

TL 637 455 .-

620.000 .-
12 6354792 -

8 0818 0672 [ ot
131 07 67 0535 o

738 0998 0182 [ ol
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PAS IVO

Capital en Accioness

Autorizado
o5 o Aocs.Ordinarias de 1 L.I.1.750.000
L" 0900 .OOO [ d w n l L I 0)4‘ '900 OOOO
350,000 .~ U Sin clasificar 350 .000

7 000 .000

Enmitidas y pagadas totalmente

1.750.000 Accs Ordinarias convert.en Stock 1.750.000

4 ,900.000 n n " n u 4,900,000 6 .650.000 o~
Fondo de Reserva 8387 «500 o=
Saldo de Perdidas y Ganancias 328 317 o=

Cta .Cte.,Depbsitos,ahorros y otras cuentas 515.872.053

Saldos en cuentas consubsidiarias 3874 U0 519746 493 .~
Banco Anglo-Palestinense Ltdo. 708 .875 o=

Depdsfitos Especiales y otras cuentas de 0

en Conexidén con el Gobierno 71 409 462 .~

Obligaciones en Cuentas de Clientes 131 JT67 +535 o=

fotal del Pasivo 738.998.182 «~
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1)
2)

4)

Generalildades

Desenvolvimiento
del Bco.de Israel:

Fuentes del incre~
mento de los fon-
dos financieros:

Actividades espe-
ci{ficas del Banco
de Israel:

a
b
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Abvastecimiento de dinero.
Qtros fondos financieros
tenidos por el publico.

) Acumulacidn de saldos en

moneda extranjera.
Créditos al Gobierno.
Créditos bancarios al pu-
blico.

Su estado econdmico-finan
ciero. -
Tenencias en oro y divi-
sas extranjeras.

Como banquero y agente i
cal del Gobierno.

Como banquero de Bancos.
Moneda en circulacién.
Supervisidn de Bancos e
instituciones financieras
Clearing.

Cuenta de Pérdidas y Ga-
nancilas y distribucidn de
las utilidades del Banco.
Investigaciones econdbmi-
cas del Bancoe.

Como representante del Go
bierno de Israel en las
Instituclones Financieras
Internacionales.

ConseJjo Consultor y Comi=-
t€é Consejero.
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1) Generalidades

Es el Banco Central del Pafs . E1l Establecimiento de un
Banco Central en Israel a fines de 1954 significé una tendencia dis-
tinta hacia una mayor confianza en su politica monetarla. Durante sus
primeros afios del Estado, en que el mismo estaba enfremntado con la gi.-
gantesca tarea de absorber la masa Iinmigratorila, construir una moder-
na fuerza de defensa, desenvolver en gran escala el pafs, y sentar une
administracién, las consideraciones monetarias tendieron a estar su-
bordinadas a las necesidsdes presupuestarias. Se intentd subsecuente=-
mente suprimir los inevitables resultados inflaccionarios por medio
del racionamiento y el control de precios. Con todo, estas medidas fue
ron inefectivas en vista al execeso de liquidéz asf creado. Consecuen-
temente, "la nueva polftica econdmica" se introdujo en 1952 con el ob-
Jeto de estabilizar la economfa por medios monetarios en vez de contrt
les f{sicos.

Principilogs de la Politica Monetaria Israelf

El Banco de Israel fué establecido para ser instrumento
de la Politica Monetaria. Sus funciones fueron definidas por la Ley
de Bancos de Israel, como se indica a continuacidn:".... para adminis-
trar, regular y dirigir el sistema monetario, y para regular y diri-
gir el sistema bancario y crediticio en Israel, de acuerdo con la po-
1{tica econdmica del gobilerno y las disposiciones de esta Ley, en mi~-
ras a promover por medldas monetarias:

1) La Estabilizacidn del valor de la moneda en Israel y fuera del =-
pais .
2) Un alto nivel de produccidén, empleo, renta nacional e inversiones

de capitales en Israel.cecee~
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El Banco estd encabezado por el Gobernador, designado
a su vez por el Presidente del Estado, siguliendo las recomendaciones
del Gabinete . Al Banco se le han otorgado grandes poderes y disére—
cidn,en vista de la experiencia ganada en este campo en varios otros
pafses . Estos objetivos son amplios en extensidn y representan una
vasta estructura. El Banco tiene entre sus funciones: a) la emisién
de moneda. b) la aceptacidn de depdsitos de 1ns§1tuciones bancarias
y otorgamiento de anticipos al gobierno, que no}pueden exceder del
20% del monto total del presupuesto anual ordinario. ¢) actuar como
agente bancario y fiscal exclusivo del goblerno y como tal, tener
sus depbsitos bdsicos. d) administrar la deuda publica y e) manejar
las cuentas de clearing operadas en conexidén con acuerdos comercia-
les con otros paises, asf como los préstamos del Egtado y los langa-
dos por ciertas instituciones piblicas .-

Cabe también entre las funciones del Gobernador, su-
perfisar el volumen de liguidez de los bancos comercilales y regular
el volumen de los créditos bancarios. Llevando sus objetivos a la
practica diaria, el Banco permitid aumentar la provisidn de dinero
en una proporcidn que no excediera al esperado aumento en la produc-
cidn real nacional, en un ambilente de relativa estabilidad de pre-
cios sin causar una mayor distorsidén en el balance de pagos y sin
sacrificar mucho las Inversiones para prevenir los aumentos de los
precios . Las dos dltimas estipulaciones fuerm necesarias para ﬁ%éve-
nir el aumento inflaccionario de los precios a través de las impor-

taciones, particularmente para propésitos de consumo. Esto, proba-

blemente fu€ mds fdcil en Israel que en otros pafses, ya que la ma-
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yorfa de los capitales importados son controlados por el Gobierno.
fué tdcitamente dado por sentado, que la liguidez pidblica no cambia-
r{a considerablemente por un perfodo corto, salvo que cambios radica-
les ocurrieran en la economfa. Indicaciones disponibles, muestran que
ésta presuncién se probd como cierta durante.los dltimos afios.

Aumento en la provisién de dinero:

En el perfodo 1955/57, la provisién de dinero aumenté en
cerca de un 20% por afio. Sobrepasé considerablemente el crecimiento
en el producto nacional, que llegé, en término medio, excepcionelmen-
te a la altura del 104 El invervalo inflacionario as{ creado, estuvo
ligado en parte por el constante aumento de precios (5-6 % anualmente),
as{ como por las mayores Ilmportaciones y finalmente por el aumento en
las deudas netas de Israel a corto plazo. Para segulr el desarrollo en
el campo monetario, puede ser de interdés examinar los factores direc-
tos que causaron la considerable expansidn de la provisidn de dinero
durante el perfodo que acd examinamos . Es obvio que el aumento en la
provisibén de dinero se engendrd$ primero y principalmente por la expan~-
sidén del crédito al Gobierno y al gector'no-gubernamental. La demanda
gubernamental por créditos fué pesada, tendiente principalmente a de-
sembolsos para la defensa contra Nasser con Checoeslovakia y continuan-
do hasta el fin de la campafia de Sinaf. Mas audn, durante la segunda mi-
tad de 1957, la acelerada actividad edilicila, siguiendo el influjo de
125.000 inmigrantes, en 1956 y 1957, demandaron mds crédito y en nin-
gun caso, el gobierno encontrd medios de reducir sus gastos regulares.
La expansidn del crédito en el sector no-gubernamental fué debido en

parte al aumento en los costos de produccidén especialmente en los jor-

nales que fueron aumentados en 1956. Mientras que las mayores reservas
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en el cambio extranjero, contribuyd & un aumento en el aprovisiona-
miento de dinero durante 1955 y 1956, declinaron fuertemente duran-
te 1957. Por otro lado, el aumento en los depbsitos a plazo fijo y
en caja de ahorro, qQue eran activamente promovidos por 1los bancos co-
mercilales tuvieron una influencia restrictiva en la provisidn de di-
nero en este perfodo.

Control del Crédito:

, Para regular el sistema monetarlo, el Banco de Israel
adopté ambas medidas cuantitativas y cualitativas, £iJ6 requisitos
de liquidez minimos, 1ncluyenéo ninimos porcentajes de depbsitos pa-
ra ser sostenidos por el Banco. En adicidn, emitid regulaciones nd-
ximas, estabilizando el volumen de crédito para cada Banco. Excepcio-
nes en las regulaciones de volumen y liquidez, con todo eran amplia-
mente concedidas en el caso de préstamos destinados a financiar la
produceidn de mercaderfas que tuvieran priloridad a la luz de las ne-
cesidades econdmicas . As{, mientras que la gran expansidn crediticia
no era evitada, la participacidén de la agricultura y la industria en
el volumen total del crédito aumentd considerablemente en los ulti-
mos aflos . LOs dos principales instrumentos del control crediticlo em=-
pleados en los pafses desarrollados no pudieron ser aplicados por el
Banco de Israel la tasa de interés no podfa ser ajustada para dete-
ner la expansidn crediticia en vista a la fuerte oposididn social a
las relativas altas tasas. Consecuentemente, una dSrden que tomd cardc-
ter de fuerza en 1957, rfijé la tasa legal de interds en 11% y para
los préstamos industriales y agricolas del 10%, mientras que el mdxi-

mo_interds en préstamos ligados al tipo de cambio o al fndice del pre-
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cio de los consumidores, fué establecido al 6,5%. Mds audn, el
Banco estaba imposibilitado para operar en las operaciones del
mercado libre, vendiendo bonos, con lo que intentd reducir el a-
provisionamiento de dinero, ya que el Mercado de Valoves Israe-
1{ es muy pequefio e inclinado a serbajista. El sistema de res-
tricciones crediticias no estaba enteramente libre de escapato=-
rias y medios de evitarlo fueron encontrados. Fué especialmen-
te notable en las cuentas interbancarlas, donde el tiempo de re-
traso en el "clearing'" bancario, contribufan a la acumulacidn

en tales cuentas de sumas considerables (Balances en Trdnsito).
Esta prdctica gand una fuerte aceptacidn y en un esfuerzo para
prevenir tales métodos de circunvencidn, el Banco de Israel,in-
trodujo un nuevo sistema para acelerar el procedimiento de ''clea-

ring" que ya aprobado fué, por su efectividad,-

Estabilidad de los Bancos Comercilales.

Isrsel tiene un bien desarrollado sistema
bancario, que goza de la siempre creclente confianza del pi-
blico. Los Bancos exltosamente pasaron la prueba a la cual fue-
ron sometidoé durante la campafia de Sinaf, puegh pesar de los
grandes retiros de efectivo, las reservas probaron ser adecua-
das y solo en pocos casos se experimentaron dificultades. El
Banco de Israel, temporariamente puso reservas adicionales a dis-
posicidén de los Bancos comerciales, fomentando asf{, la confilanza

publica engrandecida. Subsecuentemente, la mayoria de los retiros
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fueron vueltos a depositar, y la relativa accidén de los depdsi-
tos en el total del aprovisionamiento de dinero, aumentd en 1957,

fortaleciendo la tendencia gue prevalecid por varios afos.

Conclus idn

Aunque el aprovislonamiento de dinero v el cré-
dito se expandieron en una proporcién mds bien rdpida en afios
recientes, €sto debe ser tenido en cuenta por la situacidn eco~
némica general de Israel. La presidn ejercida por una poblacién
continuamente creciente, como resultado de un porcentaje de in-
migracidén sin parangbn en otros pafses y la pesada carga de los
gastos de defensa, incluyendo la campafia de Sinaf, deben ser a-
preciados . E1 rdpido desarrollo y la necesidad de asegurar el
pleno empleo, generd una enorme demanda de fuentes, pero 1los
factores de produccidén eran limitados. Bajo estas circunstan-
cias, el Banco Central no podfa restringir totalmente el aumen-
to del circulante, como para asegurar la estabilidad de la mone-
da. Bn contra de la rdpida expansidén del crédito, una contrac-
cidn se sintid durante los tres primeros afios de las operaciones
bancarias . Quejas acerca de un mercado monetario tlrante, eran
vertidas por agricultores, industriales y otros cfrculos, y aun-
que pudiera ser paraddjico, tal contraccidn es caracteristica
de ciertas fases del crecimiento inflacionario. En conclusidn,
puede decirse que aunque los desarrollos inflaclionarios no po-
dfan ser totalmente prevenidos, el Banco no menos ha triunfado

rompiéndolos y evitdndolos de tomar un rumbo auvn mds drdstico.

A este rvespecto, la polftica monetaria, ejercida por el Banco,
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tuvo un efecto de restriccibén y estabilizacidn.

2) Desenvolvimiento del Banco de Israel.

Desdegel punto de vista del desarrollo monetario,
el afio 1961, comprendid dos perfodos; la primera mitad del afio
se caracterizd por la rdpida expansidn monetaria, mientras que la
segunda mitad la tendencia fué retardada en alto grado, y en los
dltimos meses hasta hubo cierta contraccidén. Estos desarrollos
estdn reflejados principalmente en las fliguras representativas
del abastecimiento del dinero, por el lado de los elementos com:
ponentes de la expansidén y en el dato de los balances en moneda
extranjJera y crédito bancario concedido al publico, por el lado
de las fuentes o recursos. Durante los primeros seis meses del
afio, el abastecimiento de dinero alcanzé los 121 millones de L.I.
pero en la segunda mitad declind en 32 millones . El impacto de los
dos factores causantes de la expansidén monetaria en 1961, (la acu=-
mulacidn de los balances en moneda extranjemy la expansidén del
crédito bancario al piblico), fué sentido principalmente en la
primera mitad del afio. Bl ingreso neto de los balances en moneda
extranjera, tenido por el sistema bancario,llegd a 121 millones
durante ese perfodo, mientras que en la segunda mitad, se redu-
Jo en 6 millones, contra un aumento de 14 millones en diciembre.
El crédito bancario al pdiblico (menos el crédito concedido de
los depbsitos del publico destinados a la concesidn de prést amos),
llegé a los 95 millones,de enero a junio y en 46 millones,de ju-

lio a setiembre, pero se contrajo en cerca de 22 millones en el
dltimo cuatrimestre del afio.



En cambio, las transacciones del gobierno con el sis-
tema bancarioc en 196l, tuvo un efecto monetario contractivo,par-
ticularmente en la primera mitad del afio. Su deuda con el siste=-
ma bancario se redujo en 48 millones durante el afio, mds de 46 mi-
llones de esta suma s6lo en los seils primeros meses . Los desarro~
llos en la primera mitad de 1961, fueron una continuacidén de la
- tendencia acelerada que comenzd en 1960. Después de dos afios de
desaceleracidn, el porcentaje de crecimiento monetario tuvo un
impulso en la primera parte de 1960, como resultas de una mayor
acumulacidén de los saldos en moneda extranjera y un aumento sus-
tancial del crédito bancario al publico. Esta tendencia a una
répida expansidén continudé hasta la mitad de 1961. En el perfo-
do entre Julio de 1960 y junio de 1961, la provisidn de dinero
fué aumentada en 170 millones y el total del crédito bancario
al piblico, en cerca de 200 millones, 0 35%, lo cual fué un por
centaje mds alto que en cualquilera de los afios precedentes ., Bs-
to condujo a un mayor aumento del déficit comercial durante los
dos dltimos aftios y acelerd el aumento en el nivel de precios que
comenzdé en la segunda mitad de 1960, un desarrollo que produjo
un mayor reconocimiento de la necesldad de alterar el tipo de
cambio. Durante los 12 meses entre Jullo de 1960 y julio de 1961,
el fndice de los precios de consumo aumentd aproximadamente en
un 7,5%, el mayor aumento habido en los dltimos afios . Esta mar-
cada expansidn del crédito y la general liquidez de la econo-
m{a, hicileron posible el rdpido aumento en los ingresos nomina-
les y determindé que la demanda aumentara mds rdpldamente que el

crecimiento de la produccidn local.
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Como consecuencia, los precios subleron. El aumento
en los preclos locales relativos a aquellos de varilas mercade-
rias importadas, estimularon la expansidén de las importaciones
¥y permitieron el ensanchamiento de la brecha del balance comer-
cial. Bn Wsta de estas circunstancilas, hubo posibilidad de adop~-
tar medidas monetarias restrictivas aun en 1960. EL Banco de Is-
rael realmente posee un sélo instrumento eficiente de control
monetario, a saber; regulacidn del porcentaje de liiuildez que las
instituclones bancarias deben mantener con respecto a los depdsi-
tos del publico. La tley de interds", impide cambiar la tasa de
interds como medio de control cuantitativo de créditos y la es-
trechez del mercado local de dinero, limita la posibilidad de
absorber el poder de compra a través de la venta de acclones.
Pero, es evidente, que el instrumento aprovechable para el Ban-
co, no era siempre suficientemente flexible. Con referencila al
prolongado procedimiento legal en que se envolvid el cambio en
el porcentaje de liquidez, no fué sino hasta fines de marzo de
1961, que dicho porcentaje pudo ser aumentado. Durante el cur-
so de 1961, las regulaclones de liquidez fueron ajustadas va=
rias veces, a fin de controlar la expansidén del crédito. A fin
de marzo, el porcentgje minimo de liquidez se aumentd en un 2%,
del 38 al 40%. Ademds, el requerimiento de mantener fondos 11~
quidos, fué extendido a los depdsitos adicionales hechos por pe-
r{odos de mds de 18 meses, Que formalmente fueron eximidos de
las regulaciones de liquidez. A fines de Junio,/;isibilidad de

