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1.-- LA INDUSTRIALIZAOION

a) Aspeotos argentinos

La economía argentina una vez que aloanzó su

gran desarrollo agropeouario se vio afectada durante su evolu

oión histórioa por aoonteoimientos internaoionales que la imp~

liaron a modifioar sus característioas estructurales, oomo una

oonseouenoia de los problemas que surgieron con la crisis de

1929, así oomo por el impacto de las dos guerras mundiales,que

evidenoiaron la necesidad imperiosa de intensificar la indus

tria. naoional..

Antes de la crisis de 1929, la expansión ar

gentina se babia operado oasi exolusivamente en el sector de

la produooión primaria.. Sus aatividades se reaJ..izaban prinoi

palmente alrededor de la agricultura y ganadería y de la.s in

dustrias relaoionadas con éstas, desarrolladas, sobre todo,

después de 1895, destaoándose netamente la industria de la a

limentaci6n, que constituía la aotividad manufaoturera funda

mental, la de la oonstrucoión y las del vestido y tocador.

Esta actividad se traduoía en amplios saldos

exportables. que permitían adquirir en el extranjero los bie

nes de consumo y de capatal requeridos por el país.

Dioha situación result6 ser oompletamente in,!

decuada ouando se hizo neceeazí.o oontrarrestar los efeotos de

loe graves sucesos internacionales que afeotaron más profund~

mente a. los países que, oomo la Argentina, tenían una produc

oión primaria..

En el trance de la primera guerra mundial t do!

bido a que los prinoipales países industrializados debieron

dedioar su actividad industrial haoia la produoción de elame,!!
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toa btSlicos, aun cuando las exportaciones mantuvieron aproxima

damente su r1~o normal las importaciones disminuyeron hasta el

punto que el país dabieS soportar la falta absoluta de productos

manufacturados importados neoesarios para el consumo interno y

para el trabajo agrario, dando origen a una inoipiente indus

trializaoi6n.

Más tarde, la crisis mundiaJ. del año 1930 plan

teeS a la Argentina problemas muy difíoiles de superar, puest a.

la difioultad de colocar nuestras exportaoiones tradioionales

en los mercados internacionales, Be swm6 la drástica caída de

loe precios. Todo ello redujo el ingreso interno y produjo do!

BooupaoicSn. Esta situacicSn junto oon las medidas internas a

doptadas para tratar de superarla, por ejemplo, una política

monetaria más fáoi2, aumento de las tarifas aduaneras y esta

bleoimiento del control de oambios, llevaron a que disminuye

ran nuestras Lmportaciones y se crearan condiciones favorables

a la. industrializacicSn, fundalmente orientada a sustituir im

portaoiones.

Estos penoBos aoontecimientos internaoionales

beneficiaron a J.a industria, en el sentido que J.aa empresas e

xistentes recibieron un en~rgico impulso y fueron creadas otras

nuevas. El Oenso General de Industrias realizado en 1935 puso

de manifie.to un oambio en la estru.ctura de la industria. As! ,

por ej&mplo, la industria de la alimentaoidn, que representaba

en 1913 la tercera parte de loe establecimientos y del perso~

ooupado, 8610 representa en 1935 una ouarta parte de loa esta

bleoimientos y una quinta parte del peraoneJ.. La industria te~

til tambi~n demostrcS haber oreoido extraordinariamente, al igual

que 1a industria de los metales. del papel y produotos qufmí.eoa,

En el período de la 2da. gu.erra mundial volvió
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a repetirse el proceso, en cuanto disminuy6 notablemente el 00

mercio inte~ac1onal, conseouencia de la industria b~lioa y de

~as difioultadea para el traslado de 1.a produocidn argentina al

exterior. El oierre de los mercados mundiales tuvo una influea

cia definitiva en la tendencia ascendente de la actividad indu~

triaJ. argentina.

Al finalizar el 2do. período b~lioo el pa.:!s pr.!

sentaba. las características de una economía no s610 agropecua

ria sino tambicm industrial.

La situaci6n que la realidad p1ante6 a nuestra

eoonomía demostr6, sin lugar a dudas, que ninguna naci6n puede

ser verdaderamente independiente si s610 se dedica a produoir

materias primas y pretende con la venta de esos excedentes ex

portables ~agar las importaciones de artículos manufaoturados

necesarios para su consumo interno. Si eso hace, se hallará

completamente a merced de factores externos -confliotos arma

dos. :po~:!ticas económioas' extranjeras. precios internacionales,

eto.- amén de que no podrá orecer más de lo que oreoen sus ex

portaoiones, limitadas por el creoiente consumo interno de pro

ductos agropecuarios y por los límites de los mercados exterio-

res.

Dichas l1m1taoiones conducen a que la indus

trializaoi6n sea un requisito esencial para el bienestar de

los pueb~os, al poner a su disposioi6n mayores y mejores pro

ductos para la satisfacoi6n de las si~pre creoientes necesida

des del hombre moderno •

. b) Oonoepto de "industrializaoi6n"

La. palabra industria1izaci6n está unida ínti

mamente oon el ooncepto de progreso econ6mioo. Signifioa tecno

logía y adelantos oientíficos aplioados a la actividad produoti
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va, mejores medios de comunioaci6n, más amplios mercados de con

sumo y tambi~n una elevación del n2vel de vida de más extensos

grupos sooiales.

Hay sólidas razones para relacionar la indus

trialización con el desarrollo econ6m1oo. La observaoión de

los hechos demuestra que el desarrollo significa un desplaza

miento desde l.as actividades primarias (agr1oul tura, ganader:la,

minería, etc.) a las secundaria.s (industria) y teroiarias (ser

ViCiOS). En efeoto, es en los países de bajos ingresos donde

la mayor fuerza de trabajo se destina a las tareas agdcolas en

detrimento de la producción de otrae o1.ases de bienes, -todo lo

oontrario de 10 que oourre en los países de altos ingresos.

Asimismo, está demostrado que la proporoi6n del ~~greso genera-

;do en la agrioultura, respecto al ingreso total de la. eoonomía,

es mayor en los países subdesa.rrollados que en los otros. En

estos últimos el poroentaje mayor oorresponde al grupo de manu

faotura, minería y oonstrucoi6n.

Oonviene dejar sentado que desarro11o económioo

no signifioa solamente industrializa.ción, sino que tambi~n exige

expansi6n de la produoci6n agr!ool.a, pero, por extrafla paradoja,

aí.n industria un país no puede ser progresista ni siquiera en la

agrioultura. La industrializa.oi6n le permite /aplicar al agro los

adelantos téonicos, lo cual redunda en benefioio de la producti

vidad. es decir, del producto obtenido por persona ooupada.

Además, y este ea tambi~n un argumento en favor

de la industrialización, la intensifioaoión de las actividades

industriales se traduoe en mayor prosperidad para la poblaci6n

rural pues la existenoia de una gran poblacidn no agríoola am-

{Pl!a el mercado para l.a producci6n agropecuaria.

í
t.
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e) Intervenoión del Estado

Deapu'a de las dos grandes guerras y de la De

presión Eoon6mica de 1929/32 al quebrar definitivamente la es

tructura liberal, la vigencia del patrón oro y la Ley de Say,

el pensamiento teórico y práctico admite que no se puede dejar

librada la actd.ví.dad económica, y por ende la industrialización,

a un proceso espontáneo de evoluoidn. Una hábil direcci6n eoo

n6m1ca y una cierta protección i~rescindibles en esta etapa de

moneda dirigida pueden mejorar las condiciones y el comporta

miento de una eoonomfa, El Estado puede haoer mucho en estos

aspectos para busoar un equilibrio entre J.a industria, el come~

oio internaoional y las producciones básioas; tratar de atempe

:t'ar el impaoto de laa modifioaciones en la estruotura de la ba

lanza de pagos, y atender loa aspectos sociales de la transfor

mación eoonómica que se produzca, pero, por sobre todo, debe ha

cer sentir su influenoia respeoto a la fo~aoión del capital, el

estimulo del ahorro y la inversi~n más acertada de los fondos ~

blicos y privados, como instrumentos de un prooeso de secuencia

oiroular para el creoillliento •

2.- LA BANOA y LA INDUSTRIA

a) Reflexiones aceroa del or~dito a la industria

El cr~dito es un ingrediente necesario para la

oapital1zaci6n de l~s empresas industriales, dirigiendo el aho

rro creador a los sectores más interesantes para la actividad

general.

Las necesidades de or~di to que las industrias e~

perimentan pueden dividirse en dos oategorías completamente dif~

rentes: la de orédito de tipo oomeroial y J.a de tipo industrial

propiamente da oao , A la primera oorresponde el cr~dito bancario

a corto plazo -descuentos, directo y en listas, adelantos en deA



-9-

cubierto, or~d1to dooumentado, eto.- que tiene oomo únioa fina

lidad satisfaoer las neoesidades que surgen de 1as relaoionea

comerciales, ofreoiendo el oapital que en forma temporaria pue

da requerir una empresa. Con este cr&d1to se financian las 0

peraoiones oorrientes de la industria, tales oomo 1a compra de

materia prima y la venta de productos elaborados, y por lo tan

to loa plazos en que se aau.erdan son breves, ya que oscilan en

tre loe 90 y 180 días. En cambio, con los or~d1toB de tipo in

dustrial propiamente dioho deberán finanoiarse las operaoiones

menos movi11zables o las erogaoiones extraordinarias que deba

afrontar la empresa. industrial durante BU proceso evolutivo, p!:

ra las ouales ee requerirán plazos más prolonga.dos de reembolso.

En tt§rmi.nos generales t la extenei6n del plazo

por el oua2 se acuerda el or~dito solicitado y la na~raleza de

la aatividad que se pretende aUXiliar son los dos elementos

principales que deben oonsiderarse para dist:i.ngu.ir las operaoi.Q.

nes de or~dito a la industria del de otras actividades.

b) Neoesidades de oapital de la industria

La industria, en el transourso de su vida, ne0o!

sita diferentes clases de capitales. En la primera etapa, neo§.

sita de oapitales para poder instalar ~e fábrioast o sea todo

lo referente a adquisioión de terrenos, edifioios, maquinarias,

eto. Por tratarse ~ esta etapa de inversiones permanentes,nor

malmente son financiada.s oon fondos de las mismas empresas.

Pasado ese primer período, la empresa entra en

la etapa de su existenoia y durante la oual necesita de nuevos

oa.pitales para. hacer frente a. las erogaciones oomunes a toda. e~

plotaci6n, para la oompra de materias primas. gastos de energía,

mano de obra y servioios t~onioos y demás neoesidadea de la evo-
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luoi6n. Estos fondos de explotaoi6n, que vuelven a. estar dis

ponibles al finalizar cada oiolo produotivo. generalmente los

faoilitan los banoos comeroiales mediante el desouento de los

valores extendidos a la orden de la empresa por los oompradores

de sus produotos. En la banca tradicional, el cr'dito indus

trial debe ser un negocio ~o objeto ea el inter's y si bien

el acreedor no tiene parte alguna en los beneficios del deudor

tampoco tiene ninguna p'rdida. ni aun en el caso de que la. em

presa deudora oaiga en suspenai6n de pagos. Para conseguir

ello, sefíala Soma.:ry (1), el cr4dito otorgado por el banco no

debe exoeder la cantidad que resultaría de la venta del activo

líquido -representado por la existenoia de materias primas,pr,2

duotos elaborados y semi-elaborados y los efeotos a cobrar- de

:La empresa deudora. Es decir, que los banoos oomeroiales, por

razones de política monetaria, sólo pueden facilitar recursoa

para capital circulante.

Sin embargo, las industrias experimentan, aun

despu&s de estar oonstituidas. neoesidades de capital fijo;

puede ser preoiso am.p~iar las instalaoiones, modernizar loe e

quipos, realizar mejoras t4cni.oaa, eto. Tambit§n, pu.ede tener

necesidad de proveerse de mayores existenoias de materias pri

mas o de conservar un volumen excedentarto de productos e~abo

radas y en ourso de elaboración en espera de mercados más pro

pioios. Es deoir, que todo proceso de industrialización re

quiere en sus diferentes etapas una gran movilizaoidn de fon

dos.

Como muy pocas empresas pueden obtener d1rect~

mente capital del exterior, la IIl8\1oria debe recurrir al finan

ciamiento naoi.onal..

(1) SOMABY, FeSlix - "Politica Bancaria" Editorial ReuB, Madrid,
1936.
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NormaJ.m.ente, una gran industria está capaof, tada

para a.cudir al mercado de oap1 tales, ya que goza de un renombre

y una ampli~d de mercado que le permite emitir aociones o de

bentures para haoerse de loe capitales que necesita. No obst~

te, los fondos reoogidos por ese medio pueden no ser sufioien

tes para finanoiar las grandes plantas industriaJ.es modernas.

Esta situaci6n se presenta frecuentemente en los países en vías

de desarrollo, donde los recursos liquidos disponibles af2uyen

en grado muy limitado a los mercados de oapitales (bolsas de oQ

mercio, fondos de inversi~n, eto.).

Es por ello que, a, fin de realizar aua inversi.Q.

nes, las grandes empresas deben recurrir también al erESdi to b~

cario, el cual para ser efeotivo deberá facilitar recursos de

oapital a pla.zos más amplios -entre 1 '3' 15 años- que los que

puede proveer el or'dito bancario de tipo oomeroial.

El. prob~ema de la neoesidad de pr~stam.oa a pJ.a

zo mediano y J.argo, se agrava para las pequeiias y medianas in

dustrias que no pueden valerse de J.oe miamos medios que las

grandes explotaciones. Su progreso depende tambi'n de la opor~

na ayuda financiera, pero ~sta deberá oonsistir oasi exolusiva

mente en adecuedce or~ditos banoarios.

e) El enterto de liquidez banoaria

Frente a lae neoesidades cada vez ~ores de la

industria, la banca naoional debe a.bandonar def'initivamenté an

tiguos criterios y ocupar e1 lugar que l.e corresponde en este

proceso. Dicha preooupRcitSn ouenta tanto para los países en

vías de desarro~o, por el paso de una eoonomía primar1a a otDa~

más industrializada, oomo para los desarrollados, en el deseo

de finanoiar BU industria de la me~or manera posible.



En este sentido, y por ello bregan ~oa expertos

de todos los países en desarrollo, que los bancos, para mejor

llenar su oometido, deben reemplazar el prinoipio del "justo

grado de liquidez", propio de la moneda neutra, en las opera.

oiones banoarias. por otro más amplio que se define como e11r~

nable grado de liquidez", que puede desarroll.arse en la.s eetru.o

turas de moneda dirigida.

Bo hay duda que todo propósito de inorementar

la partioipao16n del sistema banoario en 18 fLnanoiac16n indus

trial tropieza oon un problema de liquidez. El conoepto de li

quidez banoaria implica l.a posibilidad de un banco de atender

sin demora sus oompromisos con moneda en efectivo.

Para evitar el peligro de no poder cumplir con

dichos oompromisos, la banoa tradicional ha seguido oiertas no~

mas básioas que podemos sintetizar en las dos siguientes: una,

denominada por los economistas alemanes, la regla banoaria de

oro, "Goldenen ~ankregel"t estab2ece que los cr~ditos conoedi

dos por un banoo deben oonoordar con loa fondos obtenidos, no

sólo en cuanto a la oantid.ad sino tambi'n en cuanto a los ven

oimientos. La otra. regla, más usada por los ingleses, ee ide,!!

tifioa con la posibilidad de auto-liquidao16n da las inversio

nes del baneo , a trav4e de la realizaoi6n normaJ. de los produ.,2.

toe financiados oon loe pr'stamo8 (self-liquidating o "liqui

dez aut6noma").

Estas normas, en la. práotioa. han ido perdien

do parte de su rigidez. Apartándose del conoepto estreoho, se

1nterpret6 que podia existir una liquidez basada en la posibi

lidad de transferir los aativos banoarios, por medio del redel!

cuento en el banco em1sor (shiftability o "liquidez derivada").

Otro oamino por el cual los banoos pueden mejorar su liquidez,
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oonsiste en transferir los activos derivados de prefinanciami~

tos otorgados, co~ooando loa títu10s de 1as empresas benefioia

das en el mercado finanoiero. Corresponde sefialar, que eete ú!
timo m~todo perm1te a los banoos ordinarios intervenir en la fi.
nanoiaci6n industrial, dándole a. la empresa. nueva la. oportuni

dad de afianzarse y oomenzar a evoluoionar.

También, teniendo en cuenta que las deudas del

banco , aun cuando vencidas, no ee hacen valer todae al mismo

tiempo, se admi ti6 que era suficiente mantener disponible, a la

vista, solo un poroenta~e de las ~s pasivas respectivas (de

p6sitos a la vista). Efeotivamente, una proporoi6n considera

ble de los depósitos banoarios es considerada por loe depoe1t~

tes oomo una reserva o oomo ahorro, por consiguiente gozan de

una oierta inmovilidad que haoe posible el empleo de esos depó

sitos a 1& vista para conoeder pr~stamos a largo plazo.

No puede determinarse ~l monto exactamente, pe

ro es aoeptable, sin lugar a dudas, que pr~stamos con tales oa.

raoterísticas conoedidos por los banoos alemanes en la 2da. mi

tad del siglo XIX consti~eron la base del progreso de sus in

dustrias.

Loe bancoa alemanes de~ siglo pasado finanoia.

ron, en parte con recursos obtenidos a corto plazo, la compra

de emisiones industriales para. luego venderlas en el mercado de

va1oree, o bien ooncedieron pr'atamoB a largo plazo (denomina

dos por Somary de inversión) ouya cancelacidn obtenían cuando

1as oompañías deudoras podían colocar BUS aooiones o bonos en

tre el públioo.

Se supone tambi~n que después de la 2da. gue

rra. mundial. los pr~stamos a largo plazo oonoeii4os por los

bancos oomeroiales alemanes contribuyeron a la reoonstru.ooi6n.
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Asimismo, los pr~stam.os a mediano plazo oonoedidos en Franoia

por ~oa bancos comero1al.es fueron sumamente beneficiosos para

su desarrollo.

En una pub11oaci6n de ~a Organización Europea

de Oooperac16n Eoon6mioa del afio ~957t se dioe que "entre 108

c!rouloe finanoieros y bancarios de Alem.ania se estima. que den

tro de la estruotura de los depds1tos banoarios a la vista y

los dep6sitos a corto plazo existe un sdlido núcleo que no es

susceptible de ser retirado en escala oonsiderable y que por lo

tanto puede ser utilizado para oonoeder or4ditos a la industria

a. mediano o aun más largo plazo, sin originar un verdadero rie~

go para los depositantes".

Ea evidente que un sistema banoario que aplioa

el criterio del "razonable grado de liquidez" debe contar oon

un banco oentral dispuesto a moVilizar en forma elástica las

oarteras de los bancos. Al respecto se 8e~a ~a práctioa fr~

oesa de permitir al Banoo Central redescontar documentos a ~ar

go plazo.

El camino utilizado por ~os banoos de giro para

finanoiar con autonomía propia las neoesidades pe~entes de

~a industria sin dejar de observar. por lo menos formaLmente,

la regla de liquidez, ha sido prolongar por tiempo indefinido y

por medio de sucesivas renovaoionea los or~ditos a corto plazo.

Sobre el particular, Sir George Erekine, presi

dente del Inatitute of Eankers de Londres señalaba en 1955 que

esa clásioa costumbre de crear ~tificia1m.ente cr'ditos a largo

p~azo por medio de renovaciones no era suficiente. SegÚn Sir

Erekinet el sistema banoario debe ser adaptado gradualmente a

fin de que participe en forma más amplia y direota que hasta

ahora en la financiacidn industrial a mediano y largo plazo para



que pueda responder a las necesidades en progresivo aumento de

la industria.

En relaci6n oon este problema, existe una co
rriente de ideas oontraria a 1a anteriormente expuesta, que Be

puso de manifiesto en una reuni6n de expertos banoarios aJ.ema

nes realizada en Mónaoo en el afio 1954. Segdn ~sta.t la menor

propenai6n a invertir por parte del públioo no debe ser supli

da por los banoos. ya que la func16n de &atos debe ser Minte

grativa" Y' no "sustitutiva" de la financiación que puede oona,!.

guirse en el mercado financiero. En tal casof el banoo deberá

adoptar un entario restriotivo en su.s operaoiones de prtSstamo,

rG~».tando tanto los oonoeptos de 1iquidez "formal" oomo "sus

tanoial".

De lo expuesto se deduoe que existe una inquie

tud en el mundo en cuanto los bancos deben tra.tar de adecuar 10

mejor posible los medios a su aloance para apoyar el desarrollo

aoelerado de la industria.. Pero eeto 'tO.1;imo pide algo más efe,2

tivo. Sobre todo así 10 exigen los países menos desarrolJ.ados

que no se contentan con el lento progreso de sus industrias,

permitido por el finanoiamiento propio, considerando con razdn

que -e~ r1 tIno de la 8xpansidn industrial determina el de su de

sarrollo eoon6mico.

00000000000000000
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1.- CONOEPTO

Frente a los banoos de or~di to ordinariO, que

utilizan los capi taJ.es flotantes de rápida exigibilidad y que

por lo tanto no pu.eden tomar riesgos inherentes al suministro

de fondos a mediano o largo plazo, existen en casi todos los

países institutos espeoiales de or~dito destinados a movili

zar el capital. y el ahorro interno para enoa.uzarlos hací.a la

clase empresaria, realizando una funoi6n de est!mu1o de las in

versiones.

Estas instituoiones, que se orearon sobre todo

despu's de la última guerra, aun oon grandes diferenoias en su

estructura y aotividades (industrial, agricola o minera), se

conooen con el nombre gen~rico de "bancos de fomento" y tienen

oomo objetivo oomún no sólo proveer de fondos a piazos mediano

y largo para inversiones produotivas, sino tambi~n proporoionar

asesoramiento técnioo para planear y ejecutar tales inversiones.

Loe bancos de fomento vienen a llenar un vacío

en el prooeso de desarrollo econ6mioo de países donde el ahorro,

entendido con miras produotivas, no existe o es muy esoaso y

donde la fuente más importante de capitales es el presupuesto

del Estado o el capital privado extranjero. Estas inati~cio

nes "han sido oreadas para proveer o reforzar la oferta de los

factores escasos o faltantes del desarrollo industrial. Es la

oombinación en una instituoión de funciones de financiamiento

con funciones de asistencia téonioa y organizativa" (2) __"

(2) BOSKEY, Shirley - "Funciones de los bancos de fomento". Me-.
moria de la VI Reunión de Téonicos de los Bancos Centrales del
Oontinente Amerioano, TO III, Guatemala - 1960.
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2.- ANTEOEDENTES HISTORIOOS

A. mediados del siglo xrx, por efecto de la gran

expansión industrial, se produjo en los países europeos una pr.Q.

nunciada escasez de capitales a largo plazo, que impulsó a los

banoos comerciales a participar más activamente en la realiza

ción de proyectos oomerciales e industriaJ.es de gran envergad.u

rae Hasta entonces las empresas, de tipo familiar o individual,

habían reourrido a los bancos para satis~aoer sus necesidades

momentáneas de fondos, pero para las neoesidades de oapital e

xistía el prooeso de autofinanciamiento. Los bancos, por BU

parte, preferian no arriesgar los fondos a ellos confiados y los

colocaban en títulos públicos de renta fija.

Sin embargo, al adquirir las empresas mayor im

portanCia, al transformarse muohas deallas en sooiedades por

aociones, al producirse un rápido desarrollo industrial (impul

sado sobre todo por el tendido de las redes ferroviarias), los

banoos fueron ampliando el oampo de sus actividades e invirtie~

do sus fondos, primero, en compañías de seguros, ferrocarriles

o servicios p~blioos y después directamente en la industria.

En esa época se formaron los primeros bancos e~

pecializados de or~dito a la industria. Una primera experien

cia en eete sentido la consti~ó la Société Générale belga (SQ

ciété Générale pour favoriser ¡'Industrie Nationale des Pays

Eas) fundada en 1822, para financiar el comeroio y la industria.

Más tarde, en 1852, apareci6 en Francia, funda

da por loa hermanos Pere1re, la Société Générale de Cr~dit Mobi

lier, que fue la primera de una larga serie de entidades de or~

dito industrial del mismo tipo, que se diseminaron por toda Eu

ropa oon el nombre de sociedades de cr~dito. Oon la creación
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del Crédit Mobilier se abandon6 el principio que imperaba en las

antiguas casae bancarias, que oonsistía en adquirir con carácter

definitivo paquetes de acoiones y esperar que en una o dos gene

raoiones éstas incrementaran BU valor. El Crédit Mobilier inter

venía, es cierto, en la creaci6n de empresas nuevas o susoribía

parte del capital de otras ya oonstituidas, pero con la intencián

de colocar los valores en el mercado de inmediato o después de un

lapso más o menos corto si ello resultaba más oonveniente. Esta

institución desarrol16 una vigorosa aooi6n en favor de la indus

tria franoesa, por medio de inversiones y pr~stamos, con fondos

provenientes de su capital propio, obligaciones o bonos que esto!!

ba autorizado a emitir y de loa dep6sitos que aceptaba. La IDaYQ

ria de sus inversiones flterOn en sooiedades ferroviarias, de se

guros, de gas e inmobiliarias.

:Bajo la influencia de 1a oaSa matriz francesa se

orearon -lega1mente independientes- sooiedades de cr~dito mobi

liario en otros países de Europa, por ejemplo, en Holanda, Ita

lia, Espafla (Sociedad General de Cr~dito Mobiliario Español,

1856) Inglaterra (Financia! Society de Londres, 1863). En o

tros casos tomaba una elevada participaci6n, oomo con el Darms

t4dter Bank, (1853). Tambi~n se crearon una larga lista de es

tableoimientos que imitaban su modalidad, ejemplo: el Creditans

talt de Viena, en 1855; y la Oassa del Oommeroio e dell Indus

trie de Turín, en 1856. (3)

El panorama del sistema bancario en loa países

( 3) SANCHEZ ALBORNOZ, Nicolás - "De los orígenes del capital fi
nancierol la sociedad general del cr~dito mobiliario español,
1856-1902" (En: MOneda y Cr~dito, Madrid, junio 1966, pág.29-67)
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desarro11adoe a fines del siglo XIX, indicaba la existenoia de

tres tipos de banoosa ~os de emisión, loa de dep6aitos y de ne

gooios.

Junto a los bancos de dep6sitos que realizaban

operaciones de crédito a corto plazo para haoer frente a las i~

suficienoias mamentdneas de fondos de las empresas, los denomi

nados bancos de negocios intervenían en La provisi6n del oapi

tal social de las empresas, direotamente en oomandita o por me

dio de la suscripoión de valores. Estaban destinados a propor

cionar 108 oapitales fundamentales ya que su "actrí,vidad princi

pal era la aceptaoión y la administraci6n de partioipaoiones en

los negocios existentes o en formaci6n y la concesi6n de or~di

tos sin límite de tiempo a las empresas p~blioas o privadas que

se benefician, se han beneficiado o deben beneficiarse con di

chas partioipaoiones" (4)

Estos bancos de negocios estaban en oondiciones

de inmovilizar sus fondos por tiempo mtÍs prolongado que los b8.!!

oos de depósitos pues sus recursos propios (oapital y reservas)

eran generaLmente mayores y reoibian dep6sitos a más largo pla

zo (podía Ber a mAs de 2 años).

PodÍan realizar operaciones de pr~stamo a largo

plazo, mas su aotividad principal se relacionaba oon la finan

oiaci6n de empresas a crear o que se transformaban, susoribien

do sus aooiones. La forma de aotuar podía ser garantizar la e

misi6n o bien oomprar las aooiones a un precio fijo y ouando,

despu~s de un tiempo (de 1 a 2 años), la empresa comenzaba a

(4) DUPONT P.o. "Les banques et la distri.bution du credit en
Franoe". Insti~t National de la Statistique et des Etudes Eoo
nomiques.Paris. 1951.
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.rendir benefioios, oolocar diohos títu10s entre el públioo ga.

nando para sí la diferenoia de ootizaoi6n como justa retribu

oi6n al riesgo corrido y al oapital inmovilizado.

Aaimismo¡ este tipo de bancos, debido a sus

participaoiones, quedaban vinoulados oon las empresas a quie

nes favoreoían, y le prestaban asesoramiento y ayuda técnica,

si fuera necesario.

A pesar de estas partioularidades, en la prác

tica no era fácil determinar la oategor1a a la oual oorrespon

dia cada banoo. En Europa Oentral y Oriental, sobre todo en

Alemania y despu&s por su influenoia en Italia, los banoos 00

merciales también otorgaban con liberalidad crdditos para in

versiones y realizaban, oomo l6gica oonsecuencia,a fin de movi

lizar dichos oréditos, la coloOaoi6n entre el público de los

efectos de las empresas en que estaban interesados. En esta

forma existía un contacto di~ecto entre el empresario y el ban

co, ya que ~ste atendía todas ~s necesidades de capital, se ea
cargaba de las financiaciones eventuales y ejercía su influen

cia y control sobre la industria desde el punto de vista finan

ciero. Los defensores del sistema alemán sostenían que debido

al. cr&dito para inversiones (5) los bancos estaban directamente

interesadoa en ~a prosperidad de la empresa deudora lo que ha

cía que se preocuparan por fomentarla. Las más serias oríticas

estribaban en el peligro de 1.a inmovilizaoi<Sn en que quedaban

10s bancos 7 en la presi&n que podían ejercer sobre las empre

sas mediante la amenaza de retirarles el pr~sta.mo.

(5) Es interesante reoordar,por su similitud con el conoepto de
cr~dito de fomento,las caracteristicas que Félix Somary atribu
ye al cr~dito de inversión. Segun ~ltcrádito para inversiones
es aquel cuya cuantia sobrepasa el activo líquido de la empresa
(existenoia de materias primas,mercaderías,valores al oobro))
oonstituyendo una partioipaci6n en forma crediticia en los ,1/



Oomo ant!tesis de~ sistema alemán estaban los

bancos de dep6sitoe ingleses que invertlan en el mercado mone

tario los fondos provenientes de sus dep6sitos, siendo mínima

la cantidad que dedioaban a los oráditos industriales de inver

ei6n.

En Francia se adoptaba una posici6n intermedia,

sin llegar al extremo del sistema inglés, existía una separa

ción entre bancos de dep6si·tos y bancos de financiación o de no!

goof.oa más nítida que en AJ..emania.

3.- NECESIDAD AOTUAL DE LOS EANCOS DE FO~mNTO

Las instituciones especiales de cr~dito, cono

cidas aotualmente como bancos de fomento, fueron,sobre todo a.

, ~artir de la última postguerra t uno de los medios más utiliza

dos por1os países en vías de desarrollo para promover su cre

oimiento eoon6mico.

Un objetivo esencial para diohos países es

oonseguir la movilizaoi6n del ahorro que se utiliza en la in

versi6n no produotiva (por ejemplo, en bienes raíces, bienes

de consumo duraderos o simplemente especulaciones) o sale del

país, y su orientaoión hacia .las inversiones que incrementan

~a oapaoidad productiva de la eoonomía.

Para obtener tal fin, se requiere oontar con

un sistema de instituciones que faciliten la transferencia de

los activos finanoieros.

~riesgos de la empresa~ Tiene varias caraoterísticao que lo dis
ti.nguen del or~dito connín del mercado monetario; entre ellas
pueden señalarse las siguientes: l}mientras el orédito común es
reembolsado al terminar el proceso de la produooi6n, el cr~dito

que nos ooupa lo ea con los beneficios de la empresa, calcul~

dos periódicamente; 2)e1 banco queda en estreoha Vlnculaci6n!/
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Pero, precisamente en los países no desarrolla

dos se presenta una desarticulación entre los poseedores de ahQ

rros disponibles y los empresarios que los necesitan. Esto se

manifiesta por una demanda de crédito insatisfeoha y la aparen

te falta de ahorros, cuando en realidad, muchas veces, de 10

que se oareoe es de un instrumento efioaz que actúe como inter

mediario entre el ahorrista y el empresario.

