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CAPITULO I

SITUACION POLITICO-~ECONOMICA ARGENTINA

El afio 1962 tuvo caracteristicas de grave crisis para to-
da la_humanidad. Con motivo de sus divergencias en el asunto cubano, 1la
tirantez entre los Estados Unidos y la Unidn Soviética aumentd matalf@g‘
ma que se 1llegd casi al borde de una nueva conflagracidn mundial de con
sencuencias inimaginables, Légica éonsecuencia de este gravisimo hecho,
fue la especulacidn e incertidumbre que se presentaron en ese precisom
mento. |

No obstante la rapida solucidn, 1levd a crear un cierto
clima general de confianza y seguridad en el mundo. Los paises desarro-
llados acusaron un crecimiento sostenido de la actividad econdmica gene
ral, No asi el mundo subdesarrollado, que se mantuvo en sus bajos nive~
les de crecimiento y con serias dificultades para solucionar delicados
problemas sociales y econdmiccs. Estados Unidos logrd que el prodicto nacio
nal bruto creciera a una tasa mayor que en el afio precedente, En gene -
ral en el resto del mundo no se alcanzd el ritmo de crecimiento que ca-
racterizd =zl afio 1961,

| .El comercio mundial, en 1962, crecid a una tasa ligeramen
te mayor que en ei afio 1961, destacéndose como el elemento dindmico, el
intercambio entre los miembros del Mercado Comin Europeo y de éstos con
los de la Asociacidn Europea de Libre Comercio. Las reservas internacig
nales de Europa Occidental aumentaron durante el afio pero en menor esca
la gque el afio 1961. Estados Unidos continud disminuyendo sus reservas de
0oro. Se tomaron algunas medidas internas para desalentar la salida de ca
pitales desde ese pais y asi evitar el continuo descenso de las reser -
vas de oro. Ademas el gobierno de los Estados Unidos concertd en 1962,
diversos acuerdos con paises europeos, mediante los cuales dstos le re-
embolsaron por adelantado cuantiosas deudas y le pagaron anticipadamen-
te compras de equipo militar, apoyando asi la balanza de pagbs horteamg

ricana, Asimismo, los paises europeos pusieron mayor interds en suavi -~
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zar algunas restricciones impuestas‘é 1a exportacidn de sus capitales,én
el entendimiento de que esa situééién podria estar acrecentando la sali-
da de recursos financieros de Estados Unidos, |

Un convenio de singular 1mportan01a financiera mundial,fue
el suscrlpto entre Estados Unldos, Gran Bretatia, Republlca Federal de Ae
mania, Francia, Italla, Japon, Holanda, Camadta'9 Bélgica y Suiza, consis-
tente en poner a dispoéicién del Fondo Monétarib Internacional 6,000 mi-
llones de ddlares, por si este organismo llegara a necesitar recursos pa
ra atender solicitudes de crédito provenientes de esos mismos paises,Sal
ta a la vista que este convenio se encawina por sobre todas las cosas a
sostener el valor de la libra esterlina y frenar en cierta medida la cre
ciente especulacidén contra el ddlar. Estos esfuerzos de cooperacidn cons
tituyen pasos importantes péra resolver los problemas monetarios mundia-
les de corto plazo.

Las balanzas de pagos de la mayoria de los paises de Euro-
pa Occidental fueron satisfactoriass Aunque se pensd en ese wismo afio dis
minuir la expanéién del comercio internaéional; Es evidente que al seguir
se esa politida, resultaron pérjudicadas las exportaciones de los paises
productores de materiés primas, y en especial lés de América Latina.

Ante tal panorama las economias latinoamericanas se deba -
tieron entre depreciaciones de los tipos de cambio, en fuertes alzas de
los preclos ¥y en el estancamlento de los ingresos por exportacidn, ‘

Durante 1962 la act1v1dad econémica argentina se vio domi-
nada por un ambiente de confusidn, que se reflejd en el rotundo fracaso
del plan de estabilizacién del afio 1959, produciendo un acentuado dete -
rioro en la actividad econdmica del pais., El mal llamado "plan de estabi
lizacidn y desarrollo" del afio 1959, desembocd en la situacidn cadtica
por la que atravesd el pais en el afio 1962, El excesivo endeudamiento cam
el exterior, fruto de la politica expansionista o "désarrollista" del go
bierno, la persistencia del elevado déficit fiscal y la desconexidén to-
tal entre la politica econdmica y social, constituyeron las causas basi=-
cas del fracaso del mencionédonian{

La caida del gobierno constituido & fines de marzo de 1962,



-4 -

melld la confianza en la situacidén econdmica del pais., Hasta esa fecha
se fue afirmando en la plaza la conviccidn de gue no se podian mantener
los tipos de cambios que aun regian, Fue por cierto el cambio de transi-
cidn en el gobierno lo que vino a confirmar y por cierto a agravar lamag
nitud de la desvalorizacidén monetaria., La creciente actividad "desarro -
1llista" en la etapa anterior del gobierno, dejdé al pais en un fuerte en-
deudamiento exterior. La falta de confianza en el valor de la moneda na-
cional hizo su presidn sobre el mercado de cambios gque junto con la can-
celacidn de los compromisos con el exterior y la adicidn de las compras
precéutorias o especulativas de divisas, 1llevd las cotizaciones de las
monedas extranjeras a niveles jamds alcanzados hasta ese momento,En esas
precarias condiciones, el Banco Céntral de la Republica Argentina no po-
dia sostener el valor de la moneda, sino a costa de sus propias reservas
Aguel propdsito habia obligado al Banco Central a desprenderse de 161 mi
llones de ddlares desde el mes de enero de 1962 hasta la fecha en gque se
dejo librado a sus propias leyes de oferta y demanda al mercado de divi-
sas, en Abril de ese mismo afio., Ese plan que buscd conseguir la estabili
‘dad monetaria, como Unico pilar para un seguro y duradero desarrollo eco
ndémico~-social argentino, fue en realidad una de las experiencias de ines
tabilidad e inflacidn mds graves que vivid el pais. En lugar de estabili
zacién, se produjo un alza del costo de vida de mds del 200 por ciento
en tres afios, y so0lo en el primer afio de aplicacidn del mismo plan el ni
vel de precios aumentd en un 113 por ciento. Nunca adquirid, la inflacidn,
tanto impulso como_éen el periodo de tres afios que durd la aplicacidn del
plan comentado,

Las medidas bdsicas que contemplaba dicho plan, cuyo resu
men se transcribe a continuacidn, no sélo, no fueron cumplidas sino que
fueron olvidadas desde un principio o bien aplicadas parcial y errdnea -
mente. |

lra., medida: La supresidn del mercado oficial y libre y la implanta-

cidn de un unico mercado de divisas donde la cotizacidn
del peso moneda nacional debia ser libre y fluctuante,

de acuerdo a la ley de la oferta y la demanda.
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oda; médidas La eliminacidn del régimen de permisos previos de cam =

bio, creando ‘en su lugar un sistema de recargos a la im
portédcidn, acompatizdo provisoriamente por retenciones a

la exportabién'y depdsitos previos para importar.,,

3ra; medida: La restriccidn del crédito baneario, y su adecuacidn uni

camente al efectivo aumento de la capacidad productiva,

4ta, medida: La supresiénbde los precios méximos, dejando librado al

mercado, la libre fijacidn de los mismos.

5ta., medidas La reduccdidn definitiva del déficit fiscal, por medio de

la racionalizacidn administrativa,

La no aplicacidn de estas plausibles medidas fue la causa
bésica y fundamental de la situacidn calamitosa en la cual desembocd 1la
economia argentina. Los fines buscados y los medios empleados, su incon-
gruencia, causd el derrumbe de la conquista de la meta fundamental -del
"Plan de Estabilizacidn para la Economia Argentina®

Una vez producida en abril de 1962 la devaluacidn del peso
moneda nacional, sobrevino la creciente crisis econdmica, con la 1ldgica
reduccidn de la produccidn y la paralizacidn de las ventas. Al mismo tiem
po los costos se elevaron por la utilizacidn de equipos y maquinarias no
a su plena capacidad, y en consecuencia 1los gastos fijos.no fueron suscep
tibles de absorberse entre la mayor produccidn.

No podia acudir, el sector publico, en ayuda de la reacti-
vacidén econdmica, por el contrario en el ejercicio 1961/62 la diferencis
entre los ingresos corrientes de la Tesoreria y el total de sus erogacio
nes llegd a 56 mil millones de pesos, lo que anuld su necesaria interven
cidn.

Las empresas industriales en general habiesn contraido con-
sidgrables compromisos en moneda extranjera y sus obligaciones en moneda
nacional crecieron paulatihamente en la medida en que el peso perdia va-
lor en el mercado de cambios,

Como consecuencia de 1los déficit de las empresas del Esta-
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do, se acumularon cuantiosas facturas iwpagas, sueldos de la administrg
cidn publica, jubilaciones y otras erogaciones normales acordes con el
desenvolvimiento de la actividad del Estado, frente a las cuales la Te-
sbreria no podia hacer frente, de ninguna forma,

El efecto mas notable y grave fue la fuerte retracciodn del
mercado interno para la colocacidn de productos de todo tipo. Las empreg
sas debieron reducir sus dotaciones de personal frente a las disminucic
de sus ventas y el franco endurecimiento de las cobranzas. La economia
argentina estaba en receso.

Vemos en consecuencia que la crisis de este afio no fue mo
tivada por causas externas, ni tampoco tiene una explicacidn unicausal
interna. La situacidén mundial se mantuvo en un equilibrio y crecimientq,
que como se ha visto, no podia influir en la situacidn interna argenti-
na, ya que ésta pasd por momentos y situaciones muy distintas a las del
concenso mundial, Todos nuestros problemas fueron internos y Unicamente

imputables a causas nacidas en nuestra economia.
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CAPITULO ITI

POLITICA Y SITUACION MONETARTA

Laerrdnea politica consistente en el fomento de aquellas
actividades cuya expansidn gravitaba excesivamente sobre la demanda de
divisas, cred serios problemas en la balanza de pagos nacional, Esto llg
vé a un acelerado endeudamiento con el exterior y a una peligrosa baja
de las reservas del Banco Central.

Fue durante este afio gque se notd en plaza una relativa eg
casez de dinero por haberse buscado el apoyo de la politica monetariabg
ra evitar que empeorara el ya deteriorado sector externo. La economiana
cional pagaba tributo por su sobre-expansiédn.

Debido a 1a‘restriccién del crédito bancario y a la ampl;a
cién de la demanda de recursos financieros, fue que el mercado extraban
cario de dinero se desarrolld en proporciones extréordinarias, notando-
se un fuerte alza en las tasas de interés de ese tipo de financiacidn.
Situacidn estimulada por el financimiento a plazo de bienes de consumo
duradero como ser automéviles, televisores y heladeras, que admiten elg
vadisimos tipos de interés, La instalacidn de modernas plantas automo -
trices, el aumento nominal de los salarios, la época de ficticia prospe
.ridad que se habia vivido, hizo que el volumen de dinero volcado al con
sumo de este tipo de bienes sea realmente de una magnitud considerable,
Todo esto dificultd el manejo de la politica monetaria y crediticia.

' Durante el afio los ahorros internos en el sector privadoy
en el sistema bancario superaron a las inversiones reales. Desde luego,
buena parte del acrecentamiento en los ahorros privados debe atribuirse
a las condiciones creadas por el'endeudamiento forzoso del gobierno con
los particulares, y a la disminucidn del ritmo de las inversiones priva
das que siempre juegan en funcidn de la demanda, que como se vio sufrid
‘una fuerte retraccidén durante el afio.

El financiamiento del déficit fiscal se efectud con recur
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sos del Banco Central, si bien se hicieron algunos esfuerzos para enju-
garlo con medios no inflacionarios,. Entre ellos se destaca la emisidn &
"Empréstito Nacional de Recuperacidn 9 de Julio", con un interés del 7%
y con una inhovacién de importancia, porque se emitieron con ﬁcléusula’
oro" es decir con garantia contra la: devaluacidn. El estado admite que
legaliza por vez primera la inflaciéht Como consecuencia de la poca acep
tacidn que tuvo este Empréstito entre el pdblico, fue que en su mayor
parte se colocaron entre el personal de la administracidn publica y en=-
tregados en forma de pago a los jubilados., Luego se constituyeron en mg.
neda de curso forzoso ya que fueron utilizados para toda clase de cance
laciones comerciales y no comerciales.'Se trataba en esos momentos de
una emisidn disfrazada de moneda. Por lo tanto, se agregaron como una
importante fuerza inflacionaria que contrastd con las severas restric -
ciones que se imponian a la expansidn de los medios de pagos. A comien=
zos del afio 1963, debido a la fuerte escasez de dinero que existia en
plaza, esos titulos se estaban negociando entre 25 y 30 puntos por deba
jo de su valor nominal y habia muy poco interés en conservarlos, mas te
niendo en cuenta el ambiente de desconfianza y especulacién que se ha-
bia creado en torno a ellos. ‘

Los recursos ligquidos del sector privado (liquidez prima-
ria y secundaria) crecieron en 1962 en un 10% con respecto al afio ante-~
rior, E1l crecimiento en valores gabsolutos fue de 28,300 millones de pe-
sos, frente a 43.700 millones de pesos del afio 1961 ver cuadro N° 1 "R

tes y Estructura de la liquidez™.
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CUADRO N©° 1

FUENTES Y ESTRUCTURA DE LA LIQUIDEZ ('l

(En millones de pesos)

Variaciones en
Conceptos
1961 1962
Oro y Cambio XFTANJETO suveevereanseoroins -14,117,9 -30.732,7
Déficit de Tesorerla 5 ececoteboserssossnee 26,465,0 55.500,0
Financiaciéh sector oficial (Excl,Tesorerfa) | -11.942,0 4.030,6
Gobierno Nacional seceseeeeveesooosocens 690, 7 3,856,2
Otros gobiernos y reparticiones .veeesses -12,632,7 174,4
Pinanciacidn sector Privado cecececeseseoes 57.663,8 23,877,6
Total: 58,068,9 52.,675,5
e e e e e
Liquidez primaria de particulares .eeeeeees 26.650,4 14,284,3
Billetes ¥ INONCABS veveecoorcovoocnoonas 16.168,9 13,759,9
Cuentas Corrientes .evecseeseeccocscsnoca 10,481,5 524, 4
‘Liquidez secundaria de particulares .ececos 17.085,1 14,059,7
DePAESitosS eeseveecocosasessosescscssanans 17.464,0 14.331,1
Bonos, letras y obllgaclones ceesseeeses - 378,9 - 271, 4
ObYOS eonvocvoanoooccesossetnscsssssecanane 14.333,4 24.331,5
Endeudamiento a largo plazo del gobierno

frente a partiCulares ecececesoceccccones 1,101,3 13,035,2

Endeudamiento a corto y a largo plazo
frente al exterior ..eeevcocescocsvcccaes 1.914,9 2.445,5
Cuentas Varifs ececeeescocssrssrssssoscnsans 11.317,2 8.850, 8
Total: 58,068, 9 52.675,5

Notorm—————

(') - Banco Central de la Republica Argentina. Memoria Anual 1962, Bue-
nos Aires, 1963,

Ambos tipos de liquidez aumentaron en la economia privada
por magnitudes de orden similar, la liquidez primaria crecid en 14,300
millones de pesos ¥y la liquidez secundaria 1o hizo en 14,100 millones de
resos, Estos aumentos fuefon notoriamente inferiores a los correspondien

tes a 1961 que fueron de 26,700 millones y 17,100 millones respectiva -
mente.
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La disminucién de la tasa de variacién de la liquidez pri
vada estuvo determinada, en pafte, por el hecho de que el sector prian
. do recibid un financiamiento bancario de un’ crecimiento por apenas de la
mitaed del obtenido en el afio precedente,

En el afio los medios de pago de particulares denotan un
aumento de 7%. Lo que nos indica, ‘que considerando la tasa media de in
flacidn en un 35% para ese aiio, los medios de pago de partitulares re -
sultaron por demds insuficientes., |

Es con suma claridad que el Presidente del Banco Central
de la Republica Argentina Dr. Eusfaquio 4., Mendez Delfino expone al se-
#lor Ministro de Economia, en aquéi momento, Dr. Carlos A,Coll Benegas,
la situacidn econdmico-financiera de la nacidn, en nota enviada el 19 de

enero de 1962 que por su importancia se transcribe:

"Sefior Ministros E1l Banco Central de’'la Republica Argentina ent
"su caracter de Asesor ZFEcondmico y Financiero del EbdebEjécutwb"
"Nacional, mantiene un estrecho contacto con ese Ministerio,ya 'P
"sea por medio de la informacidén diaria que le suministra, como"
"por les consultas y obse}vaciones verbales o escritas, que tign—"
"den a dar unidad de accidn a la politica econdmico-financiera, "
"como asi también por la integracidn del Consejo Econdmico con la"
"persona de su Presidente,"

"Al asumir V.E. tan alto cargo, en momentos de suma "
"tensidn en los campos econdmico financiero, politico y social}g@
"ta Presidencia considera oportuno manifestar a V.E. su propdsi-"
"to de amplia colaboracidn dentro del marco que queda indicado,."

"Como es de conocimiento de V.,E, el final del afio VA
"sus necesidades estacionales han dado motivo a una fuerte pre ="
"sidn en procura de una expansidn del créidto, que el Banco Cen-"
"tral concedid a principios de diciembre en una medida que esti-"
"mo compatible con el objetivo de mantener la estabilidad moneta"
"ria, pero que los sectores interesados consideraron y aun consi"
"deran, insuficiente para las necesidades de plaza",

"Es indiscutible gue dichas necesidades, acrecidas par"
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"la expansidén industrial y el aumento de los costos, no han sido"
"satisfechas en su totalidad, no podrén serlo, a menos de desatar"
"un nuevo procesc inflatorio, sumando a los factores econdmicos "
"y sociales que presionan en tal sentido, el de la expansidn cre"
"diticia que ¢on tanta insistencia se reclama,"

"Eh los actuales momentos, y frente a la expectativa "
"inflacionaria c¢reada por la existencia de tales factores, se re'
"quiere una gran prudencia en la conduccidn financiera, para no"
"afectar la estabilidad monetaria; elemento bdsico de nuestro pro"
"grama de desarrollo. Fl sefior Presidente de la Repdblica acabat
"de declarar,una vez mas, su decidido propdsito de mantener aque"
"lla, aparentamente comprometida. Para ello se hace necesario con"
"siderar las repercusiones que la expansidén que se solicita pue-"
"de tener sobre el mercado de cambios, aspecto que, los promoto-"
"res de aquella parecen no tener en cuenta, pero que el Banco Cen"
"tral debe cuidar en salvaguardia del programa de estabiligacidn"
"que le ha sido confiado".