mantener "la liquidez mezclada®" (esto es, el derecho de incluir
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entre los fondos liguidos, el exceso de fondos en moneda extran-
jera sobre las obligaciones en dicha moneda) se termind, llevdn-
dose a un aumento el porcentaje de liquidez. A fines de octubre,
el porcentaje minimo fu€ nuevamente aumentado en un 2% . Las re-
gulaciones no estipularon que las deficiencias en los fondos 1li-
quidos creados como resultado de estos cambios, tenfan que ser
inmedlatamente solucionados, pero ordenaba que la parte de los
depésitos adicionales del publico, tenido en instituciones ban-
carias, debfa ser apartado hacila ese fin. Consecuentemente, el
efecto restrictivo de estas medidas, s6lo probaron ser efecti-
vas de abril de 1961 a Jjunio, cuando los depdésitos eontinuaron
creciendo. En la dltima mitad del afio, el balance de depésitos
decliné y por lo tanto, no hubo necesidad de reducir la "reco-
not¢ida deficiencia™ en la liquidez. Por otro lado, la reconoci-
da deficiencla resultante de los camblos de las regulaciones du-
rante 1961, Jugaron un papel importante en prevenir una expan-
sidn de créditos, luego de la devaluacidén de la moneda en fe=-
brero del962, cuando los depdésitos del publico y los caudales
1i{quidos de las instituciones bancarias, aumentaron considera-
blemente por la incrementadatonversidén de moneda extranjer a

una mds alta tasa de cambio. Durante varlos meses, en la segun-
da mitad de 1961, hubo un aumento en el crédito, que se debid

en parte a las exenolones de los requisitos de liquidez y en
parte a la violacidn de las regulaciones y la consecuente crea-

cidtn de una “deficiente liquidez desautorizada".
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Con todo, las grandes multas Impuestas a las instituciones ban-
carlas por incurrir en tal deficiencia, udltimamente les obligé
a reducir el volumen de créditos, tanto como para reducir esa
deficiencia. Como parte del esfuerzo en disminuir la presidn
inflaclonaria en la Economfa, el Banco de Israel también fué
activo al persuadir al gobierno y a otras varias Instituciones
piblicas, para abstenerse tanto como les fuera posible, de fi-
nanciaciones inflacionarias, y las operaciones gubernamentales
en 1961, también tuvieron un efecto restrictivo en la esfera
monetaria. E1l factor principal actuante en la disminucidén del
abastecimiento de dinero en la segunda mitad de 1961, fué la
reducida escala de conversion de moneda extranjera, debidas
ambas a razones estacionales y a la anticipacién de la deva-
luacidn . Los saldos en monede extranjera, no declinaron muy
sustanclalmente, ya que la afluencla de los pagos por restitu-
clones personales y otras transferenclas de capitales continuva-
ron; pero, debido al crecimiento en la expectativa de la deva-
luacidn, una considerable parte de estas recepciones no fueron
convertidas en medios de pago, sino puestos en depdsitos en
moneda extranjera y/o en depdésitos a plazo ligados al tipo de
cambio. La contraccidén en el abastecimiento del dinero en la
segunda mitad de 1961, y la marcada lenta disminucidén del por-
centaje de expansidn crediticla, no restringid el aumento en
el empleo y en la produccidn nacional, pero si ejercid una in-

fluencia moderadora en el aumento del nivel de precios.
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En este perfodo varios factores fueron operativos,es-
pecialmente en lo que se vefiere a los costos de produccidn que
presumiblemente llevarfan a un mayor aumento en el precio que en
la primera mitad del afio. Los principales incrementos en los Jjor-
nales fueron concedidos especialmente en la segunda miltad del
afio. Los porcentajes bdsicos de Jornales, en la mayoria de las
ramas de la economfa, aumentaron en un 6% en mayo, retroactivo a
enero y en Jjullo el costo de vida aumenté en un 5%. No obstante,
los precios se desarrollaron en forma distinta a 1lo que se po=~
drfa haber esperado en vista a estas circunstancias. El fndice
de precios de consumo, excluyendo frutas y vegetales, aumentaw
ron en un 5% en la primera mitad del afio y 86lo un 24 en la se-
gunda mitad. Otros fndices de precilos también crecieron lenta-
mento en el dltimo perfodo. Esto indica que los mds altos bene-
ficios acumulados en la época en que'la demanda aumentaba a
principios del afio, permitid a los productores y revendedores
absorber una gran parte de los costos adlcionales de produccidn,
sin aumentar los precilos. La contraccidn monetaria y la dificul-
tad en obtener créditos, que actud reduciendo la demanda ma-
yor en la economfa, estaban presumiblemente entre los princi-
pales factores previniendo el continuo y rdpido crecimiento del
nivel de précios durante la segunda mitad de 1961l. La tirante
posicidn de liquidez de la economfa, no permitid un mayor amon=-
tonamiento de stocks de mercaderfas importadas con propbésitos
especulativos en los Ultimos meses del afio, cuando el anticipo
de la devaluacidén aumentd, y as{ impidid un mayor deterioro del

balance comercial.
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Los fondos financleros en manos del publico, llegaron
a 242 millones de L.I. desde fines de dlciembre de 1960 hasta
fines de diciembre de 1961. La provisidn de dinero subid en 89
millones de L.I., o sea un 10%, mientras que los depdsitos 1li-
quidos se expandleron en 153 millones de L.I., o un 31l%. Pero,
mientras que la provisidén de dinero declind repentinamente a
fin de afio, se observd algo diferente, si, en vez de observar
el crecimiento que tuvo lugar desde principlos del ailo hasta
fines, examinamos el cambio en el balance promedio anuval. Ah{
se encuentra que en 1961, los fondos financleros aumentaron
en 291 millones o sea un 23% sobre lo determinado en 1960. El
monto promedio de la provisidn de dinero alcanzé 148 millones
o sea un 18%, y el monto promedio en los menores depdsitos 1L~
guidos en 143 millones o sea un 33%. Estos porcentajes de creci-
mlento en el promedio dél monto de fondos financieros y aprovi-
sionamiento de dinero, fueron los mds altos en muchos afios.
Las fuentes de la expansidén monetarila, fueron como ya 1lo men-
clonamos, el crecimiento del crédito bancario al pdiblico y la
acumulacidén de saldos en moneda extranjera por el sistema ban-
cario. Desde principios de 1961, hasta fines, el total del cré=-
dito del Banco al piblico, fué aumentado en 173 millones de
L.I., o sea un 27%, mientras que los saldos en moneda extran-
Jera tuvieron un alza hasta 114 millones de L.I., 0 seawm 30%.
En contraste, la deuda neta del goblerno al sistema bancario,
se redujo en 48 millones . En 1961, el gobierno consumid de la

economfa, a través del presupuesto y de otros modos, un mayor
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monto de numerarios, que inyectd en la economfa a través de sus
erogaciones y variados pagos . Este superdvit de las cobtranzas
sobre los pagos, permitid al gobierno reducir su deuda con el
sistema bancario, vestringiendo as{ el porcentaje de expansidn
monetaria. Desde el punto de vista del relativo peso de las
fuentes de expansidén monetaria, 1961 fu€ similar a los atios
1959 y 1960. Pero si comparamos estos tres afios con aquellos
que los precedieron, un cambio considerable es dlscernible en
la accidén relativa de ambas fuentes de expansidén monetaria y
sus componentes . Mlentras, desde 1956 a 1958 la principal cau-
sa de la expansidn monetaria fué el mayor aumento del crédito
concedido al gobierno, por el sistema bancario, que dtredtamen—
te representaba mds que la mitad del aumento del monto prome-
dio anual de fondos de financiacidn, en los Ultimos tres afios
el gobierno,en efecto, detuvo la financiacidn de sus gastos a
través de un crédito bancario adicional. En 1961, el saldo pro-
medlio de la deuda del gobiernoc, hasta ha declinado. Por otro
lado, un rumbo opuesto caracterizd la influencia de la acumu~-
lacién de saldos en moneda extranjera. En los afios 1956/58,

los balances aun eran de proporciones limitadas y su contri-
bucidn a la expansién monetaria, fué insignificante. En los yl-
t imos tres afios, sin embargo, los saldos en moneda extranjera

a disposicidén del sistema bancario, aumentaron sustancialmente,
constltuyendo un factor de envergadura en el crecimiento moneta-
rio. E1l promedio neto de los balances en moneda extranjera,en
el sistema bancario, aumentd en mds de 60 millones por afio du-
rante los afios 1959/61l. Este porcentaje de crecimiento se lle-

vé a cabo a pesar de un aumento en el déficit corriente del ba-
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lance de pagos en afios recientes, y fu€ posible por la mayor
afluencla de capitales 1mportados, los cuales excedieron el
superdvit de importacién. La relativa accidn del crédito ban=-
cario al publico, fué también mds alta durante los Ultimos

tres afios . Esta expansidén estuvo grandemente conectada con la

a cumulacidn de saldos en moneda extranjera. Una pf0por016n Q-
preciable de los saldos adicionales fué convertida en medbs de
pagos, la mayor parte de los cuales, fué€ depositada por el pu-
blico en instituciones bancarilas, incrementando asf{ el monto

de los fondos lfquidos a disposicién de éstas y permitiéndoles
expandir el crédito. Parte del crecimiento en el crédito al pu-
blico podria posiblemente ser visto como un sustituto del de-
crecimiento del crédito bancario al goblerno, desde que las
disponibilidades gubernamentales con respecto a varias unida-
des econdmicas, aumentd, especialmente durante el afio 1959.
Pero la accidn preponderante, sin duda, lo constituyd la adi-
cidn neta al total del crédito. En 1961, hubo hasta una reduc-
cidn en el monto del crédito otorgado al gobierno por provee-
dores, contratistas y otros cuerpos y consecuentemente no tu-
vieron que recurrir al crédito bancario para financiar sus
transacciones con el gobierno. La composicién de los fondos fi-
nancieros adicionales tambi€n sufrieron un cambio. Mientras

que en los afios 1956/58, la expansidén monetaria se reflejé pre-
dominantemente en un aumento en la provisidn de dinero, en los
ultimos tres afios el porcentajJe de los menores depésitos ligui-

dos sumentaron conspicuamente. Este desarrdlo estaba conectado
& varios factores.
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Una gran parte de los adlcionales de los menores depésitos Li-
quidos, eran originados en el depésito de cuentas especlales de
pagos por restituclones recibidas de Alemania. La mayor afluen-
cia de los pagos de restitucidn en los recientes afios y la in-
tensificada expectativa de la devaluacién de vez en cuando, lle-
vé a un rdpido aumento en tales depdsitos, ya sea en cuentas en
moneda extranjera (TAMAM) o en las cuentas ligadas al tipo de
cambio (PAZAK). Desde 1959 a 1961, el saldo de tales depbsitos
llegd casi a los 100 millones .

Otro factor fué el arreglo especial con los fon=-
dos providenciales bajo el cual depositaron sumas considerables
en instiltuclones bancarias fuera del gran aumento en la acumu-
lacidén de fondos, durante los afios 1958 a 1960. Estas cuentas
especlales que son depdésitos a'plazo fijo" y ligados al indi-
ce de precios de consumo, son vistos como "tinversiones autori-
zadas' para propdsitos de las regulaciones que vigen el uso de
dichos fondos. El rdpido crecimiento de los menores depdsitos
l{quidos en afios recientes, es un Indice que una gran parte del
aumento en los saldos en moneda extranjera y crédito bancario,
no genervaron medlos adlcionales de pago. Parte del incremento
no fué convertido en medios de pago, pero sf{ depositados en
cuentas especiales que no constituyeronmedios de pagos. Por
otro lado, parte del crédito bancario, fué concedido al publi=-
co, de depbsitos especiales defondos providenciales i otras ins

tituciones que estaban dedicadas a la concesidn de préstamos.
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Este crédito no envolvia la creacidn de nuevo dinero, ya que
s6lo representaba una transferencia de fondos. Los depésitos
destinados a préstamos no estaban sujetos a las regulaciones
de liguidez, mientras eran utilizados para propdésitos sancio-
nados por el Banco de Israel y el Ministerio de Finanzas. El
aumento en los depdsitos regulares a plazo fijo, también ope=~
ré en la reduccidn del abastecimiento de dinero, asf{ el réd-
pido crecimiento de los menores depésitos liquidos jugd un
no pequefio. rol en afios recientes, al poner fuera de escena

el efecto del crecimiento de log saldos en moneda extranjera
y el crédito bancario sobre y bajo el efectivo poder adqui-
sitivo de la economfa. Podrfase recordar, sin embargo, que

el grado de ligquidez de una gran parte de los menores depdsi-
tos l{quidos, es actualmente mds bien alto; de hecho, pueden
ser convertidos en medlos de pago en cualquier momento, y allf
constituyen una fuenta potencial de expansidn de la demanda.
La gravedad de este problema fué notado después de la devalua-
cién, cuando los depdsitos en moneda extranjera y aquellos 1li-
gados al tipo de cambio, se convirtieron en medios de pago en
una escala incrementada. La expansidén de las reservas econlmi-
cas en moneda extranjera, por si mismas de desarrollo desea=-
ble, en afios recientes devino el factor principal en la expan-
sién monetaria y la generacidén de las presiones inflacionarias
en la economfa. Lia acumulacidén en gran escala de saldos en mo-

neda extranJjera, aun continda, y los resultados gue se esperan
en las esferas monetarias, se agravaron desde la devaluacién en

febrero de 1962.



En tales circunstancias, el problema cardinal enfrentando a los
determinadores de la polfitica monetaria, era la adopcién de me-
didas compensatorias para neutralizar tanto como fuera posi-
ble, los efectos 1ndeseables concomitantes de la acumulacién de
saldos y conversiones de los depfsitos existentes en moneda ex=-
tranjera. En afios recilentes, la acumulacidén de los saldos ha
mostrado un decidldo patrdén estacional, con los efectos infla-
cionarios que se sintleron princlpalmente en la primera mitad
del afio. Es asf{ necesario prevenir tanto como sea posible la
expansién‘del crédito durante dichos meses . Siempre que la 1li-
quidez general de la economfa sea aumentada por la conversidn
en moneda extranjera, la necesidad de expandir créditos dismi-
nuye . Es imperativo que la polftica monetaria sea mds flexible
y dirigldos a dicho fin, se requiere una mayor flexibllidad en
introducir cambios en el porcentaje de limidez y quizds hasta
el desenvolvimiento de instrumentos adicionales de polftica mo-

netaria.

a) EL abastecimiento de dinero.

Desde fines de diciembre de 1960 a fines de di-

ciembre de 1961, la provisidén de dinervo se expandif en 88,9 mi-
llones de L.iI. o sea un 10,1%. Este bajo porcentaje fué larga-
mente debido a circunstanclas especlales, que prevalecieron a

principios del perfodo bajo revisidn, cuando la cifra era par=

s
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ticularmente alta, y al final cuando era relativamente baja,si-
guiendo una notable declinacidén en el dltimo trimestre. Por o-
tro lado, si medimos el cambio que ocurrid en el promedio anual
del aumento dewla provisidn de dinero, encontramos que en 1961
llegé a los 147,7 millones de L.I., o sea un 17,9%. Este fué

el porcentaje mds alto de crecimiento desde 1957, y excedid
considerablemente el aumento en el producto naclonal (a precios
constantes ). Las fluctuaciones estacionales en el abastecimien-
to de dinero durante 1961, difirieron del patrdén de 1960, pero
se asemejJS ampllamente al de 1959 y afios precedentes . Los me=
dios de pagos aumentaron hasta fines de junio, cuando el in-
cremento mensual llegé a un promedio de 20 millones de L.I.,

o sea mds de un 2%. En julio, se not6 una declinacidn que con=-
tinudé sin detenerse hasta fines del afio, menos en setiembre
cuando la cifra subid en 9,3 millones de L.I. En julio, agosto
y noviembre, el declive fué insignificante, cerca de 1,5 millo-
nes mensuales, pero en octubre y diciembre totalizdé 37 millo-
nes. La disminucidn agregada en la provisidén de dinero desde
fines de junlo a fines de diclembre, fué de 31,9 millones,que
llevdé la cifrahasta un poco por debajo del promedio de saldos
anuales . La direccidén descendente en*el porcentaje de caja en
el total del aprovisionamiento de dinero, que caracterizd los
dltimos afios, se corrobord en 196l. Su accidn decayd del L34
en los afios 1954/56, a un 35% en 1960, mientras que no se mo-

dificé en 1961. Pero como el dinero en efectivo aumentd mds



que la demanda de depbsitos, su relativo peso fué de un 344 a
fines de diciembre de 1960, a un 35,5% a fines de diciembre de
1961. En la primera mitad del afio, cuando el abastecimiento de
dinero aument$ rdpidamente, el dinero en efectivo se expandid
en un porcentaje mayor que la demanda de depbsitos y en la se-
gunda mitad, cuando el mismo se contrajo, declind un porcenta-
Je menor. Con todo, la demanda en los depdsitos alcanzdé duran-
te el atio, los 44,4 millones de L.I. o 7,6%, mientras que el
dinero en efectivo aumentd en 44,5 millones o sea un 14,9%.
El crecimiento del dinero en efectivo fué particularmente rd-
pido en?%rimer trimestre del afio y consecuentemente su propor-
cidn en la provisidén de dinero aumentd en un 36% a fines de
marzo. Como regla general, se produce un pesado retiro de de-
pbsitos en marzo, que estd conectado con las compras de Pas-
cuas, pero es claro que el desusado gran volumen de retiros
en marzo de 1961, también reflejd la influencia de la ordenan~
za que determinaba la deduccidn en la fuente del impuesto a
los réditos en los intereses de depdsitos bancarios, que se
tradujo en norma de ley, a fines del mes. Esta regulacidén apa-
rentemente desperté apresiones, pues un numero de tenedores

de cuentas estaria sometido a las autoridades impositivas y
fué é€sto lo que causd el retiro extra de depdsitos. E1l aumento
actual ocurrido en dinero en efectlvo, es conveniente para acu-
mular y conducir grandes negocios. Después de marzo, el creci-
miento en caja fué€ decreciendo y el porcentaje en la provisidn
de dinero, declind. Es auin dificultoso Juzgar si los desarvo-

