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CAPTTULO T

ANTECEDENTES ARGENTINGS DE DESCONGELACTONES BANCARTAS
DESDE LA CRGANIZACTON BB 1890

1) La Mlouidacién bancaria de 1890
Duraente la ordsis del afio 1390 el Banco Nacional, ¢l Banco de la

Provinela de Buenos Aires (que era un poderoso establecimicnio) y otras entidades //
orediticias que se habfan acogido al régimen de los bancos garantidos, no pudiendo /
hacer frente al pago de billetes emitidos y al retiro de fondos por parte de sus do-
positahbes, pero sobre todo a los pedldos de camblos, debieron cerrar sus puertas, /
No hay estadfstiecas precisas sobre la importancia del acontecimientoy del libro de /
Jos& A, Terry sobre ¥La crisis de 1885/92" no es posible determinar cifras definitis
=-9 Ae los quebrantos, ALl respecta comenta Rafl Prebisch en sus "Anobtaciones sobre /
‘muestro nedio circulante" (Rev, Cienclas Econduicas, febrero 1922):"El estallido de
1c oxlsis quo se proeipita oon el de la revolucién polftica de julio de 1890, contiw
nfiz hasta mediados de 1591, Los bancos oficieles siguen sopertando la extraceidn de
sus dep8sitosy para awdliarlos ol Goblerno Nacional decrota varios dfas de ferda y
riontras tanpo recurre a la onisidn de un empréstito interno de 100 millones de pe-
sos papel cuyo produclido de apenas 28 millones no puede contencr las corridas de los
depositantes, Fracasada osta nedida, y dejada a un lado la de nuevas emlsiones, fue
un hecho la eafda de los bancos oficiales cuyo clerre decretd cl gobierno ol dfa 7 de
abril, procediéndose ensoguida a la liquidacidn, Lo dificultoso de esta dltima pueds
apreciarse por }Ja cifra enorme a que llegan los Doudores _Morosos Jy en Gestién en 1892:
63 millones papel en el Banco Nacional y 55 millones en el de la Provincia,®

A rafz do esta situacién, los goblornos de la Nacién y de la Pro=-
vineia dictaron disposicidnes que garentizaeban el pago & los depositantes, lo que seo
hizo en forma paulatina, quedando alguncs pocos saldos que no fueron requeridos, La
Iquidacién de los Bancos Oficiales elimind de hoocho, drdsticamente, el problema de
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los activos irmovilizados que fueron realizfndose en el transcurso de largos afios,en
¢l Bancd Nacional primero (a través de wna Comisidn Isquidadora) y luogo en ol Banco
de la Nacidn Argentina quien dio por terminade précticamente su gestidn cuarenta afios
despuds, La "liquidacién" dol Banco de lz Provinela se dio por finalizada a princis /
plos de oste siglo, cuando fue fusionads por el gobernador, Dr. Mareclino Ugarte, oon
un oxttoso baneo privade, organizindose como Banco Mixto como una manera .de mantcner
vigentes los privileglos del Pasto de San José de Flores de 1862, hoy miy utilizades
aunque eon bases jurfdicas muy frégiles.

A partir de 1891 se infola la roeonstitueidn bancaria y econbui-
oa dol pafs, fundéndose al finalizar eso afio: ol Banco de la Naeidn Avgontina, conti-
nuader de las operaciones de erddito a las fuorgas vivas del malogrado Banco Naciow/
nal, y wma Caja de Conversién destinada a mantensr las reservas &ureas del pafs y /
atender automaticamente ¢l samblo de ore por billebes y vieeversa, pero que recién /
os ofieiente despubs de 1903 oon la sanesidn de la Ley 2871,

Desde su creacisn sc di8 sl Banco de la Nacién la posibilidad de
redessontar doounmentos de la sortara de otros bansos que funcionaran en condiciones
rogulares, Con tel medida no se daba al establesiniento una funeibn rectora ni de dim
reoeddn de la polftica bancaria argentina, sino mn simple medio para awdliab, a trme
v8s dal vedescuento asf ooncobido, a los banoos que llegasen: a tener desequilibrios
én sus oajas. La filasoffa Iiberal irperante en aquella dpoea, no conecbfa un sisteom
ma con un bango ecntral a la cabezma Pero, poco a pobo, por su prestiglo, por su buee
na administracibn y por ser ol banquoro del gobderno {sobre todo despuds de la rofore
na de su earta en 1904), ol Banco de la Nacién fue conquistando su posicidn eminonte
que 1o ooloed en situacién nonitora de la banca Argentina de aguellos afios.

2) Difioultades orediticias antorigros o 1929/% |
| Las operaciones de redeseuento hechas hasta 1914 tuvieron muy po=
ca significacién, Rocién a rafz de la declaracién de la primera guerra mmdial, y co=

mo eonsccuencia de una importante axtraceidn de oro que hizo un banco {que tuve que
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cerrar) oon destine a wno do Llos pafscs que entraban an beligerancia, se planted la
perspeciiVa de gificultades on los bancos.

Arto 1a posibilidad de que ewndiera el pnico y de que los bane
eos pudioran ser corridos por &sta o por cualquier otra causa futurs, se sancionaron
las Ylanadas Leyes de Emergencla por las cuales se oborgsban sl Banco de la Necidn /
Argentina nuevos procedimicentos para recourrir, cuando le hlciera falta, ol redescucn=
to ante la Caja de Conversifn, Las medidas previstas no fueron aplicadas hasta 1931.

Durante la denominada #Crisis del Campo® (1919/21) el Instituto
Mondtor ayudd intensamentc a los bansos con problemas utilizando dnieamente fondos /
proplos, Lo mismo ocurrid e 1923 ouando el Banco Espafiol fue corrido y debid reou~ /
rrir ol redescuento y a los erdditos directos del establecimionto official, quicn cone
tinud sosteniéndolo constentemente hasta el afio 1935,

El redescusnto de segundo grado reeién fue utilizado en oecasiln
de la Gran Depresién, duando sc presentaron ineonvenientes de mayor magnitud on los
beneos del sistona, que a@egamn sus problemas de éongelaci&n v descé.pi'balizaciGn a
los proplos del Baneo do la Naeldn, afectado directamante como conseencncia de la ame
plia ayuda presteda a la cconorfa nacional,

3) La movilizaciln bancaria on la Gran Depresifn

Como consecuencia do la Gran Depresidn el Estado Argentine tenfa
mchos acreecdores por falla de rcoursos de Tesorcria; el gobicrno habfa glrado oh oxe
acso contra el Banco de la Naoidn y adomfs sc encontraba endeudade con ofros baneos
de plaza a travds dec las letras de Tesorerfa que, desde la presidencia dol Dr, Victo-
rino de la Plaza, venfan rodosoontdndose en dicho baneo oficiale

Un grupo de banecos tenfa, a su voz, sus activos eongelados en vam
lores nobiliarios que representaban inversionos do eapitales en empresas filiales que
s¢ paralizaren en la gran erdsls, y negocios en inmuehles para lotcar y eolonizax y,
on gencral, los activos gorminamente bancarios aorrespondfan, cn gran parte, a omproe-

sas vineuladas con cl agro con mareada eongclacidn por la situacién de los mereades /



intornacionales,

Por via del rodescuento primero, y por los erdditos directos a
baneos despuds (ocuando &stos no tenfan papcles para nogociar), se transfirié la po~
sades general al Banco de la laeidn, quicn tuve que afronbar ademfs la paralizacién
dec sus proplas carteras, afcctadas por: la situacidn de sus elicntes qus sufrfan la
disminucién de los oxportasiones, la pérdida de los mercados internaclonales, las /
cafdas de los proclos y las renovaciones y arpliaoiones de muchos er&ditos congolas
dos que ncecsariamente tuve que acordar a ofcotos de no procipitar la liquidacidn de
gran partc de 1o aetividad ecconémica de sus olientos y del pafs,

Es intoresante hacer notar quo durante aquella &poea ol rcdes- /
cuento (en prirero 7 segundo grade) fue utilizado eomo paliativo baneario y no como
instrunsnto de polfiica ccondnmica anticfelien,

Egtas modidas desnaturalizaron la 6rtodmcia de la Caja de Conver
sifn y losionaron gravemente la situselén dol Banco de la Naeidn, faellitando une so-
lucién intogrel, dando wna nuevs estruetura al sistema dentro de las idcas de la Con-
foreneia de Génova de 1922,

~ Indepondicniouonte de ollo, ol baneo nmoritor actud eficiontemente,
constituyéndose an cl instrumento prineipal dc la acciédn gubornativa, posibilitando /
quo la mfs grave crisis ccondmica mundial pudiora oapearsc cn le Ropdblica Argentina,
evitando clcrres bancarios rulnosos con sus desastrosas roperc;usiones en toda la vida
nacional, La 'soluciGn argontina fue una de las exitosas por la forma é.ménica v ragom
nablo qcn que sc adaptaron las medidas,

Es clerto que e la Repdbliea aclstfan problomas muy eorplejos oxie
nados on la inmovilizacifn do los exr8ditos banoarios, que si bien algunos pespondfan
e. aspaculaciones, desvios y situaciones de arrastre de algunos baneos, (sobre todo un
gran establocimiento que habfa espoeulado en marcos alemanes on 1923) en su nayorfa sc
debfan al impacto producido on ol mundo por la Cran Depresidn om 1929/32, quo. poerowbéd
fandancntalnonte en la ocononds nacionsl por la depondencia de la misma a grandes con-



tros manufactureros cxtranjcros abastecidos con productos agropccuarics argentinos,
cuyas corrientes de adquisiciones disminuycron considerablenente.

Foliznonte habfa nmedios para la foruulacién de la solueidn,

En 1935 fuo ercado @l Banco Contral de la Repfblica Argontina por
Ley '1?.'1.55 , ¥ 8¢ roglanenté ol funcionardento de los bancos nediante la sancidn de la
primnera norma legal sobre cl partiocular aplicada an cl pafs (Iey 12,156), Por nedio
de la Ley .12.160, que facilitd las soluciones, so dejaba la responsabilidad de la or=
ganlzacién o una conisién presidida por cl Ministro de Hacienda, Dr. Federico Pinedo,
¢ integrada por los sefiores Carlos Albarto Acevedo, Eduardo F, Bullrich, Enrique Gare—
cfa Merou y Rafl Probisah,

Por otrd lado, ante la existencia de un grupo importente do enti-
dades eroditicias que no podfsan encuadrarse inmediatanente on las nuovas normas de /
regulacién bancaria = que on osoneia so econerctaba a cvatro grandes bancos y 18 casas
nenores = ol Poder Ejcoutive consiguils de las Cénaras Legislativas la ercacién del /
Instituto Movilizador de Inversionecs Banearias mediante la Ley 124157, destinaca a /
fijar un nuevo punto de paftida para cl. desenvolviniento del sistema ba.nc'ario, a fin
de que ¢l Banco Central pueda funcionar y la Loy de bancos aplicarse'.

| La marcha del Instituto sc hizo depender de la actuacién previa
de la Comisién Orgenizadora ercada por lo Loy 12,160 que tenfa la nmisién de "proveer
todo lo rolative a la organizacidn del Banco Contral y dol Instituto Movilizador" y
proponcr al Poder Ejeccutive Los reglamentos, estatutos y decrctos reglamentarios que
proyoectc para ¢l eumplimiento de las‘ respoctivas loyos" cuya sancifn se tuvo que apieb-
bar con mayores faoultades que la Ley misma para que la solucidn fuera viables _

Mediants ol axrbitrdo de la »evaluacién del oro transferido al Ban-
co Oentral juntamonte con los restantos activos y ol pasivo de la Caja de Comversién,
so obtuvicron rcewrsos genmuinos por § 70l rillones que fucron destinados as

1) integrar el eapital del Baneo Central de $ 10 millones.

2) Foimar ol eapital y la rescrva del Instituto Movilizador de Inversiones Bans
caxias por § 390 mlllanos,



3) Anortizervla douda dcl gobicrno con al Baneo de la Nacién Argontina de 150
nillonos.

4) Pagar Lotras de Tesororfa por $ 139,35 millonss y & dojar depositados § 11,6
mllonoes para la Tasorerfa on ¢l Banco Central.

El Instituto Movilizador fuo crcado "a fin de adquirir inmucbles,
erbditos v denfs inversiones immovilizadas o congeladas de los bancos y vonderles //
gradual y progrosivancnte, propendicndo a la radicacidn de fardlias de agrdcultores
on tiorras de valoros ajustadas a su rendimionto real, y a la transferencia de otras
inversiones a ranos quo ascgurcn su mayor productividadt,

En su Menoria de 1936 ¢l Dircctorio del lnstitubo, luego de alue
dir al oxhaustivo estudio provio sobre ol cstado de los bancos nfs eompronmctidos, //
efoctuado por la Comisién Organizadors, dices

f El examen reveld quo la solueifn no sorfa soncilla, Los cuatro principalos bene
" gos on cgas oondicionos dobfan responder a 370 millones de pesos on dopdsitos y tow
t nfan pricticancnte redoscontados todos sus activos on ¢l Baneo de la Nacidn.., La
" noeosidad de aliviar la carga que sostonfa ol banco oficial y de asegurarlc ¢l rcine
" togro do osas eantidades sin pdrdida, no ora monos premiosa ni justificada que la /
i de consolidar los depdsitos de los 325,000 clicntes intercsadose Este estado do ce=
" gas no se presentaba como ol fruto de wa perturbacidn reclente, El rds difundido
" do dichos cstablecinicntos vanfa sorbeando dificultades dosde hacfa nfs de 25 afios,
" y %odos cllos, cn mayor o menor grado, roconocfan un défieit patrimonial de scria
" inportancia. Lo simple adquisicidn de los activos no ora solucldn suficionte. Tsles
" ggtableciniontos habfan perdido toda posibilidad de scguir funcionando cono bancos
" dentro del conecpto de le mueva loy de la matoria, y habrfan sido indtiles los plo-
" zos que ol Banco Contral los confiriera para rcconstitulrsc,
" Fronte a osta situacidn, que la Comisidn Orgenizadora contemp15
" gn todo su aleance, se imponfa adoptar wn plon de conjunto que le resolviese defini-
" {ivamontc. Pero esc plan no podfa consistir on ol simplista dc clousurar esos bane-
" cog y destinar los fondos del Instituto a devolver cl dinero de los dopositantes',

En la Memoxia se hacc nobar que tal situacién habrfa llevado a
ma inflacién fiduciaria i:meéése.ria., sin quo sc solucionaran los problemas del Banco
de la Naoin y sin quo sc oonsiderara ol estado en quo quodarfen muchas cmpresas, que
posafan orbditos on los bancos a cerrar, sl no so los suministraba apoyo financlero
de otras fucentes,

Por lo axpuosto, la Comisién, adonds do proycetar las normas a

que deberfa regirse el Instituto Movilizador, eantempld un plan destinado as
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1) Ascpurar los depdsitos de los clicntes do los bancos compronctidos que cosa-
rfen cono bancos.

2) Liberar al Banco do la Nacidn dec sus graves cargas.

3) Ascgurar la continuidad de los erfditos o los orproscs cliontas de los bancos
cn dificultades, que quedaban como entidades finoncieras, organizando wn ban—
co sucesor debidanonte sancado,

Fl modus oporandl fuc ol siguicnte:

a) El Instituto compraba los activos do los bancos compronciidos.

b) En pago lo ontidad novilizadora so hacfa cargo de los dépSSitos de los mlge
mos y do sus doudas con ¢l Banco de la Nacidn,

¢) Un nuevo establecimicnto baneario recnplazaba en ¢l morcado a los cuatro an=
toriores,

d) El nuevo banco rceibfa on transferoncia sblo los activos 1fquidos (dentro
del exiterio de la nueva loy) y los depdsitos provenicntes de los ouatro
bancos, oubriendo la difercnels ol Instituto Movilizador que se quédaba con
el congelado pars su liquidacién paulatina. ‘

o) Los cuntro bancos en arreglo dojaban de operar en ol sistema bancario, poro
continuaban sus actividades financieras con vida propia a efccltos de garantie
zar ¥ responder a las deudas que asumfan frente al organismo movilizadors.

Es intercsanto dostacar que tros de las cuatro ontidades erediti-
cias operan nucvanente, dos como bancos y uno oto organisnlo estrechoanente vineulado
al banco ercado en 1935, del cual posec un grucso paquete accionario; sblo ol dltimo
ha sido liquidado por no tcner asegurado su fuiuro,

La Comisibn Organizadora que puso en marcha ol Instituto, arbitrd
la aprobacidn de unas normas que hicioron posible adecusr los casos précticos a los
términos de la Ley Orgdnica, ya que al no cncajar cxactancmte aquéllos on &sta, hubio-
ran hecho inoperente al Instituto,

La disposiéi&n legal quc autorizaba a este organismo a paga:é dos
activos por wmn precio nominal que no axcedicra ol valor de inventaxdo, parte en efec-
tivo y parto on bonos nominales intransforiblos, no fue la solucién préctica. Esta /
disposicidn obligaba a los baneos trmsfirentes a asogurar cl reintegro de las sunas

invortidas on axeeso, como una mamera de salvar wna valla para las operacioncs iniciam

les fronte a la situacién do algunos ax bancos que toenfan un fuerte déficit patrimo-




ndal, ordginado en pérdidas, créditos inexdstentes s 88ldos remitidos e inexigibles
que figureban en los balances como activos vivos para no acusar la situacidn de fa=
lencia que hublera sido catastrdfioa para las mismas entidades, el Banco Nacién Arw
gentina y la econorfa genepal,

Por tal razdn la Cordsidn posibilitd a1 Instituto a pagar sus //
compras mediante la compensaciln de créditos de exigibilidad innediata, haciéndose /
cargo de los depdsitos u otras obligaciones del banco enajenante, o bien pager por un
importe mayor a la suma de los bienes transferddos, asegurdndose el saldo con garan—
tfas a satisfaccidn del Instituto y estableciéndose que todos los saldos directos pas
gados en exceso, camo tanmbidn:los eventmales vesultantes del déficit de liquidacio- /
nes, se atendieran de fomma que la cancelacién se realizase en un nfnero linitado de
afios. Dicha cirewnstanela, solucionada por las Normag, no fue contemplada por la Ley,
norsue al sancionarse &sta no se conoefa el problema en sus verdaderas dimensiones,

Por 'es‘l'-a pfevisi&n las entidades que originarianente contrataron
son el Instituto, quedaron con una deuda directa de $ 134,5 millones.

Las primeras operaciones realizadas por el Instituto se pueden
sintetizar de la siguiente maneras

1) El organisro adquirid de los cuatro grandes bancos con dificultades activos //
congelados y 1fquidos por § 599,015,000, compuestos por créditos, valores mobiliarics
6 Inmuebles,

2) Las inversiones sanas y ]iquidézs ($ 200,682,000) fueron simultdneamente re~ //
transferidas al nuevo Banco que se ored con intervencisn del Instituto, (actualmente
es wn importante establecinmiento compietamen‘be indeperdizado de las ligaduras y audi-
torfas iniciales).

3) E1 organismo descongelador se quedd con § 398,333,000,~

%) El nuevo Banco se inicif con la cartera retransferida a $ 200,682,000 y se cans-
tituyd eon un capital de 20 millones aporbados por el Instituto y las cuatio socieda-

des financieras on que se transfornaron los cuatro ex bancos. Con el tiempo la finane




ciera, antecedente direccta del Baneso que shora actfla con su nombre ha absorbidoto
das las acciones, tanto lag del Instituto cono las de propiedad dé los otros ex banw-
cos,

5) EL nuevo establecimicnio se hizo cargo de todos los depdsitos de los cuatro ex
bancos que entre las 325,640 cuentas totalizaben & 370.682.453.

6) La difercncia entre los ddp8sitos y los activos retransferidos fue abonada en
ofectivo por el Organisio Movilizador a la nueva entldad bancaria,

7) La descongelacién del Banco Nacidn comprendid principalmente sus exéditos conm
tra establecinientos bancarics particulsres, por operaciones do redescuento y adelanw
tos en cuenta corriente que el primero venfa nanteniéndoles desde tiempo atrés, El
Instituto le tomd ol 95 ¢ do eeasinversiones y Lle adquirid activos inmovilizades //
por 40 milloncs, sin responsabilizar al estableciniento oficial en caso de quebranto;
1o quey si bien no era legal, se estableci& por arbitraje ministerial que esa era la
soluciédn en favor de la entidad que habfa sostenido la ccononfa dol pafs en los afios
erfticos,

Los benefieios de la Ley Orgfnica del Instituto fueron acordados
tanbién a otros bancos gque solicitapon la movilizacién de sug activos.

Quince de ellos negociaron 68 nillones a valor de inventario re-
cibiondo 41,9 millones en efectivo y § 26,1 rillones en bonos,

El Institubo ayudd a estas entidades velando, en primer lugar, /
por la defensa de los depositantes y luego por la salvacién de las empresas bancarias
cnando éstas eran sanas y de interds para la colectividad,

Algunos bancos fueron liquidades ein porjulcio para los deposi=
tantes, y otros, luego de normalizados, se los aoloed dentro de las normas de la //
Loy de Baneos,

La oportuna asistenela financlera y téenica del Instituto posibili-
+8 1a recuperaciéh de bancos del interior del pafs.

Las transfercnelas de los activos congelados de estos bancos fue~
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ron pagados por cl orgenismo deseongelador en efectivo y en bonos norinales con una
renta fluctuante que eontemplaba los in‘bereses de arbas parﬁes;

Unn vez cubicrba la inversidn en ofcctivo efectuada por el Ingtie
tuto so anulaben los bonos y se devolvian a los bancos los activos pendientes de 11~
quidaoidn; de esta manera el organismo no podfa obtenar pérdidas ni ganancies,

En general, el plan para el ecbro de los "eréditos" transferidos
al Instituto consistié en ctorgar a los ex clientes deudores de los bancos suficien~
tos plazos, arveglos y/o formas de pago aceptables ccondmicamepte, estudiando en ea-
da caso la capacidad de pago del deudor, las garantfas y su posible desenvolvirdento.

Se tond en cuenta la situacién de los bancos coacreedores y la ne-
cesidad de recurrir a las ejed'uciones judiciales cuando 1los morosos no se allanaron
a aceptar arreglos.

Los intereses fueron liquidados con tasas tanto nds bajas cuanto
nfs répida fue la cancelacidn del capital,

La liquidaaidn de los valores mobiliarios quedd pendiemte del co-
bro de las deudas en las empresas emisoras de las respectivas acc;onés s qua por lo /
general eran filiales y deudoras de los &x bancos, opténdose por la liquidacién de [
las erpresas endsoras cuando no existfan posibilidades de cobro o cuando éstas no //
fueran fuentes de trabajo ni dtiles para la actividad econdmica de la cormnidad,

1 rabro de nfs brillante liquidacidn entre los astivos congelados
banearios Tueron los inmebles, Los mfs diffciles de transferir fueron los valores /
mobiliarios porque correspondiendo a sociededes deudoras, no podfan liquidarse las /
acoiones sin cobrar los ecréditos,

Los blenes en gondiciones dtiles se ofrecieron en remate a agriculs
tores y los terrenos fmeron fraceionados y vendidos racionalmente,

Al owrplirse el plazo legal ds liquidacién de 8 afios, quedaba muy
poco por realizar en este aspecto; casi todo habfa sido vendido,

Bvidentemente, o6l resultado del Instituto ha sido asonbroso ya que
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en pocos ailos cubrid y recuperd con exceso el fondo total invertido de § 613,8 millow
nes (fornado eon recursos del proplo capital, de las meservas y de la dosmonetizacién
de los billetes de la Caja de Conversidn no reclanados), |

Esto se debe:

a)a la buena administracién y liquidaoign de los activos eongelados y al hecho de
que &stos no perdieran su ocapacidad de realizacidn con el correr de los afios.

b) Al reactivamiento de la econonfa a partir de los afios 1937/38.

d) A la Influencia que sobre los precios v le actividad de los negocios ejercid
la inflacién iniciada durante la segunda guerra mundial,

d) A la reactivacidn de las ormpresas transfirentes (salvo un caso),

8) A la acertada direccidn y correcta administracién del Instituto, que es un ejem—
plo dirmo da sexr imitado,

Sintetizan'do, el Instiltubo se organizé en defensa del sistema y /
no de los malos bancos y/o deudores MOTosas, aunque para aleanzar los propios obj eti-
vos no pudo castigar con la inmediata liquidacién a los ex bancos que habfan contri-
bufdo al problema, Fue concebido para posibilitar la creacidn del Banco Central y la
aplicacién de la Ley de Banoos, traténdose en todo momento de evitar que se repitiera
la solueidn del afio 1890, o sea @l cierre drdsticod las instituciones crediticlas en
dificultades y sus consecuencias desencadenantes; y fue ideado y estructurado como un
organismo de orden y de ajuste general dentro de un plan que le asignaba vida preca-
ria en razbn de sus fines especfficos. Su misma organizaeidn burocrdtica se estructu~
r6 con personal de la banda, que luego los organismos de origen 0 los nuevos estable-
cimlentos reabsorbieron sin problema algumo,

Con la aceidn eaneadora del Instituto, el Banco Central Mixto pu~
do decir pocos afios mis tarde, en 1941, que no exdstfan problenas de iliguidez o con=
gelaoidn en la banea argentina, que se reputaba ampliamente saneada.
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4) La descongelacién de 1957 emerzente del intervencionismo establecido en 1946
. réginen legaJ. que rigid el sistema bancario argentino durante
los afios 1946 a 1957, trajo furtedtas consecuencias,
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Se declard por Decreto=Ley N® 1155./46, que el Estado Nacional ga
constitufa en garante integral de los depSsitos bencarios, (sin establecer qud insti~
tucidn recibfa los dep8sitos) tremsfirdendo luego esa responsabilidad al Banco Central
por Decxeto 14957 que establece que J_.és barcos operativos son mandantes del Banco //
Central para la reoapcién de los depdsitds, quedaiﬁo gujetos & un necesario redescuen~
t0 o afectaoiln de activos en garantfa de los pfésta:nos que realizaran con tales Qo=
péaltas, |

El Instituto Central pasd a ser, de este modo, el finico receptor
de los depdsitos,

Los banquaros perdieron el instinto caracterfstico de su profe=
si&n, de la autofinanclacién y del cuidado de la iquides de los er&ditos y demfs ine
versiones, en razfn de que era posible "redescontar® tambifn los créditos congelados
y los acordados a mediano y largo plazo,

El rdgimen polftieco imperante en los afios 1946/55 deéa:rro]l& 1ss
polfticas financleras de socielizacién del comercio, de la industria y la posibilidad
de ¥ealizar operaciones marginales sobre todo a travds del Instituto Abgentino de Pro=
mocidn del Intercambio qus actuaba con el apoyo de los mds importantes bancos oficlas~
les.

Al finalizar el efio 1957 este Instituto adendaba: al Banco de la
Nacién Avgentina $ 19,489,1 millones, al Banco Industrial de la Repfiblica Argentina
$ 7e471,2 mllones y al Banco de la Provincla de Buenos Alres $ 638,5 millones, Estas
sumas, al liquidarse el Instituto, debfan ser reintegradas por la Tesorerfa General a
los bancos acresdares en rasén de que el IAPI ere insclvente,

Con Decreto-Ley N° 13,125/57 se previd la forma de descongelar a
los tres bancos que tenfan, en @l "redescuanto" del Banco Central, los cr&ditos del /
JAPI y de las reparticiones oficiales,

ElL artfculo 62 de esa disposicién determinaba que el Gobierno Ne=
oional mediante la entrega de un Bono otorgado a favor del Banco Central de la Repf-
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blica Argentina, se harfa cargo de la deuda del Instituto Argentinc de Promocién del
Intercanbio (en 1iquidacién) y otros organismos del Estado con el Banco de la Nacién
Argentina, el Banco Industrial de la Repfiblica Argentina, el Banco de la Provincla de
Buenog Aives y otros bangos o entidades bancarias. EL Bgnco Central de la Repfiblica
Afgén'bina recibfa el bono a.v que se refiere el pérrafo anterior en cancelacidn del re=
descuento respectivo y lo hacfa flgurar en su balance. Pero nada se establecfa res-
pocto a plazos nl & la renta que devengarfa el Bono, En realidad, todavfa no se acla~
rf6: el problema, pudiendo pensarse de bucna fe que al final serdn las utilidades del
Benco Central las que absorborfn este saldo, .
En la Memoria del Banco C{entml se ‘dé cuenta de la percepeidn //
dal. Bano por § 27¢598.769.678,23 liberando a las respectivas instituciones bancarias
de sus obligaciones anteriores por redescusnto. _continﬁa la Memoria diciendos"... en-
tretanto la Comisidn Asesora creada por el arlﬁculo octavo del Decreto~Ley N2 13,125/
57 continfa los anflisis tendientes a fijar el importe definitivo del Bono y estable-
cer su régimen de amortizaciln, interds y demfs condiciones".
El Bono estaba integrado por las siguientes eifras:
Baneco de la Hacidn Argentiné. c e s e & 19.1;89.059.@1.43
Banco Industrial de la Reps Argentina ., $ 7e47Lel63¢543.57
Banco de la Provincla de Buenos Aires o+ $§  638.546.913.23
Estas cantidedes se originaron con préstamos directos otorgados
por lod bancos indicados al IAPI econ el fin de swbsidiar s varias industrias, come
prar inmiebles, barcos, barcos Samues, hoteles de obras sociales , y sobre todo pam
| ra financsiar la nacionalizacidn o desprivatizacién del capital de empresas de seryis
oios plhlicos, compras e importaciones generales; siendo una larga lista que meaﬁ'a
la deseprensién con que se manejd la banoa argentina,
El Estado pretendid realizar una polftica de industrializaoién,:
pero a travée del IAPI yealizd los mfs dispares megocios, muchos especulativos, otros
& verdadero fondo mierto, en una verdadera corruptela,

Oon creacidn monetaria se hicleron operaciones a medianc y largo
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plazo, que ouando no eran ¢laramente pérdidas, no tenfan eapacidad de autoliquidacién.