"E1l mercado de cambios",

"Durante los Ultimos meses el Banco Central, en sufun"
"cidn de regulador del mercado de cambios, y con el propdsito de®
"mantener la estabilidad del valor externo de nuestra moneda, ha"
"debido intervenir activa y continuamente en dicho mercadb, ven-*
"diendo divigas al precio tope de m$n. 82,90 por ddélar, cotiza -™
"eidn que durante el segundo semestre de 1959 y todo el afio 196Q"
"se considerd adecuada para el mantenimiento de la estabilidad mo"
'metaria y la normal colocacidnnde nuestros productos de exporta”
"eidn, "

"Las ventas de regulacidn en el mercado abierto, rea-"
"lizadas durante los ultimos cuatro y medio-meses (setiembre 109"
"de 1961 a enero 18 de 1962) ascendieron a u$s. 119,904,000, to-"
"mados de nuestras reservas, cuyo detalle mensual es el siguien-"

“tes
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1961 uss.
Setiembre 18,075,000
Octubre 33,657,000
Noviembre 27,015,000 . ,
Diciembre 3,402,000 (saldo entre compras y ventas)
1962
Enero 37.755.,000

Total: 119.904.000

"Si bien es cierto que, durante dicho periodo y hasta"
"el mes de dicilembre, la oferta de cambio extranjero proveniente"
"de nuestras exportaciones se reduce por causas estacionales,por"
"lo que el exceso de demanda hubiera podido considerarse transi-"
“torio, también es cierto qu la persistencia de ese exceso de 1g"
"demanda durante diclembre y enero, en que normalmente el merca-"
"do debid ser vendedor, permitiendo que el Banco recuperara por"
"compras de regulacidn las divisas véndidas por la misma causa, "
"estd denoténdo una alteracidn profunda y peligrosa en las ten ="
"dencias del mismo", | ' |
| ”La‘comparacién de las operaciones realizadas por el
"Banco en el mercado libre de cambios durante los afios 1960 y
"1961 revelan una inversidn notable en dichas tendencias,como sur"

"ge de los siguientes guarismos",

1960 Compras u$s., 165,251,000
~ Ventas uds. 45,481,000 + u$s, 119,770,000

1961 Compras ubs, 75,875,000
Ventas u$s. 172,235,000 - u$s. 96,360,000

"Es de hacer notar que las compras realizadas en 1961
"se efectuaron, principalmente durante los cuatro primeros meses"
"del efio, En 1960, en cambio, se extendieron durante todo el afio)
"con esporadicas ventas impuestas por movimientds especulativos "

"originados por causas de orden politico."
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"La situacidn pues, ha cambiado fundamentalmente, por®
"lo que la persistenéia de una demanda Que superé‘la oferta; so=-"
"bre todo en diciembre y enero; no puede“considerarse como fruto“
ﬁexclusivo de intentos especulétivbs o0 temores transitofips,sino“
"como una teﬁdencia.que obedece a'causés objetivas y subjetivgs "
"de mayor permanencia, y que debe ser estudiada y encarada con ur"

"gencia,

"El balance de pagos)
| "El pronunciado’ desequilibrio de nuestra balanza co- "
"mercial sin perspectivas inmediatas de correccidn es'uho de los "
"principales factores que influyen en'esa tehdencia, pues acrecé"
"la demanda real que se superpone, a la vez, a lé que se origina"
en los vencimientos de los pagos diferidos de 1aé importaciones®”
"realizadas en afios anteriores, los que aliviaron la présién de'
"la demanda en aquellos periodos, transfiriéndola a los subsiguien"
"-tes. "
"Esa acumulacidén de la demanda de contado, al exceder"

"1a oferta, impone la intervencidn del Banco Central, y’esg in ="
"térvencién casl permanente crea el clima de:desconfianza acerca"
"de larposibilidad de mantener la actual cotizacidn de nuestramg"
'meda, lo que lleva a los importadores a asegurar el cambio, in-"
"crementédndose por lo tanto la demanda de futuro, y abriendo nug“
"vamente el campo a la especulaciédn,

' "Ha desaparecido pues un factor esencial en la mecéh;"
"ea del mercado de cambios: la confianza, Fue la confianzala que'™
nen afios anteriores, permitid que los seguros de cambio dejaran "
"de ejercer presién sobre el mercado, y esa misma confianza atra"
"jo capitales en colocacidén temporaria, "hot money", cuyos movi-"
"mientos influyen peligrosamente en los mercados de cambios, Co;“
"mo se advierte la estabilidad lograda carecia de basés'sélidas,"
"excedentes en nuestro comercio exterior, y estaba fundada tanto"
en la éonfianéa en el éxito de nuestro programa de estabiliza ="

"cidn y desarrollo, como la inspiraba la paulatina consolida-""
"cidn de nuestra estabilidad politica™, - =
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"E1l monto actual de nuestras mermadas reservas de oro"
"y divisas, se va debilitando diaria y peligrosamente en el man~"
"tenimiento de una estabilidad gque se ve afectada por factores ex"
"tra-monetarios cuyo indice se revela en el déficit del balance "
"de pagos; ¥ es preclso sefialar que con solo medidas monetarias "
"la estabilidad no podra sostenerse por mucho tiempo, ya que 1la"
"pérdida de nuestras reservas sin que se adoptén medidas coadyu-"
"vantes que la contrarrestren en los campos de la politica eco-"
"ndmica y social, acentuard la actual tensidn, justificara la ex"
"pectativa inflacionaria, agravara el déficit de la balanza co ="
"mercial y habra de hacernos retroceder al punto de partida,'con"
"la consecuencia de un mayor endeudamiento."

"La falta de coordinacidn entre las politicas moneta-"
"ria, econdmica y social, que en muchos casos siguen tendencias "
"opuestas (lo que ha sido sefialado reiteradamente por este Banco’
"en las reuniones del Consejo Econdmico y especialmente en laque®
"se realizara en setiembre ultimo con el sefior Presidente de 1la¥
"Repiblica y el Ministro de Trabajo y Seguridad Social, constitu"
"ye el fundamento principal de esa expectativa inflacionaria que"
"hoy se traduce en desconfianza acerca de nuestra capacidad para®
"mantener el programa de estabilizacidn’,

"El esquema original de dicho programa, basado en la¥
"reduccién de nuestras importaciones de combustible, que habria *
"de dar margen a mayores importaciones para nuestro reequipamien"
"to industrial, ha provocado, como consecuencia de medidas exce-"
"sivamente liberales, politica del automotor por ejemplo, un in-"
"cremento excesivo en el volumen, y valor de nuestras importacio"
'mes, sin que se haya tenido éxito en la promocidn de las expor-"
"taciones para compensar aquel',

"El programa de desarrollo,"

"Es indudable que un programa de desarrollo requiere "
"el aumento substancial de las importaciones; el desequilibrio ™

"que el mismo genera debe ser compensado por la reduccidn en la
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"importacidén de otros rubros, combustibles en nuestro caso, y la
"promocidn e incremento de las exportaciones, Los créditos "stam!
"hy" tienden precisamente a solventar el déficit de la balanza de"
"pagos mientras se producen dichos éambios estructurales en el "
fidenamiento econdmico., Pero van transcurridos tres afios desde "
"que se implantd el programa sin que se advierta la posibilidad "
"de cerrar la brecha abierta en el déficit creciente de nuestro "
"intercambio comercial',

"Tales dificultades, que inciden negativamente sobre "
"la estabilidad del mercado de cambios, se acrecientan con el
"comienzo de ejecucidn de programas excesivamente ambiciosos deg"
"de el punto de vista de su realizacidn simulténea, en unos ca="
"sos, y en otros como consecuencia de planes errdneamente conce-="
"bidos, como el que ya se ha sefialado, que estén incrementando
"exageradamente nuestras obligaciones con el exterior, El relaja"
"miento que se ha producido en cuanto a la rigidez en el control™®
"de las adquisiciones es otro factor de extrema perturbacidn".

"Repercusidn en el orden interno™,

"Independientemente del drenaje de divisas que deri ="
"va de la situacidn éxpuesta al gravitar sobre el mercado de canm"
"bios, preocupa su repercusidn en el orden interno, pues el con-"
"tinuo retiro de medios de pago que Son su consecuencia, acentua
"la falta de liquidez que desde el segundo semestre del afio se"
"viene registrando en nuestra plaza', .

"La correccidn de tal proceso por medios exclusivamen"
"te monetariosacentuard la desvalorizacidn interna de nuestra mo"
"meda si los demds factores econdmicos y sociales contindan pro-"
"vocando la inflacidn de costos; pero el resultado de la accidn "
"unilateral de una politica monetaria rigurosamente ortodoxa, ha"
"bria de llevarnes a la deflacidn, que conduce también al fraca-"
"so del programa de estabilizacidn y desarrollo",

"Expansidn prudente’,

"La expansidn que durante el dltimo afio ha controlado"

"el Banco Central, ha sido, en el orden crediticio, de mayor vo-"
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"lumen que el afio anterior e impuesta por el aumento creciente del"
"volumen y valor del pfoducto bruto nacional. Las cifras destru "
"yven el sofisma de la restriccidnyg el sistema bancario aumento sus"
"préstamos al seétor privado en 51.500 millones de pesos durante
"1961, mientras que el incremento de 1960 fue solo de 36,000 mi ="
"1lones., El Banco Central generd esa expansidn con los medios a su®
"alcance para contrarrestrarla excesiva contraccidn de medios de"
"pago que se producia por el desnivel de la balanza de pagos,que "
"obligaba a vender divisas ¥y retirar‘pesos;vla contraccidn por ese
“concepto ascendid a 8.125 millones de pesos,"

- "Pero en circunstancias como las actuales, en que la®
"expectativa inflacionaria estd alertada, la expansién, por cual-"
"guier conducto que se haga, salvo cuando proviene de compra o "
"préstamo de divisas, resulta sumamente riesgosa porque contribu-"
"ve aldeterioro del balance de pagos al facilitar la compra de"
"aguellas en el mercado libre de cambios',

"Lo revela lo ocurrido desde el viernes 12 del corrien"
"te (enero). Mientras continda el clamor contra la restricecidn =~ "
"crediticia, mientras se reclama por la falta de liquidez banca ="
"ria, mientras se pregona que la Ultima liberacidén de las reser ="
"vas minimas habia sido totalmente absorbida y que la actividad "
"econdmica carecia de medios para desenvolverse, en solo cuatro "
"dias el Banco Central se.ha visto obligado a vender en el merca-".
"ndo libre 34,4 millones de ddlares, esterilizando casi 2,900 mi -"
"llones de pesos, provistos por una plaza aparentemente exhausta',

"Si eso ha ocurrido en momentos en que el clamor gene-"
"ral se queja de la restriccidn, cabe suponer lo que ocurriria si"
"se procediera, como lo reclaman algunos sectores, a acrecentar la'
"expansidn que ya se ha otorgado". |

"La distorsidn en el mercado de dinero",

"Es indiscutible que como consecuencia del proceso de"
"desarrollo, se ha producido un desequilibrio entre el capital de"

"inversidn y el capital circulante que requiere el proceso produc”
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A

"tivo, para no detener‘o entorpecer dicho proceso, se reclama el™"
"auxilio del crédito. Igualmente se lo busca para la comerciali-"
"zacidn de los bienes, principalmente de consumo durable,que pro®
"duce una industria en expansidn, fomentada por medidas excesiva"
"mente liberales que provocan en el sector externo un elevado dre"
"naje de divisas y en el interno, una distorsidn tremenda sobre "
"el ghorro y el mercado de capitales,"

"Hasta que punto y en que medida el crédito puede ir"
"en auxilio de tales situaciones es problema de honda preocupa ="
"cién frente a las tendencias inflacionarias que se han expuesto"
"y al peligro que corre la estabilidad monetaria, Es innegable ©
"que un proceso de desarrollo, en su primera fase; y mientras la®
"inversidn no produce, exige una expansidn de medios de pago gque"
"splo puede lograrse con la utilizacidn del ahorro externo o in-"
"terno. Si el crédito externo resulta insuficiente o se destina "
"propiamente a la inversidn y a la captacidn del ahorro interno "
"se desvia a otros propdsitos mds rentables, la expansidn del cré"
"dito se hace necésaria para cdmplementar'las_necesidades del ™
"proceso productivo. Pero simultdneamente sera preciso cuidar que"
"los factores que inciden en los costos (materias primas, impueg"”
"tos, servicios, salarios, etc.) se mantengan estables a efectos"
"de conservar en equilibrio el valor interno y externo de la mo="
'"neda, "

"Si los costos internos suben desmesuradamente, haran"
"competitivos los productos del exterior e inoperante la protec-"
"cidn industrial; la correccidn del proceso por via del incremen"
"to del tipo de cambio, valorizard aun més, en el mercado inter-"
"no, tanto la produccidén industrial como agraria, con el consi =%
"guiente aumento del costo de vida y el estimulo a la exportacidn"
"que ello pueda significar, se verd inmediatamente absorbido,co-"
"mo ya ha sucedido, por un nuevo incremento de costos., Es la rea”
"nudacion de la espiral inflacionaria, que debe"evitarse a todo"®

“"trance,"
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"La politica socialf,

"Un factor de indudable perturbacidn, en los momentos™
"actuales, es la desvinculacidn entre la politica econdmica y la®
"sociai, y especialmente, la orientacidn antiecondmica de esta u¥l®
"tima, Ya no se habla de vincular los incrementos de salarios a "
"la productividad, y se persiste en aumentos masivos que en algu”
"mos casos son excegivamente liberales. Hay un aflojamiento en'
"la resistencia a exagerados aumentos, que buscan su fundamento "
"en el precedente de convenios notoriamente generosos, E1 gobier"
“no no puede en materia salarial, intervenir solo como arbitro ¥
"cuando no hay acuerdo entre las partes, Ha adoptado un programa'
"en que el nivel de los salarios Jjuega un papel @redominante en"
"la eétabilidad monetaria, tanto desde el punto de vista de los"®
"costos como del aumento o disminucidn del poder de compra,lNo pe"
“de pues abandonar la conduccidn de su politica al mero acuerdo"
"entre las partes',

"Pero cuando en procura de una paz social que nunca "
"se logra con actitudes imprecisas, los empresarios no se sien -"
"ten respaldados en el caso de posiciones justas, se inclinaran "
“siempre a las soluciones féciles, que gravitardn sobre los cos-¥
"tos, con lo que los tres sectores que intervienen en la discu -"
"sion del salario, resultan proclives al aumento",

“Mayores consecuencias tiene esa tendencia dentro del
"sector oficial, porque su politica salarial fija el rumbo 8 que"
"luego se acomoda el salario dentro de la actividad privada.Los"
"aumentos acordados a maestros, maritimos, petroleros, ferrovia-"
"rios y amplios sectores de la administracidn publica, y el acor"
"tamiento de los plazos de’los convenios, han desatado un proce-"
"so constante que lleva fatalmente a la inflacidn. Si no se impo”
"ne una pausa en tales incrementos, la estgbilidad monetaria no"
"podra mantenerse, sobre todo, cuando los porcentajes de aumento"
"son,en todos los casos superiores al registrado en el costo de"

"vida, "
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"Las necesidades de Tesoreria",

"Esa politica desvinculada del contralor de las autori"
"dades financieras, o en contradicecidn con sus indicaciones, ha "
"agotado los recursos de la Tesoreria, cuyos ingresos regulares no"
"alcanzan ya para la normal atencidn de los sueldos de la adminig"
"tracidn piblica y el expediente de la jubilacidn de oficio y ™
"obligatorio, fuers de desarticular los cuadros administrativos,nd
"es mEs que un gspejismo, pues s0lo transfiere la carga al régimen"
"de las jubilaciones, agravando el problema ya insostenible de eg"
"te dltimo."

"E1l Banco Central ha considerado necesario en este mo-"
"mento tan serio porque atraviesa la conduccidn econdmica y finan"
“ciera del pais en que V.E. se hace cargo de la cartera de Econo-"
"mia, hacerle conocer sus puntos de vista, ya que considera que la"
"estabilidad monetaria sobre la que debe apoyarse todo el progra-"
"ma de'desarrollo, se halla seriamente comprometida y no podrama"
"tenerse con la sola accidn de los recursos que dispone el Banco "
"Central'.,

"En los momentos actuales se hace necesaria una enérgi®
"ca y monolitica conduccidn, que ha de significar sacrificios pa-"
"ra los distintos sectores de la comunidad; los empresarios debe-"
"rdn seguir soportando una prudente restriccidn crediticia, y los"
"sectores laborales deberdn aceptar una pausa transitoria en sus®
"reivindicaciones salariales; sdlo asi, junto con medidas adecua"
"das para mantener él equilibrio del presupuesto y reducir el dé-*
“"ficit de nuestro comercio exterior, podra contenerse el proceso
"inflatorio". | A

"Dentro del ambicioso programa de desarrollo que ha si"
"do trazado, una pausa en el avance no significa un paso atrds en"
"la tarea emprendida; es solamente un respiro para tomar nuevo a-"
"liento, y poder cubrir, sin accidentes, la empinada cuesta que"

"aun debemos recorrer para llegar a la cima',
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E1 doctor Eustaquio A. Mendez Delfino, plantea en esta ex
tensa nota una situacidn que perdurd durante toda la aplicacidn del plan
de estabilizacidén iniciado en 1959. Las serias advertencias que en la
misma se vuelcan, no fueron oidas por quienes en esos momentos llevaban
las riendas de la conduccidn econdmica y politica de 1la nacidn. Pese a
que la nota fue cursada recién iniciado el afio 1962, ya en ella se pro=-
nosticaron gréves consecuencias que 1uego como se ha visto, el tiempo
vino a confirmar en todos sus detalles, Muchos de los prbblemas'enuncig
dos persistieron, aun después de la transicidn en el gobierno, que sus-
tituyd al Dr. Frondizi en la Presidencla., La puntualizacidén de los pro-
blemas y la explicacidn del fracaso, hasta ése momento, del '"plan de es
tabilizacidn y desarrollo", tampoco fueron tomados en cuenta por quie -
nes reemplazaron al Dr. Coll Benegas en la conduccidn econdmica luego de
sustitucidn en el gobierno constituido. Todo a lo largo del afio 1962 se
siguid en el equivocado.camino de aceptar la inflacidn como un mal mate
rial y de imposible erradicacidn., S6lo se aplicaron aislados . paliati-~
vos, llamados al fracaso desde su implantacidn. Si la inflacidn no tomd
una virulencia mayor fue como consecuencia de: a) la iliquidez de lapla
zaj b) la restriccidn de los créditos bancarios; c¢) la creciente desocu
pacidng d) la paralizacidn de algunas'industrias v e) la inestabilidad
politica, gue a su vez no contd con ningin tipo de plan econdmico,ni fi
nanciero que definiera, aunque fuera en forma transitoria, la politica
a seguir, por el gobierno que asumid. ‘

Lo provisorio de la instalacidn del gobierno, fue quizas
la causa, por la cual no se encard ningun plan econdmico, dejando para
las autoridades qUe sucedieran al mismo, la grave determinacidn de crear
un verdadero plan de estabilizacidn y la delicada misidn de aplicarlo

con el rigor que el momento requeria.
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CAPITULO IIT

EL SISTEMA BANCARIO Y SU POLITICA DURANTE EL PERIODO

El sistema bancario se desenvolvid durante 1962 con reser
vas prestables casi nulas, Frente a la retraccidn y huida del sector ex
terno, la actividad econdmica, ejercid fuerte presidn en demanda de apg
yo crediticio., Las ventas netas de moneda extranjera, efectuadas por el
Banco Céntral, neutralizaron todos los efectos expansionistas que pudig
ran derivarse del otorgamiento de créditos. No obstante los bancos ex -
pandieron sus préstamos por encima de los limites a que los habilitaban
las disposiciones en materia de efectivo minimo, dictadas por el Banco
Central,

A mediados de 1962 el Banco Central implantd un régimen de
redescuento de emergencia, con la sola finalidad de aliviar la situa -
cidn financiera de las empresas que no obstante su eficiente estructura
econdmica y siendo merecedoras de amplio crédito bancario se encontra -
ban afectadas por el agudo grado de iliquidez. Esto 1levd a uno de los
peores males que pueden surgir en las estructuras financieras de las em
presas, cual es la de solicitar créditos para pager gastos operativos.,
Los préstamos concedidos tenian como principal destino el pago de suel=-
dos, y Jjornales y obligaciones con los proveedores y como agravante se
establecid reglamentariamente que se debia destinar como minimo el 25%,
de cada préstamo concedido bajo este régimen de emergencia, a la cance-
lacidn de deudas con la Direccidn General Impositiva..