1los ge 1961, reflejaron un cambio en el rumbo descendente en
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que lea demande de depdsitos, su relativo peso fué de un 344 a
fines de diclembre de 1960, a un 35,54 a fines de diciembre de
196l. En le primera mitad del aflo, cuando el abastecimlento de
dinero aumentd rdpidamente, el dinero en efectivo se expandid
en un porcentaje mayor que la demanda de depdsitos y en la se-
gunda mitad, cuando el mismo se oontrajo, declind un porcenta-
Je menor. Con todo, la demandea en los depdsitos alocanzdé duran-
te el afio, los 44,4 millones de L.I. 0 7,6%, mientras que el
dinero en efectivo aumentd en 44,5 millones o sea un 14,9%.
El orecimiento del dinero en efectivo fué particularmente rd-
pido en?érimer trimestre del afio y consecuentemente su propor-~
cién en la provisidn de dinero aumentd en un 36% a fines de
marzo. Como regla general, se produce un pesddo retiro de de=-
pdésitos en merzo, que estd conectado con las compras de Pas-
cuas, pero es claro que el desusado gran volumen de retiros
en marzo de 1961, también reflejs la influencia de la ordenan=~
za que determinaba la deduccidn en la fuente del impuesto a
los réditos en los intereses de depésitos bancerios, que se
tradujo en norma de ley, a fines del mes. Este regulacidén epe-
rentemente despertd apresiones, pues un nimero de tenedores

de cuentas estarfz sometido & las autoridades impositivas y
fué ésto lo que ocaumd el retiro extra de depdsitos. E1l aumento
actual ocurrido en dinero en efectivo, es conveniente pars acu-
mular y conducir grandes negocios . Deepuds de marzo, el creci-
miento en caja fué decreciendo y el porcentaje en la provisién
de dinero, declind. Es adn dificultoso Juzgar si los desarro-

llos de 1961, reflejJaron un cambio en el rumbo descendente en
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la relacidn entre el dinero en efectivo y la demanda de depd~
sitos, 0 si fueron meramente la sallida de factores casuales
que temporariamente corroboraron un modelo bien conocido. A
cualquier tasa, los retiros adicionales, redujeron el ligquido
de las instituclones bancarias. La velocidad de circulacidn
del aprovisionamiento de dinero, aparentemente no significé
un cambio en 1961l. Una disminucidn de esa velocidad, indica
una tendencia por parte del pdblico para mantener un mayor
porcentaje de los saldos financleros en proporcidén al volu-
men de sus transacclones. Desde el panto de vista de}su im-
pacto sobre todas las demandas y gastos, tal rumbo represen~-
ta en cierta medida, una esterilizacidn de los medios adi=-
cionales de pago. La inclinacidn del piblico a sostener los
saldos lfquidos, es determinada por una serie de factores
institucionales y econdémicos, pero uno de los factores prin-
cipales, es sin d&xda, el estado de expectativa en cuanto a
cambios en el nivel de precios. La lenta cafda en la velo-
cidad que parecid aparente en 1958, y continud durante 1960,
estuvo ciertamente conectada con la creciente establlidad de
precios, que prevalecid durante ese perfodo. Por otro lado,
el socavamiento de esta estabilidad, y la creciente antici-
pacibén de la devaluacidn se combinaron para ayudar a dete-
ner la declinacidén en la velocidad de circulacién de 1961,

o en otras palabras, a controlar la tendencia del publico

a sostener saldos financieros.
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En contraste con 1960, este factor no ejercidé una in-
fluencia restrictiva en la demanda total en 1961. E1l porcentaje
de impuestos naclionales (o total de fuentes viables a la econo-
mfa) con respecto al monto promedio del aprovisionamiento de di-
nero, indica el promedio de veces que cada libra de dinero pro=-
visto, es usado durante el afio para comprar mercaderfas y ser-
vicios, ya sean producidos localmente o formando parte del to-
tal dq% ecursos a disposicién de la economfa. La constancia de
este porcentaje en 1961, posiblemente indica que tampoco hubo
uso adiclonal de "sustitutos de dinero®, si comparamos con los
medios oficiales ée pago. Bs diffcilmente concebible que en un
afio sefialado por una creciente expectativa de devaluaciébn, y au-
mento de los precios, factores que tuvieron un efecto contrac-
tivo en la velocidad de circulacidn, estaban en accibén y aleja=-
ron el efecto expansivo del aumentado uso de los sustitutos del
dinero en la velocidad de circulacién. Varias indicaciones, ta-
les como el gran aumento en las garantfas bancarias, dan aside-
ro para creer que en 1961 se difundié la prdctica de negociar
con pagarés por intermedio de las instituciones bancarias. Ade-
més de la prdctica ya corriente de comerciar en documentos de
la Agencia Judfa o pagos comprometidos por la Gontadurfa General,
un numero de instituclones bancarias comenzé a actuar como in-
termediarias entre préstamistas y prestatarios fuera del sector
piblico, a cambio de una comisién. En muchas instancias, las

instituciones bancarias garantizaban el pago de los documentos
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a los prestamistas. Pero la constancia de la velocidad de cir=-
culacién en la provisidén de dinero en 1961, presumiblemente in-
dica que los fondos envueltos en este negoclo, generalmente no
eran saldos financieros estancados,sino dinero que habfa sido
activado audn antes, ya sea como crédito del "mercado'negro" o}
en alguna otra forma. En la mayorfa de Ios casos, este comercio
ha representado un mero sustituto de estos fondos para otros
usos, y las instituciones bancarias que habfan comenzado a ocu~
parse en ello, entraron enefecto, en un mercado ya existente

y ganaron para ellas una proporcidén de transacciones crediti-
cias queeran previamente llevadas a cabo sin su mediacidn.

La velocidad de la demanda de dep6sitos, que pertenece a 5010
una parte del aprovisionamiento de dinero, pero incluye trane~
sacciones de fondos existentes, declind algo en la primera mi-
tad del afio, para aumentar ligeramente en la segunda mitad.

La velocidad promedio anual, asf y todo, aguantd apenas cual=-
quier camhio, si comparamos con 1960. Aquf dos factores opues-
tos estaban en accidén. Por un lado, la relativa proporcién

de depbsitos no reembolsables por cheques extendidos y este
cambio en la composicidn de la demanda de depfsitos disminuyd
la velocidad. Por otro lado, la creclente expectativa de la
devaluacién y aumento de precilos, actuaron en opuesta direccidn.
Bl resultado neto fué que el promedio amual de velocidad en la

demanda de depbsitos, quedd sin cambios.
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b) Otros fondos financieros ténidos por el piblico.

En 1961, los menores depdsitos lfquidos crecie-
ron en una proparcidén menor que en el afio anteribr. Desde fines
de diciembre de 1960 a fines de 1961, el incremento llegf a
152,6 millones de L+I. 0 sea un 30,7%, contra un 35,9% durante
el perfodo correspondiente en 1960. Estas cifras de todos mo=-
dos dan cierta pintura distorsionada de la expansidén en 1961,
ya que incluyen un aumento de 32 millones regiétrado a fines
de dicilembre en depdsitos del pdblico, destinados a préstamos,
lo cual era sélo de naturaleza contable. En esa época muchos
Bancos persuadieron a varias instituciones a asignarles la co~-
branza de préstamos gerantizados por ellos. En los libros de
los Bancos, ésto fu€ anotado en el lado de las disponibalida-
des como "pepdsitos destinados a Préstamos® y en el lado con=-
trario, como "Créditos de Depdsitos Destinados & Préstamos™.
La razén de ésto fué en gran parte la inclinacién de los Ban~
cos de mostrar un balance abultado a fin del afiop Si estas
sumas se deducen, el incremento absoluto fué también menor
que en 1960. La mayorfa de los menores depdsitos ligquidos adi-
cionales, tuvieron su fuente en la recepcidn de los pagos de
restituclones personales de Alemania. Aunque la influencila de
tales pagos se expandid en una modesta proporcidn en 1961, com=-
parada con 1960, hubo un acrecentamiento notorio en la propor-
cién en la cual tal dinero fué depositado en cuentas ligadas
al tipo de cambio (PAZAK), debido a la anticipacién de una ine-

minente devaluacidn.



Todo junto, los depbsitos de restituciones recibildas
(las cuentas PAZAK y TAMAM) crecieron en 78,2 millones de L.I.
contra 50,6 en 1960. También hubo un aumento sustancial en los
depSsitos de las instituciones aprobadas que estaban destina-
das a préstamos. Cuando se utilizan los fondos para ampliar
créditos para propésitos aprobados, no estdn sujetos a regula-
ciones de liquidez. La expansidén que tuvo lugar en este I{tem,
aparte del incremento contable de fines de diciembre, llegéd
a casi 28 millones de L.I. También hubo un aumento de 13 mi=-
llones en el saldo entre los depdsitos en moneda extranjera
y las disponibilidades, que estaban grandemente conectadas

con la apertura de créditos documentados.

1) Los menores depésitos lfquidos en moneda localy

Bl saldo de los depbsitos en moneda nacional que no
forman parte del aprovisionamiento de dinero, se detuvo en
Lg0,8 millones de L.I. a fines de 196l. La expansién durante
el afio llegé a 102,5 millones, o sea un 28,6%, pero si el au-
mento contable en los depésitos destinados a préstamos se des=-
cuenta, el crecimlento llegé a solo 70 millones, comparado con
un 87,7 millones en 1960. Mds del 60% de este incremento ori-
gind con el tiempo los depdsitos ligados al tipo de cambio
(PAZAK ) »

Cuentas PAZAK: La fuente de tales depf6sitos, son los pagos

por restituciones personales de Alemanla y otras transferen-

clas privadas de dinero. A fines de diciembre de 1961, el sal-



-98-

do de estas cuentas se detuvo en 95,1 millones . En 1961, a las
personas que transfirieron moneda extranjera a Israel, se les
permitid depositar un tercio de la suma en cuentas en moneda ex-
tranjera (TAMAM), mientras que el saldo podfa, o ser convertido
en medios de pago al tipo oficial de cambio mds un 20% de pre=-
mio, gpuesto en cuenta a plazo fijo ligado al tipo de cambio.
La rdpida expansidén de la cuenta PAZAK en 1961, era debida prig
ciplamente a la crecilente eXpectativawde la devaluacidén que era
un factor importante que indujo a }os receptores, a diferir la
convefsién de sus restlituciones . Las recepciones de esa fuente,
aumentaron de 98 millones en 1960, a 110 millones en 1961,m1en:
tras que los saldos de las cuentas PAZAK, aumentaron en 42,7 mi
llones en 1961, comparado con 18,1 millones en 1960. Esas ci:
fras son una evidencia notable de la tendencia disminutoria en

1961, para convertir las restituciones de pago.

Depdsitos_en esquemas aprobados de Ahorro.

Estos esquemas, que tanto son administrados por
8 Bancos, como por Sociedades Cooperativas de Crédito, tuvieron
una acumulacidén total de 85,4 millones de L.I. a fines de di-
ciembre de 1961, desde la época en.que fueron introducidos en
1956, hasta Junio de 1961, hubo un virtual y continuo aumento
en los saldos, pero a mediados de 1961, se observd una dealina;

cibn, la cual puede ser aprentemente atribufda al hecho de que

los depdsitos no estdn ligados a los precios.



Una comparacibn del saldo a fines de 1961, con el de
a fines de 1960, muestra un aumento de 14 millones. Parte de €s-
to, de todos modos, fué s6lo de naturaleza contable, pues en los
esquemas estaban agregados 8 millones del ahorro de los nifios y
una suma menor acumulada en el esquema de ahorro para educacidn
secundaria,administrado por uno de los Bancos, que fueron incluf
dos en los esquemas aprobados de ahorro. Descontando estas trans;
ferenclas y el l1ncremento en los esquemas de ahorro de los ni-
fios, .el aumento original llegb s6lo a 2 millones contra 11,7 en
1960. Los esquemas actualmente continuaroﬁ expandiéndose hasta
filnes de Jjunio de 196l, en cuya época su saldo aumentd a 6 millo-
nes de L.I. En la segunda mitad del afio, con todo, hubo una re-
duccién de 4 millones, pero la mitad de €sto represent$ la trans-
ferencla de intereses acrecidos. La significacidén del precio de
estabillizacidén y la éreciente creencia de la inminencila de la de-
wluacién, apurd a muchos depositantes a ejercer su derecho de
reembolsar sus fondos luego de un aviso de 30 diés y usarlos en
la compra de mercaderfas de consumo o invertirlos de modo de ase-
gurar su valor. En la dltima mitad del afio, el volumen de los
reembo}sos se expandid, mientras que la de los nuevos depésitos
decay6. De enero a Junio, los nuevos depSsitos llegaron a 3,5 mi~-
llones promedio mensual, pero de julio a diclembre la cifra bajé
a 2,4 millones . En contraste, el promedio mensual de los reembol=-

sos aumentd de 2,5 en la primera mitad del afio, a 3 millones en

la segunda mitad.
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Depbsitos a PLlazo .-

El saldo de estos depésitos declind en 12,3 millones
de L.I. en 1961, comparados con un aumento de 19,4 en 1960. La
cifra efectivamente continud ascendiendo hasta fines de abril,
pero despué€s de mantenerse un poco por arriba del nivel en mayo
y Junio, comenzé a decaer. Desde fines de diclembre de 1960 a
fines de abril de 1961, hubo un aumento de 7,2 millones, pero
de fines de Jjunio hasta fines de diciembre de 1961, el saldo de~
¢liné en 19,5 millones, 13,8 de los cuales, s6lo en los dos dl-
timos meses del afio. Como en el caso de los esquemas aprobados
de ahorro, parecerfa que la contraccidén se debid a la gran ex-
pectativa de la devaluacidn. Pero hubo también otros factores,
como la difectiva emitida a fin de marzo, que extendfa los re-
quisitos de liquidez hasta para los depbsitos por mds de 18 me=-
®8. De la total reduccidn de 12,3 millones en los depbsitos a
plazo durante el afio, ésto sumé 7,5 millones . Ademds de los de-
pésitos defparticularez, los depbsitos a plazo incluyen grandes
sumas pertenecientes a abastecedores y otros fondos, y a varias
instituciones . Parte de los tenedores de estas cuentas, compra-
ron obligaciones a través de la medlacién de instituciones ban-
carias, especlalmente aquellas de varios deudores de los Ban-
cos, permitiendo as{ a €stos, reducir su "deficiencia autoriza-

da" en su liguidez, que tomé proporciones increfibles.
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Depbsitos destinados a Préstamos .

Son principalmente depdsitos de varias instituciones
financieras y fondos entregados para el otorgamiento de présta-
mos a clientes especfficos, para propésitos tambi’en especfri-
cos « E1 saldo de este ftem, subld a 55,6 millones, pero 32 mi-
llones, como ya se indicd, eran sdélo una utilidad contable re-
gistrada a fin de diciembre. Los depbsitos especiales con fon~-
dos estlpulados, que fueron permifidos de realizar como "inver-
siones autorizadas®, se contrajeron en 17,6 millones. Este ftem
ha estado disminuyendo comstentemente desde la finalizacidn,en
noviembre de 1960, del arreglo relativo a tales depbsitos, de
resultas de 1lo cual sélc la compra de bonos aprobados eran de-
finidos como "Inversionés Autorizadas" . Los depSsitos especia-
les van siendo liquidados a medida que pasan sus fechas correg
pondientes, pero en realidad no son reembblsadas de las insti
tuciones bancarias, aunque si indirectamente transferidas a
otro ftem. Los fondos providencilales se usan para comprar de-
bentures de instituciones financileras aprobadas y se ponen 1las
cifras en "Depdsitos de Imstituciones Aprobados destinados a
Préstamos®. Debido a éstg, as{ como del depbsito de nuevos di-
neros por varias instituciones, este ftem se incrementd en 30
millones de L.I. Los depbsitos destinados a préstamos a sus
miembros, llegaron a 10 millones, pero otras categorfas sdélo

tuvieron pequefios camblos.

2) Depbsitos en moneda extranjera.

