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PREFACIO

En todos los érdenes de la actividad econénuica, nacioﬁal e internacional se ob~
serva la contraposicién de dos ideologfas o fuerzas que, con una variedad de facetas,
se repiten a lo largo de la historia econfrnica de las naciones,

Estatisi:o, intervencionisn.c, y planificaciones, por un lado, y Uberalismo ¢
iniciativa privada por el otro, han coexistido, y coexisten en el mundc actual; una
tendencia tiene suprer:acfa absoluta en un territorio, la otra en ctros, ambas a su
vez rigen sirultineaniente en la mayorfa de los pafses con algunas alternativas,

Una determinada tendencia, generalniente prevalece temporariamente dadas
las defeccicnes y probler:as sin resolver que sobrevivieron a la irperante en el pa-
gado inmediato,

En materia de poltica rmonetaria y bancaria se raanifiesta el misio fenéieno,
pudiéndose observar la puja entre aizbas tendencias,

Estudiando las experiencias bancarias y monetarias' de Australia, tendreros
oportunidad de ver, en el desarrollo del presente trabajo, corn:o se rianifestaron
asociindose a los eventos que riundialinente sufrif la humanif ‘ad en el siglo presen~
te,

De acuerdo con el plan trazado pé.ra esta tesis, y por copsiderar que se encuen-
tran extensarente estudiados en los textos de la materia, deliberadamente se ha o-
mitido tratar en form:a met6dica y por separado, los principios tefricos que gobier-
nan la polftica r.onetaria, sus fines y medios; no obstante, y no podfa ser de otro
modo, los misr:os se en;uentran presentes én cada comentario a lo largo de los dis~

tintos cafitulos.,
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I. ANTECEDENTES

Australia es vna nacién que econémicamente puede ser encuadrada entre
los denorinados pafses en proceso de desarrollo,

El desarrollo de la Banca de un pafs corre paralelo coﬁ el desarrollo ‘de
su gconomfa , hay una asociacibén, una interdependencia ¢ influencia reciproca,entre
Ia banca y ia economia de un pais, el desarrcllo de una impulsa al desarrollo de la

\
otra y viceversa,

Tara con:prender mejor el curso de los acontecin.ientos que produjeron
¢l desarrolio y e/volucién de la banca, y especialnente la banca central australiana,
haremos una breve rescila sobre el medio geografico dondc se desarrcllaron las miis
1.48,

Australia tiene un territoric de gran rnagnitud, con una superficie total de
7,703,273 kiléretros cuadrados y una poblacién total de 10.9216. 600 habitantes (ARG
'1865) por lo que su densidad de poblacién asciende a mds de 1 habitante per kildme ~
tro cuadrado,

Tara dar una idea comparativa, la Reptiblica Argentina tiene una super -
ficie de 2.77¢€.€58 kilémetros cuadrades o sea una tercera parte aproximadamente
con respecto 2 Australia y una poblacidén de 20,500, 00C habitantes (septicribre de -
1860) lo que arroja una densidad de peblacién de aproximadamente 8 habitantes per
kilémetro cuadrado, B

Hay que tener presente adem4s que 1a poblacién de Australia hasta hace
100 afios era inferior a medio m:illén, hace cincuenta afics cerc:no  a los 4, OOC. 000
y en 1945, al terminar la Segunda Cuerra Mundial de aproximadamente siete miltlo -

nes y medic de habitantes,



Adn cuando tiene una zcna muy extensa .en la cual la produécién'es insigni
ficante,‘ tiene una gran diversidad de produccién ni-tcrtivada en ta variedad de suelo y
condiciones clim4ticas, ‘

La lana ha sido la principal produccién del pafs desde los primeros mo  —
mentos, annque hubo épocas en que fué sustitui’dé per el \orc, pero cen pesterioridad
a 18¢0, la produccién lanera a superado a i2 del ofo, manteniendo desde entences el
sitial de in.portancia aunque no sien pre haya ocupado la lana el prin.er lugar en
cuante al valor se refiere,

Ausfralia es miembro de ia Corumionwealth, y pertenece a la denominada
zona de Ia esterlina, siendo aetualn‘en'te entgran.ente auténon.a, La palabra Cemmcen
wealth pedria traducirse como "riqueza comiGn', perc corresponde mds exactamen-
te al concepte de Ccmunidad Britdnica de Nacicnes . Censtituye una de las muchas
férir.ulas ﬁolfticas»en 1ag que tan fertil se ha mostrade 2 imaginacién britdnica, en-
caminada» a‘ " perder el Emperi.o Britdnicc, 3in perder él Iruperic Britdnicc",

En la terminolcgfa briténica se dencrrina "Den:inic' a la antigua cclonia
que convertida en pafs independieﬁte, continda sin ewbargo, Vinculada a la antigua
metrdpoli por\ deteri.inados fazos. Los dominics tienen bandera propia, gobiernc y
pariamento del pafs, representantes en los pafseé extranjercs , ejéreitc y marina,
legislacién auténon:a, nc estdn subordinad-s uncs a otres, ni cada uno de ellos a la
metrépoli , perc se eﬁcuentran unido’s al Reino Unide por lazos muy fuertes,

Ecliticamente Australia se con:pcne por seis estados criginades en cclo-

nias establecidas por Inglaterra, que recibieron durante el'Siglc XEXcierta autono -

i

mfa reconocida por el Farlamento Britdnice, los que se unieron en forma federati-



va a partir del 1 de Enerc de 1901,

Bajo esta fedesracifn los Estadces renunciaron a ciertes poderes en faver
del Gebierno Federal y, ccmo contrapartida y iégica conscecuencia, las facultédes
del Farlamento ‘.‘?ederal estdn limitadas en cuantc a E‘OS pcderes nc delegades ¢ re-
servados por los distintes Estadoes,

Se d@legaron al Farlamento Féderal pcderes para legislar sobre prcble-
mas que afectasen al conj‘unto del pafs, entre ‘os que se encuentra la banca , pero
las disposicionss de la Censtitucidn limitan las facultades del Farlanento T?iederz_ll,‘
en cuanto no tiene poderes para legislar scbre las cperacicnes de las institucicnes
bancarias creadas pcr los distintosb estados, mientras su funcicnan.ientc se desa -

' \
rrolle dentro del propic estado; ¢ sea, que los bancos estatales se hallan fuera de
“la jurisdiceién legislativa del Parlalcnto Tederal, Fcr aquel entonces existian va-

A \
rios bancos estatales dedicados principalmente 2 cperacicnes de ahcrro, vy algce
mds de veinte banceos comerciales privados,

La crisis de 1893 evidencié Ia necesidad de contar con un banéo cficial,
En lcs aﬁcé inraediatos anteriores hubo alguncs séctores en que los valores subie-
ron marcadarmente, El boun financierc fué pesible per el flujo de fondos provenien-
tes de Londres, Se organizaron Compaﬁfas financieras y para inversicnes hipcteca-
rias que se formaron para invertir fondos cbtenidos pagandc mayores intereses sc- .
bre lcs depdsitos que los bancos, Fero también se crganizaron nuevos bancos que
dieron préstar:os sobre la zafra de la iana cuyc preci; subfa firmeriente, Al mani
festarse la crisis los precics de la lapna descendieron y con elics los de la tierra,

La crisis Argentina repercuti® en Australia pués las dificultades que sufrié la casa



Raring Brothers de Londres interruinpieron el flujo a Australia de fondes provenien
tes de dicha plaza,

Cuarenta compaififas hipctecarias y financieras quebraron entre julic 1831
y abril 1892, Estc increraent? la presifn schbre los ya debilitadces banccs y 15 del

total de 26 cerraron en 1823, Doce de ellos estuvieren en condicicnes de reabrir

e}

después de pocos meses obteniende capital adicicnal a través Je la emisitn de accic
nes preferidas o certificadcs de depésites,

Una gran parte je(lo’s &9 millones de depésites de 1os_ bancos s‘uspendidos.,
fué eventué.lmente devuelta, aunque ellt tor & hastante tieripc en algunos ¢asocs.

La pérdida neta fué sin ewbargo pesada; fué estinada por la Reyal Co -
mr.ission de 1938 como de cerca de £A 21 millones, una enorn.e surc2 en una épopa
en que la poblacién Je Avstralia nc alcanzaba a 2 o illones de habitantes,

Les sucesos e esta crisis, lejaron una profunda impresién en la mente
del ptblico, y diei‘011 lugar a las m:;és tendencicsas suspicacias de los partides Se -
cialista y Labcrista,

Los bancos fuercn culpadcs de la banearrctﬁ poerque ellos se extralimita-
ron por sf misinos en ia funcidn :ie ctorgar créditc,

En 1885 en el Estadc de Victoria se formd una conuisiin para estudiar la
creacifn de un Banco de Estadc, pero la misrma ne predujo ningfn resultado coiire_
to.

Cuando el Gebierns del Conmmonwealth se cstablecid en 1‘“61, ios parti -
dos de izquierda comenzaron a pensar en térraines de un Barco Nacional, No abs -

tante ningfn gchiernc de los estados federados, atGn bajo adininistracicnes 1abeoris-

tas dicts legislacifn alguna afectando ia cperatividad le los tancos en su territoric,



II- CREACION DEL COMMOCNY/EALTHE BANY

Wo fué sinc hasta 1608, que el Partido Tabcorista, ahora operando éobre
bases 'naci/onales, incluy® en su plataforiza de lucha u objetives inmediatos, el esta
blecimiente de un Bance del Coramionwes Ith, de emisién, depdsitcs, intercambic y
reserva, ccn el propésite de realizar cou facilidad y econcinia las transaccicnes €
nancieras del Gebierno del Camnrscnwealth v de los Gobierncs ﬂe los Estajﬂ coTy p :
nentes, perc al misiio tieripe dicho bance Jdeberia ser "aksclutam.ente libre de todc
contrcl polftice', (1)  No se hacia ninguna rencién schre los bancos cor.erciales,

El proyecto criginal tenfa las siguientes caracteristicas:

. a) El gobiernc federal tendria el 50% del capital, correspondiendc el
50% restante a los gobierncs de les estades federadcs,

b) El banco serfa agente fiscal de toldcs ellos y éstari’a capacitadc para

ccnce:.ﬂeries préstarios temporarics.,

ic acufiacidn,

&'4

o) Tendria racnopelio de enisién y ¢
d)  Realizarfa nsgocics bancarios regulares con ¢l pﬁbhcc.

e) Tendria en defic s‘t reservas Jde les demds banccs con erciales,

En cuanto a la organizacién y direccién, se prevefa que el Tesorerc Jdel
Ccmmonwealth asistiera 2 las reunicnes Jel lirecteric con voz, perc sin veto, v
que un representante de cala estado formaria parte del Directorio.

El autor del proyecto, King C-‘Maliey, advirti¢ que Jdebidc a que en Aus -

tralia no existi? afn un mercado monetaric desarrcliaidc, un banco central en el

sentidc mcdernc, limitado a redescuento y cperacicnes Jde mercado abierte, habria

(1)Ver Myers Margaret M. Obra zitada con el ndiuero de crden 19 en la biblicgraiia.
En las préxin.as citas se wencicnardn el non bre del Auter y el ndr.erc de orden
correspondiente.



tenido poco éxite , y por esﬁ razsn incluy® entre ias operacicnes del banco 5
las operaciones ordinarias de banca coinercizl.

Sin ernbargce se esperaba del bance, gue _proveyefa la regulacién geﬁerai
del movin iento y volfrzen del erédito y 1a rooneda, y gue n.antuviese bajas las i» -

as de interés.

Este proyeeto ne prosperd, y ninguna legislac &n Je e3 tp tipc fué posible
hasta que el partido laborista gan’ et contrel de armbas clmaras en 1916,

For un tiempe, el nueve Frimer Ministro , Andrew fisher, nc parmi:’ 8
tar interesadc en dictar una ley de Banc o8, y se conformé con la aprebacién de vus
ley para la erisidén de ia moneda Australiana, que pusc toda la exz;i‘srlén ronetaria
en manos Je la Tesorerfa. Pasta ese 1 .ente les banccs suin m?_atraban tcda la nao
neda, salvo algunas excepcicnes de racnedas emitidas per los tesoros cclorniales»; N

adernds sus operaciones Jdeteri.inaban el volumen y distribucicn Jel crédite bance -

rio,
N¢ chstante O'Malley aprovechd su pesicién Je Ministre para f‘rmn
un movintientc tendiente a activar una ley Jde bancos; después de 15 meses Je pro -

siones el consejo partidaric llegd a un acuerdo, y el Primer Ministrc elevé un prc-

yecte de ley para la creacidn de un bancc estatal que seria luego el Corun cnwealll
Bank, Dicha ley fué discutida cerca de 8 semanas, y fué aprobada prictican.ente

sin enrsiendas el 22 de diciercbre Jde 1811,

Ea casitodos los proyectcs se mencionaba la conveniencia de crear un

banco de er=isifn y reserva, gque son facuitades distintivas de ia banca central, avn

gue las ideas iniciales nc eran riny delinidas al respectc,



La ley sancionada nc siguié enterar.ente ¢l phn\':’-‘le O'I\/:zalley, perc se cref
el Commonwealth Bank de Australia, ccon facultades para fun-ionar corec bancc ¢o -‘
inercial, con privilegios especiales y'cbligaciﬁﬁes hacia el gobiernc; también fué au-
torizade con:o instituci¢n de ahorro.

Tarzpcee se eapecificd si se pretendia que el nuevo bancc llegase con el
tiempo 2 actuar cono un bancdcentral, o si sClc se pretendia que actuase conc un
corpetider 148 de los bancos comerciales; lo ﬁnigo clerto es-que ia ley de creacifn
no le otorg? ninguna facultad especifica -'je banco central,

En cuanto al capital inicial, la ley rrevefa que se obtuvieran fondes me -
Jiante la venta de cbligaciones al pblicc, Ferc estc nunca se realizé, El Bance re-
¢.bid un préstammc de la Teécrerfa para atender los gastos de constitucién, el cual
fué¢ devuelto en breve lapso.-

La carencia de capital integrade fué en ciertc rcdo obviada per un gran

el »
depdsito de Tasmania cuyo tesorero fué persuadide de pener en/Corirncnwealth Bank
los fondos del Bance de ahorro de su. estado,

Aparte le ello, no recibié suscripcibn alzuna del pdblico ni del Gobierno
por lo cual su capital al 36 de junic de 1865 Je £A 24 714,000, - y reservas por A
1%, 325. %457 - se han constitufdo fntegramente con utilidades, debiendc sefalarse a-
derr4s que anualicente una proporcién de 1as r.ismas se ingresa a r.entas generaies,

El Departam.ento de Ahorro fud §l primery que inicié sus cperaciones en
el afic 1812, las sucursales de varics bancos de ahorre estatales, que habfan side

primeramente atendidas por las oficinas de correcs, pasarcn luege a Jdepender del

Commonwealth Bank, y con estc, el voluiren de sus operacicnes r:uy pronto superd
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al de los 1.:4s viejos bancos de ahorre,

El Departamento Corzercial, inici6 sus cperaciones en enero. de 1913, y
su crecimiento fué n.és lento.

En general, los demés bancos conerciales tuvieron una actitud de cocpe-
racién hacia el nuevo banco; y €l Bank of New South Wales perm:itié al Corin.cnwealth
Bank lispcner de sus sucursales conio agenci‘as por un tiempc,

El»Frimer Gobernadoer del Bancco fué el anterior Superintendente del Bank
of New South Wales, el méds antiguo de los bancos conterciales, Como era de espe-
rar, &l no condujc al Conironwealth Bank con.o un rival agresive de sus primzitives
asociados.,

Durante su primera década, en cuyo perfodc transcurrié la Primeera Gue
rra Mundial, el Commonwealth Bank no desa:rrollé una actividad acorde con las es-
peranzas que habfan depositado en 81 sus defensores, ni funcicné con;;o banco cen -
tral efective, aunque cciuo consecuencia de la guerra debif realizar una cbra de
cierta trascendencia, por otra parte, cor.tn a todos los pafses beligerantes o nd’

que hizo m:4s estrechas las re*agiones entre los bances y el Estado,



TIi-LA FOL ITI A MCNETARIA EN 5U FRIMERA EFCCA

El Cornmonwealth Bank de Australia en su origen nc era banco de emisifn

ni tenfa facultades especfficas de banco central, perc tuvo que realizar funciones _
que en los pafses més antiguos corresponden a lcs banccs centrales,

Antes de 1914, la peclftica monetaria en Australia era responsabilidad Jde
los bancos comerciales, E‘llos fijaban las tasas de interés bancaric, las que, en su
turnc, tuvieron r ucha influencia schre las tasas de interds 'extrabancario_v Tar.bién
A

de fondes depositades

'y

n

®

posefan las reservas internacionales del

e

afs, en forina
Lendres, y fijaban asiinismo el tipe de carubio exterior,
Nc existia banco central que lircitara la autonen.fa de 10s bances comer-
ciales, ni de lcs gobierncs de les distintcs estades, éstos Gltimios aunque fueron ac-
tives en varias facetas de la politica eoch mica que Lu,neran afectar mcxdentalmen—
te las condiciones mcnetarias, intervinieron en las materias racnetarias y banca -

rias sélo accidentaluiente y en cport unidades peco frecuentes.,

¥ concepto de la polfitica monetaria era mencs clarc que hoy, Hey ha i
do ampliamente reconocido que el estado debe contrclar la eriisién de la moneda ,
v que su valor debe zer protegi:}_o, es igualiente esencial asegurar el squilibric en
el balance internacicnal de‘;;agcs/, y sujéto a este requerin. ientc principél, es de -
seable tener un sisten:a w.cnetaric y béncaric que evite la excesiva inestabilidad de
los precics y condicicnes del niercado, facilitando asf el prog sreso econéi nice,
Ferc tcdes esos objetivos de politica monetaria, se rﬂcful.aron a través

del niecanisizc auton.dtico de las fuerzas Jdel ruercado, con un w.fhimo de interven-

citn discrecional del Gobierne u otras autoridades monetarias, Ei principal meca-

nisr.c reguledor fué la vigencia del Geld Standard (patrén cro) y su variante para
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las colonias de Gran Brétaﬁa, el Sterling Exchange Standard (patrén libra esterlina)

Si hubiera func icnadc el patrén ore conpletamente autc,zx;aiico, nc habffa
habidc necesidad alguna de pélftica r;,«onetéria , €l patrén orcv la habria suplantado,
perc en la prdctica el sisteria bancaric cada vez rds complejo de fines del Sigle
XIX, y principios del presente siglo, nizo diffeil la extensién del principic del Mai-
sser faire, laisser passer", que restringe el cometido del Estadc 2 una funcitn pu
raiiente pasiva; asegurar ¢l libre desarrcllolde la accién de los individucs,

El banco de Inglaterra, aln en el apcgec del patrén' oro, desempeiid fun-
cicnes sustanciales de poiftica monetaria, la que perfecciont en el vso diaric de
sus prinéipales instrur.entcs, tasa de interés y cperacicnes de ruercado abiertc,en/'
su capacidad como banquero y éonsultor del Gchiernc Britdnice, con:o prestaraista
en Gltir.a instancia en el mercado nionetaric de Londres, y con la ihfluenc’ia que su
prestigio le dif en los negocios de dicha plaza,

Nc eabe duda que un r.otivo per el cual las cclonias britdnicas nc tuvic-e
ron banco central propic, fué porque sus éistemas wcnetarics y bancarics eya¥eohy
siderados ccmo siniples extensiones del sisten.a britdnico, y no habfa n@;cesidad de
controles bajo la influencia del patrén cro (o libra esterlina) y la supervisién del
Ranco de Inslaterra, Fero esta nocién nc debe ser ternada nouy serfamente en ccngg
deracién,

Mientras la polftica del Bancc de Inglaterra influencié de varics u.odes
indirectos las condicicnes mionetarios anstralianas al igual que en otres pafses, tue
ya econcrifa se vinculaba con Londres, las normas de diche Banco nc circularon en

Australia y ciertamente no afeetarcn la autonomfa de los bancos ecmerciales austrg

P
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liancs,
Otro factor in_portante lo constituye el hecho de que lcs bances commereia-
les, siendc ante tode empresas comerciales, tenfan 1¢gicarn:ente con.c principal obje

tivo el interés de sus accionistas y de sus depositantes, ne cbstante ejerciercn nc po-

reglas y presiones del funcionar.iente lel gold standard,

Tarubién trataron de prow.over el interds nacicnal, tal comio ellos lo zin-
tieron, pcrque el interés de sus negocics coincilia con él, o perque se sintieron res
ponsables de €1 en su propia esfera, perc nc fué su tarea conducir la polftica r.cneta-
ria, ccn la coruprensifn actual de este concepto.