Otro régimen crediticio especial, mds sano por cierto,fue
oportunamente establecido por el Banco Central para la financiacidn de
exportaciones no tradicionales y en virtud del cual se compraban letras
en moneda extranjera a plazos no superiores a 5 afios.

Es decir que junto con medidas restrictivas del crédito
que se dictaron durante el periodo, se aplicaron medidas de tipo expan—'
sionista, La plaza as{ lo requerfa; debido a la retraccidn del sector e

terno gque habia abandonado practicamente el mercado de capitales en nues
tro pais., ‘
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Las normas de efectivo minime dictadas durante el;periodo,
por el Banco Central, tienen las mismas caracteristicas, como es ldgicq
gue las dictadas en materia crediticia por el propio banco.

A partir del 1° de octubre se dispuso -aumentar el canje m
nimo a razdén de 1/4 de puhto mensualmente hasta :@alcanzar al 1° de mayo
de 1963 un total de dos puntos de aumento\con respecto a los porcenfajas
vigentes, No fue esta importante medida, una forma de restriccidn del
crédito, que ya estaba, como se ha visto, muy contenido, sino, que me-
diante futuras desafectaciones, de esos efectivos minimos, se buscd el
encauzamiento selectivo del crédito bancario, De esa forma las entida -
"~ des bancarias, fueron autorizadas a realizar préstamos adicionales, me-
diante la desafectacidn de esos fondos. Como se trataba de créditos se
lectivos, se establecid que los préstamos fueran concedidos a mediano
plazo y Unicamente para financiar nuevas inversiones o ventas de bienes
de fabricacidn nacional, destinados a la actividad privada, en los ru-
bros de maquinaria agricola y demés bienes de capital con destino a 1la
mecanizacidn de las actividades agropecuarias y también de maquinas he-
rramientas, grupos electrdgenos y maquinaria destinada a obras viales,

A fines de 1961, el encaje minimo fue liberado transito -
riamente a fin de cubrir las necesidades crediticias propias de fin de
afio, es decir para pagos de aguinaldos y otras erogaciones, El 1° de mar
z0 y el 1° de abril de 1962 vencieron los plazos para reconstituir, en
dos etapas, dicho encaje liberado, pero entre ambas‘fechas se produje -
ron los acontecimientos institucionales ya conocidos, con sus consiguia
tes y también conocidasrepercusidnes en terreno econdmico~financiero.,

| Muchas fueron las dificultades cdn que tropezaron los ban
cos para poder reconstituir dichos encajes, Maés si se consideran las
fuertes declinaciones de los depésitos, que durante el segundo y tercer
trimestre de ese afio afectaron a una gran parte de. las instituciones ban
carias, tanto oficiales como privadas. A esto se sumd ia pesadez finan-
ciera por parte del sector privado y de éste con el exterior, que como
habian sido garantizados por los bancos, debieron ser cancelados por ég

tos. De esta forma los bancos que avalaron operaciones con el exterior,
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tuvieron que hacer frente al vencimiento de obligaciones con el sector
externo,.que no otorgaba ninguna clase de renovaciones, pues la tenden-
cia del capital era a huir del pais, La situacidn politica del wmowmento
‘no ofrecia ninguna seguridad.

No fue mediante la elevacidén de las tasas punitorias so -
bre los déficit de efectivo minimo, gque el Banco Central consiguid su -
primir tales déficit, Las causas excepcionales y totalmente ajenas alas
instituciones que motivaron esos déficit movieron al Banco Central a re
ver tan inoportuna medida.

Decidid, entonces, el Banco Central, sancionar el incum -
plimiento del encaje minino legal, cuando Unicamente provenia de la ex-
pansidn de préstamos y no de la declinacidn de los depdsitos bancarios,
que en aquellos momentos era bastante marcada,

Sumado a esta razonable medida se crea la Comisidn Inter-
bancaria, dependiente del Banco Central de la Republica Argentina.Dicha
Comisidn considerd las operaciones que los bancos se hubieran visto obli
gados a concertar por encima del crédito usual de las firmas clientas de
los mismos, como consecuencia de circunstancias imprevistas o de fuerza
mayor y que por problemas de los deudores repercutieron directamente so
bre las posiciones de efectivo ninimo de las entidades.,

l,- Informe de la labor cumplida por la Comisidn Interbancaria para el

estudio integral de créditos de lenta realizacidn.

La importancia de la creacidn de dicha Comisidn Interban-
caria, radica en el reconocimiento, por parte de las autoridades moneta
rias, de que la situacidn econdmica y financiera del pais, repercutid
gravemente sobre las empresas y en consecuencia también sobre las insti
tuciones de crédito que atendian a las mismas. Los bancos, en realidad,
no otorgaban ningin tipo de ampliacidn de crédito, no financiaban nin -
gun tipo de actividad que no estuviera autorizada por el Banco Central,
no otorgaban ninguin nuevo aval, no aceptaban giros transitorios en des-
cubierto, No obstante todo lo expuesto las instituciones de crédito se

encontraban ante compromisos ineludibles, La vida e integridad de muchas
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empresas, grandes y medianas, estaba virtualmente en las manos de lasen
tidades bancarias, Quitarles el apoyo cfediticio en €sos dificileSqQ
mentos hubiera significado el derrumbe de muchas empresas. La misidn de
ayuda de las instituciones bancarias se cumplid en grah parte, mediante
el sostenimiento de empresas en situacién muy comprometida, aun dejando
de lado sus graves obligaciones sobre encajes miniﬁbs légales. Al crear
esta Comisidn, se posibilitd una gradual reconstitucidn de los encajes
‘winimos obligatorios y se facilit$ al mismo tiempo, la formalizacidn de
arreglos adecuados con las empresas que soportaban una situacidn finan.
clera apremiante y que requerian.un tratamiento especial en los aspec -
tos de plazo e interés, de sus deudas con los bancos, ajustado a sus pQ
sibilidades de recuperacidén y a las normas que sobre los arreglos dictd
el Banco Central de la Republica Argentina,

La huida del capital externo, 1levd en un primer‘momento
a reducir la circulacidn monetaria como consecuencia de la politica del
Banco Central de intervenir en el mercado de divisas extranjeras a fin
de mantener artificialmente el valor del pesb moneda nacional,

Cuando el nueve de abril de 1962, las exahustas reservas
del Banco Central no podian intervenir méds en el mercado de cambios se
dejoé el mismo al libre juego de la ley de la oferta y la demanda, sobre
viniendo una importante devaluacidn del peso y sus graves derivaciones,

Los bancos se vieron precisados a tener que encarar crédi
tos especiales y fuera de toda norma bancaria prudente como medio de dg‘
fensa de sus propios créditos y para evitar liquidaciones de importantes
empresas que hubleran sido de por si de consecuencilas desastrosas.

La magnitud de estas operaciones de caracter forzoso, res
té posibilidades a los bancos para contraer las carteras de préstamosA
por via de la recuperacidn de los mismos. Una poco prudente politica de
los bancos, los llevd a valorar mds la rentabilidad de las operaciones
gue la solidez de sus clientes. Y ante la pesadez financiera generai de
la actividad econdmica los bancos hicieron uso de los recursos esterili
zados a través de las normas de efectivo minimo y del sobregiro de sus

cuentas corrientes con el Banco Central, creando de hecho una peligrosa
expansidén monetaria no prevista por las autoridades monetarias,
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No obstante el apartamiento de las regulaciones del efec-
tivo minimo, resultaba una decisidn aconsejable.la situacidén econdmica
argentina hacia peligrar la existencia de empresas de vital importancia
para el desarrollo del pais, Mds si se tiehe en tuenta gue, .las mismas
empresas fueron llevadas a tan delicada situacidn por factores totalmen
te ajenoé a su politica empresarial, | ,

El 20 de diciembre de 1962, el Banco Central resolvid crear
una Comisidn Interbancaria para el estudio integral de los créditos otgr
gados por los bancos en situaciones anormales, y gue reguirieran un tra
tamiento especial en los aspectos de plazo e interés, _

Este tratamiento especial solo podria darse a aquellas'eg
presas cuya estructura productiva o cuyas pérspectivas de mercado ofre-
ciesen claras posibilidades de una razonable recuperacién financiera,

La idea principal de la creacidn de la Comisidn Interban-
caria y sus objetivos, tendid a arbitrar un alivio financiero hacia dos
destinos: los bancos que incurrieron en déficit de efectivo minimo y las
empresas que motivaron esa situacidn de déficit,

Respecto de los bancos, se les acordd que el Banco Centrdl
debitara un interés penal atenuado del 12% anual, sobre las deficien =~
cias al mes de noviembre de 1962, que estuviesen correspondidas por cré
ditos declarados elegibles, con planes de arreglo supervisados y aproba
dos por la Comisidn Interbancaria, A su vez los convenios de pago que
los banéos podian concertar con las firmas no poddian excéder de tres dios
de plazo a contar del 1° de diciembre de 1962 y el interés a peroibirno
podia superar el 15% anual.,

La Comisidn se formd un criteriq,'respecto de las firmas,
sobre la elegibilidad o no de los créditos extraordiharios invocados por
los bancos, SGlo en los siguientes casos existlan para la Comisidén moti
vos atendibles: |

a) los créditos concedidos a las empresas comprendidas dentro de la
zona declarada de emergencia por la sequia del sudeste del péis
que el Poder Ejecutivo Nacional declard damnificada por este si-

niestro.
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b) Fueron declarados elegibles los créditos concedidos a los caile -
ros independientes, cuando correspondian a la financiacidn de zg
fras anteriores a la del periodo 1961/62. Con ello se entendid fa
cilitar el pago de aquellas deudas que tienen como contrapartida
los créditos que los ingenios azucareros mantienen por la liqui-
dacidén final de las zafras.

¢) Los créditos para cubrir diferencias de cambio, proveniente de e
raciones en moneda extranjera para evolucidn y para equipamiento.

d) La paralizacidn de venta o de la produccidén y la pesadez en las
cobranzas que se hubiese producido en las empresas que operaban
en el radio de accidn de la usina de Dock Sud. Usina que habia:y
frido un grave incendio provocando una paralizacidn general de
las actividades que se desarrollaban dentro de su radio de servi
cio.

e) La Comisidn declard elegibles los créditos pertenecientes a em -
presas de sana estructura econdmica que tuvieran dificultades en

las cobranzas a organismos del Estado.

Los arreglos concertados entre los bancos y sus clientes
alcanzaron a m$n. 8.174,1 millones.

Los arreglos concretados respondieron en todos los casos,
a tramitaciones individuales efectuadas entre las empresas y cada banco
acreedor, sin concretarse ninguna coordinacidn entre los convenios de
varios bancos con respecto a una sola firma, con el 1ldgico fin de ade -
cuarlos conVenientemente, en su conjunto, a la real\oapacidad de pago
de las empresas,

Mediante este sistema, creado por el Banco Central,muchas
entidades bancarias lograron justificar, en forma total unas y en elevg
da medida otras, sus deficiencias de efectivo minimo. Esto permitid re~
constituir los encajes legales de los bancos y facilitar la recuperacidn
financiera de las empresas.

| Pero no obstante la oportuna intervencidn de la Comisidn,
los problemas que existieron entre bancos y clientes, no podian solucio

narse con arreglos financieros, ya que dichos problemas no provenian de
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las relaciones entre ellos, sino de los factores Que emergian de‘la Sie
tueacidn de receso econdmico imperante en esos momentos. No fue, luego,

la labor de la Comisidn Interbancaria, una solucidn definitiva, sino un
paliativo del momento para que tanto, bancos, como empresas, pudieran so
brepasar las consecuencias del desastre econdmico que se vivia en esos
momentos. La cantidad de empresas que se presentaron solicitando,uheﬁrg
gloc adecuado (4.208), muestra la magnitud del problema planteado. Las
finanzas internas de las mismas se encontraban seriamente comprometidas

Hubo como era de esperar, expansidn en los créditos en

1962, sobre todo en 1los créditos a la actividad privada., Pero la tasade
crecimiento fue muy inferior en 1962 con relacidn a 1961. En 1962 cre -
cieron en 11%, mientras que el aumento en 1961 habia sido de 38%. Esta

comparacidn da una clara idea de la restriccidn crediticia que caracte-
rizd a 1962. El ritmo de aumento de los créditos otorgados, no siguidni
siquiera al ritmo de la desvalorizecidn monetaria que se calculd  para
ese afo en 30% como minimo. En conclusidn, el crédito bancario no seguia
el ritmo de la desvalorigacidn del peso moneda nacional..El infimo incre
mento de los créditos en ese afio, al sector privado, sdlo vino a susti-
tuir en pequefia escala el financiamiento de origen externo que abandonag

ba el mercado financiero interno.

2,- Distribucidn por actividad del Producto Bruto Nacional y del Crédi-

to.

A fin de mostrar la forma en que se distribuyd el apoyo
crediticio entre las diferentes actividades econdmicas, se muestra acon
tinuacidn,un ensayo del Centro de Estudios Monetarios Latinoamericanos
(C.E.M.L.A.) en el cual aparece la distribucidn porcentual, por secto -
res de la produccidn, del producto bruto interno y-la correspondiente
clasificacidn de los préstamos concedidos por el sistema bancario nacio
nal, Se puede apreciar en este cuadro aunque sdlo sea a grandes rasgos,
las discrepancias entre las estructuras productiva y del mercado de fon
dos prestables,

Es preciso hacer una salvedad: los conceptos que se compa

ran miden variables que se obtienen en dimensiones distintas. La estrugc
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tura del producto bruto refleja el valor agregado a los bienes de ugo

final durante todo
era la composicidn
timo dia del mismo

segundo expresa un

el afio 1962, y la estructura del crédito revela cual
de la cartera de las instituciones de crédito el ul-
aio. Es decir que el primer dato cubre un periodo,el

inventario a una fecha dada, Las cifras no cubren t0

do el sistema financiero, como seria de desear, con el objeto de exami~

nar el total de recursos que canaliza el sistema financiero integral, ¥y

asi apreciar la forma en que se dirigen los ahorros de la comunidad ha-

cia el financiamiento de la actividad econdmica.

CUADRQO N© 2

DISTRIBUCION DEL PRODUCTO BRUTO Y DEL CREDITO INTERNO

POR ACTIVIDADES ECONOMICAS

Producto crédito R?;acién
Actividad Nacional Tnt erno credito sO=-
Bruto g bre producto
Produccidn agropecuario (1) . 23,0 23,5 1,02
Produccidn industrial (2) ... 21,2 46,0 2,17
Construceion weveececoveenoss 5,4 5, 9 1,09
COmEYCio sevseevsososscoronns 23,4 16,5 0,71
Diversos (3) evevecococacocon 5,1 2,9 0,57
tros servicios (4) seseveoes 21,9 4,1 0,19
Entidades oficiales seeeecone - 1,1 -
Total relativos 100, 0 100, 0 1,00

(1) = Agricultura, genaderia, pesca y minerias,.,
(2) - Manufacturas, electricidad y gas.
(3) - Alquileres,” viviendas, finanzas, seguros y bancos.
(4) - Servicios pdblicos,gobiernos, personas, electricidad, agua y

gas.

FUENTE: Aspectos Financieros de las Economias Latinoamericanas 1963,

C.E. ‘JI.L. Ao
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Del andlisis del cuadro surge que en la Agricultura el pro
ducto generado es casi similar al porcentaje que ésfa usa de los recur-
sos crediticios totales. En cambio el sector industrial usa del crédito
en cuantia importante, La industrializacidén se estimula con una canali-
zacidn de los recursos bancarios, a ese tipo de actividad, fomentada a
su vez por la politica econémica adoptada por las autoridades monetarias.