En la descongela.:t.&l bancaria de 1935 los recursos comprometidos
fueron reintegrados con la liquidaeida de loc wisnss bicnes objeto de la operacién, /
que no habfan perdido valor, pero sf mmae fie Lipidos.

En cambio en la doscongciceibn de 1957, si se cancela algma vez
el Bono que figura en el activo del Banco Central, gran parte de los recursos pa:éa har
oerlo doberdn provenir do Pientes distintas a los activos mismos de la negociacidn, /
glempre que no se recurra, como se ha dicho, a la capacidad de ganancias del Baneo //
OCentral, que son patrimonio de la colectividad, para atender proycetos futuros y no /
para salvar desastras pagados.

5) Disposiciones tomadas a parbir del afio 1997 a fin de gvitan situaciones deBiquidez
¥ de insolvencia hanrerios

Dal sirideviado del Decretosdiey N2 13,727, susgon wa serie ds //

normas por las que sc estailesen wolaciones y condiclonss miniman que debevdn sor cume
plidas por las institueionss lb:'il'lc.&lﬁ.as;s arbomaindose &), Sanen Contral, =a algunos cam
809, a imponer sanciones que var Gesde 1o apli:&éxciﬁn de Iatapescs punliorios a la li=-
quidacidn de las entidades inwurrar on las infruccionss; on Los casse axbromos,

Dichas reraciones y condicicnes mfnimas; por las qus se trata de
evitar que los bancos desciendan por debajo do un clerto girado de Liquidez dcsu situa=-
cién patrimonial, son una conscoucncia de la actual estructura pos'b-fi&ioa de la ban~
de.,. ¥ de la posibllidad de que en sus carteras se acuse un razonable grado de liquidez.
Tas mismas estdn cantebddas en las siguiantes disposiciones de la Ley:,A:g:"b.' 92 "El ban-
co Comtral establecerd la relacién mfnima que los bancos deberdn mantener entre su Ca~
pital v Resexvas y los derdsitos recibidose Los baneos que no alq_andpn osta relacién
nfnina, doberdn somster a la aprobacién del Benco Oentral, wn plan de aumento de eu /
responsabilided, Mientras ésta no satisfaga aquélla relacidn, se podrf prohibir a die
chod bancos la distribucién do beneficlos",

Las normas del Benco Contral han dispuesto al respecto que el Ca~
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pital y Rescrvas representen on conjunto, como mfnimo, el 10 % del total de dep8sie
tos rocibidos en moneda nasional y extranjera, EL monto de los depdsitos se ealeula
sobre los promediocs diarios del mes correspondientes a Los fltimos doce meses. Fl ox-
eadante de depdsitos que rosultare sobre el 1fmite estaﬁie deberf mantenerse en efec=

tivo.

Efectivos mfnimos:

‘ En &l Aprt, 12 se ostablece que los bancos deberfn mantener en to-
do momento, en el pais,v la proporeién de efectivo sobre los de{adsitos y sobre las de-
mfs obligaciones consideradas como dep8sitos por el Banso Central, que cstablezea el
propio Banco en uso de las fagultades que le confiore la Carta Orgénica. Dicha propore
cién podrd ser distinta para los distintos tipos de depbsitos y obligaciones, y aloan=
zar hasta la totalidad de los inerementos de dichos depdsitos y obligasiones que se /
produzean a partir de cuslquier fechs que el Banoo determine.

Como manera de ejercer wn control euantitativo, el Banco Central
ha estableeido actualmente que la proporeidén sobre los depgsi'tos debc ger para las cos
sas bancarles ubicadas en la Capital Federal y Gran Buenos Adires, del 28 % y 18 % bé-
sloos para los dep8sitos a la vista y a plazo, mespectivamente, a lo quo se agregarf
m adieional del 30 y 20 %

| Las tasas bfsicas se caleulan sobre el monto total de depdsitos,
an tanto que el adicional se aplica eobre los inerementos observados a partir de //
1963,

En cuanto & las ecasas bancarias ubloadas en el interior del pafs,
los poreartajes son mfs redusidos en 1o que respecta al bésico exigido, aloanzando /
el 30,5 4 para los dep8sitos a la wista y el 13 ¢ para los depdsitos a plazo.

En caso de no mantencrse estas proporeiones, en el artfeulo 14 se
impone el pago de intereses punitorics, pero euando el perfodo de deficiencla de efec~
tivo sumara sels mesos en ol afio, ol banco en ouestidn deberf someter al Banco Central
wn plan de reintegracidn de dicho efectivo quo on ol caso de no cumplirse en el t&r
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mino do dos afios, provocard la Iiquidacidn de ascuardo a las disposiciones del Dearoto
Lay.

En el afio 1966 ol Banco Ceniral, para facilitar las polfticas de
erédite, dispuso la posibilidad de desafectar pareilalmente ol efectivo mfnimo en ca~
sos especisless Asf la Circular N2 526 del mes de mayo de ede afio diee: "... Los ban-
cos ouyas exigenclas del efectivo mim.mo scan del 38 % y 3045 % podrén desafectar //
hasta un punto de dichas adgenclas, siempre que apliguen esos fondos para financlars
a) nucvas inversiones en actividades industriales, y b) ventas de tractores de uso /
general y demds maguinamias de aplicaciln en actividades agropecuarias,

Iuego medlante Circulsr N2 536 del mes de julio se da a conocer
la autordizacién que permite desafectar hasta dos puntos de las axigencias bésicas //
del efectivo mfnimo sobre los dep8sitos v demfs obligaciones a la vista siempre que
sc ’apliquen egos fondos a pfés“bamos determinados (pequefias empresas, y productores,
profesionales, asoclaciones oiviles de bien pﬁ'blic'o, artesanos, ete,)

Art,y 17: "A £in de ascgurar la liquidez de los bancos y el buen
funcionamiento del crddito, el Banco Central podri:

a) dietar normas sobrjé%zroporciones que deberfn alcanzar los erdditos con relacién
2 la responsabilidad y situacidn de los solicitantes y el Capital y Reservas de
los bangos ctorgantes, pudiendo tener on oummta la mayor responsabllidad deri~
vada de garantfas adiaionales soan del pefs o dol exteriorees”

Al respecto se estima que, son relacién a la responsabilidad pas
trimonial del solicitante, deberfn tenorse ecn cuanta factores como: clase del crédi-
to , situacibn eeonémico=finansiera del deudor, y crdditos que le fueron otorgados /
por otros bancos.

En cuanto a la proporeidn que deben mantencr los eréditos con //
rospesto al Capital y Rescrvas de los bancos otorgantes, se considera adecuado que /
ol orédito de una firma no debiora exoeder del 20 % de dicho capital.

b) Fijar la proporci¥n mfxima que sobme los distintos tipos de depsitos pueden
alcanzar los pr8stamos e mediano y largo plazo,
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"q) Establecer las normas gonerales para obtener fianzas y contrasr compromi~ 9
"  sos que pueden incidir sobre el patrimonio del banco en forma que afeete
¥ la seguridad de los depositantes y los derds acrecdorcs, n

®g) Fijar 1{nites a la expansidp del crédito tanto en forma globsi como para *
% lag distintas eategorfas de préstamos y de otras operaciones do inversibén.?

serva legal, Quebrantos e Immovilizaciones.

T -

Art, 23: “El Banco Central podrd doterminar la proporcién de las!
itilidades que los bancos destinardn anualmente para constituir ¢l Fondo ds Ro~
Ygerve, Logal.e Ia groporcién que fijo el banco no podrd exeedor del 2097,

Art, 241 "Cuando a julelo del Baneo Cemtral, ol aetivo de algfin "
Wbaneo ineluyera quebrantos e immovilizaciones que ai‘eotascn. su c¢stabilidad o 1i~"
"quidez, la cntidad debord someterle wp plan de sansaniento que, de no cunplirso,¥
"serd penado eon la prohibicidn do distribuir dividondos®, ‘

Luogo ol mismo artfeulo agroga que do porsistir una mala situa—
cidn ooondmico~finmncicra, la entidad ostatal podrd reotirar 1a autorizacién para

funclonar como banco y disponor su liquidacién,

0000000000
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CAPITULO. _II

EL, GRADO D& TIMOVILIZAGION DE LOS ACTIVOS EI EL SISTEIA

T A+ T Wt . & e s

BANCARIO ARGENTING PORT~CLASICO

1) Consideraciones genersles

A fines de 196) algwnas institueioncs bancarias cvidenciaban un
pronuneiado desequilibrio en las exigencias de los encajes legales de efectivo mfni=
mo, aoompafiado, en muchos casos, eon sobregiros on la oucnta corriente del Banco Cene
tral. En la mayorfa dc ¢llas se completaba ol cuadro con una cartera de préstamos de
cumplimiento sumamentc pesado que, naturelnente, distorsionaba afn mds el normel fun=
cionamiento de aquellas entidades,

Evidentemonte, el eurso de los hechos de los afios 1962/64 mostra-
ron que algunos bancos no podfan continuar operando noimalmentec, pues no sdlo habfen
corprometido muy por encima su propis responsabilidad, sino que ponfan en serio poli-
gro la masa de depdsitos recibida de tercoros, Ello motivd que en @liima instancia /
el Banco Central de la Rapﬁbliéa Argentina se viera en la obligacién de intervenir,
golucionando, mediante una polfiica de adelantos, los graves problemas que afectaban
a vaxrlas entidades y que cono 14zica consecuencia amenazaban la estabilidad misma /
del sistoma,

Aquellos acontacimicntos fueron mostrando un detexdoro cada woz
mayor en los euadros de liquidez primaria y secundaria de los beancos, pase a las me=
didas arbitradas por el Baneo Oentral en Diclembre de 1962, que trataron de conteme
plar los problemas fundamentales que prosionaban gobre la posicidn financicrae de el
gunos bancos que habfan sido 1lovados a osa situacidn por especulaciones extrabancas
rias y falta do disciplina en ol cumplimlento de las roglas bancarias y legales.

I estudio de la iliquidez orediticia que se analiza en estec o&yie
tulo, por cl perfode 1958/66, se basa fundamentalmente an la evolucidn de saldes de

los préstamos denuneiados por los bancos en "Gostién y liora y con Arrcglos! y su rola-
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eibn eon cl total de la Mearbera orcditicia que cs la finiea fuente de oonoeiiicn’o
péblico que se pucde ubilizar,

Sobrc la base de los coeficicontes goncrales calculados, que mues—
tran el grado de inmovilizddi&. del erédito del sistema, sc estudif la incidencia de
los mismos en cada uno de los soctores bancarics y la congelaciSn del erédito por gru=-
po de bancos, Asimismo so hicleron cileulos para ponderar la inmovilizacién con el /
crddito vivo y las resorvas de cada scetor, como asf también sobre el total de la ma=
sa de depdsitos rceibida por cada grupo de establecimientos,

Do este anflisis se obtienc pues el médulo genoral del congelas
niento erediticio y el particular para cada grupo de bancos,

En el mismo cstudio y con cifras concordedas a diciembre de 1966,
8o analizd esa misma cartera a travds de los usuarios del erddito, dividiéndola por
grupos de actividades y dentro de §stas por los sub-rubros mfs importantes on razdn
21 volumen del erddito utilizado y al mayor cocficiente registrado de inmovilizacidn
de préstemos, Con cllo se detommina qué actividad, y dantro de &sta qué reme es la /
que incide mds en la congolacidn erediticia bancaria. .

Puede oxproserse a priori que los promedios establecidos y su //
agrupacién entre los varios bancos prestanistas v sus ¢lientes prestatarios, mucstren
al morcado crediticio bancario on goneral con ancmalfas localizedas en cuanto se To-
ficre a la fluidez y elasticidad del erddito a corto plazo, Es evidente que la tenden=
cia en valores absolutos os netamente progresiva y quizd constituye uno de los doto-
rioros mfs importantos que reglstra ol sistema bancario cn los @ltimos treinta afiog.

2) Antecedentes inmedistos : la erisis de 1962

Los fachores que comourrieron a determinar el progresivo deterios

To on la posiciln de liquides del Sistema Bancardlo Hacional desde fines de 1961, fue-
ron de orfgenes variados, tanto en lo enddgeno como en lo exdgeno, a saber:

a) La polftica de desarrollo acelerada estimilada por ¢l Gobicrno Nacional de ///

aguel ontonces, que habfa impulsado a diversos sectores eccondmicos -~ especial-
mente a la industrda ¥ a las omprosas de scxvicics pdblicos = a estructurar pla=
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nes de expansin y de reequipamiento a corto plazoysin la autofinanciacién o
los créditos ncdesavios,

Las dificultades do Tinanciacidn de dichos planes fucron suplidasy antbe
la ausencia de un Buficicnte merecado intorno de eapiteles, per wma corriente
axterna de recursos (lamertablemente concextbados, en ghan medida, a breve tér—

mino) que no guardaba dafrralasiln con la naturaleza de las imversiones, proyec-
tando estrangulamiaitos pare plazos muy broves.

. Fue un paliativo la confianza que ¢l inversor extranjero puso on nuestro
pafs, ampliando los plazos de disposicidn de csos fondos a travds de sucesivas
renovacionesy pero aran solusionoes solamente transitorias.

Se exigif que las operaciones financieras de cste tipo tuvicran la garan-
t£a de bancos locales, compromctiendo la situacién para breve plazo. Dichas /
operaciones se tornaron habitualos y alcanzaron significaciln on sus cifras y
on su extensién,

b) Lo inestabilidad polftica quo vivid el pals en csa &poca y la falta de concorw
dancia nacional que hizo orisis en marzo de 1962,

¢) Las presionos inflacionarias interas qie gravitaron y afn incidon sobre cl va=
lor de nuestro signo monctaric, indujeron a michos a un excesivo endeudamlento,
afn a costos elevados, Como cs sabido, en perfodos de inflacidn, las demandas
de dinero resultan insensibles a la influencia del tipo de interfs, por ser ds-
to fhcilmente absorbido a travds del mesanismo de los preciocs, y responden mis
bien a las condicionos generales quo orienten la cconorfa on esos momentos,

d) Las sequfas y otros factores e¢limfticos adversos en unas zonas v las inundacic~
nes y cl granizo cn otras.

@) Las pdrdidas de las resemias moncharias pa:éa. mantener deliberadamento a § &3.~
ol d8lar, mostrando este fndico como demostrativo de estabilidad, sin explicar
que se hacfa a oxponsas de las mejores divisas,

Le incldencia concurrente de un complejo que abarca tentos aspecs
tos, fue provocémdo una creclente sensacidn de ahogo financliero en la plaza que se /
vio agravada por las postericres eireunstanclas poli‘bicas;

La yovorsifn de la oorrionte financiora & corto plazo del axte—
rior, 11ev8 en su primer mommto a roducir la cirsculacidn monctaria como consecticn=
ola de la polftica vendedore dol Banco Central de intervenir en el mercado de cambios
para mantencr la estabilldad de nuestra moncda,

Luego la contraria y sostenida posicién compradora del merecado de
divisas determing que las atoridades econdmicas decldieran el abandono de la 1fnea

anterior respecto de nuestra moneda,
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Estas oontradiccionos hicicron orisis el 9 de abril de 1962 cuan~
do cesd la acciln reguladora del Banso Gentral y se produjo de inmeddbato, por prbsiﬁn
de la propia plaza, una inportante develumeidn del peso en ¢l mercedo @nico y oscilane
tc do cambios, dando lugar a una angustia gencral en todas aguellas cmprésas que'te-
nfan pasivos on monoda exctranjcra que, incluso, por pé&didas de cambio, llegaron a su
descapitalizacién,

Estas cireunstancias detoerminaron que on muchos casos las institue
ciones bancarias se vieran frente al problema de tener que encarar inversiones no pre=-
vistas ocomo un medio de defanda de sus proplos c&éditos, a fin de evitar'liquidacio~
nes ruinosas que hubleran hocho oreecr su cartera on gestidn y mora, 1logando a la i
solvonela de les olicntclass

La importancia de estas opcracioncs forzosas, y el hecho de que
los bancos tuvieran difficultades en las realizaciones, fronte a la pesadez financice

re do la actividad ccondmica en general, restd posibilidades para que pudicran contracr
los carteras ordinarias y asf oubrir los riesgos anormales orcados, Incidid en medida
no desdefiable la poco prudente polftieca de algunos bancosyque valoraron nds la rontas
bilided de las operaciones que la solidez de sus cliemtes en ol afdn de cubrir sus /
cuadros de resultadoé.

Fue asf que ocharon mano de los Toeursos que reglementariamente
ostaban esterilizados por las axigencias de efectivo mfnimo y usaron axtraordinaria-
mente de fandos del Banco Gentral ﬁediante el sobfegiro en sus cuentas corrientes, /
forzando de hecho una expansidn nonetaria no prévista, inpogible de eontencr sin alte-
rar la armonfa del sistema.

Las consecucncias eccondmicas de este proceso fueron, en alguna /
medida, negativas para los propios bancos, par la signifieaei&n que tuvieron en sus
ouentas de resultados, los intexeses punitorios cargados por el Banco Central por los
deavfos a las reglamentaciones, |

Se planted entonces como interrogente,si rosultaba equitativa
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nes, que agravarfan afn mis el problenma,

En esa situnoidn se estimd que si bien era incuestionable que to-
da' infraceibn al cumplimiente de instrumentos de accién bancaria podfan debilitar la
polftica monetaria trazada por el Banco Central, debfa contemplarse que frente a si-
tuaciones excepcionales oomo las sefizladas resuliaba é.éonsejable encarar la apliéé.—-
cifn de sanciones prudentes, tomando medidas que aseguraran el equilibrio del sistew
ma y la transicidn necesaria, ponderando especialmente:

&) la evalucibn de los dep8sitos, y

b) las causas determinantes de la expansidn y paralizasién de las carbe-
ras de préstamos,

El primer aspecto fue con'beﬁplado por el Banco Central a través
de la aplicacifn de la mfnima basa punitobia que permite la Ley de Bancos (fijada en
w punto mis que el mayor tipo de redesouento), la que se hizo axtensiva a las defiw
clencias que estuvieron justifiocadas por una bzja persistente de los recursos presta=
bles de los Baneos,

En relacién al segundo punto, y luego de anflisis de diverses al=-
termativas, se rosolvid adoptar una medida de nebo tipo econdmico que no oontuviera
estfmulos para expansiones fubturas y que, al mismo tiempo, permitiera neutralizar la
pesada influencia de los intereses punitorios para reconstruir en forma gradual los
enciaj es legales y posibilitar el acuerdo de esperé.s razonables para aquellos cliers
tos asistidos en forma extraordinaria por causas de verdadera fuerza mayor.

3) o) Sénigidn Spherbancaria,

- Dentro de los objetivos sefialados en el punto anterior, en su se-
si8n del dfa 20 de diciembre de 1962, el Directorlo del Banco Central pesolvid crear
wa Oomisidn Interbanearis para el estudio integral de los erdditos que requirieran
wm trataniento especial o pfeferénoial, en los aspeé;bos de plazo e interds, paras sale
var la situacién general,
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Esta decﬁ.si&;, commicada a los bancos mediante le Circular B.362,
contenfa una serie de normas positivas ecuyos elcances v fundamentos principales se roe
gefian a oontinuacidn:

a) EL tratamiento especial s8lo podfas favorecer a firmas de sana estructura econd-
mica.

Este recando se adoptd parbiendo de la premisa de que las posibilidades de wna
razonable recuperacidn financiera sélo podrfen darse en aquellas empresas cuya eshruc—
tura productiva y/o perspectivas de mereado ofreciesen suficiente sustento s & Doco gue
la marcha genersl de los negocios fuers mejorando,

b) Las operaciones comprendidas debfan estar encuadradas en la polfiica creditieia
del Banco Central, RN R A

Se creyd conmveniente qus por la vfa de un rdgimen excepcional, el Banco Central
no podfa convalidar operaclones que los banscos hubieran formalizado al mgrgen de 1;.5
directivas que orientan su accifn ci'edi'bicia.
o) Operaciones de crédito conceptuadas como inversiones forzosas,

Al ‘tomexr como paute fundamental la fecha de la devaluacién monetaria, se consi~
derd oportunc incluir en el tratarniento sspecial los préstamos de lenta rea]izaci&i
por encima de las facilidades ususles de las firmas, resultantes de las siguientes
situaciones:

1) Aceptaciones y créditos documentarios, con v sin financiacién comprometida.,

que por imperio de la develuacidn monetaria colocaron a los bancos en la necew

sidad de encarar imversiones imprevisibles en defensa de sus propios créditos;

2) avales otorgados en garantfa de préstamos en moneda extranjera que, por Tazo-
nes anflogas, determinaron financiaciones adicionales;

3) ayuda adicional prestada al sector agropecuario por efectos de la sequfa y /
otras causas, y en general, las facilidades adicionales que reconocieran como
origen necesidades derivadas de circunstancias extraordinarias.

Las operaciones vinculadas con importaciones, debfan relacionarse
con bienss de capital o con materias primas para ol desarrollo de actividades dtiles
¥ necesarias, En el caso de bienes finales de consumo correspondfa incluir solamente

aquellos producidos en el pafs que no revisticran ol cardcter de suntuarios o supér-

flvos, .
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En cuanto a log avales financleros,; se consideraron los otorgados
a firmas suscepiibles de ser asistidas internamente con erédito bancardio, siempfe que
los recursos obltenidos hubieran sido destinados a fines atendibles desde el punto de
vista de la polftiea de erdiito v del interds econdiico general.

d) Para bancos que al 30/11/62 registraran deficiencia en la integiacidn del efec~
tivo minimo,

Se estimé que & esa focha ya habfan actuado los diferentes factores expan—
sivos resultantes de los ajustes en el valor de la moneda, prineipal causa de las co-
locaciones obligadas del sistema benoarto.

6) Idbre disposicidn de nuevas carteras.

Los aumentos de las disponibilidades que no derivaran de la carbera ocompu-
teble de erdditos de lenta reallzacién de cada banco, serfan de libre disposicién //
dentro de las normas sobre orlentacidn selectiva del erddito , establecidas por &l //
Banco Central,.

Por @ltimo, cabe sefialar que no se 1leg8 a concretar la finalie
dad buscada en el punto & de la Circular B,362 an ol sentido de coordinar los conves
nios entre varios bancos resped'bo a una sola firma, a £in de adecuarlos en su conjun~
to a la real capacidad de pago de los deudores, Los arreglos concretacos rQSpondie—
ron, en todos los easos, a tramitaciones individusles efectuadas é,ntre las empresas
y cada ’banco(» acyeedor,

Este es, ovidentemente, un aspecto que siempre deberfa tenerse
prosente en los problemas de descongelaciéﬁ y améglos privados, para que los acroe~
dores tengan tratamiento pabd~passu y los deudores wn plan general para el oumplimien-
to de su saneamiento patrimonial y la atencidn de sus compromisos,

3 b) Orftica de la Cireular B,362

A poco que donsiderer&ps los fundamentos de la medida arbitrada
en aquella oportunidad, surge en primer término que la determinacién del Banco Gen—
tral fue la de contemplar en este campo los Mpx&stamos forzosos de lenta rea.'l.izacién.

que rogistyan los bancos y que hayan contribufdo a colocarlos en situacién de defi-
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clancia de efectivo mfnimo" ¥y qus se "ha resuelto considerar en este orden aquellas
operaciones por encima del erédito usual de las firmos que los Bancos se hayan visto
obligadas a conceder por cirounstanclas imprevistas y extraordinarias, y que por difi-
cultades de los deudores afectados para atender normalmente su reembolsoghan traba=
do la regulerizacidn de las posiciones de efectivo mfnimo de las emtidades®,

Se concluye el fundamento cpuesto expresando Mdentro del propG-
sito de posibilitar en esos 6asos una gradual rocchstitucidn de los enéajes obligato-
rios de los bancos® se debe "faciliter al mismo 'b:.empo la fo'r'mal:.zac:.én de los arrce
glos adecuados con firmas que, manteniendo una es‘hnwtura econdmica sana, atraviesan
por wna situacién financiera apremiante™,

Sinmtetizando lo trenseripto en los phrrafos anteriores, surgen
los sigudentes elementos fundamentales tenidos en cuenta en aguella oportunidad:

a) contemplar Yos préstamos foracsos de lente recuperacidn y que hayan provocado
deficionclas de efect:z.vo minimo;

b) cons:.derar el or:t.gon de operaciones que por circunstancias especlales los bane
cos se vieron en la necesidad de satisfacer, y

c;) buscar me gradual ;}:econstitucidSn de los ondaj es obligatorios de los bancos y
f?.cj.li'bar el equilibrio financiero de las empresas usuarias del orddito banca~
rio,

Si se viﬁciﬂ'.é;n los pieccdeﬁ'bes fundamentos, gue fueron tomados

en cuénta 'en> diéiembre de 1962; con lo posberior situacidn de las earteras de los /
bancos y su evoluc:.én desde aguella fe_cha hasta el presente, surge ol interrogante /
de si eh realidaﬁ aquellos objetivos se ajustaron o no a los problemas del mercado /
orediticlo a corto piazo;

| Sin dejox de geflalar que las medida.s arbitradas por el Banco Cen~
tral en aquella oportunidad tuv:.eron una reperousidn favorable, tanto para los bancos
on desequilibrio eamo paxa las firmas comprendidas en los arreglos, facili‘bandc, ala
vez, en buena parte, la salucién de las distorsiones que presentaba el merecado banca=
rio an esé perfodo, pxi'ede llegarse a la conclusién de que las medidas no aleanzaron

a eonbemplar el verdadero problema en la magnitud y en el volumen necesario, Si bien
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entonces se entendid que se trataba de un simple deberioro bancario, originado en opew
racliones otorgadas por los bancos en cireunsbancias imprevistas y extraordinariasg, en
la actuslidad los hechos miestran que se ha producido otro problema mucho mis grave,
ya que la inmovilizaeidn del orddito baneario sigue su curso y cl desequilibrio de /
las empresas sigue percutiendo én les earteras de los bancosy Es muy posible, cnton=
cés, que existen ciertos problemas de cardcter estructural o bien caracterfsticos de
la prolongacidn stenuada de la coyunbture del ciclo en Teceso, ya que afn no habrfan
actuado totelmente las fuerzas regeneradoras .y sanas de la economfa,

Por obtra parte, es evidente que la orientacidn bisica adoptada
en aquel aiio fue una medida pareial que asteba dirigida primordialmente a las embida
dos bancarias que presentaban deficiencias de efectivo mfnimo y que la forma de regu-
larizarlas on esa oportunidad era contemplar la carbere congelsda o de lenta realize~
0ibn, causente de los desequilibrios, proveyendo un régimen especisl de plazo e inte-
rds pera normalizar esos créditos morosos,

Es muy posible que lo deficiencia de efectivo mfnimo esté Intie
mamente vineulada con une cavbera pesada. Pero muy bien podrfa no estarlo y por lo /
tanto résponder a otras causas. Por eso en la achuslidad debe difcrenciarse ciaramen-o
%e ontre los problemas inherentes a los d&ficits do ofectivo mfnimo y los que puedan
rclacionarse con las carteras de lenta realizacidn o que hayan 1legado a la congelam
oién, Es dedir, que si blen ambos aspectos estén muy vinculados, ello no inmplica nee
gesardamonte que la solusidn de un aspecto sitstente la solucién del otro.