En estos países, en la práctica, la transacción

directa entre inversionista y empresario es dificil por la fal

ta de inter~s en las inversiones mobiliarias, la dificultad en

oonseguir informaci6n que permita emitir un juicio sobre la li

quidez, idoneidad, eto. de las empresas y, en general, por las

dificultades en ouanto a la comercializaci6n de los valores mo

biliarios.

En conseouencia, los reoursos líquidos disponi

bles afluyen muy esoasamente a los mercados de capitales y,

cuando no se pueden invertir directamente, prefieren ooncentr~

se oomo dep6sitoa en los bancos comeroiales.

A pesar de haber evoluoionado los oriterios de

liquidez respeoto a loe banoos oomerciales y admitirse que pue

den realizar financiamientos a mediano y largo plazo, su aporte

es la mayoría de las veces insuficiente.

Generalizando, no se puede pretender que la ini

ciativa privada actue espontáneamente para la ampliaci6n de sec

tores productivos, cuando se presentan los siguientes obstáculoSI

"a) insufioiente tasa de utilidades con respeoto a otras

"alternativas de inversi6n;

~ oon su deudor y muy 2nteresado en la suerte de la empresa, ya
I qua la banoarrota de ~sta significa un quebranto para aqu~l.3)Fi

nalmente,el acreedor del mercado monetario podrá cobrarse oón el
activo líquido de la empresa.el otro acreedor,en oambio, quizás
pueda salvar sus fondos prosiguiendo la explotaci6ntlo que se de
be tratar de evitar.
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"b) inversiones que requieren la recolecci6n de cuantiosos

"oapitales para poder llevarlas a cabo;

"o) existencia de elevados riesgos e inversiones que imp11

"oan grandes gastos de exploraci6n e investigaoión para

"decidir la instalaci6n de nuevas empresa;

"d) el heoho de que haya inversiones que requieren un pe

"r:!odo previo de maduraci6n. antes que la tasa de uti

"lidades sea sufioientemente atractiva para los inver

"sores privados;

"e) falta de oonooimiento de las oportunidades económioas

"y carencia de la habilidad t~onioa y administrativa

"para promover nuevas empresas; y

Mf) ausenoia de reOursos finanoieros en el mercado de ca

"pitales para prestarse en condiciones accesibles a in

"versiones de riesgo o de poca rentabilidad. (6)

Un proceso de desarrollo econmnico, en la forma

aoe~erada que exige la impaoienoia de la hora aotual, no se rea

liza de manera automática, sino que ha de basarse en una planif!,

caci6n con alcanoe nacional y contando con la colaboración de

instituciones que favorezoan la expansión industrial venciendo

los obstáculos que ae oponen al desarrollo.

Oomo resultante han sido oreados en los países

no desarrollados organismos de fomento que aotuan como promoto

res de la política econ6mica del Estado. Al margen de ~s oa

raoterístioas propiasja todos los une el anhelo de obtener rápi

damente el desarrollo econ6mico e independizar a sus países de

las contingencias exteriores.

i6) OYARZUN, Car10a - "Las corporaoioneS de fomento y su papel para
canalizar los recursos financieros y promover las inversiones".
(En: Ouadernos de Informaci~n EoonómicatOaraoas, Mayo 1961,pág.92)
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4.- OLASIFICACION y OARACTEllISTICAS

Algunos autores hacen la distinción entre insti

tutos de fomento y banoos de fomento o desarrollo. Atribuyen a

los primeros funoiones de finanoiamiento, de promoci6n y de es

tudio; consideran que están llamados a proyeotar y promover nue

vas actividades, no 8610 oon l.a provisión de capital, sino tam

bi~n con el desarrollo y manejo de empresas determinadas, reali

zando la ejeoución direota de operaciones que el banco de fomen

to no estuviera en oondioiones de asumir. En cuanto a ~stos úl

timos, les oorrespondería primordialmente la realización de pré~

tamos a l.argo plázo, pudiendo obtener utilidades que le darían

más atraotivo para el. inversor privado.

Sin embargo, esta distinoi6n es dificil de pre

cisar y confusa en la práctioa, por lo cual ea preferible, sin

definir a las instituoiones de foment9, agruparlas en dos cate

gorías principales:

a) las que atienden a la promoción, en sus diversas modali

dades, así como a todos los sectores produotivos. Están autori

zadas a realizar inversiones en nombre propio y proourar asisten

cia t~onica a toda la actividad empresaria, desde la programación

de la producción hasta la distribuci6n de los productos termina-

dos;

b) laa que se espeoializan en estimular sectores espeoífi

oos de la produoción, regiones determinadas o restringen su ac

ción a una modalidad oonoreta de fomento.

Como ejemplo de estas instituciones, pueden oi

tarse la Nacional Financiera de M~xico y la Corporacidn de Fo

mento de la Producción de Chile (OORFO). Creadas en 1934 y

1939, respeotivamente, oomenzaron un nuevo estilo en la política
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de fomento, al abarcar funciones que sobrepasaban la simple

acci6n creditioia, oon la inolusi6n de modalidades más flexi

bles y variadas de apoyo a las inveraiones. La CORFO es una

representaoi6n de la primera oategoría menoionada precedente

mente, y constituye un ejemplo del esfuerzo pÚblico en promo

ver el desarrollo con sentido naoional a trav~s de planes de

fomento, abarcando todas los eectores eoonómicos y por medio

de inioiativas variadas. La Naoional Financiera, por su par

te, se orienta preferentemente haoia la promoci6n financiera,

tanto en la, oaptaoi~n de reoursos Qomo en el apoyo que presta

a empresas privadas y pl1bli.oas, por lo oual. quedaría mejor u

bioada en la segunda clasifioaci6n.

Oomo oonseouencia del prop6sito que persiguen,

la mayor parte de los bancos dEr.fomento son institutos ofioia

les, oon direooién gube~amental; una pequeña proporoi6n son

de propiedad mixta, oon predominio de oapital privado y una ~

nima parte son de propiedad y gerenoia exclusivamente privadas.

Para asegurar el funcionamiento regular y efi

oiente de estas instituciones, es neoesario que gocen de auto

nomía en su organizaoi6n e independenoia en auanto a su funcio

namiento. Ello s1~fica sustraerlas a la influencia polítioa,

evitarles el engorroso prooeso presupuestario del gobierno cen

tral y permitirles oontratar con libertad su personal.

Pero. la importanoia aloanzada por estos banoos

espeoializados, así oomo el volumen de los recursos que manejan,

ha obligado a limitar su autonomía. Dicha 1imi. taoi6n se ha lo

grado mediante la obligaci6n de presentar sus planes de inver

siones anuales a la aprobaci6n del Gobierno naoional o asegurar

que se hallen adaptados a las direotivas generaJ.es que se impa.;:

tan. Asimismo, puede existir un control en el aspecto adminis-
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trativo y finaciero, mediante la representación del Estado en

las juntas o consejos directivos,

5.- FUENTES DE FINANCIAMIENTO

Los recursos obtenidos por las ineti~ciones

de fomento pueden provenir de las más diversas fuentes; pue

den ser privadds o p~blicOa, nacionales o extranjer~s.

Exceptuando el caso de la Nacional. Financiera

que utiliza toda clase de m~todos para la oaptaci6n de ahorros

privados, las restantes instituoiQnes ee caracterizan, en gene

ral, por la debilidad en lo que s& refiere a la absorci6n de

fondos. En su mayoría cuentan con aportes gubernamentales,que

pueden adoptar las más diversas modalidades: el Gobierno puede

finanoiar BUS operaoiones mediante el aporte del oapital ini

cial solamente; destinarles sumas anuales permanentes, que pu~

den ser fijas o variables (segÚn provengan de sumas asignadas

en el pr~supueeto naoional o del rendimiento de impuestos es

peciales o de fondos obtenidos del Banoo Central). Oabe seña

lar que esta modalidad ee aplioa cuando la oaptaoión de aho

rros privados es muy exigua en raz6n de la debilidad del mer

cado financiero.

La oaptaoión de fondos privados puedan reali

zarla a través de mecanismos forzosos o voluntarios. Los b~

coa de fomento han reourrido a inversiones forzosas realiza

das por el sistema bancario, compañías de seguros y otras in~

titucionas inversoras e incluso del públioo ahorrista.

La atracción voluntaria de ahorros es el exp~

diente más difícil para una insti~ci6n de fomento, debido,

no sólo al bajo nivel de ahorros disponibles en la comunidad,

sino también a que las condioiones que ofreoen para la coloca-
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oi6n de ~os fondos -baja tasa de inter~s y plazos extensos de

amortizaoión- no resultan atractivos para los inversores. No

obstante, aJ.gu.nos bancos de fomento han realizado esfuerzos

en ese sentido con resultados satisfaotorios. Por ejemplo, la

Naoional Financiera ha obtenido ~xito con sus "certificados

de partioipación" y recientemente oon una variante más avanza

da , los "certifioados de oo-propiedad industrial.... También
J
la

Oorporaoión Venezolana de Fomento ee halla autorizada para co~

pletar los fondos p~blioos que recibe con los provenientes de

la emisión de valores propios.

Igualmente, se realiza la captación de fondos

privados mediante los depósitos bancarios o de ahorros que al

gunas instituciones están autorizadas a recibir.

Por 1Utimo, estos bancos pueden ampliar sus r.2

oursos con las utilidades que resulten de sus operaoiones; de

las recuperaciones de ~s propios aotivos, y de los fondos que

pueden gestionar del exterior, en oarácter de préstamos.

6.- FUNOIONES

Las funciones que desarrollan pueden conoreta~

se en dos aspeotos que reswmen toda una gama de funoiones sub

sidiarias: 1) funciones deinversi6n y 2) de promooión.

Prinoipalmente, estos bancos de fomento favor.!

oen la movilizaci6n de los ahorros de la comunidad y proveen de

capital a largo y mediano plazo. con el fin de crear nuevas fo!:

mas de inversión. Ta.m.bi~n, pueden ofrecer servioios tales como

partioipar en la administraci6n y prestar ayuda t~onioa a las

empresas qua se consti~en; investigar nuevas posibilidades p~

ra los inversionistas, y participar en el capital de sociedades

industriales.
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.Cuando la labor de promoci6n consiste en l.a

creaoión directa de empresas (en aquellas actividades donde otra

inioiativa no se atreve a penetrar), ~stas últimas pasan a ser

propiedad de la entidad promotora y al respecto ella puede a

doptar las siguientes aotitudes: mantener en forma permanente

su dominio sobre la empresa de que se trate; despu~a de puesta

en marcha traspasarla a los inversionistas privados en forma

absoluta o manteniendo una partioipaci6n en su capital o, por

último, como ha oourrido con 1.a Compañía de Fomento Industrial

de Puerto Rico, entregarla en arriendo al sector privado.

Es evidente que la promoci6n por medio de la

formaoión y explotaoión directa de empresas, trae aparejado

problemas referidos a la oapaoitaci6n del personal direotivo,

que tendrá a su cargo la maroha eficiente de la empresa, a su

organización y a sus vinoulaciones oon la entidad organizadora

en los aspectos finanoieros y de fisoalizaoi6n.

La asistenoia finanoiera, que es en esenoia la

labor prinoipal que deben realizar .los bancos de desarrollo,

puede consistir en el suministro de or~ditost la partioipación

en los oapitales o el prefinanoiamiento de laa inversiones.

El finanoiamiento mediante la asociaci6n con

el capital privado tiene la ventaja sobre los pr~stamos que se

adapta más a empresas nuevas que por su misma naturaleza no e.@.

t~ en oondioiones de incurrir, al principio, en gastos de in

tereses y amortizaoi6n. Desde luego que esto se soluoiona oon

un régimen más fácil de or~ditos de fomento.

En relaci6n con la funoi6n de prefinanoiamiento,

las instituoiones de fomento pueden adquirir temporalmente la

emisidn de valores de empresas industriales que no puede ser (

looada entre el públioo, ya sea por falta absoluta de demand'



por ser ella tan pequeña que no permite sostener un precio mí

n~o para los títulos. Generalmente, se aooB~bra establecer

que los valores deberán ser vendidos apenas tengan mercado su

ficiente.

Oomo forma indirecta de apoyo finanoiero, se

halla la funci6n de aval que puede ejercer el banco de fomento

garantizando la solvencia de proyectos que acuden al financia~

miento privado interno o externo.

Finalmente, resalta la tarea desarrollada por

los banoos de fomento en el oampo de la asistencia técnica y

de la investigaci6n de las oportunidades de inversidn. En es

te orden de ideas, muchas veoes el desconocimiento del poten

cial económioo nacional y de las posibilidades que ofreoe el

deearrol.l0 de determinada industria/son oausantes de que se

orienten las inversiones siempre dentro de los sectores pro

duotivos tradioionales (textiles, bebidas, alimentos). El

banoo de fomento debe velar por el ~xito de la empresa que ha

financiado, cubriendo con su asistencia t~onica todos los as

peotos y problemas ~ue pueden presentárse1e, desde los conta

bles o administrativ~hasta los propiamente t~cnioos.

Los bancos de fomento, al igual que loa ban

cos comerciales, deben practioar una prudente administraoi6n,

sin excluir el preocuparse por el reintegro de los préstamos

otorgados y la posibilidad de obtener utilidades. Sin embar

go, las estipulaoiones conoernientes a garantías, intereses y

plazos/distinguen los pr~stamos otorgados por unos y otros.

Evidentemente, tratándose de institutos creados para la fin~

ciaci6n de zonas poco desarrolladas, deberán aprobar proyec

tos industriales o de infraestruotura atendiendo más a su coa

tr1buci6n al fomento eoon6mico del país que al propio benefi-
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oio del banco. Deben tratar de no competir con otras fuen

tes de financiamiento, limitándose a o~recer condioiones en

cuanto a interés y venoimientos que otros institutos no es

tán posibilitados de ofreoer.

Respecto ala contribuoi6n de los banoos de

desarrollo en el prooeso formativo de un mercado finanoiero,

debe oonsignarae, finalmente, que varía de acuerdo oon las

condioiones en que ae d~senvuelven. No obstante, la mayoría

de los bancos de fomento están capacitados para promover, en

mayor o menor medida, el desarrollo de un mercado de oapita

les. Al efecto, pueden vender aociones de su propia cartera;

grantizar la emisión de nuevos valores; ofrecer partioipaci6n

en sus inversiones, y vender sus propias obligaciones al pú

blico., El resultado derivará del grado de confianza pública

en la calidad y objetividad de sus Lnver-aí.ones ,

7.- ALGUNAS EXPERIENCIAS INTERESANTES EN EL MtINDO

Para llegar a conclusiones útiles es del ma

yor ;i.nter~s analizar las diversas soluciones adoptadas en

bancos típicos de diferentes paises del mundo, lo que se es

tudiará a oontinuación.

Al MEJICO 1 NAOIONAL FINANCIERA S.A..

Esta Insti~oión, oreada por deoreto del 27

de diciembre de 1933 y en funciones a partir de julio del año

siguiente, se presenta actualmente como un organismo mixto en

el cual colaboran los poderes públioos y la iniciativa priva

da destinado a promover el desarrollo eoonómico del paíse

Se rige por la Ley Orgánica del 30.12.40, mo

difioada por la Ley Reformatoria del 30.12.47 y por sus esta-
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tutos 8001&1.e8.

De aauerdo con ~os oonsiderandos de su Ley Or

gánica, "e~ pape~ de ~a Inetituci6n será principalmente e~ de

aotuar oomo intermediaria. entre las personas naoionales o ex

tranjeras, que est'n dispuestas a colocar sus capitales a lB!:

gos plazos y loa individuos y empresas que los necesiten, pa

ra intensificar alguna rama de la producoi6n o la cirau1aoi6n

de la riqueza nacional, cuya naturaleza exija una buena pro

poroión de capital fijo".

Se trata fundamentalmente de una Inatituci6n

que no viene a competir oon los bancos existentes, sino que

debe auxiliar a aquellos sectores de la economía naoional OU

yas neoesidades de or&dito no son atendidas por los bancos de

depósi tOe Inoluso, se trata de un organismo entre cuyas fun

oiones más importantes está preoisamente la de satisfaoer las

necesidades a largo plazo que pudieran tener otras instituoi,2

nas de or'dito.

Otra función básica que ~e cabe realizar es

aoelerar la formaoi6n de un verdadero mercado nacional de va

lores, oon ~a posibilidad, debido a SU8 amplias faoultades p~

ra operar oon e~lof de salvaguardar los intereses del pdblico

inversionista, adquiriendo el contro~ de aquellos títulos que

puedan ser objeto de manip~ac1ones indebidas.

a) Capital.

Dentro del sistema banoario me~1ca.no, después

del Bance CentraJ.., Naoional. Finanoiera es la inetitucicSn que

maneja el mayor volumen de recursos. Su capital inioial de

20 millones de pesos se elev6 en 1961, ya pJ.enamente oonsoli

dada la instituci6n, a 1.300 millones (7), importe que quedó
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plenamente pagado a partir del 30 de junio de 1964.
El oapital. se enouentra. dividido en dos se

ries de acciones; Serie "A", auscriptae por el Gobierno Fed.§.

ral, representa e~ 51% del oapi tal , en aooiones nominativas

e inena~enables, y Serie "E" por el 49% restante, en accio

nes al portador 'que se ofrecieron a la susoripoi6n p~blica.

La Ley Orgánioa establece que oiertas instituoiones -sooie

dades financieras o de ~versidnt las 'bo1sas de ~oree, las

oompañías de seguros, de fianzas y banoos de capitalizaoi6n

están obligados a destinar una parte (oso11a entre el 3% y 5%)

de su oapi"tal y reservas a la su.soripoidn de accf.onea de 1&

Serie ":S".

b ) Administraoión

Nacional Finanoiera está administrada y diri

gida por un Consejo de Admin1straoi6n y un Direotor General.

Dioho Oonsejo, designado por la Asamblea General Ordinaria de

Aocionistas, está integrado por 7 miembros propietarios, (3

por el sector estatal y 4 por el sector privado) y 5 conseje

ros ~plentes (2 estatales y 3 privados). Se toman recaudos

en defensa de la opini6n del Gobierno pues las sesiones del

Consejo funcionarán válidamente oon la. asistenoia de 5 miem

bros siempre que entre ellos se enouentre uno, por lo menos,

de los representantes de la Serie "A". Además, cualquiera de

los oonaejeros del seotor gubernamental podr' vetar las reso

luoiones del Consejo cuando las deoisiones ee refieran a cr~

ditoe u operaciones de importanoia.

(7) 1 d61ar equivale a 12,50 pesos r$.ejioanos.
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e) Objetivos y operaoiones

Los propósitos de Naoional F1nanoiera pueden

resum1rse en tres objetivos prinoipales:

1) regulaci6n del mercado financiero, es decir vigi

lar y regular el mercado naoional de valoree y de or~ditos

a largo p2azo y el funcionamiento de las bolsas de valores;

2) promoc16n de la inversión para la orea.ción y desa

rrol1o de toda clase de empresas;

3) representación de los poderes pdb1100s respeoto a

la emisi6n, susoripoión y oonversi6n de empr'stitos.

Para el cumplimiento de sus objetivos, la N,!!

oional Pinanoiera está autorizada al

- Oomprar, vender o reoibir en dep6sitos, en admin1s

traoi6n o en garant!a por ouenta propia o ajena. titulos o

valorea de cualquier clase.

- Asioismo, podrá em.1t1r obligaoiones propias de la

institución o certifioados de participación.

- Aotuar como sooiedad finanoiera o de inverei6n u

operar oomo instituoión de apoyo con las sooiedades de este

tipo, ouando hubieran oonoedido or&ditos con garantía de va

J.oree.

Podri oonoeder pr4stamos a corto plazo con garantía

de valores o sin ella, s610 a las empresas que oontrole o ~

ministre, y a largo plazo, a toda olase de empresas.

Tomar partioipaciones o partes de ~ter~s en sooie

dades o entrar en oomandita., por cuenta propia o ajena.
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- También podrá tomar a su oargo, por cuenta ajena, la

administraoi6n de empresas de toda clase; haoer servioio de

ca~a y de tesorería y al efeoto recibir de las empresas que

oontrole o administre, ~OB dep6eitos a la vista o a plazo que

en el oontrato se hubieran estipulado.

Ser el agente exclusivo para la emisión y oolooaci6n

de los títulos de deuda de vencimiento mayor de un año que

realice el Gobierno Federal o que se lleven a oabo con su ga

rantía, y enoargarse del servioio y vigilanoia de las emisio

nes federales.

- Enoargarse de todo lo relativo a la negooiaoión, oOB

tratac16n y manejo de oréditos a mediano y largo plazo de i~

tituciones extranjeras, privadas, gubernamentales e intergu.

bernamentales, sin inoluir los oréditos que para tines monet~

rios pueda contratar el Banoo de México.

La Naoional F1nanoiera en sus funoiones de

promooi6n, así oamo en el otorgamiento de cr~dito~deberá de

dicar sus reoursos a la creaci6n o fortaleoimiento de empre

sa.s fundamentales para la eoonomía de~ país (8). Estas serán

aquellas que aproveohen ~08 recursos inexp~otados o insufi

cientemente explotados; busquen la mejoría. t~onioa o el incr,!,

mento sustanoial de la produoci6n de ramas importantes de la

industria naoional, o. finalmente, oontribuyan a mejorar la

situaoi6n de la balanza de pagos.

Oomo oonsecuenoia, no podrá. efeotuar desouen

tos o oonceder pr~stamos o or~ditoB de oualquier o1ase que no
guarden relaoión direota oon los finanoiamientos aludidos o

oon su carácter de entidad de apoyo a las sooiedades finanoi~

ras o que no tengan un fin productivo. Por ~o tanto) tiene
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prohibido hacer prástamos para permitir que el controlo la

propiedad de una empresa pase de unas personas a otrasipré~

tamos para. cancelar pasivos o para refinanoiar1os, saJ.vo e~

oepciones. Tampoco podrá haoer redescuentos a los bancos

de depósitos, a menos que ee trate de dooumentos emitidos

oon motivo del otorgamiento de créditos de "avío o refacci~

narios" a plazo mayor de un año.

d) Fuentes de recursos

Los reoursos movilizados por esta institu

ci6n aumentan año a afio.

CUADRO N.A 1
f

I Fuentes de los reoursos oanalizados por Nacional Financiera.;
I

(saldo en millones de pesos) i
!

1.962 30.6.64 30.6.66

Total. 22.J.31.7 22.975.J. 26.509.6

Capital y reservas de
capital. 865,2 1.611,1 1.664,3

Emisi6n de valores 4.206,0 5.411,9 6.124,7

Oréditos del exterior 7.460,2 7.126,6 8.243,0

Obligaoiones por aval.
o endoso. 8.082,5 7.699,6 8.096,0

Fideioomisos 1.036,9 930,5 2.130,9

Otros reng10nes 480,9 195,4 250,7

Fuente I Naoional Finanoiera. "Informe AnuaJ., 1963" e "In

forme de Aotividades, 1964 y 1966".
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1.Q Capital

El rengl6n de Oap1tal y Reservas aloanzó al

30 de junio de 1966 a 1.664,3 millones de pesoe, incluidos

1.300 millones de ca.p!tal sooial autorizado que quedó total

mente realizado en junio de 1964. En ese sentido, el siste

ma. de reparto trimestral de dividendoe impl.antado a fines de

1963 significó un incremento exoepoional del n~ero de peq~

fios y medianos ahorristaa que ingresaron oomo aooionistas de

la sociedad.

2~ Emisi6n de valores

Las emisiones de obligaoiones propias o ~a

emisión de oertificados de partioipaoi6n. instituidas por

los art. R X y XI de la Ley Orgánioa, oorresponden plenamente

oon la idea que preside la oreaoión de esta instituci6n de

movilizar el ahorro interno para el desarrollo eoonómico.

Los oertifioados de partioipaoión implican

un derecho de copropiedad de los tenedores sobre un fondo de

títulos o valores que se encuentran en poder de la 1nsti~

oi6n.
En el afio 1941 Bacional Finanoiera puso en

oiroulaoi6n su primera emisi6n de oertifioados de partioipa

ci6n que sirv16, desde entonoes, para absorber sumas impor

tantes de recursos dispOnibles oon destino a 1a inversión en

valores p~bl1coe y para oompletar importantes finanoiamien

tos dirigidos a la oreaci6n y oonsolidación de empresas báe!

cae para la. eoonomía.

En esta fo~a se permite el aooe80 al merca

do de capitales por intermedio de Naoional. financiera, a



Cuadro W· 2

PARTICIl?ACION DE LOS VALORm DE LA NACIONAL FINANCIERA B.A. EN EL

MERCADO NACIONAL DEVALaRES DE RENTA FIJA

(en millones de pesos)

SALDOS A FDi DE CADA PERIODO

1941 1943 11945 1950 1955 1960 1963 30.6.66

¡-Ciroulación total da valores
de renta. fija 72'1,5 1.365,5 i 1.918,8 4.741,7 9.165,8 18.138" 25.775,1

I

II-eirou1aoi6n de valores de
Nacional Financiara 8,9 147,2 239,1 163,9 1.587,7 2.673,5 5.193,1 6.124,7

-Títulos financieros en
moneda nacional 0,3 2,1 10,5 47,1 25,1 323,' 2.541,3 3.495,9

-Títulos financieros en
461ares 1,3 2,5 6,2 22,6 281,0 1.223,5 1.198,5 839,5

-Certificados de particip. 7,3 142,6 222,4 693,6 1.281,6 1.110,3 1.453,3 1.649,5
-Certifioados de copropiedad
industrial - - - - - 15.8 - ..

1t de 11 sobre 1 1,2 10,8 12,5 16,1 17,3 14,7 20,1

FUENTE' "Bacional Financiera en el desarrollo económico de )léxico, 1934-1964". "Informe de actividades,1966n
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pequefias empresas que de otra manera no podrían recurrir a

ESate.

Las otras emisiones de valores de Nacional

Financiera son loa títulos financieros los ouales constitu

yen obligaoiones ordinarias, que pueden ser en moneda naoi~

nal o en d61area, sujetos a oondiciones de emisi6n. en ou~

to a duraoi6n y tasa de inter~s, variable según las modali

dades del mercado en el momento. Por ejemplo, el título f1
nanciero moneda. naoional Serie uN", que comenz6 a emitirSe

en el afta 1960, tenía una tasa de inter~s garantizada del

8% anual, libre de impuestos, a un plazo de 5 afias, amorti

zándose el oapital en un Bolo pago a su venoimiento. Pos~.!

r10rmente se amitió la. Serie "O" con el 10% de interés anual

y en el afio 1963 una nueva serie "P" disminuyendo el inter'e

al 9% Y no exento de impuesto a las rentas.

Cabe oonsignar que la Naoional Finanoiera ha

emitido, desde el año 1937 hasta el 30 de junio de 1966, un

total de 68 emisiones de valores de rendimiento ~ijo, inolu

yendo títulos financieros en moneda nacional y en dólares,

certifioados de participación y oertifioados de oopropiedad

industrial. Esta oifra demuestra el inter~s despertado por

emisiones de la instituoión, que gozan por otra parte del

más amplio prestigio y que han colaborado en el sentido de

aoostumbrar al ahorrista privado a realizar oolocaciones en

valores mobiliarios.

3R Cr~dito8 del exterior

Una funoión importante de la instituoión ea

la de aotuar oomo agente oanalizador de reoursos tomados en

pr&stamo del exterior. Por sus esta~tos la Naoional Pinan-
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oiera está autorizada para contratar financiamientos exterio

rea a largo plazo con destino a inversiones productivas. En

este sentido debe tratar que dicho financiamiento sea comple

mentario de loa fondos naoionales, que se trate de pr&stamoe

de recuperaci6n automática y que resu2ten adeouados a la oa

paoida.d de pagos del país.

Para cuidar este último aspecto se ore6 en

abril de 1954 la "Oomisidn Especial de Finanoiamiento Exter

no" que funoiona. en su seno y que oontrola las operaoiones

del seotor pdblico que implioan un finanoiamiento del exte

rior. Desde 1967 las autorizaciones son concedidas por la

Seoretaría de Haoienda y Orddito Pdblico, pero siempre se re

quiere la opini6n previa de Nacional Finanoiera que deberá

oonsiderar la neoesidad del pr4stamo, BUS condioiones y so

bre todo las posibilidades de reembolso del país. No obs

tante/ la mayor parte de estas financia.oiones se han realiza

do por intermedio de la. 1nstituoi<Sn.

Desde 1941 hasta el 30 de jundo de 1966 se

han obtenido or~ditoB del exterior oon intervenoi6n de Na

oional Finanoiera por 3.448,8 m1110nes de d<Slares. Debe se

fialarse, que la mayoría de loa oréditos exteriores oorres

ponden a proyeotos espeoificos presentados por las empresas

p~blioas o privadas, neQeeitadae de materiales y equipos ex

tranjeros.
Loe 'orESditoe externos obtenidos con su inteE

venoi6n ee han destinado a proyectos de infraestruotura (e

ne.gía el'otrioa, oaminos , rehabilitaoi6n de ferrocarriles,

ob~a8 de riego) o inversiones en industrias básioas (petr6

leo, acero, industria química).
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! OUADRO N.a 3

Cr~d1toe a plazo de un año o más obtenidos oon intervenoi6n

de Baoional Finanoiera en 1nsti~cioneB del exterior

(acumulado de 1941 al 30 de junio de 1966)

... en millones de d6lares -

AUTOlUZA.DO UTILIZADO .A.Mo:anZADO Ol3LIGAOIOBES ~

3.448.8 2.830.6 1.535.4 1.295.2 100.0

EXIMBANK 669,1 583.5 436.2 J.47.4 11,4

.A.GENCIA. PARA EL
DESAliROLLQ INT 64,0 34,3 O,~ 34,2 2,7
B. l. R. F. 634.8 440.3 90,8 349,6 27,0

:B. l. D. 189t7 49,1 2,3 46,8 3,6
OTROS OREDITOS
DIREOTOS 801,9 706,9 347,5 359,4 27,8

OTROS AVALES,
ENDOSOS Y 1.089,3 1.016,4 658,6 357.7 27,6
ACEPTAOIONES

I

Fuentet Naoional Finao1era "Informe de actiV1dadee, 1966".

El Banoo Internaoional de Reoonstruoci6n y Fomento

ha faoiJi tado la parte más importante de los pr~stamoB (27,0%), si

gui'ndole en orden de importanoia. el Banco de Exportaoión e Impor

taoidn de Washington (11,4%). Tambi~n, ha obtenido cr~ditos de

bancoa norteamerioanos y europeos y de otras instituo1ones no ban

oarias de EE.UU. y Europa.

4R Obligaoiones por aval o endoso

Estas obligaoiones, que figuran ta.mbi~ entre las

fuentes de reoursos, oonstituyen otro aporte de la Nao1o~ Fi~
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ciara al finanoiamiento de 108 sectores económicos, pues su

garantía permite a l.as empresas privadas obtener cr4ditoe de

otras instituciones o emitir sus obligaciones.

5Jl Fideioomisos

En este oaeo se trata de fondos que proceden

en su mayor parte del Gobierno Federal y ouya adminietraci6n

está a cargo de Naoional Financiera. Se destinan generaLmen

te al otorgamiento de or~ditoe y 10s fondos no utilizados de

inmediato en los fines espeoifioados en 10s respectivoe con

tratos, son invertidos en valorea, de preferencia industria

les. Los principales fondos en fideicomiso son el Fondo de

Garantía y Fomento a la Industria Mediana. y Pequeña y el Fon

do de Garantía y Fomento del. Turismo.