La actividad comercial absorbe menos crédito en compara -
cidn al producto bruto. Es evidente que no puede existir igualdad entre
la distribucidn relativa del crédito interno y el valor de la produccidn
Esto se explica,puds hay actividades mcjor preparadas para ser sujetos
del crédito, la facilidad de ofrecer garéntias, el avance téenico y cul
tural de los'deudores, su prbximidad a las oficinas,bancarias, etc, Re-
salta en el cuadro, la absorcidn por la actividad industrisl de casi la
mitad de los créditos internos otorgados por el sistema bancario.Los pla
nes de reequipamiento industrial, de sustitucidn de importaciones, hacen
que esa actividad se vea fomentada por la actividad bancaria, en unafor
ma muy diferente a otras actividades, La politica econdmica de un gobier
no se hace cumplir por medio de varios organismos, uno de ellos es el
Banco Central, Quien mediante resoluciones, apoyéndose en su carta orgé
nica y en la Ley de Bancos, transmite y hace cumplir  dicha politica eco
ndémica, a través de las instituciones que el dirige., Durante el afio ang
lizado, la politica econdémica estaba dirigida a fomentar el desarrollo
industrial del pa{s. Asi lo confirma este ensayo, del CEMLA, que pese a
las reservas telricas efectuadas sobre el mismo, se lo debe tomar como

exacto, pues los hechos anteriormente estudiados asi lo confirman,
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CAPITULQO IV

INTERMEDIARIOS FINANCIEROS NO BANCARIOS, SU INTERVENCION
" EN_EL MERCADO MCONETARIO

La estricta reglamentacidn aprobada el 30 de agosto de 1962
contenia severas exigencias para el establecimiento y funcionamiento de
bancos en las ciudades que contaban ya con suficiente servicio bancario
y procuraba al mismo tiempo facilitar la habilitacidn y funcionamiento
de nuevos servicios bancarios en plazas del interior insuficientemente
dotadas. La,politicavreguladora seguida por el Banco Central en esa ma-
teria dio lugar al nacimiento de innumerables entidades financieras no
bancarias que se introducian dentro del mercado monetario., En la practi
ca dichas entidades, se desempefiaban cumpliendo las funciones propias de
las instituciones bancarias, con una gran ventaja, no tenian las limita
ciones de estas en cuanto a la creacidn y funcionamiento. Como asi tam-
bién no sabian de efectivos minimos, tasa de interds limitada o regula-
da, crédito selectivo, capital minimo suscripto y toda la vasta regla -
mentacidn bancaria a la cual debe ajustarse cualquier institucidn bancg
ria que pretenda funcionar como tal dentro de los limites del pais.

La proliferacidn de este tipo de instituciones 1llevd  al
Banco Central a dictar el 12 de enero de 1962, normas de regulacidn de
la actividad de entidades financieras no bancarias, a cuyo cumplimiento
debian ajustarse todas aquellas instituciones, que por cualquier medio
habil, recurrian al ahorro piblico, al mercado de capitales nacional o
extranjero, para que, con los mismos conceder préstamos o financiacio -
nes de cualquier naturaleza, modalidad o denominacidn.,

La enorme demanda de crédito proveniente de actividades
que los bancos no estaban en condiciones o no podian atender, posibili
t6 la furtiva existencia de este mercado extra bancario de dinero que se
orientd hacia financiamientos redituables, principalmente en operaciones

relacionadas con la venta de automotores y articulos para el hogar, La
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relativa facilidad con que se obtenian créditos en este tipo de institu

cidn, la no existencia de reglamentaciones, ni exigencias para la obten

cidn de los mismos, 1llevd a una gran difusidn de estas instituciones.

El publico depositante abandonaba las entidades bancarias,

atraido por mayores facilidades para la obtencidn de cuentas corrientes,.

mejores intereses para los préstamos tomados y una ausencia total de re

glamentacidn sobre cheques rechagzados, en estos casos, "drdenes de pago"

como se denominzaban para ese tipo de instituciones,

Las consecuencias que trajo la difusidn de estas entida -

des fueron las siguilentes:

1)

2)

3)

Perturbaron seriamente el mercado de capitales, perdiendo a su
vez el control de dicho mercado, las legitimas autoridades mone-
tarias, en este caso el Banco Central, |

Provocé una distorsidn en la estructura de los precios,como con
secuencia de financiaciones de elevado costo, las cuales se obte
nian con relativa facilidad, La elevada tasa de interds pagada,
se tradujo en mayores costos que eran ficilmente absorbidos por
la amplia financiacidn mencionada, que se ofrecia para el pago de
los articulos comercializados; guedando asi oculto el alto costo
de los mismos.,.

Huida de los depositantes de las entidades bancarias hacia las
instituciones no bancarias, atraidos por una mds alta tasa de in

terés.,

Las empresas financieras y 1los intermediarios no bancarios

del crédito, no tienen acceso al redescuento del Banco Central o a prés

tamos en los bancos privados, aunque la gran mayoria de estas entidades

tenian abierta una cuenta corriente en algin banco del pais. Sin embar-

go la realidad indicd que estos intermediarios no bancarios, manejaban

en su funcidn de tales, activos monetarios liquidos utilizables, gue fue

ron parte de la liquidez monetaria, realizando en consecuencia desde ese

punto de vista una funcidn competitiva con la de los bancos de depdsi -

tos y descuentos,
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Por todo ello las operaciones de estas entidades debieron
estar sujetas al estricto control de la autoridad monetaria, tal como lo
estan las operaciones de 1as entidades bancarias.,

La organizadiodn administrativa interna de estas institu -
ciones andlogas a la de los bancos, aunque la denominacidn para funcio-
nar que adoptaran fuera la de "Cooperativa", "Caja', "Mutual",‘etc,

La forma de operar y de funcionar era también muy similar
a la bancarig, sdlo que las reglas por las que se regian eran dictadas
por las mismas autoridades de la "Cooperativa', "Caja" o "Mutual', que
siempre apuntaban a los mejores intereses de la institucidn y de sus oca
sionales clientes, lejos, por cierto de reconocer cualquier politica<ﬁi
cial, dictada en materia monetaria, |

No debemos hacer recaer toda la culpa sobre este tipo de
entidad, La situacidén econdmica de la época permitid su nacimiento,fun-
cionamiento y difusidn. La maxima autoridad monetaria, el Banco Central,
habia perdido la vigilancia y el control de una gran masa de dinero que
se derivd hacia estas entidades. Veremos mds adelante como el Banco Cen
tral trata de ‘tomar nuevamente las riendas de la conduccidn monetaria,
Pero veremos ademds qué no es mediante severos controles o rigidos re -
glamentos y estrictas resoluciones que lo consigue. Una politica econd-
mica ordenada y estable hace que'esa masa de depositantes deje su dine-

ro en los normales canales de distribucidn del crédito.
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CAPITULO V

EL ESTANCAMIENTO DEL ANO 1963

La evolucién_econémica mundial en 1963 tuvo dos hechos de
particular importancia., E1 foco de posibles dificultades dentro de laeco
nomia de la regidn industrializada de Estados Unidos parecid desplazar;
se a Buropa Occidental y a la vez la inflacidn se convirtid en el pro -
blema clave del continente europeo, Estados Unidos continud su tercer
afio consecutivo de expansidn econémica, no obstante ligeramente inferia
a la de 1962, Las compras de bienes y servicios por el gobierno federal,
la construccidén de viviendas, y los gastos en bienes duraderos de consy
mo han sido los componentes que méds impulsaron el crecimiento, todo es-
to sin haberse presentado las graves distorsiones propias de los siste-
mas econdmicos en auge., SS6lo un punto débil no pudo ser solucionado den
tro de la economia interna del nivel que presentaba a fines de 1962, Ob
viamente, la persistencia de la faée expansiva de la economia norteame-
ricana, con el consiguiente mantenimiento de una creciente demanda de
materias primas, favorecid las exportaciones de los pailses productores
de materias primas bdsicas.

Mientras tanto en Europa, los sintomas de tensidn aprecia
dos en 1962, se acentuaron en 1963 con alzas de los precios, promovidas
generalmente por una demanda excesiva, escasez de mano de obra y dete -
rioro de la balanza de pagosa

Resulta digno de mencidn, el hecho de gue en el grupo de
paises de economia dirigida, centralmente planificada, se acentud duran
te ese afio la tendencia a implantar importantes reformas en los métodos
de planificacidn y administracidn, como medio de resolver diversas difi
cultades de orden estructural y politico.

La economia europea estuvo sometida a tensiones tan fuer-
tes que han determinado que la inflacidn aparezca como el problema cla-

ve., Se acentud el creciente desequilibrio entre la demanda internay los
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recursos productivos disponibles, siendo-los principales focos del pro-
ceso inflacionario Italia y Francia, en 1los cuales se registraron las
mayores alzas en los costos y precios, al mismo tiempo un apreciable de
terioro de su Ybalanza de pagos. | '

Por vez primera en diez afios, la expansidn del consumo per
sonal sobrepasd, en el Mercado Comin Europeo, el incremento del produc-
to nacional bruto. Aparecid un brote de inflacidn.

Este estado de cosas complicd para los paises europeos los
problemas de la politica monetaria y agudizé el del necesario desarro -
1llo e integracidn de los mercados de capital. ELl progresivo decrecimien
tc de los méfgenes de utilidades, atenuado sdlo por la propia inflacion,
ha reducido la capacidad de autofinanciamiento de la industria, al mis-
mo tiempo que la perspectiva de bajos rendimientos y.de nuevas alzas de
los precios ha inducido a los inversionistas a mostrarse mas renuentes
en lo que se refiere a colocaciones a largo plazo, ya sea internas o eX
ternas.

Si se Jjuzga por los datos globales y por las apreciacio -
nes contenidas en.los informes anuales del Fondo Monetario Internacio -
nal y el Banco de Pagos Internacionales, la situacion de la liquidez in
ternacional, en escala mundial, mejord en forma considerable durante
1963.

En el informe de ese afio del Fondo Monetario Internacio -
nal se define 1o que se entiende por liquidez internacional, a la vez
gque se informa sobre la situacidén mundial en esa materias

"La liquidez internacional estd integrada por todos los"

"recursos de que pueden disponer las autoridades monetarias de los"
"paises con la finalidad de hacer frente a los déficit de la balan"
"za de pagos. Esa liquidez comprende desde activos de los que cabe"”
"disponer con facilidad hasta recursos con los que solamente se pue"
"de contar después de'prolongadas negociaciones., Puede asumir diver"
"sas formas: reservas de oro y divisas; otros activos movilizables™
"en caso necesario; mecanismos para girar sobre el Fondo Monetario"

"Internacional o para recibir préstamos de otras instituciones in-"
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"ternacionales, varios acuerdos para obtenef préstamos concerta-"
"dos con bancos centrales o con gobiernos, El concepto de la 1i"
"quidez comprende también elementos que no pueden someterse fa «"
"cilmente a medicidn estadistica, tales como la capacidad presta®
M"taria de un pais en los mercados de dinero de los demds y, cGan"
"do se trata de un centro de reserva, la buena disposicidn de otros
"paises a acumular tenenciss adicionales dg su moneda."

"La evolucidn en 1963 del patrdn de las transacciones "
"internacionales dio lugar a un aumento substancial de 1la liqui-"
"dez., E1 total de reservas oficiales de los‘paises que se habia"
mincrementado en 1,000 millones de ddlares durante 1962, aumentd"
"en alrededor de 3,400 millones de ddlares, es decir mds que en"
"cualquier otro afio de postguerra., Uno de los principales deter-"
"minantes del aumento fue el marcado me joramiento de la posicidn®
"de la balanza de pagos de los paises productores primarios, Da-"
"do que estos paises generalmente mantienen una elevada propor ="
"cidn de sus reservas internacionales en divisas, el superdvit to"
"tal de la balanza de pagos, de 1.600 millones de dblares que ob"
"tuvieron en 1963 trajo consigo un aumento casi equivalente en"
"sus tenencias de esterlinas y ddlares, Otro factor importante "
"fue el aumento, mayor que en cualquier otro afio de postguerra, "
"de las tenencias mundiales de oro monetario. Aumentaron tanto la"
"produccién del metal como las ventas soviéticas de oro; y fue
"menor el atesoramiento gque en 1962, lo gque en si mismo fue refle
"jo de la mayor confianza en el sistema wonetario internacional"
n(|)n.

Alvestudiar en grandes rasgos, la situacién econdmica mun
dial, analizada mas arriba, se advierte a primera vista que no hubo nin
gin factor de peso que influyera en la economia interna de nue stro pals.
El proceso anormal y de completo estancamiento por la que atravesd nues

tro pais en ese afio, fue exclusivamente debido a causas propias de nues

——t—

") - Fond86Monetario Internacional, Annual Report, 1964, Washington D,
C.,1964. '
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tras aqtividades'como nacidn. E1l tratar de conectar la economia argenti
na a la mundial seria caer en un terreno sumamente especulativo,Si al -
gun factor externo quizas hubiera influido en algo, seria de una magnie-
tud totalmente despreciable.

Pero hay dos indices que miden la situacidn Argentina con
respecto al mundo. Uno de ellos es la situacidn de nuestra balanza de
pagos. El otro, el que palpd durante ese afio el hombre de la calle,esla
desvalorizacidn paulatina e infrenable de nuestro signo monetario.Es de
esa forma que la Argentina se vio en la necesidad de devaluar su moneda
para restaurar el equilibrio entre la oferta y la demanda de divisas, ¥
asi modificar la direccidn de cambio de las reservas internacionales y
de esa manera evitar las distorsiones que provocan los tipos de cambio
sobrevaluados. Del nivel de 83,02 pesos por délar en 1961, se devalud a
mfn., 134,10 en 1962, colocdndose con m¥n, 132,5 por ddlar al terminar el
afto 1963,

Analizando la situacidn argentina durante ese afio observam
mos que el producto bruto interno a precios constantes bajd 5,1% en ese
afio, con respecto a 1962. Este descenso del producto bruto es atribui -
ble a la fuerte baja de la produccidn manufacturera. E1 total estanca -
miento de la industria nacional arrastrd consigo a la actividad comer -
cial y a la paralizacidn de los servicios vinculados con aquélla, Tal
caida de la produccidn sobrevino a pesar del repunte de la construccidn
privada, la produccidn de automotores, tractores y otras maquinarias a-—
gricolas., La mayor produccidn de la industria de este tipo beneficid a
la industria productora de repuestos y accesorios y a las ramas elaborg
doras de determinados tipos de fundicidn de hierro y acero, Los incre -
mentos anotados en-estos tipos de producciones citadas son de escaso e~
feeto multiplicador. Por esta causa el nivel de 1963 fue inferior al ya
deprimido nivel del afio anterior.,

La puesta en marcha del régimen de préstamos, que el Ban-
co de 1la Nacién Argentina concerté con el Banco Interamericano de Desa-~
rrollo, destinados a la tecnificacidn agropecuaria, permitid aumentar la
produccidn y venta de tractores y maquinarias agricolas, lo que signifi

cé ademds una mayor demanda de fundiciones de hierro y acero. Este ine
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cremento en la demanda de articulos manufacturadosvprocedente del sec =~
tor agrario evitd sin duda una c¢afda mayor de los niveles de produccidn
industrial. Las excepcionales cosechas de la campaiia 1963/64 vino a cors
tituirse en el factor fundamental de la amplia recuperacidn del sector
agricola. »

No obstante todo esto la baja del 18% en el volumen fisi-
co general de la produccidn de equipos y maquinarias, da una clara idea
de la situacidn de retraimiento por la que atravesd la economia argenti
na en ese periodo.

La interminable carrera de precios y salarios, fue otro
sintoma de que la inflacidn continuaba incélume, Pese a las reiteradas
y fuertes subas de salarios, el salario horario medio industrial se man
tuvo practicamente en el mismo nivel durante todo el tramscurso del safio.
Los aumentos desmedidos de salarios obligaron a muchas empresas ya colo
cadas en situacidn financiera marginal, a contraer su actividad. Duran-
te el primer semestre, las empresas, a su vez, procuraron reducir las
abultadas existencias de productos terminados que se habian acumulado du
rante el receso de 1962, Ello se logrd mediante la limitacidn de la Pro=—
duccidn, hacia mediados de afio los inventarios en manos de las eﬁpresas
se habian aligerado un tanto, Sin embargo, en general, continuaron sien
do relativamente elevados y gravitaron en los meses siguientes contrala
reactivacidn de la produccidn. A

La caida de la produccidn fue general aunque varid de un
~sector a otro. El volumen de la construccidén declind 5,2%. En el sector
de la mineria, la produccidn declind 4,4% durante 1963, En 1o que res -
pecta al carbdn mineral, se produjo una merma del 12,4%. En minerales
no metaliferos, la disminucidn alcanzd al 12%., Asimismo, el transporte
y comercio denotaron significativas disminuciones, de 5,7% y 9,5%, res—
pectivamente, Los despachos a plaza de mercancias importadas descendie-—
ron en volumen fisico 26,5%, Esto es atribuible principalmente al re -—
troceso de la produccidn industrial, aunque contribuyd en parte al pro-
ceso de sustitucidn de importaciones ya en curso, especialmente en 1o
que se referia a combustibles y materiales siderdrgicos, partes de auto

motores y ciertos productos quimicos.
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El volumen fisico de los embarques al exterior fue simi -~
lar al de 1962, Sin embargo un apreciable aumento registrado en los pre
cios unitarios de los principales productos agropecuarios posibilité que
en valores, las exportaciones aumentaran un 12,3% con respecto al afio an
terior, .