La deficlencia de efectivo mfnimo es, on todo easo, una eonse-
cuencia de una carbera congelada, pero no la causa. Asf, la Cireular B,362 acometid
fundamentalmente la salucidn de aquel problema, ol parescr como medic de mostrar la
vigencda y cumplimiento de la Loy, mds que como solucién a la existencla deo empresas
transitoriamente desequilibradas en el aspecto financiero, Fue un tratamiento desismal
pues basté que alguna ompresa afectada por la situacién operase en wn banco sin "dé-
ficit de efectivo mfnimo",pare que quedars fuers de los alcances de la medida inte-
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gral de dggahogo;de.. gus finanzas e.n,todos-los banqosppon que pudiera trabajar,

N A muestro j Lﬁ.c;i.qj.;clie_be_npgﬂifig:arge} el cri'ber:ié en el aspecto egpo=
oif:.co derla»vmmovilizacjﬁp. del erédito bancario, G;eequ que eh la cmprés:a., en gene~
éal, so halla parte del problems y esto nos dard la magrnitud de fé. distensién o perw
ousifn permanente que aceohs a los bancos en sus ouadros opetafivos.

Es miy posible, entonbes, de \aé‘ep'barsewesbe,temparame_nto, que la
medida a adoptar en lo fubure deberfa ser tan amplia y eficaz como profundo.y genew
ral os el problema a Tesclver: salvar el desequilibrio de las empresas.

Sc eroo quo el crédito inmovilizado ya no deriva solomente de /
cansas imprevistas o extraomdinarias y que no respende tampoco. solamente a causas //
trensitorias por parte de las empresas prestatarias del crddito bancario, EL proble=
ma en la actuzlidad se ajusta nfs a wna “bensidn do estructura de mercado" cuyos cxpom
nentes mds destacados son las mlamas empresas, pues sus desequilibrios financierbs /
siguen acusando wna rgurosa y pernioiose actualidad,

Exlston vardas evidencias que oonfirmarfan esta opinidn.

Se verdifica que una gran pa.:d:e do las empresas del pafs, princi-
palmente en la actividad industrisl, se halla en dificultades pare atender al oumpli-
ndeonto normal del erddito bancario a corto plazo, mostrando Mprima facie" que sus //
ouadros financleros estdn desequilibrados. Es evidente que estas empresas no han pow
dido o no pueden recuperar su equilibric, Se encuentran, tal vez, con un "mercado® /
ouya demande efectiva veal estd debilitada, o que implica una rotacién de activo //
olroulante menor, con wna capacidad econdmicomfinanciera restringida, imposibilidad /
gindioal de reducix opefaridsy g&vea cargas pi-ésfisio;aales y fiscales que no puaden
atender sl no.evolusionan convenientemarte,

Tampoco e pueden dejar de lado las numerosas y variadas distorw
gimoes Mntrfnsecas" de las empresas proverdemtes de las fuertes imversiones realize~
das por aqufllas on biecnes de gapital y auyos equipos y miquinas no han llegado a 4ne
sorporarse & la planta de produceiédn de las mismas, implicando que la atencidn de //
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los servicios financieros de esas importasiones incidan directamente en la composi-
olén de los costos de sus productos = inflacidn de costos - y deterioren afn mds sus
cuadros financleros, (Hecho sefialado en las @ltimas Memoxias del Baneco Central)

Oowrre asf, que ante la imposibilidad de las clientelas paré. OUte
plir oon las amortizaciones de los préstanos reeibidos, los bancos estarfan recurrien-
do a m arbitrio deformante de las précticas en meterda de oxddito & corto plazo al
verse compelidos a acordar rencvaciones parcleles y totales pare mantener los saldos
come eartera activa, Busna parte de la cartera Mwiva' y demunciada eomo tal por los
bancos, ineluirfa una buena proporoidn de eréditos totalmente renovados. Es un wefles
jo de s dificultades financleras de las empresas y traslada ol grave problema a 1os
banaos,restdndole la normal rotacién neoesaria para mantener meodnicamente la estabie
11dad bancaria en el sistema,

Eetas soluelonss dilatorias ’ impuesfas por las eircunstancias,
comienzan por ser esx)orédioé.s » para tomarse en repeticiones de peligrbsa fegulari—
ded, engendrando la distorsisn de la funcién econdmica del erddito,

EL préétamb a corto plazo se transforma en mediano o a largo plaw
%o ouando, en un 0aso ext:éemd, no viene a feemplazaf 2l capital en una situacién ver-
daderamente patolégica, |

Estas ideas clarifican ol pro'blema, engefiando que las medidas a
adoptar per el Banco Centrel para el saneamiento bancario, deberdn ser de cardcter /
genewal, 1legando & formas métituoionalizadaa en el oaso de que 8e préifea la repeti~
e1én agulizada dal problema, para arribar a un efectivo sancardento crediticio que /
es requisito de la nommal dinfmica bancsria.

4) Anfldsis de la inmovilizaolfn de la gartera de préstamos s corto plazo del siste-
B2 hancario

a) Con respocto a los prestatarios (empresas) |
FL estudlo del eongelamiento creditiolo visto a través de los //
naldos en Gestidn y Mora y oon Arreglos de los préébatarios de los bancos del si.?bema,
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permitirad precisar la magnitud y evolucién de la ildquides erediticia del conjunto /
de bancos por activided y dentro de &gta por sub-rubros, segin lo informa la misma ese
tadfstica oficial,

Est4 blan de manifiesto que la prineipal anomalfa que produce la
dstorsibn crediticia del pafs se encuentra, fundamentalmente, en la imposibilidad de
las ompresas de regularfzar su situacién financlera, Es claro que esta eausal no es /
exoluyente nd. definitorla de todo el campo del congelamiento crediticlo, pties cs ob-
vio que exlsten muchos otros factores igualmente importantes ; as{ muchos bancos se /
encuentran con wn alto coeficiente de immovilizacidn en razdn de haber seguido wa /
palftica poco previsora an la expansién de sus actives productivos, oborgando erbdi~
tos miy por encima de los mfrgenes de garantfas mermales o proveyendo operaclones //
oon tn fin meramente luorativo, édn guardar las reglas bésicas de la buena gestién
bancaria,

Pero el problems de la congelacién crediticia debe mirarse, a /
nuesbro julclo, dentro de su panorame general, como tn fondmeno incidente en la bane
ca, que sufre la distensidn del mercado por la paralizacidn de negociocs, pérdidas en
cambios o retraccidn masiva del consumo,

Fn los ane?os que se acompaiian se ineluyen los saldos vivos de
préstamos acordados por las 'eﬁbidadeé bancariss y los que figuran en "Gestifn y Mora
y eon Arreglos" dentro de Techas ftiles para el estudio, desde el afio 1958 al de //
1966, utilizando detos de los Boletines Estadfstioos del Banco Centrel de la Repfibli
oa Argentina, A

Para ol estudlo se ha aprovechado la clasificacién de la oliante-
1a por actividades de acuerfio aon la nomenolature adoptada en aguella publicacién,

Se consideraron asf los préstamos ordinarios y éaraof_eﬁstiéos /
del oorto plazo oomo son los "Adelamtos en Ousnba Corriente”, "Descuentos! y/o "Pren=
darlosy exolufdos los pignoraticios que pertenscen a otra categorfa de operaciones,
aomo tambidn los prdstamos hipotecarios y los especiales como son los de Metras y
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Gixros domprados " g "Tityulares del Exberior", de "Fomento', ete.
Do la informasién -~ dentro del perfodo elegido = del total del

orbiito administrado por el sistema banecario (Cusdro N? 19)y de los saldos de préste-
mos en "Gostifn y Mora y eon Arreglos! (Cuadro M2 2) surge la evolueidn y los coefie
clente generales de immovilizacidn erediticia (Cuadro N@ 3) que servird de material
de estudio poeas hojas mis adelante,=



CUADRO _XNel

SALDOS DE PRESTAIIOS BANCARIOS POR AGTIVIDADES
En millones de pesos noncda nacional

L _: ‘ cnbos y/o prendarios (é;:‘t-:-zl‘v.t[dos lé:pi gno;aticios )} v los cn gestidn y nora con arreglos
i lmre an do caracterfsticas especiales coro M"letrag y giros conprados®, a Mtitularos dol extarior®
e ., "3p_fonentoly obs) - » | -
e 259 1960 1961 1962 1963 1964 1965 1966
1s785,0 57.05643 74493557 82,344s6 101,522,0 132,327, 6 161.843,3 217-337 »9
59757 54843 825,1 929,5 17243  4e316,0  7,226,5 6.133,2
w7324, 44871,8 7.617,4 10,654,1  12,091,% 11,390,0 13.598,5 214163, 5
;0745,7 19.684’8 27c713,5 30. 0’7428 35036333 48062019 59o560’4 77.396,2
s 1084345 50616,4 8e14448 742044 10,36449 14.841,8 18,531,1 25,990,6
SR 2a778,1 36711,7 Le/11,y2 5e 023}6 6,659,5 1:_0.800,2“ 15,213,6 24443242
P 14611,7  124,247y5 169,216,9 180,414,7 220,302,6 307,331,8 396,456,6 525,726,4
JRCENTAJES CORRESPONDIENTES SOBRE LOS TOTALES
25,57 25,08 25,4 23434 22,88 26,4 28,39 27,05
44y 27 45,92 44,28 45,64 46,08. 43,06 40,82 42,35
0y 68 Ogdds 0,49 0,52 0,78 1,40 1,82 1,16
15,60 15,84 16,32 16,67 16,06 15, 82 15,02 14,72
439 4y 52 4eBL 411 48770 483 4y 67 4y 9%
1,98 1,29 1,53 1,04 0,98 1424 2,00 2510
3) 17 %}99 2,61 2}78 LB)‘_Oz _ “3, 51 3, 84 Aés

e AR Y 0. e i, 1 e




GUADRO Ne 2

SATDOS DE FRESTAMOS BANGARTOS POR ACTIVIDADES. EN GESTION Y. MCRA ¥ GON ARREGLOS

" (En millones de pesos moneda nacional)

TSI ESETI SN YIS MTIT S st e snTs

TEAT TR T .
B S e S Aok

‘T smTEoe
e s ST SRY

‘ _ - _ — el
Aotividad 1958 1959 1960 1961 1962 1963 1964 1965 1966
Produccién Primaria B850 46246 655,5 97556  2018,3  5l5kyk 3628,9 386650 528747
Produccién Industrial — 1836,6 1840,7 3335,9 2931,9 5414,3  12981,7 16270,8 X7836,1 17217,4
Produc, Elect, y Gas 32555  339,3 94 1950 5046 19,1 5286  T3,5  10L,7
Construceidn 18,3 1157  A3y3 2658 648,9 12517 12359  1704,4  1703,4
4 Comercio 357,5 267,5 449)6 723’7 &75,5 335438 4389:4 423535 3942’4
Diversas TLy5 75,3 | 86,1 155,0 220,7 637,3 532,7 1253,1 1853,4

TOTALES 3423,1  3322,2  4861,7 5359,6 1141448 ?4962,3 2843656 31050,4 32"72,
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CUADRO

E Y

N 3

RELACION PORCENTUAL ENTRE SAIDOS PRESTAMOS BANCARIOS EN MGESTION ¥ MORA ¥ CON ARREGLOS

(DE CADA ACTIVIDAD) SOBRE SATDOS PRESTAMOS TOTAL (DE capA ACTIVIDAQ)

-l

Actividad 1958 1959 1960 961 1962 1063 1964 1965 1966
Produecién Primaria 2,98 2406 2,10 2,21 5550 10,23 Lshi 3343 3472
Produccidn Industrial 6440 LeT5 5,85 3,91 6,58  12)79 12,22 11,02 8420
Produc, Electrics y Gas 62,71 56576 1ML 2,30 Shh Al 12,25 1,02 1,66
Construccidn 5083 412 4s38 3,48 614 10,35 10,85 12,53 8,05
Comercio 2,90 1,95 2,28 2461 1,56 945 9,03 7,11 5,09
Servicios b8 419 1,99 3454 6,96 15,08 13,13 11,21 Gy34
Divorsas 2098 2TL 2,31 3,51 4y39 957 4493 827 7459

PROMEDIO GENERAL 599 319 391 317 6,34 11,33 9525 Ty83 5,25
S e
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Del Cuadro N® 3 y de la Gréfica "A" se desprende que el fndice
do inmovilizacisn del erédito hancario ha sufrido un ineremento notable en el perfom
do 1961 a 1963, invirtiéndose esa tendencia desde el afio 1964 haste diciembre de //
1966 an que 1leg§ al 5525 %

| En efecto, el primer impacto agudo se roglstra en 1962, sfio en
qus la tagsa media para los afios 1959/61 pasa del 3,'50 % al 6,34 %, proporcién que /
afr nfs, ocasi se duplica para el afic 1963 alcanzando al 11,33 %e EL congelamiento /
erediticio bancario toed su punto mfximo en marzo de 196/ con el 13,05 %, Luego de
ese mos Ja tendencia del fndice de liquidez comfanza arde"cvrecer., no habiendo aloane
zado al. 31/12/66 el coeficiente medio de los afios 1959/6L,

Pero 1o que resulta sumememte dmportante es que los fndices obbte-
nidos acusan wna afligente situacién del sistema bancario en los aspectos concretos
de 1a £luldez y elasticidad del orddlto a corto plazo, ya que &ste sstarfa desnaturas
1fnad frente a las noeesidades gonuinas y sanas de una gran partc de:las empresas
del pafs que se ven privadas del suministro de esos fondos para atender las necesidam
des ordinamas y nommales de sus haolondas, |

En otro ordsn do ideas corrosponde oonsiderar, también, la Lmporse
tancia do loe eventuales quebfazrbés que encubxe esha gran inmovilizacidn de los cret
ditos bancarios del pafs; mn riesgo grave no s8lo pare las haciendas bansarias en ge-
neral, sino también por la inssguridad que dicha distorsidn represente a todo el cam-
po orediticio del pals,

- Procede tambidn aclarar lo expresado son respecto a la tendencie
ultimamento "decrecisnte" de lostoocficlentes relativos® de. congelamiento ereditieio
de los banoos, emargexi‘be del anflisis panderativo entre los saldos de préstamos en
"Gestidn y Mora y oon Arreglos” y el total de la Meartere de préstamos" del sistema ,
que 8s puede abribuir a:

1) la mayor ecautela y seginddad adoptada por algunos bancos del sistema en la come
cosién de sus créditos; - ' .
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2) 1a relativa reactivacidn ocondmioca y desahogo financiero operados en los (lti-
nos &aiios;

3) que los saldos tenddos en cuenta en "Gestiéh y Mora y con Arreglos¥ para el pe=
vfodo elegido no se hallan incrementados con los importes correspondientes a
los crdditos de lente realizacién presentados por los bances a la Comisién Inw
terbanoaria, que en base g lo establocido en la Circular Be362, resultaron cle=
gitles por min 114336,800,000;

4) La mayor pmdemia obsexrvada en general por parfe de las emp:éesas. conarelales,
clientas de los bancos, en la adquisiolén de bienes de uso y de cambio,

Al estudlar la evalueidn de los valoves absolutos de los saldos
de préstamos en "Gostidn y Morayéon Arreglos! y del total de 1la Meartera de présta-
mos" {Cuadros IX, I y Gréfica WBM),surge la inconsistonela de la apai'ente reduccién
del fndice de 11iquides del cfédi"ao, ya que el 'hote;‘!. de la "eartora de préstamos¥ doe
nota ammentos substanciales en sus saldos. I indudable quo dichos incremertas res~
ponden principalmente a un proceso macroeconémieo de erceimiento de las actividades,
favorecldas on primer t&mino por ol ordito bancario, que influye en forma de multdm
plicador sobre todos log wamos eonaxos, que en el estado patolbgleo actusl aumenta /
adends por mna inflacidn que so hace asumilativa.

Dichos inerementes en los valores absolutos de la cartera de prés-
tamos 1legan a constitulr al 31/12/66 la cifra harto significatdiva de //////////////
$ 217.387.,900,000 contra § 10L.522,000,000 reglstrados a fin de 1963, afio despuds del
cual ¢l coeficiente de congclaclén eambia su tendenola comenzando a decresers

Rosta por aclarar que los saldos tenidos en cuemta en WGestidn y
Mora y aon Arreglos" pare el perfodo elegido no se hallan incrementados eon los impore
tantes saldos, de hecho "oongolados", declarados por los bancos del aistema como //
¥oartera viva", deformando Ja informacién estadfstica, con 1o que el probleme phblicas
monte apareoe menos gravé. Esto impliob. deelr que los cocficientes de inmovilizacién
eroditicia son an realidad micho mayoros que los deberminados en el Cuadro M9 3,

De aste primer anflisis podemos establecer las signientes conalue
sionos:

1) ol arfdito banearic en gonoral ha perdido fluidez y dinfmics durante el perfo-
do analdzado;
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2) 12 tendencia del incumplimiento del erfdito en valores absolutos es sostenida
a pasar de su inalinaocidn hacia la establlizacidn, a estar por las elfres pu=
blicadas;

3) ol orédito a corto plazo tiende a la distersién ya que los bancos estarfan ine
fringiondo las disposiciones actuales otorgando renovaciones totales y parcia-
les, que se aceptan oomo norma automfiica, fuera de los 1fmites normales admis

~ %idos por el Banco Centralj

L) aziste la posibilidad de que algunos bancos so hallen frente a quebrantos de
bastante importancia, cuya magnitud sbsorberfa buena parte de sus rcoursos
proplos, 81 es que no llegan a afectar los recursos de terceros que han prese

~ ‘tado su confianzaj

5) 8o observa un paulatino deterioro de la cficacia de las medidas gue adopta el
Banco Contral de la Rep@blica Argentina en materia de polftica orediticia y
wna distensién de la disciplina bancaria frembe a una cartera cada vex més ine
movilizada yala menor oportunidad que se ofrese a los bancos para la movilizaw
oién de sus activos. ‘

| Establecidos los oooficiertes generad.es del cangelamdento crediti-
cio del sistema bancardo por parbe de los oldientes prestabarios en gencral, procede
analizar wn segumndo aspecto que comsistirfa en estudiar la distrdbueibn de agucllos
fndiees ganorales entre las distintas actividades usuarias del erddito bancario a /
corto plﬁZOo

Meniéndonos a las ci.fra.s inclufdas en los Cuadros nimeros 1, 2y
3 que so adjurtan, y analizadas las mismas, que surgen de los respectivos parciales,
se determine miy £icilmente la participacidn de las diversas actividades econdmicas
del pafs en ol congelamlento croditicilo de los bancos del sistema,

Del Cuadro N2 3 surgen los coeficlonfes de inmovilizacidn ercditie-
cla o "grado de incumplimiento de los pﬁstamos otorgados por el slstemal pare cada
una de las actividades bsicas establecidas por el Banso Oentral de la Repdblica Ar-
gentina para los afios 1958/66, o

Si so analiza ol fltimo perfodo 1966, swge que la ictividad Pne-
dustrial oon el 8,20 %, los Servicios oon el 8,84 % y la Construceidn con el 8,05 %
gon los ramos de la actividad econdmica que se hallan por encjma del promedio gene-
ral de inmovilizacifn del cxddito de ese afio, que en total es del 5,25 Z.

Si a los procodontes coeficientes se los vincula con los fndices



-4l -

establecidos en el Cuadro N© 1, surge que la Actividad Industrial rogistra la mayor
gnmovilizacidn crediticda del pafs ( min 17,817 s% millones) siendo la que utiliza /
nfs orddito bancario, ya que recibil min 217,387,9 millones que representa el 41,35%
del total de préstamos concedidos en el sistemn, que alecanza a min 525 72644 millones,

Surge que egta actividad registra uns concentracién muy inportan—
te de préstamios bancarios con el fndice de incumplimiento colocado entre los mis ale
"bos, slendo muy ilustrativo coro signo del momento gencral de receso.

La precedente conclusidn permite afirmar que el deterioro mfs ime
portante de la cartera crediticia bancaria del pafs, ostd constitufdo por el crddito
otorgado a la actividad industrial y que este factors dada su importancia, es el que
ineidirfa a m grupo .’t.mporhaﬁte de boncos duya carters estarfa concentrada en wn am~
plio campo de actividad del pafs (BeIsReAes BelleReAsy otce)y actuando el malestar so=
bre el consumo en forma de multiplicador negativo con la desocupacidn operarias:

En mérito a lo @cpreSado preééden'bemen'be con respec;to a la "Acltie
vidad indus‘brial“, .euyo seetor feprésen‘ba el mayor g:?ado de vulnerebilidad del erddi-
to bancario del pafs,.cs que se ostima proéedente estudiar la dispersién en scgundo
grado de su inmovilizacidn a fin do cstablecer la magnitud (por sub rubros dentro de
aquclla actividad) dcl congelamionto crediticio do los distintos usuarios comprendi-
dos en esta imporxtante pama de lo actividad ccondmica del pafs. En otras pelabras, /
se deberd analizar elmo se distribuyc ol total de créditos otorgados a aquella acti-
vidad para 1966 ($ 217.387,9 millones) y su inmovilizacién (mln 17,817,4 millones) /
cuyos parcialcs se establecon on los cuadros Nose 4s 5 ¥ 6 adjuntos.

Procede aclarar los aspectos bdsdcos de los euadros precedente-
mente mencionados:

1) 1a media general de inmovilizacidn crediticda banearia de todos los usuarios
y ramos del pafs a dicilcembre de 1966 es del 5325 %3

2) en la dispersifn primaxda do ose coeficiento general la MActividad Industriall
participa con el 8,20 %;
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3) los coeficientes de distribucidn scoundaria determinados eh el Cuadro anterior
dentro de la actividad Industrial acusa las siguientes conclusloness

a) a excepeién de los rubros MAlimentacién’, "PotrSleo y sus derivados! y
"0tros¥, los nueve sec‘bgres restanbes se hallan por encima de la media
general de inmovilizacidn del sistema bancario;

b) los mayores coeficiontos de congelamiento baneario estén dados por les
siguientes actividades:

Cucros y sus manufacturass « « »
Papel, cartdn y artes gréficas «
Bebidasy'babaco. e 0 9 ¢ 0 & »
Textil ¢ Industrias anexas ¢ o
Mctales y sus manufacturas o « o

o o o a »

¢ o 0o @
0
]
S

¢) Las empresas inclufdes on el apartado anterior, con rclacién a los mon~
tos totales de crddito wbilizado y al rogistrado en Gestidn y Mora indi-

cans
Enpresas del Total crddito  Gestifn y M 4.
~{en mdllones de pesos§

Papel 10454043 2,086,8 19,80
Cucro 4’773,9 421’8 11,18

. Metales 34-0655 ) 6 3 0696'3 103 67
Texctil 35.,298,5 348340 9,57
Bobida y Tabaco  1l.A73.4 L0465 9,12

96 .741,7 10.734’4 l-l’ 09

Ea deeir, que las éi,nco ranas industriales utilizando el 44,50 ¢ ddl to-
tal del er&dito de edbe scetor, acusan wn coeficicnte del 11,09 %.

L) si se agrupan determinados sectores, an razén al mayor uso del erddito banca~
rio y la mas alta tasa de incumplimiento, tencios:

Enpresas Totel créditos Gestidn y Mora %
(on millones de pesos)

Toxtil 35429845 34483,0 9,87

Motales 344655,6 34696,3 10,67

Papol 10454043 2,086,8 19,80

804494y 9926641 11,51

De esto sc desprende que tres seotores que utilizan casi el 37,02 % del cré&di~
to total do la "Actividad Industrial registran wna inmovilizaeidn del 11,51 %
o sca @l 52 % del total inmovilizado de esta actividad.

De lo realizado en esta segunda parte del anflisis suwrgen las si-
gulentes eonclusiones:
= Dantro de la tendencia gmefal y progresiva, a valores absolutos s dal inoun~

plimicnto del erédito banecario, la Actividad Industrial es 1a que distorsiona
on mayor medida la eartora de los bancoss
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= los préstamos conéedidos a la industria del oxden do mjn 217,387,9 millones,
veprosenta 6l 41,35 % del total de la cartera dol pafs = por Lo tenito ocupa
ol primer lugar como bencficiario del ecréditc =~ y que al acusar easi la mayor
tasa de incumplimicnto del erédito, 8,20 % por mfn 17.817,4 millonos, delimite
no sblo ol 4rea del detorioro del cr&lito del sistoma, sino que sefiala presuns
tivamente ol campo del mercade donde existirfa una mayor tensién financiers, y

~ cg ovidente que la composicidn del coeficlente de Minmovilizacidn de la activie
ded industrial®, mucstra algunos sectores con tasas sumamente elovadas del ine
oumplimicnto del erédito, sefialando que dentro del campo ercditicio general ox-
iste una Pzona fricclonal' de bastante Importancia correspondientc a las acti-
vidades: papel, cueoro, mebtales, textil y bobidas y tabaco que suman //////////
uén 10,737,/ mllones que en filtimo andlisis podifa constitulr en gran parte /
wn riesgo Importanto para los bancos, intogrando ¢l moollo de todo wn plan claw
yificador para buscar ol sonecamiento bancario,

Segin se despréndo del Cuadro MR 3, "Sorvicios" es ol rubro que
en 1966 arroje ¢l mayar cooficlente de ordditos en gestidn y mora por actividad //
(8434 %), pero la influencia del sector posiblemente sea menor que la mostrada por
los nfmoros, ya que la solucidn intogral de grandes problcmas de gobicrno puede invd-
luerar la inclustén de asuntos quo figuran en este grupo que saldrfan del apoyo cro-
ditieio bancario,

Por tal razén se han confeccionado los ouadros analfticos de dis=
persidn sccundaria Nose. 7 2 9, do los gque surge que ol Sub rubro "yransportes! utilie
zando ol 31,66 % dcl total de orédito de la actividad "Servicios?, rceglstra wia cone-
gelacién ercditicia soctorial del 16,13 % o sea ol 61,27 % del total inmovilizado de
esa actividad,

Por lo expuesto sc hacen extensiblos a este ramo las aonclusiones

formiladas para Textiles, Motales y Papel de la'Actividad Industrial,
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Ne IV

SALDOS PRESTAILQS BANCARIOS POR ACTIVIDADES DENTRO DEL RUBRO PRODUCCION INDUSTRIAL

.....

prondarios (exclufdo los pignoraticios) ¥ los on gostidn y mora y con arrce
aractor{sticas especialcs cono letras y giros conprados, a titulares dol oxe

ory de foronto, abc,)

5 do posos nonoda nacional)

1960

1964

1961 1962 1963 1965 1966
A5k 124866,9  12,507,4  15.657,0 23,9393  31.429,7  45.946,7
253,7 helhfy0  4,728,8 5054642 6.56443 8,230,1  11,473,4
976,5 1,368,6  1,601,0 1,770,6 2,43495 26840,7  4.773,9
099,6 2,889,0 2,718,6  3.169,0 3,906,6 4e504,7  6,367,3
6647 3.63334 4.198,4 542513 74217,9 74665,9  10.540,3
891,2  12,644,6  14,083,0 17,7852 21,3713  25,035,8  344655,6
64244  BJT45,1  9,752y1  12.843,1  15.461,4  20,379,7 26,102,8
478,6 2,54504 3422248 3047152 565605  5.735,2  7.933,6
411 34158,2 2,741,8 3,178,2 he£502,8 5e04hgh  6,510,7
4091  7,093,5  7,737,9  10.374,0  13,699,6  16,636y2 22,106,3
678,1 - 2,4849d - hel54y7 4e77259 3.822,6 5044006 6.679,0
05693  74a935,7  82,34hs6 10L,522,0  132,327,6 161,343,3 217.387,9

A




QUADRO N2 5
SALDOS DE PRESTAMOS_ BANCARIOS POR ACTIVIDAD EN GFSTION ¥ MORA Y CON ARRBGLOS
(En millones de pesos moneda nacional)

i Sub_zrubpes : : Y y : 3 :
s PP N
Alinentaria | 210,3 2996 19849 LL07,4 870,7  1383,0 1168,3 1947,5 2412,1
Bebidas y Tabaco 6liy3 hs2 133,0  173,7 470,6 %3  1196,3 1248,2 1046,

Textil ¢ Industrias ﬁnevxc. 355’3 350,9 ' 293,7 342;3 3494’2 2893,7 2968’8 2719)4 3483;0
Cuercs y sus manufacturas 20,5 25,6 18,5 4357 90,1 "LT395 AAT,8 450,1  421,8

Maderera 7946 V654 8247 8694 22848  Bihel  553,9  397,0  33T,7
Papel y Cartén 5548 103,5 5396 9645 350,7  1123,3 1577,8 1920,3 2086,8
Metales y Manufacturas 618,5  36L,4  356,2  549,0 680,8 233347 4042,0  3954,9 3696,3
Maquinarias, motores, etG. 149,8  158,8 46,5  196,8 508,8  1258,2 1687,9 2281,4 1993,5 |
Artfculos electricidad 3640 36,9 @ 3,2 4543 3145 739,46 970, 872,6 581,0 :
Piedras, vidrio, etec. 60,1 66,7 5543 73,6 75,2 20852 499,149, 3963 |}
Petrbleo, prod. quimicos, ete,99y2  108,9 76s5 1071 156,0 645,9 684yl 1127,6 107L,9 '}
Otras industrias 87,2 IT,8  103,8 110,1  146,9 289,2 34T 458,9  200,6°

R A e W i G O T . A A - ATTE. S B i AR

FASIEN A

TOTALES 183606  1850,7  3335,0 203L,9 54143  1298L,7 16L70,8 178365% 178L7,4 r" |
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CUADRO _

e 6

RELACION PORCENTUAL ENTRE SALDOS PRESTAMOS. BANCARIOS EN MGESTION Y. MORA CON ARREGLOS™

SOERE, PRESTAMOS TOTAL DEL, RUBRQ FRODUCCION INDUSTRTAL

N . -

1958

.