Con estas aclaraciones, es posible reiterar que hasta 1814, y en menor
gradc hasta 1831, la politica i.onetaria australiana si asf conviniéran:cs én llariar-
la, estuve en manos de los hancos Cﬂmerciales, quienes la condujercn, accidental-
mente para sus negocios y Jde acuerdo con les principics vigentes en la época, con
cenfianza en sus propias determinacicnes, y con gran experiencia y sentide de equi-
dad, Cecn postericridad los bancos ccinerciales fueron paulatinarsente desligadcs de
toda autoridad scbre la polftica monetaria, Todas sus funcicnes en dicha pelftica tal
comoe eran ejercidas ccn anterioridad a 1914, hajo el régir.en del patrdn crc, fuercn
siendo formalmente transferidas al Ccrnnicnwealth Bank, com:c hancc central, el
que en Zitima instancia estaba sujeto a la autoridad del Gebierne del Cornronwealth
e indirectamente al Farlamento y al electorado,

Los bancos corerciales fuercn circunscriptos al rol d.e en.presas cor:er-

ciales que prestan servicios bancarios, hajo la supervisién y control del banco cen -



Este procesc no fué répido y serd desarrollado ruds adelante; son varics
les factores que contribuyercn a ese dramdtico cambic, y pueden ser clasificados
en factores generales a todos lcs pafses y factores particulares del caso australia-
no,

Entre los primeros el principal fué la quiehbra del sister:a internacional
del patrén oro, por el desgaste producido baje los esfuerzos que deruand$ la Frine-
ra Guerra Mundial; tamhién debenics muencicnar la ron lerrazi®nde 1930, que tar.-
b‘ién puede considerarse consecuencia de lo anterior,

Después de la guerra, los eafuerzos realizades para restablecer el pa -
trén oro fuercn riuy costosos en tériincs de inestabilidad interna, Todes los gc;\ie_x_'
nos insistieron en Isayor autcnorfa en rateria de polftica rionetaria nacicnal, co-
.o un esfuerzo para aislar lag eccnon.fas nacicnales de los disturbics econéiricos
del reste del undo,

La tendencia general hacia una conduccifn nacicnal de la moneda, a su
vez , hizo impesible r.antener la ficcidn de que el sistema iacnetaric australianc
era sinplemente parte del sistema 1 onetaric de Gran Bretaﬁé.. Aunque hoy ncs pue-
de parecer extrafic, es casi evidente que muy pocas personas se daban cuenta en a-
quellos tiempes del heche Jde que la libra australiana era diferente de la libra ingle-
sa,

Australia, como otros pafses, y sustancialmente por las xx;isr;,as razones,
encontrd conveniente concentrar el control de la polftica imonetaria naciconal en un

_banco central,



-17-

La gran depresidn tar.bhién parecié coniirmar el punto de vista de algu -
nas mentalidades, en el sentidc de que los intereses de los hancos ccrmerciales no
, , el ‘
sien.pre armcnizan con/interés nacional, y en consecuencia la necesidad de una con
duccifn n:onetaria por una autoridad nacional,
Ademis los cambios politiccs y sociales han compelido a los gobiernos
a aceptar chjetivos iucho mds ambicicscs para la polftica econériica, muchos de

ellos consecuencia de los principics socic-ecenéruicos sustentados en la Paz de Ver

salles,
ot

Al asumir; los gcbiernos la responsabilidad por el mantenimiento del ple-
no er:pleo han i1z puesto sobre las autoridades mionetarias nacionales ung liffeil ta-
rea, nc porque sea diffcil mantener el pleno eméleo ccn medidas monetarias y pre-
supuestarias, sinc por las dificultades que surgen al quercr conciliar este nueve
chjetivo con los viejos de balanza exterior y moneda estables, sin un excesive con
trol estatal sobre la actividad econfruica,

Los cambios en la polftica sccial y econémica, y el trazado de ambicio- A
808 . programas de desarrpllo econfrnico nacional determinaron que 108 gchiernos
toruaran nuevas respoﬁsabilidades que dilataron enorn:erente la din:ensién del sec-
tor pablico, com :. nycres presupuestes, lo que ha hecho muche rnds compleja la pe-
1ftica nionetaria,

En todos los aspectos enuierados hay una evolucifn coincidente entre
Australia y la mayorfa de los pafses occidenta;ies, que explica el camrhic de posi -
cién de los banccs comerciales con respecto a la polftica micnetaria, pero la forma

particular que la banca central fué toraandc en Auvsiralia estuve influenciada por los
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factores y condiciones propics, entre los que poder:os citar;

2)

T
(]
-

la estructura de su econcmia y su dependencia del comercic exterior,
y especialmente Je las exportacicnes de unos pecos productcs pria-
rios,

pronunciadas fluctuaci’-\:.nes estacionales y grandes cambics en el Da- . ‘
lance de pages y en los precics woundiales de la lana y otras merca-

derfas.

¢) la relativa ing adurez del wiercado de capitales australianos, que ha

)

entorpecid . iz aplicacidén de les instrumentcos de control tradicicna-
les de la banca cgntral.

la dificultad proveeada por la aticésfera Jde aguda tensidn pelftica que
ha rodeade al problen.a bancaric desde sus coicienzos., Los bancos zo
merciales han encontrade denasiadas dificultades en adecuarse a
los car:bhics que le irmponfan 21 pasar de la casi ccmrpleta autonew:fa
a subordinacifn a una banca central de reciente creacitn, falta de ex-

periencia,



IV- DESARRCLIO DE LA BANCA CENTRAL - 1.A LEGISLACION DE 1924

Terminada la Prirera Guerrg Munilial, 'a hanra ~entral fcotaba en el ar;:_«Q
biente . El esfuerzc realizadc ya fczr;en"fa'ic: y 'a inccnversifn mcnetar a, rasntie-
rcn el sistema Mancar’'c, vifniese a‘e-tada adewr 4s, 1a "ihertad de Ios proples an
cos, Para refrrrar e principic Je esta I'ertad, gie venfa s ends v-ennser~2da, se
reunid la i onferencia de Bruselas en 1820, que recomniendd la forrzacifn de hancos
centrales en todos los pafses, establ“eciendo precisamente su cpinién con el siguien-
te voto: " los bances, y particularmente los bancos de emzisién, deberian ser aleja-
dos Jde toda influencia polftica y deberfan ser administrados inspirdndose Gnicaren-
te en una pditica financiera de prudencia, (2)

Fosterioriente 1a Conferencia de 1922, confirmando la antericr aprobd
lo siguiente:' Convendria librar a los hancos, especialmente a 1cs bancos de smi-
sitn, de toda influencia de crden polftico , y asegurar su funcionamniento exclusiva~
n:ente de acuerdo a métodos financieros prudentes, En los pafses donde nc existe
bancc central de emisifn serd necesaric crear uno", (3)

Ante todo lo enunciadc, en 1924, el Gebiernc conservador sanciond una le
gislacifn transfiriendo al Con.monwealth Bank las facultades y el moncpelic de emci
sién monetaria que ejercfa el Tescro desde 1920, Esta fué la primera funcién espe-
cffica de banca central que se le encomendaba, hasta entcnces habfa sido comc he-
mos visto solan:ente banco comercial y de ahoxfro. |

Asin.ismo, se le asignarcn ;Euncicnes% de clearing hancaric, y la direccitn

del Banco que hasta entonces habfa estade en r'nancs de un Gchernador, pasé a ma-

- o A o

(2) Canellas, Marcelo G, No, 14

(3) Caiellas, Marcelo G, No, 14
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nos de un Directorio que inclufa , de oficic , al Gobernader del Pancc y al Ministro
de Hacienda, y estaba comypuesto ademés por representantes de las finanzas, la in-
dustria y el comercio, pero no le fueron dados nueves poderes, excepte el control
de la emisién,

Se le autorizé a publicar una tasa de descuento en la eaperanza de que a-
doptarfa la técnica de la polftica de descuento fﬁel Banec de Inglaterra , perc dada la
inexistencia de un mercado ronetario no tuve opertunidad de usar este instrurmzento,
Era un banco central concebide segln la imagen del Bancc de Inglaterra antericr a
1914, como banco de bancos o ban co de reserva, para asistir nids bien que con-
trolar, a los Banccs ccmerciales,

Fara cumirlir con el Clearing interbancario, los bancos comerciales de-
bieron tener saldos en el Coni aneaith Bank perc raramente y de n:ala gana lo usa-
ron éon fines de reserva, teniendo solamente una fraccifn de sus reservas de Caja-
en el, a causa de su disconforr idad ccn las funcicnes comerciales que curzplia el
Corzmonwealth Bank el que para mostrar sus buencs desecs y de confermidad cen
log cAnones prevalentes de banca central, decidis en 1928 abandonar toda corape -
tencia activa con los negocics bancarics comerciales,

La legislacién de 1924 tamhién instituyé gl Commonwealth Savings Bank
comc una institucifn separada, gunque afn bajo el mismo Directoric,

Los afios de la gran depresién pesibilitaron el crecimiento forzcsc de
la envergadura y autcridad del Cormonwealth Bank, comc banco de reserva, perd
tampién hicieron percertible lo inadecuado de esta concepcién de banca central.

de
El banco, por la iniciativa del presidente/su Dirasctoric, Jdesermpefis su



principal funcifn en la forrmulacifn de todos los aspectos de la polftica r.cnetaria, que
iba evclucicnandc, De acuerdo a las circunstancias , tuvo gque soportar la carga fi-
nanéiera del déficit del presupuesto del Estado y actué coruc prestarsista en dltiraa
instancia, Tcmié la iniciativa de movilizar la disponihilidad de cambic extranjerc pa-
ra sclucionar la ingolvencia externa, y en 1931 tuvo que aswrir el centrol de cambios,

Sin enibargo, virtualimente no tuvo poderes para contrclar el sisterza ban-
cario y m.onetario, su =ziozi 21 para poner en ejecucifn sus polfticas dependis casi
exclusivaniente del buen desec y apoyce de 1-¢ bancos con.erciales v Ipotencia que
no se n.anifest6 excesivan:ente durante los afics de la depresién pués hubo lapsos en
los cuales el Directorio del Cor.racnwealth Bank nc tuvo contacfos coﬁ los bénccs co-
1._erdales,

Los iziembros del Directorio, eran lcs r 4s representativos de las fihé.n—
z25, en funcidn de la direccifn de la verdadera bancra central, pués érén ux.:lél’lil].ieS
en que se abandonarfa la conspetencia activa con los bancos con.erciales, aunque es-
ta finalidad nc {ué inclufda en ninguna legislacifn,

El banco central y los bances comerciales estaban firu.ermente aliadcs con
tra el Gobiernc del Corsizcnwealth y la mayorfa de los gobiernos de los Estados, vsc—
bre los aspectos principales de la polftica monetaria iﬁtefna, y particularr.ente so-
bre la necesidad de presupuestos balanceades, y en esto radica la wayor eficiencia

del Coruic - nwamlth Bank como Lanco central, en este perfodc,



V- LA GRAN DEFRESICN ~-FCLITICA MONETARIA FOSTERICR

Las consecuencias de la inflacin de pest-guerra habfan producide difi -
cultades a los gobiernos en los Gltinios afios de la tercera década Jel presente siglo,
provocdndoles problercas financieros, y siendo incapaces de cbtener prestadoe algo
in4s. El gobierno del Comimonwealth fué cbligado a consclidar sus deudas, y haje la
Financial Agreemen Validation Act, de 1929, le fué dado al Australian Loan Coun-
cil el poder de regular todos los futuros pedidos de préstarmc,

Cornio la crisis empeord y el Jdesempleo crecié, el Australian Tcan Ccun-
cil insistif en que los gobierncs de éstadc deberian hacer un esfucrzo para balan -

sus gastos, Esta polftica engendré

cear sus presupuestos, en lugar de incremen?
gran enconc, rauche del cual se volvid contra los bancos, y a esta aniimosidad se de-
bi6 el esfuerzo de la Scullin Labor Adm:inistraticn, en 1930 para proveer rayor ccn
trol gubernar.ental sobre los bancos conterciales privadeos, Se proyecté una ley pa-
ra convertir al Comin.cnwealth Bank en un r.oderno bance central, con funciénes

de redescuento de documentcs comerciales y conduccién de los cambios extericres,
oo sus principales actividades, La lev fué aprobada en la Cén.ara de Represen -
tantes, pero fué en el Senado donde el gobierno enfrent€ una mayorfa hostil, reci -
biendo un informe adveréo de la Coruisién Especial designada para considerarla,

por lo que fracasd,

Los informantes de la Coiisién Especial demostraron pocc interés en las
mcdificaciones de la ley. Los laboristas cxor martidarios del control polftico, mien
tras los sectores que rerresentaban los intereses de la banca privada objetarcn sus
previsiones, faltos de & en el Gobierno de! Commnicnwealth y los gehierncs Estatales,

Cuando la depresidn se agudizd, los precics cayercn, los negeeics requi
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riercn enori.es préstaruos raientras los préstam.os bancarios disminuyercn , por
lo que se hicieron graves imputaciones a los bancos por su negativa a conceder prés
taros, y al Gobierno Federal por su polftica deflacicnaria,

El resentimiento se intensific6 cuando en rayo de 1931, el State Savings
Bank de New Soﬁth Wales se §'i6 obligado a cerrar sus puertas, Habfa sido uno de
los mayores banccs de ahérro australiancs y habia realizado una proficua labor en
la financiacifn de cénstruccién de viviendas y a productores primarics, El banco
era afin solvente perc no tenfa liquidez, recurrié al Commonwealth Bank para cb-
tener ayuda financiera, &ste anunci® que no pedria otorgar ayuda alguna antes de
haber examinado los libros del State Savings Bank, declaracifn que confirmé los
peores temores de los ahorristas, t originé la corrida que obligé al banco a cerrar
sus puertas.

La interpretacitn oficial del partido laborista ante este evento fué que la
polftica realizada por el State Savings Bank, en franca lucha con la pdlftica defla-
cionafia del Commn:onwealth Bank, le causd la cesacifn de pagoes.

El Coramicnwealth Bank se constituy6, a través de los afics de ia depre -
sin, en una institucidn bancaria auténoma de depésitos , que traté de resguardar
la estabilidad interna y externa de /1a moneda, con completa independencia de la po-
lfitica accndmica del Gobierno y su oposicién a ella si hubiera sido necesaric,

Egio constitufz la doctrina de 1a banca central imperante en los afios an-
teriores a 1916 1920, pero era incompatible con el punto de vista, que empezd a
evolucionar durante los afios de la depresi6n , de que el contrel de la polftica eco-
némica, incluyendo la polftica monetaria, era una responsabilidad del Gebierno Na-

A

cional, responsable ante ol Parylammts Javeoo Tlnnee mnbn nlantn o



Tai.bién era incon.pativie con la intezracién de 1a banca central y las {i-
nanzas Jel gobiernc, io que n.4s tarde tuvc. que ser reconocide oo o una condicidn
necesaria para la pesibitidal de un control rocnstaric efectivo,

Durante ics afics que siguiercn a la depresifn el Directcric Jdel Cominon-
wealth RPank fué ccns~iente le lo inadecua lo de sus poderes como banco  avral jsu
principal i reccupacién la constitufa el teror a la inflacién, debids a la excesiva ex
ransién del crédito bancaric, y a la incertidun.bre por 1o inadecuadc de las reser-
vas internacicnales éustralianas.

En circunstancias en que la rrayorfa de la industria y el trabajc lel pafs,
rerr.anecia sin eir plec, la chsesién y ¢l teruor a 1a inflacién nos parece un absur-
deo, fuera de lugar. Fero tiene el i’undan;éntc racicnal del temmor de que un sisterua
bancaric con excesiva liquidez fuese caripc propicic para un boom incontrolable
el cual con tengncias lin.itadas en la plaza de Londres habrfa puesto en peligro se-
riarsente la eccnon fa del slance satarior.

El Ccruir.cnwealth Bank considerd que estaba pocs capacitado para rea-
lizar una p‘olftica monetaria e dinero barate que crefa necesaria,

Las arimas tradicicnales que usé el Bance Jde Inglaterra para el control
de la liguidez, de la banca cor.ercial y del crédito bancario eran poco usadas en
Australia . La olitica de descuentc presupcne la existencia de un mercado rioneta
ric, Aunque el Cocmmconwealta Bank no desateni¢ el probleraa; su serio intentc de
crear un 1’;Aeréain abiertc para letras de Tescrerfa, en 1536, fué malogradc en sus
ccrnienzes por el Bank of New Scuth Wales, el que ansicsc por procurarse depfsi-

tcs, y con absoluta falta de colaberacién para con el hance central, simpleniente
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elevé las tasas que pagaha scbre los depdsitcs a g-laz‘o fijo. Las cperaciones de mer
cado abierto se viercn asf reducidas a un estrecho mercadc Je titulos le leuda, el
cual era pasible le ser agudan.ente perturbadc por ventas suficientes para hacer
iri pactc significativo en la liquidez le lcs bancos corerciales, con serias conse -
cuencias para el crélitc del gehierne, y su eficacia era en todo casc dudcsa, ya que
lcs banccs cor;,erciales, a diferencia de los banccs coruerciales ingleses no adhe-
rian a ratics de liquidez ¢ encaje, estrictos ¢ uniicriies, Tan,..pc-éo tenfa el Cor.zon
wealth Bank el prestigic ¢ conduccidn rmcral que tenfa el RBanco de Inglaterra, ya
que en tedo mcormente, los hancos corerciales Jieron wds valor a sus propics jui-
cics ¢ apreciaciones.

Aderaés 1 ientras los poderes vje‘ contrcl - cnetaric del Coir.onwealth
Bank eran 1::.4s lin itados que 1os del Banvcc Je Inglaterra, su necesilad le les mis-
1,08 fué raayor, Tar:hién se le hacia mids liffcil el contrel de 1a liquidez Jdel siste-
n:g anceris yla del Estade, dadas las grandes variac ones de los precics de 1ias
exportaciones austraiianas, viéndcse perturbad@ en su polftica de can.’bi;:s exteric-
res , pués cuando se vi¢ precisado de realizar el contrcl de cambics, nc tuve conc

. . de

cimientc precisc del monte le les fondes fics banccs corerciales scbhre la plaza le
Lendres, quienes posefan la mayer parte de los rismcs perc lo guardarcn en el ma
yor secretc, de modo que cuande tuve que micovilizar las reservas extericres en si-
tuaciones de emergencia, se vié linitalc a la cocperacidn veluntaria de les bances,

Les catastréfices acontecin.ientos de los afics de depresidn llevaron nue-
vaunsente al foro el prebler a del control bancaric, Aunque la nacicnalizacifn de la

banca Australiana, hacfa muchc que estaha inclufla en la ylataforina general Jdel



Partido Labcorista, la misma nunca constituy? unc le sus cbjetives inzediatos,

Después de las dificultades Jde los afios 1930 y 1931, el tema velvié a ser
materia de amplia discusidn en el Farlamento,

El Senador Xneebone, hablando en el senado a principios de 1931, scbre
la Central Resemgé Bank Bill{que nc fué aprobada), dijo que crefa que: " Este es
un pasc hacia la nacionalizacitn de la banca. El eréditc deberia en térm:incs genera
les, ser 100% nacicnalmente controlado"(%r)James Scullin, lider de la cpesicidn La-
borista en el Farlamento, hizc varias declaracicnes fublicas durante 1932/33, en
favor de la nacicnalizaciSn de tcda la banca, El terna continud jugande un rol impor
tante en las can.pailas politicas.

Esto finalmente condujo al nonbrar. ientc de una Royal Ccriission, para
estudiar el sister.a n.cnetaric y bancaric austrvaliano, que influy$ encrmerente en
el avance hacia un sisten.a rmiodernc de bancc central,

La Corzisifn riantuve audiencias durante la n.ayor parte Jde 1826 e invité

a Jdar su opinién a todes lcs sectores interesados, Miuy pocos representantes del

sister.a bancaric existente, Varics sdherentes del moviniiente sceial crediticic pre
sentaron arguu.entacicies a favor de la nacionalizacidn de los negocios hancarics

La mayorfa de los testimcnios fuercn representantes de los bancos, quie-
nes estaban de acuerdo, en general, sobre la necesidad de alguha especie de banco
central; pero también concordaban en que el rnismno no deherfa estar ccor.binadce
con un banco ccrnercial comic lo era el Conv:cnwealth Bank, lc que se lo considera-
ba como coinpetencia desleal rara el resto de los banccs conserciales,

(4) Myers Margaret M (19)



La investigacifn dé la Royal Comissicn estiull y clarifict el pensamien-
to acerca de la’inﬂuencia de la Banca central y la polftica monetaria en Australia,
En su inform:e resuniié los testin:onics recogides y arridé a la no muy constructiva
conclugién de que el Banco Central no ruede conﬁar en 1a cooperacién veluntaria de
los bances cornuerciales; esto estuvo puesto Jde manifiestc en varias cportunidades, en
que el Ranco Central habfa fracasado queriendo guiar las tasas de interés, ¢ requi-
riende la informaci¢n necesaria para la forriulacitn de 84 ;<litica de crédito y ©
requiriendc se le vendiese el cambic exterior que le resultaba esencial,

La Cor.isién recorendd por lo tanto que los poderes del Coruntcnwealth
Rank deberian ser reforzardos en varios aspectes, para corregir los defectos sefiala-
dos, sitt embargo no menciond la separacidn del banco comercial y el bancc central,

Aunque sus recor:endacicnes no repercutieron en la legislacién anterior a
la segunda guerra mundial, ellos sefialarcn el camine hacia la legislacién de post-
Zuerra,

Mr. Chifley, el Gnico miembro iaborista de la con.isi€n, ya en esta &poca
estaba firn.enmiente a favor de la nacionalizac:6n de la banca con.ercial, tuve inper-
tantes disidencias sobre e.l informe de la mayorfa, diciendo que:" ningdn progreso
bien ordenado puede realizarse bajo el sistema en el cual hay bancos ccnierciales de
propiedad privada',

Cori.c reéult_aﬂo del informe Jde la coun.isién, durante los afios 1939/41, ba-
jo las National Security (Banking) Regulations, se adoptarcn medidas de et.ergencia
en las cualeé tiene sus orfzenes el sistema de contrel que adopté el hance central

durante los afics de postzuerra y sizuientes,



Afln antes je la segunda guerra ramundial se le dieron poderes comprensi-
vos del contrcl de cambics, incluyendc el fornial moncpoelio de todas las transaccic-
nesy de cambic exterior, wovilizacién ccmpulsi;a de todas las reservas de cambio
exterior , y poderes legales para fijar las tasas Je intercanibio,

Fara ¢l control de la liquidez ba‘ncaria, se implanté en 1941, el proceldi-
miiente de las cuentas especiales, segn cpinidn Jdel Dr, Cctelet, Australia fué el
primer pafls que aplicé este procedimiénto, de cuy~ funcionamiento ncs ccuparemos
n:4s adelante detalladamente. Esta polftica monetaria fué suplementada por pede-
res para autcrizar bances privados, para contrclar las tasasv de interés hancaric ,
para exigir a los bancoes las informaciones que se considerasen necesarias, para
ejercer el control cualitative del erédito y centrelar las adquisiciones de lcs ban -
cos comerciales de obligaciones del Gobierno,

El partido Laborista llegd al poder en 1941 , y permanecif en &l hasta
1949, peroc las exigencias de la guerra denioraron la consideracién de los proble -
n.as bancarics hasta 1945,

En el interin hubo una gran evidencia Je que por lo menos cierta parte
del Fartido Labcrista nc habfa abanidonadc su programa para una nacionalizacién
bancaria,

Durante el debate del presupuesto en octubre de 1943, por ejemplo ,
cuando estaba en discusién la politica del Gebierno para esa sesién del Farlamento
varios miembros laboristas expresaron su desec de que el Conimonwealth Bank fue
se restituido a ",l\gs reancs Jdel pueblc" y convertide en ' un verdaderc banco del pue-

blo" y une a2 slles fué tan lejos comoe para decir explicitar.ente que:' la hbanca de-



beria ser nacionalizada tan pronio coric fuese posible", (5)
No obstaniz, nc hubo posinilidad de cambiar el status de los bances, al
menos hasta que la guerra terw inara, va que el Primer Ministro Curtis habfa pro-

r.etido que no habrfa pinguna nacionalizacidn durante la guerra,

(5) Myers Margaret M (19)



W— LA LEGISLACION BANCARIA DE 1945

Con la perspectiva de la terminacién de la guerra en 1945, y con la espec
tativa de los problemas monetarios de postguerra, el Gobierno Laborista finalmen-~
te presentd un proyecto de ley de bancos,

El Coramonwealth Bank serfa puesto bajc el contrel de un Gebernador, de-
signado por el Gebernador General de Australia, es decir, por el Fartide polftice
en el poder, 1a duracién de éu mandato serfa de siete afics, mientras durara su buen
proceder o conducta,

El Gebernador tendrfa un Consejo Consultive, que tan.bién serfa  ledir-
nado per el partide gobernante, para acoﬁsejarlo con respecto a l1a politica moneta-

iz y bancaria del Banco, y alguna otra miateria referida a ellas,

El anterior Directorio del Banco serfa abolido, El partido Labcrista opi-
naba gue ¢l Directorio habfa estado compuesto por personas nembradas por los ban-
cos comierciales, Jsl ;9,{3, y por los principales grupos de 12 industria y el comer-
cio y ¢l comercio exterior, y que ccn dicha cormpesicién el Directorio representarfa
inevitacler:ente 21 interés de los grandes negocios, y serfa 18gicamente cpueste a
los intereses del trahajo.
| Los partidos liberal y ﬁacional eran decididdlamente cpuestes a la abolicién
del Directerio, cpinandc que por su nfreero y lo heterogénec le los sectores repre-
sentados, sus miiewmbros estaban rds libres de la influencia y el control ;ﬁolfticc del
Gobierno y que el Gobernader del Banco jam:ds tendrfa esa libertad.