No terming completo un panorama de la economia argentina
sin hacer mencidn de 16 acontecido en los mercados de valores de Buenos
Aires, Rosario, Cdrdoba y Mendoza., E1 valor efectivo de lo operado en €l
periodo asciende a m$n. 29,162,6 mil millones, Tal movimiento reflejala
intensa actividad de la plaza de Buenos Alres, pues el volumen de 1lo ng
gociado en el resto de los mercados del pais, no acusaron ningdn aumen~-
to significativo. El promedio de precios del conjunto de valores conti-
nud bajando al igual que 1o hizo en 1962, No obstante la instalacidn de
las nuevas autoridades nacionales trajo una relativa confianza al pu -
Blico inversor lo gue se tradujo en mejores-cotizacionés a partir del
mes de agosto de 1963 para cerrar en el mes de diciembre del mismo afio
‘con un promedio mayor en 10,2% con respecto al que registraba igual mes
del afio anterior, |

| ~Las inquietudes politicas se transmitieron al mercado de
valores, Luego de las elecciones generales de autoridades se obtuvieron
durante los meses de julio y agosto los mayores volumenes operados en
el aflo, Pero la declinacidén posterior, no fue consecuencia de una retrag
c¢idn, sino debido a la gran cantidad de emisiones de acciones autoriza-
das por la Comisidn de Valores, cuya colocacidén restd fondos al mercado
accionario., No debemos descartar, ademds, que la mencionada declinacidn
luego de esos meses de relativo auge, fue consecuencia de la expectacih
de los habituales inversores ante la politica econdmica que habrian de
adoptar las nuevas autoridades elegidas.,

La situacidn de receso observada en las empresas, repercu
tid en el monto de los diVidendos distribuidos durante 1963, El monto de
los mismos declind notoriamente, Las utilidades de las empresas eran ba
jas. La necesidad de dinero de las mismas, llevd a la gran emisidn de ac
ciones ya comentada que repercutid como es 1dgico en los rendimientos

por accidn.
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La situacidn general del pais, no éra por cierto muy &apro
piada para planes a largo plazo, inversiones, obras u otro tipo de acti
vidad econdmica que necesitara de un minimo de garantia y seguridad, Es
tas no existian en el afio 1963 en nuestro pais, Sélo la expectafiva, el
desconcierto, la especulacidén y una politica de autodefensa de los di -

versos sectores fue 1o que caracterizd el estancamiento del afio 1963,
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CAPITULO VI

EVOLUCION FINANCIERA Y DE LA POLITICA DE
CREDITO BANCARIO DURANTE EL ANO 1963

l.- Politica Monetaria y Crediticia,

Del andlisis de la situacidn econdmica general, surge a sim
ple vista, las dificultades por las que atravesaron los sectores creado
res de liquidez de crédito. Ningin sistema econdmico conocido,puede acep
tar que alguno de los sectores de la economia escape a la situacidn ge-
neral por la que atraviesa un sistema integral en un momento determinage-
do. Un sistema econdmico como algo integral, debe funcionar con todas
sus partes en perfecta armonia y coordinacidn. La economfa de un paids
puede, sentir las repercusiones del acontecer econdmico exterior,Sin em
bargo la calamitosa situacidn econdmica argentina durante el afic 1963 no
dependia de ningin problema externo. En el mundo, como ya se analizd,la
situacidn econdmica general era aceptablemente buena y prdspera. Mien -
tras tanto la Argentina se debatia en una desastrosa situacidn de rece-
so. Todos los sectores de la economia argentina sentian el impacto de un
receso del cual ninguno era el responsable, pero si todos eran los cul-
pables directos. 4

No escapd, por cierto, a esta situacidn los sectores finan
cieros, ni quienes administraron la politica monetaria y crediticia de
la argentina, en esos momentos.

Frente a la continuada recesidn de la produccidn y les ven
tasgy la ayuda crediticig bancaria, resultd insuficiente para permitir a
las empresas alcanzar un indice satisfactorio de liquidez. Por otra par
te la persistente depresidn del mercado de valores piblicos y privados,
no permitid la-recuperacidn de esa liquidez por via de capitalizacidn,
Asimismo, las posibilidades de autofinanciamiento se vieron considera -
blemente reducidas al declinar las utilidades de las empresas, En consg‘

cuencia, las vias comunes para obtener liquidez estaban cerradas, Solo
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una, la mds importante en un esquema econdmico, se mantenia ain abierta
o1 bien con mﬁchas limitaciones la via bancaria mantenfa su firme apoyo
en estos momentos muy dificiles\para las empresas y sus deterioradas fi
nanzas,

Sin embargo las tenencias de liquidez primaria y secunda-
ria denotaron una sensible mejora. La liquidegz primaria, compuesta por
depdsitos a la vista y billetes y monedas en manos del pﬁblico,'aumenté
en efecto en 28,8%. Aumentd en medida mayor, la denominada liquidez se-
cundaria compuesta principalmente por depdsitos en(oaja de ahorro y de
pésitos a plazos en los bancos.

Crecid, en efecto esta liguidez, en 54,1%, Sobre este pun
to conviene hacer una aclaracidn. Hay que distinguir entre tenencias de
liquidez y la fluidez financiera de la economia y también saber distin-
guir la liquidez sectorial. La iliquidez, por la que atravesd la econo-
mia argentina se manifestd en la empresa, en forma de dificultades de
pago, que trascienden a otras empresas y a otros sectores. Ahora bien,
en el sector industrial durante 1963, el deterioro de liquidez fue gene
ral aunque la produccidn y la comercializacidn, en especial, no se vie
ron afectadas por dificultades.de financiamiento. Tal el caso de la ven
ta de automotores. Por otra parte durante este afio 1963 de receso gene-
ral, no se observaron entorpecimientos en el fluir de fondos del sector
agricola-ganadero que contribuyd a compensar la situacidn precaria, en
materia de liquidez, que soportaban los otros sectores de la economia,

E1l notable aumento de la liquidez secundaria provino en
pérte de excedentes de fondos del sector agropecuario y también de des-'
plazamientos hacia cuentas bancarias que reditdan interés, como ser, de
pdsitos a la vista no requeridos para transacciones comunes., A este ti-
po de depdsitos se volcd, a su vez, algunas clases de préstamos priva -
dos directos, que antes se otorgaron a intermediarios financieros no ban
carios, Ante la alternativa de una tasa de interés extrabancario mayor,
y la seguridad de devolucidn en término que ofrecen los depdsitos banca
rios a plazos, muchos ahorristas optaron por estos Ultimos con tasas de

interés menores aunque también atrayentes. Estos elevados indices de de




- 43 -

pésiﬁos bancarids demostraron en su momento, la apreciable capacidad de
ahorro monetarid del publico, en esos momentos de apreciable iliquidez.

Como puede observarse en el cuadro N° 3 "Fuentes y estrug
tura de la liguidez®, el aumento de la liquidez del sector privado du -
rante 1963 fue significativamente superior al de 1962. Aumento de $109,6
mil millones, En cuanto a las operaciones de oro y cambio extranjero,tu
vieron una contribucidn positiva a la creacidn de liquidez por un total
de $23,9 mil millones,

En 1962, las operaciones con el exterior no habian creado
liquidez, sino que determinaron una absorcidn nefavde liquidez por un
monto de $ 30,7 mil millones. El sector externo contribuyd en forma ne-

gativa en el problema de iliquidez de la economia argentina,

CUADRO N° 3
FUENTES Y ESTRUCTURA DE LA LIQUIDEZ

Variacidn en
1962 1963

Conecep f o]

(en millones de pesos)

Oro y Cambio EXtranjero eeeeseesesccsooceceaes |=30,732,7 23.860,8
Déficit de Tesoreria veeeecesvevosossosoanascas 55.500,0 77.043,0
Financiacidn Sector Oficial (excl.Tesoreria) . 4,030,6 | = 9,448,4
Gobierno Nacional vseveeveoveocsoceorooocons 3,856, 2 1.685,8
Otros gobiernos y reparticiones (..seeoscee 174,4 -11,134,2
Financiacidn sector privado «eisecoccescoronans 23.877,6 |. 40,681,3
Totals 52.,675,5 | 132,136,7
e T —
Liquidez Primaria de Particlulares ..eeeeceoses 14,284,3 63,265,5
Billetes y MONEAAS cevevocsorvsconcociconas 13,.759,9 31.,737,7
Cuentas Corrientes veeeseoesescsceooionsons 524,4 31.527,8
Liquidez Secundaria de ParticularesS veeoeeese. 14,059,7 46.350,9
DEPOSITOS wuvueuronsocesosaseooonsnnasnones | 14.331,1 46,409,1
Bonos,letras y 0bligaciones .oeeeocccsossos | = 271, 4 - 58, 2
OlrOS svveeenioenocosscnonocsossvsososonssconnoa 24.331,5 22.520,3
Endeudamiento a largo plazo del Gobierno
frente a particulares ,seieecovevoosoceceas 13.035,2 | - 1,571,7
Endeudamiento a corto y a largo plazo fren-
te 8l eXTeYior sevecverevcoecosoooecoonnes 2.445,5 4.779,8
Cuentas varia@s seuesvsccesssosscosonsoccnoa 8.850,8 19.312,2
52,675,5 | 132.136,7

FUSNTE:Banco Central de la Republica Argentina. Memoria anual 1963
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En cuaﬁtoval sector gobierno, gsu importancia como fuente
de liquideg, denotd un_admento menor que:las otras fuentes, si bien fue,
una de las principales'fuentes creadoras de 1iquidez.y

Por 61timo, el sector privado como fuente de liquidez,pa
s6 de unaAfinanciacién‘ﬁeta‘de“$ 23,9 mil millones en 1962 a $ 40,7 mil.
miliones en 1963, lo que implica un' aumento -en 1a creacién:de liquidez
de $16,8 mil millones.

Un éector, quizds el mds importante, manejado directamen
te por las autoridades oficiales no_monetarias es el sector péblicocQQ
puesto por el déficit presupuestario, o bien, financiacidn de la Teso-
reria. Durante el afio 1963, la diferencia entre los ingresos corrientes
la Tesorerfia General de la Nacidn y el total de egresos alcanzd a lasu
ma de $ 77,0 mil millones, lo que representa un aumento del 38,7% con
respecto al afio 1962, Aunque se debe recordar que el aumento del défi-
cit del atio 1962 cdn respecto al afio 1961 fue del 100%, lo gque indica
una sensible reduccidn en el ritmo de crecimiento de tan importante
fuente de liquidez. La financiacidn de este sector proviene de varias
fuentes, una de ellas es el sector bancario. En ese sector como fuente,
la proporcidn de su intervencidn se elevd de 14,2% para el afio 1962 a
20, 8% para el afio 1963, Ello como consecuencia de la utilizacidn en ma
yor grado de los anticipos que permitid el articulo 27° de la Carta Or
gdnica del Banco Central. En efecto, por Decreto-Ley 1142, de fecha 12
de febrero de 1963, fue modificado el articulo 27 de la Carta Orgdnica
del Banco Central, Que establece que la Institucidn podra efectuar ade
lantos transitorios'al Gobierno Nacional pror un porcentaje equivalente
a los recursos en efectivo que éste haya obtenido en los doce ultimos

meses,

Decreto-Ley N©° 1142 del 12 de febrero de 1963, Sustituyese por el tér-

mino de un ano el Art, 27° de la Carta Orgénica del Banco Central,

Visto las negociaciones financieras de cardcter interna-
cional y Considerando: Que en ellas se prevé de posible expansidn de
los activos internos del Banco Central de la Republica Argentina con vig

tas a adecuar el volumen de los medios de pago a las necesidades de la
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evolucidn econdmica del pais, tanto en lo que se refiere al dmbito  de
las actividades privadas como en el sector oficial, que ha éidormrma.de
los Ultimos afios lavadopcién de programas monetarios en laeque se esta=-
blecen limites a la expansidn del sector oficial, l1imites que, para evi
tar impactos inflacionarios, deben graduarse en relacién'con los apor -
tes que provean las negociaciones financieras de caracter internacional,
gue en virtud de ello resulta indispensable dejar en suspenso, en forma
transitoria, la disposicién del Articulo 27° del DecretQ~Ley No 13,126/
57 (Carta Orgdnica del Banco Central), sustituyéndolo por una disposi -
cidn que no enerve las negociaciones en trdmite; qué no obstante ello,
y a efectos de evitar que la expansidn de medios de pago pueaa tener
efectos inflacionarios, debe establecerse un tope maximo que en ningun
caso podrd ser excedido; que se estima prudente establecer dicho limite
en el treinta por ciento (30%) de los recursos obtenidos en los dltimos
doce ﬁeses, y dejar en suspenso, transitoriamente, la obligatoriedad de
cancelarlos dentro del afio de efectuados,

Por ello,

EL PRESIDENTE DE LA NACICN ARGENTINA,
DECRETA CON FUERZA DE LEY:

Articulo 1° -~ Sustitdyese por el término de un afio, a partir de la fe -

cha del presente decreto-ley, el articulo 27 de la Carta
Orgénica del Banco Central de la Republica Argenfina (Decreto-Ley 13,E5/
57)s por el siguiente: ’
"E1l Banco podrd hacer adelantos transitorios al Gobierno Nacional
hasta una cantidad que no exceda de treinta por ciento (30%) de
los recursos en efectivo gue éste haya obtenido en los doce ulti

mos meses",

Articulo 2° - El presente Decreto-Ley serd refrendado por los seiores Mi

nistros Secretarios de Estado en los Departaméntos del In
terior, Defensa Nacional y de Economia y firmado por el sefior Secreta -
rio de Estado de Hacienda, |

- Articulo 3° - Comuniquese, etc,
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Con considerandos de tipo intrascendente como se puede apr
ciar en la trahscripcién del dedreto—ley, se puso en manos del gobierno |
uno de los peores remedios que puede aplicar una autoridad econdmica pa-
ra atacar la inflacidn. Si bien en los mismos considerandos del Decreto-
Ley se establece que esta es una forma de poner:limite a los impactos in
flacionarios. No debe ser esta la mejor ni la unica forma para atacar la
inflacidn; pero si la més cdmoda y directa arma que tiende a facilitarla
deficiente gestidn econdmica de un gobierno como el gue instaurd, apoya-
do en argumentos incoherentes, tan desastrosa medida,

Esta modificacidn tuvo cardcter transitorio, con vigencia
Unicamente hasta el 11 de fébrero de 1964, Siendo mas adelante prorroga-
da.

Se presenta el hecho en este caso, de que el Estado es el
principal beneficiario del crédito bancario, convirtiéndose en la causa
mds directa e inmediata de agudizacidn de 1la inflacidn, a la vez que pro
vocd una situacidn de iliquidez en el sector privado motivado por la res
triccidn crediticia, |

El porque de la adopcidn de este temperamento completamen-—
te contradictorio de las normas minimas conocidas para combatir la inflag
cidn, se encuentra en los siguientes hechds'

El Estado estaba practicamente impositibilitado de recurrir
a la colocacidn de valores plUblicos en las exhaustas cajas de jubilacidn,
motivado por el cadtico estado financiero de las mismas, |

Los ingresos ;mpositivos, como’ consecuencia del receso ge-
neral que sufrid la economia, disminuyeron, incluso en términos moneta -
rios. Las bajas en las recaudaciones de impuestos esenciales como rédi -
tos, ventas e internos fue 1dgica consecuencia de la disminucidn de los
ingresos de los contribuyentes. Ademds, como efecto de la caida de las
Importaciones, los ingresos provenientes de los recargos a las mismas,
también se vieron sensiblemente afectados, con lo cual el panorama de los
recursos normales del Estado se ensombrecid aun mis.

Otro hecho que agravdé considerablemente este estado de co—‘v
sas fue la significativa devaluacidén que sufrid el peso moneda nacional

gue se produjo a comienzos de abril de 1962, que implicd una suba de cos
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tos y precios lo que impulsd el alza casi automatica de los salarios,ten
to en la esfera privada como en la piblica, todo 1o cual.implicé un agu
do incremento de las erogaciones estatales, y como consecuencia el con-
siguiente aumento del ya abultado déficit fiscal.

- S51 se suma a todo esto la inoperancia del Estado para me-
jorar la estructura operativa de las empresas del Estado y de la admi -
nistracidn central, se tendria una imagen amplia y clara del gravisimo
estado de las finanzas publicas, en esos momentos,

Con todas las puertas cerradas en donde obtener financia-
cidn; es que el gobierno recurre al Decreto-Ley 1142 a fin de proveerse
de los recursos financieros, aun a costa de medios inflacionarios como
1o son los adelantos que efectda el Banco Central al gobierno.

| Tan inoportuna medida fue posteriormente prorrogada por
un afio mads por el Decreto-Ley N° 9052 del 10 de octubre de 1963 y el 21
de enero de 1964 el nuevo gobierno, mediante Ley N° 16.452,vmodifica de
finitivamente la Carta Orgdnica del Banco Central confiridndole cardcter

permanente a esa reforma,

2.=- E1 Banco Central y el Sistema Bancario Argentino.

Las operaciones de los bancos comerciales con el, Banco Cen
tral se tradujo, en 1963, én una ligera reduccidn de sus deudas con esa
Institucidn., En dicha reduccidn incidid principalmente la disminuci&nde
los saldos transitoriamente deudores con el Banco Central, que durante
el transcurso del afio 1962 dichos saldos habian experimentado un fuerte
incremento. |

El Banco Central tratd bajo todos los medios a su alcance
posibilitar el normal desarrollo de procesos estacionales y sostener me
diante regimenes de créditos especiales, la endeble estructura financie
ra de las actividades productivas de vital gravitacidn econdmica,Los fon
dos provistos mediante redescuentos estacionales tuvieron por objeto la
atencidn de necesidades derivadas de la culminacidn de procesos produc-—
- tivos que de otra forma hubieran quedado incompletos. Los bancos gque far

maban el sistema bancario argentino, dado el volumen a movilizar,no eg
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taban en condiciocnes de satisfacer estos urgentes requerimientos,con sus
propias disponibilidades.,

En el transcurso de 1963, el Banco Central efectué asigna
ciones a 47 bancos por un total de m¥n.14.160,3 millones de los cuales
se redescontaron m$n., 11,177,7 millones. Dichos fondos fueron facilita-
dos para los siguientes destinos: a) cosechas fina y gruesa; b) frutéqg
cas ¢) lanas d) aceitunasy e) tabaco; f) arroz; g) citricosy h) tungy
i) yerba mate; j) necesidades derivadas de la sequia y k) ciertos reque
rimientos especiales del sector industrial,

También se destinaron $ 1.400 millones para la aplicacidn
del Plan de Transformacidn Agraria,'creado por Ley N° 14,451, mediante
el cual se facilita a arrendatarios y a@arceros, adelantos para la com-
pra de los predios gue ocupan. v

El Banco Central destind ademds $ 75 millones para el ré-
gimen especial de adelantos para la reactivacidn econdmica de zonas sub
desarrolladas del pais; régimen creado en el afio 1958 que autorizaba a
proveer de fondos a los bancos oficiales y mixtos de las provincias que
registraban bajos indices de desarrollo frente al resto del pais.