Por conducto de su Departamento de Fideioomi

so atiende los mandatos del Gobierno Federal para el otorga

miento de or~ditos y los oontratos de administraci6n de valo

res del propio Gobierno. Realiza, además, l.a funoi6n de a

gente financiero en la emisión y colooaoión de bonos de la

deuda interna titulada y en la emisi6n de obligaciones de em

presas industriales.

e) Promoci6n industrial

La Nacional Financiera utiliza BUB reoursos

disponibles para estimular el deearrol.lo de empresas olave

para el creoimiento industrial del país.

En la definioi6n de su pol{tioa de.inversio

nes debe constar la rentabilidad a oorto plazo, y el interés

nacional, oriterios evidentemente difíciles de oonoiliar.
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Pero en realidad, prevalecen en sus decisiones los oriterios

que favoreoen la estabilidad de la balanza de pagos, la inte

graci6n industrial del país, el pleno empleo y el fomento del

ahorro.

Para aplioar sus recursos haoia el finanoia

miento de las empresas se vale de.

-concesi6n de or'ditos,

-adquisioión de acciones o suscripoión de obligaoiones;

-otorgamiento de BU aval a or'ditos oonoedidos a empre-

sas naoionales por instituoiones del exterior,

-otorgamiento de su aval a emisiones de obligaoiones hi

poteoarias de empresas industriales naoionales.

Una de estas formas utilizadas por Nacional

Finanoiera para apoyar financieramente a J.aa 80t1vidades pro

duotivas fundamentales/es la inversi6n en t::1.tulos-valorea eID!
tidoa por empresas de todo tipo, inoluyendo a entidades públ1

OBS. La adquiaio16n de acciones de empresas nuevas o ya eat.§

bleoidaa o la ~soripci6n de obligaoiones hipoteoarias es de

gran ayuda para dichas empresas que se enfrentan con un mero,.!

do de escasa liquidez. Posteriormente procederá a su realiz~

oi6n ya sea direotamente mediante la venta de tales emisiones

o bien indireotamente utilizándolas~.oomooobertura de las pr.Q.

pias emisiones de la Nac1ona1 Finanoiera.

Ouando se trata. de inioiar o apoyar la orea

ci6n o ampliaoi6n de empresas que se oonsidera necesario fo

mentar, Racional 'Financiera, puede partioipar inolusive oon

los inversionistas privados en el capital de riesgo. Busoa.

t6~as de f~oiamiento que propicien una estructura fi

nanoiera sana en las empresas, tiendan a fomentar el mercado

nacional. de valoree, alentar 1.8 inversi6n privada y/ en gene:mJ..)
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aproveohar todas 1as fuentes de reoursos disponibles.

Sólo exoepcionalmente ~a insti~oi6n ha teni

do el caráoter de aooionista mayoritario de empresas indus

triales al procederse a su organizaci6n. En los reducidos c~

sos en que mantiene una participaoi6n mayoritaria (en 1964

era en 11 de las 48 empresas de las ouales era accionista) se

vio oompelida a ello por demandarlo as! las necesidades de

crecimiento de dichas empresas. Ninguna de ellas disfruta de

privilegios fisoales ni de otro orden. Oabe destacar que la

promoci6n de estas ~presas 11IlpJ.ic6, freClUentemente , en una

primera etapa, un deoidido apoyo financiero durlmte el perio

do en que inourrieron en pérdidas, hasta que lograron norma

lizar y oonsolidar sus actividades.

Respecto al control que ejeroe sobre las so

oiedades en que es aooionaria no eXisten reglas precisas.

Puede oontentarse oon el dereoho de veto~o bien exigir mayo

ría en la administraoión de la firma. según sea acoionista

minoritario o mayoritario, respeotivamente.

f) J?egueila y mediana industria

Para atender las neoesidades de la industria

pequefia, el Gobierno Federal estableció en el afio 1954 un

Fondo de Garantía y Fomento a la Industria Mediana y Pequefía,

que maneja en fideioomiso Naoional Financiera.

Su politioa es operar a través de las institJ!

ciones de or~dito privadas. garantizándoles parcia1mente (50%)
el pago de or~di tos que otorguen a la pequefia y mediana indu!!

tria 0ten otros oaBo~ descontándoles títulos de oréditos dar!

vados de pr~stamoa otorgados por diohas instituoiones a los
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pequefios industriales. En ambos caeos J.as operaciones se de

ben referir a préstamos de "habiJ.itaoi6n o avío" y "refaccio

nanoe".

Además, siempre por intermedio de las inetitJ!
oionea de or~dito, podrá tomar, suscribir y colocar obligaoi2

nas emitidas por industriales medianos y pequeños, así oomo

garantizar la amortizaoi6n y pago de intereses de obligaoiones

que em1tan loe industriales 01 tados.

En los Estatutos Sooiales de Naoional Finan

oiera se detallan las oondiciones que deben reunir estas ope

raoiones, en cuanto a plazos, importes máximos, eto. A títu~

lo ilustrativo puede menoionarse que las obligaoiones que se

toman, suscriben, etc. con cargo al londo, no deben Ber supe

riores a 1.000.000 de pesos para una misma industria y por no

más de 10 afios. Cuando se trata de desouento de títulos de

orédito otorgados a favor de instituciones y uniones de or~di

to privadas, su importe, a cargo de un mismo industrial, no

podrá ser superior (a partir del 1 de mayo de 1963) a. dos mi

llones de pesos cuando se trata de cr~ditos~refaccionarioeHy

de 1 millón si son or~ditos de "habilitaoi6n o avío ti, Y en

~ caso la suma total de ambos podrá exceder de 2,7 millg

nes de pesos.

El. Fondo de Garantía yo Fomento de la Industria

Mediana y Pequeña se oonstituy6 originariamente con un aporte

de 50 millones de pesos del Gobierno Federal y se ha ido inor~

mentando con los benefioios resultantes de las operaoiones re~

lizadas y por nuevos aportes del Tesoro Fáblioo. Al 30 de ju

nio de 1966 t su patrimonio ascend:!a a un monto total de 168,J.

millones de pesos. En el período 1954-66 habia otorgado crE§di

tos por 1.429,5 millones de pesos, resultando preferentemente
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beneficiadas las empresas de hierro y acero y las elaborado

ras de produotos alimenticios, textiles y químicos.

En generaJ.., ee puede deoir que la finalidad

que se persigue con este Fondo es la de prolongar la aooión

de Nacional Finanoiera, orientada'solo a finanoiar proyeotos

de mayor envergadura;. haoia la industria de reduoidas dimen

siones, eVitando la dispersi6n de sus recursos.

El finanoiamiento total canalizado por la No!!

cional Finanoiera al 30 de 3unio de 1966 asoendía a 26.509,6

millones de pesos oon la siguiente distribuoión. 64,5% Be d!

rigió a obras de infraestructura ( 36,2% a energía el~ctriCat

10,7% a transportes y oomunioaoiones). El 7,6% del financia

miento total se dirigió a las industrias básicas (petróleo,

hierro, aoero, cemento, metales no ferrosos) y 20,8% a otras

industrias de tranaformao16n.

Dioho financiamiento total se realizó median

te el otorgamiento de or~ditos ($ 15.469.1 millonesh inversi2

nas en valores de las empresas($ 2.944,5 mi110nes)y operacio

nes por aval o endoeo($ 8,096,0 millones).



Cuadro NO 4
FINAliCI.AMIENTO TOTAL CANALIZADO POR NACIONAL FINANCIERA (1)

Al 30 de junio de 1966

-en millones de pesos-

Destino Importe ~

~ 26.509,6 100.0

I-R AMA.6 D~ DFRA.ES~'RUCTURA 17.093,6 §J.a.2.

-Transporte Y' oomunicaciones 2.840,9 10,7
-Energía el'ctrioa 9.607,1 36,2
-Caminos '3 puentee 794,' 3,0
-Irrigao::'6n 933,6 J,5
-Otras obras 2_917,1 11,1

II-INDUSTRIAS 7.529,0 ~

A) INDUSTRIAS :BASICAS _2.018.0 .M

-Petr6l~o y carb6n mineral 417,9 1,6
-Hierro l' acero 1.045,1 3,9
-Cemento y otros materiales 86,7 0,3
~eta1eB no ferrosos 266,3 1,0
-Minería 202,0 o,f

B) OTRAS INDUSTRIAS DE TlU.NSFORMAOION 5.511,0 20,8

-Produotos alimenticios 1.139,7 4,3
Textiles 517,3 2j9

:Papel y celulosa 459,0 1,7
-Sustancias ~ produotos quimiooe 1.182,6 4,5
-Productos metálioos y maquinarias 389,4 1,5
~uipo de transporte 1.577,0 5.9
-Otros 246,0 0,9

I¡¡- OTRAS ACTIVIDlillES 1.881.0 la!

(1) Comprende el total de oréditos, inversiones en valores, avales
endosoa efeotuados oon reoursos propios, oon los provenientes de
obligaciones dil'eotai'/por ava.l y oon fondos fideioom1i.+."~~~,iI~Ij'.

FUEWl'E. "Nacional Financiera- "informe de activid.ade s, 1966"



Cuadro BO 5

FORMA DE OANALIZACION DEL FINANOIAMIElfllO DE LA li.:F.

-en millones de pesos-

SALDOS AL FINAL DE OADA PERIODO

31.12.34 31.12.40 31.12.46 31.12.52 31.12.58 30.6.64- ~O.6.66

~OTAL 15,9 10,1 804,5 3.733,5 8.948,7 22.975,1.26.509,6

-er~ditos otorgados 9,3 2,3 236,3 1.988,5 3.989,2 12.820,6 15.469,1

-InTersiones en valores
1[;

965,36,5 7,8 568,2':\ 1.409,7 2.454.9 2.944,5

-Operaciones por a.val o
endoso - - - 779,7 3.549,8 7.699.6 8.096,0

FUERTE. "Nacional Financiara en el desarrollo de México, 1934-1964It ' '' I nforme de actividades, 1966"
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a) .Q!!Y! I OORPORAOIOIf DE FOMENTO DE LA PRODUOOION

Aun cuando ~a OORlO vino a satisfaoer el anhe

lo de la.s fuerzas vivas chilenas de poder contar oon un orga

nismo que impuJ.sara ordenadamente la produooión nacional, su

oreaoi6n -por Ley NR 6334 del 24.4.1939- tuvo oomo oausa inme

diata el terremoto que azotó a Ohile a prinoipios del afio 1939
y que indujo a crear un organismo enoargado de la reoonstruc

oión.

Posteriormente. el primitivo texto legal fu'
molificado, fijándose su redaooi6n definitiva en la Ley NR 6640

del lO.J..41,oonoo1da oomo su Ley Orgánioa, la que a su vez fue

aotualizada al sancionarse el Decreto N~ 211 del 5.4.60, que i~

corpora a la Ley básioa nuevas disposiciones.

Se puede deoir que, en esencia, el papel asign~

do a la OORFO ea el de propender al desarrollo económioo en foI,..;

ma. global, abarcando todos loe sectores econ6mioos y el país en

su totalidad.

a) Administraoi6n

La Oorporaci6n es una instituoi6n oficial aut6

noma, administrada y dirigida por un Oonsejo que preside el Mi

nistro de Economa, Fomento y Reconstruooión y en el cual están

representados el Poder Legislativo, y E~ecutivo, el oomeroio,

la industria, la minería, la agr1~tura y las ineti tuciones

oreditioias, entre 'stas el Banco Oentral y el Eanoo del Estado.

Además de este OonBe~o el organismo ouenta con

un vioepresidente (nombrado por el Presidente de la República)

que dirige la OORFO, diversas comisiones técnicas 'permanentes

formadas por miembros del Oonse~o, una gerencia general, una
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d1reoci6n de planifioaci6n, las gerencias de Operaoiones, Agrí

cola, de Promooi6n, de Filiales y de Finanzas y Control, tres

Bubgerenoias, una asesoría legal, una seoretaría del Conae3o,

nueve departamentos y una agenoia importante en Nueva York.

La oficina de la OORFO en Nueva York cumple

una importante labor como elemento de promooión del financia

miento, externo y la inversión de capital. A tal fin, actua

como agente fisoal de Chile en las negooiaciones de or~ditos a

largo plazo; gestiona los cr~ditos de proveedores ae maquina

ria agríoola y de.pr'stamos a corto plazo oon bancos oomercia

les de EE.UU.; se ocupa del servicio de dichos cr~ditoe y hace

que se oonozoan las posibilida.des c¡ue brinda a los inversioniA

tas extranjeros la. eoonomía ohilena.

b) Objetivos Y operaoiones

Para el cumplimiento de su objetivo funda-

mental de fomentar el desarrollo econdmí.eo del pa:ls, la. CORFO

goza de amplias faoultades y atribuciones, teniendo a su cargo

la raalizaci6n de las siguientes funciones principales:

l. - formular un plan general de f01l1ento de la. produocicSn naci.2

nal destinado a elevar el nivel de vida de la población, me

diante el aproveohamiento de las condioiones naturales del paas

y la dieminuci6n de los oostos de produooidn y a mejorar la si

tuaoicSn de la balanza de pagos internacionales, cuadando , al

estableoer el plan, la debida proporci6n en el desarrollo de

las actividades de la minería, la agriaul~rat la industria y

el oomercio, y proourando la- satisfacci6n de las necesidades

de las diferentes regiones del país.

2.- Someter a la aprobación del Presidente de la Repúblioa los
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planes anuales por medio de lqs cuales se realizará. el plan g§.

neral de fomento de 1a PrQducci6n.

3.- Realizar. en oolaboraci6n con 1as entidades de fomento fi~

cales, semifiecales o privadas. ee~dios destinados a encontrar

los medios más adecuados para crear nuevas produociones o aum~

tar las actuales, así como faoilitar el transporte, el aLmaoen~

miento y venta de los productos.

4.- Efeotuar ensayos de produoci~n o oomeroio en la esoala y

oon las ayudas que se estimen oonvenientes.

5.- Aportar oapital, hacer pr4stamos y acordar subvenoiones u

otras formas de ayuda, y fi~ar las condiciones de un~s y otras.

o) Reoursos

Para atender los gastos que demanden los fines

sefialados, se vale de aportes que recibe del Fisoo a trav's del

presupuesto de la Naci6n o en fo~a extraordinaria; el producto

de impuestos que se destinan a la Instituo16n; entradas propias

originadas prinoipalmente por la recuperaci6n de pr~stamoe con

oedidos, venta de valores y benefioios de BUS inversiones y 00

bro de servioios efeotuados; ingresos provenientes de empr~sti

tos en moneda extranjera; primas sobre las tasas de inter~s de

oréditos obtenidos del exterior transferidas a empresas priva

das y donaoiones.

Can estos reoursos se integran el Fondo de Fo

mento de la Produooi6n y el Fondo de Realizaci6n del Plan de

Fomento; financiándose con el primero de ellos ~os gastos que

demanden los estudios f ensayos, investigaoiones y ayudas rea

lizadas por la CORFO, as! como los gastos de su funcionamiento,
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mientras que al segundo se imputarán todas aquellas obras o fi

nes que se incluya:n en J.os planes respectivos y que, por BU na

turaleza econémí.ca, aseguren una rentabiJ.idad yo amortizaci6n

adecuada a. 108 capitales invertidos.

d) Acci6n desarrollada por la CORFO

1 R Programaci6n

Según se ha expresado preoedentemente, la Corp~

raoión tiene a su oargo la fo~laoi6n del Plan General de Des~

rrollo. Dioho plan debe tener en cuen-ta diversas actividades

econ6micas del seotor privado y del sector público y servir de

marco para las diversas medidas que tanto la CORFO como otros

organismos del Estado pongan en pr'ot1ca.

Debido precisamente a BUS vastos alcanoes y a

1a escasa informaoi6n bá.1ca existente, la Corporaoión se vio

impedida de presentar con rapidez un plan general de este tipo.

Mientras tanto, y para oorregir algunos notorios defeotos de la

produooión nacional. formu16 programas sectoriales de desarro

llo en aquellas aotividades que revestían especial interés den

tro del plan general.

Los programas seotoriales fueron puestos en

pr'ctica de inmediato, originándose actividades de importancia

para la economía ohilena, como son la produooi6n y suministro

de energía el'ctrioa, hidráulica 7 t~rmica; del petr61eo y SUB

derivados; industria metalúrgica, especialmente la del oobre y

hierro; im.portantes, cultivos de remolaoha azucarera; caucho;

pesoa; papel y oelulosa, eto.

Oabe señalar que en el año J.961 se puso en mar

cha el Plan Deoenal 1961-1970 en el oual deben oolaborar el 8e,2

tor p~blico y privado.
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2R Fomento econ6mioo

Dentro de su caráoter de organismo rector y coor

dinador del desarrollo eoonómico, la Corporaci6n presta su ayuda

a nuevas empresas o aotividades que pueden no resultar atracti

vas al oapital privado, pero que, no obstante, tienen prioridad

dentro de un programa de necesidades de los distintos sectores.

La política de la CORFO ha oonsistido, en líneas

generales, en formar empresas propias; promover la formaci6n de

empresas privadas nuevas, a las que ha aportado capital y cr~d!

tosl y ayudar a empresas ya existentes, mediante aportes de cap!.

tal, concesi6n de or~ditos o avales.

La OORFO puede efeo~ar el aporte de todo el c~

pital necesario para estableoer una empresa nueva o puede dar

parte del mi~o en oalidad de accionista O de socio a una soci~

dad en fo~aci6n o ya existente. En ocasiones se ha desligado

de algunas de sus empresas, transformándolas en sociedades anó

nimas o empresas aut6nomas o vendiendo la participación que :rna.!!

tenia en el capital de ellas.

La Corporaci6n concede sus préstamos o créditos

s6lo a personas naturales o jurídicas chilenas. Dichos pr~sta

mos podrán ser acordados direotamente o por intermedio de dete~

minadas instituoiones bancarias y de fomento, que la Ley enume-

rae

En el otorgamiento de la ayuda financiera la

CORFO no se ajusta a reglas rígidas. En general tiene en cuen

ta~uego de estudiar la seriedad de la solicitud de cr~dito pr~

sentada- su inoidenoia sobre la balanza de pagos, e.L nivel de

ocupaci6n, el efecto mu2tiplicador, la productividad, y el des~

rrollo regional, entre otros.
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Loa oréditos se conceden a distintos plazos y

tasas de interés atento al objeto y carácter de la inversión.

HabituaLmente pide que el solicitante oontribuya con una parte

de la inversión total, que en el oaso de préstamos agrícolas

es de un 30%.

Los pr~stamos son reajustables y no reajusta

bles. En los primeros, las tasas de inter~s y las ouotas de

amortización se reajustan a la feoha de pago en funoión de la

tasa de inflaoi6n; aloanzan a 15 años de plazo, en los crédi

tos industriales, y a, 12 años en los agríoolas; con una tasa

de interés, en ambos oasos, del 6% anual. En los oréditos no

reajustables, las oondioiones son más estrictas; los plazos

de reembolso son hasta 5 años, y la tasa de inter6s, para los

cr~ditos a la industria, oscila entre el 12% y 15%.

Oon motivo de la inflaoión la mayoría de BUS

inversiones se realizan en forma de participación en el capi

tal de las empresas, exigiendo en este oaso estar representa

da en el Directorio. Si su partioipación es cercana al 50%

del capital se reserva el derecho de veto; cuando es mayori

taria, tiene mayoría en el Directorio y ejerce su direcci6n.

Otra labor im~ortante de la CORFO es su ao

ci6n de estímulo llevada a cabo mediante asesorías téonicas,

divulgación de modernas teonologías y adiestramiento del per

sonal especializado.

En el desarrollo de su funci6n tiene partici

pación o ea accionista en diversas industrias -oarbonífera,

mineras, salitreras, eto.- en las ouales mantiene una partio1

paci6n que oscila entre el 99,97% y el 0,03% del capital.

A título ilustrativo en los cuadros que si

guen se muestra el total de los pr~stamos e inversiones apro-
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bados y realizados por la CORFO para estimular el desarrollo de

las actividades de la producci6n nacional en el año 1963, y el

detalle de los ingresos efectivos y sus correspondientes utiliza

ciones en el mismo año.

Cuadro N° 6

"\YUDA FIN.ANCrr~RA TOTAL AL S.ECT:)H E'RIVADO EN 1963

Actividades EO I EC? I Dls.-en 1ll~1es -

Programa Desarrollo Pesquero

Pr~stamos industriales 11.357
Inversiones directas 3.702
Pequeaospescadores ---7.QQ. 15.759 3.910

Programa Desarrollo Agrícola

Fomento agrícola 2.323
Mecanizaci6n agríoola uis: 10.058

Programa Deoarrollo Ganadero 8.168 1.167

Programa Desarrollo Minero 7.077 613

Programa Desarrollo Industrial 3.410 90
Programa Desarrollo Forestal 1.360 160

Garantías de créditos otorgados
al seotor privado nacional 11~263

FU~NTE: Corporaci6n de Fomt:nto de la Producci6n, Chile - ,. Memo
ria de actividades, 1963".-



Cuadro NO 7
INGRESOS Y EGRESOS

-en miles de escudos

INGRESOS
Ap~)r1ie IJ.SCé1..1.

Intereses,div,y otros ingresos

Amort.préstamos y ventas de actl
vos

Préstamos y cr~ditos extranjeros

Pr~stamos y cr~ditos externos
para terceros

Saldos en cuenta Caja

Otras entradas

TOTAL INGRESOS

4.241,1

7.002,8

33.353,4

13.404,5

5.483,5

EGRESOS. ~

Investigaciones y estudios
industriales

Obras directas CORFO ~ apo~

tes a institutos

Préstamos oap1talizaci6n p~

ra sector privado

Aportes a filiales de la
CORFO

Servicios de dividendos

Fdos. Ley del Cobre

Proyecto ~erofotogramétrico

Cr~ditos para terceros

Otros egresos

TOTAL EGR"ESOS

,n 1:0" ..

9.083,0

20.157,5

26.602,0

26.426,0

7.161,0

2.384,0

33.120,0

2.345,0

143.426,5

FUENTE: CORFO -"Memoria de actividades, 1963"
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o) VENEZU:F;U - CORPOliACrON VliliEZOLANA DE ~'Oii1JcriTO

La C~orporaoi6n Venezo~ana de Fomento es otra de

las institucionea naoionales que intervienen en la transferen

cia y oanalizaci6n de fondos hacia el sector industrial.

Fue creada por el Deo. N~ 319 del 29 de mayo de

1946, reemplazado luego por el Deo. N~ 4~6 del 20 de junio de

1952, que estableoió su Estatuto Orgánico.

Su fUno1cSn primordial es inorementar la produo

cién nacional mediante la promoción de nuevas empresas y la me

jora de las existentes y procurar la mayor diversificaci~n y

sistematización de las actividades eooncSmioas del país. Asimis

mo, deberá facilitar a los organi~os del Estado y a los parti

culares BU colaboraoi6n tdonica, brindándoles ayuda de oarácter

econ6mico, en el estudiO, ensayo, promoción y es'tiableoi.m1ento

de nuevas empresas. Como puede observarse, esta instituoión ,

al igual que la CaUlO chilena, tiene un objetivo general que

abaroa tanto el finanoiamiento como la planeacidn del desarro

llo económico.

a ) Admini atraei6n

Desde el punto de vista jurídico-administrati

vo, esta inati tuci6n es un organismo pl1blioo aut6nomo, pues P.Q.

see un patrimonio diferente al patrimonio del Estado, hallánd~

ee adscripta al. Ministerio de Fomento, organismo de Estado en

oargado de formular y realizar la polítioa de desarrollo eoon~

mico.

De acuerdo oon el Reglamento de la Ley de ore,!

c1ón, la CVF está administrada por un Direotorio, formado por

oinco miembros -1 presidente y 4 direotores- que son de libre
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e~ecci~n y remoci6n del Poder Ejeoutivo Federal. Además, ouenta

con un oonsu1tor jur[dico, un gerente, que a su vez es el secre

tario del Direotorio Ejecutivo, y 2 subgerentes. Complementan

su estruotura delegaciones de administrac16n, de es~diOst de

promooiones, de or~d1 tos y varias comí.aí.ono a t~cnioas.

La insti tucidn se halla supervisada por un Cons.!

jo General, inteBrado por miembros del Gobierno y altos funcion~

rios, el cual, bajo la presidenoia del Ministro de Fomento, se

encarga de aprobar el-presupuesto anual de la Oorporaoidn, as!

como su rendici6n de cuentas.

b) Reoursos

El patrimonio de la aVF está oonsti tuido por las

sumas ~ue el Gobierno Federal destin6 oportuntunente a tal fin;

por las samas que oon el oar4oter de aportes se incluyen anual

mente en el Presupuesto de la Naoidn ("Presupuesto general de

rentas y gastos p~blicos"); por loe aportes extraordinarios que

acuerde el Ejeoutivo, y por los demás ingresos que resulten de

sus operacaonea,

Sobre el particular, es interesante destacar

que la Corporaoión está autorizada para recurrir a pr4stamos

del exterior, as! oomo al mercado financiero nacional. Puede

recurrir al ahorro interno mediante la emisión de obligaoiones

o de oertifioados de participao1<Sn y, "tambitSn, reoibir del)dai

toa de ahorro dentro de las más diversas modalidades.

La evoluoi6n de esta inat1tuoi<5n puede deduoir

se del constante aumento de su oapital, e1 cual paa~ de 90 mi

llones de bolívares iniciaJ.es, provenientes del :Presupuesto Na

cional, a la suma de 1.885,7 millones a fines de 1964. Desde

su oreaoi6n t la mayor parte de los fondos de la CVF proceden de

los aportes del Gobierno Nacional. lo ~ae demuestra que 'ste es
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el verdadero promotor de la gran capacidad financiera de la ina

tituoi6n. A título ilustrativo se consigna la.,discriminación

del capital de la CVF, al 30.12.64 :

Aportes del Gobierno Nacional

D~fioit de operaoiones

Donaoiones

Reservas

Oanoelación de saldos déudores de
ouenta irreouperables

Total del oapital, •••••
j ~

1.977,6 miJ..l. de :Bs.

72,9« «

0,4

0,04

19,4

De acuerdo con su deoreto oonstitutivo, el pa

trimonio original de la Corporaoi6n, junto oon loa ingresos o

recursos que obtenga, se distribuyen en dos fondos denominados

"Fondo de Realizaoión" y "Fondo de Fomento y Estudios". Con

cargo al "Fondo de Realizaoi6nft se pagarán las inversiones en

aquellas empresas que aseguren la rentabilidad de los capitales

y su reouperaoi6n, as!. como tambi~n las disponib11.idades necesa

rias para amortizar o reembolsar las obligaoiones que la Corpo

racidn haya oontraído, y con cargo al "Fondo de Fomento y Estu

dios" se pagarán los gastos ocasionados por es'tudios y ensayos,

as! oomo los inherentes a la administraci~n y funoionamiento de

la Corporaoión.

e) Atribuoiones 1 operaoiones

A fin de cumplir con sus objetivos, la Corpora

oi6n puede realizar, en'tre otras, 18,s sigu.ie.ntes operaoiones:

- efectuar estudios t'CniCOB para pz-omocí.én de nuevas em

presas de producoi6n;
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- fomentar cualquier empresa. (agropecuaria, industrial o de

otras ramas de la economía,naciona1) y ejercer la adminis

traoi~n de ellas si fuere necesario;

- emitir bonos u obligaoiones de oarácter quirografario,

prendario o hipotecario;

- conceder pr~Btamos oon garantía hipoteoaria amortizable,

por plazos no mayores de 20 afios y oon garantía prendaria,

a plazos de hasta 5 años;

- efectuar desouentos y pr~atamoB quirografarios por pla

zoa no mayores de un año, siempre que se trate de operaoio

nes de fomento de la produooión,

- reci~1r depdsitoe de ahorro;

- su'soribir o adquirj(acc1ones, obligaciones, bonos u otros

t!talos de empresas que tengan por objeto actividades rela

oionadas directamente con la produooi6n o con servioios de

inter~s públioo;

- emitir certificados de partioipaoidn sobre la propiedad

de distintas clases o grupos de valores o títulos que tenga

en su poder;

- e~aborar eJ. "Plan General de Fomento de J.a Producci.ónft,
donde se esta.blecen las normas para el incremento de la pr,2

duccí.én nacional y las medidas necesarias para ponerla.s en

práctica. Dioho plan, para cuya elaboraoi6n puede 801101

taI' de todos los organismos oficiales los datos y estudios

que estime necesarios, debe ser revisado y oorregido cons

tantemente. Será puesto en práctioa por medio de "Planes

Anuales de Realizaci6n", que deberán ser sometidos a la

aprobacidn del Poder Ejeoutivo en ooasi6n de presentarse el

presupuesto de la Corporac16n.

Los bonos u obligaciones a oargo de la CVF podrán
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ser emitidos hasta por 20 años, devengaz) intereses, partioipar en

las utilidades generales de la Corporaci6n o en las de valores o

activos determinados. oonoeder primas a la emisi6n o al reembolso

o adicionales por sorteos en efeotivo o en títulos y, en general,

contar con todas las oaracterísticas que para la mejor oolocaci6n

de dichos valorea se oonsidere conveniente establecer.

d} ACo1~n de la Corporac16n Venezolana de Fomento

Pueden reconocerse dos aspeotos en la aoción de fQ

mento llevada a oabo por la OVF. Uno se refiere a su intervenoi6n

directa en la vida econdmioa del país mediante la creaoi6n de oie~

tas aotividades esenciales, pero que no revisten suficiente inte

r~s para la inioiativa privada, como f~e el oaso de la energía e

16ctr1oa, de la producci6n de azúoar y del establecimiento de un

'grupo de bancos regionales de fomento. El otro aspecto, conoierne

a la acci6n en favor de la iniciativa privada mediante la ayuda fi
nanoiera y la asesoría t~an1ca.

Cabe sefialar que actualmente la acción de la OVF,

desde el punto de vista de la asignaci6n de sus recursoB t se diri

ge oon preferencia a dar ayuda finanoiera al seotor privado y di~

minuye oorrelativamente la importancia de las aotividades propias

de la Oorporacidn.

e) politica oreditioia

La politica crediticia de la Corporación Venezola

na ee realiz6 en dos etapas, bien definidas. En una primera etapa,

correspondiente al período 1946-1957, concedi6 cr~ditos por un to

tal de 590,2 millones de bolívares, de los cuales s6loun 26,4% ,

aproximadamente, se destinaron al sector industrial.

Dentro de esta etapa, en los años 1947 - 1952 Y
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1954 - 1957, existi6 una marcada tendencia a asistir los progra

mas agropecuarios en detrimento de los i.ndustriales. Ello se de

b16 a que el Gobierno, a pesar de que su politica debía ser la de

fomentar el desarrollo en todas sus fases, dedic6 los ~oreB re

oursos disponibles al campo. Por otra parte, la inioiativa privo!

da sufri6 un estancamiento respeoto a 1a promoci~n de empresas i~

dustriales, voloándose, una gran parte de e11a, a loa negooios e~

peculativos.

En oambio, la segunda etapa, desde el afio 1958 a

la aotualidad, ee oaracteriza por una aotividad crediticia inten

sa, dedioando la OVF sus reoursos financieros para atender prefe

rentemente las necesidades oreditioias del seotor industrial y/

dentro de ~stet espeoialmente para financiamiento a largo plazo

destinado a la adquisición de aotivos fijos.

Ultimamente, la pol1tica promooiona1 de la OVF

se hizo más aotiva. Su participaci6n no se limita al papel de

mero agente financiero, sino que aotua como elemento aotivo en la

formulación de planes y proyectos específioos, al propio tiempo

que ofrece la asistencia financiera para la ejecuOión de los mis-

moa,

f) ITomoci6n industrial

La OVF es·ti tratando de dar una nueva orientaoi6n

a su aooi6n promocional, y ha creado el Departamento de Promoci6n

Indus'trial con el fin de realizar una poli: tioa de promoción más

activa.