Los n:ien.bros de los partidos liberal y nacional durante el debate no cpu-
sieron cbhjeciones a las previsiones de subcordinacifn el Banco a 1a Tesorerfa.

Todos los partides estaban aparentemente de acuerdo en que:'" en el evento
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de alguna diferencia de opinién entre ¢l banco y el gobiernc, schre la cual ellos sean
incapaces de llegar 2 un acuerdo, el Tescrero era quien informarfa al Bance de la
politica que debfa  seguir, y el Banco pondrfa en vigencia esa golitica "' (4)

El banco central de cada unc de los pafses béligerantes, habia estado,
por supuestc, al servicio de las pelfticas de los gobiernos durante la‘guerra, perc
la relacién nc habfa sido antés tan mala ni tan cruda ; los mienibros Jde la cposicién
tar:poco cbjetaron la seccifn 48 de la Ley, que posteriermente se trénsforn;é en tan
famosa, Ella prevefa que ningtn banco podria conducir las operaciones para un Go- ’
bierno u crganismo gubernamental, sin ¢l permiso previo del Tesorerc, Esta sec- |
cién fué pricticamente ignorada por ambas partes Jurante los debates,

Hubo una fuerta objecifén al incluirse en la ley las previsiones para el
funcionamiento Jde las cuentas especiales, recurso que habla side empleado durante
la guerra bajo una reglamentacién administrativa, cormeo método para controlar la
expansién bancaria, Otros instrun.entos de centrol tales cemmo los ratics de reser-
va requeridos, ¢ lfmites cuantitativos, fuercn duramente mencionades,

Sin erabarge, la parte principal del dehate fué una reiteracién de tcdos
los debates anteriores sobre banca. Uno de los misrnbros laberistas explicd su cpo-
sicidn a lés bancos diciendo : "lgijpadre fué sorprendido por la depresitn de 1893
y yo con cientos de otros productores primarios per la depresién de 1933, (5).

La oposicidn declard que la ley le agregaba socializacifn 2 1a nacionali-
zacifn, y vaticiné que si la ley se aprob.aba, significaria el principic del desastre

para el Partido Labcrista,

(4) y (6) Myers Margaret M. Nc.19
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A pesar de las protestas y pr?;fesfas, la ley de Banccs de 1945 fué€ apro-
bada sin serias enmiendas , y con.enzd a regir en agosto de 1945,

El Directorio del Commonwealth i€ reen:plazado per el Gebernador, a-
sistide por un Consejo Consultivo, integradc por mierchros transferidos de la Se-
cretariza del Tesoro, (no confundir con el Tescrero, que era miembro del gabinete)
un representante de la Tesorerfa y dos cficiales del Banco,

La ley fué relativaménte racderada, si se la conipara con las demandas
| extremas del sector izquierdo del Partido Laboerista, méxime si se tiene en cuenta
que el laborisio controlaba ambas cdmaras en ellrarvlamentc;‘ Esa mc;deracién se
debid probablerzente a la influencia de Chifley, que habfa sido Tesorero durante ei
perfodo de 1a guerra, y fué designado Primer Ministro conservandc la funcién de
Tesorero en 1645,

Aunque segln los prondsticos y las encuestas , Chifley habfa sidc pronun-
ciadamente favorable a2 1a nacionalizacidn de todos los bances en Australia, se opu- .
so a tal medida durante la guerra; en parge porque temié sus efectos niorales y sc-
bre la producci®n de guerra, y en parte pcrque se sinti¢ atadc por la promesa de su
predecesor, el Frimer Ministro Curtin, de nc efectuar nacicnalizaciones hasta ter-
mi.nada la guerra,

Chifley se opuso espacfficaniente a 1a seccitn 48 de la ley, relativa a los
depdsitos de los Gobiernos eh ios bancos con.erciales, nc por el principio que ello
invclucraba en si niismo, sino'pcrque ello serfa una carga adicional en la direccién
del Comr.onwealth Bank ,ya bastante renargade como resultado de las situaciones

que eran consecnencia da lo cuerra,
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Adercs ruuchas entidades gubernamentales giraron sunias maycres gue
sus depbsitcs, de n.ode tal que habrfa habilo cierta ventaja para el‘ Corsir-cnwealth
Bank e¢n no tener dichas cuentas,

En tola su accién sin embarge, Chifley estaba dirigido por su gabinete
y s¢lo fué capaz de lograr un acuerdo para que la seccifn 48 Jde la ley fuese aplica-
da gradualinente, Aparenternente nadie coruprendid que este se transformarfa en un ’
terna cruc ia'l.

A pesar del acuerdo de gabinete de ; rice lor lentarzente, el sector izquier
digta del Fartide ILaborista comienzd a insistir sobre 1a aplicacifn Jde la seccién 48
Chifley fué finalimente rersuadido en mayc de 1647 a emitir una crden a 200 crga
nisimos de gohiernos locales de transferir sus depdsitos al Commconwealth Bank al
primero de agost, Ante esta me dida los bancos ccoierciales privados se lanzarcn
a la lucha inn.ediatan.ente,

Se aliaron con el Consejo de la , iudad de Melbourne, y con el pequefio

. condade de Corren, en New South Wales, el cual el 28 de mayc presenté en 1a Su-
prema Corte de Justicia una apelacitn contra la vigencia de la seccifn No, 48 y eli :

13 de agostc la Suprema Corte declars la invalidez de la misma |,



VII- | EL INTfJNTO DE 7. TIONALIZACION VDE 1947

Tres dfas después, una tarde de sdbado, cuéndo la maYori’a Jde lcs ban -
queros , sin scspechar, estaban en sus ccupaciones y hebbies de fin de semana; la
radio anuncib que el Primer Ministrc Chiﬂey,'habfa decidide dar los pasos necesa-
rios para nacionalizar los hancos,

El anuncio produjo éS'i 1. T2 entre el pGblico australianc, La niisn.a Jun-
ta del Fartido Taborista, y los polfticos n:4s destacados del Fartido fuercn aparen-
temente torsades per sorpresa, y sus niien:hros, que no eran notables por sus sc-
nocirsientes de finanzas, debiercn recibir iargas exp‘licaciones personales de Chi-
fley antes de vota\r por scstener su decizitn, Fostericrmente el Gabinete acords,
no n:uy animcsamente sostener 1a nacicnalizacién, pese a que los dos miembres
riés inclinados hacia la izquierda en sus puntos de vista, eataban en el extranjero
en esa &poca.,

Luego de conseguir que el partide apcyara su decisifn, Chiﬂey, sin escu
char las advertencias e sus amigcs y consejeros, procelid a ponerla en ejecucitn,

Chifley fué un honbre que segln la cpini®n general, ademéds de su presen
cia personal, y su gran inteligencia, tenfa una considerable testadurez, una veg ~us
se habfa forn:ade su idea,

Su decisibn, aparenten.ente, estuvc Jdetern:inada yper dos nictivos princi-
pales:

En primer lugar consideraba que los bances se cormportaban con cierta in
gratitud al no cocperar con €l con respecto a la Seccitn 48, ya que &1 en 1945, hakfa

influfdo para evitar su nacionalizacitn, La actitud Jde los bancos al ilevar el preble-

m:a 2 la Corte Buprema y la decisién de la misma, lo tcmé enteraniente por sorpresa,
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La segunda razén para su deterrainacidn, en esa época en particular, pa
rece haber sido que Chifley habfa descubierto justamente, que el tan largamente de-
seadc proyecto de nacionalizacifn pedrfa ser llevado a cabe en esas circunstancias,
sin ningGn costc actual para el Gobierno, Segfin lo manifesté en su discurso lefdo an
te el Parlan.ento: No habia necesidad de una exp: *piacién Farlamentaria para gro-
ceder por medio de la corpensacibn,

El Commonwealth Bank tomarfa a su cargo los negocics de los bances pri
vados, y asun.irfa sclamente las ohligaciones de dicha’s institucicnes, La compen~
saciftn que hubiera cerrespondido tendria en consideracifn necesarian.ente este fac ,}
tor, y estarfa dentrc de la capacidad del Pam o el cum.plir los pagos con sus propios
TECUrsos.

El Comraionwealth Bank harfa los pagos en eféctivo, ¢ en honos del gobier
no, a su eleczién, For supuesto, que en la explicacién plblica que hizo schre su de
cisidn el 1€ de septiembre de 1947 no hizo mencién de ningunc de los dos factores
antes mencionades, En esa calma y urbana decisién declaré:

.10+ El Gobierno ests convencido que, porque los problemas del perfode de post-

guerra, de empleo, desarrcllo y comercio, sé-n de tal rmagnitud e invclucran conse~
cuencias tan serias, el gobie:nC‘ debe tener pederes con.pletos sobre la politica ban
caria para asistirlo en mantener la salud econén.ica nacicnal y la pves; c%ilia leens
La crisis del d6lar no estd atin resuelta y las condicicnes econfniicas generales en

el exterior son muy inestables. Serfa irprudente no estar - reparados para contra-
rrestar las serias repercusicnes gue pudieran incidir schre la econciafa Aﬁstralia—.

na en el futuro inn.ediato. En el afio 1931, las condiciones en el exterior precipita-



ron la crisis en Australia. En e¢sa ccasidn los béncos ccmerciales privades rcehusa-
ron cooperar con las proposiciones efectuadas por los gebierncs del Comn cnwealth
y de los Estados, para la solucifn Jdel desempleo y lograr la réactivaci@‘g de la ac~-
tividad comerciall:

"Nc deberfa permiitirse que esc suceda nuevar:ente". ...

... "En particular al Gebierno le concierne el contrel de los hances del
Conmonwealth, de la restriceidn y el flujo del créditc de acuerdo ccn las seccicnes

18 y 22 Je la ley de Bancos de 1945, , ., (Estas seccicnes habfan side inclufdas en la

apelacién efectuada por el Conzejo Jde Jwag en el casc antes comen-
tado de la apelacitn de la seccifn 48). ., "Cen dificuitades econéiricas crecientes en
el exterior, el Gebierno no puede mantenerse en una situacidn de duda (£).

T.as seccicnes 18-22 a que Chifley se refirié en este discursc eran aque-
llas que transforivaron en lov las previziones que regian las cuentas especiales,
Chifley estaba muy interesade er que no fuera declarada su invalidez, lo que habria
dejade al Comnonwealth Bank sin n.edics adecuades para controlar cualquier expan
sifn inflacionavia de crédites,

Los bancoes commerciaiec ss oponian al sistema de 1as cuentas especiales,
¥ habrian sidc gustescs de haber poldido eliminarlas; pero los fundarentos legales
que perivitiercn invalidar ia seccidn 48 eran inaplicables a las seccicnes 18-22. Fa-
rece haber habido pequefias razones para que Chifley tuviera a su favor tal interpre-
tacidn,

En cuantc a la nacicnalizacidn de la banca, fué relativamente fdcil para el

Gobierno encontrar ravones nlanghles, poro era n.ucho n:4s diffcil cbtener la san-

(8) Myers Margaret M (19)
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cién c.‘l\e una ley que curcpliera esa finalidad y asf wismo resistiera la posible accifn
de apelacibn ante la Suprema Corte de JTusticia,

Y en Australia fué raucho m:é4s diffeil que 1o que habrfa sido en Inglaterra,
donde, por ejemplo la nacionalizacisn del Banco de Inglaterra fué realizada en cortcs
parraios y un apéndice , o en Francia, dende la ley previd sclamente el intercambic
de las acciocnes Zdel Bancc per Bonos del Gebierno, y dejé todos los detallés a la legis
lacid futura. )

de

En Australia hube ante todo un problemsa/jurisdiccién, Varios banccs tenfan
estatutos ingleses, cerca del 35% de los tenedores de acciones se suponfan fuera de
Australia, principalmente en Inglaterra, ctro 15% en Nueva Zelandia y sclamente un
50% aproximado estaba radicadc en Australia,

Los w:cntos de capital estaban distribufdos aproxinadan:ente en las mis -
mas proporciones, y esto hizo necesaric que la ley e nacioﬁalizacién previese dos -
clases diferentes de recursos para lograr 1a propiedad de los bances,

Habfa ademd4s ctras dificultades de orden constitucional, La Ccnstitucitn
Australiana no tenfa ninguna cldusvla comparable con el "precesce previo' de la Cons-
titucifn arericana, pero tenfa una frase requiriendo "justos términos" siempre que
el gobierno expropiase alguna propiedad,

Otro problema lo constituyé el heche de que si bien no se discutfa la facul-
tad del Estade de legislar sobre banca, no existfa Jdefinicin legal alguna sobre la
comprensifn de dichc térrsino, |

Surgieron tarabién ctros problemas menores de naturaleza similar, por lo

que se requirié el asesoramiento del Frocurador General de Australia para que ase-
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scrase en la confeccién del proyecto de ley, siendo significativa 1a determinacién
del gobierno de presionar la sancitn de la ley,

A pesar de todos los obstéculos la ley completa fué presentada al Farla-
mento el 5 de octubre de 1947 , 8¢lo dos mieses después del anuncic criginal, El de-
bate parlamentario durf cerca de § serzanas, |

la naycrfa de los puntos que se discutieron fueron deprimenteniente si-
milares a aquellos de tcdes los debates sobre bancos que habfan existide anterior-
:ente,

Les sostenedores de la ley re;teraron la importancia que tienen el dine-
ro y el crédite para la econcmifa e insistiercn en que el sistema bancario nc debe-
rf2 funcionar con la finalidad del lucro privade, habienic demcstte}do la experien-
cia que el sistem:a de la banca privada se habfa excedide en el ctorgamiento Je cfé-
ditos en las épocas de auge, y se habfa ido al otrc extremo et:; los pewf- 1.z le depre-
sifn, Reccrdaban como ejerzplo los hechos de 1893, y las dificultades vividas en la

/

-Epoca de la gran depresién de 1930,

Ademds los bancos cornierciales fueren acusados'dé moncpelic, £orque
no hubo real conpetencia entre ellos, en tasas de interés ni en con:isiones cobradas
por servicics, Ellcs actuaron cen unidad de grupe contra los esfuerzos del Comracn
wealth Bank de controlar el crédito, por lo que fué inadecuade para proteger la eco
ncrafa en caso de que ccurriese una deprésién.

Lcs principales argurr.entos en favor de la nacion)alizac i6n fuercn hechcs

no por los fervientes parlan.entarios, sinoc per varios econcraistas acadéraicos, quie

nes prepararon un folleto sobre la materia, el priniero de una serie ercitido por la
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Fabian Society‘ de New Scuth Wales.,

Este folleto abandonaba ccrapletan.ente el carge enfermizo de que los ban-

cos fueran la causa de las depresiones australianas, y manifestaba lo siguiente:

a) aunque los banceos no pudieran ser inputados de provocar las depresic-
nes , tan.poco podria adjudicdrseles el contrarrestarlas o evitarlas,

b) desde que solamrente el zobierne podrfa tomar las r edidas polfticas ne-
cesarias para asegurar el pleno erpleo, los bances deberfan ser nacic
nalizades para que esas polfticas fuesen apcyadas y nc entorpecidas por

2 banca,

c) deberfa prevenirse que los bancos agraven la inestabilidad de las inver
sicnes privadas y asf evitar que ello perturbe el equilibric Jde la econc-
rifa como un todo,

d) en su opinitn 1a nacicnalizacién Je la banca comercial privaia produci-
rfa maycr eficiencia y 14s rédpida modernizacién Jde las técnicas banca-
rias,

e) la divisidn ex]stente Jel sistema ‘bancaric era extremadamente antieco-
bnimica. Con costes bancarics mis bajos se inejerarfan y abaratarian
las condiciones de crélitc para lospequefios agricultores y nuevas in -
Justrias, y los servicics de asesorar@ienbztécnicg.

f) los autores del follete admitieron que 12 nacicnalizacién Jel sistema
bancario podrfa constitufr un n.onopolio en inanos del Comronwealth Bank,
pero aunque ello suceliese, la existencia de hancos oficiales de los es-

tados compcenentes, gue no serian afectados por la nacionalizacién, cors
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tituirfa una precteccidn contra los peores perjuicics Jdel moncpolio; y agregaban que
en todo caso un ruonopolio plblicc era menos peligrosé que un n‘.zonopcllic privadc
con la finica finalidad del luzro,

) si un banco nacionalizado fuera acusalo de discriminacién contra un

cliente, existirfa el derecho de apelacifn,

Resulta bastante curioso que entre todos los argumentcs a favor de la
nacionalizacifn, practicar.ente, no se hizo ninguna mencién del hecheo de que, en
1245 fueron nacicnalizados el Banco de Francia y el Banco de Inglaterra, y de que
en Francia el zobiernc también se hizo cargo de los cuatre mayores bancos comer
ciales,

Légica: ente los académicos autores del folleto estaban enterados de
esto, y lo usaron como arguento en su favor diciende:" L.os nazis, por muy bue-
nas razones nunca tocaron la prof)iedad privada de los bancos, mientrag 1o demo-
crdtica Trancia, después de la guerra, ha permitidc el can:ino dé la nacicnalizacitn
bancaria', (€). Feroc uno de leg dponentes al proyecto deley australiano declarf en
el Parlamentc que séllo en la Rusia Scviética habfan sido nacionalizados los bances,
declaracién Que fué reconocida sin contradiccidn por ambos bandos, los laberistas
y su opcsicidn,

L2838 argumentaciones contra la nacionalizacifn, con:o a favor de ella,
comce heracs visto se desarrollaron mds en el terrenc polftico que en el econémico,
La oposicién destact Que si no se estaba de acuerdc en que el lucrc privado era el
nervio moter Jde toda la actividad econér.ica, no habrfa mds posibilidades en Aus-
tralia para que cualguier comercio ¢ inc}ustria se desenvolviese corzc empresa pri

- . - - —

(8) Myers Margaret M, No, 19
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F

vada; deducecifn con la cual la extrema izquierla habrf; concordado,

For otra parte, si se sostenia que ia Hanca era un factor esencial para Ia
economfa y por esc Jebiera ser nacicnalizado, pcdrfﬁ sostenerse ccn iguales razo-
nes, que tcdas las produccicnes primarias y muchas otras clases de produccitn tam
bién eran esenciales, y el Partidc Laborista, para ser consistente tendria que haber
nacicnalizadeo la mayor fa de la produccién,

Los bancos ccmerciales fueron vigoresarsente Jefendides contra el carpo
de que ellos habfan provecado la crisis de 1930 y una evidencia estadfstica fué ofre-
cida para séstener dicha “efensa, Ellcs demcstrargn su:cocperacién con el Tesorc
durante 12 guerra, y se ofrecid una evidencia para mostrar.que los hancos eran e-
ficientern.ente dirigides y que habfan previste facilidades de crédito en tiempo, ade-
cuadas y 5aratas.

Ferc en lupar del debate Farlamentario extenso, con argunientacicnes y
presentacifn de r.aycr cantidad de pruebas y evidencias,(los banccs comerciales
desarrollaron una carupaia a través de toda Aﬁstral,fa-_.

Redactaron circulares, publicaron avisc3>en los principaleslperiédiccs v
realizarcn reuniones en tolo el pafs, El argumento que parece haber sido el n:és
efectivo entre el pablico fué que la nacicnalizacidn de los bances fcrzaria a todes
a trabajar con un hanco del gchierno, sin dejarles ninguna otra alternativa, 1c cual
habria destruido el caricter privado y el secrete de los negocios de los individucs,
constituyendo el primer paso hacia la socializacién de toda 1a actividad econfiuica,

El gobierno que se sentfa muy seguro de su éxitc, nc lleve a cabo campa-

fla alguna fuera del Farlamento, excepto uncs poces folletos. Ademds y éstc puede



aaber sido un signo de su debilidad, Chifley concretamente rechazl realizar un re-
ferendurs scbre la nacicnalizacifn. La der:anda Je un referendur: fué hecha en cuan
to se conceid el plan Jde nacionalizacidn, y fué luego frecuentemente reiterada, Fe-
rc Chifley eludié el refefendum ﬂe@iérandc; jue, Aunque el plan Jde nacionalizacidn
ne forr aba parte le la qltic. a plataforma electoral, el hecho de que el laborisnic ha-
hia sido votade, lo comsideraba suficiente evidencia de que el pafs estaba le acuer-
do con los principios zenerales del partide, los cuales eran hien conceidos y per-
ritfan incluir entre ellcs 12 nacicnalizacifn, Incluso riuchos mienbres del FPartido
Labcorista encontraban a Chifley equivcca;—io en esta intzr; retasifa,

Desde que el partido habfa subilc al poder, habfa habido Jdes re‘ferendum
que habfan daldc la pauta de la lisminucitn del entusiasmo de increnentar los pode-
res del Gebiernc, En agosto Jde 1944, cuande el Partide Laboerista estuve en la cima
de su popularidad, fué \-?Jecisivamente votado en contra de su requerin4ient<‘> de m:a~
yores poderes para la reconstruccitn de postguerra; y en 1946, aungue <btuvo una
respuesta favorable a su sclicitud de incrementar sus poderes scbre servicics so-
ciales, fué votade en contra en cuantc a los poderes para contrelar el mercado
de los productos prinarios y las condiciones del erplec industrial,

Otra clara indicacién del temperainento popular, fué el resultade le la
eleccién en el Estado 'je. Victoria en noviersbre de 1947, en la que el Fartido Labo-
rista nc logré ni una scla banca, Aunque el Partido Laborista del Comrcnwealth
le restd irrportancia , su resultado fug censiderade come un repudio a la polftica de
nacionalizacifn, y varias opinionmes ant_rizadas indican que esa era la opinifn de una

mayorfa sustancial del pdblico,



Fara ¢sa &poca, el.prcy zcto de nacionalizacifn habfa progresade’tanto
en el Farlamento que habrfa cidc diffei! detenerlo, afin para el riisme r Miarn:
aunque hubiese car.biado de cpinién,

Existiendo gran certeza de que el proyecto serfa aprobado ;tres hancos
comerciales privados, juniamente cl‘on tres bancos estatales, (de los estados com-
ponentesy, ejercieron la pocc usual accidn, ante la Suprema Corte de Justicia, Jde

de
peticionar en contra/la ley, antes de que ia misma estuviese sancionada, con el ob-
jeto de obtener un dictar en que prchibiera al Gebierno del Commonwealth aplicar
la ley hasta que la ruisma no hudiese sido exarcinada por la Suprema Certe, y pro-
ducido el respectivo fallo,

:

ste requerimiento estuve justificado por el ter.or de que una vez gue la

eyt

ley estuviese sancionada el Tescrerc hubiese actuadce con demasiada rapidez para
ton ar posesifn de los bancos, cque hubiese side posterioriente extren:adaments di-

ficil revertir la situacién,

La TorieSuprema emitié ¢ noandamiente pedide, y el mismo entré en vi-

~

gor el 27 de noviembre Je 1947, fecha en que el proyecto fué pron ulgado per el Go-
bernador General del Corurmcnwealth.,
ma y los bancos y el Gehierno ze anrastaron a presentar sus respectivas argumen-
taciones, i
El Gobiernc, sorpréndide v tardfarenté, se propuase buscar el apoyo po-
; ; ,

pular, prometiendo rebajas de seilados. tasag e interesés en las diversas opera -

ciones bancarias.