Con miras a incrementar las ventas al &terior de mercade-
rias de exportacidn no tradicional, en setiembre de 1963, el Banco Cen-
tral puso en vigor un rigimen crediticio especial para financiar la pro
duccidn de esa clase de bienes. En este régimen podian participar todas
las entidades bancarias del pais, Los créditos que los bancos concedie-
ran de acuerdo con este régimen.podian ser redescontados en el Banco Cen
tral a la tasa de 3% anual, Unicamente se consideraban operaciones cuyo
valor F.0.B. alcanzara como minimo el equivalente a Dls. 10,000, A fin
de no incidir en los costos de produccidn de los articulos comprendidos
en este régimen se establecid que los Bancos de la Nacidn Argentina e In
dustrial de la Republica Argentina, podian cobrar como Unica retribucidn,
el 8% anual de intereses, que ya incluia el 3% anual en concepto de ta-
sa de redescuento a favor del Banco Central. Los demés bancos estaban fa
cultados para convenir libremente los intereses a aplicar, siempre den-

tro de los méximos admitidos para los préstamos en general,
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Quizds la mds sana y acertada operacidn que realizd el Ban
co Central fue la financiacidn de ventas a organismos oficiales,Esto con
tribuyd a la reactivacidn de la estancada economia argentina, a la vez
que -se lograba un ahorro de divisas mediente la sustitucidn de importa-
ciones, Los organismos oficiales, es decir el propio estado nacional,rea
lizaba anteriormente sus compras en el exterior pues la financiacidn o-
frecida por el extranjero siempre habria de ser mejor que la nacional,
Las empresas nacionales no podian, aunque asi lo aconsejara una acerta-
da politica comercial, financiar a los plazos y en las condiciones que
ofertaba el productor extranjero. Se resolvid, entonces, en julio de 1963,
que el Banco Central redescontara documentos provenientes de ventas a
plazo de bienes de fabricacidn nacional ya sean bienes de capital y ar-
ticulos o productos manufacturados durables y semidurables, adquiridos
por organismos oficiales con fines de equipamiento que susfituyeran conm
pras que habitualmente se realizaban en el exterior, debido sobretodd,
a las facilidades financieras, que la industria local no estaba en con-
diciones de poder otorgar. E1l Banco Central aplicd en este sistema una
tasa de interés promocional del 3% anual, pudiendo los bancos cobrar hag
ta el 8% de interés anual, ademds era facultativo para las entidades con
siderar este régimen de crédito al margen de la asistencia nrdinaria que
se le daba al beneficiario de estos créditos especiales,

No fue un monto muy considerable el que se autorizd Dbajo
este régimen en 1963, mds si tenemos en cuenta que las compras de orga-
nismos oficiales, en todos los casos, se trataban de montos considera -
bles, E1 total autorizado a fines de 1963 alcanzaba a la suma de $1.175
millones. _

Las normas sobre efectivos minimos,dictadas por el Banco
Central de la Republica Argentina, se adecuaron procurando la canaliza-
cién de fondos hacia determinados destinos vinculados con la politicaq@
netario-~crediticia definida para este afio.

E1l 15 de mayo de 1963 el Banco Central dispuso congelar en
las cifras registradas a esa fecha, las sumas no invertidas en présta -
mos destinados al equipamiento del sector agropecuario y del sector in-

dustria. Se debe recordar que el mismo banco dispuso que los ingresosque



- 50 -

s¢ produjeran por recuperaciones de créditos imputados al margen de efec
tivo minimo liberado en marzo de 1961, eran para financiar inversiones

de blenes para el reequipamiento agropecuario e industrial y los saldos
pendientes de utilizacidn de dicho mdrgen, sbélo podrian ser aplicados,
dentro de los respectivos destinos, a nuevos préstamos ajustados a las
condiclones ya mencionadas.

Esos fondos esterilizados, como también las recuperacioc -
nes de créditos concedidos dentro de aquel régimen, no reinvertidas en
un periodo no mayor de 30 dias, podian ser depositados por los bancos en
el Banco de la Nacidn Argentina a un interés del 8% anual, a plazos no
menores de 180 dias, renovables a opcidn de aquél.

El Banco Central a fin de posibilitar la colocacidn de los
"Bonos Nacionales para Inversiones Bancarias 1963" del 10% de interés
anual, emitidos por el Poder Ejecutivo Nacional para encarar la liquida
cidn generzal y profresiva de deudas atrasadas con sus proveedores y con

tratistas, dispuso:

a) Congelar una Suma equivalente a la tercera parte del exceso de
disponibilidades que las entidades mantuvieran al 30 de abril de
1963 sobre las exigencias legales, ¥y

b) Fijar hasta el 31 de diciembre de 1963 (luego prorrogado hasta el
30 de junio de 1964) un efectivo minimo adicional sobre los au-
mentos de depdsitos registrados a partir del 1° de mayo de 1963,
ajustado a estosvporcentajesz 30% para depdsitos y demds obliga-

ciones a la vista, y 20% para los depdsitos a plazo.

Los bancos podian invertir en dichos bonos, las sumas es-
terilizadas y también, en el caso de los encajes adicionales, en valoc -
res que al efecto emitiera el Banco Central.

En el mes de diciembre de 1963 se adoptaron medidas finan
cieras tendientes a promover la reactiviacidn de la economia, especial-
mente en aquellos sectores afectados por la contraccidn de la demanda.
El Banco Central con tal finglidad dispuso liberar en forma condiciona-

da a partir del 1° de diciembre, 6 puntos de la exigencia legal adicio-
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nal de 12 puntos que mantenian las casas bancarias de la Zona I (1) y 2
puntos de la exigencia para las instituciones bancarias comprendidas den
tro de la Zona II (2). Ademas, continuando con el plan oficial de expan
sion del crédito, se dispuso gue el Banco de la Nacidn Argentina devol-
viera los depdsitos que hubieran efectuado los bancos de acuerdo con el
régimen creado el 15 de mayo de 1963, como ya se ha visto anteriormente,

Las facultades de los bancos para disponer de estos fon-
dos liberados por estas medidas, estaban limitadas.vSe'establecié que
las sumas liberadas, como asi también las que se obtenian de recupera -
ciones de préstamos concedidos dentro de otros regimenes de liberacio -
nes condicionadas, dnigamente podian aplicarse al otorgamiento de nue-
vos préstamos a un interés maximo del 12% anual., Pero no sdélo el inte -
rés fue limitado sino que también se dispuso la limitacidn de los secto
res a los cuales se les podia otorgar nuevos préstamos. Para los bancos
con casa principal en la Zona I, Unicamente podian otorgar préstamos a
hilanderias y tejedurias en general; tintoreria industrial, estampado y
apresto; fabricacidn de medidas; confecciones textiles de indumentaria
y para el hogar; fabricacidn de calzado en general y manufacturas del
cuero, Para los bancos con casa principal en la Zona II, Las mismas ac- -
tividades que en la Zona I y ademds empresas que industrialicen gzonal =
mente productos agropecuarios,

Tomando ‘el conjunto de bancos, en 1963 los créditos banca
rios totales otorgados a la actividad privada aumentaron en $ 32.431,7
millones, lo que representa una tasa de expansidn del 15%. Comparado con
la tasa de 1962, que fue del 11%, se ve, que si bien la tasa de creci -
miento se incrementd, no alcanzd la suficiente expansidn como para equi
parar los préstamos otorgados de acuerdo con la desvalorizacidn del pe-
so argentino, calculada para 1963, en el 35% aproximadamente. Es decir
la empresa privada que obtuvo un préstamo durante 1962 y durante el afio
1963 el monto de ese préstamo se mantuvo en el mismo nivel, se encontra
ba con la circunstancia de que manteniendo los mismos montos no podia

desenvolverse en la misma forma quée en el afio anterior. La expansidn del

(1) - Casas bancarias cuya matriz tenga asiento en la Capital Federal y
prartidos circunvecinos. .

{ ~\ ~ e . o . - - _ ,
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15% en los préstamos privados resultd insuficiente. En términos moneta-
rios existid expansidn, sin embargo en términos reales existid una mar-
cada contraccidn.

No ocurrid lo mismo por cierto con el privilegiado sector
oficial, Los bancos comerciales incrementaron los préstamos a dicho sec
tor en $ 21,549,7 millones, significando el vencimiento de estos crédi-
tos el 65% de los saldos a principios de 1963, en tanto que en 1962 se¢
habian elevado enigl% con respecto al afio anterior. Se ve con mucha cla
ridad que en este sector, el incremento de los préstamos en términos mo
netarios sobrepasd con creces, el magro incremento de_los préstamos del
sector privado. Aun considerando la desvalorizacidn del signo monetario,
el incremento del sector oficial fue notoriamente superior de un afic a
otro. Esta disparidad entre el tratamiento de un sector y otro, signifi
¢d una traba y falta de époyo crediticio hacia el sector privado, en re
lacidn al publico, frente a circunstancias igualmente dificiles para am
bos. Es innegable que el fuerte aumento en los préstamos bancarios al
sector publico, fue sefial de la agudizacidn de focos inflacionarios en
la esfera publica, mas si se considera que un altisimo porcentaje de es
tos préstamos se destind para gastos de personal, Bl déficit de las em—
presas del Estado, tanto en materia de inversidn como de explotacidn,
fueron las causas principales de esta necesidad gue tuvo el Estado de
recurrir al crédito bancario para financiar una parte importante de sus
erogaciones. Aproximadamente el 80% de las erogaciones del Estado esta-
bzn constituidas por el pago de sueldos y salarios. Si los sueldos y sa
larios suben en gran proporcidn, sin vinculo alguno con la productivi -
dad, no hay forma alguna de estructurar y aplicar medidas de fondo que
eliminen de raiz el déficit fiscal. Por otra lado, y en el aspecto espe
cifico de las empfesas del Estado, no se aopteron firmes medidas}en el
sentido de ajustar las terifas a los costos reales de explotacidn ¥y a
les necesidades de inversidn de esas empresas, ni mucho menos se racio-
naligaron sus estructuras operativas..

A su vez del incremento de los depdsitos bancarios opera-

do durante el afio 1963, el sector oficial participd en gran proporcidn,
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en el uso del mismo incremento, segun se puede apreciar en el cuadro N°
4, en el cual se analizan las fuentes y aplicacidn de los fondes maneja

dos por el conjunto de bancos comerciales.,

CUADRO N©° 4

FUENTES Y USOS DE FONDOS DE CONJUNTO DE BANCOS COMERCIALES,
VARIACION DEL ANO 1963 RESPECTO DE 1962

(en millones de pesos)

Conece t o Total

2 afio 1963

FUENTE
DepéSitos»00'0.oOOOQOQOOOQooooo&otcooa.oec'-uo 790123’4
Obligaciones con €l BeCeRehAe soeeccoccocessons 3.055,2
Capital, reservas ¥y utilidades seeeeecocsessoe 5.245,8
Total de Fuentes s 87,424, 4

USOS:

Disponibilidades ® 0 0 0 & 0 0§ 0 0 0 00 00 8O W 0 0 & 5000 0P 24‘(565’6
Operaciones con el exterior (Net0) ..ceeeesoeo 3.199,1
Sector oficial (préstamos e inversiones) ese.e. 21.549,7
Sector privado (préstamos e inversiones) ..... 32,431,7
Otros ® 8§ & & 0 4 5 & O 0 0 8 O PO 8 O S 6B S P DS O S QO L O & 0 0 600 9 e B 5.678’3
Total de Usos: 5;-87L%24’4

FUENTE: Banco Central de la Republica Argentina - Memoria Anual
1963,.

Como se observa en el Cuadro N° 4 sobre "Puentes y Usgs
de fondos de los bancos comerciales”, la principal y casi uUnica fuente
de recursos que permitid esa expansidén de préstamos, fue el continuado
incremento de los depdsitos que crecieron en $ 79.123,4 millones.La re-
lativa confianza que renacid con la instalacidn, el 12 de octubre de

1963, de las nuevas autoridades elegidas, 1llevd a los posibles deposi -
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tantes a dejar su dinero en manos de las instituciones de crédito, Prue
ba de ello es que, el incremento de los depdsitos bancarios se operd

principalmente en el §ltimo trimestre del afio 1963,

o e e e g WS
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CAPITULO VII

ACCION DE LOS PRINCIPALES BANCOS QUE COMPONEN EL
SISTEMA BANCARIO ARGENTINO DURANTE 1963

l.- Banco de la Nacidn Argentina.

La accién crediticia cumplida por el Banco de la Nacidn Ar
gentina en el afio 1963 experimentd la influencia de las ya anaiizadascig
cunstancias por la que atravesd la economia argentina. La ayuda crediti-
cia se canalizd a través de créditos a corto plazo cuyo destino era el
de catisfacer requerimientos de procesos estacionales agropecuarios e in
dustriales y mitigar los efectos de la grave sequia que azotd las zonas
del Oeste y Sur de la Provincia de Buenos Aires, parte de la Provinciade
la Pampa y zonas aledafias. Los acuerdos con vistas a posibilitar inver -
siones de capital no se reflejaron en cifras acordes a la magnitud de las
necesidades y la importancia de los deétinos. La ayuda que dispensd du -
rante el primer semestre, a las actividades agropecuarias, estuvo por de
bajo de los requerimientos. Luego cuando se modificd 1a situacidn de dig
ponibilidades, debido al sensible aumento de los depdsitos, ese banco dio
un marcado impulso a los créditos para tales fines.

La situacidn financiera fue dificil para el Banco de la
Nacidn, en especial por el otorgamiento de créditos sumamente liborales,
Asi lo confirma en su Memoria y Balance General correspondiente al ano
1963, De la misma se extrajo este grave parrafo final, en el cual se co-
mentaba el resultado del ejercicio:

"E1l resultado del ejercicio estd afectado pues, por las"

"proyecciones adversas de la gestidn crediticia desarrollada entret
"mediados de 1961 y mayo de 1962, que origina la necesidad de un se"
"vero saneamiento de la cartera., Si bien es cierto que el Banco es-"
"t4 logrando obtener garantias sobre una parte apreciable de su car”
"tera morosa, es evidente que ésta serd de recuperacidn lenta,no de"

"biéndose descartar la necesidad de que resulte indispensable en los"
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"proximos ejercicios, afectar los resultados con los quebrantos®
"que se produzcan con motivo de las operaciones objetables rea-"

"ligadas durante el lapso anteriormente mencionado'.

En cuanto a la accidn crediticia desarrollada por el Ban-
co de la Nacidn, los importes que acordd en 1963 fueron superiores en un
7% a los concedidos en 1962. Lo exiguo del incremento explica por si sg
lo 1o limitado de la accidn que el banco desarrolld en esta materiae. E1
cuadro_siguiente muestra la evolucién y vafiacién anual de los acuerdos,

concedidos por el banco en los afios 1959 a 1963,

CUADRQ N©° 5

PRESTAMOS OTORGADOS POR EL BANCO DE LA NACICN ARGENTINA
MONTO Y VARIACION ANUAL DE LOS MISMOS

(en millones de pesos)

Variacidn con respecto
Ao Importe al afio anterior

Absoluta Relativa %
1959 55.606 2.404 5
1960 87.796 32,190 58
1961 146,918 59.122 67
1962 186.531 39,613 27
1963 200,215 13.684 7

FUENTE: Banco de la Nacidn Argentina. Memoria y Balance
General del 72° ejercicio -~ Buenos Aires 1964,

Del andlisis del cuadro surge como detalle preponderante
el enorme incremento que tomaron los préstamos de los afios 1959 al 60 ¥
sobre todo de 1960 al 6l. La politica "desarrollista" que se aplicd en
esos momentos no entendia de limitaciones crediticias. Mds tarde en el

receso de 1962 declind la tasa de crecimiento del 67% bajé al 27%, lle
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gando al punto minimo de incremento del 7% para el afio 1963,

a) El1 crédito a la actividad agropecuaria.,

En 1963 el Banco de la Nacidn Argentina acordd prestamos
a la actividad agropecuaria por un total de $ 24,763 millones lo que re
presenta un incremento de 25% sobre los importes acordados en 1962, Den
tro del sector agropecuario los acuerdos fueron mayores para la agricul
tura, la ganaderia y las explotaciones mixtas, mientras que declinaron
los destinados a la actividad forestal., El incremento mayor de los im-
portes acordados correspondieron a la actividad pecuaria en especial las
referentes a los porcinos que aumentaron en 64% de un afio a otro. Sigue
en orden de importancia el incremento del sector hortalizas y legumbres
(incluido la papa) que incrementd sus acuerdos en 45%. Siempre  dentro
del sector agricola, la yerba mate tomd un aumento de 41% entre 1962 y
1963. Luego en orden de importancia en cuanto a variaciones de un afio a
otro, aparece la actividad mds apoyada por la politica del Banco de la
Nacidn en cuanto a monto total de acuerdos, se refiere, Es el sector cg
reales y forrajes (excluido arroz), el que obtuvo el monto mayor de acuer
dos con $6.,725 millones, |

En el orden del destino de los préstamos, los saldos de
la cartera agropecuaria activa al 31 de diciembre de 1963, revelan con
relacidn a los registrados a fin de 1962 un incremento de 14%,Dentro de
los destinos, el correspondiente para la formacidn de capital, sbélo cre
¢id un 6% |

El cuadro siguiente detalla la clasificacidn por destino
de la cartera agropecuaria del Banco de la Nacién, durante el afio 1963.
Como se aprecia, el mayor porcentaje del total de préstamos fue destina
do a gastos comunes operativos, dejando una minima parte.para la inver-
sién en bienes de activo fijo, La‘asfixiante situacidén financiera del mo

mento asi lo justificaba,
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CUADRQ N° 6:

N Y § )
SALDOS DE LA CARTERA AGROPECUARIA DEL BANCO DE LA NACICN AL

31 DE DICIEMBRE DE 1963, CLASTFICADOS POR DESTINO

(en millones de pesos)

Variacidn
Destino 1962 1963
Absoluta| Relativa

Gastos CcOrrientes seeesevessees 13,033 15,203 2.170 19

Formacion de capital eeeeceeens 8.943 9,491 548 6

MejOoras eocessoesesocsaosnsns 3,016 2,969 - 47 - 2

TraCtoreS ® @ 6 @ 0 9 0 9 ¢ 0 ¢ 9 000 0e 0@ 20750 24628 -122 s 4‘

Implementos agricolas y vehia 1,227 1.512 285 23
Inmuebles:

Adquisicidn de tierras ... 1.732 2,148 416 24

OLYOS eeesvesvccoecocosesos 218 234 16 7

Otros AestiNoS weveesseococoses 647 1.048 - 401 62

Totaless 22,623 25,742 3.119 | 14

El incremento méas destacado dentro del destinado a forma-
cidn de(Capital, 10 obtuvo la adquisicidn de tierras. Es quizds por dos
motivos que en ese afio los préstamos bancarios se destinaran a ese sec-
tor. E1l primero y principal es la suba general que sufrid el costo de
adquisicidn de tierras, motivado por la desvalorigacidn monetaria,El se
gundo motivo, conectado con el primero, se presentd como una inversidn
0 seguridad para el valor de los ingresos, el invertir en la adquisicidn
de tierras, como forma de conservar el valor del capital. No obstante la
evolucidn operada en los saldos correspondientes a los préstamos con des
tino a la formacidn de capital refleja un crecimiento modesto en 1963,
El comportamiento de los saldos por destino refleja la orientacidn que
imprimid la accidn crediticia del Banco de la Nacidn., La ayuda al campo
se resintid en sus alcances pués el banco debid regular el crédito en

funcidn de susblimitadas disponibilidades prestables, Esto resulta con-
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firmado al analizar la distribucidn por plazos del saldo total de la car
tera activa, que en un 89% deriva de préstamos a corto plazo (hasta 3
afios), pues debido a la situacidn expuesta el banco se vid precisado a
darle mayor movilidad y rotacidn a los escasos recursos prestables y de
esa forma atender una mayor cantidad de requerimientos crediticios. No
obstante a fin de 1963 lasdisponbilidades comenzaron a evolucionar posi
tivamente, apoyada principalmente en el incremento de los depdsitos que
se verifiecd en el dltimo trimestre del afio 1963.