Actividad 1259 - 1961 1962 w1963 1964 1965“".1_?‘6‘6.1 o
| Promedio General de Prod,Industy 6,40 4e75 5,85 3,9% 6,58 12,79 12,22 11,02 6,20
Alimentaria Lyls 3,92 17,33 8,4 6593 8,87 4388 6420 5425
Bebidas y Tabaco 3’47 3934 3,17 3,91 2,95 17,93 18,22 15,17 9,12
Taxtil 5482 4469 2,83 2562 10,06 16,35 11,9 9942 9,87
| Cuero 3’32 3,32 1,8? 3,19 5,63 27;75 18’47 15,84 11,18
| Maderas 6,91 5,41 3% 2,99 8,42 1,17 14,18 s,:m 5,30
E Papel y Gartcfn ‘ 3,72 5,01 2,01 2,66 8,35 21339 21,86 25,17 19,80
i Metales y sus Manufacturas 13,38 5,86 Lyl 434 Ly83 13,12 18,91 15,80 10,67
| Miquinas, Motores, etcs 5,66 406 2,60 2,25 5422 9,80 10,92 11,19 7,6
t Artfculos eléctricos Ly83 332 1,86 1,78 10,00  Z,3L 20,83 15,21 7432
| Pledrasy vidrio 6561 5,37 2424 2,33 2,74 9,38 11,33 8,90 6,09
Petrbleo, Quimicas 3,95 3,00 1,41 1,51 2,02 6,23 4999 64776 4y 85
Otras industrias 10,36 14949 6,19 443 3454 6506 9,80 8543 435

i
!
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CUADRO _I° %7

SALDOS PRESTAMOS BANCARIOS POR ACTIVIDAD DENVTRO DEL RUERO "SERVICIORM

(en millones de pesos moneda naclonal)

R A e e A B T AT A A A K A

-

e 8 e 3 T 2 A S s W A ..&7

1964 1965 1966

B -

6589,2 T4I,4 8229,0
2by)  367,6 2844,5

2383,5 3013,5 321459
5623,1 7652,6 13702,2

Sub rubros 1958 1959 1960 1961 1962 1963

Servicios _ e _ e
Transportes | 2A05,2 17266 2391,5 M3L,2  3002,6  A846,0
Bancos, Finanzas y . ' '
Seglmcs 78;9 122,6 401’9 421,3 52..,3 530,9
Comisionistas, consig- ' _
natarios, e’bc. 469’5 559)8 827;2 1260,0 ‘ 1201,2 1523,3
Otros servicios 1252,4  1h34y5 1995,8  3032,3 2685,3  3465,0

TOTALES 3906,0  3843,5 561644 81448 42044, 3036449

Y/841,8 18531L,1  25990,6
szl
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SALDOS DE PRESTAMOS BAICARIOS POR ACTIVIDAD EN GESTION ¥ MORA ¥ CON ARREGLOS ~ RUBRO4 SERVICIOS

ol e A Al M B e S IR e SR

(En millones de pesos moneda nacional)

s B T T T N L T = . = . I

Sub rubros de servicios | 19:53 1959 1960 ‘“‘126’1 196~2“ . }?‘61 1964, 1965 1966
Transportes 161,7 13654 86,4 23852  293,9 9541 1200,8 1355,0 1327,5
Bancos, Finanzas, Seguros 0,3 1,4 0,1 13,9 10,8 175,6 549 2543 93,2
Comisionistas, Consignatarios 6,2 545 3,1 2,8 2346 66,7  233,9  211,, 231,71
Otwos Servieios 16,5 M8 223 37 1842 67,0 MT7 45,0 5l |
TOTALES 186,7 161,01 11,9  208,6  516,5 1563,2 1948,3 2076,7 2166,8

H
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QCUADRO

h-ow Lo 22t et S "*C—msﬂ"’

RELACTON PORCENTUAL ENTRE SALDOS PRESTAMOS B

SOBRE_PRESTAMOS, T

e

Sib s ""Es's‘; 1959 1950 195? T2 "“‘136‘3"" & 1965 196 |

- -Promedio general aTT 19 1499 395k 6,96 “}5“:‘0‘3 3-3312 1,20, 8934 |
Transportes 7,68 7,90 3;53. 6494 7955 19,69 19,59 18,07 16,13
Bancos, Finanzaa y Seguros 0,38 1,14 0525 3530 Ry07 33,07 2440 16,83 352

Comisionistas, Consignaberlos 1,32 098 0,37 0,22 1,96 438 9,81 7,01 7,21 |
Otros Servicios L,47 1424 0,12 1,1 7,01 10,59 7543 6434 Lyld.

NCARIOS EI GESTION
A_I.Es DEL, RUERO ) SERVICIOS

Swc.ry .

AT B R ST il ANl e N

| ¥ MORA Y CON ARRFGLGS

e - ]
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b) Qon respecto a los prestanistas (Bancos)

El estuldio dal eongelamiento erediticio en los bancos presenta
tanbidn caracteres definidos y aorrelativos eon las conolusiones formuladas en el /
punto preocdente, En aste apartada 8¢ araliza la incideneia en general y en particue
lar de la congelaci®n del ex8dito a corto plazo en las instituciones bancarias que /
integran el slstema, |

Como an el andlisis anterior, tambidn se considera el promedio /
mensual de saldos del "Total de Cartera" crediticia activa y los saldos inclufdos en
"Gostifn v Mora y con Arreglos? a diciembre de 1966, Dichas cifras extrafdas tanbién
del Boletfn Estadfstioo del Banoo Central, no coineiden exactamente con la gerie estu-
diada para los beneficlarios del orfdito. Esto se debe a que la fhica estadfstica offe
olal existents pare confeccionar esta fltima serde a&:cluye: préstanos hipotecarios, /
letras y giros couprados a titwlares del exterior » de fomento y otros ajustes hechos
con eriterio técnico, entre ellos la eliminacibn de los saldos activos y pasivos de
las cuentas del Fondo Reunificado del Gobierno Naclonal en el Banco Nacidn y los sal~
dos de glros comprados, muy considerables en &poca de cosecha, pero que se consideran
transitorios,

El presente estudio se lirita a un cuadro de distribucién del ao-
tual congelamiento crediticio por grupos de bencos a aquells fechaj por otra parte se
desestina el estudic de la evoluoién del congelamiento crediticio a través de todo el
perfodo (1958/66), pues creemos que ello no se justificarfa en esta oportunidad,

Del presente anflisis surgen pues importantes aspectos de un gru~
po relativamente grande de entddades que acusan un e::agerado grado de congelamiento /
de sus garteras de préstamos y, también, en algunas de ellas, una comprometida situse
oi8n finaneiera a travds de sus activos inmovilizados y los eseasos recursos propios
eon que cuentan, _

Es en el conjunto de relaciones sectoriales determinadas por //
‘fg:mpbs de bancos", o sea de saldos en "Gestidn y Mora y con Arveglos" referidos a la
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"oartera total, al "Capital y reservas® ¥ a los "Depdsitos® recibidos de terceros, /
donde encontramos la verdadera situndidn de 1dquides primaria y secundaria de los //
bancos as{ agrupados y el grado de compromiso de cada sector frente a sus propics re-
eursos y los correspandientes a texceros,
Se consideran asf todas las variables qus puede presentar el con—
gelamiento erediticio en eada grupo banoario.-
QUADRO __ IR0

CONGELAMIENTO CRFDITICIO A GORTO PLAZO DEL SISTEMA BANCARIO

Y SU RELACION CON LOS DEPOSITOS RECIBIDOS ¥ AL CAPITAL Y
RESFRVAS SOBRE SALDO MENSUAL A DICIEMBRE DE 1066

{en mi1lones de pesos)

Total de Saldo en Coeficiente de relacién
préstancs Gestiln de =2= con respecto a:
Baneos (sin exm y Mora y Prests, Depe Capsy Rese
clusiones) con arre( 2 Capital 2/1  2/3 o/l
glos (sin -
axclusiones ) Depésitos Reservas
- 1 [ - 2 = - 3 - - k-

Totel Gral, 685.358,9 33,000 687470952 T4al22,7 4Bl 4y80 Zlgb2

OficJiage  200.3L1:0 15,607 196673327 3557531 5:80 5,00 43550
Provincial 178674  Za50 1708040 12.700.7 a2 Aeh2  59.84
Oficial,  150.816,2 6,210 18.403,0 1054757  hel2 4y18 58,88
Mixtos 27,651,2 1,390 2340L,9  24153,0 5,03 6,00 64,56
Mmdcipales Qell7 AR 10,7206 489:2  LadD L.OL  23:23
Extranjeros  62:712,5 851 88,873,6 9612 1,37 0,96 10,68

e s X

Capapederal. 122,074,9 7076 165463495 11J722,7 5,80 4y27 60,10
Del Intere  44el2lyd 1766 540189,9  5.337,8 4,00 3,26 33,08

(=~ 2w ¢ olfras suninistradas par el Departanento de Ouentas Monetarias del Banco
Oentral de la Repfblica Argentina)
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Como surge del precedente Cuadro N° 10; el total del erfdito //
(sin 'e;cc-lusiones) otorgado por el Sistema Bencario aseiende a la suma de Vs
in 685.358,9 millones y de 8stos, mn 33,000 rillones responden al inéwnpli.mien’co /
del arddito (sin ezclusiones). De estas cifras surge una tasa total de congelacién /
ercditicda qus aloanza al 4,81 % {5425 % con exclusiones)e

Analizando la distribucién primeria de dicha inmovilizacién tene=

mos ¢
&) Bancos Oficiales Nacionsles {exelufda la CeNeAsPs) 5,80 &
b) Particulares de la Capital Federal 5,80 %
¢) Provinciales Mixtos 5,03 %

Los precedentes fndices nos permiten fijar una primera ides de /
odmo se distribuye la concentracidn de 1liquidez crediticia por grupos de bancos y en
funcifn a la magnitud de la tasa de inmovilizaeisn de préstanos. Corresponde, pues,
anclizar en especial, la distribucibn de los Bancos Ofioiales Nacionales, )

Las entidades inelufdas en este grupo presentan las siguiontes /

cifras:
Dancos Oficisles Naeionales  Zobal Cartera Gostiln v Mora Coef, Inmoviliz,

_ (en nmillones de pesos)
(Exelufdos: GNAP y BaH.N,) : ‘

Do la Naeidn Argentina 151,239,3 942243 6410 %
Industrial de la Rede 39481450 _64250,7 15570 %
191.053,3 15447550 8,09 %

Como puede verse, el Banco Industrial reglstra una inmovilizam /
6ién orediticla sumanmente elevada (15,70 ) y ello responde a la naturaleza de sus /
funcionss, a la orientacidn de sus préstamos (actividad industrisl) y a que su oarbe-
re ostd ooncentrada en cxr&iitos a diversos sectores (enmpresas del Estado, servicios
pdblicos, textiles, metales, papel, etc,) ouyos cuadros financleros se hallan nuy dese |
equilibrados,

En ouanto al Banco de la Naoién Argentina acusa también un coefis=

eiente relativemente alto (6510 %),
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Oon respecto a la institucidn bancarla nfs afcotada resulte dibe-
resante transeribir los sigulemtes pdrrefos vertidos por el Dr, larcelo Go Cafiellas
=1 su 1ibro "Econonfa y polftioa bancorda®: ", En los €ltinos zfios el Banco Induse
trial ha tenido dificultades para expandir sus negoelos por la falta de estabilidad
uonctarda que le dmpide colocar en el mexcado mobiliarie sus tftulos Andustriales y
por los altos compromisos qua habfa contrafdo pocos afios airfs en su polftica de avas
lar or&ditos de importacisn al exterior, que le produjercn fuertes quebrantos como /
oconsecuencia de la desvalorizaoién monetarda de 1962,

5) Oonsideracioneg finales

Establecddas las carasterfstions generales de la innovilizacién
oreditiola del sistema boneario, su dispersisn por grupos de baneos, como asf 'bamb:.§n
la oonsentracién de la congelacién de los préstaros por parte de los beneficiarios /
del orddito, procederfa referirnos, aungue més no sea esquendticemente, a 1las probas=
tles medfdas que debieran arbitrarse para resolver an lo futuro las anomalfas del earw
po erediticio en general y la regularizacisn de la liquides seoundaria,cn‘é)ar’oicular,
de un grupo importante de bansos.

Es innegable, ¢omo ya se ha dlcho, que el congelomicnto ereditim
'cio' en general on los fltimos =fios, estd adquiriendo contornos de gravedad, pues se
ha domostrado que aqubl acusa wa tendencia ascendente (en valores absolutns) y que
el proceso responde a inmmerables factores que, en parte, hemos tratado de axplicars

La congelacién ecrediticda presenta, pues, un esquema bastente com-
plelo, que en su ordigen estf dado, fundamentalmente, por el mismo desequilibrio de /
las enpresas usuardias del erédito (bajo grado de Hquidez corriente en la activided
industrial) y también por la polftica complaciente soguida por algunos bancos en la
coyurturs, expansionaxia del clelo nasional, posiblomento por la nisma fuerza de inere
ola del fomdreno,

Pero lo clerto es que sl se analiza el problema desde el punto de
vista de las probables soluciones a arbitrar en una polfties de saneamiento bancario,
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necesarianente deberdn considerarse dos aspectos blen definidos en mérito a la urgons
eia ¥ a la necosidad de corregir lo antes posible aqusllas anomalfas,

Por un lado, es evidente la precaria situacién de un grupo rele=
tivamente importante de bancos, que adenfs de evidenciar un alto grado de innoviliza-
cidn en su oartera de préstamos presenta un esquema econdnicomfinancierc sunamente /
grave. Son varias las entidades que estdn seriamente corpronetidas por su gran inmo=
vilizacidn de activos que dehiaran ser productivos, acusando, ademfs, una reducida cam
pacidad de gananclas, con riesgos importantes en sus activos ¥ la posibilidad de Yo~
$tiros masivos o substanciales en, Sus pasivos, contando, adends, con recursos propios
sunamente insufiocientes pera afrontar tales emergencias.

Estas haciendas se hallan en un vexdadero cfreulo vicioso , ouya
solucién, dentro de los procedindentos normales, pavecerfa diffcil de encontrar, g
te constituye &l primer probleina urgente y grave del sistena bancario.

El segundo agpec'to a resolver es la consideracidn gereral del //
problena visto a través de los a@tos objetivos de una polftica orediticia nacionsl,

o sea, cbmo deberd cubrirse en 1o futuro la vulnerabilidad del sistema en este aspecs
to tan irporbante como es la fluldes y elasticidad del exédito bancario,

la inmovilizacidn crediticla, dadas las actuales caracterfsticas
y gvolualén de nuestro mercado en materia de erddito a corto plazo, mm:.ﬂ'.a & pen-
sar en la viabilidad ds la implantacidn de un nuevo organismo dentro del slsteus a /
£in de stender la congelacién del or&dito de las distdmtas entidades bancarias y de
sus empresas ollentes, funcisn que podrfa aplicarse tarbién al erddito a mediano y /
largo plazos

Esta institueidn stenderfa, asf, las diversas anomalfas del o
cado grediticio del pafs, no s8lo an la resolucién de los cesos ya verificados de //
111quides areditiela, sino _gue podrfa astuar tanbién dentro de una polftice "preven
tiva®, reforzando asf 1a finddes y elasticidad del orfdito y permitiendo al mismo //
tiempo wna mayor penetracifn del préstamo al seno mismo de las enpresase
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Bventualnente este orgenismo podrfa actuar tarbi8n como banco de
desarwollo, figumre jwrfdica y financiers ya entronizada en rmchos pafses, como el //
I.M,I, en Ttalia, la Corporacién de Reconstruccién Finaneiera de Estados Unidos y //
otras anflogas, o simples remedics transitorios, ya que el estado ideal y normal de
wna Banea blen organizada es que no presente tales dgsvfda, debiendo estar aumente /
al prbﬁlem de la congelacidn, 42l ¢ono 1o habfa éonseguido el Banco Central Mixto /
de 1a Argentina (1935/46) con Anteligente persuasién moral y exeelente inspeecién y
vigilancia,-

0000000000




w 55 -

CAPITULO _III

A A e

"GRAIDES, EXPERTINCIAS DE HOVILIZACTIONGS GREDITICIAS EN LI, EXTERIOR'

1) Gonsideragiones Zenerales

Las congelaciones bancarias estudiadas en los tftulos anteriores
no constituyen un problema ezelusivanente nacional,

Fashores estructurales que s8 presantan en los pafses en desarro~
110 o simplenmente elementos da coyuntura que conforman las erisis de los nfs evolucio=
nados, as{ soro otras causas provodadas por las rdsmas fuerzas enpresariales, han ao-
tuado en distintas dpocas y naciones de tal forma que la innovilizacién y fluidez del
or8dito se han ido deteriorando en detrimento de las clientelas de buen cumplimiento,
as{ ecomo de las economfas naeionales, obligando a los Estados a tomar cartes en el /
asunto,

El gigantismo de los bancos ¥ de las. erpresas afectadas obligan
a los goblernos a no estar ausentes en problemas de tanta trascendencia, bugcando las
nejores soluciones para la oolectividad,

En general los dirigentes de los pafses han eoncurrido en auxilio
de sus entidades bancarias en apuros; las han mantenido en pie si eran sanas (para /
que con el rovivir de sus actividades pudieran eonvertirse en prdsperas) y hasta a vee
ees han cargado con pérdidas considerables en beneficio de la sociedad y del trabajo.

Es que los Estados busecan soluciones dentro de la idea moderma de
que los siztenas bancarios dchen estar al servicio de la comunidad,

Con este eriteric que asigna a los bancos el rango de instituelo=
nes de parfcter y servicio plblico, la ténica segulda por los distintos goblernos fue
la de extirper algunas enfermedades de la palftica crediticla para cuidar los siste~
mas procurando aliviarlos de las présiones de podefbsos grupos financieros y amprésa—
#ales, que al vineular los intereses do capital y de orddito tienen gran gravitacién
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De esta manera las naciones han solucionado tode inmovilizacidn
o} céongelacicﬁn de cartera crediticia para evitar que por rigidez bancaria se paraliza~
va la estructura misna de sus econonfes 3 sobre todo afectando al mercado consuridor /
que es ol motor de la actividad del mundo moderno.

Hay grandes ejceinlos,

U In Italia, para aligerar la pesadez de la Banca Conerciale Italiana, producida
" durarte la erfsis de Estebilizacidn de 1926 y la Gran Depresidn ¥ con el propdsito
® do neutralizar tentativas esporddicas de grupos financieros e industriales dirigi-
" das a aloanzar el control de los bancos para weilizarlos luego obteniendo mayores
" arbditos, se ered el "Consorcio Mobilisre Finencierc" para couprar y retener ascio-
" nes bancarias y librar a la banca de activos congeladog. Aquella entidad se organie
" 28 cono Mrust company®, y oono fuera insuficiente para aiozmzar st cometido se //
" plasnd luego el "Instituto Mobiliare Italiano” con facultades de emitir debentures
" hosta diez veces el monto del capital®, (1)

Estados Unidos también rmestra wna sensible preccupacidn en esta
naterin, especialmente en la importante crisis banecaria que sufrid el pafs en el tran-
ee de la Gran Depresiln. EL gobierno de Hoover ya habfa oreado la "Corporacién de Cré-
dito Naclonal! para que los bancos uniesen sus esfuerzos a fin de acordar créditos é.
otros banecos que se encontraban barporslnente con dificultades. Poco tiempo después
el gobierno crea la “Gorporacién de Reconstruccidn Financiera! a fin de contemplar
la seria situaoién deficitarie de los bancos, Estas medidas, para una crisis tan agu-~
da como fue la de esa époda, no resultaron del todo eficaces.

En el caso belga el parlamento concedid amplias facultades al ga-
binete para tomar nedidas de eme:c'gencia monstarias y financieras.

st S a S e

(1) lareelo G, Cafiellas "A 25 afios del institubo movilizador® -~ Revista de Clencisas
Eoondnicas, serie IV, N2 13, pig. 60.
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El Poder Ejecutivo con esas amplias atribuciones c¥ed wn Institue
to Movilizador a fin de adquirizr los aativos congelados de los bancos nediante la enw
trega de bonos.

En Alemania se adoptd el procedirdento de enjugar las pérdidas
Ingtanbaneamente, registrarlas en los Libics debitande al Estado por éllas, Indcian~
do los bancos una nueva vida totalmente descongelaos,

El Estado Franeds tambifn acudié en ayuda de sus bencos en apuros,
recurriendo hasbta a subterfugios cono el de depositar dinero en un baneo cuando legal-
nente no podfa prestarle.

Los ingleses omeavon una corporacidn de erédito inmebiliario y /
llegaron a ayudar a un banco de s3ta plazw afactads por nalos negocilos hechos an Chi~
le,

Muchos de esos institutos no sblo impusieron diseiplina Tinencies
ra en el sistema bancario mediante una detallada réglmnentaciSn, sino que, adenfs, /
consideraron que la ceistalizaciln d¢ esas medidas eron impostergebles para que la //
econorfa de esos pafses se resncauzara hacie el equilibrio de sus mercedos, Se conberm
pld muy detenidamente también los campos naturales del orddito a corto plezo y del me=
diano y largo plazo; delinitacidn que irponia una polftica estricta a la banca cousrw
eial y atribuciones de alta polftica a un institubo de liquidez para el orédito a me~
diano y largo plazo.

Las soluciones de las congelaciones mencionadas precedentenente,
raspondieron fundamentalmente al impacto producido en rel mndo por la Gren Depfcesi&n
de 1929/32,

Es del mayor interfs analizar en profundidad las experiencias ex-

trand eras nfs interesantes relacionadas con el pro'bliema que se estudia en este traba=

jo.
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2) Bidia
a) E1 probloma on 1919
La organizacidn del erédito Ha figurado sicmpre ontre las princiw

palos proocupacioncs doel logislador beolga,

Y no podfa ser do otra mncra,

En un pa{s dodieado a las industrias de tranaformacién para la /
oxportacién dc la mayor parte dc sus fahricasiones, quc lc pormitcn hacor los inkere
suabios nooesarios do las materics indioponsablos para su alimentacién y su produc~
eibn, ol erédito, mfs quo on cualquior otra partc, os uno do los fagtorey osonciom
loa de la aetividad frustuosa y dol progroso,

M:vilizando los oréditos, liberando los gapitales nceesarios pam
ra las opcracioncs de produseidn y venta, multiplicando su rondimicnto con su uti-
11dad oocondmicz, no os solamentc ol nervic de la industria y ol comcreiop su aceidn
oxpansiva astéa sobrc todos los intoroscs de la riqueza plblica y repercute hwsta /
on los nfs hunildes ciudadanocs por ol trabajo y los salarios que los procura,

En ateneién a cgtos motivos cs que cl Parlamento Bolga vota, a /
partir de 1850, una seric dc lcyoes que han influfdo on la oxpansibn matorial dec cso |
ostado quc so ha colocado a la eabosza do log paises industriales,

| la oroacién dol Banco Nacional a la mancra francesa, de omisifn
y operativo, ascgurando al pafs wna ecirculacién fidueiaria sana, al comeraio un /
descuento fcil, abundants y poco onoroso, aportd desdc csa dpoea una solucién cuya
- préctioa ha demostrado su utilidad,

A 105 ojos dol honbro do Estado quo fuo su promoior, ol Banco Noe
oional debfa ser ol ojo y ol contro do todas las instituelonos do erddito de intorés
goncral, Se vofa ahf ol alma dc un vasto mecanimmo financicro, al eual debfan eon-
vorgor distintos érganos dcstinados a provecr ubloacién al ahorro popular y al oré-
dito immobiliario, Poro on su concopeidn cada uno do ostos inastrumcntos debfa fun~
olonar on forma paralela poro indopondicnte, ostando do todas mancras asecgurada su

acoidn,




Otros servicios, cono la Caja de fhorre y el Crédito pars Tierras,
estuvieron regidos por otros principios diferentes del erddito comercial, La Caja de
Ahorro y ¢l Crédito para la Tierra formaron instiltueiones independientes dirigidas /
por administraciones distintas, pero que se prestaron su apoyo murtuo, a los ouales /
la Direccidn del Banco Naciomal acordd wn concurso §til y veld por ellas.

EL vuelo iipreso por todas estas acertadas leyes, y la adopeidn
de wa polftica comercial resueltanente liberal, no podfan sin embargo dejar de hacer
nacer nuevas necesidades de cr&dito y 1llevar a las doctrinas en vigencia 2 una evolu=
cidn significativa,

Es el restliado que se manifiesta en el perfecciocnaniento inge~ /
sante de las industrias de herramientas, la orientacidn nis marcada hacia la fabricas
aidn de productos terminades, la especializaciln, la congentracién y la integracidn
de la industria, las exigenclas de una produccidn Intensiva por ua lado y, por el //
otro, la novedad y la audacia de proéedimientos de conercio Internacional,. ‘

Se invoeaban eorw ejemplo los baneos de Inglaterra, de Boherde v
del Japén, nacidos de una legislacién previsora diagramada para estructuras econdris-
eas de otras caracterdsticas. Tanbién, la mfs reciente iniclativa de lo Cfmara de Di~-
putados de Francia, que habfa adoptado un proyeeto de ley que tenfa por objeto la //
ereacidn del erddito para la Industria y Comercio de Francia, destinado, mediante //
acuerdos a largo plazo, a estirmlar el espfritu de eipresa y a hocer afluir los oapie
tales a los negocios verdaderamente franceses.

Este fltino proyecto habfa 1lanmado la atencién belga, donde la ore
gazﬁ.zaciﬁn banearla ere no nenos insuficiente que en Francia,

De una pa:c;'oe y de otra se reproohaba a los grandes establecimiens
tos financieros su frialdad hacia la produccién nacional y la propensidh & ofrecer co-
locaciones en emprdstitos del Estado y en ohros vélores sinilares, a los enormes 6api—
toles que corwvergfan hacia ellos, AL mismo tiempo ae observaba que ciertos grandes esw

tableetnientos exctranjeros atrafan los ahorros belgas para dichas operaciones, ejer-
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cicndo una aceifn porturbadora sobro la estabilidad cambiaria en lugar do finaneiar
la industria,

A csa tondeneia so oponfa la polftica do intcrvencidn practicdda
por los baneog alcmanos, suscitando, eontrolando, dirigiondo las inlciativas, onpu=
jando con todas sus fuorzas a la oxpansidn comercial ¢ industrial y ascgurando a los
produetoros y a los nogociantes de su pafs una avanzada eada dfa mfa notable sobre cl
meroado internacionnl, aunque no sc detuvioran a considerar que csta téetica no los
hubicra ercado jamfs cmbarazos ni peligros, lo que nadic podrfa afirmar, En Alomania
nisma no so habfan oividado las dolorosas contraccionos de orédito quec cada tanto pro-
vogaban, ¥y quc no cran conjuradas mAs que gracias a la intorvencidn do bancos oxtrane
Jjoros rncnos prudentes,

51 bicn ol gobicrno belga no aconscjaba a los bancos a aventurar
sus eapitalcs on grandcs inmovilizacioncg, ni usar medios peligrosos dc colocacién,
cnploados por algunos bancos alenanecs, no Jjuzgd nonos ncecsario mnir a la banea de
un sistena de erédito a largo y mediano plazo.

Conseionte do estap ncecsidades, el Banco Nacional no habfa dejado
dc responder a osto objctivo, En baso a los Institutos dc Enisidn sinilarcs a los del
oxtranjoro accptaba papeles de erédito do cardeter puramentc comereial sujetos a ro-
novacioncs reitoradas, Poro afn con la ayuda de la Coja de Ahorro, a la eusl su loy
orginica lo daba mayor amplitud, su ostatuto le trazaba lnitcs quo lo cstaba prohi-
bido franquoar,

Forzosamcnte el canpo abierto al Bance Nacional cstaba linmitado,
lo que roclamaba con nds insisteneia la croaeidn del Srganc que faltaba o Bflgiea, y
que gorfa apropiado a sus tradiciones, y lo darfa también los capitalos nccesarios /
para su oxpansidn tantas veccs solicitados, Es nocosario toncr on ocucnta que la Prino—
ra Guorra limdial habfa destrufdo gran parto de las instalacioncs industriales, lo quo
ora ncocsario rchacor, y que cn la lmeha que Bélglea dobfa afrontar sin retrasos pa-

ra reeonquistar su posicidn anterior a la sucrra. la conmatanain aon ana nimmlae ea-
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ria de una imvortancis #mnegable, Era negesario ﬁeuperar los nercados perdidos acorw
dando a los compradores facilidades de DPago.