El saldo de estos depSsitos del pdblico, totalizé
189,2 millones a fines de 196l. Esto no incluye los depdsitos
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de los no residentes (PATACH), ya que en su mayor parte no cons-
tituyen fondos financlieros del piblico, y como obligaciones ex~
tranjeras, fueron deducidas de los fondos en dicha moneda a dis-
posicidn del sistema bancario. Cercade un 57% del saldo de los de
pbsitos del publico en moneda extranjera, pertenecfan a residen-
tes que habfan transferido moneda extranjera y les permitieron
poner un tercio de la suma en tales cuentas (TAMAM). Bajo las re-
gulacliones para moneda extranjera, pueden usar los fondos para
propésitos especificos, sin autorizacidn especial. La principal
proporcidn del remanente del 434, consistid en depbsitos contra
documentos, que se abrieron especialmente para servir como co-
bertura de créditos documentados . E1l aumento en logs depbsitos en
moneda extranjera, en 1961, llegd a 50,1 millones de L.I., O sea
un 36% contra 43,8 millones o sea un 46% en 1960. Depbsitos de
residentes, transfiriendo moneda extranjera, llegaron a 35,5 mi-
llones, comparado con 32,5 en 1960. El mayor crecimiento en 1961,
reflejdé mds o menos, la mayor influencia de los pagos de restitu-
ciones personales de Alemania. Los depdsitos contra las obligacio-
nes, mostraron un aumento de 13 millones de L.I. mientras que to-
dos los otros depbsitos, incluyendo varias cuentas de importado=-

res y exportadores, subieron a 2,3 millones de L.I.

3) Fuentes del Incremento delos Fondos Financieros del Pdblico.

Las dos fuentes de expansidén monetaria en 196L, fueron
la expansifn crediticia al pdiblico y la acumulacidén de saldos en

moneda extranjera.
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Desde fines de diciembre de 1960, a fines de diciem-
bre de 1961, el crédito al pdblico llegd a 173 millones de L.I.
o sea un 26,7%, pero si se deduce el aumento contable de fines
de dicilemlre, el incremento neto llega aproximadamente a 141l mi-
llones o sea un 22%. Los saldos en moneda extranjera, a dispo-
sicibén del sistema bancario, aumentaron en 114,5 millones . Es=-
tos dos factores hubleran permitido hasta un mayor aumento de
los fondos financieros del publico, si no fuera por la influen-
cia restrictiva de la reduccidén de 48 millones de la deuda ne-
ta del gobierno al sistema bancarlo. La relativa carga de es-
tas dos fuentes de expansidén monetaria, tuvieron consilderables
camblos durante el afio. En el primer trimestre, el factor prew-
dominante fu€ la rdpida expansién del crédito al publico, pe-
ro en el segundo, el porcentaje de crecimiento, decayd con-
siderablemente y la acumulacidén de saldos en moneda extranje-
ra tomé el primer lugar. En la primera mitad del afio, el im-
pacto del crecimiento en saldos en moneda extranJjera, excedid
al de la expansidén del crédito al piblico. En contraste, en
la Jdltima mitad del afio, los saldos en moneda extranjera de-
clinaron, ejerciemdo asf{ un efecto restrictivo en la expansidn
monetaria. Bl crédito al piblico continud elevdndose en un ré-
pido porcentaje, pero se contrajo en el Ultimo trimestire. Por
otro lado, el crdédito al goblerno decrecid constantemente has-
tafines de Jjulio, aumentd en agosto y entonces retomé su rum-
bo descendente hasta fin de afio. La influencla restrictiva del
declive en la deuda del gobilerno, se sintidé principalmente en

la primera mitad del afio.
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a) Acumulacién de saldos_en moned exiranjera.

La rdpida acumulacidn de reservas en moneda extran;
Jera en el sistema bancario, continud por el cuarto afio conse=-
cutivo. A fines de 1957, los saldos aumentaron a solo 47 millo-
nes, pero a fines de 1961, llegaron a 272 millones; un aumento
de 225 millones en cuatro afios, 0 sea un promedlo de 56 millo-
nes por afio. En los dltimos dos afios, crecieron en mds de 140
millones, a pesar del mayor superdvit de mercaderias y servi-
cios importados. El marcado incremento en las Importaciones de
caplitales, especialmente de Alemania, y otras transferencias,
hicleron posible financiar el crecimilento deficltario entre
las importaciones y exportacliones y hasta expandir los saldos
en moneda extranjera, en un monto sustanclial. Desde fines de
1960 a fines de 1961, los saldos avanzaron en 11l4,5 millones
comparados con l46,1 de 1960. Este factor tuvo menor impacto
en el crecimiento del aprovisionamiento de dinero en 1986l,que
lo que tuvo el afio anterior, no sélo por el menor incremento,
sino también por la menor tasa de conversidn a medlos de pagos.
En 196L, las personas que transfirieron moneda extranjera,par-
ticularmente de restituclones, depositaron un gran porcentaje
de la misma en depdsitos a plazo ligados al tipo de cambio (PA-
ZAK); por lo tanto, una menor proporcidn de saldos adicionales
se reflejdé en la creacidén de nuevos medios de page. La menor
tasa de conversidén en 1961, se debid a la crecilente expectati-
va de la devaluacidén y al deseo de los receptores, de benefi-

clarse por el mds alto tipo de cambio.
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Por la misma razén, reembolsos de viejos depdsitos,
fueron de menor escala que en 1960. E1 saldo de las cuentas PA-
ZAK, crecid en 42,7 millones y el de las TAMAM, en 35,5 millones,
haciendo un total de 78,2 millones, aumento que representd mds
que el 68% del incremento total en las reservas extranjeras de
@mbio, y que no tuvieron efecto en la expansién del abastecimien=-
to de dinero. Bn 1960, sbélo un 35% de los saldos adicionales no
fueron convertidos en medlos de pago. Los saldos en moneda €X=
tranjera con el Banco de Israel, llegaron 129,7 millones en 1961,
mlentras que aquellos con las instituciones bancarias, declina-
ron en 15,2 mlillones. Varilas instituciones bancarlas vendieron
fondos en moneda extranjera, particularmente en el dltimo tri-
mestre del afio, con el fin de evitar las grandes deficiencias
de liquldez, ya que estaban sometidos a multas. Las usuales
fluctuaciones estacionales en este ftem, fueron aparentes tam=
bién en 1961; un superdvit sustancial de las recepciones sobre
los pagos en moneda extranjera, marcaron la primera mitad y el

final del afio.

b) Créditos al Gobierno.

Las deudas del gobierno al sistema bancario, se re-
dujeron en 48 millones de L.I., desde fines de 1960 a fines de
'1961. Su deuda con el Banco de Israel disminuyé en 41,3 millo-
nes y a las demds instituciones bancarias en 6,7 millones.

El saldo promedio anual de su deuda, fué€ también mds bajo en
1961, alrededor de 29,4 millones. En sf misma, la reduccidn

no indica un superdvit en los recibos regulares contra pagos
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también regulares, sino simplemente un mejoramlento en caja de
la Contadurfa General. (La posicién de la Caja, se refleja en

los cambios acontecidos en el saldo de la cuenta corriente del
gobierno con el sistema bancario).

Habfa aun un pequefio déficit en el presupuesto del
goblerno en 1961, pero recepciones extra-presupuestarias, =sumas
wlocadas temporariamente a disposicidn del gobilerno por compafifas
piblicas, instituciones varias, etc.-, les permitieron cubrir el
déficit y hasta depositar sumas considerables en el Banco de Is~-
rael. Con todo, no cabe duda que en los dltimos tres afios, el
déficit presupuestario se redujo, si lo comparamos con perfodos
previos, decreclendo la dependencia del gobierno con respecto al
crédito bancario, para financiar sus gastos. La reduccidn de su
deuda en 1961, no se debib a contraccidn de adelantos, o devolu-
ciones de bonos del Tesoro por el gobierno (estos aun crecieron
en 5 millones), pero provinieron de un aumento en los saldos cre-
diticios del gobierno con el sistema bancario. Sus depbsitos en
el Banco de Israel, particularmente aquellos en moneda extranje-
ra, llegaron a 47 millones, y sus dep6sitos netos en las insti-
tuclones bancarias, a 6 millones. La composicidn de la deuda
gubernamental, también tuvo un cambio en 1961l. Su deuda corrien-
te con el Banco de Israel decliné en 71,4 millones, que a fin
de afio, el gobierno tenfa en consecuencia un saldo crediticio
de 56 millones de L.I. en su cuenta corriente, comparado con su

saldo deudor de 15,4 millones a fines de 1960.



La disminucién de su deuda corriente, se debid a la
transferencia de 32,6 millones de L.I. en marzo, de este ftem al
de "Préstamos de Defensa' en 1960 y "Contribucidén a Institucio=-
nes Internacionales de Préstamos", que vinieron bajo la catego=-
ria de créditos a largo plazo. Los depSsitos del gobierno con
el Banco de Israel, aumentaron en 47 millones y s1 se sustraen
los 32,6 millones transferidos, el actual aumento en préstamos
corrientes llegé a 8 millones . La deuda a largo plazo con el
Banco de Israel, mostrd escasamente algun cambio, excepto en
los 32,6 millones transferidos en marzo y el reembolso en se-
tiembre, de 2 millones en la cuenta de''préstamos aseguradosh.
Su deuda al sistema bancario decrecid, debido a un aumento en
el saldo inutilizado de los departamentos gubernamentales des-
t inados a préstamos . E1l saldo de las obligaciones totales del
gobierno al sistema bancario, bajdé rdpidamente de enero a Jju-
lio, en 476 millones . En agosto llegd a 26,5, declinando nue=-

vamente de setiembre a diciembre.

¢) Crédito bancario al piblico.

1) La expansidn del créditos En 1961, el crédito bancario

al pyblico se expandlé grandemente. Entre fines de 1960 y fi-
nes de 1961, la cifra llegd a 172,9 millones o sea 26,7 %,

m¥ ntres que el promedio de saldo anual, subid a 185,7 millo-
nes, o sea un 32,5%. Con todo, el total de ese crédito adicilo-
nal, no envolvia la creacidén de nuevo dinero, ya que una par-
te sustanclal de ella estaba originada en depdsitos especiales

al pdblico destinados a la concesidn de préstamos.
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El crédito de este fuente crecid a 53 millones de L.I.
en 1961; de este monto 39 millones fueron sdélo de diciemire, in-
cluyendo los 32 millones del aumento contable. E1l crecimlento del
crédito bancario ordinario al publico, que resultd de la expansidn
del abastecimiento de dinero, aumentd asf a 120 millones, contra
100 millones de 1960 y 76 millones de 1959. En 1961, el pdblico
aumentS su presidén por mayores créditos,principalgente por la cre-
ciente éxpectativa<b la devaluacién y aumento de precios. Las ins=-
tituciones bancarias, tenfan exceso de reservas lfquidas a fines
de 1960 y éstas les permitieron expandir el crédito a un porcen-
taje acelerado en los primeros meses de 1961l. La anticipacién de
la devaluacidén y el aumento en los precios, apuraron a los pres-
tatarlos a hacer mayor uso de su derecho a reembolsarse sus cuen-
tas y el crédito originado en tales condiciones, crecid particu-
larmente en forma rdpida. En consecuencia, la mayorfa de las ins-
tituciones bancarias incurrieron en un déficit en sus caudales
netos y la proporcidn media de liquidez cayd después del aumen-
to de 1960. Esto fué posible pues la considerable expansién cre-
diticia ordinaria tomd lugar sin un aumento en los caudales ne-
tos de las instituciones bancarias. Hubo también un crecimiento
sustancial del crédito originado en los depdsitos exclufdos de
los requisitos de liquidez. Con miras/iorroborar la rdpida expan=-
sién del crédito, las regulaciones de liquidez como ya se indicéd,
fueron ajustadas varias veces durante el afio. A fines de marzo y

octubre, el porcentaje minimo fué aumentado en un 2% cada vez,
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mientras que a fines de Jjunlo, el derecho a inclulr en los fonmdos
de liguidez, el exceso de fondos en moneda extranjera, con res=-
pecto a obligaclones también en moneda extranjera, fué abrogado.
Los Bancos no estaban obligados a componer las deficiencias de
liquidez creadas por estos cambios estatutarios, pero sf utili-
zar para este propdsito solamente, parte de los depdsitos adi-
cionales . Mientras los depésitos sujetos a las regulaciones de
liquidez, continuaron expandiéndose hasta fines de Junio sola-
mente, declinando en la segunda mitad del atio, la influencia res-
trictiva de las nuevas directivas, se sintileron sdélo durante los
meses de abril a junio, mientras que en la segunda miltad del a-
fio "la deficiencla reconocida' no se redujo en absoluto. Con to-
3o, la existencia de una gran ®deficlencia reconocida™ en la
vispera de la devaluacidén de febrero del9ez, previno‘una expan-
sidn del crédito en el perlodo inmediato de post-devaluacién,cuan
do los Banco8 experimentaron un gran crecimiento en los depbsi-
tos y cuentas lfguidas, como resultas de una acelerada conversidn
del dinero extran]Jero. Las fluctuaciones estacionales en el vo-
lumen del crédito bancario al piblico, difirieron en 1961l de aque-
1llos que las caracterizaron en los afios anteriores. Considerando
que formalmente hubo un pequetio aumento en 1los primeros meses del
afio, seguidos de otro rdpido en la segunda mitad, 1961 mostrd un
desarrollo opuesto. En los tres primeros meses, el crédito ordi-
nario crecid en 75 millones de L.I., lo cual representd cerca de
2 tercios del incremento total, aparte del que se originaba en
depdsitos del publico, destinados a préstamos; en abril y mayo

hubo un leve descenso; el rumbo ascendente fu€ de Jjunio a setilem-
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bre y en los Ultimos meses hubo nuevamente una contraccidn. La
expansion del crédito y el reembolso del dinero en efectivo,aun
despu€s que el superdvit de fondos liguidos existente a princi-
plos del afio, se desvanecid, cred una gran "deficiencia desau=-
torizada" en las instituciones bancarias, que llegd a cerca de
35 millones en setiembre y ocasiond el pago de multas. En los

3 Ultimos meses del atfio, las instituciones bancarias redujeron
el volumen del créditolocal ordinario al puiblico, en cerca de
40 millones de L.I., con el objeto de cortar de golpe esa defi-
ciencia y a fines del afio el déficit declind a menos de 12 mi-
llones .

Durante 1961, el crédito bancario ordinario crecid
en 120 millones de L.I.; 95 en la primera mitad del afio y sdélo
25 en la segunda. De ésté aumento, 110 millones fueron extendi-
dos por instituciones bancarias y 10 millones vinieron del re-
descuento de obligaciones por el Banco de Israel. Los redes-
cuentos en moneda local disminuyeron en 1,6 millones, mientras
que aquellos en moneda extranjera llegaron a los 11,6 millones.
Bl crédito bancaric ordinario adicional, consistid en 28 millo-
nes de L.I. en moneda extranjera y 82 en moneda corriente. Cer-
ca del 25% del aumento en el crédito ordinario en moneda local,
ocurrid en el ftem"Cuentas Corrientes Deudoras y Glros en Descu-
biertot y el saldo en "Préstamos a Plazo Fijo", En adieidn al
ctédito ordinario bancério, v a aquél de los depdsitos del pibli-

co, destinados a préstamos, tuvo lugar un aumento de 59 millones
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en créditos extendidos de los depbsitos del gobierno hechos den-
tro de la estructura del "presupuesto de Desarrollo®, que eranma=-
nejJados por las instituciones bancarias. El aumento llegé sdélo a
10 millones en los primeros once meses del afio, pero en dicilem-
bre subid la cifra a 49 millones de L.I. E1l desarrollo en ese
mes, no representd el depdsito de fondos adicionales por el go=-
bierno, pero si la transferencia de cobranzas debidas a institu-
ciones bancarias. Esto permitid a algunocsde los Bancos a infore-
mar sobre un gran aumento en los créditos y depbésitos en los salw-
dos de balances para fines del afio. Los créditos cggcedidos con=-
tra los depdsitos gubernamentales con el pr0pésito/r2unir obli~
gaciones impuestas a los importadores, a través de la Corpora-
cidén de Reparaciones, declind en 12 millones. En 1961, el cré-
dito concedido a través de la mediacidén de las instituclones
bancarias, se expandidé grandemente, como ya se menciond. Varios
Bancos han estado comercsiando en documentos por varlos afios,i-
nicialmente los de la Agencia Judfa y varias otras institucio-
nes piblicas, ademds de los pagos tomados por la Contadurfa Ge=
neral, y recilentemente también en documentos comerciales. Va-
rias Instituciones bancarias aslentaron a los tenedores de cuen=-
tas para prestar dinero a sus clientes, tanto con o sin garan-
t{a bancaria. Parte de los documentos asf{ adquiridos por los
propiletarios de los saldos financieros lfgquidos, fueron origi-
nalmente sostenidos por las mismas instituciones bancarias,pe-
ro eran vendidas por éstas udltimas a fin de reducir su "“desau-

torizada® deficilencia de liquidez.,
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En tales casos, la transaccidén no se transformé en
ninguna expansidn crediticia, pero representd la sustitucidn del
crédito del piblico por el crédito bancario. Otro tipo de obli-
gacidén, adgquirido por el pdblico por intermedio de los Bancos,
fué€ recientemente creado:; las notas comerciales, pero aparente=-
mente, esta forma de crédito también en gran parte constituyd
un sustituto para otros usos de los prestamistas y no para la
activacidén de los saldos financieros estacionados, como se evi-
dencid en el hecho de no haber habido aumento en la velocidad
de circulacidn del aprovisionamiento de dinero. No hay datos
sobre el volumen de crédito hecho viable a través del comercio
de estas "notas", pero el aumento que ocurrid en 1961 en el item
de "Garantfas Bancarias'", que llegé a 97 millones o sea un 69%,
fué sin lugar a dudas, ligado a la difusidn de esta prdectica.
Con respecto al volumen del comercio, llevado a cabo sin garan=-
tfa bancaria, ni un indice/égrecto es viable. Bn todo caso, de=-
be ser recalcado que, a diferencia del crédito bancario, el cré-
dito posibilitado a través del comercio de "notas', no envuelve

una expansidén en el aprovisionamiento de dinero, sino que sélo

representa una transferencia del poder de compra.