Un desastre de la magnitud del que soportaron las provin-
cias de Buenos Aires, La Pampa y Rio Negro, no podia pasar desapercibi-
do para el Banco de la Nacidn. La intensa sequia que asold esas zonas
produjo dafios realmente desastrosos en los campos. ELl Banco acudid en
ayuda de los productores afectados otorgando nuevos préstamos, esperas
Yy renovaciones en casos plenamente justificedos, Asimismo el banco otor
g6 créaitos de subsistencia hasta $30.000.~ por firma, para agriculto -
res a quienes los dafios provocados por la sequia los habia colocado en
situacidén de carecer de los bienes minimos necesarios para su subsisten
cia y la del ndcleo familiar a su cargo. La funcidn social de la banca,
se cumplid en este caso, en especial y en forma plena. No sdlo el Banco
de la Nacidn Argentina se hizo eco de esa situacidn, sino que tembién el
Banco Central de la Republica Argentina acudid con fondos de un redes -
cuento por $1.800 millones a fin de apoyar al Banco de la Nacidn en su
dificil tarea de ayuda y sostenimiento.

E1l banco cumplid ademds con una accidn que venia desarro-
llando desde hace muchos afios atrds. El otorgamiento de préstamos a pe-
quefios productores con destino a ampliar sus explotaciones, 0 a hijos de
agricultores que desearon independizarse de la empresa familiar, erigég
dose en titulares de unidades econdmicas de explotacidn, facilitando tam
bién la cancelacidn de deudas contraidas en la persecucidn de esos pro-
pésitos, Buscd el Banco de la Nacidn, mediante esta politica, la perma-
nencia del productor en predios de adecuada dimensidn econdmica,Los cré
ditos fueron acordados con recursos propios del Bancoj 237 préstamos por
un importe de $177 millones, constituyéndose gravémenes hipotecarios so

bre 33,080 hectdreas, Ademds, también con recursos proporcionados  por
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el Banco Central de la Repiblica Argentina. A tal efecto, el Banco de la
Nacidén atendid préstamos con destino a la radicacidn de colonos arrenda
tarios o0 aparceros que deseaban adquirir los predios que explotaban con
recursos de esa procedencia, el Banco concedid 1,261 créditos por un t¢
tal de $1.024 millones, posibilitando asi la adquisicidn de 150,282 hec
tareas. '

Del anglisis de las operaciones realizadas por el Banco de
la Nacidn Argentina surge que el esfuerzo de esa Institucidn estuvo di-
rigido al otorgamiento de préstamos para la formacidn de capital y den-
tro de un sano criterio selectivo, otorgd prioridad a los pedidos desti
nados a financiar inversiones de cardcter eminentemente productivo, Pe-
ro del estudio de la cartera del Banco de la Nacidn al 31 de diciembre
de 1963 que ascendia a $12,245 millones, surge que el 83% del saldo to-
tal, es decir, $10.132 millones corresponde al otorgamiento de présta -
mos para "Gastos Corrientes" y unicamente $1,750 millones, fueron otor-
gados para la inversidn en bienes de capital, lo que representa un esca
so 14%, Lo dificil de la situacidn econdmica de aquel momento explicala
desproporcidén de la composicidén por destinos de la cartera del Bancojya
no sé trataba de que la actividad agropecuaria debia me jorar o expandir
se sino que Unicamente se buscaba que subsistiera,

No quedaron de lado las entidades cooperativas. E1 Banco
de la Nacidn dispensd una buena atencidn crediticia por conducto de asis
tencia adicional y acuerdo de facilidades de excepcidn, més teniendo en
consideracidn las graves situaciones derivadas de la presentacidn de cgn
diciones climdticas adversas é la produccidn rural. _

En los casos de las cooperativas agropecuarias el Banco
ofrecid un servicio de asesoramiento que se extendid al ordenamiento ad
ministrativo y societarioc de las mismas cooperativas. Esta tarea fue ae
sempefiada por los mismos funcionarios especializados que practicaban la
inspeccidn integral de las sociedades que solicitaron un crédito al Ban
co de la Nacidn. No puede tomarse esta accidn del Banco como una funcidn
especificamente bancaria, pero su incalculable valor, hace que la misma
sea vista como una forma de asegurarse la continuidad de la vida de sa-

nas sociedades para la comercializacidn e industrializacidn de la riqug
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za agropecuaria, que deben su existencia al apoyo del Banco de la Nacid.

b) El crédito a la Industria, Comercio y Serviciosg.

El importe total acordado por el Banco de la Nacidn a la
industria en 1963, ascendid a $31.867 millones, suma que implica el irri
sorio aumento del 9%, con relacidn a la concedida en 1962,

La industria alimenticia, textil y metales y sus manufac-
turas fueron los rubros que registraron en ese afio la mayor ayuda credi
ticia, otorgada por el Banco. |

Los préstamos que otorgd el Banco fueron de rotacidn agil,
en razén de que este sector reconoce plazos cortos., Los mismos créditos
a la industria y el comercio estuvieron destinados principalmente a elg
borar y wmovilizar productos agropecuarios. ELl Banco facilitd créditos es
peciales a la industria para la adquisicidn de materias primas de ori -
gen agropecuario. Los molinos harineros, los ingeniocs azucareros, las hi
landerias y tejedurias, las bodegas, e industrias aceiﬁeras, absorbie -~
ron la mayor parte de los acuerdos,

‘ La ayuda al comercio fue orientada principalmente por el
Banco en el sentido de promover, por su conducto, la reactivacién<ﬂalos
sectores productivos, dispensandole en la medida que vudo el crédito
necesario para hacer frente a la notoria contraccidn experimentada por
la demanda, No obstante en 1963 se acordaron $9,599 millones lo que re-~
presenta un 4% menos con respecto a 1962, siendo la reduccidn més sensi
ble en los préstamos acordados al comercio de cereales, algoddn, lana y
oleaginosos con un 12% menos que en 1962, sin embargo, el importe m$n.,
1.842 millones representa la quinta parte del total de préstamos acorda
dos al comercio, La actividad comercial més favorecida fue 1la dedicada
al ramo de metales,'maquinarias ¥y sus accesorios con un importe acorda-
do de § 2.277 millones, pero qgue sin embargo representa una disminucidn
de 5% con respecto a 1962, |

En promedio general el comercio vio disminuida la ayuda
del Banco de 1la Naeién Argentina en un 4%, con respecto al afio anterior,
en momentos en que las dificultades eran por igual para todos los sectg

res de la economia. Se le restd al comereio un apoyo que hubiera posibi
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litado en su momento una reactivacidén de los sectores productores,median
te una mejor financiacidn del sector comercial al consumidor retraido
por la diffcil situacidn financiera general,

La asistencia crediticia a las empresas de construcciodn,ex
perimentd un crecimiento del 5% en los -acuerdos. No obstante el importe
total acordado no llegd ni siquiera al 50% del otorgado al comercio en

general,

c¢) El erédito en mora.

La sola transcripcidn de un pérrafo tomado de la Memoria
del Banco de la Nacidn Argentina correspondiente al afio 1963, explica
por si sdlo lo inquietante de la situacidn de los créditos en mora, en
ese afio.

"El crecimiento de la Cartera Morosa se ,explica tam-"

"bién en funcidén de los efectos derivados de la conduccidn que ca"
"racterizd a la gestidn desarrollada desde mediados de 1961 has-"
"ta mayo de 1962, Cierto numero de operaciones por importes ele-"
"vados que se concertaron en este periodo no guardan la jerarqguda"
"de valores establecida en las normas de politica de crédito ni"
"se rodearon de los resguardos necesarios para su normal recupe-"
"racidn, conforme a minimos principios de técnica bancaria ' con"

"que debe ejercerse la administracidn crediticia",

El grave comentario que sobre el problema se habla en la
Memoria del Banco, muestra claramente la situacidn particular que se cred
con el Banco de la Nacidén, La evolucidén de la Cartera Morosa fue en el
afo 1963 realmente alarmante, el crécimiento del saldo de la mencionada
cartera habia variado entre el 31 de diciembre de 1962 y el 31 de diciem
bre de 1963 en 86%. Se prefirid transcribir la parte pertinente de la
misma memoria del Banco de la Nacidn, pués en ella se explica claramen~
te los motivos de tan alarmante aumento de la cartera morosa del Banco,
No fue, como‘se vé, la crisis financiera por la que atravesaron las en~— .
presas en ese momento, ni el crecimiento de los costos de la,producciém

ni la retraccidén de la demanda lo que provocd esta delicada situacidn,
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Sélo el indiscriminado otorgamiento de créditos, la incorrecta gestidn
bancaria desarrollada durante ese periodo, fue la Unica responsable de
la desmedida evolucidn de la Cartera Morosa. Lo que a su vez trajo como
consecuencia, la limitada accidn crediticia del Banco de la Nacidn Ar-
gentina., Lo que anteriormente fue otorgado en forma indiscriminada, el
Banco de la Nacidn Argentina, tubo que negarlo en 1963, a sus habitua -

les y necesitados clientes,

24— Banco de la Provincia de Buenos Aires,

Los depdsitos totales del Banco de la Provincia de Buenos
Aires, alcanzaban a fin de 1963 a $ 33.769,5 millones, lo que represen-

td el mayor incremento registrado por el Banco desde 1960. El conjunto

o
o

los saldos depositados aumentaron en $ 6.824,4 1lo que representa un
incremento del 25,3% con respecto al afio anterior, debiendo atribuirse
dicho incremento exclusivamente al sector privado, cuyo crecimiento fue
de $7.642,5 millones, ya que los depdsitos oficiales decrecieron en
$816,1 millones,

- Los hechos comentados han arrojado un saldo positivoen la
posicidn financiera del Banco de la Provincia de Buenos Aires, lo que le
permitid desarrollar una accidn positiva frente a las dificiles situa -
ciones financiera de los diferentes sectores de la economia argentina.

La accidn crediticia del Banco se ha orientado principal-
mente hacia aquellas actividades productoras de articulos imprescindi -
bles, y las que podian ser objeto de exportaciones no tradicionales,Tam
bién el Banco acudid en ayuda del sector agropecuario afectado por lase
quia, de esa forma mitigd el impacto que ocasiond tal evento en la eco-
nomia agropecuaria.

Con las urgentes y fundamentales obras de pavimentacidnm,
fue el Banco de la Provincia de Buenos Aires el que contribuyd con un cu
po de $300 millones destinado a financiar obras de pavimentacidn en el
conurbano bonaerenée.

. Durante 1963, el Banco concretd un apreciable incrementd
el apoyo crediticio al sector primario, Los saldos variaron de $962 a

1963 en mas $1.,409,8 millones lo que representa un 35,8% de aumento.
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CUADRO N©° 7

SALDOS DE LA CARTERA DEL BANCO DE LA PROVINCIA DE BUENOS AIRES,
AT 31 DE DICIEMBRE DE 1963, CLASIFICADOS POR ACTIVIDAD

(en millones de pesos)

Saldos -

Rubro 1960 1963 Variacion

Produccidn Primaria «eeeeeses... 3.940,8 5.350,6 1.409,8
Produccidn industrial «eeeeecoos 9.908,1 10,046, 2 138,1
Produccidén de electricidad y gas| 134,7 213,3 78,6
CONSHIUCCION wuvrrrvnnnececnnnns 2.227,6 2,280,1 52,5
Comercio veveeronsooncrons con 3.388,7 3.656,7 268,0
Serviclos seeesssscesscoscoccs .o 1.482,8 1.224,9 - 257,9
Entidades oficiales seevevncocan 2,296,5 2.246,2 - 50,3
DiVETSOS veernnsnneocannnenns e 1.371,6 2,153,5 781,9
Otras c0locaciones sseeeoocosssss 1.453,8 '1.917,8 464,0
Totales:' 26.,204,6 29,089, 3 2.884,7

FUENTE: Banco de la Provincia de Buenos Aires - Memoria y Balance Gene-
ral 19630

La representacidn directa y permanente del Banco en el Co
mité Ejecutivo de la Comisidén Nacional de Sequia, puso de manifiesto el
permanente vinculo del Banco con el sector primario. Las implicancias de
la grave sequia obligaron al Banco a concurrir en defensa y apoyo del
sector afectado mediante una amplia y fldida politica crediticia.La des
capitalizacidn, producida por los inconvenientes de la sequia, queddcla
ramente revelada en los requerimientos de préstamos para semillas y gas
tos de siembra.

El sector ganadero recibid un apoyo que preferentemente se
voled para la adquisicidn de vacunos de cria e invernada. De esa forma,
el sector, reconstituyd los planteles que habian sido reducidos debido .

k4
a la sequia,
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En el sector industrial el Banco de la Provincia de Buenos
Aires tratd de morigerar el impacto que afectd a la industria como consg
cuencia de la dificil situacidn econdmico-financiera general, En especial
tratd de ayudaf a las empresas que elaboraron articulos de consumo no du
rable como también‘a las gue incorporaron equipos nuevos de produccién.
La cartera industrial alcanzé en diciembre devl963, a $10.046,2 millones,
equivalente al 3495% del total de las colocaciones del Banco. Fue la pro
porcidn més importante, la correspondiente a este sector, seguido por el
sector primario que participd en el 18,4% de las colocaciones, siendo el
éector cpmercio el que sigue en importancia con el 12,7% del total de co
locaciones del Banco. '

Con el objeto de promover las ventas del sector comercial,
el Banco de la Provihciase vidé obligado a otorgar créditos amplios y li-
berales. Dentro de sus miargenes de crédito, le prestd apoyo en especial
al comercio de productos agropecuarios, cuyos saldos se incrementaron en
un 52,3% con relacidén al af%o anterior.

En el sector correspondiente a electricidad y gas, el sal-
do alcanzd a diciembre de 1963, a $213,3 millones, significando un aumen
to del 58,3%. Este incrementd se debe principalmente a ayuda prestada por
el Banco para la construccidn de usinas eléctricas, siendo de muy escasa
importancia lo destinado a gas. No obstante,el monto total destinado a
este sector, comparado con el total, muestra la escasa importanciaque se
le dio a uno de los sectores bdsicos en cualquier economia,

Cuando un sector de la economia recibe el mismo apoyo cre-—
diticio un afio con respecto al anterior, se encuentra ante una clara si-
tuacidn perjudicial pare el normal desenvolvimiento de sus finanzas. Si
un sector recibe un moﬁto de crdditos bancarios un afio determinado,no pug
de desenvolverse normalmente al aflo siguiente si continda recibiendo el
mismo monto en términos monetarios. Su crédito en términos reales habra
decrecido en la misma magnitud en que se desvalorizd el signo monetario
‘que mide dichos créditos., Tal es el caso del sector de la construccidn
atendido por el Banco de la Provincia de Buenos Aires, quien otorgd cré-
ditos a las empresas dedicadas a esa actividad por casi el mismo monto

que habia otorgado durante 1962,
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El mismo desolador panorama lo encontramos en la seccidn &
crédito hipotecario del Banco, el cual soportd las mismas dificultades fi
nancieras que se enunciaron para otros sectores. No desarrolld este sec—
tor toda la amplia e intensa tarea que era de desear, visto la lmperiosa
necesidad de todos los periodos de proveer de vivienda decorosa y adecug
da a una importante cantidad de habitantes de nuestro pais y en especial
dentro de la zona de influencia del banco.}

Durante el afio 1963 se escrifuraron 455 préstamos por un
monto total de $195,1 millones, mientras que en 1962 se escrituraron 688
préstamos que abarcaron un monto total de’$254,3 millones, Casi el 75%
se destind a la construccidn de casas de familia, siguiendo en orden de
importancia la construccidn en propiedad horizontél.

En lo referente a la construccidn de barrios encarada por
el Banco, la accidn desarrollada se centrd sobre tres obras fundamental-
mente, En Villa Diamante (Lands) se construyeron 434 viviendas., En Beri-
ss0 se construyeron 196 viviendas en una primera etapa, procediéndose en
ese afio a licitar 200 viviendas més y en San Nicolds se dio término a 346
viviendas planeadas para la Municipalidad de esa ciudad, y a una escuela
que fue habilitada en 1963, habiéndose construido ademds un centro comer
cial con 10 locales para negocios.

Del resumen de la actividad del Banco de la Provincia de
Buenos Aires, en materia de créditos para la vivienda, surge la visidn de
una funcidn muy limitada, o mejor dicho, restringida. Asi lo atestiguan
las cifras del Cuadro N© 8 gue muestra claramente la retraccidn del Ban-
co en una actividad tan fundamental como esta, mds si se considera el daé
ficit habitacional que soportd en 1963 nuestro pais y que hoy persiste a

niveles realmente alarmantes,
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CUADRO N° 8

NUMERO E IMPORTE DE LOS PRESTAMOS HIPOTECARIOS ESCRITURADOS,
OTORGADOS POR EL BANCO DE LA PROVINCIA DE BUENOS AIRES
DURANTE LOS ANOS 1961 A 1963

(en millones de pesos)

Afio l Cantidad * ! Tmporte
1961 1.130 | 404,9
1962 688 ' 254,3
1963 455 195,2

FUENTE: Banco de la Provincia de Buenos Aires. Memoria y Balance General
1963. :

Del analisis del Cuadro N° 8 surge con claridad la vertigi
nosa calda de las cantidades e importes de una actividad no sdlo funda -
mental desde el punto de vista social, sino también base y pilar de las
economias en vias de desarrollo. En esos dificiles momentos que soporta-
ba la castigada economia argentina no sdélo no se aplica la vieja teoria
de "cebar la bombd, primordislmente a través del gasto o la inversidn pd
blica, con el objeto de acrecentar la demanda efectiva, sino que la acti
vidad bancaria se retrae en circunstancias en que deberia haber interve-

nido activamente, para provocar el gasto e impulsar la inversidn.

3.— Banco Industrial de la Republica Argentina.