Arnbas partes solicitarcn el asesoran.ientc de lcs n:ejores talentos lega-~
les . le Australia. El abogade del Ceramcnwealth fué el Dr. H. V. Evatt, Abcgalo
Federal General, quien habfa sido Juez de la Corte Suprema entre 1930 y 1840, y ha-
bfa cocperado a ia sancién de la ley de nacicnalizacifn, El abeogadc de los bancos co-
merciales y de los tres bancos estatales de Victcria, South Australia y Western Aus-
tralia fué Mr, Bawick,

La discusifn giraba en tornc 2 varias cuestiones constitucionales, Aungue |
la constitucisn de Australia fué modelada en muches aspectos schre l-a de los Estadcs
Unidos de Norteamérica, su terr.inclogfa es diferente,

El Gobiernc del Comrzonwealth especificarnente tiene el poder de legislar
sobre "banca' perc no scbie banca de los Estados componentes (Sec, 51 XIII).

Tar.bién prevé que cuando elGobierno realice ung sgr piacibn, la alqui-
siciéfl debe ser efectuada en "térininos justos" (Sece, 51 XXI).

Muche més importante para el casc que tratamos es la disposicién de la
Sece, 2 en el sentidc de que "el comercio, industria y transperte entre los estados,
aungue se realice por medios de transporte internacicnal o navegacién ccednica, se-
rdn absclutan_ente libres', Esta cldusula fug inclufda en la constitucifn para evitar
las restricciones tarifarias, que quisiera impcner un estado en contra de la econcn:fa
de los dersds, pero su interpretacisn ha sido constantemente an.pliada por la ju“sticia.

La mayorfa de los argur:entos esgrin.idcs ante la Corte Juprema se refe-
rian a la cuestién de sf Ia expropiacifn Jdé los bancos pr vades encuadraba realmente
en el concepto de la regulacién de la banca, v mencicnamces la falta de definieién le-

zal de este téru.inc,
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Hubo.tamb,ién una gran contreversia schre si el envio de fondcs ried an-
te transferencia telegrafica constituia realn.ente cousercic interestatal,

La discusién verss sobrg ruchcs puntos sutiles sin“iléres al antes raen
cicnado, Finalmente, una decisifn fué toﬁaada el 11 de ageste de 1848, un aiic des
pués que el proyecto se introdujc en el Paﬂamento.

La Certe qurema sostuvoe per n;aycr’}a qgue las previéicnes de la ley
que autcrizaban la prohibicitn de la banca privada en Australia carecfade validez
porque viclabmla sarantia constitucicnal de la libertad interestatal je industr}a. .
comercic e intercanidic (Sece, 92 de la Censtitucifn antes transcripta).

Ctras previsicnes secundarias de la ley fuercn también sancicnadas de
inconstitucicnalidad, Las mismas se referfan a: la adquisicidn cbligateria de ac-
éiones de los bancos privados, el ncmbramiente de los diréctores para regir los
negocics de los bancoes privades y la asistencia re:iuerida a lcs directores y otras
dependencias de lus bancos privados en Ia trahsferencia al Comn:cnwealth Bank de
los negocics bancarios jrivados. ‘

Les fundanzentos para la inconstitucicnalidad fueron varics y con.plica-
dcs, La Suprerm:a Corte estuvo divi;dida con respectc a tcdas las cuesticnes apela-
das menos ccn respecto a una, Aunque existié la mayerfhnecesariapara sancionar
la invalidez de pada una de las previsiones de la ley,i es diffcil descubrir esa mis-
.a n:aycria teniendo eh cuenta laﬁs razones expuestas en-cada caso, con excepcifn
de la unanir.idad lcgrada al ‘in‘validar_'ias cldusulas que infringian el lihre cozer-
cio interestatal,

El fallec de la Suprema Corte impidi¢ al Gobierno dar paso algunc para realizar al-

i
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guna de las previsiones le la ley declarada inconSfituciohal, condendndclo al page
Jde las custas del juicic,

El gcbiernc decidid casi inn.ediatar-ente apelar ante el Censejo Frivadoe
en Inglaterra.

La cpnétitucién Austral?aha prevé dicha a;;yelaciér}, y nc habfa muchas du
Jdas de que el Gobierrh vcdfa realizarld con fes;ecto a la mmayorfa de los puntos dis
cutidos, sin chbtener el permisc previc de la Ccrte Suprema, pero se pensd sin e
barso, lincitar la apelacifn Gnicamente sobre las rrevisiones sancicnadas pcr vic-
lac ién de la secéién 92 de la Tonctilucifn . v realizarla sin el permisc previo de la
Corte Suprer.a,

Cor.c consecuencia de las audiencias y del exdrsen de la causa réalizada,
el Consejo Frivado, descartd la apelaci®n en julio de 1949, perc recién en cetubre
del misi.o afio se lercn a cenocer las razones que fundar:entaron la decisién, Re-
chazf la apelacién por un motive forreal, SCatvﬁVC que la r.izma era ii:pr"bce lente
sin la yresentacifn lel certificalc de la Suprema Torte , ’admitiéndol‘a‘. Dada la
profusién de argun.entacicnes esgrix';;izjas ror cada una de las partes interesaias,
y ;;afa disipar iudas nue de otre moedo habrian subsistide al I;éch‘az‘ar la apelacidn
Gnicar.ente por un defectc de forrnia, el Consejc Frivado expr‘es'é‘ su cpinién schre
el tei.a puestc a su consideracién, y confirr€ el fallo, y lcs fubnvdan;entr:s del r.is-
wo,de la nlayorfa de la Sugrreira Ccr.te Australiana ¥y, en consecﬁencia, la pczsirc in
de los bancos comerciéles y de los bancos estatales asociades a ellos en eéta causa
fué con:pletamente reivindicada;

Durante el pericde en que existid incertidumbre de siprcsperarfa ¢ no la
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ley de nacionalizacifn, variocs estadcs Australiancs hicieron planes prara enfrentar
al 7 cbierns del Comruonwealth, en casc de una decisidn favorable de la Supre;..a
Corte, y prevenir que ¢l Comizonwealth Pank chtuviese el moncpolio de'la banca
ccmercial,

El Estado de New South Wales, establecié el Banco Rural de New South
v&les, para dar ayuda crediticia a lcs granjercs, Este banco fu€ capacitado por
ley en febrero de 1948, a realizar negocios bancarios en general, de modc tal que
si los bancos comerciales fuesen nacionalizados existiese un banco estatal listo pa-
ra entrar en competencia, ya que r.uchos cuenta correntistas habri’an transferide
‘su cuenta a dicho Banco, abandonandc el Departamento Comercial del Ccmmonwealth
Bank, |

En el Estado de Vieteria, el Fartide Nacicnal, realizé una cenpafia en
novien:bre de 1947, con el objeto de expandir las operaciocnes del Banco de Ahorro
de ese Estadc, a las del tipo comercial y para que sirviese también conic agente
fiscal del Estado.

En South Australia ¢l Gobierno planes, por si llegara a ser necesario,
amalgaraar el Savings Rank of Séuth Australia con el State Eavings 2ank, amplian-
deo sus actividades hasta cubrir todas las funciones bancarias comerciales,

Es diffcil decir hasta donde habrian llegado estos intentos de resistencia
al Gobiernc Federal, sila nacionalizaci':n hubiese prospgsrajc R péro lo cierte es
que habfa una fgerte oposicifn y que una serie de Bancos Estatales, cada uno actuan
de segun la ley de sus prépios intereses nealer o sectoriales, podria haher sido

mucho mis peligrosa a la estabilidad econbmica, que persegtia la centraliza -

i
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cién del control del si‘stema crediticic, que la multiplicidad de bancos existente y
la diversidad de intereses eccnéi.icos que lovs mw.ism.c8 representaban, que posibili-
taron la errénea consideracién de'lo nacional cor.o cpuesto a la prosperidad local,
Habfa en consecuencia, miuy buenas razones para pensar que la nacionalizacifn no
podrfa haber funcionado corio el Pririer Ministro Chifley hubiera deseado que fun-
cionara, |

El efecto de este fracasado intento de nacionalizacién sobre el futuro del
Partido Laborista, fué tan pernicioso con.o el ru8s pesiirista consejero de Chifley
lo habfa vaticinado, Con otras dos medidas que no hacen al tema de este trabajo,
aurents, la in.popularidad del gobierno de Chifley, y con los resultados delas elec-
ciones federales, a fines de 1949 el Fartido Laborista fué definitivamente derrota-
do perdiendo la r.ayorfa en ambas clraras, La coalicién de los Partidds Liberal

y Nacional toi8 el poder con Menzies cor:o Primer Ministro,



VIII- CBJETIVOS DE FOLITICA MONETARIA

, Ca:da una de las mmemorias anuales del Comn.cnwealth Bank tiene en la
contratapa un extracto de la Ley de 1945 (ytluego de 1959) que dice:" Serd el deber
del Commonwsallth Bank, dentro de los lfmites de sus poderes, proseguir una pe-
lf_tica 1zonetaria y bancaria dirigida al mayor pregreso Jdel pueble de Australia, y
ejercitar sus poderes bajo esta Ley/fse; Ley Ze Bancos de 1845, de manera que, en
opinién del Banco, contribuya mejor a:

a) la estabilidad de la rioneda Australiana

b) el rmantenimientc del pleno empleo en Australia

¢) la prosperidad econéinica y el biénestar del pueblo de Australia n

Un comentario scbre estos tres puntos puede ser n.uy Gtil a fin de com -
prender el desarrollo de la polftica rucnetaria Australiana,

Estes objetives fuercn inclufdos sin considerar las posibles dficulta-
des que existen para conciliarlos, El priimmero ha sido siempre | revistc , pero es
i4s diffeil de realizar que el segundo; ninguna mencifn se ha hecko de otrovcbjeti—
ve que ha sido una constante preocupacién para las autoridades mcnetarias: el equi-
libric del balance de pages, el cual no estd comprendido en la nocifn de estabilidad
de 1a mioneda,

El segundo es 1:4s nuevo, y en el cual han puesto rds su atencién los le~
gisladores, y ha sidc asf mismo el rafs f4cil de alcanzar, Se temnié que la desn:ovi-
lizacidn de la econornifa de guerra trajese aparejade algln desempleo, pero eilc ne
s.ucedié Jdebido a la gran demanda de CONSWLOS éiviles que se habfan diferido duran-
te la guerra, si bien en ello no influy® significativan.ente la polftica monetaria,

Lc cierto es que después de la Segunda Guerra Mundial, tantc en Australia
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coric en la irayorfa de los pafses, se experienté una década de auge econbmico,
en tuz2 las 1 .ayores preccupaciones las ha provocado el peligre Je 12 inflacifn y no
lo contrario,

La insistencia de la opinidén pGhlica en el plenc emiplec comce el principal
y nids inflexible chietive de la pclftica n.onetaria, ha efectade encrremente la ta~
rea de las autoridades monetarias, alin lurante la Jécada que comentan:cs, aunque
el plenc emplec no se viera nunca seriammente an.enazadlo,

AGn la recesidn de 1852 no significd un problema crucial para ias autori-
dades r.onetarias, ya que ocurri en una épcca de contfnua prosperidad extéricr )

y habrfa sidc indudablemente superada inclusc ccn muencs habilidad en el n.anejo mio
netario; estc no significa que el deber de mantener el plenc empleo haya perdido
significacidn en la polftica monetaria, ya que una bhaja en los precics de las expor-
taciones es siempre una posibilidad peligrosa,

1o cierte es que con una intensidad que pocos previeren al fin de la pri-
mera guerra, la mayor preocupacitn de la politica monetaria ha sido el primer ob-
jetive, la estabilidad Jde la moneda, antes que el segundc, y su principal ari.enaza
ha side el peligre de la inflacign,

Durante la srerra, un extensc sisterna de controles directcs reprimid con
éxito las presiones inflacionérias que aparecieron debidc a una gran expansifn en
la liquidez del pGhlico combinada con una disminucién de la oferta de mercaderias pa~
ra consmﬁc e inversiones de capital privade,

Terr:inada la guerra, la rerwocifn de lecs contrcles directos, hajo la pre-

8itn de una cpinifn pblica hmpaciente, y de argun.entaciones de fndcle constitucio-
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nal , habria provocado inflacién de precics diffeil de contener,sﬁ._ﬁ;_ hubiesen media-
do otras circunstancias,

A las consecuenc s internas de costumibre y crezimiento del consun.o, se
agregd el amr ento firr.e de los precios de las exportaciones australianas, comple-
mentado por un flujo ruportante de capital exterior, que aurrentd la liguidez Hanca-
ria y del pﬁblicq, expandié el zasto, y provocé una atrn: Csfera estir:ulante para el
desarrollo interno,

Lea negecics privados y las autoridades pablicas, emergiem\n de la gue-
rra con la firme determinacién Jde presicnar el desarrclilo de la econcrufa nacicnal
en todos ios sectores, ocn confianza en los mercados en expansifn y la influencia
beneficiosa de un yrograma Jde immigraci®n de larzo alcance,

Una elevacién de salarios {ué consecuencia natural dgal alza de ios precios
mundiales, de un car.bic Je la distribucifn de la renta en favor de los productores
prirrarios, y una constante presifn del exceso fjé la demanda en el mércado de tra-
bajo.

Entre 1948 y 1951, la inflacitn en Australia ;fug en vna gran edida in-
fluenciada por 1a inflacidn extericr, perc términcs de intercambic muy favoﬁbles
aliviarcn algo sus problemas, .

Desde 1953, la inflacién en Australia fué interna, consecuencia en gran
parte de tratar de mantener el hoori. de postguerra en la tasa de desarrcllo econlimii-
co, sin la accidental ayuda de términcs Jel intercarsbio excepcionalm:ente favorables,
comc en los Lrimeros afics de postouerra,

En tales condiciones, wiientras se mantiene el objetive del plenc empleo



en la fSrmula legal rizida, en la préctica el control de la inflacién ha sidc y conti-

nuard siendo la principal tarea de la politica monetaria, tarea no f4cil.

Después de la experiencia del perfodo de ambas guerras raundiales, pceos
palses han estado preparadces para lograr el manteniniento del equilibric del balan-
ce de pagces exteriores, siriultdnearnente con estabilidad en los cambics, aungue sea
al yrecio de un bajo emrpleo, corio habfa side bajc el régirmen del patrén cro; habien
do ademés perdido primacfa el fin de la estabilidad en los cambics exteriores,

Fero la elevacitn de la estabilidad interna al rango del objstivo principal,l
nc ha destacado a los gobierncs 1a necesidad de due sus naciones vivan dﬁe acuerdo
a sus medics, -

El equilibrio del balance externo es un chjetive de la politica monetz:).ria,

acerca del cual no existen dudas, por 1o cual quizds los legisladores no pensaron ne

cesario mencicnarle explicitamente en la Ley del Commonwealth Bank,

Fara un pafs que depende tanto del comercio extericr cormic Australia, el
equilibrio del balance externo debe ser siempre una Jde ilas principales preccupacio-
nes de la polftica mwonetaria a largo plazo, y frecuenter.ente tan:bién a corto plazo,

Australia al terminar la segunda guerra mundial tenfa una situacidn cdm,—
da con respectc 2 reservas de divisas internacicnales. Durante los seis afics siguien
tes compartid el prcblema Jel délar con el resto del drea de la libra esterlina, pero
la posicion felbalance de pagos no podrfa haber side mds ficil, y la polftica mone-
taria interna no estuve directamente relacionada con dicho probleraa,

El boom de las expertaciones y el ingreso de capitales fuercn muy supe-
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riores a las hm;orta‘_ciones en suba, y cuadruplicéron las reservas internacicnales
del pafs en cin09 g@@&.

El (mi@ . problema para la polftica n:cnetaria de ese entcnces era la nece-
sidad Jde aislar la economfa interna contra ese Hocm mediante una revaluac.ién de la
m.oneda circulante, cosa que, nc se hizo.

Desde 1951, las autoridades inonetarias australianas han tenidc que ser
mucho m:és atentaAs, tantc schre los efectcs de los acentecimmientos interncs scbre
el halance -ukteriof, comc con los eféctc-s de los movin.ientos Jdel balapce de pagos
schre las con;iiciones rzonetarias internas,

" En 1952, cuwanlo alrededor Je £ 800 millones de reservas externas esta-
ban disponibles, un gran Jdéficit ﬂel balance de pagos que resultd d la coincidencia
de una cafda repentina en el precio Je la lana y Je una dem:cra en las exportacicnes,
causé preccupacifn principalriente por sus efectos sobre la econcrufa interna,

Ccn la irmplantacién jje restriccicnes a la inportacitn se pudo tener la
certiduinbre de que el drenaje Je divisas no continuaffa, e innzediatamepte el pro-
bleina Jde la polftica r..cnetaria fué prevenir Que el T:i.eﬁvgm_ . efeecto desinflaciona-
rio sobre la econonifa interna, -degenerara en una reCe»sién.

En 15854/56, cl probleﬁna critico fué el el halance externo, el nivel de
las reservas internacionales no aguantaba un prolongado drenaje, y el défieit del
balance Jde pag%os reflejd la inflacidn de 1a demanda,

En tal situacidn, 12 necesidad de resta;ni‘ar el balance externc, © ’al me-~
nos obviar la necesidad de restr ccicnes permanentes a 1;_:';,, ) 'bzrte.:«:“.f n, se transfor-

m:& en un mctive dominante de la politica ruonetaria interna, y sus objetivos fueron,
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a corto plazo, la urzente necesidad de restringir el gasto interno; 'y a largo plazo ,
contribuir a un ajuste de la estructura de la econom:fa mds favorable al equilibric

del balance de pagos,

Los dos puntos precedentemente tratados han queride indicar lo que no re-
sulta aparente sin un previo exdmen , Los problemas r:4s diffciles de 1a ‘éolft‘ica
monetaria surgen, no de las dificultades de realizar determinadcs ohjetivos, sinc
de las dificultades en conciliar "la estabilidad de la moneda", con "el mantenimien-
to del pleno empleo", y el "balance de pages externo', con la "estabilidad interna,
Fero esto es 57lo una parte del problema; hay rauches otros cbjetivos de la polftica
econfizica nacional, que deben ser proniovidos per la polftica monetaria, y que tan
bién resultan diffciles de reconciliar uncs con ctreos, y con el balance externo y la
estabilidad interha; la Ley del Corimonwealth Bank los dejé vagamente inclﬁ%:icsen
l2 tercera cldusula; "la prosperidad econfuiica y bienestar del pueblo de Australia]

Mencionaremos alzunos de estos chietivos que han sido tema inevitable
para las autoridades r:onetarias en log afics de postguerra,

El desarrollc econfuiico rdpido, ayudadc por un prograrma de innigracién,
ha gide no sclo la causa de la presién inflacicnaria sino que ader.ds immpusc la ne-
cesidad de una alta tasa Jde inversién pGblica y privada, y redujc la libertad de las
autoridades de contener la inflaci*n reduciendo las inversicnes.

Las m:fnfiras demandas por trabajos pthlicos comipele a las autoridades a
prestar especial consideracién al establecimiento del mercadc de tftulos de deuda,

El répido erecimiento de la poblacién, hizo necesaric dar alta prioridad
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a la construccién de viviendas, Una variada cantidad de cbjetivos requerfa una po-
litica de dinero barato, hajas tasas de interés , la cual por mucho tiepo tuve un fir-
e &po d.el Gobierno y de la opinién pablica , llegando & constituir casi un 7~
jetivo de la politica monetaria por sfmisma , lo que significd un serio chetilulo
para la efectiva restriceion de créditos en el control de ia inflacién,

V' Formalmente, la politica monetaria como todas las politicas econfriicas, ha
tenidc que operar dentro de los 1 irtites impuestos por las Instituciones e ideales
plliticos vigentes en Austiralia, tales coro:

- a) una aplia repulsidn de postguerra contra los contreles gubernar:entales
directos,

b) la influencia de una democracia politica con sus presiones y tendencigs ha-
cia intereses sectoriales,

c) la constitucidn ™ “eral con su divisién de las funciones de politira moneta-
ria entre el gobierno del Corcrionwealth Rank y los gobiernos de los estados compo-
nentes,

d) los cé.m’:bi:os n.dltiples de tiempo 2a tierupo , de la polftica del gobierno, tan-

to en lo que afecta a la esfera privada cor:o ptblica.