El programa de promoci6n industrial a desarrollar

por la Oorporaoi~n Venezolana comprende 108 siguientes puntoa

princip'ales I
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- atender a las necesidades del desarrollo industrial del

país, de aouerdo oon 108 lineamientos generales del Plan de

la Nao16n, a través del Departamento de Promooi6n Industrial;

- orientar la polítioa de financiamiento hacia las industrias

de bienes básioos e inte~edios para satisfacer la demanda i~

terna;
- promover la localización regional de plantas industriales;

- aumentar el nivel de ooupaeaén y ayudar a l.a formaoicSn y

mejoramiento de los reoursos hUWk$nOS.

En cumplimiento de diohos objetivos, la inatitu

o16n adopta diversas modalidades de financiamiento:

1) Pr~stamos a ~argo plazo.

2) Pl~:In de arrendamiento de activos fijos con opo16n de oom

pral ~sta. en una modalidad nueva en Venezuela y oonsiste bá

sioamente en el financiamiento de los aotivos fijos condicio

nado a que los interesados aporten ~os fondos de evoluoi6n.

La esenoia del plan oonsiste en prestar asistenoia a aquéllos

que, teniendo alguna idea o proyeoto ouya realizaoión podría

ser útil en el campo industrial, careoen de la totalidad de

los recursos materiales necesarios para llevarlos a oabo.

Est~ destinado pues a inoorporar dentro del prooeso indus

trial, a medianos y pequeftoB empresarios.

3) Cr~ditos a corto plazo (1 afio) para. llenar las necesida

des de capital de trabajo.

4) .Avales, que si bien no constituyen un desembolso directo,

representan un oompromiso de los recursos de la Corporaci6n.

Mientras que la adquisiCi6n de activos fijos se atiende me

diante el financiamiento a largo plazo, las neoesidades de

capital de trabajo se atienden en forma indirecta por medio

del otorgamiento de avales ante el Daneo Indu.strial, que ea



Cuadro xe 8

FIlfAllCIAMIENTOS OTORGADOS POR LA C. V.F. CLASIFICADOS POR PROGRAMAS (1)

-en millones de bo1iva.res-

TIPO DE FINAliCIACIOI' 1959 lQ60 1961. 1962 1963 1964

.- Monto lfo Monto 11'0 :IIonto r Monto N° llonto N° Monto

~ 138 593,8 703 188,4 150 311,8 255 343,1 188 129,1 129, 146,1

Cr~di tos a largo plazo 121 89,0 123 105.8 99 63,5 138 83,4 98 34,3 69 2~3

Avales 3 40,8 11 10,3 47 43,6 93 152,9 60 33,2 41 52,2

Créditos a corto plazo 14 3,7 46 11,7 4 1;3 8 15,6 6 2,1 7 12,9

Arrendamientos de activos fijos - - - - - - 16 15,6 11 5,9 3 4,3

pagar's - - 523 54,6 - - - - - - - -
Suscripción de acciones - 445,2 - - - 261,2 - 73,6 - 43,6 - 46,9

:Bonos - 15,0 - - - 2,1 - 1,' - 2,7 - 3,8

Financiamiento a la exportación - - - - - - - - 13 7,4 , 4,7

(1) Inoluye todas las ramas de la actividad eoon6mica y planes de inversi6n.

~I C.V.F. -"Memoria y Cuenta, años 1963-1964



el instituto enoargado de los cr~ditos a corto plazo.

5) Susoripoi6n de aooiones, como medio de promooión de nu~

vas industrias.)

6) Asistenoia finanoiera a la exportación, que forma parte

de una politica eoon6mica de fomento y asistencia al comer

oiO exportador ve ezolano, especialmente aplioable a los ~

broa no tradicionales. Inoluye dos programas ooncretos:

uno oonsiste en el financiamiento de toda la mater~a prima,
'\

tanto venezolana oomo extranjera, destinada a la fabrioa-

oi6n del prQduoto exportable, y el otro, para haoer posible

al exportador el ofreoer al oomprador extranjero plazos de

pago en la compra de los bienes vendidos.

Las ramas industriales más favoreoidas con los

cr&ditos han sido las de productos alimenticios, textiles, pro- Á
duetos químicos y metaLiQos. Preferentemente la poli tica indu.! ..

tria! del país estuvo orientada a favorecer las industrias vin

culadas directamente oon los proyeotos bdsicos del Gobierno, e~

pecia1mente las relacionadas oon la siderurgia y petroquímica.

g) Oanalizaci~n del ahorro privado

Al detallar las atribuoiones de la CVF se ha

visto que este organismo está autorizado para completar los fo~

dos que reoibe del Estado con el ahorro privado, mediante la

emiei6n de bonos, certificados de participaoi6n y otros títulos

financieros.

Respeoto a los certificados de participaci6n,

oorresponde agregar que de acuerdo oon su Estatuto (art~ 12,

ino. g) cada certificado representará una cuota alíouota en r

oonjunto de valores o títulos en poder de la aVF, que se o'
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t1~en en copropiedad en los t~rminos y oondioiones propias de

cada em:isi6n.

Finalmente, es dable mencionar la intervenci6n

de la Corporaci6n en una sooiedad de reoiente data, en la cual

partioipa .jun·to con representantes del sector privado venezolano

y de la Corporaoi6n Finanoiera. Internacional. La. sooiedad se d§.

nomina C.A. Venezolana de Desarrollo, fue creada en oc~bre de

1963 y cuenta oon un capital de 36 millones de bolívares, aport!;

do: Bs. 6 millones por la CVF, Be. 6 millones por la Corporación

Finanoiera Internacional y el remanente por inversionistas priv!:

dos.

El objeto de esta oompañía es el financiamiento

o 8Usoripci6n de capital de empresas existentes o nuevas, oon el

prop6aito de oonsolidar su pOBici~n econ6mica, promover BU exp~

ei6n y contribuir a la oreacidn de nuevas industrias. Deberá

tratar de interesar a los ahorristas privados para que en forma

oolectiva contribuyan al desarrollo eoonómico y proouren al mis

mo tiempo atenuar en parte la oarga del Estado en tal sentido.

La oompaJiía oonsiderará la posibilidad de otor-

gar finanoiamiento oon los siguientes medios:

1) pr.sstamos a mediano y 1argo plazo;

2) faoilidades de oolooaoidn gar&lt1zada de aociones;

3) avales;

4) participaci6n en el capital de las empresas;

5) pr~stamos oon características de inversidn de oapital.

Procurará ampliar el mercado interno de oapita

les promoviendo la incorporaoi6n del público en inversiones por

medio de 1a emisidn de aociones propias y bonos.

Asimismo, a fin de ampliar el mercado de valorea
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industriales, estará dispuesta en todo momento a vender sus in

versiones a otros inversionistas privados, siempre que ello sea

posible dentro de t~rminos satisfaotorios.

La nueva oompañía no 8610 oontribuirá a incre

mentar el mercado de oapitales de origen nacional f sino que tam

bién inoorporará fuentes externas de finanoiamiento (por inter

medio de uno de sus socios: la O.F.I.) al proceso de desarrollo

econ6mico de Venezuela.

Las inversiones estarán orientadas al financia

miento de aotivos fijos y cap1·tal de traba.jo de naturaleza. perm,!!

nante para las industrias manufactureras, as! como para aque110s

renglones agropeouarios que sean productores de materias primas

para la industria.

D) PUERTO RICO : BANOO GUBERNAMNTAL DE FONlE]iTO

A partir del año 1940 se produjo en Puerto Rico

una tendencia favorable al mejoramiento de los niveles de vida

de la ~oblaoi6n. Considerando que la industrial1zaci6n era el

únioo medio por el oual podría obtenerse dioho mejoramiento, se

crearon varios organismos destinados principalmente a asistir y

fomentar la actividad privada. en ese een'tido; entre ellos La Ca!!!

pañía de Fomento Industrial y el Banco Gubernamental de Fomento.

El Banco Gubernamental de Fomento se oreó en el

año 1942 como una oorporaci6n pública autónoma y, en ocasión de

la reforma de su Carta Orgánica en 1945, se dej~ claramente es

tablecido que su func16n "es proveer financiamiento a largo y

mediano plazo para la formulación y expansi6n de proyectos que

oontribuyan al mejor desarrollo de la eoonomía portorr1quefia, en

espeoial oon vistas a crear aotividades productivas que permitan
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ocupar oon remuneraciones más aJ.tas a los trabajadores, e~evand.o

así los niveles generales de vida".

Se es"tableoió que no deberia compe'tir con otra.s

instituciones banoarias ya establecidas, de tipo oomeroial t las

ouales no estando capacitadas, en la mayoría de los oasos, para

conoeder pr'atamos en las oondioiones de plazos y OO$tos qu~ r~

quieren las empresa.s induetria1es, continuarían teniendo a su

.oargo 8610 la atenoión de las operaoiones a oorto t~rmino.

a) lteoursos

El Banco posee un cap1taJ. que, de Dls. 20,5 mi

llones asignado por el Gobierno en 1945, fue elevado a Dls.

32,6 millones en 1960. Además, para atender SUB operaoiones,

cuenta oon lUla importante fuente de recursos sup~etorios prove

niente de loa pr~stamos que puede recibir de bancos locales y

estadounidenses. Asimismo, en ocasiones ha obtenido fondos e~

tiendo obligaciones oontra sus propios cr~ditos.

El libre acoeso a 108 fondos estadounidenses

constituy6 un nuevo tipo de asistencia prestado por los EE.UU.

al desarrollo portorriqueño. La partic1paci6n de inversores

institucionales estadounidenses y la f1nanoiaoi~n privada exte~

na la obtiene por medio de sus contactos en los EE.UU., para lo

cual mantiene una ofioina en Nueva. York que informa al Banco sr

bre las oondioiones del mercado de ese país y que faoilita a'

pdblico norteamerioano informaciones sobre Puerto Rioo.

b) Operaciones y aooi6n desarrollada por el llanco

Ouando ao~a como prestamista, e~ Banoo se aJu~

ta a los lineamientos de la ortodoxia banoe.ria y exige todas

1as condioiones para una segura inverei6n del pr'etamo (garan-
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tías, oapital, experienoia oomercial, eto.).

Atento a SUB objetivos, en todos los oaeos se

busca que el proyecto presentado oontribuya a aumentar la pro

duoci6n industrial y el empleo de mano de obra.

Es interesante oonsignar que cuando e1 pedido

de pr4stamo no reune las oondiciones eXigJ.dae por el Banoo, po!

ro no obstante es útil para el pa!s, ~o deriva a la Compañía

de Fomento Industrial la oual tiene a su cargo los pr~etam.os

de promooi6n.

Por otra parte, tampooo concede ningún pr~sta

mo ouando puede ser obtenido en condioiones normales en otras

fuentes, ya que su funoión, vuelve a. sefialarse, no es competitl

va de la banca privada sino complementaria de la misma.

El Banco normalmente, luego de otorgado un crcS

d1to, no entrega J.08 fondos de inmediato, sino que faoilita al

beneficiario una promesa. de pago por esorito oon la cuaJ. éste

puede obtener un pr'stamo proV1sorio en cuaJ.quier banoo oomer

o1al. Reci'n cuando el Banco Gubernamental de Fomento tiene la

certeza de que el equipo o la maquinaria se enouentran instala

dos y funoionando, O los edifioios, en su caso, ya oonstruidos,

prooede a haoer efectivo los pr4stamos oportunamente ooncedidos

para diohas inversiones.

El Banoo presta preferentemente para oonstruc

oiones (incluido expans16n y mejora de edifioios oomerciales e

1ndustriaJ.es); a.dqt.úsici~n, ampliaci6n y modern1zaoi6n de :maqUi
narias y equipos, hote1.ea y otros servioios tuna"ticos.

No est' autorizado para estableoer nuevas empr~

saa en forma direota, pero puede otorgar pr4stamos indist1nta

mgnte a empresas ya estableoidas o nuevas.

Exige que se afecten bienes en garantía de loa

pr4stamos otorgados; sus montos y demás oondioiones de f1nanc1~
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miento 7 rescate ee fijan de acuerdo oon cada proyeoto en par

ticular. Sin embargo, en tdrminos generales, loa plazos de a

mort1zaoi6n oscilan entre 5 y 15 aftos y la taBa de 1nter~B en

tre 6.% y 7~ (S8 ajusta a la del mercado finanoiero estado

unidense).

El n'l1m.ero de prtSstamos otorgados por el Banco

ha ido en constante aumento, pudiendo consignarse que del total

correepondid aproximadamente el 69% a empresas manufactureras;

23% a empresas oomerciales, 5% a hoteles y otros servioios tu

r!stico8, y 3% al finanoiamiento de viviendas eoon<Sm:i.cas.

Ha realizado pr&stamos dentro de un plan de 8rY.J!

da a pequefiae industrias por montos inferiores a Dls. 10.000; a

no da de .5 afíos de plazo, y a empresas con oapitales inferio

res a Dls. 50.000.

F1~ente, debe oonsiderarse la funci6n que le

cabe oomo agente fiscal del Gobierno de Puerto Rioo, Y', en este

sentido, asesora, ooordina y satisfaoe 1as neoesidades finanoi~

ras de~ Estado. Demuestra 1a importanoia de su misidn.de pres

tar ~da a los organismos oficiales, el heoho de que en el pe

ríodo 1945-1960 el Banco otorg~ a prestatarios gubernamentales

la suma de D~s. 1.059 millones, mientras que en igual lapso,

sus pr&stamos a la aotividad privada 8610 ascendieron a Dls. 58

millones.

Junto con SQ funo1dn de agente finanoiero del

Gobierno, el Danco desarrolla tareas propias de un banco oen

tral. Estando autorizado por su Carta. Org4nioa. a realizar ope

raoiones de redesouento y al no haoer competencia a la banca o~

maroial sino que la complementa en sus funoiones, ha sido acep

tado t~o1tamente oomo regente del orden financiero.
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OOM1?AHIA DE FOIvTEliTO INDUSTRIAL DE PUERTO RIOO (PRIDOO)

La Oompañía se estableci<S, al igual que eJ. llan

00 GQbernamental, oon el fin de propioiar e~ desarrollo eoon6~

00 de la isla, estimulando la industria, a la cual ha dirigido

la m~or parte de sus recursos, comeroio y la minería.

Esta Oompaffía funoiona como SQbs1d1aria de un

departamento gubernamental - la Administraci6n de Fomento Eoon2

mioo - e~ oual la asiste en todo lo que se refiere al análisis

de proyeotos, investigaoiones y planificaC16n de la promoci6n

de la industria manufacturera de Puerto Hioo.

Es interesante consignar que, a dif'erenoia del

Banoo Gubernamental, puede esta.bleoer empresas industriales por

propia inicia.tiva; sin embargoj su prinoipal aotividad ea actual.

mente la oonstru.ooi6n de edifi.oios 1ndustrialee o para. ho'teles,

que ~uego vende o arrienda. Conetru.ycS o participeS en la cone

tru.co1tSn de los más lujosos hoteles de Puerto Rico (Caribe H11

ton, Hotel La Oonoha, Dorado Beaoh, etc.).

Est4 fuertemente ~baid1ada por el Gobierno y

su direotor es al mismo tiempo el administrador de J..a Admin1e

trac1tSn de Fomento EcontSm1oo. a quién debe oonsultarse cuando

las inversiones que se propone realizar exoeden de un monto IfÚ

nim.o establecido. Cuando superan los Dls. 200.000 el adminis

trador debe obtener la aprobaoi6n de un oomité que incluye en

tre sus miembroa a los presidentes de~ Banco Gube~ental de

Fomento 7 de la Junta de Planif1cacidn.

Por medio de inoentivos y reba.jas de alquiler

trata de obtener que las fábricas se establezcan en pequeñas 02

mun1dades y en la zona mral, seg¡1n un plan de descentraliza

oi6n industrial.
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E) EL SALVADOR I INSTITUTO SALVADOREÑO DE LA PRODjlOOION (INSAF~

Oreado en setiembre de 1955. tiene por objetivo

const1tuirse en instrumen"to aativo del. Estado para. la realiza

oi6n y financiamiento de loa planes nacio~es, encaminados a

promover el desarrollo económioo de El Salvador y la elevacidn

del n1 vel. de Vida de sus habi tantes. Para llevarlo a cabo f el

Instituto debe formular planee quinquenales de fomento, as! 00

mo planes anuales de realizaoi6n, loe cuales deben ser someti

dos a la oonsideraq16n preVia del Poder Ejecutivo. Todas sus

.otividades y servioios deberán adaptarse, en cuanto al monto y

oaracterísticas, a las estipulaoiones de los planes anuales de

realizao16n menoionados.

a) Reoursos

INSAFOP tiene personalidad jurídica y patrimo

nio propio y goza de autonomía en 1a admini.strac1dn de sus bie

nes, operaciones y servioios.

SUB reoursos provienen del aporte del Estado,

el cual le ha. asignado un cap1tal inioial de O. 3.5 millones t

pudiendo tamb14n proveerlo de asignaoiones atluales, fijadas de

aouerdo oon las neoesidades del Instituto. Además, se halla

autorizado para recibir tondos del p~blioo en forma de depdai

tos a plazo Y' en ouentas de ahorro (en ningt!n caso pueden ser

depdai tos a la. Vista) y a recurrir, para incrementar sus rec~

sos finanoieros, a la emisi6n de bonos hipotecar1os o pr~~da

rios, oertifioados de part1cipaoidn y otros t!~OB en moneda

nacional, a la contrataoi~n de pr4stamos, o al desouento de

obligaciones.

El Instituto tamb14n puede reoibir en custodia

O fideioomiso fondos y biene~del Estado, de otras institucio-
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nas aut6nomas o de par·t1ouJ.ares.

b) Objetivos 1 operaoiones

Dentro del prop6sito general de fomento eoon6

mico del pata, el Instituto tiene que owmplir oon dos objetivon

fundamentales:

a) fomentar la inversi6n de oap1tales en obras y empresas

que fortalezoan la eoonom18 nao1onaJ.;

b) promover la ereao1dn Y' el desarroJ..l.o de un mercado de

valores naoional.

Oorresponde oonsignar que su política, en cuanto

a operaciones de or'dito e inversiones. deber' enoaminarse a sa

tisfaoer neoesidades no atendidas adecuadamente por otras ent1d~

des pdblioas o privadas, ya que su misi6n, según expresi~n del

mismo Inetituto, es fomentar y no interferir.

Lleva a cabo su 1abor de promooi~n de empresas

nuevas o ya existentes prestando ayuda financiera o asesoramien

to t6onioo.

Al respecto. el Insti~to otorga oréditos a oor

~o plazo (hasta 2 aRos); a mediano plazo (entre 2 y 6 afios), en

cuyo caso se exige garantía prendaria, y a lárgo p~azo (entre 6

y 25 años), con garantía hipoteoaria.

Además, puede actuar oomo garante de empresas f,!

nanciadas por instituo1ones banoarias nacionales o internaciona

les, y, tambi&n, adquirir aociones o participaciones en el oapi

tal de las empresas.

Siempre que el Insti~to efectue operaoiones de

cr4dito o de inversi~n, deberá oontrolar el uso de los fondos 0.2,

looadas y supervisar la. maroha. de la empresa, aotiVidad u obra

de que se trate.
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A8im1smO,~ Instituto le oorresponde realizar

una amplia labor en el sentido de efeotuar investigaoiones y

estudios, establecer y mantener laboratorios. y oontratar ex

pertos y t~cnioos.

F) ~ i PERUINVEST y BANOO INDUSTRIAl:!

PERUINVEST es un banco particular de fomento

que funoiona en el Pero, oon sus oaraoter!sticas ao·tuales,

desde ~o de 1960.

El buen 'xito con que se desampaRa esta compa

fi!a se atribuye a que oombina dos aspeotos esenciales para la

promoc1cSn del desarrollo: ae1stenoia financiera y asesoramien

to 7 orientaci~n profesional.

a) OaE1tal 1 reoursos

Ouenta con un oap1tal. pagado q~., de 20 mi~lo

nes de soles en su origen, se elev6 a 60 millones en 1964, es

tando representado por aooiones distribuidae ~tre diversos

grupos de aooionistas en el Perll, Estados Unidos 7 Eu.ropa.

Además de su capital, dispone de fondos origi

nados en or'ditos de 1nst1tuoiones finanoieras locales y extr~

3eras; de la oolooao1&n de pagar~s propios entre inversores en

los principales meroados financieros de1 mundo (a mediano plazo)

de la venta. de inversiones Y' de la ayuda del :Banco Interamerioa

no de Desarrollo.

b) 0:eerac1onee

Las actividades que deaarro11a esta 1.ns·tituci6n

pueden dividirse en cuatro oategor:!ae principales: 1) financia

oi~n industrial. 2) banoa de inversiones, 3) finanoiaoi&n de
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arrendamientos de equipos y 4) f1nanciaci6n oom.ercial.

Su 1abor de financiac16n industrial abaroa desde

la finanoiación de activos fijos y de capitales de explotacidn,

hasta la. finanoiaci6n de ventas de bienes de produooicSn. Aun

ouando los .plazos para la finanoiaoitSn industrial osciJ.an entre

6 meses y 10 aftos, la mayor parte de las operaoiones son a pla

zos medianos, oon venoimientos hasta de 5 años.

Oomo banca de inversiones, efectua la suscrip

oi~n y oolooaoi6n en. el Perd y en el extranjero de emisiones de

valoree y aooiones; puede realizar inversiones patrimoniales.

así oomo poner en pr'ctioa proyeotos industriales oonsiderados

esenoiales para. la economfa del país. Si bien esta.s activida

des no son por ahora 1J1UY importantes, en oomparacicSn oon el to

tal de las operaoiones que realiza, se supone que aumentar&n en

el futuro.

La tinanc1ao1dn oomeroial, '~u.e se refiere prin

oipalmente a la f1nanc1ao1~n a corto plazo d~ importaoiones y

ventas, representa aproximadamente el 10% de la oartera total

de PERUINVEST (el 65~ lo representan los pr'stamoe a mediano y

largo plazo). Esta aotiVidad no es su objetivo pr~c1pal, pero

es una forma de canalizar los fondos a plazo oorto y de invertir

una parte de sus reoursos totales en aotivos que pueden liquida.!:

se r4pidamente.

Es interesante haoer notar que, siendo el prop6

sito de la Oom.pañía el estableoimiento y la expansi6n de empre

sa.s, retiene los valores solamente hasta que resu~te oonveniente

BU oolocaoi~n entre inversores del meroado 100al o extranjero,

es deoir que no man·t1ene en cartera l.as inversiones por tiempo

indefinido.

A.demás, PERUINVEST financia a plazo mediano obras

sooiales, par-tieularmente de oart!oter eduoativo, y brinda asistea
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01& 7 orientaci6n t40nio&. administrativa y directiva.

F1na1mente, en su funoi6n de financiamiento del

desarrollo, mantiene relaoiones y oolabora oon bancos looales

del Pero, particularmente con el :Banoo Industrial, finanoiando

oomplementaz'iamente a olientes oomunes, en loa eaaoe en que de

bido a disposioiones legales o esta~tariaB el Banoo Industrial

del Perd no puede haoerlo.

BANOO INDUSTBIAL DEL PERU es otra inst1tuoidn que corresponde

seflalar oomo importante promotora de ~a industr1alizacidn del

Pertl.

En el año 1961, a 25 afias de su oreaoi6n (9),

se complementaron sus funciones de 1n8t1tuci~n crediticia oon

las de promooidn direota al parti0ipar en la fo~oi&n o am

pliaoidn de empresas pI~vada8 destinadas a desarrollar indus

trias de inter4s naoional. Oabe aolarar que para esta olase

de operaciones se estableoieron algunos límites, por ejemplo,

la part101pacidn del Banoo en el oapital de oada empresa no p~

dr' exoeder del 50% de &ste, cada una de estas participaciones

no podrtl importar ús del l.~del cap1tal paga.do m&s lae rase.!

vas del Banco, y el total de las inversiones de este tipo que

haga el Banco no podr4 exoeder del 35 ~ de la suma de su oapi

tal y reservas. Adws, ouando las utilidades de las empresas

en las que el Banco participe se oonsideran estables, ~ste po

drá vender las aooiones respeotivas.

a) Cap1tal

En la Ley de 1961 se dispuso la ampliaoi6n de

su oapital autorizado a 1.000 millones de s01e8, correspondie,a

do al monto de la ampliaoi6n a las acciones del Estado. El

(9) Fu' oreado el 30.1.33, por Ley N~ 7695
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capital pagado comprende acciones eetatales'(clase "A") yac

oiones de propiedad de inversionistas privados (clase "B").
El capital ascendía, segdn balanoe al 31.12.61, a 200,6 millo

nes de soles, del cual 157,2 millones oorrespondían a las ao

ciones de propiedad del Estado.

b ) AooitSn oredit10ia

Permite dar una idea de la aoc1dn creditioia

desarrollada por el Banco el heoho de que al 31 de diciembre

de 1961 el ndmero de or4ditos vigentes ascendía a 979, totali

zando un monto original de 751,2 millones de soles, correspon

diendo de ese total más del 49% a inversiones en máquinas y

equipos. Estas colocaciones del Banco Industrial representa~

ban el 2~ del total de las que a fa~r de la industria nacio

nal tema vigente todo el sistema. banoario del país a. la misma

fecha.

G) lPRANCIA: SOCIEDADES DE DESARROLLO REGIONAL

A partir de 1940, Franoia elabor6 y llev6 a la

pr'otioa 4 planee naoionales suoesivos de promooi6n del desa

rrollo, real.izando al mismo tiempo un interesante ensayo en lllJ!

teria de programaci6n regional.

Tratándose de un pa.!e que presenta, desde el

punto de vista regional, profundos deseqUilibrios en materia

de poblac16n, aotividades econ6micas e 1n(;reaos. requiere una

adecuada po11tioa regional para reduoir los desequilibrios me~

o1onadoa y poder obtener e~ pleno desarrol~o eoon6mioo y social

de toda la naci6n.
Ello se con.creteS en los "Planes regionales de

desarrollo eoon6mioo y sooial y de eqUipamiento del territorio"
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que se proponen ayudar a cada región a captar sus problemas y

sus posibilidades, coordinar la acci6n de las inversiones públ!

cae y los trabajos de infraestruotura y orientar a las empresas

privadas, proyeotando, en suma, loa objetivos del plan nacional

en el orden regional.

En ese prooeso~,surgieron organismos de inves·t!

gación, de realizaci6n y finanoit~ento, a fin de encarar los

estudios, la ejecución y las inversiones indispensables al des~

rrollo regional•

.f;Jntre estos organismos se destaoan los denomin.!!

dos:

a) Comit~s de ~xpansión Eoon6mica y Sooiedades de Estudios

Finanoieros, ocupados en realizar los ea~dios necesarios

y de partioipar en la elaboraoi6n de los planes de aooi6n

regional;

b) las Sooiedades Mixtas de Equipamiento, enoargadas de

los trabajos relativos a la infraestruotura de la regi6n, y

9)' J.as Sociedades de Desarrollo Regional, que analizaremos

en este capítulo, ouya funoi6n es orientar el capital pri

vado hacia las inversiones adeouadas al desarrollo de la

región.

a) Características yoondioiones sue deben reunir las S.D.H.

No existe ninguna definici6n de las Sooiedades

de Desarrollo Regional, pero puede deoirse que están ubioadas

entre los banoos oon estatu'to espeoial, las insti tuciones finan

oieras para-bano.J.rias y las sooiedades de inversión de natuI'ale

za particular. Aun cuando su estatuto tiene semejanza oon el de

1as sooiedades de inversi6n, su funcionamien~o y las tareas que

desarrollan laa oonvierten en verdaderos bancos. Como ee verá,

pueden o·torgar pr~etamos a largo p.l.aao , tomar partioipaciones en
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el capital de empresas benefioiarias, y emitir empr&stitos; go

zan de ventajas fisoales y finanoierae y se hallan oolocadas b~

jo el oontrol del gobierno.

En esenoia, su objetivo es proporcionar una

fuente de financia.m1ento a empresas regionales Y' dirigir el ah.2,

rro looa1 hacia el. desarrollo econdaí.co regional.

Estas sooiedades deben OQmplir oon ciertos re

quisitos: deben ser franoesas, tratarse de sooiedades por aoci2

nes y oontar oon un oapital mínimo de 2,5 millones de franoos.

A.demás, están obligadas a firmar un oonvenio

oon el Ministro de Finanzas, donde estipularán el objeto de la

sociedad, la regidn en la que se interesan, así oomo su sede

oentral y las condioiones de oonst1tuoi~n del oap1tü mínimo

m.enoionado.

La sociedad estar4 supervisada por un delegado

designado por el Ministro de Finanza.s, quien aotuará en la. ma

ma eon atribuciones de infoz·maoidn y veto, en ouanto podrá ob

servar todas las cuentas y documentos de la sooiedad, asistir a

las asambleas de aooionistas y oponer su veto a todas las deoi

siones de la sociedad que le parezca! contrar181Bal inter4s naoi..2,

nal.

A su vez el delegado debe rendir cuenta peri6q
camente a las autoridades nacionales 80bre 1& actividad desarr~

llada por la sociedad.

b) Oapital

El oapital de las Sooiedades de Desarro110 Re

gional est4 constituido, en su mayor parte. por el aporte de

banoos (de depósito nacionalizados, regio~es, locales, de n~

goc1os) '8 de empresas industriales, oomerciales y agrícolas;

tamb1ESn intervienen suscriptores partioulares, oajas de ahorro,
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oompafiÍae de seguros, o4maras de comeroio, asociaciones de es

tudio, etc.

e) Funciones 1 atribuoiones

Desde 1955 estas sooiedades han ido ampliando

sus actividades, as! oomo su oampo de aoci6n. Aotualmente,

pueden, no stSlo participar en el capital de empresas industril!

les en 1as "regiones que sufren de desempleo o desarrollo eoo

ncSm1co insuficiente" t sino que tambi'n se les permi. te otorgar

pr&stamos a 5 años o más y dar su garantía para los empr4sti

tos que por igual plazo sean oontraídos por las empresas en o~

yo capital participen.

Por el Deoreto de junio de 1955 se limitaban

las financiaciones que podían realizar s610 a las aotividades

industriales, pero por Deoreto de febrero de 1961 se le autor!

z6 a oontribuir tamb1&n al financiamiento de inversiones real~

zadas por empresas oomerciales, tendientes a la modernizacidn

de la distr1buoidn comeroial (por empleo de maquinarias y t'c

n10aa modernas).

A efectas de dividir r1e~oe y también para

eVitar la formaoi6n de holdings dirigidos por la. S.D.R., se 1i:,

mita su participao16n en el oapitaJ. de las empresas, de manera

que no pueda exoeder del 25% de su oapital propio en una misma

empresa, ni ser superior al 35% del cap1tal de la empresa ben§.

fioia.r1a.

Otra funoi6n de las Sociedades de Desarrollo

Regional es la de actuar como 1nte~ed1ario finanoiero. org~

zando la emi.si<Sn de empr4stitos ooleotivos que les perm11a:n 0.12.
tener los tondos necesarios para las empresas que tengan su e.!

plotaci6n en su zona. de influenoia. Es condici6n que diohos
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en esa reg16n y de acuerdo con el programa de aooidn de la

S.D.R. Oabe sefialar que el empr4stito obtenido ha de estar gJ!

rantizado por las sociedades benefioiarias, en la proporoidn de

su cuota parte, solidariamente con la Sooiedad de Desarrollo

Regional.