2) E1 destino del crédito.

Depende mucho de sl es concedido por las Institucio-
nes bancarias a su propila discrecidn o si es controlado por el

Banco de Israel y el gobierno. E1l crédito controlado por el Ban-
co de Israel, consiste en redescuentos, créditos concedidos fue-

ra del 224, que estd exento de las regulaciones de ligquidez,aquel
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del 25% de los fondos disponibles de los depbsitos dentro de

la estructura de los esquemas de ahorro aprobados y clertos cré-
ditos en moneda extranjera. Los dos dltimos concedidos con la a-
probacidn conjunta del Banco de Israel y el Ministerio de Finan-
zas . Antes que fuera elevado el tope en el volumen de créditos,

a fines de marzo de 1961, el crédito exento desde entonces,tam=-

" bién fué dirigido por el Banco de Israeli Con la abolicidn de

las retricciones de volumen, el porcentaje de depbésitos exento

de las vegulaciones de liquidez, fué aumentado de un 20 a un 22%
sobre el total de los caudales lfquidos. La mayorfa del crédito
canalizado por el Banco de Israel, es concedido dentro de esta es-
tructura. De los 174 millones de créditos adicionales bancarios,
extendidos al pdiblico en 1961, un 18% fué€ dirigido por el Banco
de Israel. Teniendo en cuenta el aumento de 32 millones deriva=-
do de los depbsitos destinados a prestamos, que es lo determina-
do a fines de diciemtre y fué s6lo de naturaleza contable, la re-
lativa accidn del crédito controlado por el Banco de Israel, lle-
gé a cerca de un 22%. Del crédito extra, concedido al publico so=-
lamente por las instituclones bancarias, no contando los redes-
cuentos, un 16% fué canalizado por el Banco de Israel, si se com=
para con un 25% de 1960. E1 volumen del crédito bancario fu€ asf
sin control. No todos dichos créditos sin embargo, fueron dados
de acuerdo a la discrecidén de las instituciones bancarias; parte
fué radicado por el gobilerno o instituciones diversas, tal como

la porcién de crédito en moneda extranjera, que no era controla-

da por el Banco de Israel, créditos de fondos de capital que ya
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funclonaban, administrados conjuntamente con el goblierno y que fue-
ron concedidos con la ultima aprobacidn, o la parte de depdsitos
destinados para préstamos cuyo destino fué determinado por los de-
positantes . Con todo, la mayorfa del crédito bancario adicional pa=-
ra el pdblico en 1961, fud concedido sin ningun control externo. Bl
crédito controlado por el Banco de Israel, es colocado en la base
de priorldades nacionales fijas con el esfuerzo puesto en la con~
tribucidn al avance de la independencia econdmica. En parte, es
concedido sobre la base de arreglos con las sucursales o sind por
medlo de aprobaciones individuales. El control del crédito es un
hecho inevitable derivado de la ley, que limita el aumento de la
tasa de interés; su propdsito es formar parte del crédito banca-
rio adliclonal disponible para empresas que son esenclales al desa-
rrollo y fortalecimiento de la economfa. E1l interés cargado por

los créditos controlados, esmenor que aguel para los créditos ban-
carios ordinarios y en el caso del crédito utilizado para finan-
ciar exportaciones, es aun mucho menor. El aumento en los redes-
cuentos hechos por el Banco de Israel, llegd a 10 millones. D€ es~
ta suma 9,5 fueron aeordados para la industria y el comercio (prin
cipalmente para financlar exportaciones industriales y alentar el
comercio con los nuevos Estados africanos). Un valor adicional de
documentos de 5,2 millones, fué redescontado para las instituciones
nacionales, mientras que aquellos para la agricultura, descendieron
en 3,3 millones . La mayor parte del crédito extra que este sectqr
recibid, derivé de deplsitos exentos de regulaciones de liquidez y

de las reservas sin control de las instituciones bancarias.



DEST INO 1954 55 56 57 58 59 60 61
Agricultura 53,9 65,4 84,2 101,4 14,4 129,7  143,4 157,L
Industria 57,3 77,2 92,8 107,9 130,5 163,6 214,6 264,9
Eaificacidn 31,8 19,8 2L,h 27,4 28,2 36,9 43,1 53,5
Comercio 37,0 37,5 36,7 L4,0 5%,0 70,0 82,1 92,8
Serv.Pﬁblicos 8,2 4,4 13,3 27,3 21,4 24,4 33,9 31,8
Autoridades Lo-

cales 4,4 3,3 4,5 6,0 7,0 757 10,3 32,7
Inst. de Crédito
y Financiero 6,9 5,6 10,5 9,3 755 13,9 15,8 25,7
Inst Nacionales 3,5 3,0 3,1 11,0 14,8 17,6 30,2 38,2
Servicios Varios 10,4 13,7 16,1 17,1 25,9 29,4 36,2 44 7
(que incluye a 30 hi,9 44,9 52,9 68,1 82,0 101,3 132,1

los concedidos

a particulares)

243,4 274,8 327,5 Lol ,3 71,8 575,2 710,9 873,8

(opoyaed epso 8P SBUTJ B)
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DESTINO__ 1954 55 56 57 58 59 60 61
Agricultura 22,2 23,8 25,7 25,1 24,3 22,6 20,2 18,0
Industria 23,5 28,1 28,3 26,7 27,7 28,4 30,2 30,3
Edificacidn 13,1 7,2 6,5 6,8 6,0 6,4 6,1 6,2
Comerclo 15,2 13,7 11,2 10,9 11,4 12,2 11,5 10,6
Serv .piblicos 3,4 1,6 4,1 6,7 h,5 4,2 4,8 3,8
Autoridades Lo-
cales 1,8 1,2 1,4 1,5 1,5 1,3 1,4 3,7
Inst .de Crédito y
Financieras 2,8 2,0 3,2 2,3 1,6 2,4 2,2 2,9
Inst JNacionales 1,4 1,1 1,0 2,7 3,1 3,1 4,2 4,4
Servicios 4,3 5,0 4,9 4,2 5,5 5,1 5,1 5,1
varios 12,3 16,3 13,7 13,1 14,4 14,3 14,3 15,2
100 100 100 100 100 100 100 100

(opogasd epso ap £IUTT B)
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Estas cifras no incluyen el crédito concedido por el Banco Agri-

cola Israelf, pero s{ los préstamos garantlzados contra depdsitos
del goblerno a personas 0 entldades que deben impuestos. Como poO=-
demos apreciar, el crédito cumple su misidn efectiva en los rubros
que mds necesitan del mismo, polftica que no ha variado en lineas
generales en todo el perfodo agquf expuesto, salvo en 1o que las ne
cesidades van cambiando, como se ve en el rubro"Bdificacidén". EL
aumento del crédito otorgado al publico por las instituciones ban:
carias bajo el control del Banco de Israel, llegd a 21,3 millones
de L.I.,de los cuales casl un 60% fué€ a la agricultura e industria.
Hubo también una relativa gran expansibn en el volumen de créditos
concedidos al sector conséructor vy en el de autoridades locales.
El crédito bancario al publico fuera del control, llegd a 143 mi-
llones de L.I. en 1961, pero de esta suma, 32 millones represen-
taron sdélo un aumento contable ~la transferencia a fines de di=-
clembre de las deudas existentes, al crédito de varios bancos-.
Este incremento fu€ dividido entre la industria y las autoridades
locales, los cuales mostraron un gran crecimlento. De esta suma
neta, el aumento en el crédito llegb a casi 37 millones de L.I.
La agricultura junto con la industria, llevaron un 41% del incre-
mento total de los créditos sin control, mientras que un 43% fué

a particulares, comercio y serviclos varios. Hubo un especial au~
mento en el crédito a los particulares, un 37%, que considerable-
mente excedid el porcentaje de crecimiento en el total del volu-
men del crédito bancario al piblico. Parte del crédito a los par-

ticulares fué destinado a gastos para financiar consumos
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4) Actividades especificas del Banco de Israel.

a) Su estado econdmico-financiero.

En 1961, el activo y pasivo del Banco de Is-
rael, aumentdé en unos 113,5 millones de L.I. EL factor decisi-
vo en esta expansidn, fué el aumento en el cambio extranjero y
los fondos en oro. La continua expansidén monetaria, se fundd en
parte, en un aumento de 47,7 millones en el valor de los docu~-
mentos bancarios y en la moneda en circulacidn, que sumé casi

la mitad del aumento total de los medlos de pago durante el afio.

Activo : Casi todo el aumento ocurrid en moneda extranjera y en
saldos en oro. Varios tipos de préstamos y adelantos concedidos
por el Banco al goblerno, aparecen en el Activo del Balance del
Banco. Con todo, la deuda del gobierno con el Banco, continda de-

¢reciendo.

Pasivo:; E1 valor de las obligaciones y dinero en circulacidn,lle-
g6 a sufrir un aumento del 15,1%. Las demandas en dinero corrien-
te y el tiempo defos depdsitos bancarios declind. Por otro lado,
hubo un aumento en las cuentas de los Bancos en moneda extranje-
ra, sigulendo la lfnea de aumento en las reservas en dicha mone-
da de la economfa en general. ComO ya se menciond, hubo un aumen-
to sustanclal en el saldo de las cuentas acreedoras del gobierno.
El principal aumento fué por los depésitos del gobierno en mone-

da extranjera.



Millones de Porcentajes Aumento 0 disminucién
LI de 1960 a 1961
1960~ 1961 1660~ 1961 en millones
de L.I. %
ACT IVO ?;
Moneda extranje- ﬁ
ra y oro. (In- <
c¢luyendo los sal- o
dos del clearing - -
en conexidn con ® [
los acuerdos de . a
o S
Bonos del Gob. 321 47 351 .8 38 .1 3549 30.1 ol , Z g
Oblig.del Gob. 763 5L.7 9.0 5.3 24 .6 22 |0 |
[v]
Doc Jesc . 57.0 67.0 6.8 6.8 10.0 TT «5 ,’_‘.\ %
o |6
Otras Cuentas Ol OuM 0.1 0.1 -- - Y g
TOTAL.esee 843.5 978.8 100. 100 153 .3 16.0 7
Oblig.y Gamantias E
contingentes 242.0 220.2 21.8 9.0 [
I._i
\O
TOTAL 1085.5 1199.0 113.5 10.5 $
%
o))
[_l
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Millones de Porcentajes Aunmento o disminucién
L.I. de 1960 a 1961
1960 -~ 1961 1960-1961 en millones
de T.I. %
PASIVO
Doc. y dinero en cir-
culacién 315.9 363.6 37.4 37.2 47.7 15.1
Dep. del Gob., e inst.
Gubernamentales 53.0 102.0 6.3 10.4 49.0 82.5
DePGSitOS de O‘bras insto 11.3 4.3 104 004 - 7.0 - 6109
" de inst.Bancarias 432.7 T4G.3 51.3 49,0 46,6 10.8
Cap.integrado y reser=
VaS 20.0 2000 203 2‘0 - —
O‘bl‘aS Ctas. 10.6 906 1.3 1.0 - 1.0 - 009
Total 843.5 978.8 100 100 135,3 16.0
Oblig. y garantias
contingentes 242.0 220.2 - — -21.8 -9.0
Total 1085.5 1199.0 113.5 10.5

~0CT~
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b) Tenencias en oro y divisas extranjeras.,

Las reservas mantenidas por el Banco, aumenta-
ron,sobre todo las de divisas, aun cuando hubo cierta declina~
cién en el verano y el otofio. La mayorfa de estas reservas (prin-
cipalmente ddlares de Estados Unidos y canadienses y mavrcos de
Alemania Occidental y Libras esterlinas) se invierten en bonos
de Tesoro extranjeros y acclones emitidas por Bancos extranJjeros,
o se depositan en Bancos extranjeros a plazo fljo. Una cierta pro
porcidn fudé guardada en depdsitos sin interds, para financiar ac-
tividades corrientes del Bénco. A fines de 1961, un 91% estaba in
vertido en cuentas que deban intereses. EL impuesto sobre los in
tereses de estas inversiones, aumentd de 9,9 millones a 15 millo=-
nes en 196l. El incremento e€s un resultado directo del marcado au-
mento en el volumen de las reservas, que provino en parte de la

revaluacidn del marco alemdn en marzo de 1961.

Cuentas de clearing en conexldn con acuerdos comerciales.

A fines de 1961, el Banco de Israel mantuvo
cuentas de clearing con los Bancos Centrales de 12 pafses co=-
nectados por sus acuerdos de pago y comerciales, con Israel.
Durante este afio, los acuerdos de clearing se acabaron con 4
pafses: Argentina, Finlandia, Islandia y Noruega, mientras que
los acuerdos de pagos con Uruguay expiraban en marzo de 1962.
En la actualidad, las cuentas comerciales con esos pafses, se

conducen en moneda convertible.
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Depésitos en moneda extranjera.

Los depdsitos en moneda extranjera de las institu-
ciones bancarias con el Banco de Israel, totalizaron 246,9 millo-
nes de L.I., 2 fines de 1961. Estos depbsitos fueron de varios
tiposs; 1) Depbsitos en moneda extranjera (PAMAZ), consistentes
pincipalmente en las cuentas libremente convertibles por los Ban-
cos. Afines de 1961, totalizaron casi 7,5 millones. 2) Depbsi-
tos a Plazo FPijo tenidos por residentes de Israel en moneda ex~
tranjera (PAZAK). Estas pueden ser convertidas a L.I. al tipo
oficial de cambio prevaleciente, a fines del perfodo acordado.s
Totalizaron 95,1 millones. 3) Depdsitos de residentes que se
transfieren en moneda extranjera (TAMAM) .« Estos depdsitos pue-
den ser reembolsados en moneda exﬁranjera, para propbsitos es-
pecificados en las vregulaciones aplicables como para viajes y
compra de valores o ciertas mevrcaderias en el exterior. A fi-
nes de este atio, llegaron a 107,6 millones. 4) Los depbsitos
de los no residentes (PATACH); éstos incluyen los tenidos en
los Bancos de Israel por residentes extranjeros (Inversores,
inmigrantes y expertos extranjeros) y redepositados por estos
Bencos en el Banco de Israel. Tﬁtalizaron 33,5 millones . Un
cambio considerable ocurrid en la composicidn de esta suma:
los depbsitos directos de los Bancos extranjeros, en el de Is-
rael, fueron Integramente reembolsados, mientras que el volu-
men de depdsitos a través de los Bancos locales aumentaba.

5) Cuentas de dividendos de valores extranjeros (NATAD). Este

tipo de cuenta en moneda extranjera estd conectada con las
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transaccilones en valores extranjeros tenidos por los residentes
israelfes (compras y ventas, tanto como recepcidn de dividendos)
totalizaron 1,9 millones de L.I. 6) Cuentas financieras de im-
portacidn (HAY) en las cuales los Bancos comerciales tienen los
depbsitos de los importadores conectados con la obtencidn de li-
cenclias de importacidn con una base financlera de dinero en efec-
tivo. Estos depdsitos representan un clerto porcentaje del va-
lor de la licencia de importacidn, segin se especifica en las re-

gulaciones . Llegaron a 1,2 millones a filnes del afio.

La mayorfa delos depbsitos PAZAK y TAMAM pertene-
cen a los pagos de restituciones personales de Alemania, que pre
fieren no convertirlos inmediatamente en moneda local. Casi to-
das estas cuentas, menos 1as PATACH, tuvieron una expansidén sus-

tancial durante este afio 1961l.

-

¢) _Como banguero y agente fiscal del gobierno.

Las cuentas deudoras del gobierno, son de dos
tipos: Adelantos ordinarios, los cuales el goblerno tiene la
obligacidn estatutaria de devolverloé al Banco de Israel, an-
tes de finalizar cada afio fiscal, y otras obligaciones, prin-
cipalmente valores del goblerno y documentos a largo plazo del
gobierno. WEstas cuentas (excluyendo las obligaciones contin-
gentes ), aumentaron durante 1961 en 5,5 millones. Desde que
las cuentas acreedorastdel gobierno durante el mismo gérfodo,
aumentaron en 49 millones, hubo una declinacidn neta de 43,5

millones en las obligaciones del gobierno hacia el Banco.
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Este fué el segundo aflo consecutivo en que tal declinaciénm tu-

vo lugar.

Cuentas deudoras y acreedoras:

La deuda grande del gobierno (por ejemplo los -
adelantos que el gobierno debe devolver al Banco a fines de ca-
da afio fiscal) declinaron. Durante este perfodo, la deuda a lar-
go plazo del gobierno llegé a 30,1 millones,-como resultas de
la aprobacidn por la KNESSET de dos préstamos a largo plazosel
de Defensa 1961, en 13 millones y para la Contribucibén de Ins-
tituciones Internacionales, en 15 millones, de los cuales se

utilizaron 9,2.

Obligaciones contingentes.