IX-MEDIOS DE TOLITIGA MONETARIA

Hasta aqui herios visto los fines dela politica monetaria australizna, Tenien-
do en cuenta los misrcs analizaremos a continuacién los medios empleados por el
Banco Central, lir:itdndoncs siempre a los aspectos internos. /

La legislacién de 1945, resclvié con referencia a Ia politica de can:hics ex~

tranjeros los probleir.as que causaron mucha preocupacién en el perfodo de entre -



guerras, Las facultades del Conimonwealth Bank fueron cormprendidas y nc disputa-
das, se acept? el contrcl de camlics, las reservas internacionales del pafs y el ma-
nejo del cambio exterior debfan estar en ranos del bancc central, |

La admzinistraci®n del contrel de cambios en la que los bancos comercia~
les participan como agentes Jdel Cornmonwealth Bank, funcicnd suavemente, y dié
lugar a rmenores quejas que cualquier ctra forma de éontrol econér.ice directo.

Ecdré haber habhidc muche debate acerca de la polftica de la taga de in-
tercambio, pero ¢l Gnico aspecto de - **luﬂsw posiblé de la polftica de intercai:
bio que afecta a los bancos ’ccmerciales se refiere al control cualitativo del créditc

bancario, - por razones vinculadas con la balanza de pagos exteriores, pero primero

nos referiremos al control cuantitative, .

1--CONTROL CUANTITATIVC, LAS CUENTAS ESFECIALES -

Es el principal instrurientc de ccntrol cuantitativo del sisterna bancario ,
australiaﬁo, que fu€ el primero que lo inplants, dorante la guerra, en el afio
1841, pero habiendo sido creado para su uso en tiempo Je guerra, con posterio-
ridad a 1945 se transformd en un instrumento nermal de la banca central en tiem
v de paz.

Dié al Banco Central, para tcdos-los propésites prdcticos, un controel
directo e ilimitado scbre la liquidez de los bancces comerciales, obligéndolos. a
inmovilizar una proporcifn suficiente de sus fondcs en cuentas congeladas en el
banco central,

Constituy® una variante del sisterma de ratics variables de reserva mfhi-
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n:a  legal en uso en los Estados Unides, Nueva Zelandia y otros pafses, la dife-
rencia entre ambos sistemas es mis de forma que de fondo.,

El procedimiento de las cuentas especiales tiene la ventaje de que los
cambics en Ié liquidez de los bancos comerciales pueden ser rdpidamente corpen
sados por cambics en dichas cuentas exigidas por el Banco Central, sin anuncios
pablicos, por nctificacifn de rutina a los banccs ccmerciales,

Una dificultad que se ha presentado consiste en que en perfodos de un
crecimiento sustancial en la oferta de n:oneda y en los encajes de los bancos co-
rzerciales, el banco central exigié menor cantidad de fondos en cuentas especia-
les que la sur:a que estaba legalinente capacitado a exigir, y se fué€ acurr.ulando
una sustancial disponikilidad pasible de ser exizida en cuentas especliales.

Después del fracaso del intento de nacionalizacifn en 1947, los bances
comerciales vieron o pretendieron ver, en esa dispcnibilidad sin reservar una a-
T ez, 1or los trastornos que le i::abrfé significado la exigencia del Banco Cen-
tral por dichas sumas y por lo que el misiuo los podrfa haber presionade en tal
_situacifn,

Unc de los chbietivos de la reforma legislativa de 1953 fué cancelar la
disponibilidad vexistente y asegurar gue ninguna disponibilidad de tal dimensién po-
dfia nuevamente acumularse afio a afio,

Una diferencia importante, fcri:almente, entre gl procedimiento de las
cuentas especiales y los porcentajes de reserva mfnimos, lo constituye el hecho
de que el Banco Central estaba legalmente cabacitado‘ para discrininar entre los

hancos comerciales en su exigencia de montos en cuentas especiales,
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En un principic estc era considerado como una ventaja, dadas las con-
Jdiciones australianas, donde los distintos hancos comerciales han seguido muy di-
ferentes polfticas de liquidez y donde un porcentaje de reserva minimo unifornie,
podrfa haber ejercido una fuerte presifn scbre un banco, y haber dado un margen
sﬁstancial para una expansién de créditos a - ctro, Esta ventaja en la préctica re-
sultd ser ilusoria, For razones polfticas, u ctras, el Banco Central considers ne-
cesaric distribuir su exi"encia de cuentas especiales sobre algln principic que pu-
diera serflefaniilc como uniforme ¥y equitativo:

a) Desde 1847 a 1652, el principic constituyd en efectuar la exigencia
de la reserva en cuentas especiales de modc que para los distintes
bancos resultara uniforme el porcentaje de sus activos lfquidos mAas
cuentas especialesk, con respecto a los depbsitos,

b) desde 1353, se haten’ilca porcentajes iguales de cuentas especiales
con respecto a deplsitos,

Otro rasgo de las' cuentas esyeciaiés,el cual se asemeja s al éistema
de depbsites en el Tescro de Inglaterra en tiempos de la Gltima guerra, que al
porcentaje de reserva r:fnima, es que el Banco Central paga una pequefia tasa de
interés sobre los saldos diarios, En Australia se ha intentado el emplec de varia-
cicnes en esta tasa de interés, como medio de estabilizacién de las utilidades Bag_
carias en tiempo Jde guerra,

En la prﬁctlca ’ '("icha tasa ha sido bastante estable, y ha rendldo a los

. - !
bancos una renta no insignif;cante

Dehéemos mencic-rsar asf mismc que los depésitos en cuentas especiales



se exigfan originariamente sdlo a los bancos comerciales privados, estandc exen-
tcs los béncos estatales por razones constitucionales, La Divisién Ccmercial del
Ccrurzonwealth Bank no estaba inclufda en la ekigencia , bor considerérsela como
un control a sf mismo o un efrculo vicioso, Desde la creacién del Commonwealth
Trading Bank separando el Departamento Comercial del Comimonwealth Bank en
1858, el primero queds chligado al sisten:a de cuentas especiales, en paridad de
condiciones con los derifs bancos privados,

Examinando lay -1ftfsn de cuentas especiales llevada 2 cabo por el Ban-
co Central después de la guerra, poderios sefialar 6 perfodos, estc puede inter-
pretarse cor:c un atributo de fléxibilidad, pero también puede significar una pe-
nosa bsqueda del métcdo definitive,

a) Frimer perfodc 1845-47;

-y

El Panco Central estaba facultadc para requerir a o fARCC que

Jepositara en su cuenta especial una cantidad que no fuese superior al aumentc
de sus activos en Australia, sobre sus activos inmediatamente 5 \«:_gteri-'rasal es~
tallido de la guerra, Constitufa un dinero inmovilizade que no podfé emplearse co-
mo hase de una inflacifn secundaria, Durante la guefra ¢l sisterna funcion€ casi
autcmiticamente, exigiendo el bance central précticamente el total del incremen-
tc de activos que estaba legaliiente capacitado para exigir.

Cuando finaliz6 el conflictc h8lico existfa un gran voltunen Jde liquidesz
en mancs del pblico, ansioso de recuperar el zasto rara consumcs civiles e in-
versién y con perspectivas de un halance de pagos favorable, el prchlema que sub

sisti6 ; cr cierto tiempo fué el contener la inflacién pero los controles direet ¢ de



la econonifa de guerra, que pricticamente subsistfan integramente, podfan sopor-
tar el principal peso a este respecto y el interés inmediato de las autoridades era
lograr el incrementc de la produccién civil con el mfnimo pesible de trasterno y
desempleo, Fara cumplir este propdsitc era nacesari - un sustancial aumento de
los créditoé bancarics,

La politica de cuentas especiales que fué adcptada después de algunas de
liberaciones en los primerocs meses de pestguerra, ayudé a ssterilizar la nayo-
riz de los fondos adicionales que aflufan a los banccs por el incremento Je las ga~
nancias de exportacidén, perc se posibilitd a los bancos finaneiar la necesaria ex-
pansifn de créditos, mediante la venta del exceso de obligaciones del gebierno
acuinuladas Jdurante la guerra,

b) Segundo perfodc: 1847-51:

La pelftica antericr no pudo seguir practicAndose en 1947, cuando se

jAR]

le

!

;taro_n las obligacicnes Jel gobiernc a algunos hancos,

Fara ;crz_itir una expansién de cré&ditos , era necesario incrementar
la hase del muismio, liberandc la presién de las cuentas especiales, con lo cual se-
ria imposible pre;/enir todo incremento posterior de los crélitos,

Las necesidades de la industria de créditos para evolucién, como asf
mismo para el financiamiento de capital fijo, para los cuales dependfa tradiciona}_
n.ente e los bancos, se ven‘ian incrementando, no sdlo por la expansién del vo-
lumen de produccidn, sino también por el alza continuada de los precics de im-
portacifn y exportacifn, Tebricamente, la pclftica monetaria deberfa haber ayu

dado a lirsitar la expansidn de créditos para amlcs Jdestinos.



En la prictica, sin emmbargo, toda alza de costes interncs y precios,
afin cuando fuese el resultado de un inadecuado contrel o un exceso de demanda,
justifica los requerimientos de cré&ditos que no podrfan ser desatendides sin per-
turbar la produccién y pesiblemente caﬁsa'r desempleo,

La desaparicién en este perfodo de la mayorfa de los controles directos

co Central, en elprznigc momente en que las presiones inﬂacionarias internas
comenzaban 2 insinuarse, reforzadas por la suba de los precios de exportacin
y el ingreso de capital extranjero,

Otra comyplicacitn con stituyd el hecho de la polftica arnpliamente di-
vergente que siguieron los Jiferentes bancos ccmerciales des;;ués Je 1a guerra y

las diferentes posiciones en que elles se encontraron por sf mismces, Uncs man-

e obligaciones Jdel gobierno mientras otres, signien-

(&)

1l

tenfan carteras importantes -
dc una polftica de expansiénv de créditos, habfan‘ liquidadc sus carteras y reque-
rfan liberaciones de cuentas especiales, Fero el Banco Centrai no hizo lugar a
dichas exigencias © vs5 de ceder, habria anulado el propdsito principal para el
cual el procédimientc de las cuentas especiales habfa side creado,

En cambio solucicnt la situacifn de dos modoes: primero, adopté la po-
Iftica de exigir depésitos en cuentas especiales por una proporeién mencr que has
ta ese momentc, para posibilitar un incrementc de los fondoé de los bancos comeyx
ciales., Desde 1947 a 1849 las svirenciae s lag cuentas especiales mantuviefon
para los bancos comercialeé, el porcentaje de’ cuentae esneciales, caia y letras

o3 A

u obligaciones de tesorerfa (SACT) con respecto a depdsitos en aproximadamente
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50%, lo que significa exigir el 50% le cualquier incremento de los fondos de los
bancos comerciales , dejando el restante 50% a su disposicién para su inversifn
en préstamcs ¢ tftulos,

Después de 1949, como la presibn inflacicnaria se hizo mds czyis se
increm.entd la exigencia de las cuentas especiales, llevando el ratic SACT (Special
accounts, cash and treasury »ills) por sobre el 55%.

En segunde térriino se acordaron }:Jrésté.lxgos a corto plazo a los bancos
comerciales, En el perfcdo entre las dos guerras, en oportunidades aisladas ,
los hances comerciales habfan recibide préstamos del Commonwealth Dank, Fe-
ro su posicifn era contraria a esta solucién pués censideraban que dependfan del
Danco Central,

En el perfode 1947/52, sdlo dos bancos de Sydney nc recibieron ccn
benepldcite esta solucifn, los demds trataron de utilizarla dsdlf de la prepia
intencién del Banco Central , el que trataba de dar alivic tempcrafio a aquell@s
bancos que habf.a,nf{ehl‘-i}"f*to};almente sus tenencias de- titulos del gcbierno adqu.iri—
dos durante la guerra.

Lcs préstaimos se realizaron con Ia idea de qﬁe, al mismc tiempo que se
soclucionaban los requerimientos de los banecs , Se n';antuvieré cierta presién so-
bre los misn.cs, la que se ejercia por intermedic de 1a tasa de interés que se fi-
j¢ primeramente en el 3%7y luego se elevé al 31% anual, la cual se estimaba su-;
ficienten:ente alta para provocar un incentivo para la pronta devolucifn de los prdés
tarmos , Perc la tasa dé interés no ejercid ese efecto restrictive; varios hancos

requirieron firmermente préstamos desde 1947 hact> enero de 1852, en que los



préstamos 3.Icanzéron el pico de £A 68 millones,

A postericri se comprendid clararzente que el cﬁllculo era erréne'o, pués,
la tasa general de los préstamos bancarios efa del 4:%anual, y el margen del 1%
entre amibas tasas era suficiente para cubrir el costo administrativo de los prés-
tar..os,

Los bancos comerciales, ademds, en su desec de competir y atraer a
la clientela quel le produjese depdsitos, pcdrfan haber acertade incluso una peque-
fia pérdida en los créditos marginales,

For su parte, el Bance Centfal nc enccntraba justificacicnes para ele-
var alin m:4s la tasa, que coincidia con el interés de las obligaciones del gobierno,
y por ten:or a reavivar las objeciones de los Eﬁanc’os ccmerciaies, rués s‘osteni’a.n
gue el Rancc Central estaba represtando ai 31% focndos que chtenfa mediante las
cuentas especiales por los cuales abonaba solamente un 3/4% anual, argumento in-
consistente que sin embarge impresicna al pblico en general,‘polfticos, perioc -
distas y perscnas que nc conczean profundam ente las t8cnicas bancarias:

El efecto inn.ecdiate de la éd-;jpgién de esta nueva polftica de cuentas es-
peciales, en los afics 1947/48 de auge e inflacién de postguerra, fué una importan
te liberacion de la presitn sobre la liquidez de los bancos comerciales, En lcs a-
- fios siguientes 1a presidn fué algo incremeatada, para lo cual se elevé el porcenta-
je SACT,

Ccrno la afluencia de fondes provenientes de Londres cracif, a causa del
extraordinario pico de expertacién, en reayo de 1651, las cﬁentas especiales alcan

zaron la cifra record de £A 576 rniillones, transforn:4ndose en el principal activo



individual d» los bancos coruerciales, igual al 43% de sus depdsites, De vn incre-
mento de £4A 583 millones en. los activos de los bancos corwerciales entre 1947 y
mayo de 19581, £A 301 w illones o sea, el 51, 6% quedé inr.ovilizado, Esta es la 1:_,@'
dida del efecto desinflacicnaric directo, de la politica dé las cuentas especiales en
elpericdo comentado,

La diferencia, o sea £A 282 millones de fondos adicicnales que&aron a
disposicitn de los bancos, lo que con cerca de £A CO n:illones de préstamos del
Banco Central, capacité a los hancos a expandir sus préstar:cs en el n.isnio pe-
riodo en £A 207 1;:#1'.Hones o sea un 71%.

La polftica monetaria habfa fallado en prevenir 12 inflacién, Enire 1546/
47 y 1950/51 el valor adquisitive de la moneda, medide per el indice de presios
al por mencr cayé en un tercic,

La detencitn del proceso inflacicnaric se produjo, no por medildas de
politica presupuestaria ¢ monetaria, aunque las n.ismas fueron emwpleadas, sinc

por una gran fluctuacidn en ¢l balance de pages que, de un superivit de € 104

raillenes en 1950/51, se torn® en un déficit de ¢ 583 w.illones en 1951/52 (uds del
50% de las ilafi.[:crtaciones de los afos de in.portaciones waximas),

La culpa, légicamente, no es total de la polftica nionetaria desarrolla-
da. Ninguna politica interna habria evitadc en Australia el impacto de la inflacidn
provocada per el auge extracrdinaric del cowercic exterior, Gnicamente ura va-
lorizacidn de la £A a tiempo podria haber tenido un efecto Gtil de aislamiento,

El auge interno en inversidn pdblica y privada requirid rn.edidas adicio-

nales, distintas Jel mero control, particularrn.ente una politica presuvpuestaria de-



canf!.acionaria, rrayor restriccisn y cccrdinacifn en lcs flanes de coras pGhlicas,
y la vueita 2 alguncs de los controles direcios de los primeros afics de postguerra,

Si hien se ha reconceide qué habrfa sido nec¢esaria una polftica racneta-
ria més restrictiva, los instrum entos monetarios no fueron empleados con rzayor
firmeza, por temor de que al nc atender las legftin.as necesidades de crélito ban-
cario que experimentaba la econoiaia se produjese alguna recesién y Jesemuleo

Otro inconveniente para lograr una efectiva politica de restriceidn r 0=
netaria fué el haber reantenido durante los aijos de inflacién una pclitica de mone~
da barata, restricciln ruonetaria y tasas de interés bajas son inccn:apeitibles, Es
cuesticnable si tasas de interds altas, dentro de un mmargen factible habrian logra-
do una restriceidn de la inversitn y del consumo,

Adernds ce Dabin encomendade al Danco Central mantener el nivel 4

precios de las obligacicnes del Tescre, lo que tanbién es incompatible con vn con

Ryl

rol efective de la oferta de n.oneda,

No onstante, en 1651, el Bance Central tras scpertar durante varics
meses el nercado de titules del gobiernc contra una pesada presién vendedora,an-
te lo inevitable, tuvo gue permitiv que los rendirmientos se elevaran a cerca del

42% anual a nediados de 1952,

¢) Tercer periodo 1951/52 -
La recesién de 1951/52, significé la primera experiencia del proce-
din.ientc de las cuentas especiales coric un instrumrento de expansién nicnetaria,

El enorine déficit en el balance de pages ya connentadc en curas, produ-

jo una aguda crisis por falta de liquidez que arienazd deser:bocar en una seria re-



cesitn
Las reservas rconetarias en la plaza de Londres descendiercnen £ 4
n:illones, o que eje reié un cfecto de contraceidn equi valente schre el encaje Jde
los banccs conee crciales,\ . ientras lo %Manda de créditos hancarics no se redrio
paralelarcente; particularﬁente, los i portaderes estaban irmposibilitades de Veb—
der sus stocks sin tener pérdidas desastrosas,
El Rancc Central se hizo cargo Je la situaci6n, con diversas n:edidas:
a) entre muarzo de 1951, y enerc Jde 1952, los hancos conierciales ven-
dieron al Ranco Central ¢4 35 riillones de obligaciones del Gobierno
b) Izuali.ente, obtuvieron £A 28 millones de créditos ante el Banco Cen-
tral,
c) Lag liberac,ionc:s de cucvntas especiales ronutltuyerﬁn la principal me-
dida; aparte de las liberaciones estacicnales usuales en junio-agcesto
Jde 1851, r.es a vues, se continud autcrizandc liheracicnes hasta nc -
viembre de 18562, En sblo dos imeses, mayd- junio de 1852, se libera-
ron £4 183 r.illones
De su pico Jde £A 578 millones en miayc de 19561, los saldos de las cuen
tas espwnales de los bancos comercialesdeccendieron a £A 157 en n;viembre de
1952,lc que capacité a los hancos a expandir sus créditcs en £A 175 millones a
pesar de una reduccién de £4A 100 millones en sus defaésitos.
El habilidesc manejo del Banco Central evité una crisis ancaria y ayudd

a la economfa a superar una recesién con poce disturbio para la inversién de ca-

pital fijo y solo una pequefia porcich Jde desempleoc,
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ia experiéneia demostré que "cualquier duda que puede haber existido
acerca de la efectividad de la polftica de cuentas especiales, en restringir la in-
ﬂabién, pero ellas proveen un apoyo invalorable y‘ un estfimulo para el sistema
~ bancaric y la econciafa general cuando se presenta la necesidad de contrarrestar
serias influencias deflacionarias, criginadas en el balance de pagcs', (7)

Las cuentas especiaies presentan: la ventaja de que cuandc los saldos
de los banccs comerciales, en el auge, han alcanzado su pico méximo, constitu-
yen el mds simple y flexible instrur.ento que pudiera existir, para una expansién
r:onetaria durante la recesitn, | |

Fero no debe exagerarse, ya que aln antes de 1£39, el Rancc Central
no ha carecido de medios témicos rpara llevar a ca;vo'expansiones mcnetarias, yva
que contaba con las cornpras en el mercado abierto de obligaciones del gobiernc,
la arapliacitn de sus anticipos y ].as inversiones del Savings Zank (Banco de Aho-
rros), pere estos medios servian nifs bhien para ipcrementar la oferta de moneda
en manos Jdel pahblico, qué para exrandir directarn.ente la liquidez de los bancos
corerciales.

A los fines de la politica ronetaria, y la recesién de 1852 ha sido una
demostracifn, cuando el Zance Central quiere concentrar la expansién mcnetaria
en :ancs de la banca con.ercial, para expandir iniciall y directan.ente los crédi-
tos de ;letefix‘inacjo sector de la economfa , el procédimient‘o Jde las cuentas es-
peciales es técnicamente superior, Aparte de esto, la eficacia Je la expansién

’

realizada por el Panco Central, para contrarrestar 1a recesién de 1951/52

(7) Arndt T,




rada con la depresién de 1930, debe imputarse nc totalmente 2 la posesifn de es-
te nuevo instrui.entc, sino a la deterriinacifén, respaldada por el gobierng y la
opiniéh pablica, de prevenir cualguier seria deflacitn; de r.antener una continui-
dad de las espectativas privadas, en lo econémico y a largo pldazo y al hecho de
estar preparado para eniplear las pestricciones a la importacién, lo cual eliming
el obstdculo que representa para la expansifn mw.onetaria un balance de pagos ad-
verso,

3) Cuarto perfcdo 1553/55;

Durante los afics 1852/563, el Coran.onwealth Dank se movié hacia
un enteran.ente nuevo acercamiente de los bancos firivados a la polftica de cuen-
tas especiales,

Flasta entcnces las cuentas especiales habfan sido usadas sclamente co-
1.0 un métode ¢ instrunente de control cuantitative dentro dela liquidez hancaria ,
El Banco Central habfa sur.ido la responsabilidad de juzgar el volamen apropiado
de crédito bancaric, y ldirigir las cuentas especiales de acuerdo con los can.bics
estacionales u otras variaciones en la liquidez de los bances comerciales, perc
ello involueraba dejarlos libres para disponer de los fondos a su dispcsicién,

La nueva polftica fué usar el procedimientc de las cuentas especiales
no corso un instrur.ento de control de la liquidez de lcs hanccs comerciales, sino
wids bien para indicarles la polftica crediticia que deseaba que ellcs s guieran,
perc ambas cosas se lograrfan sobre la base de cooperacién, nc de coersion.
Este fué ‘unc de los cambios debido a la nueva oriéntacisn del gobiernc de Men~—

zies, tendiente a lograr la cooperacién Jde los bancos privades,
i3 Iy
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Se convino de ecornn acuerdo con los hancos comerciales, que ellos con

de
dujeran su polftica de créditos de mcdo tal de r.antener el porcentaje/actives liqui

dos més chligaciones del gobierno, con fes;‘)ectd a los depdsitos, en un 25% a 1o
largo de todo el afio, (L. G.S. ratic-Liquid Assets-Gceberrment Securities),

El Dance Central regularfa las cuentas especiales de mcdo de reduc{r
el ratio L.G.S. por debajo del 25% si quisiera que ellos redujeran sus cjréa;litos ,

o elevar el ratic L.G.5, scbre el 25% si quisiera que expandiesen sus créditcs.