Las Sooiedades de Desarrollo Regional gozan de

ciertas ventajas, oomo ser: 1) exenoiones impositivas, que tie

nen por finalidad suprim1r la doble 1mpoaic1<Sn y reduoir el oo.!

to' de los capitales para las mamas, y 2) garantía del dividen

do. Esta 1Ut1ma oonsiste en un divldendo .mínimo que el. 1VJi.nis

tro de Finanzas está ,autorizado a garantizar a las aociones de

las S.D.R., previa firma. de un conveni.o entre el. Ministro y la.

Sociedad, donde se esta.bleoe la extensi6n y las modalidades de

la garantía, y las condiciones de reembolso de la deuda que,

por efeoto de la garantía, contrae ~a Sooiedad de Desarrollo

con el Estado. Además del convenio mencionado, la Sooiedad d~

be presentar al Ministro de Finanzas un programa de acoi6n, CO~

oordante oon los ob3et1vos de los programas de acoidn regional.

El monto del dividendo garantido es del 5%, pe

ro 8610 rige respeoton las acoiones susoriptas en ~f~otivo y

dentro del lim1te de un capital máximo.

d) Acoidn desarro~ada por las Sociedades de Desarrollo Resiona

Estas sociedades no han alcanzado todavía ma

yor importanoia en el mercado de oapitales, lo cual se atribu

ye a que sus operªoiones han sido guiadas generalmente sdlo

por oonceptos de rentabilidad. Esto es oomprensible si se tie

ne en ouenta que loe capitales de ella.s fueron BU8criptos por

banoos y grandes ampresas; ~os empr4stitos emitidos fueron ou

biertos preferentemente por compañías de seguros; el públioo
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demostr6 poco 1nter~s en invertir sus ahorros en ellast y, por

1Utimo, que las ventajas otorgadas por el Estado no resultaron

sufioientes para alentar una aooitSn de desarrollo que dejara

de considerar la rentabilidad de los oap1 tales oomo su princi

pal objetivo. Todos estos faotores llevan a qu~ ~a administr~

oi~n de las Sociedades de Desarrollo est& concentrada en manos

de bancos l' empresas importantes Y' que ~os beneficiarios sean

las medianas y grandes empresas, únicas que pueden garantizar

loe reembolsos.

Para que puedan aotuar con JllB.Y'or efioaoia es

necesario que, entre otros medios, amplíen su oampo de acoi6n,

promuevan una mayor partio1pao1cSn del pllbliOO y de los organi!!

mos looales y traten de aumentar las ventajas fisoales que go-

zan.

0000000000000000000



<.

A.NT~·;C.:~DErrr:;~s y PROY:.'~Cl'OS AHGENrINOS .P,1RA ~~J.J CR::;nlrrO BANCARIO

A LA INDU;JTRIA



-84-

Las inioiativas para resolver e1 problema del

finanoiamiento indus'trial pon medio del crédito surgieron, en

nuestro país, despu4s de la lra. guerra mundial, ooasión en

que la carencia de elementos manufaoturados importados eViden

oi6 la neoesidad de contar con una industria propia.

Sin embargo, es digno desta.car que muoho antes

de producirse esos acontecimientos, El. Dr. Carlos Pe11egr1ni,

al instalar el 26 de octubre de 1891 e2 primer direotorio del

Eanoo de la Naoi6n Argentina, había reoomendado a las fuerzas

vivas del pa:Cs el fomento de las manufa.cturas por medio del

orédito especializado. En aquella oportunidad,dijoa

"Este banoo se funda únicamente en serVioio de la Indus

tria y el Comeroio y vosotros oonooéis bien sus necesi

dades y estáis en a.pti tud de atenderlos. Si alguna. rec.Q.

mendacidn pudiera haoeros sería en favor de un gremio

que no ha merecido hasta hoy gran favor en ~os estableo}.

mentos de orédito y que es, sin emba.rgo, digno del ma

yor interés. Hablo de los pequeños industriales. La

verdadera industria. en un país nuevo es la que nace en

su seno, creoe y se desarI'olla por e2 esfuerzo inte1.1ge,!!

te y perseverante. amoldáridose al medio en que va a vi

vir y adquiriendo cada día nueva experienoia que la vig,g,

ri'za. Tiene ella nula porvenir que esas grandes indus

trias que se improvisan por el esfuerzo del oapital, que

muohas veces oareoen del obrero y del industrial inteli

gente y aot1vo que es el alma. que la anima ti (1).

Estas palabras dieron fo~a a la primera ini

oiativa para resolver el problema del apoyo a la industria

por medio del cr~dito bancario.

(~ "El Banco de ~a Nacidn Ar~~entina en su oincuentenario,
1891-1941" Buenos Aires - pág. 210.
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Oabe eefia.lar que el Banco de la Naoi6n oumplid

con la funo1dn de atender los pr'stamos a la industria hasta

que fu~ creado el Banco de Cr4d1to Industrial. No ourresponde

abrir juioio aoerca de su efeotividad, sin embargo oumplid,

dentro de las limitaoiones de su Oarta Org4nioa, dando cr~d1tos

oon plazos de amortizacidn de 30 meses a pequeRos industriales

y de 15 meses a todo industrial.

Despu&e de las palabras orientadoras del Dr.

Pellegrini, la primera tentativa orgánioa de fomento industrial

oonsisti~ en un Proyeoto de Ley en tal sentido que tuvo oomo ~

teoedente un estudio, vertido en forma de an~eproyectOt elevado

por el Direotor General de Oomeroio e Industria, D.Javier Padi

lla, al Ministro de Agricultura, Dr. Tomás Le Bret6n, el 13 de

noViembre de 1922. El estudio original fué realizado POI" una

oomis16n de industriales presidida por el D1reo·tor Padilla, '3'

en el se analizaron los obstáoulos que se oponían a la. indue

trializao1dn en nuestro país, eefialando oomo uno de ~stos ~a

falta, en las oondioiones requeridas, de medios banoarios o fi

nancieros priva.dos para. el apoyo a los industriales.

El Proyeoto de Ley, que corresponde adelantar

no lleg6 a sanoionarae, autorizaba al Estado para fomentar la

oreaoicSn de industrias nuevas y el desarrollo de las ya exis

tentes. Para cumplir oon tales objetivos, el Estado pod!a va

lerse de los siguientes medios. ventajas impositivas; r~gimen

espeoial en el transporte por tierra o por agua y uso de las

oostas marítimas y riberas de loe ríos navegables; garantía de

inter's mnimo al capital invertido; primas de est!mulo a la.

exportaoidn, y pr~atamos en efeotivo por inte~edio del Banoo

de la Naoi~n Argentina.

Diohos pr&stamos se aoordarían conforme oon los

regalmentoe del Banco Y' con la informaoión previa de la Comisión
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de Fomento a. orearse. No podían exoeder del 50% del oap1tal

requerido y oorrespondía cobrar por ellos un inter&s inferior

en un punto al V1gente en plaza. Sin embargo. en oaso neceea

rio. este inter'a podía graduarse e inoluso aplazarae su oobro.

La d1reoo16n y el control de la aooidn de fo

mento industrial estaría a oargo de una Oomisi6n, presidida

por el Direotor de Oomeroio e Industria e integrada por dele~

dos del Banco de la Naoidn, de la Bo~sa de Comercio, de la

UnicSn Industrial y del Mi.llister1o de HaC1enda..

Se disponía que los industriales que hubieran

reoibido pr'stamos deb!an ~ustificar ante la Comisión ~ue 108

habían destinado exo1.usivamente a loa fines para los ouales les

fueron ooncedidos, debiendo aoeptar someterse a 'todas la oompr~

baoiones que dioha Oomis1dn dispusiera.

Es interesante des"ta.oar que las fuerzas vivas

del país reconocieron p~bl1oamente -en 1917- la importanoia y

la 'oportunidad de un plan de este tipo paz'a elfamento de la i~

dustria.. También, el presidente Hipól1to Y.:rigoyen, en su mene,!!

je a las 04maras del año 1917, señald la necesidad de una leg1~

laci6n industrial que " •••dé fo~s segurae y pexmanentea a las

relaoiones de derecho y reglamente las ouestiones emergentes de

esta rama de la aotiVidad ••• "(11~

Sin embargo a pesar de las opiniones favorables,

el proyecto, que hubiera sido la. primera. Ley org1.nica de fomen

to industrial. ni siquiera fu& tra'tado en el COD&reso.

Pasaron loe afios Y reoi&n en 1940, ante los pr~

blemas que enfrentaba la economía naoional por la disminución

del oomeroio exterior, las autoridades oficiales abordaron nue

vamente el tema. :Ea1. ese aao, el P.E. elabor6 un programa que

(n) DORFMAN, Adol.fo - "La. intervenci6n del Estado y la industria"
Ed.Areentina de Finanzas y Administraoi6n,Bs.As.,1944 (págs.210/2
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tenia como finalidad reactivar la economía naoional, aoudiendo

en ~da del produotor agrario mediante la compra de exoedentes

de BU producoión y ofreoiendo estímu10s a ~a inioiativa privada

para la oonstrucoi<Sn de viviendas modestas y para el desarrollo

de la industria. Dioho programa, conooido como "Plan de H.eaoto!

vac1dn Eoonómioa", fue elevado al Oongreso el 14 de noViembre

de 1940 por el Ndnistro de Hacienda Dr. Federico Pinedo.

En dicho plan se oonsignaba, rebatiendo argume,g

toa entonces en boga, que la defensa y el estí~o de la acti~

dad industrial argentina no signifioaba obstaoulizar nuestras

exportaoiones ni tampooo nuestras importaoiones de loe países

veoinos. i~s aún, con éstos se podría seguir una polítioa de

aproximacidn eoonómica que permitiera establecer con el tiempo

una gran zona de libre oomercio, pudiendo ~as nuevas industrias

oontar con el beneficio de un mercado más amp~io.

Al margen de estas oonsideraciones generales,

oorresponde señalar que el Plan estaba orientado principalmente

a buscar soluci6n al problema de la financiaoión industrial y

tomaba en cuenta muy espeoialmente los aspeotos relacionado oon

el cr~dito y el mercado del dinero.

Es neoesario, se decía en el ea~dio previo al

Proyeoto de Ley, ayudar a loa industriales argentinos proveyén

dolos de dinero barato y a largo plazo debido a las dificulta

des que Be les presentan para obtenerlo en el mercado interno o

externo de oapitales. En el primero, por la preoariedad del

mismo mercado, y en el segundo, por la tendenoia del oapital f~

ráneo a dirigirse hacia los grupos extranjeros oon los cuales

está vinoulado. Por otra parte, tampoco es reoomendable, según

decía el informe, que los bancos eomunea inviertan sus fondos a

corto plazo en pr&stamos que, como loe industriales, eXigen una

mayor inmovilización.
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El Plan exponía dos prooedimientos a adoptar pa

ra la movilizaoidn én benefioio de la industria de loe recursos

banoarios disponibles, tratando con dichos prooedimientos de e~

tar la peligrosa expansidn del cr~dito que se produoiría si el

suministro de fondos corriera por ouenta de los bancos. Uno de

los medios oonsistía en que el Estado mediante la entrega. de

bonos u otros certifioados de ahorro oonsiguiera atraer a los d~

positantea de los bancos, oon el inoentivo de un 1nter~s supe

rior al que éstos pagaban habitualmente. El otro procedimiento

-que oonsti~e el anteoedente del r~b~men de naoional1zao16n de

depdsitos estableoido en 1946- ya no oonsistía en lanzar oertif!

cados de ahorro en oompetencia oon los bancos, sino que tSstos do!

bíen transferir parte de sus depcSs1 tos al Banco Oentral quien t,g

maba a su oargo la responsabilidad de diohos depdsitos (pago de

1nter~s, extracoiones) sin que se modifioara, por otra parte, la

relaci6n de oada banoo oon sus propios depositantes. Loe bancos

en retribuoidn por los gastos de atencidn de los dep6sitos tran~

feridos reoibirían una comiaidn.

En el Proyecto de Ley de Finanoiaci6n. parte me

dular del Plan, pues de su aprobaci<Sn dependía que las dem4s me

didas pudieran adop·taX'se, se designaba. al Banoo Central de la R,!

p~b11ca Argentina organizador de un sistema financiero de emer

genoia de la aotividad econdmica a plazos intermedios y largos.

En su cumplimiento, el Banco oonatituiria. un organiSlllo especial

con patrimonio propio, formado inioialmente por un oapital de 10

millones de pesos y un fondo de reserva de 1; millones de pesos,

tomados de las reservas facultativas que el Banco Central hubie

ra aoumulado de aouerdo oon su Carta Orgánioa. Dicho fondo de

reserva podría aumentarse con 105 benefioios líquidos que arrojo!!

sen las operaoiones de finanoiaoidn a o;xrgo del nuevo meoanismo;

oon la parte de las gl.l28t1Ci;l,s aauales que el Banco Central resol-
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viera destinarle, y con los bienes prooedentes de la liquidaoi6n

del Instituto Movilizador de Inversiones Bancarias. (Proyeoto de

Ley, Art. R 1 Y 2).

Asimismo, el Proyeoto de Ley preveía que el or~

niamo a crearse pudiera inorementar SUB recursos mediante la ~

s16n de obligaciones y las transferencias en moneda nacional or!,

gina.das en loa fondos en divisas que obtuviera el Banco Central

en operaoiones de cr~dito en el exterior.

Todas las operaoiones de finanoiación deberían

tener por objeto estimular la implantaoión y el desarrollo de

las industrias, preferentemente aquéllas que extraen o elaboran

materias primas naoionales, y promover la edificaci6n de v1vian

das eoon6mioas, oon uso de materiales del país.

Todas estas operaciones no podían exoeder de 15
añoe de plazo y deberían ser realizadas exolusivamente por inte~

medio de bancos (ofioiales o privados) o de asociaoiones finan

oieras, que hubieran solicitado los fondos neoesarios al organ1~

mo finanoiador. Dicho intermediarios deber!an tomar a BU cargo

los riesgos de tales operaciones; no obstante, el organismo fi

nano1ador podría partioipar en la responsabilidad del riesgo ha~

ta el 10% de oada operaci6n, siempre que el total oomprometido

en ese concepto no exoediera del monto de BU oapital y fondo de

reserva. Ademds, se estab~eoía que el monto oonjuntode su oap!

tal y fondo de reserva, no podía ser inferior al 7% del total de

las finanoiaoiones autorizadas. (Proyecto de Ley, Art~ 4)

Durante el período de emergenoia a que hacia re

ferencia el Proyeoto de Ley -que se estimaba en hasta 5 añOB- p~

d!an Ber aplioados a los finanoiamientos menoionados, los fondos

que, independientemente de 108 efeotivos m:fnimoa, los bancos de

pos1taran en el Banoo Central, quien a BU vez podría oompromete,!

se a reembolsar, ante el simple requerimiento de los bancoa,todo
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o parte de dichos fondos.

Tambi~n durante el período de emergencia, loe

fondos transferidos por el sistema banoario al Banco· Central,

pod!an ser utilizad()8 en la finanoiac1·dn de oompras que reali

zara el Estado de 1()8 exoedentes de pJ;oduotoe agríoolas que no

pudieran ser vendidos en el exterior.

A título ilustrativo se seflala que el proyecto

analizado no e<$10 8E~ refería a loa menoionados problemas de f!
nano1aoi6n, sino que también daba normas referentes a la polí

tica de regulaoi6n Dlonetaria y bursátil del Banco Oen'tral.

Este interesante proyeoto de Ley no lleg6 a

aplicaree, pues a pElear de·"reoib;Lr la satloi6n del Senado, don

de fuera presentado inicialmente, no fue considerado por la C§

mara de Diputados.

..-.---'
Debido 8 las oirounstancias por que atravesaba

el pa:!s, oomo oonseouencia de la guerra, el. problema de desa.

rrollo de la industria oontinu6 siendo motivo de preocupaoidn

tanto para las autoridades naoionales como para loe leg1s.lado-

res.

El 30 de mayo de 1941 el diputado Franoisoo

Soarabino present6 Sr la Oámara de Diputados el primer proyeoto

que trat6 exoluaivam.ente del ortSdito a la industria. En este

trabajo se proponía la oreao16n de una Seooi6n de Cr&dito In

dustrial en el Banco de la Naoi6n Argentina, qué serviría. para

oanalizar loa oapitaJ.es destinados a pr'stamoB 1naustriaJ.es y

oon lo oual se aprov'eoharía la organizaoi6n t~onioa y la. expe

riencia del Banoo de la Naci6n, demostrada en el 'xito obteni

do por la Seoo16n de Cr&dito Agrario del mismo Banco.
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La Seoción de Cr&dito Industrial dispondría de

100 millones de pesos en títu10a de la Deuda Pdblica, entrega

gos por el Estado, que el Banoo iría colooando en la plaza a

medida que BUS oper~ciones lo re~uirieran. Loe pr~stamos se

conoederían hasta 15 años de plazo, con un intertSa del 3% anual,

exig1éra.dose garantías de prenda industrial y/o hipotecaria.

Pocos meses despu~s -agosto de 1941~ el Gobie~

no.Naoional present6 a la Oámara. de Diputados un nuevo proyec

to que pretendía organizar el or'dito a la industria. En ~ste,

el Banco Oentral se encargaba de adelantar fondos a todos los

banoos o entidades finanoieras que quisieran practioar el or'

di. to industriaJ.. Los reoursos para tal fin provendr:lan de los

depcSaitos o de los pr4stamos que el Banoo obtuviera oon ese 0,2

jeto, as! oomo del producido de la colooaoi6n de obligaoiones

emitidas especialmente por la Instituc16n. Además, se indica

ba que BU aooión debía adaptarse a un plan general de desarro

llo industrial elaborado por una comisión consti~ida por el

Ministro de Haoienda y representantes del M:í.n1steri.o de Agri

oultura, del mismo Banco Central y de la Uni6n Industrial Ar

gentina.

El Banoo Oentral debería oonstituir un fondo

de reserva, que se inioiaría con 20 millones de pesos aparta

dos de sus reservas faoul.tativas, el oual se iría inorementa.!!

do oon las utilidades que fueran produoiendo 1as nuevas oper~

caonea,

Los préstamos serían otorgados a un plazo no

mayor de 15 afios, con garantía de prenda industrial o de hip,2

teoa. No ee fijaba un tipo de inter&s determinado ni el mon-
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to total de recursos destinado a las operaoiones de pr~atamoa.

Oon este sistema se pretendía que las institu

oí.onee banoaria.s existentes fueran las enoargadas, bajo la su

pervisión del Banco Oentral, de oanalizar los recursos que ~s

te les proveería en los plazos y oondiciones adeouadas para

deatinar10s a pr'stamos industriales, sin tener que utilizar

sus propios dep6s1tos en colocaoiones poco l!quidae.

EJ. proyecto original fue aprobado por la cáma
ra de Diputados el 30.9.41.; envia.do luego a. la CWnara de Sen.!

dores. el proyeoto sufri6 sus'tanoiBles modifioaoiones introdu

cidas por el presidente de la Oomisión de Presupuesto y Haoie~

da de dicha OWnara, Senador Jos& Her1berto Martines, quedando

definitivamente aprobado el 27.8.42.
A grandes rasgos, las modifioaoiones introduc!

das fueron las siguientes: los pr~atamo8 serían proporoionados

por el Banoo Central a los bancos a un plazo máximo de 10 años;

para dioho fin conatituir1a un fondo de reserva de or&dito in

dustrial de 30 millones de pesos, provenientes de sus actuales

reservas faoultativas, de loa benefioios que produzoan estas

operaciones. y de las propias utilidades del Banoo Oentral que

~ste deoidiera dedicar a tal fin. Asimismo, el Banoo Central

podría destinar a la constituci6n de dioho fondo el producto

de la colooaci6n de obligaciones que se le autorizaba a emitir

hasta un monto máximo equivalente a 6 veoes el importe de la

reserva menoionada. (En el proyecto anterior se le autorizaba

una emisitSn de naata 12 veces la reserva, que segÚn ya se ha

visto, era inioialmente de 20 millones de pesos).

Para realizar las operaoiones de cr~dito in

dustrial, loa banoos debían crear una secoi~n espeoial a la

que asignarían un capital dete~inado. Estas operaoiones se

financiarían exolusivamente con dioho oapital, más las reser-
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vas propias de la eeooi6n, los depdsitos a largo plazo que re

oiban, loe fondos que faoilite el mismo banoo (sujeto a cier

tas limitaoiones) y los reoursos que lea proporoione el Banoo

Central. Este. además de efectuar dichos prtSstamos a la.s seo

ciones industriales de loa banoos, también podría redesoontar

or~d1tos industrial•• ya otorgados, o adquirir parte de esos

or~ditost por un ~mo equivalente al 25% de oada uno de

ellos.

Reoapitulando, conseouente oon el prinoipio

tradicional de que los bancos comerciales no estaban oapaca ta

dos para faoilitar fondos en condioiones de plazo y precio ad~

cuadas a los requerimientos de la industria, 108 proyeotos,sin

exoepoit'Sn, trataban de orear o designar un organismo que pudi.!.

ra reali.zar la funci<Sn de dotar a la economa de ortSdi tos 1n

dustriaJ.es. Según se ha visto anteriormente, algunos sefiala

ban al Banoo de la Naoi6n, de reconooido prestigio, como el

más apropiado; otros consideraban que debí.a orearse un organiJ!

mo especial, supervisado por el Banoo Oentral, o bien ser el

mismo Banco Oentral el enoargado de distribuir los fondoa a

los bancos oomeroiales. Los plazos de 1.08 prE§stamoe osoiJ.aban

entre 10 y ~5 afios, y los intereses, aun cuando en algunos pr~

yeotoa no se especificaban, debían ser benefioiosos para los

prestatarios.

Independientemente de SQS diferenoias, todos

los proyeotos, desde el oorrespondiente al direotor Padilla

hasta los Proyeotos Financieros y Eoon&micos de 1941/42, se b~

saban en la idea de que era perentorio ampliar y diversificar

nuestras actividades eoonómioas, y que una polítioa ofioial

que propugnara el desarrollo de la industria naciona¡ no esta

ba en pugna oon el desenvolvimiento agropecuario ni oon nues-
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tras exportaoiones. Pero a pesar de las precedentes oons1der~

cianea. el meoanismo para que pudieran desarrollarse las oper~

cionea a largo plazo seguía faltando.

Sobre el problema en general, puede recordarse

la oonferenoia pronunciada en la Eolsa de Oomercio ~or el M1

nietro de Haoiende del Gobierno surgido de la Revoluoión de

1943, Sr. Jorge A. Santamarina, a fines de junio de dicho a1io.

En esa ooaBi~n, ref1ri'ndoee a la creciente intervención del

Estado en la aotividad eoon6mioa y al d~f1oit fiscal, el A~n1~

tro expuso su opin1cSn en el. sentido de (lUe los títulos del Es

tado debían colocarse en manoa del pdblioo y no en las carte

ras de loa estableoimientos bancar-í.oe , como únioo camino para

evitar perturbaoiones monetarias y alza de 10s preoios.

En realidad, dijo, no habría problema t.sonico

en la oolocaci6n de loe t!tulos destinados a oubrir el déficit

de ese afio, pero la neoesidad de tener que recurrir a loe ban

cos para. -tal fin. crea motivos de seria preooupaci~n, pues en

esa forma se oontinúa la expansión del cr~di·to con todos sus

peligros.

En su alocuc1~n, termina so1icitando la oolab~

raoidn de las fuerzas aotivas del país para el estudio de las

soluoiones adecuadas.

Por último, el gobierno surgido de dioha revo

1uoi6n, imbuido de la idea de que el Estado debía tomar medi

das para amp3rar y fortalecer la industria. insti~6, por d~

creto N~ 6825 del 26 de agosto de 1943, el denominado Sistema

de Or4di~o Industrial.

En ocasi~n de darse a oonocer dicho deoreto,

ee mencionó la necesidad de establecer un programa oombinado

de desarrollo de la industria y las ~portaciones. Un oomer

oio exterior activo, se dijo, no es antagónico con un vigoroso
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desarrollo industrial. Por el contrario, el pa1a neoesitará

aumentar sus exportaciones si desea inorementar al md:ximo ~ae

importaoiones, pero ~sta8 deberán ajustarse en adelante a un

programa destinado a permitir el desenvolvimiento de las manu

faoturas locales.

En este programa de desarrollo industrial O~

paba un lugar preponderante el estableoimiento de un Fondo de

Cr'di to Industrial con recursos a.portador POI' el Estado -SaIlS:!!

oias que oorrespondían al rasoro Naoional en la emisión de la

moneda sabs1diaria, benefioios del Tesoro en el Banoo Oentral.

utilidades propias del Fondo, recursos espeoiales provistos

por el Gob1erno- para apoyar tinanoieramente a loe bancos que

se adhirieran. al Sistema.. Estos. por su parte, estaban autor!

sadoe a dedioar al ereSdito industrial un monto equivalente a

SQS reservas, más 15~ de los dep6sitos de ahorro de los "Q¡t1

mos 5 afios, previa deducci6n del valor de los inmuebles y act!

vos de lenta real1zaoicSn que exoediera el capital de oada ban

co. El plazo máximo para las operaoiones de or'dito se fijaba

en 10 años,

Asimismo, el decreto di8ponía que el Fondo po

día participar en las operaoiones de or&d1to de los banoos OO~

tribuyendo con hasta el 30?' de oada una de ellas Y' "tambi tSn re

descontarlas, deepu&s de efeotuadas, por hasta e160% •

En este sistema el Banoo Oentral accuaba como

administrador del Fondo, oooperando con los banoos en la forma

expuesta, sin tener oontacto de ninguna clase con el. públioo.

Tambi4n, S8 preveía la aQhesi6n del Banco de la Nac1~n por un

monto de hasta 100 mi~lonea de peso8.

El decreto N~ 6825 no 1~eg6 a aplioarse pues

se adV1rt1<S que presentaba un 1nconven1en"te fundamental. Sien

do los banoos adheridos al Sistema loa enoargados de distribuir
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libremente los pr&stamos entre el pdbllco y debido a que el ca!!

trol e3eroido por el Banoo Oentral abarcaba exclusivamente el

aspeoto relacionado con la tormao1dn de 108 reoursos que oada

uno individualmente destinaba. al cr4dito industrial, se produo!

ría neoesariamente una disparidad de or1ter10s que llevaría a

que cada banco adoptara. una pos101dn diferente ante problemas

análogos o 8eme~ante8. Por oonsiguiente, se 11eg6 a la conclu

Bi6n que no se podría realizar una pol1tica creditioia uniforme,

si no se modifioa.ba el. sistema. '3' se oreaba un instituto especial

que centralizara las operaciones de esta clase de cr'ditos,

0000000000000000000
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1.- EVOLUCION DE SU CARTA ORGANICA

a) Oreaoi6n

El Poder Ejecutivo cre6, por Deoreto N~ 8537

del 3 de abril de 1944, un nuevo instituto que se denominó

Banco de Cr~dito Industrial Argentino y al cual se delegaron

las funciones de acordar y suministrar ~os cr~ditos industria

les a medianos y largos plazos.

En la exposici6n de motivos elevada junto con

el pertinente Proyecto de Ley, el"Min1etro de Hacienda Dr. af
ear Ameghino fundament6 ampliamente la oonveniencia de reempl~

zar la participaoi6n direota de lc~ bancos comeroiales en el

cr~dito industrial instituida por el Deo. NA 6825/43, por la

acc16n de un instituto oficial y especializado. "Para conser

var la sana organizaoi6n, dijo el Ministro, así como la oapac!

dad financiera del sistema bancario actual, debe abandonarse

al prop6aito de servirse de los bancos comerciales para pro

veer a la industria argentina de cr~d1tos a largo plazo. Será

impresoindible crear una base de capital real e independiente

para evitar el uso de los medios financieros provenientes de

aquellos reoursos de los bancos oomerciales destinados en prin

cipio a otras operaoionesn • Otro de loa argumentos Be refería

a la falta de organizaci6n t~cnica de los bancos comerciales

para el otorgamiento de los pr6stamos a largo plazo, ya que

"toda BU organizaci6n, sus m6todos y las garantías de los pr'~

tamos se han fardado en la práctica del cr~dito oomeroial".

Atento a que el instituto cre~do debía centra

lizar todo el r~g1men del cr~dito industrial a largo plazo, ae

le autorizaba, aparte de su funci6n de proveer de fondos a la

industria nacional mediante el cr6dito direoto, a colocar en
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el mercado da oapitales acoiones y obligaciones industriales a

largo plazo, ouando la magnitud de oiertas operaciones hioiera

que sobrepasara su capacidad de or6dito directo.

Por el contrario, considerando que sus recur

sos debían ser utilizados para otorgar cr6dito a largo plazo,

se le prohibia expresamente recibir dep6s1tos, ya que dichos

reoursos debian provenir del mercado de oapitales y no de depA

sitos a corto plazo.

El capital del banco se f1j6 originariamente

en m$n 50 millones, aportados por el Gobierno Naoional median

te la negoc1aci6n de titulos de la deuda pdblica, pudiendo ser

ampliado por medio de la emisi6n de obligaciones al portador o

recurriendo a capitales del exterior si fuera necesario. Tam

bién contaba con la apertura de un crédito a largo plazo por
m$n 100 millones otorgado por el Banco de la Nac16n.

Teniendo en ouenta que el Art. 6 del decreto

de oreaci6n autorizaba al Banco de Cr6d1to Industrial a emitir

obligaoiones hasta por un importe de 6 veces su capital propio,

se deduce que podía disponer de m~n 300 millones que agregados

a los m$n 50 millones originarios y a los m$n 100 millones del

pr&stamo del Banco de la Naci6n, permitia redondear unos m$n

450 millones, oantidad que se consideraba suficiente para su

gesti6n, por lo menos en una primera etapa. Este elevado oapi

tal inioial respondía al oonoepto que s6lo las instituciones

oon reoursos abundantes pueden afrontar 1as inmovilizaciones

que imponen los or6ditos a largo plazo. amén que, para poder

reourrir con 6xito a loa mercadoe de oapitales, si ~legaba el

oaso, el banco debia gozar de una s61ida situac16n financiera.

En el decreto de oreac16n no se 1nolu!an los

estatutos y reglamentos del Banco de Or4dito Industrial, que
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se dejaron para una Ley posterior. Estos deberian fijar las

oondiciones básicas conforme a las cuales se desarrollarían

las futuras actividades de cr~dito del Banoo.

Dicha reglamentaoi6n Be dict6 el 25 de agosto

de 1944 y en ella. se eatableci6 que 'tel Banco otorgar' pr&sta

mos para el desarrollo, la evoluo16n e implantac16n de toda

clase de induatriaa, especialmente las que tiendan a satisfa

cer las neoesidades imprescindibles del meroado y de las que

extraigan, utilioen, transforman o manufaoturen produotos del

país; dando preferencia entre ellas a la pequefia y mediana in

dustria y a las que contribuyan a la defensa nacional y al de

sarrollo de las econom!aa reg1onales".(l~

Estos fondos serian otorgados tan'to para la f!
nanoiac16n de inversiones o para al aumento del capital circu

lante de las empresas, como para sanear financieramente a la

empresa permitiéndole el resoate de deudas banc~rias y oomer

ciales a corto plazo. En cambio no podía otorgar cr&ditos a

las aotividades oomeroiales o inmobiliariasf a ~a adm1n1stra

c16n de propiedades, ni a las profesiones liberales.

Los crAditos serian otorgados generalmente a 5

afios de plazo, pudiendo ser prorrogados a su vencimiento por

19l1al la.pso, hasta oompletar un máximo total de 10 afios.