Se ‘trataba entonses de restaursr la produccidn paralizada y, al /
nismo tiempo, de reublearla en un ple de igualdad con sus rivales, demostrando la ca
pacidad financiera quo asegrarfs su expansidn progrosivae

Jamhs, hasta ogse entonces, la necesidad de erddito habfe sido tan
evidente como on esas circimstanclas,

Seguranente la gran industria hubiera congervado la colaboracidn
de los bancos encargados de sus servicios financleros, cuyos adelantos podfan haber
sido eventuslnente consolidados por los eapibales privados, pero la medlana y pequefia
ernp:."eSa hubieran perdido su espefanza. de ponerse en marcha si un instrumento nuevo no
vinlera a procurarles la asictencia del orddito a mediano y largo plazo. Se hacfa asf
necesaria la creacidn de wna Soolodad Nacional de Crddito para la Industria con el /
auspiolo y el contral del Estado,

En razfn del rol que le habfa sido asignado como cabeza del siste-
na bancario belga, el Banco Haeional de Bélgida yoaland la responsabilidad de presi-
dir la fundacién de la nucva sociedad, De hécho ol problenma an ese entonees era andlo-
go 2l que le tocaba rcsolver al leglslador de 1850, Los orfgones, los fines a perse=
guir oran los mismos, no habfa diforencia en las soluciones s8lo en cuanto se trataba
de un orddito de otra duracibn.

Fn ol inicilo, en 1850, para organizar el crédito a corto término
fue preciso la crescidn del Banco Nacional. Este fue ubieado sobre bases que han podis-
do soportar el transeurso de los afiosj se mantenfa el equilibrio cntre el privileglo
de omisifn, del cual el banco estaba investido y los 1fmites a los que el banco esta-
ba autorizado a haeer uso, DispeziSador del erédito comereial, regulador del mereado /
nonetario, ha llenado con amplitud la misidn quo le fuera conferida. Esta misidn, se
hacfa necesario dojfrsela. No podfa sin peligro = el Banco = vor desplazado su sentro

de g'avedad y extender sus atribuciones a funciones de erédito donde su propio papel
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no éncontrarfa su ecauce normal,

El er&dito a mediano y largo plago Fequerfa una nueve institucién.
Pero, l8gicamentey ambos derivaban del sddito a corio término y tendfan a los nisnos
objetivos: la axtensién integral y ol rendindento nfxino de la actividad ceondmicas

La mueva Soededad Naciocrnal de Crédito pars la Industria procurd a
los baneos axistentes un nuevo somplemento para la accidne

Dejar a los bancos privados la iniciativa que el Banco Nacional de
Bélgleé. deborfa tomar, hublera sido exponerse a recoleotar nds desengafios que resulta-
dos, Guardianes de depdsitos que pueden ser rotirados en cualquier instante, se han
dedioado siempre a operaciones de owédito de corba duracién para facilitar la répida
novilizacién de sus capitales, Si bien se los habfa visto prestar su coneurso para do-
tar de wna base financiera sflida a importantes erpresas para acelerar Pecundas con-
centraciones industriales, el problema de su seguridad y la de sus depositantes hizo
que volvieran a fornas de interveneiln mds positivas. La solﬁcién & la cual habfa que
ajustarse correspondfa a una situacién de hecho, y se inspiraba en principios de la /
clencia Tinanclera, winlendo a hacer realidad los deseos tan frecuentenente y tan jus-
banente axpresados.

El Banoo Nacionsal aportaba, autorizado por sus accionistas, el ca-
pital inicilal de 25 millones de firancos, nonto que denostraba que el Banco no pensaba
prestarse a una simple expsrienaia, La socledad se proveia de los fondos que requerfa
su extensidn progresiva mediante la emisién, hasta llegar a un 1fnite de diez veeces
el capital, reservasy obligaciones con renta fija (en wn té&rmino no superior a treimta
afios ) ,écohpto modificacidn atorizada por el Gobierno en caso de necesidad reconocis
da, ElL Bango podfs, por otra parte, eritir Bonos de Caja con una duracidn de wio a //
einco afios,

A fin de asegurar la rfpida colocaeidn de las obligaciones, se so=
1icitd la garantfa por parte del Lstado, Dos razones decisivas lo justificaban,

Fra, en efecto, una obra de salud pdblica, hacer revivir la indus-



tria y ol comerclo, y el desarrollo ulterior, haclendo consentir a este fin préstamos
de larga duracién, relegando a segimdo plazo el prineipio lucrativo,.

La nueva institucidn fue absolutanente nacional, y no solamente /
por su tftuwlo sino por la fndole de sus operaciones, por la inposicién de sus adminis-
tradores y por la insoripeidn nominal de sus suseriptores de acciones.

Ia industria y el oomercio belga se beneficiaron oon el cxrédito de
exportacidn y con el orddito a largo plazo para perfeccionar las herramdentas y la //
produccifn, y cumplir gon los provéedores del exterior mediante contratos con pagos /
diferidos que muy a menudo hebfan sido descartados por falta de concurso financiero
suficiente,

Fra bien entendido, que no se tratabs de favorecer la cresoidn de
elpresas nuevas que no rewnderan las garentfas requeridas, Dicha oreacidn hubiera si-
do inoportuna en un nmomenta en que todos los esfuerzos debfan estar encaminados a e~
consbrulr la econonfa e industrias deterioradas por la primers guerra mmdial,

A fin de evitar las inmovilizaciones excesivas, el término néxino
de log préstamos se £1j8 en 20 aﬁés. La garantfa requerida a tal efecto fue dobles /
Por m lado, el aval de bancos o instituciones gimilares, por otro m derecho real /
(hipoteca, saucidn, ete.)

FL aval o la caucidn bancaria harfa clertos los reembolsos purntuss
les de los sddlantos y desde luego la anortizacifn regula:r: de las obligaclones erditlse
das por la Sociedad Nacional de Crédito para la Industria,

Sin embargo, por deeisién unfdnime del Consejo de Administracién, po~
dfan ser aseptados otros temperamentos distintos a esas reglas generales, si las garane
tfas reales o personales eran eonsideradas indisoutibles,

Los serviclos que se dieron el Banco Nacional y la Sociedad de Cré-
dlto para la Industria fueron reefprocos. o

Acorddndole el uso de sus locales y la colaboracién de su personal,

poniéndola por sus antecedentes al abrigo de errores y de sopresas, el Banco Nacional
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reducfa en axtremo los riesgos de la Sociedad, la rodeaba de su p_restigio y de su au=
toridad, 4 cambio, la Sooledad Nacional de Crédito para la Industria pémﬁia al Bane
co Nacional 1a cesiln de los papeles de orddito con frecuemtes removaciones que afecw
taban su cartera,

Otras disposiciones tendfan a la fortacién, tan rédpido como fue-
ra posible, de reservas importantes, destinadas a reforzar la solidez de la institu-
cién permitiendo el aumenio awbordtico de su oapital,

EL eontrol de Bstado era ejercido por el Comisario de Gobierno //
que regulaba todas las operaciones, por la intervencidn del Ministro de Finanzas en /
clertos actos importantes de divescién ~ eomo modificaciones de estatutos = y por las
observaoiones que pudieran surgir en el seno de 1a Legislatura por los informes detar
1lados que la Sociedad debfa emvlarle anualmente.

b) Bl problema en la Gran Depresién

Una de las herramientas fundamentales con que contd cl gobicrno
belga para hacer frente a los efectos peralizantes de la "Gran Depresién Econdmical,
fue la movilizaeidn de los erdditos eongelados de las entidaded bamcarias y la conse-
cuente reduceidn de los intcreses que pesaban sobre los respectivos deudores rorosos .

F. poder administrador central considerd que si las haciendas ban-
carlas mecobrabsn parte de sus disponibilidades, podrfan acordar nuevos préstancs a /
los pnbduc'tores y reactivar los negocios, Estind que la novilizacifn de los erdditos
congelados ora el purto de partide necesario para el desamarre de la maguinaria econd-
mica detenidae

Para obtener ol resultado deseado, evitando los peligros inheren-
tes, el Estado Belga ided la sigulente comdinacién:

1)Los bencos que deseaban novilizar sus créditos congelados podfan obtener obliga=
eiones del Estado al 3 % en canje de dichos oréditos,

La entrega de estas obligaciones tuvo como resultado incitar a los bancos

am‘eedofes a consentir anlstosgnente a una reduceidn considerable de la tasa de inte-
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rés ostipulada con dichos donderos fwrosos.

Independientenente de ello, el Istado no aswid ninguna responsabi-
1idad por la solveneia de los exrdditos asf ¢edidos, Los bancos quedaron conmpletamente
responsables de la yeeaudacidn,

Por otra parte, ol rescato de las obligagiones no fue acordado si=
no despuds de un prolijo examen de la situacidn do los bancos y del valor real de los
erdditos congelados.

2) Las haeiendas bancarias podfan presentar las obligaciones al descuento del
"Banco de Emisidn® y obbener as{ fondos hasta completar &l 80 % del valor
nomdnal de esos tftulos.

Se organizaron garentfas cspeeiales para proveer al "Banco de Imisidn®
de seguridades contra log riesgos de la insolveneia de deudores y bancos,

3) EL Banco de Fmisidn descontaba las ohligaciocncs nediante la ereacidn de bille—
tcs de baneo, La posibilidad de wma pequefia inflacifn monctardia no constitufa
w peligro, ya que se Tijaron 1frdtes nfxcinos a la omisidn fidveiaria; adends,
la convertibilidad de la momeda belga no podfa ser compronetida ya que el enw
caje en oro en ese nonento exa del 65 %
No debe olvidarse que los peritos de la Sociedad de las Nacioncs
cstimaban suficiente wna relacidn mfnima del 25 4.
Por otra pafbe, Jas obligadiones a 20 afiog creadas por la Socledad
Nacional del Crédito a la Industria, que los acreedores recibicron en carbio de su 4=

tulo de dré'dito, fueron novilizadag, en partey en el Banco MNacional,
Lo esencial de la ingeniosa operacién consistid en la transformae

oién a largo plazo, de los oréditos industriales congelados concedidos por los bancos
a corto plazo,
6) Qficing do Miawldacibn do lss inbervenciones do orisis

las intervenclones del Estado en favor de la industria, del comer-
oio y de los bancos durante la Orisis Beondriea estaban previstas en la ley de 1933 /
(Corité AeNaIsCe)s en la Resolucidn Real N2 1 de 1934 y en la Resolucidn Real W2 144
de 1935 (irtervenciones en favor de la industria y el comercio medianos).

Las operacidnes de crédito rogidas por estas leyes y resoluciones

fueron efestuadas con garantfa del Estafo, por la Sociecdad Nacionael de Crédito para
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la Yodustria, y se justificaban por la intensidad paxticular de una crisis, ouyes //
efectos se atemuaron répidemente a partir del segundo s encetwe de 1935,

Mis taxde, ol retorno progresivo de la egononfa telge  a condim
ciones mAs normales 1levd &l goblermo a examinar la liquidaciln paulatina de estas ine
tervenciones axeepcionales ouyo monto global se alovaba a 3,500 millones de francos /
aproximadanante,

Con el objeto de aliviar a la Sociedad Naeional de Crédito para la
Industria en la emisidn de carfcter excepcional que habfa desarrollado en la liquidas
cidn, an las emergencias de crisis, la tarea fue confiada,mediante Resclucién Real de
1934 2 wa Oficina autdnona que funeiond bajo la garantfa dcl Estado pero coh indepene
dencia en relacidn con la aceildn gubernativa,

Las operabimes de adelantos fueron suspendidas, y la Oficina, al
igno tiempo que reembolsaba los éiéditos ctorgad.os' por la crisis a la Soci.edad laci.om
nel de Crddito para la Industria, fue asegurada nediante garantias por sus operacioncs
hechas despuds de las crisis, wilficando sus inversionas,

Las conclusiones formuladas por la Oficina de Iiguidacién en su ine
forme de marzo de 1937, fuerons

" 7 lo qu:a concicrne a los crdditos eedidos soBré el réginen de la Resolucifn
Real N2 1 de 1934, se puede espei*ér razonablenente que el fondo especial seré sui‘icien—-
te para cubrir las p8rdidas que son de preveer sobre los 121 mil millones de francos
otorgados en la categorfa de oréditos malos insuficlontemente garantidos,® |

" Las pérdidas se pueden estimar en 135 millones de francoss Esta cifra es la
que pare'c"e poder ser cubierta por la Resexva Genoral- para que las operaciones de
sostén so olausuren gin pérdida aprociable,"

" Mushas ermpresas han sido salvadas, Muchas son las que despuds de la omisis
han encontrado un buen equili'br'.’t.‘o‘.- Ellas éontribuyen al nanbenindento de la prosperie
dad relativa en la que el pais S0 rmeve en este nonento.m

" Quando se piensa lo que toda esta actividad yeocuperada rcpresenta para el //
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pafs, no estd pernitido dudar que wna pérdidé. de alrededor de 50 millones de francos,
o soa del 1/2 ¢ dcl presupuesto arual del Estado aparccera finalmente cono wno de los
gastos nfs productivos quo lea solectividad se haya janfs inpucstoess®
3)ITALIA

Log orfzenes del Institubo Mobiliario Ttaliano

La constitucién y ol desarrollo del Instituto Mobillario Italiano
se onouentran tan ostrechancente ligados con los canbios producides en la situacibn //
ocondmise italiana despubs de la primera guerra mundial y con la reforma bancaria efec-
tuada en 1936, que no so puede proseindir - si se desea determinar clarancnte la ubi=
cacidn y la inportancia dal IMI dentro del sistena erediticilo 1taliano = del anflisis
de los hechos ocurridos en la econorda do ese pafs ¥y on particular, en el scector del
crédito ontre 1920 y el perfodo actual,

EL deoenio que sigue a la primera guerra mundial, se encuentra //
ceractorizado on Thalia por la orisis de los bancos mixtos ~ que desarrollaren, al //
rlsmo ticmpo, el erddito comerelal a corto y mediano plazo = que tanto habfan contrie
bufdo al dosarrollo econdmico pre-blico, favoreeiendo ol progreso y la formacidn de
1m nercado financiero y monetario de avanzada y la mealizacién de tdenicas crediticias
nds nodernas y progresistas,

La nucva situacidn econdrica (de la cusl eran elementos determinan-
tos ol clima inflacionista wildo  los cnormes gastos pfblicos debidos a la gueria y
los exsesivos adclantos de los bancos a las industrias ligadas a la econcrfa bflica)
no goporbaba nfs agquella mezcla anterior entre el erédito a breve y a mediano plazo /
que a veces se revelaba como elemento de inestabilidad econdiica y causa de iliquides
banearia, Por &bra parte, b'te.mpocb podfan cubrir las nucvas necesidades erediticlas =
dadas sus espeefficas y limitadas esperas de aceidn = ol Consorcio para la subwvencién
sobre valores industriales" creado con mucha anterdoridad, en diciembre de 1914, para
afectuar antieipos canbiarios nediante garentfa de tftulos industriales o de materia

prina proveniente del exterior, (a los que se afladieron posteriormente las subveneio~
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nes sobre los productos nanufacturados o seni nanufacturados y los descuentos de pren-
das y de pagar8s industriales) o al "Consorcio de Crédito para las Dbras Plblicas®, /
constitufdo on 1919 con el objoto de conceder préstaros de hasta 50 afios de duracién
para la cjecucidn - como lo dice su propioc nombre - dec obras pfiblicas,

Con la presencla do estos factores y cope consecucncia de las poli-
ticas desarrolladas corlenza asf un perfodo de erisis bancaria particularnente grave,
entre los que debenos recordar la cafda del MBaneo Italianc de Deseuentos", ocurrida
en 1921, y dos afios despuds, en 1923, la primera crisis del "Banco de Roma® que fue /
neutralizada a travds de la intervenoidn gu'bematiﬁa nediante la "Seccidn especial auw
ténona del ya nencionado "Consorcio para la subvencidn sobre valores mdustﬁales",
seccidn creada en 1922 para afrontar las consecuencias de las sucesivas erisis de inno-
vilizacién de la Banca Ttaliana, EL temporario nejorardento registrado en 1924 y las
leyes bancarias de 1926, con las ouales se le daba al "Banco de Italia®, (convertido
en el dnico Ingtituto de emisidn), el cardeter de Srganc supremo regulador del mercado
nonetario y financiero, sometiendo a su vigilancia la actividad de los bancos de cré-
dito ordinario, no alcangzaron a evitar el segundo y nfs grave perfodo de crisis inicia-
do en 1931 y del cual parte la actusl organizacién crediiicia italiana, Mantenfase en
realidad la sentida ausencla de institutos especializados en conceder créditos a nedia-
no y largo plazoj esto, jumto a la reticencia del ahorro privado a canalizarse hacia
las inyersiones accionarias, no permitfa a la banca aliviarse de su pesada participa~
cidn industrial que oconstitufa el nds grave y peligroso aspeeto de la inmovilizacién
banoaria, B tal situacién (agravada por las dificultades derivadas de la polftica de
estabilizacién de la lira, adoptada en aquellos afios), Jtalia debfa afrontar las conse—
cuencias de la Gran Depresifn, iniciada en 1929 en los EE,UU, que, reflejindose sobre
Europa en 10s afios innediatemente siguientes, obliz8 a los bancos a incrementar afn /
nds la ayuda a la industria,

A fines de 1931 se manifestaba asf una nueva erisis en algumos de
los mayores institutos bancarios italianos, erisis deteminada preeisanente por la //



fuerke innovilizaeién en la financlaeidn y participacién industrial. Mientras la ine
tervencidn estatal provefs a la desnovilizaeidn de tales condiciones con el Dto de /
novienbre de 1931, eonvertido en Ley en diciembre de 1932, se constitufa el Instituto
Mobiliaric Ttaliano, entidad de Derecho Pdblico destinada a cubrir la necesidad de oa-
pital a mediano plazo nediante la eaptacidn del shorro (tarbin a nediano plazo) creanse
do asf posibilidades de financlacidn Industrial nfs racionales que aquellas ofrecidas
por los grandes bancos a los que, entretanto, se les prohibfa la concesidn de nuevas
subvenciones a mediano y largo plazo, debiendo su accidn linitarse s8lo a eorio plas
20,

Kl IMI naefa asf en wn nonento extbrenadamente delicado para la //
econorfa italiana, Por le misma generalidad con que en el acto constitutivo eran indi=
cados sus fines, tales cono: acordar oconcesiones de préstanos de duracidn no superior
a dlaz afios, a enpresas de nacionalidad italiana, con garantfas reales y eventualmenw
te tarbién personales, y con la asuneién de participaciones acecionarias de las empre-
sas nismas, el IMI podfa arrdesgarse tomando a su cargo las fumeiones v la estructura
de los instrunentos de salvataje de situaciones diffeiles y de industrias claudican=
tes. @ nérito de lo logrado corresponde a la Administracidn del Instituto, pues su /
accidn se ha conservado fiel a criterios rfgidanente econdmicos, evitando intervenir
en favor de aquellas empresas que no presentaban efectivas posibilidades de reajustes
y dé recuperacién, De tal modo, superando las necesidades de naturaleza contingente /
que habfan determinado su ereacidn, el IMI venfa a llenar mfs organicamente aguellas
lagunas del ordenamiento areditialo italiano del cual ya henos hablado,

En 1933, mientras tanto, se constitufa el Instituto para la Re~ /
construccién Industrial (I.R,I.), que tomaba definitivanente las participaciones ine
dustriales ya posefdas por los baneos en orisis, como asf tarbifn la mayorfa aeciona~
ria de los bancos misnos, retomando en forma nés orgéniéé. y completa, oon su seceidn
"Immovilizaciones" las funciones de aquel "Instituto de Iiquidaeidn" que en 1926 habfa

sustituddo a la ya recordada "scceidén especial autdnoma" del "Gonsorcio para subven



ciones sobre valores Industriales! Por algunos aios (1933/36) el IeR.I. ha tenido a
través de su "Seccidn Finanolera" wma especffica funcin crediticia a largo plazo pu-
diendo coneeder a las erpresas italianas subvenciones industriales con duracién de /
10 & 20 afios, Esta funcidn cesd pocos afios despuds en ocasidn de la reforma bancaria
de 1936, como conseeueneia de la 1iquidacibn de la "Seccidn Financiera {Arte 5 del
Dbo. de 1936, comvertido en Ley en 1937).

' Mientras tanto &l IRI se transformaba en un verdaderc "holding! de
Derecho Pfblico, limitando, por lo tanto s Su obra financiera a las empresas que forma=
ban parbe del grupoy al IMI (siorpre por efecto del citado Dbo. de 1936 que fijaba //
las normas para el ojercicio del cr&dito mobiliario por parte de los Institutos de //
Derecho Pfiblico) se le asignaba wna distinta y nds amplia reglanentacién. El roglamens
to en cuestidn otorgaba al IMI la facultad de conceder operaciones de eré&dito por una
duracidn superior a 10 afios y hasta un mfximo de 20, prolongando asf la duracidn né:ci-
na de las obligaciones por &1 emltidas; transformaba el "Consoreio para Subvenciones
sobre valores Industriales" en Seccién auténoma del IliT, con personalidad jurfdica y
pestidn distintas; atribufa, en fin, ope legls, al Gobernador del Banco de Italia el
dargo de Presidente del IMI, Postoriormente s fediante la Ley de mayo de 1940, se arm~
pliaba el radio de aceifn del Tnsiituta con la absorcidn del Activo, Pasivo y funcio-
nes que correspondfan al denominado "Institutp para el Crédito Marftimo", constitufdo
en 1922 para la financiacidn de las empresas navieras.

Esta situacién = on la que el créddito industrial era cjarcido solam
nente por el Instituto Mobiliario Italisno con las ¢nicas excepeiones, por sus especf{=
ficos sectores de operatividad, del ya recordado "Consorcio de Crédito para las Obras
Péiblicas" ¥ del "Instituto de Orédito para las empresas de utilidad pfblioca” que habfa
sido adosado al primero en 1924 ~ se ha modificado profundamente después de la segun-
da guerra mundial. La creciente necesidad de financlaciones & mediano y largo plazo /

ha. hecho naser otras nunerosas instituciones crediticias especlalizadag en este ti=-

po de dpefaéiones,' deterninando entre otras cosas la constitucidn de un sistema orgde
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nico para cl otorganicnto del c'rédito' a las medianas y pequefias industrias. Esto no
disminuye la inmportancia del IMI, ya que no solamente queda coro el mayor de los orw
ganisnos del ramo, sino que sigue tambidn nanteniendo el cardcter de verdadero Institue |
to general de orddito industrial; por un lado exticnde sus accioned sobre todo el tew
rritorio del pafs a favor de todo tipo de erpresa industrial, y por otro estd autori-
zado para efectuar operaciones do orddito tanto a nediano como a Yargo plazo,

Antes de eoniinuar eon otras reforcnaias sobre la actual estructu-
ra del IMI, recordarcros todavfa, como con &l Dto. del afio 1945, han sido derogadas /
las disposieiones del Dho, de 19%», que habfa constitufdo al. "Consorcilo para subvens
aiones sobre valores industriales® en seccifn autdnoma del IMI, axcluyendo 1gualnente
de los poderes del Gobernador del Banco de Italia, la presidencia del IMI mismo, Con
sucesﬁés Dtose de Junio de 1946, se dictaron nucwss nommas para la formacién de los
8rganos adninistrativos del Instituto = disponilndose entre otras cosas, que para el
ronbtraniento del presidénte ora noecesarioc el Dto, del Jofe de Estado a propuesta del
1nistro de Hacienda, cconsentido por cl Consejo de Ministros = y sc aportaron también
elgunas inportantes modificacioncs e integraciones a las normas concornicntes a las /
operacionss del Instituto, Ese roglamento reprosenta, sustancialmente, la definitiva
pstructuracidn institucional del T, no habicndo sido modificado con posterioridad /
sino por Iey de abril de 1954, que ha clevado el Iﬁzxite ndxdmo de eirewlacidn de las
obligaci.ones del IMI, Todos los ofros mumerosos reglanmentos legislativos desde X944 a
hoy, ooncernicntes especfficamente al IMI y a detcrminada forma de intervencidn finanw
clcra confiada ademfs que al DMI tambidn a los ofros Institutos ercditicios, so refioe
ren a la competeneia de deberes y funclones particulares on cl aspecto de la reconse
truceidn y de la oxpansibn Industrial del pafs, sin que eso incida sobre la estructus
ra propia del Instituto,

Caractores y estrugtura actusles
Naturaleza, opexaciones y iratamionto tributario

La Ley define al Instituto Mobiliario Italiano como un "Mente de
derecho Pdblico", con personalidad jurfdica propia y gestién auténona; éste ticne su
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sede legal en Roma, y la facultad de constituir sucursales y oficinas también en el
extorior,

El capital originarianente de 551.100.000 de 1iras ha sido sucesi-
varente elevado hasta ¢l actual de 204'000 nillones de liras , subdividido en IOO.COO /
cuotas representadas por tfiulos nominativos de 200,000 liras cada unae
Suseriptores del capital son: La Caja de Dopdsitos y Préstanos, numerosas compaiifas /
de seguros, Caja de Ahorro, Institutos de crédi‘bo y sociedades financicras,

Dasde ¢l punto do vista de su nmaturaleza jurf{dica, el IMI puede, /
por lo tanto, definirse como un ente de naturaleza Mixta en cuanto se prescntan todos
los elementos distintivos de esta particular especie de emtidad pfibliea (constituciéi
en baso a Loy, participaciln del Estado a travds de la Céj a de Depbsitos y Préstanos,
a la formaciln de su ecapital, declaradancnte de interds pdblico segfin lo dispuesto /
por el Dto, 375 de marzo de 1936 y ausente de fin de lucfo); ticne al nismo tienpo;
dade la participacién en el capital de Institutos de derc§ho ‘privado, caracterfsticas
que lo distinguen de la forma tfpica del ente parasstatal \éiééico.

De acucrdo a la Ley y al estatuto vigentﬁe,: (aprobado con Dto. de
octubre de 1955 y Dtoe de rarzo de 1957),91 I tiene las sipulentes facultades:

a) de conecder préstonos a crpresas de nacionalidad italiana = inclufdas barbién
aquellas que cjercen la industria de la construeeidn naviera y la navegaciSn -
gg; garantfas mobiliarias, inmobiliarias y eventualmente con garantfa persoc-

b) de adquirir paguectes do acciones de crpresas de nacionalidad italianag

¢) de realizar toda otra operacién permitida por las leyes que lo rigen

Las operaciones de préstano, como ya se ha dicho, no pueden tener
wna duracidn superior a 20 afios, salvo oventual derogacién autorizada por ¢l Comité
Intorministerial para ¢l erédito y cl ahorro, a cuya vigilanela ol Instituto ha sido
sometido segin lo dispuesto por el Dto. de 1936 y sucesivas modificaciones,

ElL IM[ est4 autorizado para realizar las operaciones rnencionadas
tarbién on divisas cxtranjeras, pudlendo cfectuar cualquicr otra operacién financicra

fitil activa o pasiva, para cl nejor logro de sus fincs, EL IMI pucde participar en /
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Italia y on ol axberior, on cntidades o empresas que tengan por fin préncipal la colo~
cacidn directa o indirecta de sus obligaciones, pucde tomar a su cargo gestiones fidur
clarias » puede, en fin, par‘bic{t.par an el capital de ontidades que cjerzan cl erddito
nobiliario, ya constitufdas o quo sc constituyan bajo la forma de socicdad por accio-
nesy con la condieidn de que la zona donde actlle sca de cardcter regional o provinecial,
Sicmpre en lo que respecta a las operaciones activas dcl I, en
ospeclal la coneesibn de préstanos, hay que hacer notar que tiene particular inmporban-
ela la norma estableeida por la 1ey constitutiva del I, on base a la cual le son a=
pliocables, respecto a los inmuchbles sobre los que existan hipo‘bec'a de priner grado a
su favor, las normas ostablecidas pare institubos de orédito inmobiliario, (Bajo el /
aspecto do las gavantfas, ol Ingstituto se ha nantenido, on Ifnea genoral, ficl el crie
terio de pedir garantfa rcal sobre el complojo industrial posefdo por la anpresa pros=
tatarda),
Intre las opefaciones pasivas ostén on cambio explieitanente pro-
- hibidas al IMI: la captacidn dc Dopdsitos on Caja de Ahorro y ¢l contracr deudas on /
cuenta corricnte; micntras que paras la provisidn do los medios nocesarics para cl do
garrollo de su actividad se encucnira autorizado para enitirs
a) tftulos represcntativos de le propiedad de especiales grupos de valorcs pd-
blicos y privados, conscivados por ol LI on gestidn fiduciaria por cuenta y
en ol inberds do los porbadores de esos tfiulos;

b) obligaciones rodituasbles de interds anusl con participacién en los dividendos
de especiales grupos do valorcs accionardcs de propiedad del IMIg

¢) obligacionos que reditfen intercscs anuales con o sin garantfa ospecial, crui~
tidas para la concesién de préstancs o para la constitucidn de especiales /
gestiones fiduciarias;
y segfn lo dispucsto por ¢l Dto, de 1946:

d) letras que reditden imterds eon veneimientos no inferiores a é meses y no su~
periores a 1 afo,

Las obligaciones, cuya crisién osté sujota a la aprobacién de la
Loy bancaria, no puedon tener una duracidn superior a los 20 afios, salvo excepeiones

que 88lo pusden ser autorizadas por cl Cordtd Intorministerial pars el Crédito y ol /



Ahorro, Ellas pucden sor enitidas tanbidn on divisas cxtranjeras, provia grobacidn
dcl Ministerio de Concreio con ol Exterior,

La circulacidn ds las obligaciones, oncucntra on lag nornas castatusa~
rias un doble 1limito: las obligacionos emitidas para la concceibn de préstonos; no
pucden oxpedor, al fin de cada cjerecicioy; la deuda capital do loa presiatarios; por
otra parto, ol valor nominal de todas las obligacioncs onmitidas juato a tode otro /
conmproniso del IMI no pucdon oxcedor a un inporte igual a 20 veees cl capital sus—
eripto y Resorvas (provia deduceidn del total de conpromisos y obligacioncs del non-
to correspondicnte a las financiaciones cubicrtas eon la garantfa del Estado),

Iag obligaciones cmitidas por ¢l IMI son asimilobles a todo cfeeto a
las Letras do Inatitubos autorizados a realizar oporacioncs de erédito imobiliario
y admitidas dc dorccho on la cotizacién do Bolsa, Son incluidas entre los tftulos / |
sobre los cualcs ol Instituto do cmisidn cstd auntorizado a cfeetuar operasioncs de
anticipos y pucdon ser accptadas por las administracioncs como depdsitos on ocucibe.,

Los cntes do cualquicr maturaleza que cjerzan el orédito y ol saguro.,
cono asi tanbién los ontcs civilos (asociaciones), estén cutorizados a invertir sus
propias disponibilidadcs on tales obllgacioncs.