El saldo de estas cuentas, que estdn principal-
mente conectadas con los superdvit agricolas, puestos a dispo-
sicibn del gobierno israelf{ por el gobierno de los EE.UU., au-
mentdé en 1961, de 134,4 millones a 156,6. Los créditos docu-
mentados abiertos por el Banco de Israel, dentro de su capaci-
dad como agente fiscal del goblerno, y los ablertos para los
Bancos Centrales de los pafses con los cuales Israel tiene a-
cuerdos depagos para cubrir transacciones a traves delos Ban=-
cos comerciales en Israel, aparecen en el Activo del Balance,
bajo las genominaciones "Créditos Documentados Abilertos o Con-

firmados en Conexidn con Acuerdos de Pagos" y “garantfas".
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En el Pasivo, aparecen "Obligaciones por Créditos Documtados
Abiertos o Confirmados en Conexidn con Acuerdos de Pagos" y

"0bligaciones por Garantfas',

Importaciones del Gobierno:

En 1961, el Banco de Israel abrid cuentas de cré=-
dito documentadas, en la suma de 65,9 millones para financiar
importaciones de los Ministerios del Gobierno. Este gran aumen-
to se debid al incremento de los stocks de mercaderfas de ali-
mentaclén en los depésitos guherﬁamentales. Otra vez hubo un au-
mento sustancial en el monto de los créditos documentados perci=-
bidos por el Banco de Israel de los bancos extranjeros y abaste-
cedores, por cobranzas de los Ministerios. El valor total de es-
tos documentos llegdé a 23,6 millones . Las garantfas dadas por el
Banco en conexidn con las importaciones del gobierno, tuvieron

un aumento de 26 mil L.I. en 1960, a 314 mil en 196L.

d) Como banquero de los Bancos .

Depbsitos de Bancos y entidades financleras.

Los depdsitos en moneda local y extranjera rea-
lizados por las instituclones bancarias con el Banco de Israel,
llegaron a 479,3 millones . Algunos de estos depbsitos son obli-
gatorios, desde que por ley las iInstituciones bancarias deben
depositar en el Banco de Israel no menos que un 15% de sus de~
mandas en moneda local y por perfodos gque no excedan los 18 me-

S€8 o
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Ademds de estos depbsitos obligatorios, las instituciones
bancarias mantienen una demanda adicional y plazo de depbsitos
con el Banco de Israel. De acuerdo a la Ordenanza del Banco de
Israel, de 1960, (respecto a las instituciones financieras) las
que no sean Béncos, y que hubieren recibido depdsitos del pibli-
co excediendo las 100,000 L «I., deben mantener una reserva mi-
nima con el Banco de Israel desde fines de abril de dicho afio.
A fines de 1961, los depbsitos de esas instituclones con el
Banco sumaron 1,3 mlillones, rerpresentando el grueso de esta su-
ma, demanda de depbsitos. En 1961, las tasas de interds abona-
das por el Banco de Israel sobre los depbsitos de las institu-
cdlones bancarias, fueron aumentadas asi{; en el primer 25% de los
depbsitos obligatorios, no hay interés, como antes gnel 75% re-
manente de los depdsitos obligatorios, el 2,75% anual. Elibor—
centaje de interés en los depdsitos exigibles excedentes del

minimo obligatorio, fué del 3,3/8 % anual.

Redescuentos «

El aumento en este rubro se -debib en gran parte & los do-
cumentos redescontados en moneda extranjera. Bl principal aumen-
to fué en los documentos redescontados por las instituciones na-
cionales y el comercio, que inclufan la financiacidén de exporta-

ciones a los nuevos Estados africanos.

e) Moneda en cprculacidn.

El promedio mensual de la misma tuvo en 1961, un aumento

del 16%. La expansién en el monto del dinero en circulacidn,fud

gradual y moderado.
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Los mayores aumentos se notaron en marzo y sew-
tiembre y estaban ligados a la incidencia de las Pascuas y
Afio Nuevo. Bste fendmeno estacional se reproduce anualmente y
refleja el uso mds intenso del dinero en efectivo durante di-
chos perfodos. El gran aumento de marzo, estuvo aparentemente
ligado con la nueva regulacidén que provee la deduccidn en la
fuente, del impuesto a los réditos sobre el interéds bancario.
Esta norma se hizo efectiva a fines de marzo y llevdé a aumen-
tar los reembolsos de dinero por el piblico. El incremento de
oro y moneda extranjera, cublerto por la moneda, fu€ posible
por la expansidn de tales reservas en el Balance del Banco de
Israel. Esta cobertura es esencialmente formal, de acuerdo a
los requisitos de la ley del Banco de Israel y la reciente le-

g islacidn.

Moneda en circulacibn por denominacidn y series.

En 1961, la proporcidn de documentos del Banco
fué en aumento en el total del circulante. Camblos sustancia-
les ocurrieron durante el afio en la composicidén de las monedas
en circulacidén. ELl aumento en 2 circulacidén de dinero, se de=-
bié principalmente a la emisidn de nuevas monedas llamadas 'ta-
gorot" ., Este proceso comenzd en 1960 y siguid en una escala ma-
yor, en 196l. A fines de 1961, las nuevas monedas constitufan
un 37,5 % de todas las monedas en circulacidn. Las denominadas

"prutoth, se continud sacdndolas de circulacién.
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Mes a mes, ha crecido la proporcién en que las
viejas monedas son reemplazadas . Tres monedas conmemorativas

fueron emitldas en el afio. Moneda dafiada: en 1961, se recibie-

ron 237 pedidos de cambio por un valor de 12.524 L, .I. Bille-

tes falsificados: en 1961, se detectaron 10 y eran de la emi~

si6n del Banco Leumi le Israel.

Cambio de billetes del Ranco Leuml Le Israel.

Siguiendo la adopcidn de la Knesset en febrero
de 1961, de la Ley de Cambios de Billetes de Bamco, que anula
com0 legales los del Banco Leumi, el Banco de Israel cambié
4,5 millones de L.I. en tales billetes. E1l remanente de ellos
en circulacién, a fines de 1961, llegd a un 0,5% del totalfle

moneda circulante.

Agencias para el Abastecimiento de Dinero en los pueblos de

Provincia.

El Banco de Israel tiene agenclas en Beersheba,
Hadera, Natanya, Petah Tikvé, Rehovot y Tiberlas . Estas agen-
clas proveen de dinero a las 1nstltuciones bancarias en los
pueblos y absorben su superdvit de efectivo. Esto reduce el
monto de dinero transferido entre pueblos y permite a las ins-

tituciones bancarias guardar menos efectivo en cartera.

Emisidén de billetes y monedas .

Tres monedas conmemorativas fueron acufiadas: una
de plata de 5 L. conmemorando el Aniversario del Establecimiento

del Estado de Israel, otra de cobre y niquel, de 1 L., en vispe-
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ras de una fiesta religiosa y la tercera de media libra israelf,
también de cobre y nfquel, conmemorando un mandato que se obser-

v6 en la époce del Templo.

La administracién de préstamos estatales.

A fines de 1961, el Banco de Israel estaba admi-
nistrando 52 préstamos internos, dogs de los cuales eran en mo-
neda extranjera. También dirigid todas las actividades locales
conectadas con la conversidn de tres prdstamos externos del go-
bierno. E1l numero de préstamos administrados por el Banco, fué
en aumento durante 1961, por la emilsidn de nuevas series de
préstamos del Estado, ya exlstentes, y por las nuevas emisiones
de préstamos de corporacilones publicas. Algunas de ellas, eran
para la construccién de casas para inmigrantes, otras para de-
sarrollo, (ligados al ddlar o al precid fndice de consumo o mi-
tad y mitad). Los préstamos a corto plazo lo eran por 182 dfas;

hubo otra emisidén importante del Banco de Desarrollo Industrial.

Préstamos externos.

La conversifn de los bonos de desarrollo en li-
bras israelfes, aument ‘o en este afio en 27,5 millones. Cerca de
un 46% del monto resgatado, se usd para financiar inversiones
de empresas en Israel, por Iinversores extranjeros, mientras que

un 17% se gastd por los turistas en su estada en el pafs. Rl sal-
do fué donado a instituclones de Israel o transferido como rega-
lo a residentes . El Banco transfirid para rescate en EE .UU.,bo-

nos por un valor nominal de 8,5 millones y para cobranzas de cu-

pones de interés, un total de 500,000 L.I.
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f) Supervisidn de Bancos e Instituciones Financieras.

A fines de 1961, el Departamento Examinador de
Bancos en el Banco de Israel, ejercid un control sobre 77 bén—
cos e instituciones financieras, contra 92 en 1960. La disminu-
cidn en el numero de las institucilones financieras sujetas al
control del Banco, de 26 a 13, se debid princhpalmente al hecho
que la ordenanza del Banco de Israel (respecto a instituciones
financieras) (enmienda del 16 de mavrzo de 1961), que tuvo efec-
to retroactivo desde el 30 de abril de 1960, librd del control
financiero a las instituciones que trabajaban solamente con la
recepcidn de depdsitos de la Agencia Judfa y otras institucio-
nes pdblicas que fueron aprobadas con este propdésito, por el
Banco de Israel, con el fin de conceder clertos préstamos . Dos
socledades cooperativas de crédito, transfirieron sus negocios

a otras instituciones financieras en 1961,

Bancos e Instituciones Financleras bggo el Control del Banco

de Israel.

Tipo de Institucidn 1960 1961
Bcos . comerciales 27 27
Soc.Cooperativas de Cfedito 29 ' 27
Bcos . de Inversiones 2 2
Bancos Hipotecarios 8 8
Instituciones Financieras 26 13

TOTALES 92 77
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Auditoria:

En el curso del afio, fueron realizadas 57 auditorfas
en dichas instituciones, de las cuales 26 fueron generales y 31
parciales . Las parciales, controlaban las opezciones en conexidn
concréditos documentados, el registro de las sumas en trdnsito
entre sucursales de las instituciones, procedimientos para garan-
tfas y el método de registrarlas. La inspeccidén de las garantias
estaba en la mayorfa de los casos, conectada con una revisidn de
las transacciones en documentos con las cuales un numero de ins-
tituciones financieras se ocupaba, particularmente en este pe=-
r{fodo. Ademds, este Departamento continud realizando las inspec-
cimnes de rutina sobre los arreglos delmmneJo de Caja, Clearing,
y aquellos conectados con créditos documentados y examinando las
actividades de las 1nstituclones bancarias desde el punto de vis-
ta de la cautela en sus transacciones y su conformidad con las

provisiones de ley.

Compilacidn de lag Informaciones.

Desde el 30 de Junio de 1960, el Banco ha estado
compilando informacidén concerniente a los prestatarios del cré-
dito bancario concedido por un total de 200.000 L.I. o mds. El
Departamento Examinador de Bancos compila trimestralmente los
datos recibidos de las instituclones bancarias, y por coplas son

informadas de las obligaciones de dichos prestatarios.
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Sucursales Bancarias.

E1l 24 de mayo de 196l, fué redactada la enmienda
No.5 a la Ordenanza Bancaria, que obliga a las institucilones a
obtener un permiso con el objeto de abrir nuevas sucursales.
La ley prevé que los permisos serdn concedidos por el Goberna-
dor del Banco de Israel, después de consultar con un Sub-Comité
designado por el Comit€ Consejero del Banco de Israel, entre sus
miembros, y que no consiste en mds de 5. El Sub-Comité destinado
para ese proposito decidid, no recomendar al Gobernador en este
perfodo, la concesidén de permisos para la apertura de nuevas su-
cursales, excepto cuando las preparaciones comenzaron antes que
la ley tuviera efecto. Al adoptarse esa ley, 43 sucursales esta-
ban siendo construidas. A fines de 1961, el numero de sucursa-
les de las instituciones financieras, sumaban 554 y en dicho afio

hubo un aumento de 94,

Instituclones Financleras;:

La enmienda No.s-de la Ordenanza Bancarla, con fe-
cha 21 de junio de 1961, requiere que cada Cfa. o Socledad Coo=~
perativa que desee ocuparse en la aceptacidn de depbsitos y la
concesibn de préstamos, debe adquirir su licencia del Gobernador.
Ademds, las instituciones ya existentes, necesitan de un permiso

para abrir nuevas sucursales.

g) Clearing.

En 1961, se incluyeron nuevas localidades en el drea

cubierta por las oficinas de clearing de Tel-Aviv y Haifa.
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Como desde el 9 de abril de 1961, el clearing interurbano efec-
tuado por el Banco‘de Israel, era discontinuo, un nuevo procedi-
miento se establecid con miras al reembolso de cheques girados
sobre instituclones previamente incluidas en la estructura del
clearing interurbano. Los cheques girados sobre instiltuclones
financieras en localidades no incluidas en la expandida drea ur-
bana y depositados en una institucién financiéra operante en ta-
les dreas, son presentados a la Agencila principal de la Institu-
cidn girada operante en el drea urbano de las casas de clearing.
Si la institucidn no tuviera sucursales en el lugar donde el che-
que fué depositado, €ste es sometddo a cobranza en la sursal lo-
cal del Banco de Israel, que lo presenta por correo a la insti-
tucidn girada. EL Comit€ designado por €l Gobernador del Banco
de Israel, en abril de 1960 (y que consistfa en vrepresentantes

& los grandes Bancos y del de Israel), para redactar los linea-
mientos de las casas de clearing, completé la preparacién de la
primera de las normas de las regulaciones, que fué enviada a to-
das las instituciones bancarias, y después gue sus comentarios
fieron recibidos, el Comit€ comenzé a elaborar la parte final con
las que todas las instituciones bancarias participantes deben cum-

pliv.

h) Cuenta de Pérdidas y Genancias y Distribucidn de los Beneficios .

La cuenta del Banco seiiald en 1961, un ingreso to=-
tal de 36,3 millones. Una vez mds, el aumento mds notable fué en
el interés recibido sobre los depbsitos y otras inversiones en el

extranjero.
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Tambi€n parte de las utilidades se debieron a la

revaluacidn del marco alemdn y el florin holandés . También au-

mentaron los ingresos por operaciones de resdescuentos, tanto

en moneda local como extranjera. Los gastos del Banco en materia

de intereses, pagos administrativos y otros Items, aumentaron,

principalmente por los pagos de intereses a Bancos, mientras que

s 6lo una pequefia parte fué para los demds rubros. Bl beneficilo ne-

to totalizé 20,4 millones de L.I.

De acuerdo con la ley del Ban-

co de Israel, el beneficio neto Integramente es transferido al

Tesoro.

PERDIDAS

GANANC TAS

Int .pagados
Gastos adminis-
trativos y otros

Ganancia neta

1.5 0848 0897 [ Jand
20 ou‘gu‘ 0229 o™

36 .273 0126 [ ol

Int .comisio~-

nes y otros in-

gresos

1) Investigaciones econdmicas del Banco.

364273126 o=

36 0273 0126 *=

Las Investigaciones conducidas por el Banco de Is~-

rael en el desarrollo de la economfa nacional, son publicadas en

parte en la Memoriae Anual del Banco y en los periddicos boletines

del Depto.de Investigaciones. Ademds, el Depte. prepard, conjun-

tamente con las autoridades del Plan Econdémico, y con el Depar-

tamento .Presupuestario del Ministerio de Finanzas, el Presupues-

to Nacional para 1962-83, que se presenta para su aprobacidn al

Parlamento.
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Las sigulentes investigaciones bdsicas se llevaron

a cabo por el Depto. de Investigaciones durante 1961:

Estructura financiera de las Cias. en Israel; este estudio, que

estd destinado a servir como base para el planeamiento de la po-
1ftica crediticia del gobierno como la polftica impositiva, cubre
las compafifas industriales y comerciales con pasivo limitado. Bl
primer estudio fué hecho con vrespecto a los afios 1956 y 1957,y
los principales hallazgos fueron publicados en el Boletin del
Banco de Israel. El Depto., concluyd también otro respecto a los
afios 1958 y 1960. Ademds de la supervisidén general, estudlos es=-

pecificos se hacen sobre temas determinados.

Tablas de Entradasy Salidaspara la Economfa.

Una estructura detallada de la corrlente de merca-
derfas entre los variados sectores de la economfa, se completd
v el estudio fué€ publicado en una serie de publicaciones especia-
les del Banco; también fué preparado un pronéstico de las varia-
clones del desarrollo de las ramas de la economfa, con ayuda de

las tablas mencionadas.

Jornales .

El objJeto de este estudlo, es trazar el desarrollo
de los Jjornales en el pafs y particularmente determimr los fac-
tores que contribuyen a elevarlos, ademds de los aumentos oficia-
les en los "jornales bdsicos™ y el desarrollo de los componentes

de tales Jornales.
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El estudio comenzé en 1961, juntamente con el Cuerpo
Central de Estadfstica y el Depto. de Investigaciones Econdmicas
de la Confederacién Gral. del Trabajo. A fines del mismo afio,el
Banco publicé un comprensivo estudio sobre'la influencia del su-
perdvit de artfculos agricolas de EE.UU. en la economfa israelih,
preparado para el Depto. de Agricultura de BE.UU., el cual fi-
ancid esta investigacidn. En su serie de publicaciones especiales,
el Banco inicid una sobre "Capital, Empleo y Rendimiento en Is-
rael en 1950/59".,

J) Como representante del gobierno ante las instituclones finan-

cieras Internacionales.

En Jjulio de 1961, se firmé en Washington, un aauerdo
por el cual el Banco Internaclonal de Reconstruccién y Fomento
concedfa un préstamo de 25 millones de dSlares para la Cfa. del
Mar Muerto, a fin de extender la empresa y aumentar su rendimien-
to. Bl préstamo, que es garantizado por el goblerno de Israel,es
por 25 afios y 2 un interés del 5,3/4% anual; el Banco de Israel
sirve de agente de pago y cobro del préstamo. E1l Gobernador del
Banco sometid al Banco Mundial el plan para la expansién y mejo-
ramiento de los caminos,con el objeto de clarificar las posibi-
lidades de obtener la participacidén del Banco Mundial en la finan-
ciacidn de este programa. También se abond la segunda cuota a la
Asociaci6n de Desarrollo Internacional. Haylm continuo contacto
entre el Banco de Israel y el Tesoro por un lado, y el Fondo Mo~
netario Internacional por el otro, con miras a la politica mone~

taria de Israel y a su sistema de control monetario.
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k) Consejo Consultor y Comit€ Comsejero.