Oonsiderando que para que el Banco pudiera de

sarrollarse pr6speramente y contribuir al futuro de la aotivi

dad manufacturera debia tomar adecuados reoaudos en salvaguar

dia de sus cr'ditoe, se establecía que los or6ditos a largo

plazo serian acordados preferentemente contra la constituc16n

de hipotecas en primer t~rm1no y s610 cuando fuera segura la

rentabilidad de la empresa beneficiaria. Como garant1a adic1~

nal a la hipoteoa se podía exigir la prenda industrial sobre

<iá Deo. N~ 22.695/44, art. 20
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instalaciones y maquinarias. No obstante la verdadera y mejor

garantía la constituia la investigaoi6n de la direcci6n de la

empresa, de su sit~qci6n patrimonial 7 de las condioiones del

peticionante. El organismo bancario/para otorgar el pr~atamo,

debia tener confianza en la productividad de la empresa y no

basarse ~loamente en la constituci6n de garantías, de efectos

más bien relativos, ya que el valor de los bienes industriales

(tanto inmuebles como maquinarias e instalaciones) difiere ba!,

tanta segun la planta 1ndustrialfuncione o no.

A tal fin, la norma reglamentaria disponía a

oertadamente que el Banco, antes de resolver sobre las solici

tudes, podia reali7,ar estudios, compulsas, peritajes, y exigir

referencias industriales o comerciales.

Adem!s/ se autorizaba al Banoo a obtener reour

sos mediante la gest16n de cr6ditos en entidades financieras

locales o directamente en el exterior, en ambos casoa a plazo

no menor de dos años. También, podía colocar en el exterior

las obligaciones propias ~ue emitiera, si las condioiones del
l,,?cal

meroad~~o eran favorables.

Por ~ltimo, se estab1eoía que el Banoo estaba

facultado para realizar oualquier operaci6n propia del giro

bancario.

b) Modificaoiones posteriores

En resumen, el Banco de Cr'dito Industrial te~

día a satisfacer una necesidad de la economía argentina. R1~

rosamente espeoializado, se ore6 para proveer de reoursos a

las empresas industriales, con preferencia a las de pequeña o

mediana dimensi6n, a plazos largos y medianos, con el fin de

fomentar el desarrollo da la industria nacional. En ooncordan-
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cia con tal obJetivo reunía dos caracter!st~cas tundamentales~

primero, que no podía aoeptar ninguna clase de dep6s1tos (ex

cepto de sus propios deudores) (~, oomo una manera de evitar

que pudiera disponer de recursos a corto plazo, y segundo, le

cabía recurrir al ahorro privado mediante la emisi6n de obli~

oionea y la colooaci6n de títulos de sociedades industriales

en el mercado. (14)

Las disposiciones originarias, ampliamente fU!!

damentadae, sufrieron sucesivas modificaciones que, según se

dijo, fueron determinadas por las condiciones eoon6micaa impe

rantes.

AS!, el 3 de mayo de 1945 por Dec.Ley N~ 975~

se autor1z6 al Eanco a acordar cr&d1toa a ,corto plazo a fin de

que pudiera abarcar el or'dito industrial en todas BUS formas,

oentralizando la ayuda financiera requerida por los empresa

rios. Correlativamente, y para aplioar a esas operaciones de

cr'dito a corto plazo, se admit16 la recepci6n de toda clase

de dep6s1toa banoarios, emanados de personas, empresas, emple~

dos y obreros dedicados a la industria. (Art~.l).

En esta oportunidad se amp116 su capital a

mSn 100 millones mediante un aporte suplementario del Gobierno

Naoional de mSn 50 millones, en títulos de 1a deuda p~blica.

(Art.o..2).

Un aspeoto interesante de la reforma oonsis

t16 en la creaci6n de un nuevo departamento, la $ecoi6n de Fo

mento Industrial, oon oa~ital propio, destinado a atender pre

ferentemente a los industriales argentinos que desarrollaran

nuevos sectores productiv'os. Con la Seco16n de Fomento Indus

trial se pens6 estimular a las nuevas y especialmente pequefias

(13 Deo. 8537/44, Art~ 4 Y Deo. 22.695/44, Art~ 39.
(l~ Deo. 8537/44, ArtA 3.
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empresas que, no pudiendo oumplir con loa requerimientos de ga

rantía oomunas exigidos por el Banco quedaban fuera de la ac

ci6n crediticia de dicho organismo, a pesar de poseer una capa

oidad creadora que podia ser muy útil para el país. El prop6s!

to era no 8610 prestar apoyo f1nanoiero·a las empresas que lo

requiriesen, sino, también, tratar de resolverles los problemas

de orden t~onioo que pudieran presentárselas. De hecho se asp!

raba a que el Banco continuara apoyando a la empresa hasta que

'sta se hubiera consolidado perfectamente, ouidando de no caer

en una subvenci6n a empresas sin posibilidades econ6mioas.

En ese sentido, el Dee. N~ 9757/45 autorizaba a

la Secoi6n de Fomento Industrial a realizar las siguientes fun

ciones.

- adjudidaci6n directa de pr~stamos· a las empresas indus

triales;

- promoci6n de empresas mediante la adquisici6n o coloca

ci6n en el mercado de obligaciones industriales a largo

plazo; la partio1paci6n oon terceros o por cuenta de ter

Ceros en la constituci6n, f1nanc1act6n y comercializaoi6n

de explotaciones industriales; participao16n en sociedades

industriales mediante la adquisioi6n de acciones, pudiendo

intervenir en el Directorio de aquellas·;

- ejercicio de fid.eicomisos y mandatos en general, ofre

ciendo en esta forma a la pequefia industria su experiencia

7 conocimientos t~cnicos¡

- otorgar fianzas y otras garantías,

- realizac16n de inversiones espeoiales para el fomento

tecno16gioo (becas, plantas piloto, investigaciones cien

tificas_ eto.)

- organizar sistemas de comercializaci6n para facilitar el
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desarrollo de industrias, pudiendo tambi~n, por intermedio de

empresas, adquirir y explotar playas de recepci6n, manipula

oi6n y venta de productos industriales para el mercado interno

y externo.(Art. 12).

Loa pr~stamos a largo plazo serían otorgados

entre' 5 a 10 años, prorrogables a su vencimiento por 5 afios

m~s. Su conceai6n, tipos de 1nter~a, oancelaciones, etc. se

rían fijados teniendo en ouenta la finalidad del pr'stamo, ca

pacidad de los solioitantes, conveniencia de esa industria,

etc. (Art. 8 y 9). Estos or'd1tos de fomento se destinarían P~

ra los procesos de elaborac16n o transformao16n de materias

primas nacionales o extranjeras~. que atiendan necesidades del

mercudo interno o de la exportaci6n, para la organizaci6n o m~

canizaci6n de instalaciones industriales, para el traslado de

industrias a los centros de produoci6n de las materias primas

utilizadas, y para la constituoi6n de entidades espeoiales de~

tinadas a facilitar la venta de productos industriales. (Art.6).
Una Resoluci6n del Directorio del Banco de fecha

30 de noviembre de 1945 disponía que, exoepto cuando se tratara

de industrias nuevas o de patentes de invenc16n útiles, el cr6d!

to de fomento industrial quedaba excluído de los bTandea centros

fabriles. Con ello se persegúia esencialmente el fomento de las

economías regionales, llevando la ayuda crediticia donde no exi~

tia industria ni facilidades de capital.

En el año siguiente, se modific6 nuevamente la Oal

ta Orgánica del Banco de Crédito Industrial dentro de loa térmi 

nos de la reforma bancaria general ~ue convirti6 a loa bancos en

simples mandatarios del Eanco Central.

La nueva Carta Orgánica se hallaba oontenida en el

Dec.1ey N° 14.960/46 (del 24.5.46), ratificado por Ley NO 12.962,

Y sus principales modific~ones respecto a las disposiciones ant~
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riores tuvieron su origen en la oircunstancia menoionada en el

párrafo precedente.

El Banoo de Cr'dito Industrial pas6 a integrar

el sistema de bancos ofioiales, reunidos bajo las directivas

generales que fijara el Banco Central, oomo ooordinador de sus

actividades con la política del Estado. Ello se reflej6 en la

forma de iesignar a sus autoridades, pues se dispuso que el

Presidente, Vicepresidente y 5 de loa 8 vocales (antes eran 10

inoluido el Vioepresidente) deb1an ser designados por el P.E.

a propuesta del Banco Central. Además, toda la acc16n eoon6m1

ca, finanoiera y de promooi6n a desarrollar por el Banco, de

bía realizarse ahora de acuerdo con el organismo oentral (Art.

13, 23 Y 21).

Se introdujo a. la minería como un nuevo oampo

a fomentar. En tal sentido, el ArtA 4 dice textualmente: "el

Banco tiene por objeto fomentar la industria nacional, inclu

sive la minería, as! oomo atender las nedeaidades ordinarias

de esas actividades y sus agentes".

Se reafirm6 lo ya expresado en el Deo. NA

22.695/44, en cuanto el Banco tiene por finalidad propender

al desarrollo y la evoluc16n de las industrias existentes,

así como a la instalaci6n de toda clase de industrias nuevas,

sobre todo de aquéllas que tiendan a satisfacer necesidades

imprescindibles del mercado y extraigan y utilicen productos

del paía. Dentro de esta política se dar1a preferencia a la

pequeña y mediana empresa 7 a la que contribuyera a la defen

sa n~cional y al desarrollo de las economías regionales.

Para el cumplimiento de sus fines el ~anco

contaba con. a) cr~d1tos a corto, mediano y largo plazo, para

atender las necesidades ordinarias de cr'dito de sus clientes;

b) pr'stamos espeoiales de fomento, que tambi'n podían ser a
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corto, mediano o largo plazo, para realizar su labor de promo

ci6n industrial ~/o minera; e) finanoiaciones, las ouales com

prendían organizar y financiar sociedades, entidades o siste

mas de comeroializaci6n, o partioipar en ellas. (Art. 5 y 21).

El ámbito de sus operaciones fue ampliado al

permitírsela reoibir dep6sitoa de todo tipo, -por supuesto que

dentro del r6g1men del Deo. N~ 11.554/46 de garantía de los d~

p6sitos banoarios-. Tamb16n, se le autor1z6 a operar en cam

bios, recibir valorea y documentos en custodia y arrendar ca

jas de seguridad.(Art.22). Adem4s, tratando de adelantarse al

problema de esoasez de mano de obra que la industrializaci6n

pod1a llegar a producir, se le autorizaba (igual que a los o
tros bancos ofici.ales) a organizar y financiar inmigraciones

calificadas. Por áltimo, oabe consignar, que tambi6n estaba

facultado para comprar maquinaria industrial a efeotos de ven

derla o arrendarla al industrial o minero que las requiriera.

(Art. 21).

En esta ooaai6n, el capital del Banoo de Cré

dito Industrial se hizo ascender a un total de 155 millones de

pesos, distribuido por destino en la siguiente forma:

50 millones de pesos para operaciones de or~d1to a largo

y mediano plazo j

25 millones para operaciones a corto plazo;

50 millones par3 operaciones de prAstamos especiales y f!
nanciaoiones de fomento industria1;

30 millones de pesos para operaoiones de pr'stamos espe

ciales y financiaciones de fomento minero. (Art~ 15).

La Carta Orgánica del Banco de Cr'dito Indu~

trial instituida en 1946, estuvo en vigencia 11 años, con ex

cepc16n de algunos artículos que fueron reformados en el año

1952.



La modificaci6n oitad,s se realiz6 por Ley Na

14.181 del 23.10.52, que dio origen a una nueva ordenaci6n de

la Oarta Orgánioa por Deo. N~ 6825/53, oon las siguientes dife

renoias principales respecto al texto anterior:

- se camb16 la denominaci6n de la entidad por la actual de

Banco Industrial de la Rep~blioa Argentina (Art~ 1);

- se le autoriz6 a crear agencias propias a efectos de sus

operaciones, en lugar de seguir utilizando, oomo hasta en

tonces, las filiales del Banco de la Nac16n -Argentina

(Art~ 3);
- el oapital del Banoo, que anteriormente se distribuía en

tre 4 secciones segdn los 4 tipos de or~ditos, se centrali

z6 en una sola suma global, atento a que en la pr4otioa no

se babia podido cumplir con tal aubdivisi6n (Art~ 14),

- la responsabilidad del Estado sobre las p6rdidas ocasio

nadas al Banco por las operaciones de fomento, que antes

de la modificaci6n comprendía a todas, se limit6 s610 a las

resultantes de las explotaciones mineras (ArtA 15), y por

~ltimo, -respecto a la polítioa de promooi6n industrial o

minera a desarrollar por el Banco, se admit16 que los pla

nea fueranp~parados y ejecutados por ~ste, con la previa

autorizaci6n del Banco Central. (Art~ 19).

A simple titulo ilustrativo, puede mencionarse

que en el año 1954, al Banoo Industrial dictó una serie de d1sp~

ciones reglamentando las oaraoter1sticas y las condiciones en

que podían otorgarse pr'stamos especiales. Al respecto, se re

glamentaron loa pr~stamos especiales para la pequeña industria;

para t~cnicos profesionales industriales graduados en Un1vers1d~

des Argentinas; para empresas constructoras de viviendas, cria

de gusanos de seda con equipos mecánicos y devanado e hilatura
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de los capullos, para astilleros navales~ para finanoiar la pro

ducc16n m~s intensa en el invierno en la industria de la refrig~

raci6n; para la compra e instal:~c16n de gas6genos fijoS1 para la

financiac16n de oontratos suscriptos con cooperativas de provi

si6n y consumo; para la inatalaci6n de frigoríficos y amp11aci6n

y/o modernizaci6n de los existentes; para vehículos automotores

y acoplados; para la reparac16n, tranaformaci6n o modern1zaci6n

de barcos, para la instalaci6n o ampliaci6n de plantas producto

ras de pastas celu16sicas; para escuelas industriales partioula

res, y para la fabrioaoi6n de equipos compresores trigor1fi.cos.

e) Reforma oorrespondiente al año 1957

El retorno en el año 1957 al sistema anterior de

dep6aitos banoarios, por normalizaci6n del rlgimen respectivo

(neo. N~ 13.125/57), se acompafi6 con una amplia reorganizac16n

de todo el sistema banoario que incluy6 laa modificaciones de

las Cartas Orgánicas de los banoos ofioiales (nac.-Ley N~ 13.126,

N~ 13.128, NA 13.129 Y N~ 13.130) Y la actualizaci6n de las dis

posiciones generales relativas al funcionamiento de 108 banoos

(Dec.-Ley N~ 13.127), as! oomo el saneamiento de las carteras de

dichos estableoimientos oficiales mediante la consolidaci6n en un

bono a oargo del Estado de las deudas banoarias del I!PI y otros

organismos oficiales.

En concreto, la reorganizaci6n banoQr1a del año

1957 vers6 sobre 3 aspectos fundamentales:

a) oonferir al Banco Central loa instrumentos para efectuar

con máxima efioaoia la polítioa monetaria y crediticia;

b) sanear la cartera de los estableoimientos oficiales de

cr~dito mediante la consolidao16n de las obligaciones pen

dientes del Estado, las cuales representaban en esos momento
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el 44% de la cartera de pr0Jtamos del Banco de la Naci6n

y el 30% de la c~rtera de pr~ )tamoa del Banco Industrial,

e) dar al Banoo Industrial la'organizaci6n y loo recursos

necesarios para que pudiera cum-I)lir con los fines que mo

tivaron su oreaoi6n.

~n rel~ci6n oon el aspecto mencionado en punto

a), 8e retiraron del texto de la Carta Org~nic3 del Banco Cen

tr:~l las disposiciones sobre la recpeción, por par-t e de los

bancos , do dep6si toa por cuenta y orden de aquel orgun1 ....mo, tal

como se venía efectuando desde 1946. Se dispuso reemplazar ese

aiotema de control de la expansi6n -considerado burdo y antiec2

n6mico- por otros medios tradld1onalea, más sutiles, de dirco

ci6n monet~ria. 80 así, que 36 incorporan a las atribuciones

dal Banco Central la facultad de fijar los porcientos de afecti

va m:!nirao, la tasa de redescuento, las tasas .náxiillas y mínima.s

de interés qua podrán cobrar los banoos por sus cróditos, la

omisi6n de papeles de absorci6n y la realización de oper~cionea

de mercado abierto.

Con respecto al Banco Industrial, se mejor6 su

sitU::lc16n financiara oubr-í endo los m$n 6.500 millones a que as-

cendIan sus próstamos congelados, entra los que se contaban m'JSn

4.500 millones del Il~I, mediante un Bono de Sane~~ianto emiti

do por el Batado ~ qua le p e r- ..:liti6 canee.Lar- el re;;Jpttctivo redes

ouanto on el Banco Central y aliviar oonsecuentemente BU pesado

puaí,vo , Asi;~Ji:3~o, se di spuao el aument o da GU capita.l de lu:3n

155 millones a m~n 3.000 millones, empleando al efecto m0n 114

millones de Gua propias rcserv..lS, y m~~~n 2.731 m.illones de las

reservas acumula.das por el Banoo Central que le fueron trnnsfe

rid'}s como auxilio Gxtraordinario.

Sobre el parttcular, oorresponde selialar'qua,
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en el futuro, se destinaría el 5Q% de los beneficios anuales de

este último Banco a aumontar el ca.pital del :Banco Industrial

por cuenta del Gobierno Naoional, habi6ndoaele agregado despu~s

el destino final de la liqu1daoi6n del Instituto Movilizador de

Inversiones Banoarias (Ley N~ 12.157) que es aproximadamente de

160 millones de pesos.

La Oarta Orgdnica incluy6 algunas disposiciones

de la Oarta Orgánica del Banoo Industrial vigente antes de 1946.

Por ejemplo, se lo facult6 para amplia.r BUS reoursos med,iante la

gesti6n de cr~ditos en el extranjero, as! como mediante la emi

si6n de obligaciones, en moneda nacional o extranjera. (Art~ 21)

Dentro de esa misma t6nioa, se excluyeron de sus

operaoiones (ya veremos que por muy breve tiempo) loa pr'stamos

a corto plazo, Ca exoepci6n de los del sector minero) fundamen

t~ndoae, con muy buen oritario, que un organismo que d,ebia ded!

caree por sobre todo a la finanoiaci6n de planes de desarrollo

industrial, no debía atender operaciones que respondían exclus!

vamente a neoesd.idades ordinarias a corto p1azo, para evoluci6n,

comeroializaci6n o adquisici6n de meroaderías de laa empresas.

En conseouencia, el Banco Industrial transfiri6 su cartera 00

mercial, de ad.elantoa en ouenta corriente, desouentos de paga

rés y otros cr&ditoa quirografarios, al Banco de la Naci6n.

Asimismo, en la nueva Carta Orgánica se le au

toriz6 a suscribir acciones y otras obligaciones de empresas

industriales y mineras, debiendo colocarlas en el mercado tan

pronto como fuera posible. (Art~ 23). Al mismo tien~o, se le

permiti6 intervenir en la oolocaci6n de acoiones y obligaoio

nes de firmas industriales y mineras aotuando como agente 0010

eador en forma directa o en consoroios.(ArtA 24).

Respecto a los dep6sitoa, ea interesante seffa

lar que el Banco estaba autorizado por su Carta Orgánica a



mantener dep6sitos en ouenta oorriente sólo cuando -tenían su

origen directamente en operaciones realizadas con el Banco y

su respeotiva canoelación, y en caja de ahorros cuando corre~

pondían a ouentas de partioipaoidn en valoree mobiliarios

(Art..Q 24).

Esta diBpo8~ción, al igual que la referente a

108 prtSstamos a corto plazo, tuvo efímera ngenoia, ya que la

Ley NO- 14.462 del 29.8.58 autor1z6 al Banoo Industrial a re

oibir dep6sitos oualquiera fUera su origen, as! como atender

en forma integral las neoesidades crediticias de las empresas

industriales mediante la conoesi6n de cr'd1tos de oualquier

plazo o destino. En este último sentido, se lo autorizó a r~

ouperar la oartera de prdetamoé a corto plazo que había tran~

ferido, por disposioión legal, al Banco de la Nación.

Fina1mente, debe dstacarse una interesante

dispoaioi6n inol~da en e~ Estatuto del Banoo Industrial en

1958 (por Dec.NR 6275/58), la cual le confiere caraoterísti

cae de banco de exportaoi6n al a.utorizarlo a prestar su apoyo

financiero al industrial o minero que exporta sus produotos,

por importes equivalentes al oosto de la meroadería vendida

al exterior y a plazos cortos y medianos coincidentes oon las

faoilidades de pago oonoedidas por el exportador argentino a

su comprador 8xtran~ero (Art~ 23. ino. i).

2.- SITUAOION DEL :BANCO INDUSTRIA.L RBSPECTO AL OONJUNTO DE BANCO:

El :Banco Industrial. de l.a Repúblioa Argentina

en su carácter de entidad autárquica del Estado, ocupa un lu

gar i.mportante dentro del oonjunto de los institutos banca

rios que funcionan en nuestro país.

Oomparando, en breve síntesis, el estado de
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las instituciones banoarias al 31.12.66, se observa que e~ Banco

Indus'trial ocupa el 4.2 lugar por el monto de los atoaditoe atar&!

dos, graoias a un total de m$n 39.814 millones, s610 superado

por el Banoo de la Naci6n (oon m$n 151.239 millones). el Banoo

de la Provincia de Bs.Aa. (con m$n 103.502 millones) y la Oa;Ja.

Nacional de Ahorro Poatal (oon m$n 41.546 millones).

Asimismo, le oorresponde el ler. lugar en ouanto

al monto de sus op~aoioneB en moneda extranjera, según loa ba

lancea, y otro tanto oabe deoir respecto a su capital. si se 10

oonsidera inorementado oon sus cuantiosas reservas.

Surge de la comparaoicSn m.enoicnada una caracte

rí~tica distinta en la estruotura financiera del BlRA, en rela

ción oon los~ros banoos, que consiste en la escasa diferencia

exis-tente entre el cap1 tal Y' los dep6si tos. Ello se explica en

que, oonseouente con sus bases operativas, los dep6sitos oonsti

~en una fuente muy seoundaria de disponibilidades.

3.- FUNOIONES y AceraN DESARROLLADA POR EL BlRA

De acuerdo oon el objetivo establecido en su 6~

ta Orgánio&) el BlRA debe financiar en forma integral a la indus

tria y J.a minería y en espeoial las aotivida.des que permitan el

me30r aproveohamiento de loa reoursos na~alee y la oapaoidad

del mercado, y tengan favorable i.nfluencia sobre el balance de

pagos de la. Naoi<Sn.

En tal sentido, le corresponde promover el equi

pamiento y modernizaoicSn de la industria y- minería del país; OO~

tratar fondos para finanoiar proyectos fundamentales para el de

sarrollo de diohas aotividades, y, mediante el estímulo y utili

zac16n del ahorro naoional y ex·tranjero, propulsar la inversi6n

de cap!tales en empresas industriales y mineras.



Cuadro HO 9 ESTADO DE LAS IllSTITUCIONES :B.ANCARIAS AL 31 DE DICIEMBBRE DE 1966

-en mi1.1ones de m$n-

~

ACTIVO ~ PASIVO ,

Disp0n!. Valores [~per.en ~, Prést,!. 'tnmuebles Otras TOTAL Dep6sitos
Otras Opere en r·'W Otras Capital

Reservas
:bilidad.¡mobil. ¡mon. en.¡ moa de uso pn cuentas obllg. mon.extr~ otase integre

i -1

109.366 1101250931
1

TOTAL G:&WERAL ~ 66.289 102.878 685.359 15.068 687.709~ 92.451 1 120 •668 32.767 ~
I

IOficiales Nacionales 42.945 30.445 30.159 269.311 5.065 35.030 I 412.95C: ,196.734 119.606 21.408 33.333 9.846 26.030

de los cuales' I
Industrial de la R.A. 8.831 10.724 20.231 390814 184 2 ..117 81.90E 7.122 30.558 11-116 5.660 3000 18.452

de la Nación Argent. 30.446, 13.030 9.922 151.239 3.345 18.377 226.35é¡ 155.526 31.111 8.774 22.669 ;.846 2.172

Provinciales 18.011 8.011 10.862. 178.467 3.542 19.725 238.619 171.805 22.812 6.155 24.487 9.800 2.901

Municipales 1.655 106 - 9.172 247 226 11.406 10.473 60 - 405 402 68

Particulaaes . 84.363 27.72i. 61.856 , 228.409 6.214 54-384- 462.952 308.698 8.444 . 58.288 62.444l12.720 12.358

FUENTE. B. O. B..A.. - "Boletín Estad!stico, enero de 1961"



-114-

Para. el cumplimiento de BUS fines, el Banco pue

det en general, realizar todas las operaciones ~comunes a 1a aot!

vidad banoaria y, en espeoia1, dentro de BUS funciones específi

oas, se halla facultado para otorgar pr~stamos a aorto, mediano

y largo plazo; otorgar fianzas sobre loa pr~stamos que oon dest1

no al equipamiento y modernizaoi.6n industrial y m1nero del país

aouerden entidades financieras looales o del exterior; emitir 0

bligaoiones; tomar pr&stamos de entidades finanoieras looales y

de organismos del exterior; susoribir aociones Y' obligaoiones de

empresas industriales y mineras, debiendo oo1.ooarlae en el mero,!

do tan pronto oomo sea posib1e; prestar asesoramiento t&onioo,

y faoilitar con su apoyo financiero la exportaoi6n de productos

industriales y mineros.

a) Aco16n oredit1cia

l~ Pr&stamoe ordinarios

Oonsecuente oon los propósitos menoionados, el

Eanoo Industrial atiende los pedidos de pr&stamos destinados a

finanoiar inversiones en activo fijo, cuando están vincula.dos

con los siguientes fines:

- realizaoión de programas industriales encaminados a re

solver problemas relaoionados con el desarrollo eoon6m1co

del país (energía, combustibles. transportes, eto.);

- desarrollo de las eoonom!as reg1o~es;

- aproveohamiento integral de la capaoidad de producción

de loe estableoimie.n:tos, en espeoial. mediante l.a aplica

oidn de planee de rao1ona1izaoi~n y perfeooionamiento de

los procesos teano1ógicqs;

- traslado, instalación o ampliacidn de plantas 1ndustri~

lee ouando conourran razones tdonioo-econ~mioasdebidame~

te justifioadas.
- sustitución de jmnortaciones o realizaci6n de exporta-



Cuadro NO 10

NU~f1i¡~RO E IMPOHTg DE LOS PRg~)TAMOS ACORDA,DOS .POR EL

BANCO INlmSTRIAL (1)

AÑos N° DB OPERACIONgS MIL; ,ON1~S DE M$N

1944 (set/dic~ 342 27,4
1945 2.279 131,8
1946 4.654 339,1
1947 10.373 1.063,9
1948 14.403 1.715,5
1949 10.750 1.690,2
1950 16.678 2.277,5
1951 23.365 4.068,7
1952 30.451 3.221,0
1953 38.183 4.504,0
1954 57.547 6.083,9
1955 68.696 6.020,7
1956 75.808 8.275,8
1957 69.152 9.493,1
1958 30.643 9.843,1
1959 32.802 9.267,5
1960 35.439 14.944,9
1961 31.450 15.066,0
1962 27.249 15.390,4
1963 20.199 7.552,4
1964 18.489 12.598,9
1965 13.459 18.674,5

(1) Comprende,cródito industrial, cr~dito mí.no r o y cr~d:l.to

documentarío.

~: Banco Industrial de la Repúblioa Argentina -ttM~

morias anuaLea'",
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Loa pedidos de prést~oa ordinarios para gastos

de explotaoi6n sólo se conoeden cuando loa fondos se destinan a

atender neoesidades de evol"cidn inioial de las empresas, deri

vadas de inversiones en aotivo y relativas a aotividades oonsi

deradas de excepcional importanoia.

Oabe señalar que actualmen'te el Banco s610 fi

nancia a las empresas industriales compras de activo fijo (ma

quinarias, equipos e instalaoiones) poza montos que no deben ex

ceder, en prinoipio,del 60% de las inversiones totales, a pla

zoa de hasta 3 años y a un interés del 15% anual.

2R Pr~stamos reglamentados

Además de loa crtSditoB ordinarios, el EIRA des,!

rrolla un sistema de cr&ditos espeoiales que están orientados a

favoreoer oiertas ramas de la industria o oierto tipo de empre-

ea.

En las reglamentaoiones de estos préstamos se

consideran tanto problemas de importanoia para la economía na

cional o para el desarrollo de las eoonomías regionales, como

1a solución de problemas oirounstanciales qQe afeotan a un sec

tor de la actividad produotiva o a una zona determinada del

país. Al respecto, debe tenerse en ouenta que oon algunos de

estos pr'stamos pueden finanoiarse, además de inversiones en

bienes de capital, gastos de evoluoi6n inicial. Algunas de las

principales reglamentaciones de cr~dito dictadas por el ErRA

son las siguientes:

- Pr4stamoe para la RegueRa industria

De acuerdo oon uno de los prop6eitos de su ore~

o16n, en el sentido de apoyar a las empresas de pequefia dimen

sión que, a pesar de no disponer de loa medios de finanoiaoión

de la gran industria, constituyen una fuente de producc16n y
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trabajo de estim.ab~e valor aociaJ., el Banco Industrial ha ins

tituido un sistema de or~ditoa para ayudar el desarrollo de la

pequeña empresa o actividad que habitualmente está a oargo de
I

aquella.

E1 objetivo de esta reglamentaci6n ea estimu

lar las actividades básicas de los pequefios núcleos urbanos y

la expansi6n de las eoonomías regionales, sobre todo en aque

llos proyeotos que tienden a aprovechar materia prima. de la z.Q.

na o el empleo de mano de obra disponibles. Por lo tanto, se

exoluyen de la. reglamentaci6n loa grandes oentros industriaJ.es

del país y su zona de influenoia.

El benefioio aloanza a las emp~eaaa industria

les ~o capital no exceda de 7.000.000 de pesos, SUB ventas

anuales sean infel'i.ores a 20.000.000 de pesos y no 'ocupe más

de 15 obreros.

Loa pr~stamos se otorgan a efeotos de finan

ciar las inversiones en aotivo fijo -normalmente para la ad

qu1sioi6n de máquinas, herramientas, equipos, etc.. ·y excepoi,2

nalmente para la conetrucci6n de ~4ificios y adquia10idn de

rodados- que demande la instalaoi&n, ampliaoi6n o perfeocio~

miento de las plantas fa.briles, así oomo loe gastos de evolu

ci6n inioial dar1vados de esos planee.

Los or&ditoa pueden aloanzar hasta 3.000.000

de pesos por firma, oon un máximo del 70% de las inv~raioneet

o de los gastos de evoluoi6n a realizar; este porcentaje se e

leva al 80% ouando corresponde a establecimientos ubioados en

provinoias deolaradas de "fomento" por e~ Banco Ind~atrial.

La raglamentaci6n fija un interés del 15%, que

se reduce al 12% para las industrias ubioadas en las zonas de

fomento; los plazos de amortizaoión son de hasta 5 afios para

inversiones en aotivo fijo y hasta 3 afiOB para los pr~stamos



-118-

destinados a gastos de explotao16n.

Respeoto a las garantías eXigidas, se utiliza,

como la más adecuada, la garantía prendariat no obstante, pue

de pedirse otro tipo de garantías -personales, avales, eto.- e

inoluso hipotecarias si se considera neoesario. Asimismo, a

pesar de tratarse de empresas de pequefia dimensi6n, el Banco

les exige condfcí.onea mínimas de oalidad y organizaoión que

les permitan soportar la competenoia de otros establecimientos

y otorguen cierta seguridad a loa pr4stamos.

Finalmente, el Banco también puede brindar el

asesoramiento de carácter general que neoesita toda empresa p~

queña oarente de experiencia o vinculaciones úti1es para el

prooeso industrial.