Hay que hacer notar, sienprc respneto a las obligacioncs, quo ellas4/
S0 roprosentan normalnente por tftulos al portador; sogin ¢l cstatuto, tanbiéa puo—~
don sor onitidas noninctivamente,

Ia loy ingtitutiva ostablcoe disposicioncs particularcs on lo quc cone
olcrno a la distribucién do las uwtilidades motas del ojercicio, que eiorra, sogin /
las normas del ostatuto; el 31 de marszo de cada afio; osta previsto que dc las utili-~
dados soa rotenide un 20% para ol fondo de reserva y para la distribucién a los / /
accionistas do un interds limitado a un 5% sobre cl eapital integrado; del rosto so
dostinard: ol 75% tambidn a la reservayniontras que cl 25% rostantc podrd sor dis— /
tribufdo a prorrata cntre los accionistas, o invertido, scgfin lo ostaulezoa la Asan~

bloa, ILa ILey ostablcee tanbidn la garantfa del Estado para la adjudicacidn del pro ~
dicho interés
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dol 5 %, garantfa a la oual &) Instituto no s¢ ha 's.lis‘*ho todavfa an la nececsidad de /
roourrir,

En rclacién a su naturalesa do enbe pdblico y a la auseneia, an
su actividad, de fines de luero, la Loy conecde al II (corio a otros institutos sdrmd-
lares) al privilegio de wn particular rSgimen fiseal. En lugar de los impucstos a //
los scllos (exelufdos los pagarfs emitidos por terceros o por el Instituto) y de toda
otra taga, impuesto o tributo (wwlufdos los impucstos innmobiliarios) eonserndentes
al crario o a los entas loealos {correspondientes a la sonstitucidn y a la financlae
¢ifn dol Institubo, como asf tambin a las operacionca, actos y contratos relativos
a su aotividad), ol IMI destina al Fiseo una eucta fija de 7 centavos por cada elon
Iires de oapital empleado (resuliantc de su balance anual), Corrclativanente, las //
obligacionos y 1os otros tftulos amdtidos por el LI, estdn tanbifn axontes de oualw
quier tasa, impuesto o tributo presdnte o futurc, No estd todavfa comprendida en osta
axencién goneral, el impuesto mobre las Socledades y aguel sobre los debentures insti-
tufdo por Ley 603 de 1954. Aumgue ol IMI ha podido efectuar la traslacién de dichos /
impuestos, hasta ahora los ha mantenido a su eargo, aliviando de sste modo a los tence
dores de las obligaclones y a los yros‘ﬁa'ba;ios;
Organdzaolén dntorna

Del punto de vista del ordenaidento interne, el IMI no se aleja
de la organizacién generalmente adoptada por las crpresas jurfdicas, pfblieas o prie-
vadas, que opean en el sector del orddito, Sus 8rganocs estdn eonstitufdos segfn lo
indicado en el esbatuto vigentc, por la Asambleca de a;éhcionista.s, el Presidente, el Con~
sejo do Administracidn, cl Cordtd Ejecutivo y ol Ooleglo de Sfndicose

Le asarbloa de accionistas se gonvoesa por via ordinaria una vos
al afio para la aprobacisn dol Balanee y la distribueidn de wtilidades y, si os nocesa-
rio, para la dleccifn de los admdndstradores y sindicosy en forma extraordinaria, toe
da ves que sea requorido por las nomas del Estatuto, Las resolucioncs son tomadas //

por myorfa absoluta do votos oon axelusién de los que so abstiencn, salvo pava los /
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aurientos de capltal y modificaciones del Estatuto, easos cn los cuales es nocesario
ol vobo favorable de nés de la mitad del Capital, Una noxma especialmonto ostablecis
da para ol nombramiento de los eargos sociales eonsiste on quey nientras los acclonige
tas tlenon normalmente derecho a un voto por eada cuota do capital poseida, cuando la
Asarblea sc dispone a elegir a los administradores y sfndicos del Instituto, eada pa:r.\-
ticipante no puede disponer de mds de mdl votos, aungue su cucta de ecapital sca supce
rior a tal 1fmite, ,

La. reprosentacidn Legal dol Instituto y la facultad de firmar tow
dos los actos que obliguen ol mismo, con las otras facultades atribufdas por el Estaw
tuto, son de competencla del Presidente, que eonio ya se ha dicho, ¢s nombrado por Do,
del Poder Ejecutivo, a propuesta del Ministro do Finanzas, provia consulba sl Consejo
do lMinistros.

R, 8rgano fundanental es el Consejo de Administracidn, compuesto
por cl Presidente y 18 Oonsejeros, de los cuales, 7 son nombrados por el Ministro de
Tinanzas y 11 clegidos por la Asamblea de Acelonistas, |

EL Conscjo cst4 investido de los ufls amplios poderes para la gosw |
t1én ordinaria y ccbraordinaria del Instituto; el Estatuto di we large nduina ojorr |
plificativa outre los cuales estd indicado cl nombrarmiento de los riembros del Comitd
Ejecﬁ’ﬁiva. Esto, que cstd formado por ol Presidente y 4 Comscjcros, provee a la gosw
tién ordinaris del Instituto on base al Eetatuto y a la cvomtual dolegacién de poderes
heoha por ¢l Conscjos Es. él Comitd a quion concierne, on particular, resolver las opo-
raciones de préstaros propucstas por las Oficinas Ejecirbivas del DI, y de proveer /
a las inversiones temporarias, tanbidn bajo la i:orma de adclantos y anticipos de las
disponibilidadess

El Colegio de S8fndicos compucsto por 5 micmbros ofectivos y 3 suw
plentos, de los ocuales 3 afcctivos v 2 suplontos son norbrados por ¢l Ministro de Fie
nangas, y 2 ofoctivos (entre cllos ol Presidente) y 1 suplonte clegido por la asane /

bloa, cjcree las funciones noimales de control contable, adnindstrativo y finaneciero



de la actividad dcl Instituto, |

| n baso el E$tatuto, ha pido oonstitufds wn Cordtd Bspocial para
@grdmr las opsraciones do ardaito navicrs, ecompucsto por el Presidente y por 5 Cone
sojoros. Hay que agregar a ose £in que cn base a lo dispucsto por ol Art. 3¢ del Dbo,
491 do 1946, ostas aperaciones pucden llovarse a cabo tanbidn soparadamente, mediamte
una ospooial Scceidn Autdnoma quo ol IMI estd auborizado a constituir bajo la dononde
naoién de Crédito lNaval = Scocidn awtédnoma del Instituto Mobiliario Italiano - seccién
en duyo oapital podrdn aventualnente participar algunos de los entos suscriptores deol
eapital dcl DIMI, Haste hoy los susoriptores no se han valido todavfa de esta facultad
axprosanante atribufda por Loy,

Aén desde wn punto de vista organizativo, og de haccr notar que

ol I =~ cuyo scrvicio de caja aatd eonfiado al Banco de Ttalia - ticne Igualmente 1a
facultad do valerse de las oficlnas dol Banco para efercer su actividad, lo que poermi-

tc ol Instituto exbender nfs fcilnante su propio radio de asciln sobre todo ol terrie
torio nacional a travds de la organizacifn capilar del Imstituto de Emieién, In lo //
que conclorne a la propia orgamlzacidn territorial, ol IMI, ademfs de la scde ecmtral
on Roma, ha constitufds 7 oficinas poriféricas: 1ilén, Turfn, Génova, Padua, Florenciay
Bard y Venecia y tres representacionos en el exboriors Washington, Zurich y ciudad do
México,
e az;zio},lo de la actividad del TMT y nedidas gar‘tigu},,g;ﬁej_

Resulta nocesario agregar algunas palabras sobre el descrrolle do

1a actividad delIMI, espceialmente on el perfodo que va de 1944 hasta hoy, para aclas
rar mejor la funcidn que ol Instituto desarrolla y continfla desarrollando on el amplio
euadro de la arganizacibn ercditicia, y ademfis porque osto permitird mencionar aque~
1las modidas loglslativas que, habiendo en muchos casos resuclto los finos para los
cuales han sido smciohadas s han dejado rastros significativos en la vida dol IO y
on ¢l ordenandento jurfdico del erddito industriel,

Ya se ha hablado, doseribiendo los orfgenes dol IMI, do la activie
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dad por &L desarrollads ambos de la sogunda guoxra rundial ¥ de todas las tareas quoe
dosde ermbonces lo han sido atribufdas,

Bastard solanonte afiadir que mientras en ol perfodo precedarte a
1a reforna bancaria (1932 - 1935) las operacioncs del Instituto han tenido preforente-
nento ol eardoter de imtaiwenciones directas on ol ajuste financiero de las cmpresas
neddante la consolidacién de las deudes y 61 swinistro dol capital cireulante, on ol
porfods suscsivo {qus va del ojercleio 1936/37 al 42/43) su fin prineipal {que todam
via se afirnard nds en los afios post bdlicos), serd el do proporcionar o las crprosas
los redios neccsarios para la croacidn, transfornacién y valorizacidn de instalacio~
nes industriales,

Despuds de la sogunda guerrs mmndial - durante la cual la actividad
del Insbituto ha sido dirigida hacia todas las industrias destinades a la produccién
do 1edios bblicos = la sucesiva creacién, eouo s6 ha dieho, de nuevos institutos do
crédito industrial, v la decddida intorveneién del Estado, considerada neeesarla por
los imponcntes problemns do la reconstruceldn, y por la cpansidn industrial posto e
rior, modifican radicalmente la siltuacién sin ddsidmudr on nada la inportancia de la
accidn del TMI, dcl cual surge, por ol contrario, wm ronovado impulso,

ElL priner ordenardento onanado del goblerno en este canpo ha sido
al Dbd.' 367 del 1/11/44, que ambordzabn al Ministro do Hacilenda a conceder a los on~
tos de derecho péblico que ofercfan ol orddito nobiliamio, y tambidn a los Institutos
de derecho péblica,la gaxantfa subsidiaria del Estado y/o ma contribueidn de los ine
tereses por los adelantos hasta el inporte total do dos mil millones (sucesivancrte
1lovado por varlas nodificaciones a 25 mil millones de Iiras) para ser acordada por
los prédichos institutos, con medios propios, "a empresas iIndustriales que intcresen
en nodo ospecifico &l roajustc de la vida civil y 2l desarrcllo econdmico de la na~ /
oién", Ia resolucidn (bajo la eual ol IMI porfecciond operaciones por un monto de cam
1 12 rdl milloncs de 1iras), os recordada, nfs que por cl tipo de intervencién finanw
olcra a que dio lugar, sobre todo porgus ha ostablocido o introducido en la Jurisprve
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denota jurfdica italiana, una mucva forma do garantfa real: ol privilegio ospecial
sobre ¢l cbmplejo industrial, sucesivanente perfeceionado por ¢l Dbo. 3075 de 1947 ’
ol que ha sido inclufdo postezﬁ.omente en la nayor parte de las rosoluciones gubcrnas
tivas a favor del scctor industrial.

Adonds de las intervenciones indircetas del tipo ahora meneionado
(concesidn de garentfas o de contribuciones de variada naturcleza sobre operacioncs
ofcctuadas por Llos institutos ercditiclos con mediog propios), ol Estado italiano roam
1iz8 wa masiva scric de intorvenelones directas (ofoctuadag por nedios dorivados de
imputaciones do balance y on mayor nodida con ayudas concodidas por los Estados Uni=
dos en‘base al "European Recovery Progran®"), quo lo habilitaron pa¥a dosarrollar una
actividad croditiela propla, cuya gestidn fue confiada al IMI (la comentada "gestién
especial por cuente del Estado"), Las operaciones ofectundas por ol Inéti’buto en tal
gostidn, han tenido su perfodo de mayor desarrcllo on los afios 1949/52, enoontréndoso
actuglmente on vias de rfpida finalizacidn, Los buenos resultados logrados vor ol Lil,
or. cste parbicular aspecto de administrador y gestof de fondos de teréeros, han 1lovos
do on 1955 a la constitucidn do una mueva gestidn especial por cuenta de la Alta Autc~
ridad de la "Comunidad Euvopea dcl Carbdn y del Accro®, de la cual ol IMI es agente /
en Ttalia,

Otro particular tipo de operaciones del I (no inclufido en las /
noneionadas gestiones ospoeiales) ostd ropresentado por las financiaciones on divisas
extran]oras cfectuadas on bage al préstano acordado on 1947 por el Export~Import Bank
de Washington, garantizado solidarianente por lel Estado Ttaliano, EL citado deercto,
mientras oonfiaba al Ministro de Haclenda el cargo de’dosarrollar las tratativas y de
astip\ﬂ.af con cl Gobicrmo de los Istados Unidos y cl Eximbank, las convenel.ones nece=
sarias para la concesidn al IMI deol prd€stano neneionado, hasta un nfxino de 100 millo-
nes de dflares, autorizaba al mismo ticmpo, al Instituto ontre otras cosas,a doro-
gar = condicionado a la ef eéﬁci&cdel financlardento en oucstidn = cualquior norms,
disposici&n o J;Imitaciﬁn prevista en su propio Estatuto o cualquiera de las leycs que



1o i-églﬂ.an ¥ ean particular a lo dispucsto sobre la rolacidn antre cl capitel del Ins=
tituto y ol irmporte de cada wro do sus eonpromisos, como asf tarbid: la prohibielén
de tomer debésitos en cuenta corricitees Dichas financisciones 7 operaciones fueron
declaradas exantas do toda tasa, impuesto o tributo presonte o futuro correspondien—
tcs al Fisco o a entes locales,

Il posterior Dfo. de 1948 quo awentara de 100 a 200 millones de
d8lares ol Yfmite hasta ol oual ol préstanc acordedo por el Bclubank podfa sor garan—
+ido salidariamente por el Estado, ha igualnente axbondido las disposiciones y las /
dorogaciones antes eitadas concermicntos a la actividad dol IMI "a toda otre opcras
¢idn en divisa axtranjera por &L conclufde con ol Export = Inport BanX o con otros /
antes financieros del exterdor, a Jos fines de la reconstruccién y desarrollo de la
industria italiana, cuando esag opcraciones scan auborizadas por Dto, del HMinistro de
Haciendal, ,

Si blan parte de los préstanos contrafdos por el IMI con ol oxbo-s
rdor (sea con ¢l ExirmbanX¥ o con otros organisnos financieros extranjcros), no estén
| inclufdos en esta disposicidn, os lgualmente ovidente su importancia ya que otorga al
Instituto, on interds de la erpansién industrial dcl pafs, una nayor elasticidad y /
amplitud on el campo de la provisidn de fondos del axcberiors

EL mereado finencicro axterno, a travds do la emisin y la coloca-
cidn do obligaciones (dobentures), queda como la principal fuente de nedios del cual
el I dispone para el desonvolvimiento de su adtividad; los préstamos en 1iras conco-
didos con fondos propios, sonstituye la forma prevaleciente de las operaciones activas
del Institubo.

Un tipo espe&ial de ﬁ.nanciaciSn, que en estos \gltir.xos afios ha ad-
quirido wna ospecial inportancia on relacidn al nuevo desarrollo de la cconorfa induse
trial %taliana, os ol crddito a la axportacién, soctor en el cual el IMI opera en baw
86 a lag disposiciones de las leyes Noge 955 de 1953 y 1198 de 1957.

En lo que concicrne a la accidn dol Estado en el sector de la acti-



vidad del Instituto,hay que hacer notar que en estos fltinos afios se ha abandonado
préctidamente ¢l sistena de las intervenciones directas mediante la institueién de
fondos del tesoro eonfladas en gestifn al IMI; ella se ha nuevanente dirigido a aque-
1la forma de intervencidn indirecta de las que ya so i hablado y que en general se
refieren a eategorias especifiéés de organisrios crediticios (por Ley todos los Instie
tutosfejerden el créditp a nedlano plazo) en lugar de a un instituto determinado. Son
ejerplo de ello la Ley 522 (Ley Tarbroni) de 1954, que prevee toda una serie de faciw
lidades particulares para el financiamiento acordado por les institutos de crddito de
derecho piiblico que ejercen el exédito naviero para la consbtruccidn y transfornacién
de naves;>la Ley 634 de 1957 que faculta a la "Casa paré ol Mediodfa" a conceder subw
venclonesg para el pago de intereses de las financiaciones, de duracién no superiores
a 15 aflog, destinadas al'desarrollo de la actividad industrial en el terrdtoric de su
~crpebenciay y por fltiro la Ley 623 de 1959, que dispone entre otras cosas anflegas
sutvenciones a concederse por al Ministro de Industria y Comexrcio para el financlanisy
to a favor de la nediana y pequefia empresa y del artesanado, acordado por el ingtitu~
to, habilitado para oborgar créditos a mediano plazo,=
SGonclusidn
EL &kito logrado por el Imstitubo Mobiliario Italiano huce pensar o los
t4enioos si un ofganismo sinilar, con las adaptaciones del caso, no podria resolver //

eficaznente el problena de los activos dongelados en el Sistema Bancario Argentinoge

0000000000
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QAPTTULO IV

UESTUDIOS RECTENTES SOBRE LA IATLRIAY

1) EL problena on la Reunién do Téenicos de Bancos Centrales de 1966

En la VII rounién de téenicos de Bancos Centrales del Conti-
nente Americano, realizada en Buenos Aires en el mes de novienbre de 1966, el
funcionario del B,C.R.A, le. Antonlo Garbone_ll Tur presentd un doctmento caras
tulado bajo el N® 12/111, en ol que estudia anmnlfticamento algunas medidas ten
dientos a movilizar el crédito congelado de los bancos y de las empresas, sin / |
recurrir a medidas inflacionarias. Como e normn de estas reuniones los infore
nes presentados no importan dar la opinién de la Institucién, sino simnlonente
la personal del funcionario,

Inicia el capftulo II sugiriendo:

1,.e 1o constitucifn de un instituto, o caja o fondo comfin (o la / ¢
"apertura dc una cuenta especial en el Banco Central) al cual los bancos entre~ -
"garfan una parte de su ofectivo (depdsitos en el Banco Cantral o dinero) que so-
"guirfa eonputéndose a cada banco como tenencia de efcotivo a los efectos del cum—
"pliniento de las disposiciones vigentes sobre efectivo ninimo obligatoriof ‘
ME1 instituto, o eaja o fondo (en adelante llanado Instituto) po-a
"arfa facilitar a las empresas» que reunan deterninadas condiciones parte do osos o
"fondos al solo efecto de que ellas eancolen pasivo que tengan pendicnte con los ™
"bancos que formen parte del sistena (en adelanto llanados afilindos al Instituto),h
A continuacién pasa a ejemplificar su teorfa diciendos
"Supdngase que el sistena bancario estf constitufdo por einco (5
Nestableeimientos A,B8,C.D. ¥ E, que ticnen un ofectivo en cantidad cercana al nf-

"nimo exigido por las normas vigentes; unos mfs de lo exigido, otros algo menos /n
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dc lo exigido, Supdngasc tanbién quo todos, o la mayor parte de cllos tiencn / *
Uoiorta cantidad de eréditos contra las enprosas P,Q.R.S, ¥y T. quc sicndo fundoe ¥
"entalnento sanas no sc encueatran por cl nononto cn condiciones dc pagar sus / %
"obligaciones 91 so los oxige el pago inmediato, pero que pucden estarlo si se leg &
Yeonsolida paz;te de sus obligaecioncs, ddndoles un plazo, por ejenplo 5 afics, contra®

"carantfas razondicsl

Detalla lucgo el siguiente csquema hipotético del sistenas

WCUADRO N I

N . R ] Deundas do
Banes e Eretan(t) s Sronts coatogos osbiises TPTosas SLELLL pago
. Beosg,AfilgOtros
) 2 3 4 5 s 7
A 40,000 12,000 12,000 2,000 26,000 P 1,800 200
B 10,000 3,000 24800 1.»600 64200 Q 900 100
¢ 5,000 1,500 1,600 600 3,100 R 500 100
D 44000 1,200 1,000 300 20400 s 300 —
E 1,000 300 600 100 300 T 100 s
Total 60,000 18,000 18,000 4,000 38,000 3,600 400
—

(1) =~ So considera un encajo legal proncdio del 30% dal monto de los depdsitos,

En baso al misno agrogas
Ma prinora otapa (teérica) consiste en quo los bancos entregan /!
ml Ingtituto parte de su efectivo, por ejenplo ol 20% de sus disponibilidades on®

gl Banco Oentral y quc el Imstituto guarde en cl mismo Banco Central esos dopbsid

"osjo soas
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ICTADRO N2 II®
Monto do Efoctivo Dit?ponibililga@es -
Bancos dopdsibng oxigido egoii.r?co i’?ui%o:f?f; '
1 2 3 A
A 40,000 12,000 9.600 22400
B 10,000 3,000 2,240 560
¢ 5,000 1,500 1,280 320
D 44000 1,200 800 200
B 1,000 300 480 120
Total 60,000 18,000 14400 3,600

——— ‘
(1) =~ Inportes quo rcsulton de aplicar el 20% sobre cifras dul Cuadro N2 1 (com

Twma N2 3),

Efectuadas ostas oporaciones considera que sc verificerfan las

siguiontss condicioness

1 a)
"

"b)

1

nc)
i}

1
it

"d)
n
n

.

]
n

El Instituto mantiono on ol Banco Central los nmim 3,600 queo
ha reeibido de los bancosy

En cuanbo a la posicidn nonetaria, nmientras el Instituto / =
< 3 P s ! “ > .
guarde Integramonte lo rooibidoy la situacidn no ha canbiado™

Que ol ofectivo ninino de los bancos osté en una cucnta o on
dos no nodifica rds la situacidn nonctaria que si los bancos &
guardaran en su caja en forma do billetes mayor proporeién /
de su efeetivo nfnino obligatorio y tuvieran menos cn el BaneM
co Contralj

Para los bancos, si sc les pernite conputar como efectivo / 1
nfnino lo que ticnen cn el Instituto, su situaciéndc liquidez®
no se altera; y

Io finico que ha ganmbindo a favor de los bancos es que han / *
roenplazado una parte de sus depésitos en el Banco Contral, ¥
que no gona interés, por depdsitos en el Instituto que pueds "
gonar intorés,
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Paga luogo a narrar la sogundn otapa tedrica consistontesvon ¥
“que ol Instituto faeilita fondos a las enpresas, contra ontrega por estas do /
ndoterninados valores (por cjerplo dobontures), perc al solo ofecto do cancelar ¥
ndoudns bancarias con bancos afiliados al Instituto, Para nayor gorantfa do quo
nno v a existir, ni transitorianente, entrega de fondos al rwreado, el Instituet
wto paga dircctanente a los bancos del sistena por cuenta de las cnpresas gl 100%4®
nde lo quo a cada wna de 6llas se ha facilitado, Si los bancos depositon en el ¥
"Banco Contral los fondos que en esta forma reciben, la posiciln de los misnos, "
"dol Instituto y de las enpresas,pasa a sor la siguientes
®CUADRO N IIIM
Doudas con

Efectivo En el Beo, En el Ins- Créditos Empre- Bee Ouros
Bancos Depdsitos eoxigido Central tituto congelados sas Inst,af, Booe

1 2 3 4 5 6 7 8
A 40,000 12,00 12,000 2,400 - P 1,800 = 200
B 10,00 3,000 2,800 560 - Q 900 ~ 10C
6 5,000 1,500 1,600 320 - R 500 - 100
D 4,000 1,200 1,000 200 - S 300 = =
E 1,000 300 600 120 - T 100 m -
Total 60,000 18,000  1f,000 3.600 - 3.600 400

Analiza posteriormente las variaciones operadas como consecusncia

de las dos etapas anteriores expresandos

"a) Las enprosas se encuentran lilwes de la mayor parte de su pa=t
¥ givo exigible a corto plago, que ha sido sonsolidado, Ahora 1
" ostén en mejores condiciones financieras para operars u

"b) E1l Banco Central no ha modificado su aotivo ni su pasivo,Ha *
¥ mantenido inalterado el monto del material nonctario; tanto #
¥  los billotes circulantes como los depdsitos de los bancos / "
*  eon el Banco Centralj



- 86 -

"g) No so ha modificado ol importe de los dendsitos do la coloom ™
" %ividad en los bancos, que junto eon los billetes eireulantos
" constituyon el naterial monctaric de las unidadecs econdnicag ¥
" dol mercadoy®

"4d) Tampoeo se han alterado las nornas en cuanto a efectivos rnfe ®
" ninos exigido a los bancos por el Banco Central ya quo osto ¥
" tiono an su poder la nisma cantidad do efoctivo de los baneos;"
"o) €1 Instituto, no tienc ofectivo, como no lo tenfa al prineipio}
" 'TMone deudas con los bancos por valor de nfn 3,600 y papcles
" do las onpresas por su equivalente (o que garantizan su equi- "
" walente); y

") Los bancos sc encuentran con la misma suma do depdsitosy con "

" jgual obligacidn en ofcctive mfnino y con igucles dopdsitos M
" on el Banco Central,!

#Sin enbarge lo que ha voriado es ol activo congolado contra lash
"exmprosas que los bancos del sistora tenia.n, ya que ha sido roemplaszado poi embad
n3ditos contra ol Imstitutc o dopésitos en ol misno, Taubién ha variado la ii-~ ¥
nquides o la ecapacidad de ampliar préstanocs o inversionss por parte de las ontida?
"des bancariag, Ello sord on la nedida on que los bancos ostaban limitados por 1o ¥
Umnenitud do sus roservas libros (o soa ol ofcotivo do que disponen nenos el cfoe~t
Ntivo nfnino obligatorio) y cses rescrvas librea ostén anpliadas por sor conpuba~!
"blog como efeetivo rifnino los ‘dopdsitos on ol Institutol,

La idea transeripta precedontaoncnte no deja de sor original e
intoresanto pero gc picnsaque llovada a la préctica, a pesor de las nedidas do /
_rcgv.la.c'i&:i ronotaria que el Dr, Carbonoll Tur sugicre nds adelante, iniciarfan o
agudizarfan un proceso inflacionario,

Continda luogo considerando ",.. cudl os 1la causa roal de csa "
toayor liquidez do los bancosg Y el anflisis de lo ocurrido en los divorsos ostu~!
"dios, prosomtado cono otapas sucosivas, permite afirmar que ello se debe oxclusis
"vyonento a que las onpresas les han pagado gran parte de sus deudas, No ¢8 posi~"
"hle atribuirlo a otra_e causa s8i al final de las operacioncs ncncionadag aparece M

"quo ostd camo al prineipio todo lo denfay ol activo y pasivo del Banco Oentraly ™
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"ol naterial nonetario on poder de la colectividad, constitufdo por los Lilletos *
My log depdsitos bancariosf la msa dc los depbsitos de los bancos; la obligncidn ®
"do cstos de guardar como ofcetivo clerta proporeidn de los cdepdsitos, que mo ha ¥
tyariadoy la teneneia real do osos efcctivos por los bancos, los que los tionon / ®
Uon forna de deplsitos on ol Banco Central, como los tenfan antes dc practicarse !
Wla ovolucidn indicada®,

En esta parte del anflisis so progunta ol Dr, Carbonell Twr /
M. es ¢ S1 constituyo uno de los pilares de la salud monctaria el que los bancos /"
"puodan cobrar una parte apreciablo de sus créditos, porquésilo hacen cstardn / "
Bon condiciones do prostar mfs? Si las enprosas so pusicran sin ayule do nadde "
"on condicionos dc pagar a los bancos lo que les dohen, halria que interfurir ooe
fra que 080 no suceda, porquo si las enpresas pagan osag doudad sc prosonta ol ;
fpeligro de quo los bancos se pondrfan demasiado 1fquidos y por lo tanto en condi -
"eidn & prestar demasiado? Quo diferencia hay, dcsde ol punto de vista nonctas
"rio, on que la nayor liquidez banecaria provenga de quo las cnpresas hayan pagado !
Tgus doudas a los bancos - que os la causa do la mejor liquidez do cetos ~ con /
Mayuda o sin ¢lla?