Se-analizaba la liquidez de los bancos después de las variacicnes esta -
cionales u otras a corto plazo y se prevefan las ccmpensaciones necesarias, Tarn-
tién setenin en cuenta los maycores can.bios originades en la balénza de pagos ¢ Lor
ias finanzas del gobiernc (pclitica presupuestaria),

Esta nueva politica fué puesta en mafcha en la prizz;éra raitad de 1853,
después de co‘nsultar a los bancos conlerciales, y presur:iblerzente, al menos asi
lo entendia el Dancc Central, despuds que los bances comerciales habfan aceptado
el acuerdo de caballeros que ellc irplicaba,

Iruportantes liberaciones de las cuentas especiales en el segundo sernes-~
tre de 1952, facilitaron este entendir.ientc, elevaron la liquidez de lcs banccs afn .

4

s alld del 25% capacitdndoles rara Jdevolver los préstanios recibides lel Danco
Central, o incrementar sus tenencias Jde efectivo, letras de tesoreria y ctras chli-
gacicnes del Gobierno.

La principal razén Jde este canbic de pelitica fué segtn el Gobernador Jel

Ceomonwealth Dank, Dr. H,C,Cconbs:'"la experiencia de la administracifn pasa-

da de la polftica Jde cuentas especiales', Esta experiencia parece indicar que el prc#
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cedimientc Je cuentas especiales no pudo constituirse en efectivo instrumento de
restriceidn, sin el desec de cooperar de los hancos corserciales, coiec ¢l Dr,
Cocr:bs 1o dije:"lesde que la efectiviiad -1e cualquier polftica de cuentas especia-
les dependid de la posicifn que ad pt aran los bancos comerciales, fué inportanie

incrementar su res;onsa ilidad y su entendin iento de los propésitos que el “an-

co Central s¢ proponia realizar', (8) . Ademnds 'la efectividad de la politica Je
cuentas espe males, particulari.ente en la restriccin de la tenc lenuas inflacioc -

narias, fué encrrremente Jdebilitada por 1a ausencia, Je standards convencicnales
en la actividad de los Dancos Australiancs hacia la estructura de su active", v
mientras" la cuenta especial fué un instrurcento Gtil para corzpensar los efectes
sobre la estructura bancaria de los r.ayores factores que- afectan el volinen e
los deptsitos y los activos liquidos de los bancos, p.ej, 1os n.ayores car.bios en
el balance de pagces y en las finanzas dei Gclrierno, fué mencs Gtil en conducir con
los 1.4s irregulares y desiguali.ente distribufdos factores que afectan la liquidez
bancaria, { 8).

Estas conclusiones fuercn probablemente reforzadas por la reduccitn
que sanciond l2 legislacién bancaria de 1953, de los poderes de las cuentas espe
ciales.

Las nuevas disposicicnes redujeron la facultad de exigir la constitucifn
de cuentas especiales, al 75% e todo increriento de los fondes de los bancos co-

merciales , y cow pehenuo al Rancc Central a hacer liberaciones chligatcrias,

8)y (D) Arndt B, W, (1)
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siempre que la suma iei)%h“’ ente exigible descendiera per debajc de saldos ac-
tuales, dieron lugar a la posihilidad de que el Danco Central pudiera ser despoia-
do de suficiente contrcel directo sobre la liqui‘jez de los bances comerciales, es-
recialivente en el M‘U’ ~er afio del nueve rézir.en cuandc no existi¢ ninguna suma
pendiente de ser exigida en cuentas especiales.  La nueva legislaciéﬁ entrd en
vigor el 29 de abril de 1953, pero sus principales rasgos fueron anunciadcs por

el Primer Miuistro eﬁ novier bre de 1832, lc que probablemente estirLulé més el
acercamiento,

La nueva politica fué rnuy pronto puesta a severa prueba, L;xego de al-
70 n:4s de un afio de econorzia @mxm adan.ente balanceada,; un nuevo auge de in~
versién interna tor.d un giro que en 1955, asur.i6 serias proporciones inflaciona-
rias, lo que provoeé cue esta poiftica fallara corrpletamente,

Bajo la nueva politica, la tarea del Banco Central fud simplemente man-
tener suficientes exigencias de constitucién de cuentas especiales, de modo de se-
guir una politiea restrictiva de créditos por tener los hancos con.erciales el ratio
L,G.S. por debajo del 25%. A partir de n.ayo de 1854, en adevlante, el Banco Can-
tral liberS fondos de las cuentas especiales, a un ritro que rantuvo el ratio de

v

las cuentas especiales aproxiradariente constante, prinero al £4% y después de no
viem:bre de 1954, a cerca lJel 20%. El dnico efecto fué que los crédltos se elevaron
en élrededor de £A 100 r:illones entre abril y dicien:bre de 1954, Bajo una fuevie
presién de la dernanda por créditos , la mayorfa de los bancos con erciales simple~
\

mente 1gnoraron la nueva convencifn y perrn:itiercn descender a sus ratios L,G.S.

Durante el ejercicio 1954/55, el ratio L.G. S. promedio de los hane



cor.ereiales privados aleanzé solo el 18%, con una ré xima cstacional del 21, 5%

y ung rfhica del 16%

Log dnicos barcos qus mantuvieron sus =~ °° +. |, 7, 1, por encira dal
nivel convenido fueron el Corumonwealil: Trading Dank y el Comercial Ranking Towx

Corno en la prinsern inflacidn de postguerra, dos bancos que tenlon ca-

Hapon el descenso de su liguidez a Jog mas bajes ni-

)

con lo gue ge apavtaron wucho de la convencidn de liguidez, E1 E. S, and

A, Dank tenfa en junio de 1955 un zatic L.G,S, de solo 6,4%. Locs bancos con loa
r.enoves ratios no fueron nececariamente aquelios que coniribuyeron r.ds, rela-
tivam.ente a ocu tamafio, a la expansicn de los créditos,

En conzocuencsin el indento del Coramonwealith Bank para reconstir

s A

de la cooperacifn voluniaria de los

8]
o
jo]
v
(D

la Baneca Central Ausiraliona sobre |

bancos cormerciales, « través de st adhesifn a un vatio convencional de aciivon

La razfn inv.ediata fué, por supuesto, el rechazo de la mwayoria de
los bancos comerciales privados de seguir la polftica del Banco Central, Alguro

de ellos ha pretendido ¢ considerado no haber llegado a un acuerdo que les fmpi-
siera cbheervar el ratio L.G, 5. del 25%,

Es verdad que este vatio fud mds alic que e! que algunos bancos venihn
11'Aanténiendo cont fundinarianiente, habiendd sievipre una arcplia divergeneia ce
ratios entre los distintos bancos, exist 1endo tan:bién . nchas razCnes para creer

. -

que los bancos con.erciales no pedrian llegar a un acuerdc entre si; sobre un pro-
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ceder sobve el cual cada uno tendria que decir la magnitud del +-t7 ™, 7, que
&l adoptarfa,

cierto es que tan.poco lucharen juntos t | ¢5 los Bancos contra ei
control efectivo del Banco Central, en unos casos por circunstancias de conside-
racién y prestigio, en otras por firi.es conviceciones de que las n.edidas de polf-
tica ruonetaria que eilos propugnaban eran superiores a aguellas sostenidas | <y

el Banco Central,
iJra cantidad de factores agravaron la situacién en 1854/55, Unc fué

nuevaisente io inadecuado del propic contrel de los bancoes conierciales é@bre el

otorgarnientc de sus cridifos bajo el sisteria de giros en descubierto, que tan. -

bién habia causado perturbaciones en los afios 1948/51, Otro fué la infortunada

'

\coincidencia de gue, durainte este periodo, el Corom cnwealth Trading Dank fué
ganando firr.en.enze adhesion de los depositantes, en relacién a los bancos pri-
védos y por lo tanto estuve capacitado para expandir sus créditos en mayor pro-
poreifn que alguno de ellos, y aunque sujeto a la n.ism.a politica de cuentas espe-
ciales, v afin curspliendo estrictarmente el convenio del ratic L.G,S. mantuve en
este periodo un grado de liquidez r.aycr que los bancos privados,

Cualescquieran hayaﬁ sido las razones existentes para increr:entar 1as
operaciones del Comn@onwe:al’ch Trading Dark, su rayor libertad de accin a ra-
7z de su separacién del Danco Central y su asociacifn con el Comnrmnonwealth Sa-
vings Dank ¥ sus sucursales en todo el pafs, fué probableriente la causa princi—-

e su exitosa competencia respecto a los bancos privados; esto los inpulsé

[N

pal

“alin reés a vechazar toda polftica restrictiva de créditos.
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En tales circunstancias fué prudente discrir.inar en contra del Coranmon-
weaith Trading I3ank, aunque tal discrir:inacifn hubiera sido fuerte y justan.ente a-
tacada . Una rredida con este chietivo fug aplicada en enero de 19565, cuando el Ban-
co Central ordend al Cornonealth Trading Bank no inerementar su participacién
sobre el total de créditos pevo sin erbargo continué creciendo su participacién so~
bre el total de log depodsitos,

Fero aungue esta discrir:inacidn elir.inase un punio de debate para lcs
bances privados, elia no rodific? sus politicas de créditos, La dificultad basica ,
que tarchién les significd una defensa parcial legitina a los bancos correrciales,
fué la enorrve presidn de la derianda de créditos bancario, a raiz de un auge dé de~

sarrolio incontrolade e inversifn, estir.ulado a su vez por una gran inmmigracién a

ustralia, una reduecidn do irupuestos, y el estfinuloc’ izl de la inversidn pri-

o>

vada, En cuanto a ics ingrescs y ahorres descendentes del sector agricola gana-

dero no podrian covregirse con medi:’xéa crediticias, sin causar serias distorsio-
nes, e injusticia a oiros sectores de la econor:fa dependientes del créditc banca-
rio,

Ademfs, mientras se exigia a los bancos restricciones crediticias, cori~

)

o de f*\lnanciacidn de ventas a plazos esiaban ofertando en el mercadc fondos
restados a la econormfa bancaria, a tasas de interés superiores, e industrian in-
capaces de obtener crédito hancaric en:itiercn debentures en gran escala.

El alza de las tasas de interés, en los sectores no controlados del nuer-
cado de capitales, tam:bién incren.entd las dificultades que afrontaba la politica

del Gobierno en el ruantenin ientc del nivel corrienie del rendimiente de las obli-



gaciones del gobierno ¥ la tasa de interds bancario, Durante 1554 y prir.er sen.es-
tre de 1988 el Banco Central fué capaz de corupensar en parte, el efecto fiel aumen~
te de ios eréditos bancarios scbre la liquidez del pdblico, mediante la venta de o~
bligaciones en el mereado abiertoc, Pero en el segundo semestre de 1855, coruc el
crédito bancario se transforr:d m4s escaso, el Zanco Central se encentrd con el
risyao dilemo que en 1951, con el fin de sostener el niercado de titulos, tuve que
efectuar coﬁpraa por un volursen creciente, perjudicando asf su propia politica

de restriceidn,

Recién en niayo de 1956 e! Gobierno, que primeramente se habia cir -
cunscripto 2 una polftica de exhortacifn, fé persuadido a permn.itiz una elevacidn
de las tasas de inter8s y recurvir a presupuesi~s desinflacionarios,

Ee necesnrio destacar que la responsabilidad de la inflacién en 1954/55,
es no del Banco Ceniral ni de los bancos privados, sino del gobierno por no llevar
a cabe alguna accibn desinflacionaria en su propia esfera, por politica de presu -
puesto, controles directos . O un ajuste en su tasa de innigracién y desarvollo,
lanzando asf una iverrenda carga sobre la politica monetaria.

&) Quinto perfodo 1855/56;

A pesar de su fracaso, el Banco Ceniral, con una paciencia que estaba
quizés fuera de izs circunstancias, persever en su polftica del ratio L.G.&. detl
25% , en el nuevo afic financiero, haciendo nuevar.ente 1ibe£aciones estacionales
de las cuentas especiales Jduranie junic-agosto de 1955, En la segunda m:itad de

1955, admitié su fracaso.

Los bancos que ne se adhirieron al ratic del 256% de L.G.S. a mediados
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de 1955 alcanzaron el lfmite de seguridad en su liquidez, seglin su propia aprecia~-

cifn, por lo tanto dejaron de incvementar sus créditos,

eS|

1 Banco Central, volvid a su anterior politica de emplear las cuenias

4

especiales para el contrel directo cuantitativo de la liquidez bancaria, durante el
resto de 1986 y 1956 tendiendo a mantener él porcentaje de las cuentas especiaies

en el 18% respecio a los depdsitos, pero con ung impertante diferencia, Decidié sua-
Qizar la rigidez de un ratio igual para cuéntas especiales para todos los bancos,
estando dispuesto como en 1848/61, para otorgar préstamos a los bancos, pero
ahora a una tasa de interés algo supericr a la tasa de los eréditos bancarios, con
una intencion y efectos evidenter.ente disuasiyosy tasa penal que surtié el efecto
deseado, did a los bhancos una solucidn en los romentos de iliquidez diffciles, pe-

lo los inciid a no recnrrir al erédito del Banco Central por pequefias sur:as © por
cortos perfodes.

f) Sexto perfcdo 1956/1959:

En su naéxz:oria anual para 1956 el Banco Central anuncid un nuevo caru-—
bic de la politica de las cuentas espéciales. Explicaba que habia obtenido la seguwi-
dad por parte de cada banco comercial de que nc permitirfan descender su ratio
'L.G.S, por debajo de un mihirio convenido uniforwe, que no se publicd pero que se
lc supone alrededor del 14 %.

A primera vista esto parece un nuevo ingento para cpeiar con cuentas es~
peciales, scobre 1a base de una adhesifn voluntaria de los bapcos a un ratio de acti~
vos lfquidos convencional, sin embarge el alcance de esta nueva convencién fué mu-

cho ri8s modesto que el de aquella de 1954, No sélo es un ratio mucho m:4s bajo que
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el de 1984, que era del 25%, sino de heche m:4s bajc que el que casi todcs los ban-~
cos salvo dog o tres, habrian considerado seguro: pero debernos destacar la dife-

rencia de gue esie nuevo ratio debe congiderayse cow o un mininio, en tanio que

aquel significaba un promedio ennal , la estricta adhesidn al ratio de liquidez con
venide compelid o cada heanco a reajustar su politica de créditos a tedo cansbic en

la politica de cuenias especiales, que realizase el Banco Central, que redujera
O elevage sU i atio sobre el nivel convenido,

Un ratio . fnimo convenido mantiene a los bancos con cierta independen~
cia entre ou politica de créditos v la politica de cuentas especiales que siga el BanQ
co Cen‘-’;mi, salvo que su ratio de liquidez esté muy cerca del mi‘ni/moﬂ

El finico efecto inicial de esta convenci®n fud elovar al 14% el ratic mi-
nir:o de qugidez- de tres bancos, oue habian permitido en determinadas épccas caer

su ravic L.G.5. por debajo de =oe aivel,

[

Esto zmigrificd pava el Ranco Central una gran ayula jués a par'i:ilr de es
te momento podria tener zeguridad de que cada banco congiderara firme su propi
ratio mxinimc; v el m fuino fijade tenfa la ventaja de que irplicaba imponer » s‘ir‘zc—-l
ciones solamiente a des o tres baﬁcom reduciéndose tarubién a un minimo 1o que po-
dria considerars euna discriminacidn entre los distintos bancos conierciales,

Ei arveglo de hecho, ne significa caoalnpn"ce un segundo intento de cco-
peracitn voluntaria, sin.ilar al de 2964 0 al modelo inglés.

El Danco Len’“al puede haberse sentido satisfecho con una convencién -
muy m.odesta, con la cual los bancos pudieran acosturcbrarse ser indvucidos 2 acep-

tar posteriormiente una as sustaueial,



Para quienes sostienen que la banca central no pucde, a largc plazo, operar
sin la cooperacifn voluntaria de los bancos comdreiales, el paso dadc ha sido de sur.a
»impértancia, pero debe reconocerse que, en esta ocasién sflo dos o tres bancos han
tenido que ceder algo,

Una real cooperacién voluntaria estarfa dada por una convencién bajo la cual
los barcos comerciales reconociesen al Banco Central el derecho de determinar 1a o-
portgnidad y la magnitud de cada expansién o contraccién del cx;édito bancario, y no
precisamente el ratio r.fhime de liquidez,

g) A partir de 1560:

Con las modificaciones del sistema bancario australiano aprobados por
la ley en 1959, que comenzaron a regir en enero de 1960, se aprobé el funcicnan:iento
del sistema de Ratios de Reserva Minir.os, (S.R.D. Statutory Reserve , Deposits)
erd

que reemplazd al régirmen de cuentas especiales, n.odificacién quef corientada en el

siguiente capftulo:

2~ Control cualitativo;

Ader:4s del control de liquidez por medio de las cuentazs especiales, los

b'ancos han estado sujetos, desde la guerrg, al controi cualitativo de los créditos,
Durante la guerra bajo la Jccurity Regulations y a paztir de . .3 , bajo la
Banking Act , el 7.- - nwealt: DBank ha tenido el poder dé dar directivas sobre los
distintos- propésitos para los cuales podffan otorgar créditos ios bancos, Este poder
fué ejercitado desde 1941, hasta 1952, peri6dicaii.ente se fucron dictando los princi-

piocs generales, que el RBancc Central deseaba se aplicaran en 1a seleccisn del destino



de los créditos, Las revisiones se cfsctusban en consulta con los bancos ccmercia-
les.

En octubye de 19532, coruo no habia un exceso de demanda de erédito el
control cualitativo fué priciicer.ente abandonado, pero en septiernbre de 1955, ante
un nuevo auge fug reimplantado, sunque esta ves, concordante con la politica de coo-
peracifn que ; v.7izin o el Banco Central, bajo la forn.a de consejo y pergua -
cidn v no de dirvectivas rizidas,

Durante la guexra, el control cu al?‘tafsi‘vo de los préstamos hancarios fvé
usado en conjuncidn con el control de las er:igiones de capital,

Su funcifn ha sido no tanio ejercitar un control independiente schre las

divecciones de la inversifn, cor.o suavisar la presién monetaria sobre el excesivo
gisterma de controles adwinisirativos dirvectos que perturban la actividad principal

de asegurar la deseada distribueidn de los recursos productives.
Terminada la guevrra, los coniroles direcios fueron abandonados y por 1o

tguerra crecib la inportancia del control cuali-

i

tanto en los primerocs afiog de pos
tativo gue ejercio el Banco Central scbre la nof "+~ de eréditos, discriminando en
tre lasg formas de produceidn esencia;es y no eseuciales,

A pariir dei afio 1948 declind la iruportancia del control cualitativo ¥ ia
yolftlca de préstainos estuvo dirigida principaliente a resiringir el-desarrolio de la
inflacién, o sea sobresalid el aspecic del contrel cuantitativo,

En la mercoria de 1949 el Con:monwealth Dank explicd que los principios
rectores de su politica de créditos habian sido:

2) que la financiaciSn bancaria fuese destinada a los més inportanies cb-
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jetivos por orden de prioridades,

D) que la politica de préstamics no se sumara innecesariamente a la pre-
sifn inflacionaria existente,

c) el capital a largo plazo para desarrollo y nuevas ern.presas deberia ser
cbtenido, en lo posible fuera del sisteraa bancaric.

o)) que la inflacién de los valores de los bienes de capital, no deberfa ser
formentada prestandc scbre valuaciones optiz;istas‘.

e) que la corriente de gasto ra48s alld de la corriente de ingresc no debe~
rfa ser facilitada,

f) que los productores prirvarios deberian ser estirwulados a emplear sus
beneficios, corrientemente altos, para increrentar su proporcifn de capital propio,.
cancelando sus hipotecas, reduciendc sus descubiertos y ctras deudas,

Durante la inflacifn de postguerra, aparte de desanix.ar la inflacifn y
la especulacidn, el principal objetivo fué desanim.ar el préstar:o bancario para ca-
pital fijo, que sirvié tammbién al prcpdsito de prevenir la evasidn del control de e-
r:.igiones de capital, que estuvo vigeﬁte, aunque con rzenor ceficacia, hasta 1951, y
nueva:zente por un corto periodo en 1953, La diseriniinaci6n contra los préstar.cs
para capital fijo, implica alguna Aiscrin;inacién contra 108 car:pos de inversién, ta-
les cor.o la edificacidn corercial e industrial,

Generalizando, en un sisterza de prioridades, atn si el principal cbjetivo
fué restringir el volur.en de eréditc, se debif discrirminar entre industrias y propd-
gitos,

En mayc de 1652, se dif una directiva incitande a los banccs a que diri-
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gieran el crédito s8ic para {iues rrincriiales dandole particularmente prioridad a

la produceifn esencial y 1a exportacion

-

Se citaban sectoras calificados en la categorin de prioridad taies coruc:

carbfn, electricidad, gas, hierro, y acero, ciertos wateriales para la construccidn,

e

raquinarias para la agricultura, elc. Ge prchibin el otorgamiento do préstamos pa-
i

ra financiar ventas a plazo, ¢ inversionss en i3

Se dieron dei.neanusor‘cu parva ia consivuccidn individual, préctamos per-

sonales y otras categorias,

En el afio 1955 se exhorid a o

-
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la polftica econfmica gereral,

En 1952, cuando se pr. .27 o arariugdidad, ef Baneo Ceniral abandond
con agrado la politica de control cualitativo y su Presidente el Dr. Coombs expli-
c8 : "Nuestra ekperiencia en la corncluceién de ia polfiica no fud feliz, Fuf la causa
de irritacién entre el bancc zeniral y los bancos comerciales, enire los bancos co-
rmierciales y sus clienies y entre el banco ceniral ¥ el pib ico en general,

Entré en conflicto con 115uchar précticas vadicionnles de los bancos commerciales

y los envolvif en un probler.a ingraio de boros. 3ug elientes resigtieron 2 anlicg-
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ciir de reglas generales a sus casos particulares y a que estaban convercidos que
tenfan rasgos especiales que debfan ser desconocides par2 el s co Cren'i:ral v s
Aungue la polftica realizada fué uha parte necesaria de uﬁa adecuada politica antiin-
flacionaria de acuerdo a las condiciones de la ép‘océ,; nuestra experiencia con elia
sugiere que, tanto cor.o sea pesible, el ?;anco central deberfa buscar c6lo determi-
nar el an:biente seneral en que loc bances pueden cperar, dejando a eilcs juzgar los
casos individuales ' . (10)

Esto imuplica que, en condiciones de severc exceso de derianda de cridites
bancarios, es propio del Danco Central trazar an:plias prioridades de r::cionamiezi—
to de crédito, no sSlo porque puede ayudar a los Sancos en su actuacitn auie log,
chenfes, sino porque la responsabilidad para detern:inar las pricoridades de la eco-
nor. {a nacional debe descansar en 1~as autoridades i:onetarias nacionales, No es con-
veniente dejar esta responsabilidad a los bancos con.erciales.