A t!~o ilustrativo, ee detallan a oont1aua

ci6n los pr&atamos aoordados por el BIRA a la pequeña industria

en el período 1963/651

M!2 N.i de operaciones Importe Eguivalente en Dls.
m$n (al tipo de cambio a

fin de oada ejercici(
1963 764 ~35.929.077 1.037.626

1964 766 180.005.091 1.092.086

1965 948 311.772.150 1.640.906

- Pr~stamos para la promooi6n de industrias oonsideradas

prioritarias

El Banco ha dispuesto oanalizar sus recursos

creditioios haoia la finanoiaoidn de proyeotos de equipamiento

o reequipamiento de empresas industriales enouadradas dentro

del r~gimen de prioridades para la industria, determinado por

el Banoo oonjuntamente oon el Consejo Nao1ona1 de Desarrollo.

La financiac1<Sn del :BlRA aJ.canza al. 70% de las
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inversiones en bienes de aotivo fijo. nuevos t de origen naoio

nal)deatinados a la instalao16n, ampliaoión o perfeocionamiento

de plantas industriales. En el caso de inversiones en edifi

oios -que se oonsideran sólo por vía de excepc16n- no debe exc~

dar del 60%, salvo que se trate de proyeotos de instalaci6n de

nuevas industrias en la zona urbana del Gran. Buenos Aires, en

cuyo caso se financiarán hasta el 40% de los gastos.

Los plazos de reembolso son de hasta 5 años, a

oontar de la puesta en maroha del proyecto, con un afio de gra

cia/y a un inter4s de~ 15% anual.

- Pr&stamos destinados a finano1ar industrias dentro del

convenio oelebrado con el Banoo Interamerioano de Desa-

~

Según el oonvenio firmado el 8 de julio de 19651

el Banco Interamerioano de Desarrollo otorgó al BIRA un pr4sta

mo de 15 millones de d61ares destinado a oooperar en el finan

ciamiento de un programa de fomento de la pequeña y mediana in

dustria del seotor privado, que inoluye un aporte d=i Banco In

dustrial, por el equivalente en pesos moneda nacional de 15 mi

llones de dólares y otro, por el equiva1ente de 27 millones, a

cargo de los pres·tatarioa.

A tal fin e1 BIRA otorga dos clases de présta

mos: uno en moneda extranjera, dentro de los fondos aoordados

por el BID, destinado exclusiv~ente al pago de importaoiones

de maquinarias y equipos, nuevos, así como la asistencia t~onica

necesaria, que se otorgan hasta por un mil16n de dólares. y o

tro en moneda naoiona1, oon cargo a los fondos aportados por el

BIRA, destinado a financiar los gastos que en conoepto de inve~

siones en aotivo fijo a realizarse en el país, exoepto adquis1

oidn de terrenos, demande la ejeouoidn del proyecto de instala-



oi6n y/o ampliaci6n indus·trial.

Este plan se ha elaborado en beneficio de un

grupo de industrias CQYa prioridad ha sido fijada por el CONADE.

En general, l.as industrias que se desea alentar son las que tie!!

den a la obteno16n de artíou1os e.portables, sustituoión de im

portaciones, aproveohar recursos naturales insuficientemente ex

plotados y oontribuir a la desoentralizaci6n industrial del país.

Los sectores oomprendidos son: meoánica liviana

y fabrioac16n de máquinas herramientas; papel y oelulosa; frigo

ríficos de carne; aotividades minero-metal~rg1cae, oomo as! tam

biin otras actividades ouyos proyeotos hafan sido aprobados por

loa organismos competentes.

El apoyo finanoiero puede aloanzar al 60% del

valor total del proyecto sin exceder el 100% del capital de las

empresas, oon un inter~s del 9% anual. pagaderos por semestres

vencidos, para 108 pr~stamos en moneda extranjera y del 15% a

nual, pagadero por semestre antioipado, para las inversiones 1.2,

cales.

El plazo se gradua según las inversiones a rea

lizar y las posibilidades de pago de las empresas, no pudiendo

exoeder de los 10 años a oontar de la puesta en maroha del pro

yeoto, la. oual a su vez no podrá ser superior a dos afios de a

oordados loa pr~stamos.

- Pr4stamos para artesanía: Su amortización se realiza con

plazos de hasta 5 y 2 años, según se destinen a la oompra de

bienes de oap~tal o a gastos de explotación, respeotivamente.

- Pr~stamos para oonstruir cámaras frigoríficas para la

coneervaoi6n de frutas en el Valle del Río Negro: l~eden

aloanzar a oubrir el 70~ de las inversiones previstast su inte

rés es del 12% anual, oon un plazo de·amortizaoión de hasta 8

años.
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- Pr~stamos para la industria avíoola: Luego de estudiar

las neoesidades de esta actividad, el BIRA resolvió que su ac

oidn debia cirounscribirse a la financiaci6n de lUl determinado

número de plantas prooesadoras de aves. El monto de recursos

que se otorga, dentro de esta reglamentaoi6n, alcanza al 70%

del valor de las inversiones de aotivo fijo y BU amortizaoi6n

debe efectuarse en 5 años.

- Pr4stamoa para la industria lechera: Durante el año

1964 se adoptaron 3 reglamentaoiones con miras a promover usi

nas pasteurizadoras y reoeptorías rurales, plantas produotoras

de quesos y plantas elaboradoras de leohe en polvo. Para po

der oumplir con este objetivo se ob~Qvieron fondos del Banoo

Central, segÚn oupos predeterminados, que se cubrieron rápida

mente.

Se autorizaba la finanoiaci6n hasta el 70% de las inver

siones a realizar, el inter4a se fijd en el 8% anual y la amor

tizaoi6n era hasta 5 afios de plazo a partir de la termínaoi6n

de las obras.

- Pr&8t~oS para oreaoidn de núoleos industriales básioos

En el 8110 1949 el Eanco implant6, con oaráoter experime~

tal, un interesante sistema de pr~stamoB de fomento, con el cual

se proóuraba faoilitar la fo~acidn o desarrollo de pequeños nB
oleos industriales en el interior del país, a fin de que esas

zonas se convirtieran"en aptas para el estableoimiento de otras

aotividades ~tiles para ellas mismas.

La financiaoi6n abaroaba la construcoión, instalaoión y

ampliaoión de inmuebles; maquinarias; instalaciones y demás im

pl~~entos neoesarios. El monto de los pr~stamos podía aloanzar

hasta el 80% de las inversiones fijas, y la amortizaoi6n era



hasta 10 afios de plazo, oontados desde la feoha en que las ins

talaoiones quedaban listas para funcionar.

A pesar de las característioas interesantes de este pr~s

tamo, no ae lleg6 a. aplicar dado que, a juicio del Banoo, loe

proyectos presentados careoieron de solidez.

- Pr4stamos para promover 18 produotividad de las empresas

industriales

Oorresponden a dos tipos de pr'stamos que se otorgan a

las empresas indust:r.~1ales que aorediten una antigtiedad mínima de

3 años. El primero de ellos deberá destinarse a la realizaoión

de estudios de organizaci6n industrial, y el segundo a finanoiar

las erogaoiones.que demande la puesta en pr~otioa de las oonclu

siones de dichos estudios.

La finanoiaoión puede aloanzar hasta el 80% de las neces!

dadas de las empresas; sin exoeder de 2 millones de pesos y a un

plazo de hasta 4 aRos, en el primer tipo de pr~stamos, y de 10

m1~ones de pesos y 6 años, en el segundo. En ambos oasos el 1~

ter~s ea del 12% anual~

·b) Acuerdos de garantía bancaria

Los acuerdos de garantía banoaria fueron realiz~

dos por el Banoo a fin de faoilitar a las empresas ~dustriales,

preferentemente, 1a obtenoión de finanoiaoiones del exterior pa

ra la adquisioión de sus maquinarias y equipos. En dichas garB.,E;

t!as también se inoluyeron las oorres~ondientes a or~ditos con

oretados directamente por las empresas que, al no poder h~cer

frente a sus oompromisos, debieron reourrir al aval banoario pa

ra gestionar la ref1nanciaoi6n.

La aotuaoién del Banoo en esta materia significó
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una dura experienoia para la Inatituoi6n y did origen a una

drástioa reatricoi6n de loa avales sobre obligaoiones oontraí

das en el exterior. El Banoo se vio obligado a selecoionar

muy estreohamente a laa empresas, apoyando s610 a aquellas OO~

sideradas prioritarias para el desarrollo eoondmioo nacional.

Por esta causa, mientras que en 1962 se formal!

zaron garantías a favor de empresas por m$n 4.804,2 millones,

en el afio 1964 s610 se aloanzaron los m$n 760,9 millones.

Cuadro N.2 J.1

GARANTIAS FORMALIZADAS

-seotor privado-

(en millones de m$n)

~OS

1962 1963 1964 1965
'~'oduooi6n primaria (minería) 10,8 42,8 148,1 344,8
Produco16n industrial 4.573,0 3.819,3 471,0 1.862,3
Produooi6n de elect. y gas - 32,7 - -
Construocit5n 173,5 167,4 140,7 108,7
Servioios 46,9 2,1 1,1 3,5.

TOTALES 4.804,2 4.064,3 760,9 2.319,3

~: BlRA - "Memorias Anuales".

Del total de garantías formalizadas a favor de

empresas privadas en el afio 1965, el 80% oorreapondi6 a adquis!

ciones de activo fijo y el 20% se destinó a refinanoiac1ones.
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Cuadro N.a 1,5,

RESPONSABILIDADES EVENTUALES TOTALES

ASUMIDAS POR EL BANCO

(en millones de m$n)

Al .1 31/12/62 31/12/63 31/12/64 31/12/65

Sector Ofioial 79.683 t4 80.137,8 60.201,1 59.310,6

Seotor Privado 16.000,5 1.6.659,1. 8.949,1 20.813,1

TOTAL 95.683,9 96.796,9 69.150,2 80.123,7

~: :aIRA - "Memorias Anuales".

\
Las responsabilidades eventuales oorrespondien-

tes al sector privado vigentes al 31.12.65 ino1uyen m$n 6.449

millones por lineas de or'ditos aoordadas por Bancos y oorres

ponsales, y m$n 8.676 millones por avales acordados con motivo

de importaciones.

Cabe haoer notar que los guarismos de los oua

dros anteriormente oonsignados ee basan en un tipo de cambio fl
jo de 80 pesos por ddlar; si se utiliza el tipo de. cambio act~

lizado a la fecha de cierre de ejeroioio, las responsabilidades

eventuales totales a fines de 1965, son ~as siguiectes:
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Cuadro NJl 13

RESPONSABILIDADES EVENTUALES rOTALES ASUMIDAS POR EL BANCO

VIGENTES AL 31.12.65

(en millones de m$n)

TIPO CIERRE

LINEAS DE OTROS
AVALES OREDITO AOOR AOEPTAOIONES RIESGOS TOTAL

DADAS POR BAR
COS y CORRESP

Sector Ofioial 126.518,9 - - - ~26.5l8t

Seotor Priva.do 23.267.5 15.120,3 5.397,1 674,7 44.459,

TOTAL 149.786,4 15.120,3 5.397,1 674,7 ~70.978,

~: BlRA - "Memoria, afio 1965".

e) Mov111zaoi6n del ahorro interno

El Eanoo Industrial ejerce su funci6n de interve

nir en el mercado de valores, susoribiendo o colooando aooiones y

obligaoiones de empresas industriales, por intermedio de la Sec

oi~n de Ouentas Espeoiales para Partioipaoi~n en Valores Mobilia

rios que atiende desde el año 1957.

Por este sistema el Banoo reoibe dep6aitos de los

titulares de oada ouenta, generalmente pequeño o mediano ahorris;f;s

'308Jlalizao'los ahorros haoia empresas industriales mediante la i,!!

versi6n en acoiones que se ootizan en loa meroados de valores del

país.

Estas ouentas de ahorro gozan de un inter~s bási

00 y otro adioional, que se determina al cierre de oada ejeroicio



sobre la base de los rendimientos de la oartera de acoiones.

La aceptaci6n que eete sistema ha tenido entre

el público se manifiesta por la evoluoi6n ascendente del núme

ro de ouentas y de las sumas depositadas.

Cuadro NR 14

EVOLucrON DEL SISTEMA

Año N.Q de ouentas Depds1tos Inter&s
milI. m$n .Básico Adio. -, Total---_ ..

1957 13.645 310 3 5 8

19~8 16~705 481 5 5 10

1959 22.582 934 5 7 12

1960 35.946 2.293 5 10 15
1961 73.096 6,.679 5 10 15

1962 102.646 9.180 8 7 1.5

1963 137.080 15.688 8 5 13

1964 161.966 22.381 8 5 13

1965 178.760 27.360 8 5 13

~I BlRA -"Memorias Anua.les".

La inversidn de estos fondos ee ha realizado,

hasta agosto de 1966, oasi totaLmente en aociones de empresas

industriales que aloanzaban a fines de 1965 a un monto de

165.602 unidades oon un costo total de m$n 25.985 millones.

Es interesante señalar que en el &10 1961, la

oartera de valores mobiliarios del Banco se vio incrementada

por la transferenoia de los valores mobiliarios pertenecientes

al Instituto Mixto de Inversiones Mobiliarias, ~a liquidación

~ab!a sido dispuesta en 1956. Del total transfer1do,m$n 1.509,9

'.llonea pasaron a engrosar el fondo del sistema de Cuentas Es
~itlles y m$n 447.9 millones. correspondientes a le-tras df.' te
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sorería, fueron incorporadas a la oartera oorriente de la Inst1

tucicSn.

Reoientemente, el Banco Industrial dispuso util!

zar los recursos provenientes de estas ouentas, no en acciones a

trav~s del mercado bursátil como se habia hecho hasta mediados

del afio pasado, aino en operaoiones documentadas oon ttdebentures"

emitidos por las empresas industriales. Las solicitudes de sus

oripoi6n de ob1igaoiones son oonsideradas paulatinamente por el

Banco, destinándose para estas inversiones los fondos aoumulados

en las Cuentas Espeoiales desde que se saspendieron las oompras

de aooiones, y los intereses reinvertidos por loa depositantes.

d) Oonsideraoiones finales

Del análisis de los prtSatamos otorgados por el.

Banoo Industrial se desprende que su aooi6n no ha podido ser ple

namente satisfaotoria, a pesar de su innegable capaoidad t~onioa

y oonooimiento de los problemas de su oompetencia.

Se han produoido, eVidentemente. errores que

son oaracterísticos de toda organizaci6n nueva.

Es así, que el EIRA aplic6 sus recursos prefe

rentemente a oubrir los gastos de explotación y la evoluoi6n de

las empresas, en lugar de estimular las inversiones. El monto

de los or~ditos otorgados a la industria en los últimos años se

ñala. una marcada tendenoia haoia el destino menoionado, ccnim.

portes que osoilaron entre casi el 50% y el 81% del total (cua

dro N~ 15), o hasta el 73,4~ del saldo total de pr~stamos en el

año 1965 (ouadro N~ 16).

Correlativamente, los pr4s·tamos anuales desti

nados a aotivo fijo osoilaron siempre por debajo del 50%. lleg~

do a un tope mínimo en el afio 1963 oon 8,8% del total. I>ara la
oartera de pr'stamos el menor poroentaje corresponde al afio 1965
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con 26t6~ del total. Se observa en la serie de los pr~8tamos

otorgados por el BIRA, que los afios 1960 y 1961 son los que

presentan· mayores montoa destinados a inversiones fijas.

Simultáneamente oon esta inclinaoión a finan

oiar necesidades oorrientes de las empresas, el cuadro de la

oartera de préstamos demuestra una acen~ada preponderancia de

los créditos a corto plazo, que se mantienen, en el período

1962-1965, en alrededor del 70% del total.

Corresponde aclarar que ~ueron varios los fac

tores que influyeron para que los pr~stamos adquirieran este ma

tiz. La aotuaci6n del BIRA muchas veces deb16 responder a las

oirounstancias econ6micas del país y a la orientaci6n orediticia

impresa por las autoridades superiores de la Naoión, marginando

sus funoiones espeoíficas, para las cuales su (Jarta. Orgánioa lo

había dotado de los instrumentos necesarios.

Por ejemplo, el Banco Central implantd a media

dos de ~962 un r~gimen espeoial de redescuento de emergencia pa

ra aliviar la situaoión de aquellas empresas que, no obstante

oontar oon una adeouada estructura eoon6mi.oa, presentaban graves

problemas de 11iquidez. Esto signrfiCó para el Banco Industrial

oanalizar 3.000 millones de pesos en pr~8tamos a un plazo máximo

de dos añoa destinados por 1al empresas industriales benefioiadas

aJ. pago de salarios y deudas de proveedores, así como a 1a canc.,!

laoión de deudas impositivas.

En el afio 1964, el Banoo Industrial peroibió un

margen de 3.100 millones de pesos proporcionados nuevamente por

el Instituto Central para atender pr~stamos que, de acuerdo con

el proyeoto del Gobierno, reaotivaran la industria y posibilita

ran el aumento de la producc16n. Sobre el. particular, las emprJ!

ese benefioiadas oorrespondían originalmente a la industria tex

til, de ~a indumentaria y del cuero, ampliándose luego a las de

fabrioación de muebles, jab6n~ourtiembres y materiales para
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construooi6n. Loe fondos facilitados por el Banoo debían des

tinarse a la compra de materias primas y a la finano1aci6n de

ventas a plazos. El plazo era de s610 180 días, renovables.

En t~rm1nos generales, la mala sitaacidn de

las empresas -oonsecuencia principalmente de l~ e~evao16n de

loe preoios y oorrelativo inoremento de los costos, la restr1c

c16n de la8 ventas y cobranzas, las desvalorizaciones moneta

rias que provocaron perturbaciones en aquéllos que habían ad

quirído compromisos en moneda extranjera- obligó al Banco In

dustrial a posponer, por sa cuenta, la adopo16n de medidas ten

dientes a reduoir el endeudamiento de las empresas y a oonti

nuar, en oambio, renovando 10s pr~stamos para operaoiones de e

volución anteriormente otorgados.

Asimismo, el Banco tropez6 oonstantemente con

limitaoiones en sus disponibilidades creditioias. Si bien re

cibe depósitos industriales, su relativa importancia, as! oomo

las condiciones generalmente poco propioias para absorber aho

rros genuinos medi2nte la oolooac16n de obligaoiones propias,

lo obliga a depender casi oompletamente, en lo que se refiere

a loa reoursos nacionales, de la partioipaoi6n en las utilida

des anuales del Banoo Oentral y de los fondos direotamente fa

oilitados por esta Instituoión.

La insuficiencia en materia de disponibilidades

normaJ.es impula6 al Banoo Industrial a reducir el volumen de

loa or~ditos, limitándolos a aquellas operaoiones que no deman

daran reoursos de signifioaoi~nt tratando de oonciliar los re

querimientos de la industria. y mi~er:la oon la necesidad de man

tener una situac16n finanoiera interna sana.

Dioha situación queda demostrada por la evolu

oión de los pr'stamos ooncedidos por el BlRA en los últimos 10

años, en ouanto el número de operaoiones como a loa importes



respectivos. En este último aspecto, es mayor 1a evidenoia si

se actualizan las cifras en pesos de valor constante, en ouyo

caso, se observa que en el lapso de 10 afios el monto de los

pr'stamoe ee ha reducido a oasi una quinta parte (cuadro NR 17).
La contracoidn surge todavia más eVidentemente, si se comparan

los pr~stamos a valor oonstante oon la evolucidn del produoto

bruto interno del sector industrial (ouadro N~ 18).

Por último, debe oonsignarse que esta situaoi6n

de esoasez se vio agravada en los dltimos afios por la falta de

oumplimiento de los beneficiarios de garantías otorgadas por el

Banoo respeoto de oréditos obtenidos por aqu~llos del exterior,

cirounstanoia que llev~ al EIRA a destinar parte de sus recur

sos para atender dichos compromisos no cumplidos.

A trav&s de lo expuesto, queda de manifiesto

que el Banco Industrial de la República Argentina, destinado a

promover el estableoimiento de nuevas unidades produotivas y el

equipamiento de las ya existentes, no pudo desarrollar plename~

te su oometido por falta de abaoroi&n de ahorro oreador y de la

sufioiente impregnao16n en el dilatado suelo patrio. Debi6 oo~

formarse oon accionar sobre situaciones momentáneas de desequi

librio de la eoonomía y asistir financieramente a las empresas

mediante cr~ditos a corto plazo y para gastos de evoluoi6n, de

manera muy semejante a un b~oo oomercial.

00000000000000000
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CLASIFICACIOJr DE LA CARTERA DE PRESTAMOS DEL BANCO INDUSTRIAL SEGUlf DESTINO y PLAZO
-en millones de m$n -

-Sa.ldos a fin d e cada año-

1959 1960 1961 1962 1963 1964 1965

I)CREDITO nmUSTIUAL 10.326,8 12.037,8 13.901,1 19.937,5 23,495,6 23.724,1 28,101,8
ACTIVO FIJO 4.423,9 5.353,2 7.607,0 8.875,2 9.115,3 9.025,9 8.021,2
-Corto plazo 968,9 1.043,1 1.908,6 2.260,3 3293,8 1.850,3 1.541,1
-Mediano plazo 2.050,6 2.248,1 3.348,3 3.985,7 3.518,2 2.934,2 3.030,8
-Largo plazo 1.404,3 2.061,3 2.350,0 2.629,2 3.303,3 4.241,5 3.449,3

EiOLVCIOlT~, 5.9<?2,9 6.684,6 6.300,8 11.062,2 14.380,3 14.698,2 20.080,6
-Corto plazo 4.955,0 5.878,4 5.127,4 10.670,0 14.099,5 14.531,6 19.824,9
-Mediano plazo 94',9 806,2 482,7 316,0 233,3 130,6 215,8
-Largo plazo - - 90,1 76,2 47,5 36,0 39.9

II)CREDITO MINERO ~ .2§.iU. ..i§.í& 146,0 780,6 ~ 610,0
ACTIVO FIJO 366,0 432,9 425,1 439,1 409,9 347,3 325,4
-Oorto plazo 136,1 168,1 160,4 113i:7 176,1 149,1 137,5
-Mediano plazo 138,8 204,9 225,2 243,4 210,5 '186.5 183,4
-Largo plazo 91,1 59,8 39,6 22,1 23,4 11,7 4,5
EVOLUCIOI 196,1 231,8 240,7 306,9 370,7 267,9 284,6
-Corto plazo 193,5 203,3 221,2 292,5 353,3 251,8 270,5
-Mediano plazo 2,6 28,6 19,3 13,1 16,1 16,1 14,2

- Largo plazo - - 0,2 0,8 0,7 - -
111) CAMBIOS - - ~, 3.435,8 ~ 2.920,0 2.662,2

EVOLUCrOJl - - 932_6 3.435,8 2-518,9 2.920,0 2.662,2
IV)TOTAL DE PRESTAMOS 10.888,8 12.702,4 15.506,1 24.119,3 26.855,1 21.259,2 31.374,0

~ ~ % % ~ 'f, f, <f,
SEGUI DESTIBO

-AOTIVO FIJO 4.789,9 ~,O 5.786,1 45,6 8.032,1 51,8 9-314,3 38,6 9-525,2 35,5 9.373,2 34,4 8.346.,6 26,6
-EVOLUCIOlT 6.099,0 56,0 6.916,4 54,4 7.474,1 48,2 14.804,9 61,4 17.329,9 64,5 17.886,0 65,6 23.021,4 73,4

SEGUI PLAZO
-CORTO PLAZO 6.253,5 51,4 7.292,9 57,4 8.950,2 57,1 16.832,2 69," 19.501,5 72,6 19.702,7 72, 24.435,4 71,9
-MEDIANO PLAZO 3.139,9 28,'8..... . 3.288,4 25,9 4.075,5 26,3 4.558,8 18,9 3.978,8 14,8' 3.267,4 12,( 3.444,2 11,0
-LARGO PLAZO 1.495,4 I 13,8 '~2~i2J.,1 16,7, 2.480,4 16,0 2.728,3 11,3 3-374,9 12,6¡ 4.289,1 15,. 3.494,41 11,1

-

FUEliTEc Banco Industrial de la República Argentina. - "lIemorias anuales"
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Cuadro N° 11

PREST.AldOS A LA nmUSTBIA ACORDADOS POR EL BlRA.

AÑo NUMERO DE OPERACION ~::s MILLON1il3 ~E rabES DE MlN (a pr.!.
KaN 010a de 1960)

( 1)

1955 65.913 4.702,9 22.501,9

1956 73.745 6.307,7 24.260,3

1957 66.658 7.113,9 23.022,3

1958 28.938 7.039,7 16.603,0

1959 31.199 6.080,9 7.137,2

1960 33.531 10.211,4 10.211,4

1961 30.185 11.115,8 10.059,5

1962 25.956 10.149,4 7.223.,7

1963 18.869 4.572,9 2.557,6

1964 17.303 10.502,8 4-594,4

1965 12.588 14.451,3 4.988,3

(1) Daflaoionado por el índide de preoios implíoitos en el P.B.I.

~ Banco Industrial de la R.A. -"Memorias anuales"



Gráfico 3° 4

PRESTAMOS ACORDADOS A:.LA INDUSTRIA POR EL BrRA
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Cuadro N° 18

eOf.JIPARAC ION ¡~nTRE EL PRODUCTO BRUTO INT1~RNO y
LOS PRESTM~OS A LA INDUSTRIA ACORDADOS POR EL BInA

(en millones de m$n, a precios de 1960)

Año Producto Bruto Préstamos ac0I, fe
Interno del dados a la i!!;
Sector Industr. dustria

b/a
a b

1955 227.085 22.501,9 9'~9

1956 238.347 24.260,3 10,2

1957 257.205 23.022,3 9,0

1958 282.427 16.603,0 5,9

1959 260.011 7.137,2 2,7

1960 284.419 10.211,4 3,6

1961 311.909' 10.059,5 3,,2

1962 297.803 7.223,7 2,4

1963 284.140 2.557,6 0,9

1964 327.146 4.594,4 1,4

1965 ' 365.009 4.988,3 1,4

FUl~NTEt B.C.R.A. "Suplemento del 1301et:!n Estadistico de (junio dE
1966". 'B.1.R.A. "Memorias anua.Lea'",
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De los antecedentes relacionados con las funcio

nes y la labor desarrollada por el Banco Industrial de la Rep'ú.

blica Argentina durante toda su trayeotoria, se desprenden con

olusiones fundamentales, que son la tesis de este trabajo.

lS - Según se ha expresado precedentemente, esta Institu

oión no pudo cumplir plenamente con los objetivos que motivaron

su oreaoi6n; manifestando un persistente deterioro en su oarác

ter de entidad llamada a finanoiar espeoíficamente al sector ~

nufacturero. Dioha situaoi6n reoonoce como causa preponderante

la falta de adecuao16n entre las neoesidades de finanoiaoión i~

terna de las inversiones industriales y la efectiva movil1zQ

oi6n de recursos para pr~stamos a mediano y largo plazo.

En un sentido más conoreto, el Banco Industrial, cuya

estructura operativa se basd en loe primeros afios en atender la

evoluoi6n y finanoiaoi6n de las operaoiones con su oapital pro

pio, fraoas6 por insufioienoia de recursos. Esa cirounstanoia

fue el factor determinante de más peso para promover las refor

mas bancarias de 1946, a fin de obviar la 11m!taci6n de los 180

días oomo máximo para el redesouento de or&ditos provenientes

de operaoiones relacionadas oon la produccidn/que exigía la pr1
mera Carta Orgánica del Banoo Central.

2S - Las reformas de 1957, muy bien pensadas, tambi'n fra

casaron, pues la inflaci6n disminuyó rápidamente el efecto de
J.',

l.a mejora en ~a situaoi6n f'inanoi'era del Banco, obtenida con el

saneamiento de ~s activos y el inoremento del capital.

El :BIRA fue reetruo'turado con "la idea de que el cap1
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tal operativo, oomo oorresponde a un banoo de fomento, no debía

surgir de los dep6sitos, sino de la canalizaoi6n del ahorro

creadoI- y de los préstamos espeoiales de1 exterior."(15) Mas,

la inflaoi6n franoa hizo perder confianza en los ahorristas pa

ra oolooar fondos en bonos industriales y, además, se hicieron

sumamente onerosas las operaoiones de t'líneas" de cr~dito del

Danco oon entidades del exterior, que le han proporoionado un

fuerte quebranto por la oaída de la paridad de valor del peso

naoional con relao16n a las monedas en que se paotaron las ope

zacf.onae,

Ji - No obstante, se ha visto que otras o~ganizaciones de

entidades intermediarias entre las clases pasivas y activas pa

ra la colooaoi6n de medioa líquidos ahorrados, han aloanzado r~

sultados ampliamente favorables.

La Nacional Finanoiera de M~j1oo es ,un ejemplo exoe

lente en tal sentido; perfeotamente ubicada, en cuanto no oomp!

te oon los bancos oomeroi.alec, e inoluso puede satisfaoer las

necesidades de or~dito de dichas instituoiones, dedioa sus es

fuerzos a la oreaoi6n y fortalecimiento de infraestructura o de

empresas fundamentales para la economía de M~j1co.

Entre sus reoursos, ocupan un ~ugar destaoado los fo!!

dos provenientes del ahorro interno que absorbe mediante la .00

locaoi6n de sus propio's valores y que resuJ. tan atraotivos al

ahorrista mejicano, generalmente mediano y pequeño, por la ga

ran·tía de los valores en oartera de la Inst1tución Y' por el in

ter~a que reditúan.

Ea interesante recordar que, a efectos de evitar la

dispersión de sus recursos propios, que sdlo emplea en proyeotos

(15) CANELLAS, Maroelo G. "Eoonomía y po1.itica bano::tria". Selec
oidn Oontable, Bs.As. 1967. pág. 662.
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de envergadura, la Nacional Finanoiera se sirve de un fondo

oonstituido oon aportes del Gobierno para estimular. y finan

ciar a la pequefia y mediana empresa. Los recursos imputados a

dicho fondo, se trasladan a los benefioiarios oitados por in

termedio de loe banoos comunes, ya sea mediante el redeacuento

de las operaciones directas que ellos hayan realizado o garan

tizándoles los pr~stamoa que hubieran otorgado.

4~ - Sin embargo, a pesar de reoonocer el gran inter~s de

la Nacional Financiera, habida ouenta del éxito de la gesti~n

que realiza en pro del desarrollo eoon6mioo de M~j1oo, no pue

de pensarse en tras~~ estruoturas de ese tipo a nuestra or

ganizaoi6n banoaria mientras no se opere previamente una ps1c.Q.

eis general de confianza en la oonservacidn del poder de com

pra del dinero.

5R - Por otra parte, esas instituoiones extranjeras de f2

mento responden a organizaoiones banoarias de países que no

cuentan con la "1mpregnaci~n" bancaria magnífica que existe en

la. Argentina, donde en eada puebl.o de alguna. impor'tanoia hay a!
gdn banoo o filial de banoo.

El sistema bancario argentino tiene ~s oasas distri

buidas en cada una de la.s provinoias y a todo lo largo del país)

y ellos son 108 que están en óptimas condiciones para atender

con mayor exactitud el destino de los ordditos, por el meJor cQ

nocimiento de las zonas y de la idioaincraoia y necesidades de

las poblaciones del interior. Además, por su inte~ediot se

puede 11egar en form, más fácil y efioaz hasta el pequeiío y me

diano industrial o artesano, de gran influencia en la vida in

dUBtri~ de 1aa pro~i~oiast como una manera de estimu1ar el cr~

cimiento de la econom!a zonal.



6R - Es neoesario aprovechar la estruo~ra fundamental del

Banco Industrial, pero hay que complementarla con el servicio

bancario que pueden prestar en todo el país los bancos oomeroio!!

lee dada su gran difusi6n y aucursalismo.