El Comité Consejero y el Consejo Consultor, discu-
tieron los desarrollos monetarios en la economfa, después de es-
cuchar las periddicas supervisiones del Gobernador sobre los ne-
gocios monetarios del pafs. Tambi€n los problemas de los porcen-
tajes de liquidez impuestos a los Bancos, capitales que traba-
Jan para la industria y Mercado de Valores. También sobre las u-
tilidades de las instituciones bancarias y el control en la aper-
tura de nuevas sucursales. Bl Comité oyd el informe del Goberna-
dor, sobre sus actividades en el exterior, en desarrollos rela-
tivos a los requerimientos de Israel, para préstamos del Banco
Mundial, y las actividades corrientes del Banco de Israel. Tam-
bién el Gobernador sometid al Comité un informe sobre los ingre-
s08 y egresos del Banco, as{ como del manejo de su presupuesto.
El Consejo aprobd también la emisidn de varias monedas conmemo-

rativas, como ya se especificé anteriormente.
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1) Con la Agricultura.

La actividad agricola del pafs desde su establecimien-
to en 1948, recibid un gran impulso, del que no fueron ajenos los
Bancos, ya que para que el pafs pudlera desarrollarse, era necesa-
rio incrementar las disponibilidades de productos bdsicos para el
abastecimiento, a fin de que disminuyera gradualmente el déficit
de la balanza de pagos ocasionado por la importacidn de dichos
productos . La evolucidn operada fué extraordinaria, si se conside-~
ra no sélo el hecho de que se trataba de un pafs subdesarrollado,
sino de los ingentes esfuerzos realizados a fin de convertir lo
que hasta entonces eran sbélo zonas dridas y desérticas,.en las fe~-
cindas tilerras cultivables de hoy. El problema de Israel era no sé=-
lo el de satisfacer las necesidades de su poblacidn y las debidas
al crecimiento regular de la misma, sino de las derivadas de la
enorme inmigracidn que afluye constantemente . El cultivo se ha di-
rigido en tal forma, que tiende al auto-abastecimiento y en diver-
sos rubros ya se compite en la exportacién. Los Bancos han debido
actuar en este sentido, otorgando préstamos para la compra de te-
rrenos, maguinarias, etc., no sbélo en forma individual, sino para
las granjas colectivas y ademds, las empresas encargadas de pro-
veer a la irrigaeidn artificial y al traslado del agua del norte
al sur, empresa que asume el cardcter de gran esfuerzo nacional.
La terminacidén de la red nacional proyectada, que unird entre s{
las redes reglonales aprovechando todos los recursos de agua, per-
mitird incrementar la produccidn agricola y continuar con el vasto
programa de colonizacibn, transformando en productitas, zonas aun

no incorporadas al desarrollo econdmico nacional.
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La utilizacidn nacional del agua mediante las obras de irriga-
cidn, ha cambiado en general el aspecto del pafs, incorporando
extensas zonas & la explotacién agrfcola. Los implementos agri-
colas utilizados en el pafs, van en constante aumento, como con-
secuencla de la especial atencidn que se presta a la mecaniza<
cidn del agro, a fin de aumentar la produccidén y abaratar los

c 0stos . Pero €sto se ha podido efectivizar mediante el apoyo de
los Bancos, pues la mayor parte de estas mdquinas usadas no sdb-
lo para la agricultura, sino para la ganaderfa, son de fuente

e xtranjera. Asf{, la produccién agropecuaria del pafs ha podido
acentuar su marcha ascendente y en consonancia con los aumentos
habidos en todos los demds Ordenes de desarrollo del pafs. Toda-
vi{a, sin embargo, la balanza de pagos indica déficits,que son
cubiertos por empréstitos y pagos no reembolsables. Los agricul=-
tores producen aproximadamente el T75% del valor de los produc-

t os alimenticios consumidos por el pafs y aportan considerable-
mente en algunos rubros a las exportaciones. A excepcidn de los
cereales, forrajes y grasas, para los que no alcanzan las tierras
y el agua disponibles, cubren todo el consumoO. S1 bien antes ha-
bfa escasez de productos, actualmente el problema radilca en pla-
nificar la produccidn para prevenir excedentes agrfcolas . Perso-
nas de dlversas ocupaciones se transformaron en agricultores que
cultivan y guardan su propia tierra y luego de muchos experimen-
tos, llegaron a un método singular de colonizacidn que es su tas-
go caracterfstico, y es por grupos que van desde el mds rigido
colectivismo a formas liberales de cooperacidn y cultivo indivi-

dual ¢
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La principal institucidn que ofrece créditos para los prafsitos
agricolas, es el Banco Agricola de Israel. Este Banco fué funda-
flo por el goblerno,que aport$ su capital. Consiguldé fondos de
crédito de varias clases en compafifa de un numero de institucio=-
nes y organizaciones agricolas. Un numero de Bancos menor, Sir-
viendo a la agricultura, estdn también operando. El porcentaje
del interés en los préstamos en este campo, fluctuda entre el

3,5 %y el 8%, de acuerdo a las circunstancias.

2) con la Industria.

El futuro del pafs estriba en gran parte, de su desa-
rrollo industrial, fuente productora de divisas y que permite
un creciente empleo de mano de obra. El desarrollo de sus indus-
trias es vital para Israel, a fin de obtener los medlos de pagos
que le permitan realizar importaciones generales y de productos
alimenticlos requeridos por las poblaciones,que no se pueden
producir o no son suficientes para su proplo abastecimiento.
Israel manufactura gran variledad de productos industriales,des-
de Jjugo de frutas y productos alimenticios envasados, cerdmica
y aparatos eléctricos, hasta productos quimicos, maquinarias,
llantas y textiles . La economfa israelf es mixta; hay empresas
prilvadas, estatales y cooperativas. La mayorfa de las fdbricas
son de propiledad privada; las empresas estatales que cubren a-
proximadamente un 20% de la industria, tienen principalmente a
su cargo, la explotacidén de las riquezas naturales del Neguev,
que son empresas rilesgosas que las empresas privadas no estdn

dispuestas a correr.
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Un 15% de la industria son cooperativas controladas por la Con-
federacifn de Trabajo. Ademés; estdn los talleres o fdhbricas pe-
quefias . La polftica gubernamental en cuanto al desarrollo indus-
trial se funda en la libertad y el estfmulo a toda iniciativa.
.Se trata de alentar mds a los inversores extranjeros que ponen
sus capitales a disposicidn de las diversas empresas. La indus-
tria progresé, se fundaron fdbricas que utilizan materia prima,
se expandid la manufactura de artfculos de exportacidén y se fo-
mentdé la productividad. Las principales ramas industriales son:
productos alimenticios,bebidas, metalurgia, textiles, productos
guimicos y petrogquimicos, ropas, maderas, muebles, papel, vehicu-
los, pulido de diamaﬁtes, caucho, pldsticos, equipos eléctricos,
minerfa, etc. Los fondos utilizados por estas empresas, han pro-
¥enido de capitales privados y del préstamo de fomento, fondos

| del capital circulante conforme a acuerdos entre el gobilerno y
los Bancos . La funcién bancaria es sumamente importante, pues

a través de ella, se efectdan dichos préstamos. Para otorgar-
los se tOmén en cuenta muchos elementos; se trata de dispersar
la industria a fin de estimular la dispersidn proporcilonal de

la poblacidén. Los Bancos acuerdan facilidades especilales a quie-
nes se establecen en zonas de fomento y nuevas. El goblerno,por
Intermedio de los Bancos, presta hasta el cien por ciento del
valor de los edificios y el 65% de la maquinaria, cuando se es-
tablecen en zonas del Neguev; en las demds regiones hasta el

65% del valor de los inmuebles.
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Con el objeto de fomentar la inversidn de los capiltales fordneos,
se dictaron numerosas leyes que oborgan exenclones en materia im-
positiva, en general apreciables privilegios; ademds, pueden trans-
ferir todos los beneficios al exterior en la misma moneda en que
se Invirtid; hay al respecto disposiciones generosas. Pero, las
funciones de esa inversidn es notablemente visible, en cuanto ad
ocupacidn a la poblacidn y produce bienes para consumo O €Xpor-
tacidn. Los recursos minerales en su mayor parte, estdn en el
Neguev y su explotacidn as{ como de la fuerza motriz, estdn a
cargo del Ministerio de Fomento, concediéndose toda suerte de fa-
cilidades a los inversores locales o fordneos en esta rama. Ya en
1937, se fundd una institucidn con el objeto de otorgar crdéditos
a largo plazo a industriales, en la que colaborafon la Agencia

y el Banco Anglo-Palestinense o el Banco Industrial,en el caso

de empresas privadas y el Banco Obrero, anexo a la Confederacidn
Gral. de Trabajo, en €l de empresas laborales. Gracias a los crle-
ditos concedidos, pudieron afrontar los inconvenientes de la se-
gunda guerra mundial y la inexperiencia de las fdbricas que ade=
mds de producir artfculos antes importados, proporcionaron las
tan necesarias oportunidades de trabajo y a su vez, dieron ori-
gen a otras nuevas industrias. De este modo, al independizarse

el Estado, la industria ya estaba suficiéntemente avanzada y lis~
ta para ampliarse y ramificarse, y necesitar mds de la ayuda
bancaria. Ademds, se comprobd que el equipo industrial no sélo
era anticuado, sino que estaba desgastado por la guerra. Se plan-
ted asf{, el problema de reemplazarlo, y de ensanchar la capacil-

dad productiva con objeto de crear trabajo para los inmigrantes

y satilsfacer lss demandas de toda fndole de consumidores .
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En lo que atafie al problema de las finanzas, se 1o resolvid en
noviembre de 1949, con la ayuda de un crédito de 135 millones de
ddlares, concedido por el Banco Estadounidense de Exportacidn e
Importacidn, de los cuales se destinaron 20 millones a la maqui-
naria industrial; luego otros créditos de Suecia, Suiza, Bélgi-
ca y Francla y finalmente por el acuerdo de indemnizacidén con
Alemania . E1l mds grande Banco en este campo, €s el Banco de De-
sarrollo Industrial de Israel, en el cual particlpa el gobierno
Junto a los principales Bancos comerciales, un numero de inverso-
res extranjeros, la Asocilacidn de Industriales de Israel, y la
Confederacidn de Trabajo "Histadrut". Por una Cia. de este tipo,
todas las partes interesadas en la expansidn industrial, estédn
unidas . Este Banco actda como agente del Banco de Importacién y
Exportacidn. Sus fondos se obtienen de emisidén de acciones en
Israel y fuera del pafs. Los pestamos a largo y mediano plazo,
son otorgados al 8%, o menos, en los casos de industrias ubica-
das en dreas de desarrollo. Otras instituclones también sirven
los requerimientos del pafs respecto al crédito industrial. E-
llas se encuentran en la misma situacidén para obtener sus recur-
s08 y también con la ayuda del presupuesto de desarrollo del go-
bilerno. Desde que la expansidn crediticia en 1957, fué principal=-
mente dirigida . por el Banco de Israel o por el gobierno, la par-
ticipacidn de la agricultura y la industria en el volumen total
de créditos, (incluyendo aqu€l proveniente de los depdsitos gu-
bernamentales y los del Banco Agrfcola de Israel), continud su

aumento sefialado en afios anterviores.
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De acuerdo con publimciones estadfsticas, estas dos ramas esen-
ciales de la economfa israelf{, contaron con no menos del 63%
del total de créditos otorgados por los Bancos comerciales (se=-
tiembre 1957) y cerca del 424 fué provisto por las sociedades
cooperativas de créditos. Ademds aprovecharon la parte preponde-
rante del redescuento de documentos otorgados por el Banco de
Israel, asf como de los préstamos eximidos por este Banco,de las
regulaciones de liquidez aplicables a instituclones bancarilas.
Las obligaciones de los clientes por cartas de créditos abier-
tas y las facilidades aprobadas concedidas por los Bancos comer=
clales, aumentaron asf{, correspondiendo al aumento en el comer=-

cio exterior de Israel.
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ReLACIONES DE LOS BANCOS
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1) Con la edificacidn.

2) Con la inmigracién.
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1) Con la Bdificacidn.

La enorme expansidn de la construccidén en Israel, deman-
da una conveniente gran fuente de recursos de financiacidn. Para
conseguirla,hay un numero de Bancos Hipotecarios,cuyos reaursos son
derivados de la emisidn de bonog y otros valores. El grueso del cré-
dito para fines de edificacidén, de todos modos, proviene del gobier-
no. Préstamos hipotecarios sobre casas, a individuos privados,estédn
conminmente ligados al indice del costo de vida y los fndices de
interés, van del 3,5% en el caso de casas para inmlgrantes, hasta
el 7,5%. Las necesidades financieras para el desarrollo y los tra-
bajos publicos, son servidos por instituciones especiales. Conmun-
mente, las emisiones de bonos a largo plazo, y los préstamos gu-

bernamentales, son las fuentes usuales de crédito.

Financiacidn gubernamental; Ademds de los créditos a largo plazo,

otorgados por el gobierno a los varios sextores de la economfa a
través de las instituciones bancarias & inversidn, el gobidrno pro-
vee de ayuda financiera mds directa. Empresas merecedoras reciben
préstamos del Presupuesto de Gobierno, que también financia la
construccidn de los proyetos de casas para inmigrantes. Parte de
esta financlacibn, va a través de Bancos comerciales proveyendo
capiltales a la industria. E1 gobierno también provee de garantias

a los préstamos dados por instituciones privadas a cierto tipo de
inversores . Un ndmero de grupos redne dinero para inversiones di-
rectas, particularmente la industria y la construcclén. Estos gru-

pos son activos en Israel y mds adn, en el extranjero.
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Actdan allf en cooperacidén con grupos de inversores extranjeros.
Tales grupos son mas Compafifas de Acciones que Bancos Inversores
y conmunmente toman parte en el maneJo de las empresas cuyas fi-

nanzas ayudan .

2) Con la Inmigracidn.

No todos los goblernos tienen la sensatez de ad;
vertir que el inmigrante refugiado es una fuente de energfa y
de grandeza potenclal, a pesar de las muchas dificultades que
su ingreso puede acarrvear, para €l y para quienes lo reciben.
Pero cada uno de ellos es un capital, cuya inversidén 44 un sal-
do final grandemente positivo. El lmpulso humanitario de ayudar
al inmigrante, se vé€ as{ recompensado por el brote de creativi-
dad que €1l promueve al buscar los medios de sostenerse €l y su
fimilia. Bl perfodo de adaptacidn, la tensidén en cuanto a vivien-
da, empleo, alimentacidén y servicios, puede llegar a puntos
cruciales, pero en Israel se ha permitido la entrada de 1nmigraﬁ~
tes de todo tipo y de cualquier pafs, que son igualmente bienve-
nidos . Una vez establecido el Estado, para Israel las cosas cam=-
biaron drdsticamente, pues miles de refugiados acudieron de to-
das partes. Casi el 97% carecfa de vrecursos y el Gobierno y la
Agencila, asumleron el gasto de su viaje y su establecimlento.
N1 siquiera la guerra detuvo su regreso. Bl volumen y celeridad
@& las llegadas, modificaron las técnicas de absorcién. Los lle-
gados no podfan ser ubicados de acuerdo con las facilidades dis-

ponibles.
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La inmigracidn no era homogénea, llegaban personas de todos los
paises, de diferente cultura y desarrollo, hdbitos distintos,etc,
algunos atrasados en siglos y en principio eran alojados dénde
se podfa y cémo se podfa, todos Juntos. En un principio, casi
todos 1los inmigrantes eran mantenidos por los fondos piblicos
hasta su establecimiento definitivo. Luego, los servicios del
gobierno fueron mejor organizados, se hicieron proyectos de de-
sarrollo por todo el pais, se emprendleron nuevos planes. Se

c onstruyeron caminos y se realizé el plan de irrigacibn; estos
programas de obras publicas eran financleramente posibles gra-
cias a las donaciones, subvenciones de ayuda de EE .UU. y mds
adelante, a la venta de los bonos del Estado de Israel. Las
funciones desarrolladas por los Bancos, fueron asi amplidndo-

se y mds audn, con la creacldén de nuevos centros de poblacidn.
Las entidades bancarias se vieron asi{ en la necesidad de abrir
nuevas sucursales y agencias por todo el pafs y prestar sus ser=~
viclos como as{ también instruir a la gente para que usaran y
aprovecharan de ellos. E1l problema de la vivienda fué€ muy gran-
de y la edificacidn progresdé a un ritmo similar al de la pobla-
cibn, siendo realizada por manos privadas, en gran escala,pero
la mayorfa constituyé una carga pesada e inevitable para la eco=-
nomfa nacional. La accidn bancaria en este sentido, fué extraor-
dinaria. Los inmigrantes reciben viviendas en alquiler o la ad-
guileren en cémodas cuotas por intermedic de los Bancos y de la

Cfa. Nacional de Construccidn de Viviendas y sus ingresos se

reinvierten en nuevas construcclones.
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El panorama qqe por medio de este trabajo se trata de dar a cono=-
cer, no es todo lo amplio que podria desearse, por la dificultad
existente en la obtencidn de los elementos necesarios para su
confeccidn. Con todo, se cree haber realizado una labor, que aun-
que modesta, tiende a satisfacer la curlosidad respecto a la ac~-
tividad que en esta rama de la economfa se desarrolla en Israel
¥ nos permite, en cierto modo, sacar algunas conclusiones, que

no dejan de ser uUtiles aun para aquellos pafses, que tienen en
esa misma actividad, una experilencia mds amplia. No debemos olvi-
dar que esta misma experiencla es la que se ha ténido en cuenta,
para la organizacidn del sistema bancario allf reinante y sabe-

mos que basados en ella, es posible salvar eventuales desaciertos

y aprovechar los resultados ya obtenidos.