En julio de 1955 el Banco Central volvié a ejercer el conircl cuniitativo
requiriendo a los bancos no conceder nuevos créditos para financiar ventas a plazo,
y en septier:bre les fequirid aplicar nuevas restricciones observavdoe loo signien-
tes principios en las operaciones:

a) no ctoro‘ar ni increruentar nuevos créditcs, de cualquier riagnitud pa~-
ra inversicnes de capital,

b) nc realizar ningln acuerdo que invelucre otorgar maycerae faciiidadag
para financiar: ituportaciones,
c)‘ efectuar una revisitn en sus icréditos con el objeto de iog AT N revi -

si6n de los r.isn.os,

(10) Arndt H,W. (1)
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cién de reglas generales a sus casos particulares y a que estaban convenzidos que
tenfan rasgos especiales que debfan ser desconocides para el Da~zo Central .
Aunque la politica realizada fué una parte necesaria je una adecuada poiftica antiin-
flacionaria de acuerdo a las condiciones de la época, nuestra experiensis con alia
sugiere que, tanto cor.o sea pesible, el banco central deberfa buscar 8670 determi-
nar el am:biente seneral en que loc bancés pueden cperar, dejando a ellcs juzgar log
casos individuales " . (10)

Esto fruplica que; en condiciones de severo exceso de deruanda 'de croditos
bancarios, es propib del Danco Central trazar awplias prioridades de recionamien—
to de crédito, no 88lo porque puede ayudar a los bancos én su actuacidn arte los

clientes, sino porque la responsabilidad para detertainar las prioridadss de 12 eco-
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norz {a nacional debe descansar en las autoridades monetarias nacicneies, Ilc es
veniente dejar esta responsabilidad a los bancos cor.erciales.

En julic de 1955 el Banco Central volvié a ejercer el contrci ¢ ‘ 2ifigtivo
requiriendo a los bancos no conceder nuevos créditos para financiar venias o plazo,
y en septier.bre les fequirid aplicar nuevas restricciones obhservando jos siguien~
tes rrincipios en las operaciones:

a) no ctorgar ni incrementar nuevos créditos, de cualquier magnitud pa-
ra invérsiones de capital,

b) nc realizzr ningtn acuerdo que invelucre otorgar rayorss fac’lidades
para financiar insportacicnes.,

c¢) efectuar una revisién en sus créditos coen el chjeto de log 2+ ma revi -

si6n de los riismios,

(10) Arndt H,W. (1)
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Los téri.inos de los requerin.ientos eran mucho n.4s generales que aque-
llos de 125 directivas ircpartidas en 1552, pero inclufan un nuevo elen.ento en el con-
trol cualitativo, su er:pleo coric una contribucibn para rerediar el agudo preblen.a
del balance de pagos.

Existiende un probler:a de balanza de pagoes a largo plazo, es necesaria
una activa polftica ¢ contrcl cualitative, fijando posibilidades de inversicnes para

la preduccién exportable y sustitucién de irportaciones,

3- Otros Controles:

La legislacifn bancaria del afic 1645 di6 al Danco Central, aderifs del
control cuantitativo ,. por n.edic de 1as cuentas especiales, y del control cualitativo
de los créditos bancarios, otrcs tipos de control de n.enor ir-portancia que n.encic
narenios a cdntinuac i6n:

a) la formalidad de la licenecia previa del Banoco Central, requerida para
que una entidad funcione cor:o banco, debiendo ajustarse &sta a detern.inados requi
"sitos y condiciones fijados por la ley o la reglamentacifn, Este punto es 1::4s bien
de carfcter adrministrativo que de polftica monetaria,

b) detalladas disposiciones tendientes a la proteccién de los depositantes
ante el evento en una quiebra bancaria, segin los cuales el ancc Central puede in-
vestigar las operaciones y afin, hacerse cargo de la conduccifn de un banco que se
encuentra incapacitado de cwiplir con sus cbligaciones, Afortunadar.ente estas dig
posiciones no han tenido aplicacién practica,

c) hasta 19563, los bancos conierciales requiriercn la é,utorizacién del Ea_q

co Central para adquirir obligaciones del Gobierno.
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d) el banco central puede exigir a los bancos corerciales estadfsticas e
inforrcacién schre sus operaciones.

e) el poder de fijar la tasa de interés bancaric sobre créditos y depsitos
fijos, La fasa de interés ha sido unc Jde los instrumentos clé'sicos de la banca central
para la conduccidn de la polftica r.onetaria, Este control fué exigido por el Danco
Central durante la guerra, corzo parte integrante de una politica de dinero barato pa-
ra la financiacién de guerra, cor.plem.entado con el control de las utilidades banca-
rias de guerra. Operd bajo las Security Regulations, siendo luego revoeado,

Posteriormente se volvié a implantar pero esta vez voluntariamente ad-
rzitido por los bancos, en consulta con el Ranco Central, Es una densostracifn més
de la polftica de acercar.ientoc que encard el Primer Ministro Menzies,

En mayo de 1956, coruo parte del esfuerzolpu-or contener la inflacién el
Primer Ministro anuncié que las autoridades y los bancos corierciales, habfan con-
venido otra alza sobre las tasas de depSsitos fijos, del 2,25% a 3 % y scbre giros en
descubierto a un‘ r.4xirmo de 6% anual,

Es dudoso que las variaciones de las tasas de inters fuese un instrum.en~
to poderoso para controlar lecs auges y depresiones, pero en tiempo de guerra se lo
considers esencial.

Por otra parte, ader.4s de la necesidad de seguir una polftica de dinerc ba-
rato, habfa éue proteger a los tenedores de bonos del gobierno evitando que su pre-
cic cayese riuy por debajo de 1a paridad.

Los bancos con:erciales eran opuestos a la politica de bajas tasas de inte-

rés, defendiendo su posicidn con los tradicicnales argumentos de que tasas de interés
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1:4s elevadas habrian restringido la der.anda de crédito bancaric y estirulado el
ahorro en depdsitos a plazo fijo, Aunque tales argurtentos fueron aplicados en 1956 |
para la elevacién de las tasas, nc son ruuy convenientes,

Los bancos en tiempos moderncs no han aplicado el n:ecanisrio del pre~
cic, tasa de interés , para regular la cferta y la derzanda del crédite bancario,

Mayores tasas en los préstarmos podrfan tener un efecto disuasivo sobre
el prestatario marginal, que no es precisax.cnte el prestatario que se pensaba di-
suadir,

Ademis el deseo de los bancos comerciales de elevar las tasas de inte-

2
rés se debfa, no tanto/la conviccibn de que ello estimularfa el ahorro, sino al de -
seo de ubicarse en una mejor posicién para conipetir con eompaiiias financieras
extrabancarias gue operaban a tasas superiores no controladas.

Aungue la mayor parte de la demanda de dep&sitos bancarios, y de la o~
ferta de depssitos a plazo fijo en Australia no est4 influenciada per las tasas extefig_
res ¢ los rendiriientos de los bonos del gobierno, habfa un voldmen suficiente de
fondos listos para buscar inversiéﬁ en diversos sectores del mercado de capitales,
lo que hacia bastante dificil mmantener la tasa de interés bancario distante de la tasa

exterior o del rendin:iento de los bonos interncs.
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%~ SISTEMA DANCARIO ACTUAL

Estudiaremos en este capftulc las liversas mcdificacicnes hasta llegar a la or-
ganizacién actual lel sister:a bancaric Arstralianc,

Hemn:os vistc ya que el Comrrmonwealth Tank se cre¢ en 1911, ccx.c hance esta-

. . . y o ‘
tal realizando operacicnes cor erciales/le ahorre, corcenzanie arbos Departamen
tos, Comercial y de Ahcrre a funcicnar casi simultdnearniente,

Que en 1524 tcrra pov prircera vez funcicnes Je hancoe central, haciéndese car-
go de la emisifn rrcnetaria, y realizandc tar.hidn el servicic de clear ng Je cuen-
tas bancarias,

Que se le adicionarcn postericrmente tres nueves Departan.entos:

a) De crélitcs Rurales: creadc en 1525, con funcicnes de ctcrgar créditcs a
ascciacicnes ccoperativas y orsanizacicnes -de ventas para la corercializac én de
proiuctcs.;rimarios; estes crélitecs son por ic general a corte plazc, deben can-
perativas ccn lg asistencia de este Departanente, pueden hacer rages inmediates
y sustanciales é lcs producteres ) schre sus ~csechas, sin que 8stes tengan gue
esperar a la venta final,

h) De Tanca Hipotecaria; crealc en 1942, preopercicna financianiento hipcteca-
ric a large plaze a producteres .primafrios. Fuede hacer préstar cs por un peri~ic
de hasta 40 afics y su creacin llené un vacic que habfa existidc hasta entcnces,

c¢) De financiar: ientc Tndustrial, se estableci¢ scbre tede rara heneficiar 2 pe-
quefias erm:presas industriales, y ha tenidc &xite, propcreicpande finane azifn ya
sea por medic de crédites a large plazo, financiandc inversicnes rara active i a

plazos, ¢ suscribiendc en isicnes de valcres industriales.,
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Esta era la crganizacitn del Commenwealth Tank al terninar la Segunda Guerra
Mundial, ¢ sea, actuaha ccmc Tancc Central y ader4s corr retfa cen la banca priva-
da a través de sus cinco Departarrentcs, incluide el Ccnmercial y el de Ahcrre,

Lcs hances no estaban preparales para s-portar los contreles de tiempos de
gu;erré en tiempces de paz, -ror esc lucharcn contra la legislacién bancar 'a agprcha-
da el 3 de agostc de 1945,

Un aspecte saliente de esta ley estd dadc per 1a supresifn el Director ¢ del
Ccmn.onwealth Tank, el que tenfa yé LUy disr inufias sus facultades, s'endc dirigi-
do en lc sucesivo el Tancc por un sclo Gebernader, secundade por un Vice-Geber-
nadcr, ncrebradces anhes lcr el Gélaernadcr General Jde Australia. El Gchernader
serfa asistide por un Consejc Asesor formade per el Secretario del Tescre, el Vice—
Gcbernador, un funcicnaric de 12 Secretarfa del Tescrc, designadc por el Goberna-
Icr General, y dcs altcs jefes del Tancc.

\

Se establece conceretaw ente que el Cobernader del Tancc estard en fhtimo con-
tactc con el Secretaric Jdel Tescre ¢ W inistre de Hacienda,

La banca privada cpinaba que era monstrucsc y reuy pcec Jemcceritico poner
tcda la econcmfa le 12 nacidn-en mancs de un verdaderc superl.nombre,» ¢l M.inistrc
de Hacienda del dfa, a lc nejor peec caracitale,

Se fuede chservar Jue la irmpertancia de la reforn a Acstraliana, rad ca nds
an el desmesurade aur entc de la intervencifn estatal, wwds que en el prcbler a de
la preopiedad rrisn a :lc\el Tancc Central, ya que el i isr ¢ estaba estatizado desde ha-
cta afics.

Tarubién criticarcn esta legislacifn los hanccos privados por lcs siguientes aspec
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tos:

a) la previsifn de una cox petencia ccrrercial activa por parte del Corronwealth
Tank, cor.c abriendc la resihil‘dad de un r cnepelic absclute de Ics negeoe cs hanea,
rics.

h) el sisterza de cuentas especiales, ccn o arenazandc el interds le lcs hances
ccrrerciales y del pGblicc en reneral,

c) el peder Jel Corrreonwealth Tank, de dar d'rectivas schre pclftica Je présta-
108 de r.ode que pudiera forzar a Ics hances ccrzerciales a hacer préstan.cs que
ellcs congideraran inconvenientes,

1) el contrel schre las tasas de interés, capacitdndcle a hacer las creracicnes
de los hanecs comerciales tan peco rendidoras que elleos ne tendrfa fncentive en lle-
var a cabc 8us negocics.

. e) el contrcl de canhics corc una pocdercsa arra.

En lcs’ rriv:ercs capftulos herr os relatade screramente coro fué evelucicnan-
de la idea y la necesidad de la banca central en el rrundo, y en Avstralia en particu-
lar, donde tanbién virﬁos corx o estuve vigente desde principics de este s glc, la
ruja eb_ntre Ics interecses de la banca corercial privada, y la tendencia estac@iicz,
favorecida esta Gltima per los trastornos Jde teda fhdcle que trajercn la Prinera Gue-
rra Mundial y la depresi?n de 1930, resumidcs en la érdida del control autemétice
por parte del ratrén r.cnetaric, lc que aln rr 4s ivstificf la intensificaci®n de les con-

trcles nonetarios ejercides por los hancos centrales, y la aparicin de variades ch-

jetivos le polftica econérrica a carge de los rismcs,
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La segunda Juerra L. undial. ustific®, la intervenc &n Je los banecs centrales,
voluntariamente aceptala por la hanca privada, cor ¢ un esfuerzc y ccoperacién
prastados tantc a lcs estadcs en guerra, cor c a aquelles qze s'n estarle directa -
mente estahan sufriend.c sus Ccnsecuencias..

Corzc herros vistc, en Australia durante la guerra y' en lcs rrimercs afics de
postguerra ocherné vn partide de izquierda, el Part o Taborista, que quisc llevar

=
su tendencia egtatizante a sus ¢ltimas ccnsecuencias, ccn el preyecte de léy de na-
cionalizacifn de 13 hanca comereial privada.
El Prirer Ministre Chifley decidié agand{‘nar sus
esfuerzos pow desarrcllar una polftica rcnetaria a través Jdel contrel del “ance Ten-
tral schre el sisterra de la banea corercial privada y pcner eﬁ eiecucién el v-zic
principio dé Ia p-lataféf'rma clectoral de su partido: 1a nacionalizacitn de toc%a 1a han-
ca, |

Vir.os cerc este intente fracasé, perc dejé® en lcs haneccs comerciales tales
huellas, que pese a haher vueltc al poder el ;;ea‘rtido ccnservador, en 1949, la ban-
ca comercial fué un constante mctive de chstruccidén a la polftica de la Tanca »Cen-
tral, ya que estaba prelispuesta de tal fc-rf;a rer el termeor a la nacicnalizacidn ,
qué vefa en cada instrumentc de controi:.del Tancc Central un instrwrente poten -
cial de nacicnalizacién subrepticia,

El partido conservador nc tuve inmediatarn ente el francc apcye y ayuda de la
banca comercial privada a su pclitica ecc:nén‘:.ica y - cnetaria,.

Esa reticencia se debfa a tres c¢'rcunstanc as:

a) aungue la ccrriente de nacicnalizaci¢n de la banca central y la raycr inge-



rencia el estadc en las polfticas n.onetarias estaba reneralizdndcse, ya que en In,
glaterra y Trancia hahfan nacicnalizadc sus banccs centrales, la banca yrivada no
se habfa adaptade definitivar ente a esta idea,

b) en casi tcles los perfodos de ses'cnes Farlar entarias haic el régimen del Par-
ti.:lo Liberal Nacicnal, se presentarcn rroyectes de ncdifiracicnes a la ley de ban-
ccs u ctrcs intentcs de nacicnalizacién, gue aungue nc posperaran, hacfan terrer a
la hanca privada por el pelizre le una nacicnalizacifn si volviese a surgir un rosi-
ble gobierno laberista en el futurc, aunque elle se consideraba muy g rchable.

¢) el Ceninonwealth MRank, Tance del Estadc con funcicnes de hanca central y

. a
banca con:ercial sinultdneariente, se hacfa pasihle/diversas criticas, por rarte
de lcs banccs privades, hbasadas en gue actuaha en ccn:{:etehcia ccn elles, estandc
en una cierta situacién de privileric,

El Frircer Ministrc Menzies concefa hien les pretlen:as que enfrentaba y tu-
vo que realizar un doble chjetive:

a) de realizar la polftica econér ica y mmonetaria que requiriese su pafs de acuer-
do con el desarrclle de la etapa del cicle rerque atravesaha su econcrrfa,

b) en cada una de esas stapas ir obteniendo la raycr cocperacién e lé\s banccs
ccrierciales privadoes,

Este dcble chjetive lc fué realizanic a través de dcs forn as:

a) ruodificacicnes y recrganizacicnes lel sister a hancaric estatal, efectuande
reforn.as sucesivas , aue fuercn adartanidc su crganizacién y actuacifn, de acuerdc
a sugerencias y criticas de los bances privadces,

b) haciéndoles participar, en cierta medida, en la polftica monetaria
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Los hanccs, en forr:a cada vez r4s insistente expresarcn su grave preccupa-
cifn per la perpetnacién del rifgido sisterra de‘contrcl v gente, creadc en ércea ini-
cial de guerra yl pcstguerra, y urgiercn a las ’autOridades su pronta revisién,

Ellcs den anlaban:

a) la restauraci¢n del Directeric del Commonwealth Tanl,

b) la separacifn de las funcicnes de banc;i central y e hanca comercial que
realizaba dichc Tancc,

¢) que el bancc con ercial que funcicnase independienterrente del Cer r cnwealth

- 4
“ank , estuviera scretide a les wismcs contreles y ex’'gencias de banca central
que lcs Jemés Hanccs,

1) rodificacién sustancial de lcs pederes del Tance ;Central, scbre los bancos
conf;‘erciales, especialivente del preeediry iente de cuentas espec ales, mhtrrl de
la pclftica de préstarios y tasas de interés,

El gcbiernc hizo lugar a algunas de estas den.andas; per ley de 1951, restaurd
el Directoric cor:puesto por 10 riershros; se fijé el procedimientc para él casoe de
diferencias de cpinitn entre el Corrn cnwealth Tank y el zebiernc en materia e peo-
I{tica nicnetaria y banecaria,

En 1853 se creé el Cornmonwealth Tradign Mank cono entidad separada del
Ccramonwealth Tank; continuaria con las cyperacicnes del antiguo Depaftamentc Ce-
n.ercial de dichc Mance, y dependerfa del misw ¢ Directcric aunque tendrfa su pro-
pic gerente, El Ccmmonwevalth Trading “ank deberfa seguir las n ‘s as réglas y ch-
servar las Cuentas Esreciales en igualdad de condicicnes con los dert.4s hancos co-

rcerciales, siendc el principal prepéoitc e esta medida el separar las funcicnes
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de banca cor.ercial y banca central, y formar Lin Ccr;mc:nwealth Tréd’ihg Tank sin
rrivilegics especiales, a efectos de una sana cempetencia cen los ieniis hances.
También 8e redujercn las exigencias de cu'ciantas especiales, y se efectuarcon
determinadas ccncesicnes ménor'es, tales corro la abclicién del contrc-‘l de 1a8 cor -
pras de G5ligabiones del gobiernc por rarte de les hances con.erciales, ‘ Otros ron-
trcles tales comc el contrel formal de las tasas de interés bancaric y el control cua~

litat ive de lcg préstaros fuercn suspendidcs mediante accién administrativa.,

Desde entcnees, lcs bancos conercialed no han heche derandas ptblicas por
traycres abelicicnes legales de los pederes el 7 ance Central, aungue centinuarcn
criticandc estos poderes del Commicnwealth Tank, y simpatizaron con una carpafia
para una nueva legislacién hancaria con el chieto de legrar:

, la

a) una abscluta scraracitn de ia adn. inistracitn del Comrmonwealth “ank y/Ael
‘Comrcnwealth Trading Tank,

b) evitar el usc de lcs saldos de cuentas especiales en corzpetencia con los ban-
cos comerciales,

¢) maycr reduccifn de los poderes Je cuentas especiales,

Los esfuerzos cuidadoscs del Tance Central para forrentar la‘ cocperacién de lcs
bancos correrciales consultdndcles schre las niaterias de pelftica mwonetaria han ren-

1 idc sus frutcs, aunque la cooperaci€n obtehida fud mwenor de lo que pedrfa haberse
esperade, y muchas veces 12 ararente coineidencia se debid a maveres ‘concesicnes

por parte del Tanco Central,

Cerne consecuencia de 1a ace’tn le la hanca cor ercial. el Triwer Ministrc Men



-53~

zies el 10 de abril de 1557 anuncié que el Gchiernc habfa decidido rw odificar 1a le-
gislacidnlaaﬁcarﬁa, siendo lcs rasges salientes Jde las reforr as Ics siguientes:

a) el procedinientc"je cuentas especiales serfa reerrplazadc ror un s sterra
de depésites de reserva,

b) El Tancc Central serfa separadc ffeicamente del Conmonwealth Trad ng Tank,

c¢) El Comr.cnwealth Trading “ank tenjrfa un Directoric serparade e f’.ndépen:ﬂien—
te ante quien serfa respcnsable el Gerente General el wrisrc,

1) El Derartar ente de Crélites Rurales seguirfa ferr ando parte del “anco Cen-
tral,

e) Temas de detalle impcrtantes, referentes al futurc del Tancc Hipotecargs,
del Departamentc d¢ Financiacién Industrial, y 1a relacién entre el Conmonwealth
Savings Tank y el Tance Central, deberfan ccnsiderarse y resclverse teniendc en
cua ta los distintcs aspectes téenicos,

La decisifn Jdel Gehiernoc gignifics el triunic de una campaﬁa que ahogaba per
dicha legislacifn, realizadaﬁc‘r un grupe de relfticos liberales y 1a prensa, yenla
cual al parecer tuviercn poca intervencién los bances correrciales privades perc la
neticia fué bien venida para ellcs y rara tcdos aquelles que se habfan esicrzade en
resguardar el sistema de la libre er presa,

De los sefialadces, lcs dos puntcs funlamentales son;

1) la corcpleta separacién del Conrccenwealth Trading "ank y del anco Central
y creacifn de una nueva entidad la C(\mmonweialth Tanking Corpcration,

2) el reerzplaze del sisterna de cuentas especiales por el s'sten:a de depds’tes

de reserva,



Lcs cuales considerarer:os a continuaci®n en sus ventajas e inconvenientes
1) Separacién entre el Commonwealth Trading Tank y el Tancc Central y

creacién de la Ccrmm.onwealth Tanking Ccrperaticn,

Les principales argurnentos en faver de la separ_acién»eran:

a) que el Cemrni-onrealth Trading “ank zczaha de venta:ias injustas en cor.peten-
cia ccnllos banccs corcerciales privades, tan ircpertantes corr ¢ que su direccifn es-
t4 controlada por el Gobernador y Directoric del Tance Central,

Este argurrentc nc tiene miucha fundamentaci€n cierta. La ventaja corpeti-
tiva del Commonwealth Trading Tank previene de su ascciacién con el Corrr cnwealth
Savings “ank, y nc con el Tanco jCentral, Por el contrar'c, el contrel directe del
Tancc Central ha side de una influencia restrictiva contfnua scbre su actividad coiz -
petitiva con los hances privades, La sepa_ralc ifn rarcial de 1852 surti® el efecte de
liberar en parte de esta restriccién al Corrrnonwealth Trading ~ank.