. "Se entiende rwy bien la difercnein, en cuanto a los efectos /
fronotarios, del proceso por el cual puede crocer la liquidez de los baneos por
"oobro de los créditos que tienon contra las emproéas gi &stas lo han hecho to-
"mndo dinero del nercado que recibiéndolo por don gracioso de un bencfoctor, Es
felaro que si lae omprosas aunentan la liquidez do los bancos pagéndoles sus doue
ndas con dinero levantado en el nereado por nedio de la colocaciédn de accionos /
By debentures, la nayor liquidoz que adquicren los bancos por recibir el inporto
"de sus eréditos corresponde a la disminueién de liquidez de los rostantos rilome
"oros do la colootividad -~ posiblonente los nisnos u otros bancos =~ que so han /

"dosprondido do recwrsos para comprar o las onpresas sus papeles. En rigor pasa- "
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nrfa sosa pareeida (on cuanto a eonsecucncias nonectarias) si on vez de recurrir #
12l nercado de capitales on busca do fondos para pagar sus doudas a los buacos,
flas cnpresas lo hicieran decjando de distribuir bencficios o roduciondo su coja,”
fiporquo ol auncento do liquidez quo por ose proecdirvento roeibirian los bancos &
Mostarfa eonponsade por el monor poder do conpra, poder de eonpra quc tendrfan ¥
"los quo on virtud de tal deeisidn no recibioran dividendos o por el nonor podort
Ude compra de las enpresas nismas, Nada do cso pasa si las cnprosas pagon sus M
fiobligaciones a los bancos sin tomar dinero a madic en la coloctividad, porque "
Nentonces la nayor liquidez de los bancos que reciben los pagos no ostd conponw Y
"gada por menos liquidez do otros componentes dz la colonbividad®,

Contestando su pregfin’co. eseribos

"Surgo de lo oxpresado que para quo ol nace do fo3 0LLI AcEDe
"nog rds o menos congoladas que tioncn las enpresas con log bancog pueda hazore ¥
"se sin consecucneias expansionistas, os necesario que los rceursos con que lay «
Nenpresas paguen correspondan a alguien que por su parte so dosprenda transitos
iria o definitivanecnte de rocursos en cantidad equivalento, Pucde scr que cso
"soa asf, poro, qué pasarfa, por ojenplo, si ayudadas desde el exterior las o ¥
Rporosas recibieran apoyo en forna de crédi‘bo’s o plazo nediano y con ello pagarant
s los bancos sus obligacioncs congeladas?

"Prepscindicndo de conmplicacioner derivadas de la convorsidn do®
"1a noneda extranjora facilitada cn monéda local, oi ¢l crédito cc ha hocho en "
"moncda extranjora = porque cso oc problema igual al que se presente cn toda in-"
"portacidn de capital cn forma nonctaria - os evidente que coro resultado del /"
"rocibo por las cupresas de dinero de que nadic se ha privado dentro de la co- *
"lcctividad nacional, la llegada de cse dincro a los bancos cn pago de obligas ¥
"ciones existoentos pone a los bancos on situacign nis lfquiday cxactanente co= ™

"o los pordrfa la operacién proycctada (Institute), Eso no scrfa notivo para P

14
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Ypepeler el ofrecimiento de ayuda que genera.lnpnte buscanios, sino para Yonar laa®
hedidas qua corresponda cuando se desea que el peligro potencial de expansidn / *
fresultante de una gran liquidez bancaria no se tonvierta en una inconveniente ¥
"oxpansidn de erédito,

PPucstos los banesos por el ejemplo del procediniiento propues-— ¥
"fo on posicién de mayor liquidez, no se¢ produce por ¢se solo hecho uma indobhidal
Poxpansidn de erédito, Pucde producirsc esa oxpansién on grado inconvonicnte, ¥
Speigy hay a disposicién del Banco Gentral nedios para evitarlo, EL Banco aestam ¥
#+4 on nejores condiciones que hoy para actuar graduando la expansién do crédim !
to, si entiende que correspondes por medio de nedidas de carfeter general ¢ ogw !

it

"pocial que no es del caso emwerar ahora, porque son las que cabe tomar sl v
Maxecesiva liquidez se producs por cualquier notivoy ¥ no solo por habsiass fazie -
"litado a las enpresas ol pago de sus obligaciones baneariast,

Pasa seguida.menﬁe a emuneiar algunas de las nedidas liniseti-ox
do la expansizSh bancaria que so realizarfan cono consecueneid de lag cancelacic-
nos similténona de las obligacionos onpresarias on gestién y morag ...

%na podrin eonsistir on que los dooumentos con que cl Institu- ¥

5o pague a los baneos por cuenta de las enprogas lasg obligaciomsvde eatog fueran?
"en todo 0 on parte de vencimionto esealonndo (bonos anortizables), Otro podrifa

Paor que por los fondos que losibanéos récibon en pago de sus deudas d@ las cnproet
"gas, Koohos con los recursos que por virtud desl proyeeto se les va a ontrogar, "
%go oxigloran transitorianonte reservas ospeciales, o bien nediante la instrunon
"$acibn de los efeotivos mfninosy ote,M,

En los plrrafos posteriores el Dr, Carbonell Tux reconocco gue
las nedidas que propone son inflacionistas, al doeirs

"S1i so da por supuesto que la esencia do todas las proposiciom #

"nas ostf en que, para que los banecos puodan dar faeilidades o las enprosas, so M



"les antorizara s funcionar con un efectivo ninine nenor que el que ahora se®
"les exige, no tiene nada de extrafio que se d€ por sentado que todas las pro-"
"posiciones son expansionistas; porque una de las formas de hacer posible la "
"expansién es disninuir el requeriniento de efectivo nfnino®,

"Si se da a los bancos nayor eapacidad de prestar y los ban-”
"cos hacen uso de esa posibilidad « lo que en la generalidad de los casos es ¥
"18zico que hagan « aunentard la nasa nonetaria en poder de la eolectividad *
"(o el "poder de conpra") representado por la rioneda en nancs del pdblico y *
"la nasa de deplsitos”,

"A prinera vista parece igualnente exacto que disninuir a un®
"banco o a todos los bancos la obligacién que tienen de nantener un nonto de-"
"terninado de efectivo ninino, da el nisno resultado que pernmitirles conputar®
%fcor® efectivo una parte del resto de su activof,

"Por ejerplo &i el Banco "A" tiens nin, 12,000 de depésitos "
"y estd obligado a tener cono efectivo nd, 4,000 y los tiene y si por otra "
"parte ha invertido en préstaros el resto de sus depdsitos, o sea ndn 8,000, "
"si.‘ se declara que una parte de esos eréditosy por valr de nfn, 1,000, una *
"vezr que tengan deterninada forma pueden ser considerados cono efective ninirio”
"es claro que por ese procediniento se da al banco la nisma anpliacién de la "
"capacidad de prestar que si ss le reduce la obligacidn de efectivo tifnino de M
"nén, 4,000 a nfn 3,000, En anbos casos el banco tendri un aunento de su capa="
"cidad de prestar igual a ndn 1,000 y si a todos los bancos se les pernite hae"
Heer cosa parecida es evidente que se anplfa la capacidad de prestar de todo *
el sistena bancario®, |

MEn cuanto sea cierto que todas las nedidas propuestas tienen"
"en cormin el caricter de sinple reducéi&n del efeetivo nfniro exigido a los / "
fbancos, para que estos puedan ir atenfdendo durante cierto perfodo los pedi- "

Pdos de las empi'eea.s, es elaro que no puede pensarse en prevenir y neutralie "
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"zar dosdc el conicnzo los poslblos ofcotos oxpa.nsioxﬁstas de la nedida cle-M
vando do mancra gencral la obligaeién do ofoctivo nfniro, porque oso serfa M
¥quorer al nismo tienpo una cosa y su coptraria, Si lo que quiere hacerse M
Weonsisto on anmpliar a los bancos su poder de prestar, pernitiéndoles com "
$putar doterninados ordditos samo ofcotivo nininoc, no tendrfa sentido rodum ®
fclirlos simmltdnoononto cse poder por un awncnto del efectivo rfnino exigim ®
non,

%Poro on cuanto ol fin buseado gea el alivio de las orpresag !
" que se encuentran en determinadas condiciones y que haya interds pfiblico en ™
" élld, parece poder dernstrarse que el 4logro de ese f£in puede conseguirse en-!
" plaando transitorianente medios de aceién que, wna vez usados, puedan dejar "
" al Baneo Central tal cusl estd y al sistema bancario eon el mismo pasivo quo”
! hoy tiens (que, eomo se afizd, wnido a la masa de billetes constituye el po-’
" der de aompra de la eclectividad), Si cono eansecuencia de las medidas tonaw "
" dag Yos bancos en conjumto quadan oon nfs dispenibilidades y en razdn de Bllo"
" gon mayor potenelal dé arpliar &l er&iito, nada irpide que puode el Bance /
" Garrtrel, pricticanente desdo ol eordenso = sl juzga que allo es de interds /
¢ pfhlino, Lo que tampoco go entra aquf a considerar - veducirles ese poder po=!
" fanolal elevando la exigencia de efectivo nfnimo, Y a diferencia de lo que so"
" din an el phrrafo anterier son respeoto al functonaniento de obros proocedi- ®
" rdentos, emas medidas restriotdvas de 1a ampliacién del naterfal nonetardo / "
" pueds hasemse afn que ello irplique eontradiceién oan 1o qito se propone oom= *
" segudr (la mejor posicién de las enpresas).”

* No perece diseutitle que heelios ¢ astos e md.‘!fiquen la/ "
* corpostodén del activo bansario min elterar el pasivo del conjunto de los / "
" bancos fremte a la colestividad (7 sin altemmcién de 1a masa de bdlletes //
* olroulantes, que es pasivo del Maneo Centrael) no tdens por qué producir con- !
¥ seoysnales nonctartas,”
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Para evitar que los procedinientos expuestos, tendientes g ali-
viar e las erpresas, generen inflacién, el Dr, Antonlo Carbonoll Tur ccnaidcss .
necossido ques |
# g) la ayudd de energencia se hage por nedio de alteracién de rubros / #
" aotivos dol sis‘ﬁéde. Béncario, pero sin que el pagivo bansarto annente; u
" b) so opewo por procedimlontos que se auto-liquidon; de modo que wa "
" yoz hacho ¢l acto de sancanionto quo se crca nosssarlo no aparezcen cono dis-"
# ponibles rooursos que gerneren la tentacién de utilizarlos en el futuro para
" aetondor otras nocosidados, supuestas o reales, que son ilinitades,”
Rogular Llos ofectivos rfninos con fines distintos e los téerdea-
nante orbodaxos puede ser poligroso; osto lo rosoncco ol autor cuands dico:
" g ovidanto ol peligro de que sl s reduce en algumnos pun~
" tos porcentuales al afectivo rfnino a los bancos, con ol objoto do salver a
" Yas empresas de parto de las difioultades que tuvieran, derlvadas dcl pese ¥
" do doudas bancarias a término angustioso, serd grande la tontacién do seguir "
" con el proeodirdento para rosolver otras denandas a medida que sc vayan pro= "
" gentando o que so vayan incorporando e¢lertas nocosidados on la lista de 1o / ®

2

" quo debe etcendorse con prioridad, Hoy se robaja la axigenela de ofcetivo nfe-
" nino con ol propdsito de permitir que las ompresas se liberen do la angustda "
" do clortas obligaciones « 1o quo hocho cn forna correcta pucde no tenexr cone !
" gooucnoias inflacionistas - poro mafiana se lo pucde querer haser para faoili~n
" taxles ta compra de netoria prima; al dfa sigwlente para que las compafifas / "
" paguen las obligasiones fiscalos, dospude para quo pucdan adquirir nedios mowt
® dornos de produccddn, todos objotivos quo por plausiblos que scan no pueden
" sor satisfochos por la ampliacién del naterial nonotario por nedio del aurion®
" 4o de crddito en uso,"

Pasa luego a fundanontar la nocosidad del Instituto proycectado,
Justificéndolo afin on ol easo do que el nonto do erdditos congolados del sisto-

R T




na no alcanzara cifras inpor’oantes, agregandos

Moo asf la prdctica dermostra quo la iliquides erodiilsis fel *
" gistona presehtaindicos de disporsién bastante pronumciasdoes, blen gsoo ruv Ao ®
" desigllalqla_.d ocondnica do las distintas zonas del pafs, blen por las nabusise ©

" contraceddnes quo sufren algumas ranas productivas del nereado, EL nocanismo M

=2

" del Ins-titut‘o provearfa do wia adoouada solucidn a la cartera innovilizeda do
% bancos y dlientes clreunstancdalnento afoetados por aquellos hechos,"
" Es ¢laro quo tanbidn eorresponde pensar que la plataforma / f .

=

® 4ol Instituto justificarfa su axistonela frento a vna polftica nonetaria do
" canteneddn inflatorda, on cuyo easo la coyuntura del mereado entfaria en w M
" roceso do rogular dinensidn con las coz&espondi_éntoa tendoneclas a wna nayor
" 114quidez creditiela cn los bencos, Isa vexperienb‘ia pudo obsorvarse porfochn- "
¥ nonto en la Argontina on el trdienio 1961,63 dondo ol coeficiente de 1liquider ~
" croditicla pasa do wn 3,17 a wn 11,33, respoctivancnte, oulrdnando paye naps-
50 do 1964 con un 13,05%."

" La ayuda clreunscripta a facllitar a las orprosas la transe ! -

=2

" fornacdén de sus deudas cxdziblos con 1os‘ bancbs, & cambio de entrcga do papo=!
* los do caractorfsticas a procisar pdr éeparedo «~ 1o que no puocde hacerse de M
" nodo que 1o que so los dd quedo on el aBto cancclado ~ es para las orprogsas "
* wna ayuda significativa, porqus al: i‘cducirlos 1a necosidad de atender obligaw "
" alones perentories que les vionen ddi pasado, 8o enoontrarén en la posibili-
" dad do atender eon los rooursds de au glro neces;dades de su negoelo y do 4r
" capltalizfndoss on el futwro por neéi@é nornales {inclusive, asaso, con cler— "
" o aporto del sdstona banderio), :

" Para los bancos que tiendn ¥
% do ragonatlercmto sanas obtén on difioultadea b&?&a pagarlag, wn procediruento "
" quo perrdta a ostas 'hransromar parte do 8u pasivo axlgible a corto plazo en *
* obligacioncs que so ir.(an 1iquidando on un porfodo nds large que el nominale~ "

Sditon contra anpresas que sicne"
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" rento  convenido {pero no nds largo que el real; porque cs valor entendido M
" que hay obligaciones eon forma de deuda a corto plazo que no son tales), les ™
* ag tanbién ruy comvenlente.!
h Paya los baneds que no tdenen clientes congelados las medl-
% dag proyectadas no les signifi&an slivio) pero taipoco lo necesitan, y pueden®
" gi lo desean, ebstenerss de recurrir a ellé.a. Es clerto que si a consecuen~
" oda de la aplicacidn de las nedidas proyectadas el sistena bancario adquiere "
¥ axtrermda ldquides y eso lleva al Banco Centrel a adopbar nedidas restrichi- ®
" yag s es0s bancog van a ser afectados como todos, sumque por haber actuado con®
" s prudencia que otros no hayan contribufdo a crear la situacién que ha dado "
" notivo a las deudas cuyos efectos se trata de neutrallzar,®
"E1Yo no puodo sar sin enbargo notivo de quejas porgue la situu~ ¥
" ¢1én banearia pusde volverse excesivanente liqu.ida: por notivos distintos de *
t 1a adopeién de nedidas de matureleza de las que aquf se considera, y si eso  *
" ceurrlera tarbidn podrfa ser prosedente la adopeién de nedidas restrictivas
" por parte del Baneo Gentral, & lo que los bancos que hoy estén sin activo con-"
" galado nada tendrfan que oponex,!
® Adends como ya ge sefiald es muy posible que la pretendida "
" diferenciacidn entre bancos congelados o no, pierde significacidn pues as muy "
" pogible que una retraccidn de los negocios ordginada por nedidas de combencidnt
" inflataria provoque un drpacto en todo el sistena baneario y no solanente en M
% una parte dg' &L
o " De los requisitos que deben 1lenar las erpresas para podef w
" aspirar a beneficlarse con medidas de ayuda y de la forna de aplicar esas mo- "
¥ didas no corresponde enalizarlas en este estudio, Sin erbargo aguellas exigen—!
" odas deberdn eonciliar con los objetivos seguidos en la polftica econénica ge-"
" naral (planeaniento y desarrollo).”

" Es olaro que esa polftica deberd ser estricta en cuanto & la ¥
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" oleccidn de las firmas a las que corresponde y conviene ayudars porque no es "
" del caso recurrir a nedidas de ;:a.récter e::depcional para epoyar a todo el que”
" ga encuentre con probleras financlercs, o se trate de erpresas en malas cone "
* ddclones que requiecren carbio de rance o wna reorganiza.ci&ﬂ financiera total."

" Las exigenclas que deben tonarse con las erpresas en naterial
" de garantfas a otorgar por estas, es también una cuestiln que deberd analizar-n
" go, pero puede afirnarse, como &iterio genersl, quo no parece oportuno clope-¥
" forrtamrosbe terreno reglas Azldas a aplicarse en todas las variantes, Lo prizt
" dente es dejar que cada caso se;. conterplado por los interesados.”

" Poxo la conveniencia de que cada bando o grupo de bancos so "
" axregle eon sus clientes divectanente no irpide qye 'haya convenieneia an con— ¥
# giderar en conjunto el problena, para fijar lfnites cuantitativos y de tdampo ¥
" g las modidas que se proyectan,?

En el Oapftulo IIT el Dr, Antonio Uarbonell Tur considera los si-
gulentes aspectos que aconsejarfan, a su entender, la irplantacién de un Instituto
de Iiquidez Crediticia:

" La idea expucsta en la prinera parte de este Informe congise !
" 4o an establecer un necanisno finaneiero, por nedio de una Caja o Instituto o
" una cuerta on el Banco Central, gue pernita descontar a los bancos eartera mo- "
" rosa a fin de solucionar, en primer lugar, los problenas de las enpresas que "

" siendo fundanentalnente sanas so encuentren transitorianente desequilibradas "

=

® (y ouya actividad resulte de imbords apoyar)j en segundo lugar proveer a los
" baneos de una neeesa.ria fluldez a su carbora de préstamcs, pues sin ella ( y
" gin wna adecuada distribueieﬁn de rdesgos) la gestibn bancaria no podrfa cum~ *
" plir con la leoy de oquilibrio que debe existir entre liquidez, rentabilidad y "
" solvencla, Los Sanoos por su naturaleza deben ser rezonablenente 1fquidos,™

" Por eso adends de aliviarse a la emprésa deudora de la w1
" gonoia do sus vencindentos, transformando oblj.gaéionas de corto plazo por ctras®
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" do nedianc y/o largo plazo, se liberarfa al banco de su eartora rnorosé) pues el "

Instituto a canblo de olla, le abonarfs on efectivo 3/0 oh bonos (estos ltdmos ™

=2

devongarfan un interds adecuado a los bancos),"
" Lag propoveiones del pagoy en ofestivo y/0 en bonos, depende~?
" pfa do la sibuacién financiera del banco redesoontados Asf el Instituto podrfa
" abonar en efectivo la cartera congelada prescri‘bada por el ‘banco rocurrente (bajo"
" olertas condiciones) en tamto y en cuantocabo regisitré deﬂdieﬂéias de efootivo ¥
" nfnino y/o adelantos transitorios del Banco an'trél por un valor equivalembe,!
" Poro le vén’ca;] a proporcionada al banco rodescontado es tam- "
" bidn de naturaleza ocondrica ya qué este se ovitarfa pagar interoses puritorios ®
% por sus descubiextos e intereses por los adelantos recibidos del Banco Cenral. &
" Bl banco rectperarfa la liquidez perdida con un susbencial shorro de Tecursos,”
% El alcance 1urfdioo de la operacidn practicada por el Insti-~ ®
" tubo estarfa revestido de algunos recaudos a fin de que subsistan las obliga~
" siones y responsabilidades originales de las partes contratantes. No podrfa des-n
" gravafse por ejerplo al baneo redesonntado 3 on forma definitiva e inmediata, "
" pues ello solo podrfa ocurrir cuando el Instituto percibiera la totalidad del ™

=

exédito redescontado,®
" Obviamente la firma estarfa obligada a través de velores // M

=

enortizables en forna escalonada. De esta forma existirfa wna obligaaién soli- "
¥ darin entre banco-cliente y ol Instituto redescortador,"
" Para ello se arbltrarfan los nedios legales adecuados para

que el Imstituto conserve esa facultad que resulta fundanental para el normal M
* desarrollo de su actividad,"

A renglén seguido resune lo expuesto estinando ques
" g) EL Instituto al redescontar cartera congelada tenderfa a proveer efec- !
n tivo a los bancos en tamto y en cuanto esa nayor liquidez permitiera-

" cubrir deficienclas de efactivo niniro y/o adelantos transitorios del "
" Baneo Centraly



"
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" b) Los baneos se liberarfan de abonar pesados Intereses al Banco Central "

t {intereses punditorics sobre deficiencias de efectivo rfnirmo y/o imtere-
*  ges por adelantos, etc,)

1

it d) Se lograrfa un mejor cumpliniento de la Ley de Baneos ya que la gestidn®

"  bancaria beneficiada podrfa observar nfs eflcientenente otros requeri-
" niontos dol Banco Centralj

# d) Se lograrfa el saneaniento de las carteras de los bancos eon lo que el
t  gistena adquirirfa una nayor defensa y seguridad en sus aperaciones,"

B En cuanto a las entidades bancarias que registran carteras
norosag sin inourrir en desequilibrios de efectivos nfninos u otras tensiones
relacionadas con la Iiquides primaria, se les redeseontarfa aguellos activos
sontra entrega de bonos.™

" Estos bonos que devengarfan un interds a los bancos podrfan
eritirse con distintas caracterfsticas,”

# Podrfan ser nominales, anortizables, no negoolables; ello

depender{a de las condiciones monetarlas y financlaciones del nercado, No pom

' irda descartarse tanpoco la pdsibilidad de que esos instruentos pudleran re-

descontarse en deterninadas condiciones y/o negoﬁa’fse entre entidades del sis-
tena,®

" Por ello las caracterfsticas de esos valores deberfan deter-
minarse especfficamente teniendo en euenta las tendenclas del nercado. Sin pez#
julelo de ello esos instrunentos podrion estar dotados de un mecanisro flexible
que pernita utillzarlos oon fines distintas y cubrir eventuales necesidades de
regulacidn por parte del Banco Central,"

" Un Institubo habdlitador de vecursos s parte en efectivo y "

" pa:t"'ba on bonos anmortizables, pa.ra. atender las carteras congeladas de los ban— M

fn

cos permitirfa, dads su estructura tdenico-~financlera, evitar la actual atoni- ¥

"za0ifn de esfuerzos do todo el sistena bancario pafa rodueir esos valores dudow

"

sos de sus acbivos,V

" No comtdndose son ese organisto los bancos deben atender en ¥

f

it

1t

n
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"

n




" forna individual sus respecfivas carteras innovilizadas y puede octirrir, como M
" ya ha sucedddo, que varios bancos frente a wa misno eliente incumplidor deben

" pealizar acciones Judiclales o éctraj udiciales de resuitados muy dudosos. Esta "

-

t acoiédn individual que debe rultiplicarse por el nfncro de bancos prestardstas "

=

(s1 son varios) ante un solo cliente o anpresario, notiva que muchos de ellos ®
"o todos enprenden una frendtica carrera Judicial a f£in de obfener una nayor ft
" yentala = 0 nejor dicho una nenor pérdida ~ en la ejecucidn de su cliembe, Es~ !
" 4o precipitada accidn de los bancos en contra del comdn prestaterio, adends de M

"hallarse investida, en ruchos casos; de wn interds subyacente frento a los Lineam®
¥ mientos de una polftica erediticia general, acusa un ovidente derroche de eg=
¥ fuerzo y de tienpo con fesultados, nuchas veccs ’ podo satisfactorios paré ar= M
" bas partes litigantes,!

La idem del tratardento unificado de los eréditos banearios mo
1o3c8 tanbidn es considerada pof el Dr, Carbonell Turv, quien expresa &l fespectos

" La aceidn del Instituto podrfa wnificar los derechos y los ™
B piosgos de los prestardstas frente al eliente ineunplidor, Ello inplicarfa una ™

=2

seric de Ven"l:a;j as no solo para los bancos afectados sino tanblén para la enpre-"

]

sa que verfa asf facilitada su negociacién de deudas quo hoy no puede pagar. "

=

Asf entro un solo acrcedor (Mstituto) y un solo doudor la tratativa del cném

-t
=

dito eongclado adquiere una nucva dinensidn,®

‘ " B Instituto podrfa de esta forma buscar mucvas alternatie ™
" yas finanoleras respocto de la douda y ello obviamente lo podrfa hacer con un
" criterio nds arplio ya que, no doberd defonder i interds puranente paxticulax M

=2

o local, su aceibn deberd coineidir salamente con los interoses econdnicos y "
" finaneieros del pafs,"

| Enuncia y analdza Tuego las dos alternativas de que disponen los
bancos frente a sus clientes morbsos, exprosandos

" Los banecos frente al caso exbreno de encontrarse con présta~t
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nos ilfquidos de slgunos de sus clientos tienmdos cardinos a seguir: o proceder ™

=

a wa renovacidn de sus crddiios o ejocutar o su éliente. Dentro de la primefa
alternativa puede incluirse la formulacidn de wn m*g,io ontrc baneo~clicontce®

" Estas dos soluciones bdsicas fromte o wn exrddito congelado, M
fnplica la consideracidn do divorsos factovos concurrentes,!