Lo que es real y nos enfrenta enseguida, es el hecho
que toda la organizacidén funciona con miras al bienestar del
pafs y si bien no siempre se obtuvo ei éxito esperado, esa fué
su meta. Todo estd planificado y el plan debe cumplirse. Hacia
ese fin, convergen todos los esfuerzos y aun cuando se toman
clertas medidas que pueden parecer en cierto modo arbitrarias,
tienen su razdén de ser. No es posible dejar de lado la colabo-
racifn que en todo momento presta el pdblico en general, pues
51 en algunos casos, ven sus posibillidades crediticias dismi-
nufdas o existieron ciertas restriccilones, todos saben de los

inconvenientes, desde los mds simples hasta los mds complejos,
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por los que atravesd en su etapa de gestacidn, esta nueva Na-
cifn y su acendrado patriotismo los llev$ a comprender dichas
medidas . Los Bancos actdan dentro de las normas fijadas para
ellos por el Banco de Israel y las distintas medidas econfmi-
cas de gobierno dictadas con la dindmica necesaria para un
pafs en constante crecimiento. Esto no se considera como una
restriccidén de sus derechos, sino como parte del "gran esfuer=-
z0 nacional", Su accién ha sido muy eficaz, pues ha debido re-
flejarse en todos los dmbitos, no solo de la economfa, sino de
la socledad en general. Su trabajo no se ha limitado solamente
a sus funciones espedificas, sino que ha colaborado en las dis-
tintas etapas porQque ha atravesado el pafs y as{ ha ayudado y
ayuda a los inmigrantes,ha educado 7y educa a los tantos indi~
viduos que ni siguiera, aungue parezca irdnico, saben qué es
un Banco, qué funciones cumple, etc., llevdndolos con su ayuda
material y educaclonal, al cumplimiento de los fines para Llos
que el pafs necesita de cada individuo.

Tiende al desarrollo de zonas donde si blen en
principio las condiciones no son inmejorables, el esfuerzo del
hombre opera milagros y transforma un drea inhlspita y drida
enun valle fértil y productivo. Si blen en determinado momento,
los Bancos se vieron obligados a restringir el crédito, como
medida para evitar el aumento de la circulacidén de dinero, si
de su emisidn debfa provenir, o para evitar la inflacidn, y
ese crédito era vital para determinadas ramas de la Industria o

agricultura, jamds fué anulado.
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Pués anular la fuente de los recursos del pafs habrfa sido su peor
falla .- Esto constituye una buena ensefianza .- Por mds motivos que
existan para restringir el crédito siempre se ha otorgado racio-
nalmente, a las fuentes productoras ya sea de productos de consumo
interno o para la exportacidn .-

También es muy intevesante la vigllancia que respecto a las con-
diciones de liquidez de los Bancos, ejerce el Banco de Israel,pues
ellas dan una medida de la estabilidad de las instituciones,- As{
como el Gobierno autorizé la apertura de nuevas sucursales, el Ban
co de Israel, las limitd cuando creyd6 dudosa su necesidad.: Se ha
seguildo siempre . la polftica de la necesidad econdmica del pais,
en cuanto a cantidad y ubicacidn de los Bancos y no se permite la
apertura de nuevas sucursales si no son de "interdés nacional' .-
También es loable el impulso que dan a sus empleados, pues con Sus
becas y premio, los llevan a esmerarse en sus trabajo y a rendir
al mdximo, pues saben que su esfuerzo y su capacidad serdn recono-
cidos, asf como también los envfan al exterior para aprender nue-
vas técnicas (EE..U.U.) y a su vez enseflar las ya conocidas a los
pafses menos desarrollados (Africa).-

Su accidn no es solo econbmica, sale de este dmbito y se vuel
ca en el social ¥y, 81 bien obtlenen sus beneflcilos, su materialismo
se ve acompafiado de una accidn social que supera la frilaldad de sus
utilidades «-

Tambi€n es destacable, cbémo se trata de que cada Banco cum-

pla su misidn dentro de funciones especificas, que va llevando
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a ciertos Bancos a un grado de especializacidén en determinada
actividad, o a la creacidn de subsidiarias, cada una de las
cuales, tlene a su cargo una rama en especlal, como lo hemos
destacado al referirnos al Banco Leumi-Le-Israel .-

Asimlsmo es interesante el control que por medio de au-
ditorfas, realiza el Banco Central en cada Banco, en forma con-
cienzuda y eficiente y los diversos estudlos que realizan cuer-~
pos especializados de la banca, veferente a problemas atinentes
a la economfa en general .- No debemos olvidar que funcilonarios
y técemicos de Distintos Bancos vrealizan ademds de las tareas in-
herentes al Banco al cual pertenecen dentro del fuero interno,
investigaciones tendientes a un estudlio profundo de las relacio
nes que en determinadas ramas pueden tener Israel y clertos paf-
ses del exterlor y una vez obtenidas las conclusiones exactas
con relacidn a esa reciprocidad comercial, se dedican de lleno al
estudio de las principales empresas que puedan realizar ese In-
tercambio, llegando a sugerir a sus Directores, la conveniencia
de la produccidn o industrializacidn de determinados articulos
con camp® para la exportacidn, con su consecuente posterior in-
greso de divisas, y apoydndolos decididamente en el orden finan-
clero cuando surge la evidencia de que de esa operacidn se ob-
tendrdn beneficlos para las tres partes fundamentales que Juegan
en ella; la Nacidn, el Banco y la Empresa .-

Hoy en dfa las instituciones Bancarias trabajan ordenadamen-
te al mismo ritmo y estilo de los Bancos de los distintos paf-
ses mds desarvollados del mundo, pero no debemos olvidar que en

la época no muy lejana de la colonizacidén y de la creacidn de
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las primeras fuentes productivas que tuvo el pafs, los Bancos fue
ron "pioneros"™ en cuanto al engrandecimlento y desarvollo de la
Nacidn .-

En sintesis, podemos decir que fundamentalmente existen dos
factores quée hacen al desenvolvimiento de todas las instituciones
Bancarias de Israel, y ellos son; en primer lugar el orden y pla-
nificacidén ..en cuanto a.las actividades a desarrollar, las pers-
pectivas de futuro y la forma orgdnica de realizacidn en todas las
etapas en las cuales Jjamds se deja librado a la improvisacidn nin-
guno de los actos bdsicos de su quehacer; en segundo término y tam-
bien con cardcter muy importante la actuacidén de los Bancos consen-
tido eﬁinentemente nacional en coordinacidn exacta con el Gobier-
no dgel Bstado de Israel y con .quienes dirigen la actividad econé-
mica del mismo, sincronizado todo a través del Banco de Israel que
da los linecamientos generales de la politica econdmica-bancaria a
adoptar; y las distintas instituciones pasan asf{, a ser engranajes
importantfsimos en la diffcil tarea de la comstruccidn y desarrollo
de una Nacidn joven, pero con las técnicas de los pafses que ocu-
pan los primeros lugares en cuanto a suprfeccionamiento econdmico-

Bancario .-



BIBLIOGRAPFIA

Memoria Anual del Banco de Israel del afio 196l, editado en Jerusa-
lén, en Mayo de 1962 por The Jerusalén Post Press .-

Memoria Anual del Banco Leumi-Le~Israel, del afio 1961, publicado
en Tel-Aviv en Febrero de 1962, editado por Japheth Press Ltd .-
Hechos de Israel.- Publicado por el Centro de Informacidn de Is~-
rael para Am€rica Latina, editado en 1962, en Israel, basado en
publicaciones del Departamento de Informacidn del Ministerio de
Relaclones Exteriores .-

Kochar D. "Politica Monetaria®™ (Director de Investigaciones del
Banco de Israel).-

Super Arthur y Saudl .- "Absorcidn de inmigrantes™ publicado por

el Centro de Informacidn de Israel para América Latina .- Impreso
en la Argentina por talleres grdficos Julio Kausman S.R.L. en Di-
ciembre de 1960 .~

Macarob David "Asistencila Social en Israel" publicado por el Cen-
tro de Informacidén de Israel para América Latina impreso en la Ar-
gentina por talleres grdficos Julio Kaufman S .R.L. en Dicilembre de
1960 .~

Dr .Marcus A.: "La Industria de Israel" publicado por crénicas de
Jerusalén en 1959; impreso en la imprenta Jerusalén Tost de Jerusa-
lén .-

Manuel de Inversores .- Bditado por las autoridades de inversiones
del Gobierno de Israel en Jerusalén, en 1962 impreso por Gil!A.de

Jerusalén .~



Dr .Vexlir Emilioc .- "E1l pesarrollo Bcondmico de Israel d través

de las Estadfsticas" .- Editado por la Cdmara de Comercio Argen=-

tino-Israel{ en 1960 e impreso en

da y Compatifa .-

la Argentina por Macagno, Lan-

W51 Bconomista de Israel® Revista editada en Jerusalén .~ Volumen

17 N 7 de Julio de 1961 .~ Editor J.Kollek impreso en la imprenta

UAhvah

"Bl Economista de Israel" .Volumen
"E1l Economista de Israel" .Volumen
"El Economista de Israel'.Volumen
"1l Economista de Israel® .Volumen

"R1 Economlista de Israel®.Volumen

12 No8 de Agosto de 1961 .-

12 No 9 de Septiembre de 1961 .-
12 No 10 de Octubre de 1961 .-
13 No% de Marzo de 1962 .~

13 4 de Abril de 1962.-

Boletin Econdmico-Israelf.~- Revista publicada por el Ministerio

de Comercio e Industria .- Volumen

10 No 5 de Julio de 1959 .~

Editado por el Dr. M.Liwni, en Israel .-



	1501-0780_HerscovichMA
	1501-0780_HerscovichMA_0001
	1501-0780_HerscovichMA_0002
	1501-0780_HerscovichMA_0003
	1501-0780_HerscovichMA_0004
	1501-0780_HerscovichMA_0005
	1501-0780_HerscovichMA_0006
	1501-0780_HerscovichMA_0007
	1501-0780_HerscovichMA_0008
	1501-0780_HerscovichMA_0009
	1501-0780_HerscovichMA_0010
	1501-0780_HerscovichMA_0011
	1501-0780_HerscovichMA_0012
	1501-0780_HerscovichMA_0013
	1501-0780_HerscovichMA_0014
	1501-0780_HerscovichMA_0015
	1501-0780_HerscovichMA_0016
	1501-0780_HerscovichMA_0017
	1501-0780_HerscovichMA_0018
	1501-0780_HerscovichMA_0019
	1501-0780_HerscovichMA_0020
	1501-0780_HerscovichMA_0021
	1501-0780_HerscovichMA_0022
	1501-0780_HerscovichMA_0023
	1501-0780_HerscovichMA_0024
	1501-0780_HerscovichMA_0025
	1501-0780_HerscovichMA_0026
	1501-0780_HerscovichMA_0027
	1501-0780_HerscovichMA_0028
	1501-0780_HerscovichMA_0029
	1501-0780_HerscovichMA_0030
	1501-0780_HerscovichMA_0031
	1501-0780_HerscovichMA_0032
	1501-0780_HerscovichMA_0033
	1501-0780_HerscovichMA_0034
	1501-0780_HerscovichMA_0035
	1501-0780_HerscovichMA_0036
	1501-0780_HerscovichMA_0037
	1501-0780_HerscovichMA_0038
	1501-0780_HerscovichMA_0039
	1501-0780_HerscovichMA_0040
	1501-0780_HerscovichMA_0041
	1501-0780_HerscovichMA_0042
	1501-0780_HerscovichMA_0043
	1501-0780_HerscovichMA_0044
	1501-0780_HerscovichMA_0045
	1501-0780_HerscovichMA_0046
	1501-0780_HerscovichMA_0047
	1501-0780_HerscovichMA_0048
	1501-0780_HerscovichMA_0049
	1501-0780_HerscovichMA_0050
	1501-0780_HerscovichMA_0051
	1501-0780_HerscovichMA_0052
	1501-0780_HerscovichMA_0053
	1501-0780_HerscovichMA_0054
	1501-0780_HerscovichMA_0055
	1501-0780_HerscovichMA_0056
	1501-0780_HerscovichMA_0057
	1501-0780_HerscovichMA_0058
	1501-0780_HerscovichMA_0059
	1501-0780_HerscovichMA_0060
	1501-0780_HerscovichMA_0061
	1501-0780_HerscovichMA_0062
	1501-0780_HerscovichMA_0063
	1501-0780_HerscovichMA_0064
	1501-0780_HerscovichMA_0065
	1501-0780_HerscovichMA_0066
	1501-0780_HerscovichMA_0067
	1501-0780_HerscovichMA_0068
	1501-0780_HerscovichMA_0069
	1501-0780_HerscovichMA_0070
	1501-0780_HerscovichMA_0071
	1501-0780_HerscovichMA_0072
	1501-0780_HerscovichMA_0073
	1501-0780_HerscovichMA_0074
	1501-0780_HerscovichMA_0075
	1501-0780_HerscovichMA_0076
	1501-0780_HerscovichMA_0077
	1501-0780_HerscovichMA_0078
	1501-0780_HerscovichMA_0079
	1501-0780_HerscovichMA_0080
	1501-0780_HerscovichMA_0081
	1501-0780_HerscovichMA_0082
	1501-0780_HerscovichMA_0083
	1501-0780_HerscovichMA_0084
	1501-0780_HerscovichMA_0085
	1501-0780_HerscovichMA_0086
	1501-0780_HerscovichMA_0087
	1501-0780_HerscovichMA_0088
	1501-0780_HerscovichMA_0089
	1501-0780_HerscovichMA_0090
	1501-0780_HerscovichMA_0091
	1501-0780_HerscovichMA_0092
	1501-0780_HerscovichMA_0093
	1501-0780_HerscovichMA_0094
	1501-0780_HerscovichMA_0095
	1501-0780_HerscovichMA_0096
	1501-0780_HerscovichMA_0097
	1501-0780_HerscovichMA_0098
	1501-0780_HerscovichMA_0099
	1501-0780_HerscovichMA_0100
	1501-0780_HerscovichMA_0101
	1501-0780_HerscovichMA_0102
	1501-0780_HerscovichMA_0103
	1501-0780_HerscovichMA_0104
	1501-0780_HerscovichMA_0105
	1501-0780_HerscovichMA_0106
	1501-0780_HerscovichMA_0107
	1501-0780_HerscovichMA_0108
	1501-0780_HerscovichMA_0109
	1501-0780_HerscovichMA_0110
	1501-0780_HerscovichMA_0111
	1501-0780_HerscovichMA_0112
	1501-0780_HerscovichMA_0113
	1501-0780_HerscovichMA_0114
	1501-0780_HerscovichMA_0115
	1501-0780_HerscovichMA_0116
	1501-0780_HerscovichMA_0117
	1501-0780_HerscovichMA_0118
	1501-0780_HerscovichMA_0119
	1501-0780_HerscovichMA_0120
	1501-0780_HerscovichMA_0121
	1501-0780_HerscovichMA_0122
	1501-0780_HerscovichMA_0123
	1501-0780_HerscovichMA_0124
	1501-0780_HerscovichMA_0125
	1501-0780_HerscovichMA_0126
	1501-0780_HerscovichMA_0127
	1501-0780_HerscovichMA_0128
	1501-0780_HerscovichMA_0129
	1501-0780_HerscovichMA_0130
	1501-0780_HerscovichMA_0131
	1501-0780_HerscovichMA_0132
	1501-0780_HerscovichMA_0133
	1501-0780_HerscovichMA_0134
	1501-0780_HerscovichMA_0135
	1501-0780_HerscovichMA_0136
	1501-0780_HerscovichMA_0137
	1501-0780_HerscovichMA_0138
	1501-0780_HerscovichMA_0139
	1501-0780_HerscovichMA_0140
	1501-0780_HerscovichMA_0141
	1501-0780_HerscovichMA_0142
	1501-0780_HerscovichMA_0143
	1501-0780_HerscovichMA_0144
	1501-0780_HerscovichMA_0145
	1501-0780_HerscovichMA_0146
	1501-0780_HerscovichMA_0147
	1501-0780_HerscovichMA_0148
	1501-0780_HerscovichMA_0149
	1501-0780_HerscovichMA_0150
	1501-0780_HerscovichMA_0151
	1501-0780_HerscovichMA_0152
	1501-0780_HerscovichMA_0153
	1501-0780_HerscovichMA_0154
	1501-0780_HerscovichMA_0155
	1501-0780_HerscovichMA_0156
	1501-0780_HerscovichMA_0157
	1501-0780_HerscovichMA_0158
	1501-0780_HerscovichMA_0159
	1501-0780_HerscovichMA_0160
	1501-0780_HerscovichMA_0161
	1501-0780_HerscovichMA_0162