La separaci®n con pleta vincrerrﬁentarfa, en lugar de reducir, la libertad del Co-
ﬁmonwealth Trading Tank de corpatir cen les bances privades, Estc llegé a ser
reconceide adn por los defensores de la-coripleta separaci€n, per lo que alguncs
chbservadores nc entendfan porqué les Tancos privados tenfan esperanzas de lograr
suficiente representacitn en el Directoric independiente del Conrz onwealth Trading
Tank, ¢ que consideraban la separaci€n conoo un pasc intermedic rara la privatiza-
cién de diche IRanco, ¢ s'n.plen.ente pensaban que, aungue advertidos de 34 errcr
inicial al propugnar la separacién, se encontraban corapelidos a continuar ccn la

campafla iniciada,
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b) Que el Tance Central ne ruede gozar de la confanza y ceocperacién de los han-
ccs ccmierciales rrivades, ni ejercer un liderazoo nmcral mientras ecw pite con ellcs
por los negocios,

Este argurrento tiene sin lugar a dvdas rucha wayer importancia, ya gre ha side
el factor constante Je perturbacién entre las relacicnes ﬁel Tancc Central y lcs Eancos
conierciales privados. Ferc nc ha sido el' dnicc facter y es diffe 1 aflirrcar que su re-
nto@n hubiera can biadce radicaliente la situacitn,

Los bances con erciales nunca aceptarcn de Tuena zana el contrcl del Tance Central
y habrfan luchade igualn.ente contra el 1 isrno, aungue nunea hubiese deser.pefiade di-

chc Tancc funcién alguna de banco con ercial,

Los principales argur.entes que se esgrinfan a aver de la ascciac'én entre el
“anco Central y el Corrrmonwealth Trading Tank eran:

a) que la influencia directa que el Cer.ronwealth Trading “ank ejercfa sobre los
Tancos privades, reforzara la acc’¢n del Tance Central en el contrel del velfirren y
lireccicnes del créditc hancaric, fantc que algunecs auvtores incluyen esta asceiacién
cor:c un niedic ¢ instrumento w4s de politica mienetaria Australiana,

b) que a través del contrcl sobre el Cornm cnwealth Trading Tank, e intercar bic
de apcyce, el Directoric 581 Tancc Central, rmantiene un estreche contactc con las con-
dicicnes de lcs negocios y necesidades de los rmisros que es ruy valicsc para el eier-
cicic de sus funciones,

¢) que es conveniente para el Tancc Central retener el contrcl de las inversicnes

del Corar.amey ealth Saving 7ank, perc irmpracticable separar este Gltin o Jel Corrnen
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wealth Trading Tank en sus sucursales pecr tcde el pafs.

Estos argurrentes scn valides en cierto mcde  pero hay que reccnocer gue nc
son ihsuperab les.

La legislacifn sancicnada en 1859 , que corenzdé a regir en enerc de 1960 cred
el Reserve Tank de Australia que se hizc carge de las funcicnes dei Tancc Central
del antericr Cor.iw cnwealth Tank, El Reserve “ank, ader.ds Je dichas “uncicnes
conserve aquellas del Departamentc de Crédite Rural,

Las dew:8s actividades bancarias del anter’or Cormrmonwealth Tank, fuercn trans-
feridas a una nueva Institucién, la Ccr rronwealth Tanking Corroraticn que agrura-
ba 3 bancos: el Corric onwealth Trading “ank, con funcicnes comevciales, el Cermricen-
wealth Savings Tank, hancc de ahcrre, v el Concrronwealth Develcp r.ent ~ank que se
hizc carge de los anteriores Darertamenics de Financiacién Industrial e Hipcteca-
rio,

™ "y

El nueve Reserve ank, Tancc Central actuarfa ccn uana neta separacién con
respecto a las actividades de la Cor.r cnwealth Tanking Corporaticn,

2) Ratios de Reserva ninin.os en reemplaze de las cuenias especiales -

Las principales diferencias entre an.bos sistemas son:

a) en el sisterua de cuentas especiales, el mionto de los fondos de los bancos
corserciales que el DBanco Central estd capacitadc para congelar en cualquier m.c -
mento, se calcula en relacidn al ineremento de los activos de los hances comercia-
les, niientras que en el procediniiento del ratio de veserva m:iniro, dicha suma se
calcula como un porcentaje del total de los depdsitos.

b) en el procedlmzento de cuentas eciaieg el Banco Central esti legaln:ente
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capacitado (aunque nunca lo ejercif) para discriminar en?:re ios bancos comerciales,
raientras  que los ratios de reserva mfninos son Imvariablemente uniformes para
todos los bancos,

¢) las exigencias de fondos en cuentas especiales, y sus liberaciones se efectua~
ban sin publi’cidadv, en carnbio sucede 1o conirario con los ratios de reserva obligato-
rios,

d) los hancos comerciales recibfan un pequefio interls scbre sus saldos australia-
nos en cuentas especiales, pero no sobre sus depésit&, de reservas minimas,

Es de destacar que el Cormrionwealth Bank nunca hizo uso de su poder legal de
d iscriminar entre los bancos comerciales en sus exigerncias de cuentas especiales

y que desde 1955, el procedir.iento de cuentas especiales de hecho ha operado con.o el

,

procedin.iento de porcentajes variable de reserva, ya que se ha basadé en un porcen-
taje uniforme de cua tas especiales referido a los depfeitos, para todos los bancos,
Este cambio por Io‘tanto no habria debilitado loz poderes dal Banco Central vsobre
el volurien del efedito bancario, pero esta misr.a circunsiancia hace inexplicablee
Ias criticas de los bancos comerciales gobre el sisierma de cuentas especihles,, que
parecfan propugnar un sister:a fijo de reserva por; entual , Fero ﬁn gistema de por-
centaje de reserva con respecto a los depdsitos darfa el Banco Centrzl poderes com -
plutamente inadecuados para el control de 1a liquidez bancaria in:pidiéndole prevenir
cualquier expansién secundaria de crédito bancario elevando el procentaje de reserva
en caso de un auriento repentino de sus depdsitos, como tambiéh la imposibilitarfa
actuar cuando las ecircunstancias demandaran una veduczifn en el porcentaje de reser-
va como para capacitar a los bancos comerciales a expandir el créd ito sustanciabmen~-

te. , \
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Antes de la sancién de la ley las publicaciones especializadas pronosticaron la
adopeifn de una solucién intermedia, por la cual el Banco Central estarfa capacita-
do para fijar un porcentaje rn:4xin.o Jde reserva obligatofia scbre los depésitos de
los bancos el cual podrfa ser aur:entado por el Bance Central en casos de emergen-
cia,

DBajo la nueva legislacidn el Reserve Dank of Australia tendrfa derecho de exi-
gir de cada banco, incluyendo al Coriraonwealth Trading Tank, a r.antener un de-
pésito de reserva obligatorio, por una proporeién establecida sobre sus depésitos
australianos, sin hacer distinciones entre depésitos corrientes y de plazo fijo.

El porcentaje norn.al méximo es del 25% sobre los deplsitos pero el Reserve
Bank puede fijar un porcentaje nids alto por un perfedo limitado, ccr:unic4ndelo con
una anticipacién de 45 ’df'as. Tarchién est4d explicitamente previsto que el trato de-
be ser igualitario para todos los bancos con.erciales,

El cambio es nids formal que sustancial. El poder del Danco Central ha sido
1:88 bien fortalecido que debilitado, ya que el liruite in:puesto en 1953‘ha gido su~
prir:ido, y el requisito de unaviso anticipade de 45 dfas no es tan serio con.o para
perturbar notorian:ente la actividad del Ranco Central,

Sin en.bargo, el cambic no es carente de significado; r:ientras bajo el viejo
régimen_el nivel de las cuentas especiales nc sufrié variacién, a r.encs que el Dan-
co Central tomase una medida especial exigiendo o liberando fondos de 1as cuentas

es peciales , lo que significa que en el porcentaje de los distintos banccs, entre sus
cuentas especiales y los depésitos, podrfa haber pequefias variacicnes; en el sistema

de dep8sitos de reserva obligatorics, habrfa fluctuaciones autorsnfticas en los montos



de la reserva con cada cambio en el total en los depésitos, aungue el porcentaje pres-
cripto no car-biase. No innovar, tiene distinté significado segiin sea el sister.a apli-
cado, en ¢l sisterna anterior significa no carchiar los saldos de las cuentas espe-
ciales, en el nuevo, no modificar la relacifn porcentual de su rionto con respecto al
total de dep&sitos. Esto significa quE los DBancos pueden tener que reservar fondos
que no les habrian sido requeridos bajo el sistern.a de cuentas especiales,

Aparte de este porcentaje cbligatorio de reserva, el Banco Central no tiene po-
deres reglamentario's para ir:poner otras reservas a les bancos comerciales, y en
particular, tiene derech-s de percibir un encaje rufnir.o oratios de liquidez de
activos, |

Anteriorr-ente el Ranco Central habfa logrado un acuerdo con los n.ay~res ban-
cos coruerciales, por el cual no les permitiria descender el porcentaje de un grupo
seleccicnadode sus activos liguidos, ccn respecto a los depésitos, por debajc de :
un wifnimo convenido, uniforn:e a todos ellos,

Este grupo de activos liquidos es conocido con las siglas 1.G.S. (Liquid Asseis
Goverment Securities) , |

Cuando el porcentaje L.G.S, declina al mfnimo, un banco no puede regulari-
zarlo vendiendo sus activos lfquidos, puds los raismos forman parte del porcentaje
L.G,S., por ejemplo: si descontase letras de Tesorerfa o vendiese titulos de su car-
tera, el porcentajenm miejora pues caribia un activo por otro, La Gnica forr.a por
la que podrfa corregir su porcentaje L,G.S, serfa obteniendo un préstar:o ante el
Banco Central, o restringiendo sus préstarcs.

Las tasas de interés de estos préstamos del Banco Central a los bancos comer-
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ciales nc se publica, y es deterr.inada de acuverde a las circunstancias de cada ca-
so individual,

El exacto porcentaje de los activos L, G. S, tamipoco fué ofocialmente divulgado,
la Memorla del Cormonwealth Dank para el ejercicic 1956/57, menciona la polfiica
Jde los activos liquidos pero sin citar el winiito convenido, el que segln una |
cién n o oficial del profesor Arndt ee aproximnadan.ente el 14%,

Cualquiera sea el porcentaje L.G.S, n.inin.o convenide, su observancisg por los
bancos corierciales es la llave del mmodus operandi del sister:a de los dep8sitos de
reserva obligatorics, con.o lo fué afics antes la base del modus operandi del siste-
ma de las cuentas especiales.

El depdsito de reserva cbl'ratorio estd excluido del ratio de los activos liquicios
L,G.S, por lo tantc el Ranco Cen iral puede, incrementando su exigencia del por-
centaje de depdsites de reserva hacer una reduccién equivalente en cada uno de los
ratios L,G.S, de los bancos comerciales que ya esié cerca del méximo acordado,

Legalmente, el Danco Central puede ejercer esto, aparentermente sin Hinite
legal alguno, solamente sujeto a la condicidn de avisar con 45 dfas de anticipacidn
si el porcentaje se eleva por encin:a del 25%.,

Un aspecto interesante de este nuevo sisterta es que los actwos liquidos segiin
el ratio L-G.S. que intenta regular el sister:a de depdsitos de reserva, coniinuan
siendo definidos cormo antiguamente, a pesar del desarrollo que tuvo el mercado mo-
netario australiano a partir de 1559,

Los préstar.cs a corto plazo a las entidades antorizadas 2 operar en titulos

del gobierno no se incluyen en los activos fquidos para el ratio L.G.8, a peear de su
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alta liquidez,

Significa esto que los banéos comerciales son ahora, en alguna extensién ,ca-
paces de evadir la disciplina dei Banco Central, otorgando préstan.os a entidades
autorizadas, y asf surtir- su caja o fectivo, o sea sus actives L,G.S, Esta cuo7tibn
no puede ser contestada sin hacer prirmerc una breve resefia del rercado n:onetario
australiano, tal éomo ha operado desde principios de 1559,

Desde febrero de 1959 el Banco Central ha sido autorizado, bajo ciertas condi-
ciones a actuar con:o préstan:ista en Gltir.a instancia con entidades autorizadas a
efectuar transacciones con cbligaciones del gobierno,

Estas entidades aceptan préstan:os a plazos muy cortos, a la vista, o plazos
fijos, por sumas no menores a £A 25,000, - e invierten esos fondos en obligaciones
del mercado monetario, las que han sido definidas con.o obligaciones del gobierno
cuyos vencimientos no excedan de tres afios

El Banco Central fija para cada entidad autorizada la cartera méxima de obli-
gaciones de mercado monetario, que pueden ser toriadas y fija un lfinite de crédito
a favor de dicha entidad por el onto de la cartera wédxira aprobada,

Dentro de este lit:ite de créditc una institucidn autorizada puede obtener cridito
del Banco Central contra entrega de obligaclonss . El lilnite de crédito se renusve de
tiempoe en tiermpo.

Este mercado ha atrafdo considerable apoyo del péblico y ha inecrementado la
demanda de obligaciones del gobiernc a corto plazo los fondos del rercado se in~
crementaron de £A 15 millones en 1959 a £80 ru, en raayo de 1960 y con entidades

autorizadas a operar de 4 a 7en el mismo lapso,



Voelviendo a si los bancos comerciales on ahora capaces de surtir su encaje, y
por lo tanto el total de sus activos L,G.8. recuperando sus préstan:os a las entida~
des autorizadas, debermos sefialar dos circunstancias importantes,

1) Tales préstan.os represen&én una raihiraa proporeifn scbre el total de los de-
pCGsitos hancarios (2% en 1960),

2) El Banco Central no esnecesariart.ente el @nico medio o alternativa de obtener
financiacién, para una entidad autorizada a operar con obligacicnes del gobiernd, ot
los bancos conerciales le exigen la devolucidn de sue préstar.os, ellos pueden obtener
fondos directa.i.ente de los depositantes an los bancos comerciales, con lo cual no
se producirfa para los bancocs un recuperc de fendos, No ohstante, en dreterminadas
curcunstancias los préstan.os a corto plazo al mercado r.onetario, podr‘an proveer
a los bancos de un arma pa*a amortiguar la presida del ratio L,G.S. Queda el inte~
rrogante de sf esta vilvula de escape ha sido deiiberadaruente prevista o no, al no
ger exigido a los bancos cémputar sus préstan.os al mercado monetario cor.o parte
integrante de sus activos liquidos al calcular el ratio L. G, S La razdn prooablemen-
te es que si se los hibiera incluido en los activos liquidos a efectos del cdlculo del
ratio L, G, 8, habrfa disminuido el interés de ios bancos comerciales, g=r las letras
de tesorerfa. tr

Las letras de tesorerfa no son tratadas en un mercado libre, en Australia,
8ino que soh coloc.adas a través de contactos directos con log bancos, a una tasa de
descuentio levemenfe m:as baja que el rendimiento de los préstamos en el mercado

monetario, For lo tanto, la decisién de excluir tales préstamos de los activos
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debe haberse dictado para proteger a la Tesorerfa de la competencia de las entida-
des autorizadas,

El desarrollo del merca.do monetario australiano, no significa qué el Banco
Cen tral sea excesivaimente generoso en las facilidades que otorga comio prestamis-
ta en dltira instancia,

Ademis no sblo puede el mercado monetario recurrir al Banco Central, sino
que tam:hién pueden hacerlo los bancos comerciales,

El mercado puede obtener fondos en cualquier época, ofreciendo allpﬁblico obli~
gacicnes o bonos del gobiérno a corto plazo.

Los bancos pueden tener acceso al Danco Central a través del mercado, pero
también directamente, ya que el Banco Central siempre redescontars sus Letras
deTesorerfa a una tasa congiderada como la misma de la emisién del papel, me-
nos una pequefia con:icién, o pueden solicitarle direcctamente un antieipo por el

que se fijar4 una tasa fijada a un nivel especial de acuerdo a las circunstancias,

Con el réginien comentado podemgs decir que Australia ha logrado un impor-
tante cbjetivo, en la conduccifn de la polfiica bancaria y wonetaria.

El hecho de que desde la modificacién de 1960 comentada, no ha habido cambiocs
de importancia en la estructurs hanearia. n? en los instrumertos de la pol.ftica. mo-
netaria , da la pauta de que finalmente ha aleanzade wn regimen que prodiga los be-

neficics de su estabilidad estructural,



'~

-104~-

X1 CONCLUSION

A 1o largo del presente trabajc herios podido observar que en materia de poli-
tica bancaria o monetaria existe una intervencién del Estadc quiz4s en grado supe-
rios al existente en otros sectores de la econori.fa,

Ello 8e ha debido a diferentes causas entre las que poder:os mencionar:

a) La evolucién sufrida por las distintas monedas, que con motivo de la suspen-
sién del patrén oro, han perdido su poder de actuar cor:0 mecanismo de ajuste au-
tomA4tico,

b) 1a gran influencia de la distribucién del crédito scbre la produccién,

¢) coro corclario del inc, a) en ausencia de un mecanismio de ajuste autom.ftico,
fué necesaria una polftica monetaria que lo suplantara, ‘lo que ir.plic6 un control es-
tatal creciente,

Adernés debemos mencionar otras modalidades y caracter 8 de cada nacién,
que concicionan amplian.ente la intervencifn por parte del Estado como ser:

a). el grado de concentracidn de los bancos particulares,

b) el grado de desarrollo del hébitc bancario por parte de la poblacién (eripleo
del cheque)

Justificada la intervencifn del estado en materia de polftica monetaria, es e~
nester precisar los linites dela misma,

Corrientermente se suele hacer la defensa de la intervencién del Estado, o de
su limitacién a deterr:inado nivel, apelando a érgumentaciones de orden préctico
o utilitario, que han sido mencionadas en los distintos capftulos de esta tesis, perco
debemos referirlas a los caracteres <_senciales del hombre, de la sociedad, del

Estado y de las motivaciones econfiricas del individuo, y esas notas csenciales



-105-~

nos ubicarén en la recta posicién.

La distinc ién entre sociedad y Estado nc debe confundirse con la cposicién entre
anb os conceptos, que propugnaba el individutlisn.o liberal, que atribufa al Estado
la finalidad exclusiva de defender la libertad _de los individuos y dejaba que las re-
lac mes sociales se desarrcllaran al margen del Estado y ain en contraposicién
con &1,

Segln la interpretacién correcta de la vida social, el Estado tiene que curiplir
un fin instrumental en sf mismo, en orden al cun;;plin';iento de los fines de la socie-
dad, en el sentido de que la sociedad realiza s.us fipes mediante el Estado, De lo
dicho, se desprende la responsabilidad que corresponde\al Estado, inclusive en la
actividad econdmica,

Igualriente, la distin~iCn entrc Wstado e iﬁdividuo no debe confundirse con la
oposicidn del individuo al Estado, defendida por el individualisrmo, segln el cual el
Estado no tiene otra niisifn que permitir a los individucs el logro de a‘uslﬁnes' par-
tilculareS.

No eé poéible sostenér que la‘subordinacién del individuo al Estado, signifique
que el individuo debe desaparecer en el Estado, lo que estaria en .oposicién con el
dualismo que implica la concepeidn orgénica de la sociedad y la dignidad de la per-
éona humana, que el Estado, como prouiotor del bien corniiin, debe defender. El
individuo tiene uné. personalidad, una esfera de accién y fines propios que no se
confunden con el Estado, |

No obstante, hay prestaciones necesarias nara ¢l logro de los fines sociales,
que sobre pasan‘ 1as posibilidades de los indiyiduos y de las agrupaciones menores,
vy para ias cuales se requiere la accién del Estado, que en este caso desempefia

s *
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~una funcifn subsidiaria, integradora o cormplementaria, respecto de los individuos

y las agrupaciones menores,

Este principio de la Subsidiariedad de la funcién del Estado fué mencionado pow
Fio XI en la enciclica Quadragésirio Anno cuando dijo (79) Pues atn siendo verdad,
y la historia lo dernuestra claram.ente, que, por el cambio operado en las condicio-
nes sociales, rauchas cosas que en otros tien:pos podfan realizar incluso las aso-
ciaciones pequefias, hoy son posibles solo a las grandes corporaciones, sigue
no obstante, en pi‘e y firme en la filosofia social aquei gravisirc principio inamovi~
ble e inmutable con.o no se puede. quitar a lcs individuos’ y darlo a la com:unidad lo que
ellos pueden realizar con su propic esfuerzo e industria, asf tampoco es justo, cong-
tituyendo un gravé perjuicio y perturbacién del recto orden, quitar a las comunidacoes
menores e inferiores lo que ellas pueden hacer y pfoporcionar, y d&rselo a una so-
ciedad nuayor y s elevada, ya gue toda accibén de la sociedad, por su prepia fuerz
y naturaleza, debe prestar ayuda a los miembros del cuerpo social, perc no dis-
tribuirlos y absorberlos "(1),

For lo tanto, el Estado debe cumplir una funcién suplctoria, perniitiendo el ¢ 2~
sarrollo de la exxpresa y la iniciativa privada, base del orden econfmico, pzio T nm-
bién propendiendo al progreso social y al bienestar general,

Las experiencias de cada etapa del desarrollo dé la banca, corientadas en el
presente trabajo, analizadas- a la luz de los principios filos&ficos aquf enunciados
nos perr::iten concluir que: necesarianiente la DBanca Central debe ser ejercida por
el Estado, pero no se justifica la nacionalizacién de la banca privada, ni técnica ni

socialmente, debfando el Estado en su aceibn promover el equilibrio competitivo y Ia

eficiencia en materia mmonetaria y bancaria,

(1) Rodrizuer Federico (8)
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