" Bl que un baneo b'“borgue una renovacidn de su erddito a wn i
clicnto no implica arbitrar m recurso cchraordinario o anormsl ya quo al cope
cerbarse ol contrato puede admitirse que el banquei"d prové esa alternativa pava *
1o futuro y poxr lo tanto facilito esa solueidn al deudor gne oc ¢neuentra ante "
dificulbades transitorias, Perc si cllo 'es adrisible ccro medida civeunsbancial ¥
no lo es asf cuando la renovacidn va torndndose cada voz nds frecucnto, De esta !
forma las firmas y los bancos (estos flltimos a vecos forzados por las circuns !
tanclas) cuentan como roeurso normel concerbar cso tipo de prolongaciomes, ¥ asii
aparcec 1o quo engendra una distorsidn de la polftica ercditicia del nercado ¥
bancario, EL proceso puede adquirir tal rolevancla quo se verifica un hocho sim=i
ple pero miy irmortante: el erddito a corto plazo es ahora un crddito a mediano #
0 largo plazo,"

" Bste es ol primer sintona do Lo que luego pucde ser una pesada
onfernodad del cwddito,™

" La desnaturalizacidn del erddito a corbo plazo no sélo ha de
pex] uddcar al baneo presta.nﬂ.sfa sino también al conjuwto de clientes o probablos"
usuarlos de oga clase de préstancs, Ello es asf porque los recursos prestables "
de los bancos pierden veloeidad de rotaciéne Esta falta de movilidad del arédito®
~ gue sustanclalnente decbe estar dirigido a necegidades de evolucidn = Iipide alM
baneo atender a clicntes quo Tazonablenente estén nocesitados de ese financla-~
rdentos Asf la innmovilizaeidn do pesos pfestados a unos usuarios poco diligentes”
1rpide a la entidad banecaria prostar reoursos a otros que realnente necesitan

cubrdz gonwinas nocosidades do evolucidn™
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" Y esto significa el quebrantanicnto de la ley de rotacidn del M

erbddto bancario, EL crédito ha perdido fluidez y dlasticidad,®
_ " Surge asf a1 dosequilibrio entre éé.p‘bacicfn de rceursos a la
" yista y su colocé.cﬁn, a piazos axtbendidos, Esto indudablenente pucde originar M
® una 41fquidez on los baneos y mn importantc riesgo de los capitales pucstos an ™
¥ gy glro,"
" Es obvio quo la satisfaceién del erddito a nediano y largo "
" plagoe constituye otro problena que no corresponde abordar on este anflisis, Pos "
" rq puode afirmarse que la adninistracidn del erddito axtendido por los bancos
* nocesita de un necanismo dlstinto al que estanos tfé.ta:g;do y por lo tanto deses~ "
" tinamos su anilisis,” |
" La renovaoién constante del erddito a corto plazo, si bien nof
" pucde eonsiderarse ostrictanomte wia carbera morosa o congelada, no por ello de-!
" ja de plantear wn problera a los bancos euya solucién pucde arbitrarse de distin-®
" tas formas,”
" F1 Instituto - sogln sus atribuciones = podrfa resolver gran
" parte de este problena, buscando una adecuads ganalizacin de esa carbera renovasm!
% da, proveyendo de fluidez y fleedbilidad al sistona bancario,!
" La obtra posibilidad consistec on que el banco pura y scncillam ¥
" mente inielc la gestisn judiclal del cobro de su exrddito.”
" Ya henos visto algunos aspectos de aste problema,®
" Los bancos evidentemente pueden renogociar su orédito inmovie "
M4zado pero si el "arroglo" no resulta satlsfactorio para ostos es muy posible que ™
¥ inicion la aceidn logal para ojecutar a su cliente,"
" El banco no puede entrar a considerar si la inoapacidad do la "
" enprose estd dada por la palftica scgulda por la rdsma en su negoeio o si contras!
" Mianente ol elicnte ha sido Ilovado a osta situacidn angustiosa por notivos orde ¥
" ginados on la coyuntura financiera de la plaza, ¥ am sdnitiendo que cl banco "



" prestanista eorprendicra que la orpresa no es dircctanonte eulpable de su situa- ®

=

cidn, afn en cse caso ol banmyore no podrfa wenegociar iIndefinidanente lo deuda "

" a t&rminos que resultaran nocesarios a su clientes, El baneo no tiene otra alter= ¥

=2

nativa que ejocutar su crddito irpago,!

" Lo ojccucién de blones de una empresa irplica = en nuchos cam ¥

=2

gosequo &sta dejc de producir eon 1o que puede provocarse un impacto en el mer- M
" gadoy ¥ esto puede no ser do intords piblico,™

® La erpresa (o erpresas) que deja de nover sus plantas o into= "
" rrunpe su corriente de bienes_ y servicios pucde provocér, en detorninadag cire= M
" eunstancias, wa rayor tensién inflacionarfa en el noreado,®
" Tabibn la oeccucidn de un ex€dito a una empresa no sélo pue~ "

" do dajier a &sta, eino a otras empresas, y con ¢llo la aceién de un beneo (o gru- !

k]

po de bancos) puede perjudicar a otros del sistorne"
Estas son las razones que inducen al Dre Antonio Garbonell Tur a

ponsar en la nceesidad de la sreacidn de un Instituto que:

8,,. cstarfa dotado de un meoanismo adecnado, téenica, financie-!
" 25 y adninistrativancnte, podrfa oubrir esas nccesidades do "eonteneidn" y Poquis!
" 14brio" sobre todo cn perfodos de roeeso cn los que ruchas erpresas se verfan n
" arrastradas a desequilibrios de su liquidez haciendal y con cllo en la Inmposibl- *
" 31dad de curplir con sus deudas en forma innediatal!

" Puede tarbién pensarse quo el Instituto podrfa prestar impore "
" fantes funciones de desarrcllo o pronocidn,”

" Dentro de ese ordenariontc los obj otivos do osa institucidn ade"
quiztrfan una nuova dinonsién on cumnto a la trascendonsia de su actividad,®

" Do csta forma la neta fundanontal sorfa no solamente la recone"
" duceddn de la cartora congelada, sino que adenfs, podrfa conterplar una platafor-!
" na quo le permita al Instituto achuar evertuslnentc on la faz preventiva del M
" nereado del erédito a fin de ovitar "a priori' wna ddstorsin en les carberas do "
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" los baneos prestanistes.”
*» Por qud podrfa asignavsc tanta inportancle a la faz proverbi= "
Mya dol Instituto on naterla de oxédito 2 ®
" Bg sin duda fundanental reconducir erédito a corto plaze, quo®
" hoy no lo g8, & aréaito & nodiano y/o largo plazo. EL orédito a corto plazo puce !
" do $oner dos altomativas (salvo ol quo va a ser eancelado): princro préstamos "
" soncertados a ese plazo que no podrdn cancelarse a su venciniento (por razomcs ¥

" diversas) y segundo er€dito que fue otorgado para wn fin (necosidades de evolu~ ™

2

cidn) y que hoy resultarfa convenicnte transfornaxlo en un crddito de imvorsidn,
% Anbos casos pueden ser conbenplados por cl Imstituto pféventiuﬂ

=

vancnto; oon allo se evitarfan tensionss financleras nayores,®
" Dentro dol campo de la prbmodidn, ol Instituto podrfa ace
" tuar como gavambe a avalista y/o prestanista en segundo grado (o complenentario) "
" pare eubrir imtegralmente las nosesidades financieres de la empresa golicitante
" ouya actividad interesa sobrenmanera a la ccononfa nacional!
" Lo apresado slgnifica quo on una operacidn de erddito de inet
* yorsifn otorgada por wna instiiucidn ospeelalizada confludrfa wna triple rclacidn®
" oontractual: prestanista (banco espeelalizado), i)i'esta'bario (enprosa) y ol ave~ "
" 1ista o gmranto y/o prestanista corplencentario (Instituto), EL Instituto obrarfa
#as{ oono reforzador de la operacidn, tomando pava sf wna parte del riesgo del cxd "
¥ dito, lo cual otorgarfs a la antidad prestanista (prineipal) wna mayor £lcxibili-#
" dad on su polftiea creditic-:l.a.;" ‘
" Eso conplojo de prostamdsta, prestatario y garante y/o pres- M
" tadgta subsidiario formarfa wna pleze jurfdica ouya cxtensidn y solidez estarfont
* dadas por las disposiclonos legoles que en defindtiva se atyibuya al Instituto de®
* Promooifn Econdnies.® _
" Bstas han s1do las dcas bdsicas que so han llevado a eabo on®
" muchos pafses como ¢l del IMI en Ttalia (Institubo Mobiliarc Italiono) la Corporas®
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# 618n do Reconstruccidn Financicra do Bsbados Unidos, ol Trisfond en Dinsnarca y "
" en otras naciones eomo Austria que en 1938 siguld los ojemplos de Alemania o Iha-Y
it lia."

Los plrrafos transeriptos on los @ltimas pAginas constituyen la
parte mids interesante del 'br'a.'ba;jvo todrico prescntado por ¢l Dre Amtonio Carbonell /
Tur on la VII reunién de Téonicos de Bancos Centrales del Continente Americanc,=

oo00000000
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SARPIIULO ¥

COHNCLUSIONES

Algunas de las posibles soluciones para el problems bancordis argentino

EL problema de 1os activos congelados en el Sistema Bancario Arw
gentino tilene mds de una solucién aunque, como s cbvio, debe buscarse la que mejor
consulte 2 los intereses del pals, Las experiencias nacionales y extranjeras sobre
la materia, seleccionada y comentada en los capfiulos anteriores, conmstituyen la ba-
ge para fundamentar lo e::pues‘od y para elaborar =~ entre otras - dos solueiones tipo
que podrfan denominerse "Movilizacién Transitoria' y Miovilizacién Pa:cmanen*be’ﬂ

Ates de entrer en el desarrollo de les mencionadas soluciones /
cabe destacar que la prime:a alternativa erradicarfa en wn nfmero limitado de afios
ol problema del congelado actual, mlentras que la segunda posibilidad permitirfa //
ademds el descongelamiento fubturo que pudiera preducirse a pesar de las normas lega~
les vigentes o a establecerse sobre la materia,

Ambas solucicnes implican necesarismente la creacidn y mantenis-
niento de un organismo o comisidn administradora.

T — MOVILIZAGION TRANSITORIA

La sqlucién que se expone a continuacién es simple y esxdepcio—
nal, ya que parte de los activos congelados existentes a una fecha dada, buscando
su liquidacidn a mediano plazo sin admitir la inclusién posterior de futuras inmo-
villzaciones qus eventualmente podrfan producirse,

La Comisién Administradora encargada de lograr la descongelacién
bancaria deberfa reunir las siguientes caracterfsticas:

Naturaleza y organizacidn

Sl G M G e EN e e Sw s e SO e ae

Por su estructura y accidn deberfa ser estatal, auténoma, sin //

fin de lucro y oonstituirse y operar con costos reducidos,
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La Comisién Administradora estaxfa compuesta por un determinado
nfimero de Directores miembros; wno de ellos - el Presidente - serfa elegido por el
Banco Central de la Repdblica Argentina; los otros podrfan ser designados por loe
siguientes grupos o instituciones: "Banco de la Nacién Argentina®, "Banco Indus= /
trial de la Reptfblica Argentinal,¥Bancos Provinelales y Mumnicipales" y "Bancos Parw
ticulares®,

La Comisidn Administradora contarfa con una Secretarfa formada

por pergonal. del Banco Central y utilizarfa sus edificios e instalaciones.
Medus Operandi

e sm W Be Ge o ev BN

los clientes oon problemas financieros tendrén derecho a recurrir
a los bancos acreedores solicitando el tratemiento do arreglos conjuntos de sus prés-
tamos en gestidn y mora y con ar.beglos y la posteridr amortizacién de los mismos has-
ta en 10 afios de plazo, riglendo las mismas condiciones cunalquiera fuere el banco /
de origen,

Oada solicitud serd girada inmediatamente por los bancos a la Co=
misidn Administradora en la que se producirf automiticamente la acumilacién, para /
tratar pari passu todos los restantes crdditos bancarios en gestin y mora y con //
arreglos que posea cada firma en cualquler banco de la repiblica. la situacidn, ga—
rentfas y plazo de amortizacidn de ceda empresa solicitante serd tratada por la Co-
msidn Administradors con conceirdento de todos los bancos afectados.

Los problemas que pudieran presenterse serdn resueltos por la /
mlsma,

Este wificacién coordinada permitird wn tratamiento iguslitario
para todas las deudas bancarias morosas de cada empresa y para todas las firmas que
presenten los mismos problemasy caracterfsticas y soluciones,

Una. vez acordada la renovacidén unificada de las deudas morosas,

los alientes la amorbizardn perlodicamente en los bancos de origen los que actuardn,




a estos efectos, como mendatarios de la Comisién Administradora.

La tasa de interds a pagar por las empresas recurrentes sexd //
progresive y variard segln el nfmero de afics de amortizacidn adordados por la Comis
sibn.

La escala de interds pariird de una tasa baja para crdditos & /
cancelarse en un afio de plazo e x4 aumentando hesta aserdarse a la fasa de desatibne
to de la plaza bancaria para préstamos a amortizarse en 10 afios,

La dindmica entre la Comisidn Administradora y todos los Bancos
del Sistema serd la siguiente:

* La Comisidn Administradora entregerf a cada Banco del Sistema //
"Bonos de Saneamdento y Arreglos™ por un valor igual al total de los bienes congelas
dos que posea cada uno, para que sustltuyan por los mismos en su Activo, los rubros
cue trensfieren a la Comisidn descongeladora,

Los bienes inmovilizados permeneéérﬁn en poder de las entidades
crediticias quienes los administrardn y liquidarin por cuenta y orden de la Comisilnm
Administradora segdn normas a ser suninistradas po&r la misma y se comprometexdn a /
escriturar la transferencia cuendo la Comisién lo exija. En caso de incumplimiento
1o harfa el Banco Central de la Reofiblica Argentina, quien tendrfa poder irrevoca~
Ble para hacerlo como eondicién de la operacidn,

Los bancos afectados amortizardn anualmente el 10 % del valor mo-
minal de los Bonos recibidos, wbtilizando para ello los ingresos provenientes de la
realizacidn de los bienes congelados s agregando, cuando esto no sea suficiente, una
oucta adicional complementaria formada con sus Yecursos.

Los Bonos podrén ser dados en garantfa al Banco Central para cré-
ditos directos a los bancos o para suplir encaje legal, en la forma en que se reglam
mente,

Los Bonos dardn una penta equivalente a la que produzecan los ac~

tivos inmovilizados menos una cucha a prorrata para atender los gastos de la Comisidne
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Al finalizar el ddeiro afio €sta hatrd terninado su nisidn dos-

oongeladora.

Oonsoesuencias

1) Ias onprosas nprosas transfornarfan la mayor parto de su pasivo exigible o
gorto plazo, ol que se eonsolidaria a nediano @ « immge térrino en forma /
unificada a una $asa do interds nfs bajo que la normal de la plaza banearia,

2) Los banaos tondrfan un plazo razonablo pora poder sancar econdrdcarenta sus
activos eongelados avitfndose - indirectamento - lag sancionos que cstablew
oen los artfculos 14 y 23 del Deooroto Loy 13,127,

3) los depositantos obtendrfan la nogosaria seguridad, atonta la posibilidad /
hansaria de afcetar los Bonos al Baneo Central,

4) Los clicntes sanos vorfan increrontarse las posibilidades de consecguir un /
nejor trataniento eroditicio,

5) So normalizarfan progrosivanento lns tasas do intorés.
6) Bl sistorm so bonoficiarfa con el mejor eunplimicnto do la Loy dc Bancos ¥

dc 1as nornag del Banco Contral, principalnonte on lo que ataio a osta no-
toria,

IT w LQVILIZ:\GION PERMANENTE

Ia solucidn dc eardetor pormancnto que se ensaya a continuaceién
sobre cl problena de los activos congelados bancarios os nds conploja y discutible
ya que inpliea la croacidn de un organisno de liquidez bancaria con funciones parce
lclas do Baneo de Inversidn, ol que deborfa cstructurarso y funcionar dentro de los
siguientos lincamicentos bdsicoss

Naturaleza y Organizaoidn

N e e Y Sy e My W R W Ve e

Doborfo consistir on un instituto nacional do sanoanicnto y doe
sarrollo, ostatal, con porsonalidad ju;idioa propia, gestiln autdnona y sin fin de
luoro, Su direceién ostarfa ojoreida por un ¥Dircetorifijocutivo?, retribufde, /
econpussto por un presidente clcgido por ol Podor Ejocutivo Nacional y por un roprow
scntante do oada uno do los siguiontos organisnoss Oonsojo Nacional de Desarrollo,
Banco Central do la Repfiblica Argontina. y lfinisterio de Eeononda, .y por un "Consajo
Asesor®, admhonoren, sin voto, integrado por delcgados del Baneo Industrial de la /




b‘logu

RepUblica Argentina. Banco de la Macidn Argentinay bancos provinciales oficiales,
bancos mlrbos, bancos privados, ingbituciones vinduladas con el erddito de inver—
sidn y de evolueidn, representantes de las fuerzas vivas del comercio, de la induse
trda, de la agricultura, de la ganadeffa y de la exportacibn (Cémara Argentina de
Comercio, Unién Industrial Argentina, Sociedad Rural Argentina, ete.)e EL control
excterno (contable, administrativo y financiero) serfa ojercido por un reducido "Co-
leglo d’e Sindicos"; rentadosy elagldos por el "Consefjo Asesor',

El"Instituto Nacional de Saneamiento y Desarrollo", ya sea ésta
u otra la denominacién; donfiarfa el servicio de Gaja el Banco Central de la Repfiblim
ca Argentina y, en su caso, al Banco de la Nadién Argentina, y utilizarfa sus ofici~
nas, personal, bienes de uso y demds clemerbos pare eumplir con su comctido, Esen- /
cialmente deberd ser moderno, econdmico, 4gil y eflcaz,

Objetivos

~H et s e wve ww s e e et

Log objetivos fundamentales serfan dos:
4) Buscar ¢l saneamiento y liquidez "permanente! de los activos bancarios median-
bos

1) la transferencia al "I,1,S,ADaE," de todos los eréditos bencarios "a corto
plazo", congelados, correspondicntes a empresas ganas, transitoriamente deses
equilibradas en sus finanzas por problemas propiocs y/o del ramo y/o de la /
regidn (Sequias, imundaciones, granizo, ete,) y/o del pafs (recesiones y crim
gis), en base a eriterios rfgidamemte econdmicos y erediticios, no intervie
niendo en favor de firmas que no presenten efectivas posibilidades de reajusw
to y recuperacidn ni de aguellas que por sus conexiones exteriores tengan casm
pacidad de auwtofinanciacidn,

Estas ecarberas congeladas sexfan transformadas por el MINSADE" en erdditos
de saneamiento a mediano y/o a largo plazo sin interesar si en su origen fuo-
von otorgadas por los banaos como préstamos de operacién o de inversidn,

2) La retransferencia al Instituto de inversiones bancardas forzosas (bienes
muebles, inmuebles, valores mobiliarios y paguetes de acciones mayoritarios),
Jrrealizables economicamente a breve plazo, adquiridas por las entidades ban—
carias como @nica alternativa para cobrar sus ordditos en gestién y mora y
con arreglos, lLa retransferencla de estas inversiones se harfa también en ba=
se a criterios rigidamonte econdmicas, buscdndose posteriormente (a medianc
y/ 0 a largo plazo? su valorizacién y realizacién mfs conveniente,

Para facilitar ol saneamiento bancario serfa conveniente que, con
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el tiempo, el Banco Central prbhibiera la mnt‘oﬁadién antomdtica de los erdditos
bancarios comerciales a corto plazo, y estableciera un tope méximo de astivo in-
novilizado frente a los recursos proplos (c'api'bal ¥ reservas libres) de oada ban
co del Sistoma, |
B) Actuar de agente financiero a mediano ¥y a largo plazo para el desarrollo de

ompresas industriales argentinas de inberds naclonal, semin planes y prioridades
nacionales para la creacidn, transformacidn y valoplzacidn de sus instalaciones
(blenes de uso) y, mAs adelante, para posibilitar la exportacién de sus productos
en condiciones finencicras similares a las existontes on el mercado internacio-
nale

0 sea, que a travds del primer objetivo se atenderfa a las inver-
siones congeladas de los bancos micmbros y a los erdditos inmovilizados de los mise
nos y de sus clientes morosos o en vias de serlo, que reunleran ciertas condiciom
nes, y mediante el segundo 6l WINSADE® ejercerfa la superintondencia del crédito
bancario y extra-bancario a mediano y a largo plazo, prbpendiendo a una buena po-
1ftica financlera de conjunto ¥ a una coordinacién nacional del mercado del "eré-
dito de inversidn"; administrerfa la polftica de sostén dol mismo y gestionarfa /
la radicacidn de capitales del uxterior y el ohtowgamlento de préstamos internacios
nales, contando para ello {(ademis decl respaldo de las ompreéas prestatarias, avam
listas y codeudoras y de su propio capital), con la oventual garantfa supletoria
de la Nacién y con la posibilidad de realizar operaciones en moneda extranjora,

Il primer objetivo adquirirfa capital importancia, como medida
anticﬁ(clica, ante resesos que se presentaren en ciertas actividades espeéﬁic%,
en alginas regiones del pafs o en toda la Nacién,

Ro'cu};soas;

Los reoursos del Instituto se integrarfan con fondos:
-A) Propios

N P Wh Se VB

Compuestos a su voz con:
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1) Los Bllletes no presentados al Banco Central de la Repfblica Argentina al
proccderse a un cambio do léminas que se harfa de inmediato tanto para moder-
nizar y simplificar los disefios, como para sustituid log volores nominales
actuales, canjefndolos al centdsimo, Esta serfa la forma Sptima y menos digw
cutible de obbencidn de recursos propios,

2) Las reservas que se comfitwan con las eventuales utilidedes futuras quoe
puedan produclrsec,

3) Un impuesto anual que trdibubarfan los bancos de depdsitos y descuentos, no
tragladable al interds oficial méximo de la plaza bancaria.

La base imponitle estarfa constitufda por los erdditos y/o descuentos brutos
concedidos y la tasa sexfa fija ¢ idéntica para todos los bancos.

MAs equitativo parééeria, en prineipio, ubtilizar una tasa dilstine
%o para cada banco, vardable con ol tiempo, que surgiera do relacionar los ordditos
on "gestidn ¥ mora y con arvezlos® con cl total de préetamos bancarios, Este orito-
rio aparentemente 18glco, no contempla ni tlene on cuenta el aspecto promocionel y
do Msostdn del crédito" de los bancos oficiales; (durente el receso econdmico de /
1262/5% Loc bancos privados y on particular los extranjeros, cuidando fundamental-
menbe gu propia liquidez y solvenaeia, tendieron en general a redueir los crdditos
comerelales otorgados)e

Por otra porte, si bien 1egalmorité la Nacién no garantiza a los
depositantes la devolueidn de sus depdsitos, (salvo pequefias sumas) en la préetica,
a efoctos do evitar corridas y mantoncr la plaza estable, el Estado ha pagado de /
sug arcas los depdsitos no rein‘begbables por los instliutos insolventes, sin ningu-
na oontreprostacién compensatorda por parte de los bancos privados del sistema,

Por lo tamto, &stos no se verfan incidides mayormente por ol gram
vamen ya que ol "INSADE" les bu:idda:n{a, bajo ofertas dondiciones, los siguientes /
servicios: »

v de cobertuwra de 1la vesponsabilidad legel ante la evenbtual imposibilidad Pirbuse

ra do reintegrar los depdsitos, (La ohligacidn de pagnr del banco insolvente scrfa
subrogada por al "Institutol)

~ do awddliar de la liquidez bancaria a travée de la reconduccidn de eiertos ao-



tivos oongelados
4) Otro impuesto que pagarfan los clicntes prestatarios sobre cada uno de sus futu~
ros erdditos y/o renovaciones (los boneon actuarfan eoue asrates de rotunelbn),.
' La materia imponible estarda conformede por los préstamos brutos obteni-
dos y la tasa de aplicacidn seria fija y wnivorsal.
Los prestatarios no sorfon afectados serismente por este tributo ya que
el Instituto, bajo clertas condiciones y clrcunstancias:

= los unificarfs sus deudas bancarias a corto plazo y las transformarfa a mediano
o largo plazo.

-~ S¢ haria cargo del reintegro de los depésitos incobrables por insolyencia bancaw
ria. Los clientes no prestabtorios tambidn quedarfen inclufdos dentro de este bé-
neficio,

= Podrfa eventualmente tomar a su cargo, durante un cierto tiempo y en forma excep=.
“edonal, erdditos otorgados oportunamente por bancos en liquidacidn. Con esto se
tratarfa de evitar impactcs financieros a empresas sanas con importantes eréditos
on bancos en disolucifn,

~ Leos otorgarfa préstamos de inversiln y deserrollo a mediano y/o largo plazo.

- Podrfa, por fliimo, tambiln eventualmente; aplicar inyecciones temporsrias de
capital ci:sculen'be ara dinamizar y reactivar empresas sanas pero aletorgadas
(consistirfan en préstamos excopeionales no utilizables pars adquinrir bienes de
uso o para reallzay inversiones),

B) de terccros

A travds de la captacidn del ahorre péblico y privadoe, interno y
externo, a mediono y a largo plazo, on moneda nacional o cxbranjera, con posibilida=
des de recurrir: al aval del Estado, y/o a facilidades y concesioncs especiales del
memo (colaboracidn indirecta del Hstado).

En los 6asos en que deban ser d’&orgado's estos privilegios, el Ins-
tituto eubwriri sus erdditos pertinentes con los siguientes recaudos: |

1) prestando los fondos recibidos y/o porcibiendo los intereses correspondientes
son las mismas garantfas recabadas por los financistas,

2) Estableciendo a su favor y/o al de la Nacidn un nuevo dorecho rcal de garantfa
sobre el total del activo do las empresas deudoras no afectado por otros privie
legios reales, A tal cfecto deberfe sancionarse una loy que legislara este nuo-
vo derccho real sobre cl complejo industrial, ,
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La aocién dirceta del Estado on la actividéd del Instituto se lle=
varfa a oabo mediante la asignacidn en gestidn, de fondos dol Tesoro y de brganismos
intemacionales confiados al primero,

El mercado financioro axterno, a través de la cnisién y eoloca-
0ién de debantures, podrfa scr la principsl fuente do reeursos de terceros del que
dispond®fa ol Instituto para finanelar répidamen'he ol desarrollo de cnpresas argentis-
nas de interds nacional.

En una primora otapa, la captaciln del ahorro interno podrfa roa=
13zarso nodiante la su;sdripciSn obligatoria de "Bonos pare ol Desarrollo" por parte /
det Los Bancos del Slstema, la Caja llacional de Ahorro Pogtal, las Cooperativas o Inse
titutos do Crédito, las Compaifas do Seguros, cl I.llgFsSe y las chpresas privedase La
dotermnacién anual del monto do suseripeidn obligatoria para cada entidad cstarfa das
do por la aplicacibn de una tasa Fija sobre ol beneficlo impositivo del ef creieio ///
(DoGals Formularios 123, 125, 126 ¥ 127) 0, on su defecto, sobre ol beneficio comta-
blo (para organismos y/o entidades axontas del impucsto a los réditos).

La segunda ehapa sc iniciarfa wna voz estabilizado ol signo monctaw
ria y mejorado el mereado intorno de capitales, Se llevarfa a eabo mediante la suserip-
eidn 1ibre de "Bonos pare el Desarrollo" con una tasa de rentabilidad atrayonte,

Los bonos y debentures rewdrfan las siguientes caracterfsticas:

1 = serfan al portador
2 = rcdituables
3 = sc cotizarfan en bolsa
L = los primeros serfan omitidos para ser colocados prefercntemorm
te on ¢l mercado interno y los scgundos en el axterno
5 = los debentures serfan los finicos que podrfan gozar de la garan—
tfa subsidiaria de la Nacién,
Grbdditos
A) Para actividados de sancamicnto

W Wk e e B b ew v ww s VR A R -0 W W WS

Las operaciones de sancamiento bancario serfan 1lcvadas a eabo:

1) mediantc la transforencisa al Institubo de los ardditos bancarios de empresas
sanag pero transitoriamento 11fquidas, y



2) a través do la adquisicidn do imversiones bancarias forzosas y congeladas, che
tregando en ambos easos, a los bancos recurrentes del s:.s.'bem, "Bonos de Sanea-»
mlento v Arveglos® y/o dincro en moneda neeional, La proporeidén de este filtino
aumentarfa o dis*zﬁnuiria, para cada entidad bancaria, on yelacidn dcl buen o /
mal cumplimiento observado econ la Ley de Bancos, las NOI‘UQ.S del Banco Central
de 1a Repfiblioca Argontina y las disposicioncs do este Instituto.

Los Bancos que acudleran al sancamiento quedarfan como codeudores
de las obligaciones congeladas de las cmpresas y oomo garentes subsidiarios del valor
de las inversiones transferidas al "INSADEM, Los"Bonos de Sancamiento ¥y Arreglos" de=-
vengarfan un inters cogpengatorio por las rentes de los eréditos e inversiones conge-
lagos t:éansferidos, y su rescateo quedarfa condicionado al futuro cumplimicnto de las
obligaciones contrafdas por las émpresas vy bancos del sistema con el "INSADEY,

La parte entregada en moneda nacional podrfa ser garentizada (ine
dependientemente de las obligaéiones personales existontes por parte de las ompresas
firmantos, ondosantes y de los bangos transfirentos) con derechos reales de garantia
enbro bioncs de los mismos o mediante la caueidn de valores mobiliarios aceptables,

Para las operaciones de sancemiento el Instituto s&lo podrd rocus

rrir a sus recursos propios.

B) Para actividados de dose.rroillo

Las operacioncs de desarrollo del Instituto comsistirfan, on fore
ma provaleeicnte, on préstamos cn moncda nacional contra gerantfas fundamentaluonte /
peslos (en ospeeial un nuovo privileglo real sobre ol complejo industrial) yy oven- /
tualmento, contra eauciones mobiliarias Ny Seguras,

| Las sumas obbonidas del exberior con clfusula oro o divisas fucr
tes deberfan ser aprobadas previanente por wnanimidad del "Directorio Ejceutivo® del
PINSADE! y serfan otorgadas euldando los mismos recaudos monetarios independientcomen
te de los ccondmicos y crediticios. -

Los préstamos del exberior con ge:x:ani:ia a.d.iciémal del Estado se-
rfan acordados con wn sobre interds en compensaeidn dol. riesgo a.sumiao por la Nacilne-

\\‘
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