En esa forma se facilitaría el oumplimiento de uno de

loe objetivos del B1RA y de todo banco industrial, en cuanto a

k favorecer, mediante el estímulo del or'dito, la necesaria des

oentralizacidn industrial. formando nl1cleos zonales de ramos a

fines, donde la transfo~aoidn de artículos se opere en lugares
I(

pr<Sximos a las fuentes de los reoursos.(16)

Se deber!a lleg:1r.& un sistema mediante el cual los

banoos del interior, como oomplemento de la aocidn del BIRA,

puedan atender las neoesidades de or'dito propias de las dis

tintas eoonomiae regionales, contribuyendo a la distribuoi6n de

la.s disponibilida.des orediticiae que en la actualidad se canal!

zan exolusivamente a trav's de dioha Instituoidn.

7R - Para ~plir oon estos prop6sitos es preoiso reduoir

al Banoo Industrial quitándole toda funcidn "operativa" directa

oon el pdblioo t debiendo oonvertirse en el ordenador de loe flu

jos de ahorro oreador, sirviéndose de la acoión de todos los

banoos del pa:!s.

8.1 - Asimismo t quedaría establecido que el .Banoo Industrial

oerraría todas sus sucursales, dejando la. caaa oentral d~ operar

direotamente oon el pdbliCOy los empresarios industriales.

Sdlo podría analizarse la posibilidad de que atendie

ra di·reotamente aquellos proyeotos de infraestructura o de tan

ta importanoia como para interesar a la econoIlÚa de todo el país.

gR - En reemplazo de la acci6n directa del BIllA, todos los

(16) CAHELLAS, Maroelo G. - ttEconOIIÚa y polit1ca banoaria". Se
~eoo16n Contable, Bs.As. 1967, pág. 662.



bancos, en iguaJ. forma oomo :mantienen las seociones hipotecarias·

y previa autorizaoi6n del Daneo Central, podrían tener una sec

oión industrial para la realizaoi6n de las operaoiones que ya el

Banco Central de oomún acuerdo con el BIRA se enoargarían de es

ta.bleoer. Dichas operaciones se financiarían en primer tcSrmino

con loa oap1 tales "levantados" direotamente por los banoos en

sus propia.s zonas con "obligaciones industriales", tan pronto se

estabilioe el poder de compra de nuestra moneda.

La experiencia dicta que existe mucho ahorro creador

en las ciudades del interior que podría ser absorb1do por loe

banoos zonales si ~stoe ofreoieran una inversi6n segura -por la

oonfianza que pueda inspirar el mismo banco- y atractiva al in

versor local en la. mama zona.

Evidentemente. seria neoesario estudiar las caracte

rístioas de estas obligaoiones, pero en prinoipio puede deoirse

que deberían est.ar respaldadas por las mi amas inversiones indus

triales, ser emi~idas a plazos largos, acordes oon los t'rminos

de la respectiva utilización de los reoursos, y oon un rendimien

to capaz de despertar el 1nter&s del p~b~ioo inversor.

De e~ta manera se daría al inversor looal una buena

oolooaoi6n en ~. zona y se habilitaría a las industrias b~ardan

do, ta.mbi~n, lo requerimientos exigidos por las diversas "zonif!

oaoiones".

Por supuesto que para obtener la canalizaci6n del ah2

rro haoia inversiones de este tipo, debe exigirse como condici6n

preVia el oese de la inflaoidn y que se restablezca la oonfianza

general en el poder de oompra del dinero.

l.OR - En ouanto J.a.e operaciones industriales exoedieraa de

Ioe·fondos recaudados por cada banoo con ~e propias "obligacio

nes industriales: en ningún caso se financiarían oon depósitos



ni con redeaouentos del Banoo Central.

llJl - Sería tunci6n del Banco Industrial, por la v!a de la

prenda de crdditos y otras instituoiones del derecho oomdn, ad~

lantar 108 fondos sobre loa or'ditoB especializados de las seo

ciones industriales de los banoos. Para haoerse de los recursos

necesarios, deberá recurrir a la oolocaoi6n de bonos industria

les en los meroados oon abundancia de ahorro u obtener créditos

del exterior para oapitalizaoi6n.

12.1 - El Banco Oentral, de aouerdo con el prinoipio del

··razona.ble grado de liquidez" podria a su vez conceder límites

globales para er4di tos al Banoo Industrial con afeotaci6n de

las oarteras recibidas de los bancos "operativos".

l3R - Sería oondio1dn de este sistema que el EIRA, oomo

1nst1tuoidn de fomento, estableciera las oondiciones generales

de los préstamos, las industrias a favoreoer, las tasas de int~

reses y plazos, así oomo las demás condioiones para haoer via

bles las cesiones de la8 oarteras. Loe bancos "operativos" ten

drían una tasa de inter&a algo superior a la de negociación con

el BlRA y una oomis1dn de finanoiamiento.

14R - Fina1mente, el Banco Oentral dentro de loe programas

de cr'ditos, las planifioaoiones y la integraoidn de las regio

nes eoondmioas para formar "polos" y "polígonos" de desarrollo

reg1ona1. establecería los linéamdentos de todos los planes fi

nancieros en general, quedando a oargo del :Banco Industria.l ha

cerlo para los oasos particulares.

00000000000000000



-146-

l-ARGENTINA. SECRm'ARIA DE FINANZAS - "Reuni6n de Presidentes de banoos na.
cionales, provinoiales y munioipales, ofioiales y mixtos, oele

brada durante los días 5 y 6 de setiembre de 1958". Ejemplar mimeografi~
do. Be. As., 64 pAga.

2-ARGENTINA. MINISTIGRIO DE HACIENDA DE LA NACION - "El Plan de Rea.ctivaoi6n
Eoon6mica anta el Honorable Senado•."(Discursos pronunciados por

los senadores Matías a. Sánohez Sorondo y Jos~ Heriberto Martínez y por
el Ministro de Hacienda Dr. Federioo Pinedo, en la sesi6n del 17-18 de di
oiembre de 1940. Texto del despacho sanoionado.). Bs.As. 1940.-

3-BANCO CENTRAL DE LA REPUBLICA ARGlili.~INA - "El testimonio de Juan Oarlos
Martiarena". Bs.As. 1956.

62 págs.

4-BANCO INDUSTUAL DE LA REPUBLICA ARGENTINA - "Desarrollo económioo regio
nal, sus problemas geográficos". :Bs.As. 1965. 38 págs.

5-:BANCO INTERAMERICANO DE DESARROLLO - "Las instituciones de fomento y el
desarrollo de .Am~rioa Latina". Editorial El Ateneo.

Bs.As., 1965. 216 págs.

6-:BANCO INTERAMERICANO DE DESARROLLO - "Instituoiones finanoieras de desa 
rro11oV Editorial El Ateneo. Es.As., 1965. 433 págs.

1-:BLUSTEDT, Manuel 1 - "El Banco de Orédito Induat~ial Argentino". Fllitorial
Cienoia. Rosario. 1945. 91 págs.

8-:BOSlCEY, Shirley - ":Bancos de fomento industrial".
tarios Latinoamerioanos. M4xico.

Centro de Estudios Mon~

1961. 243 pAga.

9-CALOAGNO, Alfredo Eric - "Los organismos de desa'r'ro11o eoon6mioo regional
en Francia". Consejo Federal de Inversiones. :Bs.As.

1963. 99 p&gse

lo-OAÑELLAS, Harcelo G - "Economía y Pol:ítioa. bancaria". Editoria! Selecoi6n
Contable. :Bs.As. 1967.

ll-OOTTELY, Estéban - "Dereoho de la Supervisi6n bancFia". Tesis. :Bs.As.
1956.

12 DIAMOND, Wi1liam - "Banoos de fomento". Fondo de Cultura Eoon6m1ca. :M~xi

oOrBa.As. 1960. 163 págs.



-141-

•13- DOBFMAN, Adolfo - "Medios para estimular la industrialización argentinat '

Ea. Plantié. De.As. 1942.

14- DORFMAN, Adolfo - t'La intervenoi6ndel EstadO y la. industriatt • Ed. Arge!!,
tina de Finanzas y Administración. :Bs.As. 1944. 448 p~.

15- DUPONT. P.O. - "Les banquee et la diatribution du oredit en Franoa".
I~stitut Nat10nal de la Stat1stique et des Etudes Eoonomiques.

París.. 1951. 278 págs.•

16- GONZALEZ ARZAC, Felipe .. "Entes regionales de fomento".Consejo Federal
de Inversiones. :Bs..As. 1964. 49 p!gs.

11- HOF.M.A.NNSTRAL. Emilio ... "Un. estudio sobre el llamado Plan Pinedo". Insti
tuto Amerioano de Investigaciones Sooiales y Eoonómioas, Bs.

As. 1943. págs. 36.

18- HUEYO. Alberto - "La Argentina en la Depresi&n Mundial". Ed. El Ateneo.
Bs.As. 1938.

19- INS'l'ITUT Dt mUDES BANCAIRES ET FIUANCIEnEB _"Les bant¡ues de d'veloppe
ment dans le monde".. Dunod. '1'0 II. Par:Is. 1965. 500 p!gs.

20- ORIA, Salvador - 'tEl Estado Argentino y la Nueva Eoonomiatt • Ed. Peuaer.
Bs.As. 1945.

21- PINEDO,Federico ... "En tiempos de la Re:públioa" TO V. Ed. Mundo Forense.
Es.As. 1948.

22- PINEDO, Federioo- "Siglo y medio de oonomía argentina". Centro de Estu
dios Monetarios Latineamerioanoa. Méxioo. 1961. 139 págs.

23- RAMOS~ H8tYdéa Margarita - "Estruotura y objetivos de los bancos de fo
mento". Tesis. BSlL As. 1964.

24- RODENALD. HermarJD. Alfredo .. 'tExperiencias y medios de acoión para un d,!,
sarrollo sin inflación oon partioular estudio del caso de

Puerto Rico". T~si9. Bs..As. 1962,.

25- SOMARY~ F~lix - "Política banoari&V Eaitoria.l Reus. Madriti·. 1936. 446 p~

FOLLl!1rQS y PUBLICACIONCS VARIAS

26- ARGENTINA.MINISTERIO DE HAOIENDA .. "El Banco de Crédito Indust:t-ia.l Ar
gentino, su estruotura y fundamentostt.(menaaje de C~aa.r Ame-

ghino). Be.Aa. 1944. 24 p!gs. •



-148-

27- ARGENTINA.MINISTERIO DE HACIENDA DE LA NACION - "El desarrollo de la in
dustria y el orédito industrial" (disourso pronunoiado por el

Ministro de Hacienda Jorge A. Santamarina el 2.9.43 y fundamentos a la
prensa al dar a oonOQer el Deoreto de oreati1~n del Sistema de Crédito
Industrial). Bs.As. 1943. 32 págs.

28- B..t\UCO CENTRAL DE LA Rlill?Ul3LICA ARGENTIliA - ttMemorias anuales".

29- IDEM - "Boletiil6s ~atadístioos".

30- BANCO DE OREDITO IIIDUSTRIAL ARGENTINO - Disoursos ]?ronunoia.dos con mo
tivo del primer I)ambi~ de autoridades en la presiden

oia del ~anoo". 3 de noviembre de 1945. Bs.As.

31- .BANCO DE LA NACION ARGmJrl'INA _"El Banco de la Naci6n Argentina. en su ol!!.
ouentenario, 1891-1941". Be.As. 1941.

32- IDEJI - "Memorias anuales".

33- BABeO INDUSTRIAL DE LA REPtT.BLICA ARGENTINA - "Aoo16n oreditioia del :a~

eo Industrial de la. Repl1blioa .Argentina en favor de la.
pequeña industrian (trabajo preparado por :Bernardo Alvar&Z Garo:!a). :Be.
As. 1966.

34- IDa! - "Aco16n del Banco Industrial de la República Argentina en el de
sarrollo industria.l del país" (tra.bajo preparado por :Bernardo Al

varez Oarc:(a). :Bs.As. 1963.

35- IDEI( - ItPr'stamos espeoiales para la industria. y minería.". Bs.As. 1966.

36- IDEJ[ ... "Memorias anuales".

37- ID.Fl4 - 'UQué es. qué hace, o6mo funoiona.. ••

)8,. BOSKET, Shirley - "Funoiones de los banoos de fomento". Dooumento de Tra
ba.jo :No 10. Memoria. da la VI Reunión de T'onioos de los

Banoos Bentrales del Continente Amaricé:1n<? TO III. Gua.temala. 1960.

39- CANELLAS, Maroelo G. - "Oonferenoias en al Instituto de Oapaoitación ::aS!!.
oaria. del B.O.R.A." (8 rotaprint).Bs.Aa. 1966.

40- CORPORACION DE FOMENTO DE LA PRODUOCION DE CnlLE - "Disposioiones lega
les". Depto. de Fisoalía. Santiago. 1959.

41- IDEI( - "Memoria de actividades, ailo 1963"

42- IDEH - "Veinte años de la.bor. 1939-1959". Sª"tiago. 1959.

43- IDEI[ - "Su política. y su aotiv1dad"(discursos·pronunoiad.os el 31.8.42)



-149-

44- CORPORACION FINAl;¡CIERA INTERNACIONAL - "Sooiedades privadaa de finano1l!
miento del desarrollo". Marzo de 1964.

45- CORPORACION VENEZOLANA DE FOMENTO - "Estatuto Orgánioo, Reglamento de
Lel" Manual de normas l' procedimientos generales". Edicio

nes e.V.F. Caracas. 1958.

46- IDEm - "Cuadernos de la e.V.F." N° 2, Vol.l, jul1o-seG. 1964.

47- IDEM - ttMemoria. y cuenta, años 1962 a 1964".

48- IDEM - "Objetivos y dootrina eoonómioa de la.C. V.F." Mitorial Ragon. C~

raoas. 1956.

49- 1;P. - tlSentido y orientación de la política econ6mioa de la O.V.F. ,,( e.xp~

sioi6n del Tne. Onel. B.A. Ravard, ante la XIV Aaambleade la Fe
deraoión Venezolana de C&naras y Asooiaciones de Oomeroio l' Produooi6n).
Depto. de Relaciones Pi1blioas. Caracas. 1959.

50- DA ROCHA e SILVA, Samuel, FEIJO DHERING, Newton ... "Movilización de aho
rros privados para finanoiamiento del desarrollo.. eoon6m!

00". Doo. de trabajo NO 42. Memoria de la VI Reuni6n de T~cnioos de los
Banoos Oentrales del Continente Amerioano. TO 111. Guatemala. 1960.

51- FIAT.OFICIliA DE ESTUDIOS PARA LA COLABO"ACION ECONOMICA INTERNACIONAL 
"Argentina. eoonómioa y financiera". Bs.As. 1966.

52- IDE)( - "La industrializaoi6n y el ahorro de divisaJlf en la .l\.rgent1na.".
:Bs.As. 1959.

53- GAMUD, Al! - "La. finanoiaoi6n interna da inversiones por el sistema ban
cario, oonsideraciones generales, exper~enoia argentina".Doc.

de trabajo NOl/III. Memoria. de la. VIII Reunión de ~fonioos de los Ban
oos Centrales ,del Oontinente Amerioano. Bs.As. 1966.

54- mSTITUTO SALVADORENO DE FOMENTO DE LA PRODUOCION - "Información del
INSAFOP~ agosto, eat. l' noviembre de 1960".

55- KRIEGER VASENA, Adalberis - "Normalizaci6n y saneamiento del sistema bB!!,
oario argentino". Ministerio da Haoienda. Be.Aa. 22 de

octubre de 1957.

56- NACIONAL FINANCIERA S.A. - "Informe anual, añol963".

57- ID. - "Informe de actividades, años 1960, 1961, 1964 Y' 1966".

58- ID. -"Ley Orgánioa y EiJtatutos Sociales". Máxico. 1963.



-150-

59- NACIONAL FINANCIERA S.A. - tt Nacional Finanoiera en el desarrollo seon.§.
mico da Méxioo. 1934-1964". M~xioo. 1964.

60- PERU. :BANCO INDUSTRIAL DEL PillRU - "Memoria anual, 1961ft •

61- PREBISCH, Ra~1 - "El falso dilema entre el desarrollo eoon6wioo y esta
bilidad monetaria. tt Doo. de tra.bajo N° 56. Memoria. de la

VI Reunión da Teónioos de los 13ftg.oos Centrales del Continente .Americano.
TO 111. Guatemala. 1960.

62- RAMOS :BOSeR, Rafael; ERDMAN nOLBI!W, Ralph - "Organismos de fomento en
el desarrollo eoonómioo, experienoias en Guatemala". Doo

de trabajo N° 25. Memoria de la VI Reunión de T~ont;.oos de los Banoos
Centrales del Continente Americano. TO 111. Guatemala. 1960.

63- TAMAGNA, Frank M. -- "Fomento del ahorro y desarrollo eoon6mioo tt . Doo. ele
trabajo Nt 4. Memoria de la VII Reunión de Téonicos de

los Banoos Centrales del Continente Amerioano. Río de Janeiro. 1963.

64- ZUNTZ, Miohael - tiLos pr~stamos banoarios a largo plazo y el desarro
llo eoonómioo". Memoria de la V Reunión de T~onioos de

los Banoos Centrales del Continente Amerioano. TO 11. Bogotá. 1951.
págs. 271/292.

ARTICULOS DE REVISTAS

65- G.AM:BINO, Amedeo - "El financiamiento industrial" (En, :Banoaria, Rasseg
na De1l'Assooiazione Bancaria Italiana. Anno XI. Dec.

1955.

66- ¡.lUCA, Franoo - nGli istituti speoiali di crédito ned, paaai in via di
aViluppo". (Erll Mondo liJoonomioo. Año nI, NO 8. Milan,

26.2.66. págs. 17/25.

61- OYAt"1Z'UN, Carlos - "Las oorporaciones da fomento y su papel para oanal!,
zar los reoursos finanoieros y promover las inversio

nes" (En, Cuadernos de Informaci6n Eoon6mioa de la C.V.F., Año XII, N°l
Caracas, mayo 1961, :p~. 91/107.

68- SANCHEZ ALBORNOZ, Nioolás - "De loa orígenes del capital finanoiero.La
sooiedad general del orédito mobiliario español, 18,6-1902"

(En, Moneda. y Cr~dito. Madrid. junio de 1966. págs. 26/67.

69- SANT.A.MA.RINA, Jorge A. - "Las finanzas naci~,.nales y las fuerzas aotivas
de la eoonomían Disourso pronunoiado en la :Bolsa de Co

meroio, en junio de 1943. (En; Boletin Oficial de la Bolsa de Comeroio
de Bs.As. N° 1995. julio 5 de 1943. paga. 2/7-



INDICE ANALITIOO pág.

CAPITULO 1 - OEH'ERALIDADES Y PLAaNTE.AMIENTO DEL PRO:BL:I!!.A 3

1.- LA INDUSTRIALIZ.&CION 4
a) Aspeotos argentinos 4
b) Oonoepto de industrializaoi6n 6
o) Intervenoi6n del Estado 7

2.- LA llANCA r LA L'IDTiSTRU 8

a) Reflexiones acerca del orAd!to a. la industria 8
b) Neoesidades de oapital de la industria 9
e) El oriterio de liquidez bancaria 11

CAPITULO 11- BANCOS DE FOMENTO 16

1.- OONCEPTO 17
2 ... ANTECEDENTES RISTOfOOS 18

3.- NECESIDAD ACTUAL D~ LOS BANCOS DE FOMENTO 22

4.- OLASIFICACION T O~CTERISTICAS 25
t

5.- FUENTES DE FINANCIAMIENTO 27

6.- FUNCIONES 28

7.- ALGUNAS EXPERIENCIAS INTERESANTES EN EL MUNDO 31

A) MEJICO' NAOIONAL FINANCIERA S. A. 31

a) Capital 32
b) Administraoi6n 33
e) Objetivos y operaoiones 34
d) Fuentes de recursos 36

l° Capital 37
2· Emisi6n de valores 37
3o Or~ditos del exterior 38 .
4° Obligaciones por aval o endoso 40
5- Fideioomisos 41

a) Promoci6n industrial 41
f) Pequeña. y mediana. industria 43

:8) OBlILi. CORPORAOION DE FOMENTO DE LA PRODUCOION 49

a) Administrao16n 49
b) Objetivos ~ operaciones 50



-2-

o) Reoursos 51
d) Aooi6n desarrollada. por la OORFO. 52

l° Progaamaoi6n 52
2° Fomento eoon6mioo 53

e) VENEZUELA. CORPORAOION VENEZOLANA DE FOMENTO 57

a) Administraoi6n 57
b) Recursos 58
o) Atribuoiones 7 operaoiones 59
d) Aoci6n de la Corporaei6n Venezolana de Fomento 61
e) polítioa oreditioia 61
t) Px'omooi6n industrial 62
s) Oanalizaoi6n del ahorro privado 65

D) PUERTO RICO, BANCO GUBERNAMENTAL DE FOMENTO 67
~~~~ ~

b) Operaciones y aoo16n desarrollada por el :Banoo 68

COMP.Ai~IA DE FOMENTO INDUSTRIAL 71

B) EL SALVADORa mSTITUTO SALVADOREÑO DE FOMEaf.l'O DE
LA PRODUCCIOlf 72

~ R~~s~ ~

b) Ob~etivo8 ;¡ operaoiones 73

F) PEaUa PERUINVEst 74
a) Cap! tal y recursos 74
b) Operaciones 74

BANCO INDUSTRIAL DEL PERU 76

a) Cap!tal 77
b) Acoión oreditioia 77

G) FRANCIA- SOCIEDADES DE DESARROLLO BEGIONAL 17

a) Oaraoterísticas y condioiones que deben reu-
nir las S.D.R. 78

b) Oapital 79
o) Funoiones y atribuciones 80
d) Aooi6n desarrollada por las S.D.R. 81

OAPITULO 111 .. AFrEOEDENTES y PROYECTOS ARGENTINOS PARA EL
CREDITO :BANOARIO A LA INDUSTRIA 83

CAPITULO IV t- :BANCO INDUSTRIAL DE LA REPUl3LICA ARGENTINA 97

1.- EVOLUCION DE SU CARTA. ORGANICA 98

~ ~e~i~ ~

b) Modifioaciones posteriores 101
o) Reforma oorrespondiente al año 1957 108



-3-

2.-SITUACION DEL BANCO INDUSTRIAL RESPECTO AL
OONtTUNTO·DE BANOOS

3.-FUNCIONES Y' AOOION DESARROLLADA POR EL BIRA
a) Aocián creditioia

l° Préstamos ordinarios
2° Préstamos reglamentados

b) 'Acuerdos de garantía bancaria

o) Mov111zaci6n del ahorro interno

d) Consideraciones finales

OAPITULO V - OONCLUSIONES

BDLIOGRAFIA

pág.

111

112
114
114
116

122

12;

127

139



-5-

pAg.

CUADRO liol 6 - Olasif'ioaoi6n de la. cartera de pr4stamos del Banoo
Industrial según destino y plazo. 133

GRAFICO }l°2 - Oartera de pr'stamos del BIRA según destino. 134

GRAFIOO N°) - Cartera de préstamos del BIRA segun plazo. 135

~UADRO N°17 - Préstamos a la iñdustria acordados por el BIRA. 136

GRAFICO N°4 - Préstamos, acordados a. la i~ustria por el BlRA 137

6UADRO N°l8 - Oomparsoi6n entre el Produoto :Bruto Interno y
los pr'stamos a la industria acordado. por el
BlRA 138

OQ>OoOo08000000000eooO





-4-

INDICE DE CUADROS ESTADISTICOS y GRAFICOS

CUADRO N° 1 - Fuentes de los reoursos oanalizados por la. Naoional
Finanoiera S.As.

CUADRO N° 2 - Part1oipaoi6n de los v~lores de la. Naciona.l Finan 
oiara en el meroado nacional de valoree de renta
fija.

OUADRO N° 3 - Or~ditos a. pluo de un año o más obtenidos oon in
tervenc16n da la Nacional Finanoiera. en 1nstituo1o
nas del exterior.

OUADRO N° 4 - Finanoiamiento total oanalizado por Nacional Financ.
\

CUADRO N° 5 - Forma de canalizaoi6n del finanoiamiento de la N.F.

CUADRO N° 6 - (GORFO) quda. finanoiera al seotor privado en 1963.

CUADRO N· 7 - (CORrO) Ingresos y egresos.

CUADRO Be 8 - Financiamientos otorgados por la.· C. V.F. olasifioa
dos por programas.

CUADRO N° 9 - Estado de las instituoiones banoarias al 31.12.46

CUADRO N°10 - Número e importe de los pr4stamos acordados por al
Bance Industrial de la Rept1blioa Argentina.

CUADRO liol1 - Garantías formalizadas.

CUADRO 5°12 - Responsabilidades eventuales totales asumidas por
al Banoo.

OUADRO N°13 - Responsabilidades eventuales totales asumidas por
el Banco vigentes al 31.12.65.

CUADRO N°14 - Evoluo16n del sistema.

CUADRO 1'°15 - Préstamos acordados por el Banco a. la industria
clasificados según su destino.

GHAFICO .·1 -Pr'stamos aoordados por el BlRA a. la industria
según destino•.

36

37

40

46

47

55

.56

64

113

115

123

124

125

126

131

132


	1501-0879_BenaventeML
	1501-0879_BenaventeML_0001
	1501-0879_BenaventeML_0002
	1501-0879_BenaventeML_0003
	1501-0879_BenaventeML_0004
	1501-0879_BenaventeML_0005
	1501-0879_BenaventeML_0006
	1501-0879_BenaventeML_0007
	1501-0879_BenaventeML_0008
	1501-0879_BenaventeML_0009
	1501-0879_BenaventeML_0010
	1501-0879_BenaventeML_0011
	1501-0879_BenaventeML_0012
	1501-0879_BenaventeML_0013
	1501-0879_BenaventeML_0014
	1501-0879_BenaventeML_0015
	1501-0879_BenaventeML_0016
	1501-0879_BenaventeML_0017
	1501-0879_BenaventeML_0018
	1501-0879_BenaventeML_0019
	1501-0879_BenaventeML_0020
	1501-0879_BenaventeML_0021
	1501-0879_BenaventeML_0022
	1501-0879_BenaventeML_0023
	1501-0879_BenaventeML_0024
	1501-0879_BenaventeML_0025
	1501-0879_BenaventeML_0026
	1501-0879_BenaventeML_0027
	1501-0879_BenaventeML_0028
	1501-0879_BenaventeML_0029
	1501-0879_BenaventeML_0030
	1501-0879_BenaventeML_0031
	1501-0879_BenaventeML_0032
	1501-0879_BenaventeML_0033
	1501-0879_BenaventeML_0034
	1501-0879_BenaventeML_0035
	1501-0879_BenaventeML_0036
	1501-0879_BenaventeML_0037
	1501-0879_BenaventeML_0038
	1501-0879_BenaventeML_0039
	1501-0879_BenaventeML_0040
	1501-0879_BenaventeML_0041
	1501-0879_BenaventeML_0042
	1501-0879_BenaventeML_0043
	1501-0879_BenaventeML_0044
	1501-0879_BenaventeML_0045
	1501-0879_BenaventeML_0046
	1501-0879_BenaventeML_0047
	1501-0879_BenaventeML_0048
	1501-0879_BenaventeML_0049
	1501-0879_BenaventeML_0050
	1501-0879_BenaventeML_0051
	1501-0879_BenaventeML_0052
	1501-0879_BenaventeML_0053
	1501-0879_BenaventeML_0054
	1501-0879_BenaventeML_0055
	1501-0879_BenaventeML_0056
	1501-0879_BenaventeML_0057
	1501-0879_BenaventeML_0058
	1501-0879_BenaventeML_0059
	1501-0879_BenaventeML_0060
	1501-0879_BenaventeML_0061
	1501-0879_BenaventeML_0062
	1501-0879_BenaventeML_0063
	1501-0879_BenaventeML_0064
	1501-0879_BenaventeML_0065
	1501-0879_BenaventeML_0066
	1501-0879_BenaventeML_0067
	1501-0879_BenaventeML_0068
	1501-0879_BenaventeML_0069
	1501-0879_BenaventeML_0070
	1501-0879_BenaventeML_0071
	1501-0879_BenaventeML_0072
	1501-0879_BenaventeML_0073
	1501-0879_BenaventeML_0074
	1501-0879_BenaventeML_0075
	1501-0879_BenaventeML_0076
	1501-0879_BenaventeML_0077
	1501-0879_BenaventeML_0078
	1501-0879_BenaventeML_0079
	1501-0879_BenaventeML_0080
	1501-0879_BenaventeML_0081
	1501-0879_BenaventeML_0082
	1501-0879_BenaventeML_0083
	1501-0879_BenaventeML_0084
	1501-0879_BenaventeML_0085
	1501-0879_BenaventeML_0086
	1501-0879_BenaventeML_0087
	1501-0879_BenaventeML_0088
	1501-0879_BenaventeML_0089
	1501-0879_BenaventeML_0090
	1501-0879_BenaventeML_0091
	1501-0879_BenaventeML_0092
	1501-0879_BenaventeML_0093
	1501-0879_BenaventeML_0094
	1501-0879_BenaventeML_0095
	1501-0879_BenaventeML_0096
	1501-0879_BenaventeML_0097
	1501-0879_BenaventeML_0098
	1501-0879_BenaventeML_0099
	1501-0879_BenaventeML_0100
	1501-0879_BenaventeML_0101
	1501-0879_BenaventeML_0102
	1501-0879_BenaventeML_0103
	1501-0879_BenaventeML_0104
	1501-0879_BenaventeML_0105
	1501-0879_BenaventeML_0106
	1501-0879_BenaventeML_0107
	1501-0879_BenaventeML_0108
	1501-0879_BenaventeML_0109
	1501-0879_BenaventeML_0110
	1501-0879_BenaventeML_0111
	1501-0879_BenaventeML_0112
	1501-0879_BenaventeML_0113
	1501-0879_BenaventeML_0114
	1501-0879_BenaventeML_0115
	1501-0879_BenaventeML_0116
	1501-0879_BenaventeML_0117
	1501-0879_BenaventeML_0118
	1501-0879_BenaventeML_0119
	1501-0879_BenaventeML_0120
	1501-0879_BenaventeML_0121
	1501-0879_BenaventeML_0122
	1501-0879_BenaventeML_0123
	1501-0879_BenaventeML_0124
	1501-0879_BenaventeML_0125
	1501-0879_BenaventeML_0126
	1501-0879_BenaventeML_0127
	1501-0879_BenaventeML_0128
	1501-0879_BenaventeML_0129
	1501-0879_BenaventeML_0130
	1501-0879_BenaventeML_0131
	1501-0879_BenaventeML_0132
	1501-0879_BenaventeML_0133
	1501-0879_BenaventeML_0134
	1501-0879_BenaventeML_0135
	1501-0879_BenaventeML_0136
	1501-0879_BenaventeML_0137
	1501-0879_BenaventeML_0138
	1501-0879_BenaventeML_0139
	1501-0879_BenaventeML_0140
	1501-0879_BenaventeML_0141
	1501-0879_BenaventeML_0142
	1501-0879_BenaventeML_0143
	1501-0879_BenaventeML_0144
	1501-0879_BenaventeML_0145
	1501-0879_BenaventeML_0146
	1501-0879_BenaventeML_0147
	1501-0879_BenaventeML_0148
	1501-0879_BenaventeML_0149
	1501-0879_BenaventeML_0150
	1501-0879_BenaventeML_0151
	1501-0879_BenaventeML_0152
	1501-0879_BenaventeML_0153
	1501-0879_BenaventeML_0154
	1501-0879_BenaventeML_0155
	1501-0879_BenaventeML_0156
	1501-0879_BenaventeML_0157