Carta Orgénica del Banco Industrial de la Repdblica Argen-—
tina. Art. 5°: "E1l Banco tiene por objeto facilitar la financiacidn de "
"la industria y la mineria, mediante operaciones de crédito a mediano y"
"largo ﬁlazo y la obtencidn de capitales en los mercados locales o del "
"exterior. Con este fin deberd, en especial: a) apoyar las actividades "
"gue contribuyan en forma econdmica y s6lida al desenvolvimiento en in-"
"tegracidn de la industria vy mineria permitan el me jor aprovechamiento "
"de los recursos naturales y la capacidad del mercado y tengan favora -"
"ble influencia sobre el balance de pagos de la Nacidn: b) promover el

"equipamiento y modernizacidén de la industria y mineria del pafs, c)con"
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"tratar fondos para financiar obras, proyectos o programas de cardcter "
"fundamental para el desarrollo industrial o minero del pais, d) promo-"
"ver la inversidn de capitales en empresas industriales y mineras median®
"te el estimulo y utilizacidn del ahorro nacional y extranjero, e)orieg”
"tar la implantacidn de nuevas industrias y ejercer su accidn en favor "
"del desarrollo ordeﬂado de la industria argentina,"

"Con este objeto, debera organizar un Departamento de Pro"
“mocidn y Desarrollo Industrials crear sus servicios de investigacién "
"tecnoldgica y econdmica, y colaborar con los organismos correspondien-"
"tes en planes de preparacidn y formacidn de personal capacitado  para"

"ofrecer ayuda técnica a la industria y a la mineria argentinav.

Del andlisis de la actividad desarrollada por el Banco In-
dustrial de la Republica Argentina, surge el hecho de que las operacio -
nes que éfectué el Banco no coinciden con lo establecido en su Carta Or-
génica, Las circunétancias imperantes ési lo obligaron. Ya no se trataba
de apoyar actividades que contribuyeran en forma econdmica y sblida al
desenvolvimiento e integracidn de la industria y mineria o promover el
equipamiento y modernizacidn de la industria y mineria del pais, sino de
sostener mediante el crédito otorgado por el Banco a aquellas indus -
trias o actividades que veian seriamente afectada su.éxistencia, ain a
costa de operacionés que no estaban muy de acuerdo con las funciones es—
pecificas para las cuales fue creado el Bénco Industrial., La acecidn cre-
diticia desarrollada, tuvo que ajustarse a las posibilidades que le per-
mitieron ms limitadas posibilidades, E1 banco respondid, ademés, al pago
de las obligaciones contraidas con el exterior por empresas privadas y
oficiales que contaban con su garantia, La critica situacidn de las em -
presas apoyadas por el Banco Industrial, 1llevd a este a suspender la exi
gencia de reducir los créditos de caracter ordinario, destinados a sol -
ventar simples gastos de explotacidn. No era funcidn del Banco, solventar
con sus Eréditos, simples gastos de explotacidn, su Carta Organica asi lo
da a entener. Pero en las circunstancias descriptas, habia que dejar de
lado la funcidn especifica para enfrentar la grave realidad de aguel mo-

mento., E1 banco concedid facilidades extraordinarias, incluso la fijacidn
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de nuevos plazos de amortizacidn, cuando realmente existian elementos de
juicio que justificaban el apoyo del banco por esta via poco usual,a las
firmas cuyas dificultades de pago reconocian su origen en factores aje =
nos a su propia estructuré empresaria.

Al 31 de diciembre de 1963, la cartera de préstamos alcan-
24 la cifra de $ 26.855 millones lo que representa un exiguo aumento del
11, 3% comparativamente con la cartera al 31 de diciembre de 1962, En es-
ta exigua expansidn de la cartera de préstamos, estd comprendido princi-
palmente el incumplimiento por parte dé las empresas del Estado, de deu-
das contraidas con el exterior y que habian sido garantizadas por el Ban
co Industrial de la Republica Argentina, que fue en definitiva el que de
bid atenderlas por cuenta de los obligados directos, por lo que el sec -
tor pfivado quedd relegado en su participacidn de la cartera total.

El nudmero de operaciones y el importe de préstamos acorda-
dos por el Banco Industrial durante 1963, resultd sensiblemehte inferior
al registrado en el afio 1962, Ndtese en el Cuadro N° 9 la sensible caida
de los importes y del numero de operaciones realizadas por el banco en

los afios 1959 a 1963. -

'CUADRO N° 9

NUMERO E IMPORTE DE LOS PRESTAMOS ACORDADOS POR EL
BANCO INDUSTRIAL DE LA REPUBLICA ARGENTINA
EN L0S ANOS 1959 A 1963

A% N° de Millones

08 operaciones de nm¥n.
1959 32,802 9,267,5
1960 35.439 14.949,9
1961 31.450 15.066,0
1962 274249 15,390,4
1963 20,199 7.552,4

FUENTE: Banco Industrial de la Republica Argentina.
Memoria y Balance vigdsimo ejercicio 1963,
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Del andlisis de la distribucidn por sectores de la activi-
dad crediticia desarrollada por el Banco, surge que la contraccidn en el
otorgamiento de préstamos mencionada anteriormente, afectd principalmen-—
te al sector industrial que vio disminuido sus préstamps en 55% con res-—
pecto a 1962, de $10.149,4 millones en 1962 bajd a $4.572,9 millones en
1963, La actividad industrial, la gque apoyariz era funcidn del Banco, vio
reducida su ayuda a menos de la mitad en un sdlo afio. Todo tipo de comen
tario huelgs.

Al analizar el detalle del destino de los créditos acorda-
dos surge como hecho mds importante, la sensible disminucidn ‘de los prés
tamos destinados a inversiones fijas y equipamientq. Del total de préstg
mos acordados sdlo el 8,7%, fue destinado por las empresas a la adquisi-
cidn de bienes de activo fijo, mientras que el 80,9% era destinado a gas
t0os comunes deAeXplotacién. La falta de recursos ha impedido al Banco In
dustrial cumplir en forma.cabal su cometido. No promovid la industria ni
la mineria, no apoyd planes de expansidn ni la reposicidn de equipos, Se
debe aclarar que el elevado porcentaje destinado a solventar gastos -de
explotacidn no es consecuencia de una politica determinada, sino que obe

"dece a la renovacidn de dperaciones de evolucidn, dentro de mayores su -
mas acordadas en'aﬁos anteriores a 1963 a las empresas. Las mismas em —
presas no invirtieron en modernizacidn de equipos o instalacidn de nue -
vos, sino que simplemente se remitieron a aplicar una austera pol{ticaie

el zencia pare Unicamente subsistir, utilizando para ello, créditos que
originalmente tenian otro destino,

Se ha visto que el monto de las operaciones acordadas al
sector industrial en el afio 1963 representa s6lo el 45% de lo acordado du
rante el afio anterior, Los grupos principales que absorbieron dichas opg
raciones son los textiles, alimentos y bebidas, vehiculos y maquinarias
(excluida la eléctrica) construcciones y metales que representan mas del
60% de los préstamos acordados por el Banco Industrial. El comportamien-—
to de los sectores fue similar. Todos disminuyeron las inversiones de Ac
tivo Fijo, destinando la mayor parte de los préstamos obtenidos para el

rubro de gastos de explotacidn,
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Durante el afio 1963 se reglamentaron varios tipos de cré-
ditos especiales, E1l Banco Central de la Repiblica Argentina otorgd un
redescuento al Banco Industrial del orden de los $150 millones para ayu
dar a las empresas constructoras de obras pdblicas, ya que éstas se vie
ron abocadas a una delicada sitdacién que amenazaba con llevarlas a la
paralizacidn de las diversas obras que ellas habian iniciado., Mas: ade -
lante al resultar insuficientes esos recursos, el Banco Central otorgd
$350 millones de ampliacidén de este redescuento especial.,

El Banco Industrial puso en vigencia,durante 1963, un ré-
gimen crediticio especial para financiar la produccidn de mercaderias de
exportacidn no tradicional. Los beneficiarios de este régimen fueron las
empresas industriales fabpicantes de los productos a exportar. E1 apoyo
financiero se acordd en hasta el 70% del valor F.O0,B. de los bienes a
exportar,

Dentrd de las actividades especilales due desarrollé el Ban
co Industrial, sobresale el hecho de que tomd a su cargo las tareas de
orden bancario originadas por la implantacidn de un régimen de fomento
establecido por la Junta Nacional de Carnes, destinado a facilitar la ins
talacidn y puesta en marcha de plantas para el fraccionamiento y conser-—
vacidn de carnes. La consideracidn de los créditos quedd a cargo»de la
Junta Nacional de Carnes,

En lo referente a las compras de entidades oficiales, de
bienes durables y de equipamiento en la mayofia de los casos se efectua-
ron a empresas del exterior. Las ofertas del exterior, venian acompafia -
das por una’muy conveniente financiacién. Las importantes adquisiciones
oficiales se derivaron al exterior en detrimento de las ofertas de empre
sas nacionales, quienes no estaban en condiciones de ofrecer una finan -
ciacién‘de corte tan liberal como las ofrecidas por las empresas del ex-—
terior. Fue entonces cuando el Banco Industrial puso en vigencia un régi
men crediticio especial mediante el cual se facilitd la venta a plazos a
los organismos oficiales, de bienes de fabricacidn nacional que se adqui
rieran con fines de equipamiento y que sustituyeron compras gue habitual
mente se realizaran en el exterior debido a las facilidades financieras

ofrecidas, Mediante este régimen especial se procurd colocar a la indus-
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tria del pais en condiciones financieras de competencia, promoviendo de
esta forma la reactivacidn de importantes sectores industriales, a lavez
gque se obtenia un sensible ahorro de divisas mediante la sustitucidn de
las importaciones de esta indole, El montc de los créditos llegaba al 80%
del &alor de los bienes financiables, con un interés de tipopromocional
del 8% anual, a un plazo que oscilaba entre los dos y los cinco afios., El
Banco Industrial contd a su vez, con el apoyo de una linea especial de
redescuento, otorgada a esos fines, por el Banco Central de la Republica
Argentina. v

Fue en el sector de la industria naval argentina donde se
marcé la falta de apoyo del Banco Industridl, Esa Institucidn se Limitd vhi
camente a considerar solicitudes de ampliacidén por mayores costos que for
mularon los beneficiarios de préstamos vigentes otorgados de acuerdo al
régimen de crédito neval, La dificil situacidn del Banco en materia de
disponibilidades, obligd a tomar tan severa politica de restriccidn cre-
diticia, en detrimento de una actividad de cardcter tan fundamental en
la Argentina. Escasos $248 millones indican lo exiguo del apoyo del Ban-
co Industrial, mds si se considera que un pesquero de altura podia cos -
tar en aquellos momentos cincuenta millones de pesos.

En forma muy aclaratoria y resumida, explica el Cuadro N°
10, la actividad del Banco Industrial de la Republica Argentina, durante
el afio 1963. La comparacidn que se detalla en el mismo con el afio 1962
da una clara idea de la retraccidn general de las operaciones crediticias
del Banco. El receso sufrido por la economia argentina en 1962 estaba ma
nifestdndose en las cifras que para 1963 acusaron todas las actividades
econémicas, inclusive las actividades de los bancos; instituciones que
forman parte del conjunto macroecondmico argentino y que no pudieron swubs
traerse o mantenerse al margen, de la recesidn que soportd el pais., El
Banco Industrial en el caso que se estudid se encontrd imposibilitado fi
nancieramente para corregir el ciclo que se estaba cumpliendo en la eco-—

nomia argentina,
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CUADRO N° 10

PRESTAVOS ACORDADOS POR EL BANCO INDUSTRIAL DE LA
REPUBLICA ARGENTIN SEGUN SU DESTINO,
DURANTE LOS ANOS 1962 Y 1963

1962 1963
Destino Millones % Millones %
de m¥n, | de m¥n,
I - INVERSIONES FIJAS, 2.308,81 21,7 426,3 8,7
Construccidn de edificios y ‘
ObIaS 0 0 ¢ & 9 0 0 5 8 006 00 S 8P SO 585,4 5,5 130’3 2,7
Adquisicidn de maquinarias e
instalaciones .eeevessveons 1.326,81 12,5 236,1 4,8
Me jora de maquinarias e ins-—
talaCioneS ® & @ 60 00 00 8008 00 2,5 - O,l o
'Adquisicién de automotores.. 54,61 0,5 16,6 0,4
Adquisicidn de barcos ...... 327,71 3,1 25,6 0,5
Adquisicidn de aviones ..... - - G,9 o~
Mejora de automotores ...... 1,8 - 0,6 -
Mejora de DarCOS seveeeroass 9,1} 0,1 15,8 0,3
Adquisicidn de repuest.p/aut. 0,91 - " 0,3 -
IT - GASTOS DE EXPLOTACION, 5.811,2 1 54,5 3,986,3 80,9
Compra de materia prima .... | 1.496,5| 14,0 1.275,8 25,9
Sueldos ¥y Jornales .eececoeos 1.164,01 10,9 631,2 12,8
Combustiblesy lubricantes .. 20,21 0,2 28,3 0,6
Fletes y 'acarreos «..e.euoe, 10,8 0,1 7,8 0,2
Adquisicidn de explosivos .. 0,3} = 0,9 -
Evolucidn en general o...... 3.119,4 1 29,3 2.042,3 41,4
IIT -~ OTROS DESTINOS 2.536,4 1 23,8 514, 2 10,4
Pago de deudas comerciales,. | 1.691,2] 15,9 1402,5 8,2
Unificacion de deudas con el
B'I.R'A' @ 0O 8 88 02 00 s 200 274,8 2,6 106,9 291
Direccidn General Impositiva 570,41 5,3 4,8 0,1
Totales: |10.656,4 [100,0 | 4.926,8 | 100,0
: 3 ,

FUENTE ¢ Banco Industrial de la Republica Argentina - Memoria y Balance

vigésimo ejercicio 1963,
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4,~ Banco Provincial de Santa TFe,.

Por el numero de habitantes la Provincia de Santa Fe,se co
locaba en el afio 1963 en el tercer lugar, luego de la Provincia de Bue-
nos Aires y de la Capital Federal, con un total de 1.940.,089 habitantes,

La Provincia de Santa Fe destinaba mds de 11 millones  de
hectéreas de su territorio a la producoién agriéola y ganadera,

Ocupd uno de los lugares principales en la produccidn de ce
reales, cultivos industriales y.forrajeras durante el afio 1963. En lacam
pafia agricola 1962/63, Santa Fe cosechd el 29,3% del maiz cosechado  en
todo el territorio de la Nacidn, cosechd el 24,9% de trigo, el 50,3% de
lino textil, el 42,2% de sorgo, de los tobtales cosechados en todo €l pais,

Por su riQueza genadera le correspondid a Santa Fe el se -
gundo lugar en el pais, segin datos del éﬁo 1963,

En el aspecto bancario, Santa Fe ocupé el segundo lugar en
el numero de documentos y valor, canalizados a través de las cdmaras com
pensadoras actuantes en las distintas plazas del pais.

Esta sintética revista de los indicadores econdmicos mds im
portantes de la Provincia de Santa Fe, muestra que se esta ante un con -
junto macroecondmico de gran importancia. Santa Fe ocupa dentro del con-
cierto de provincias argentinas, un significativo lugar. Ingentes recur-
'sos naturales, poblacidn altamente alfabetizada, economia bien integrads,
v lo que es mas interesante con un vasto sistema bancario.

Al entrar a analizar la labor desarrollada por el Banco Pro
vincial de Santa Fe, se encuentra ante una Institucidn de casi noventa
afios de fundada y creada segun su ley orgéanica para propender al desarro
1lo, fomento y proteccidn de las industrias madres de la Provincia de San-
ta Fe, ¥ 8l mayor desenvolvimiento de las industrias en general y del
comercio de la misma provincia,

La labor dindmica del banco, lo 1llevd a instrumentar  una
estratégica politica de crédito, adecuada a las necesidades de cada sec-
tor atendido por €éste. Actud con la liberalidad que le exigia el momento
dificil por la que atravesaban las empresas, explotaciones atendidas por

el banco, esto sin apartarse en ningun momento de las prescripciones ba-
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sicas que en materia monetaria establecid el Banco Central de la Repdbl;
ca Argentina.‘Su politica crediticia fue flexible y la extendid a todas
las actividades Utiles que se desarrollaben dentro del territorio de la
Provincia de Santa Fe.

| Actuando dentro del maximo de sus posibilidades, el Banco
Provincial de Santa Fe, concurrid por via de la asistencia crediticia, a
solucilonar los problemas que se presentaron en los diferentes sectores de
la economia. A través de préstamos especiales, como se ha visto que era
la modalidad que exigia el dificil momento al sistema bancario argentino,
lievd de esa forma al agro, la industria y el comercio la ayuda integral
por ellos solicitada.

Con este enfoque, el crédito agricola de promocidn, desa -
rrollado por el Banco, se adaptd a los diferentes estados por los que atra
vesd esta actividad. Tomd en consideracidn, el destino de los fondos ¥
conforme con €l, se regularon los plazos, garantias y demds condiciones
para el otorgamiento de préstamos.

Ante la limitacidn de los recursos disponibles, el Banco se
vié obligado a combinarlos para derivar de su aplicacidn el maximo rendi
miento posible, no ya desde el punto de vista del interés de la Institu-
cidn, sino desde aquel punto de vista que procura asignar cierta dosis de
justicia en la distribucidn, para que cada sector pueda beneficiarse, aun

que mas no sea con un minimo del crédito total otorgado por el banco.
Tanto el numero de solicitudes de crédito, elevadas al Ban
co, como los importes concedidos superaron, durante 1963, los topes al -
canzados en periodos anteriores, A diferencia de otras Instituciones de
crédito que formaban el sistema bancario argentino, el Banco Provincial
de Santa Fe incrementd sus préstamos acordados durante 1963. La variecidn
del 20,7%, de un afio a otro, nos indica un crecimiento de consideracidn,
mgs si se toma en cuenta el momento critico por el que atravesaba la eco

nomia nacional,
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CUADRO N©° 11

PREST AMOS ACORDADOS POR EL BANCO PROVINCIAL DE SANTA FE,
DURANTE LOS ANOS 1962 Y 1963 '

(en millones de m$n,)

o Importes afios Variaciodn
Actividad 1962 1963 | Absoluta Rel;tiva

Produccidn primaria sesessee.. | 2.301,5| 3.168,3 866, 8 37,6
Produccidn industrial .ese....| 2.530,7] 2.814,9 284, 2 11,2
Construccion sveeceseveosnecons 284, 4 362,5 78,1 27,4
ComerCiO oc-oooo‘auvooooooonoao 19256,3 10450,3 194,0 15,4‘
SeerCiOS o9 000000000600 es o060 | 36092 365,2 5,0 194‘
Entidades oficiales vueeescess 34,5 1,2 -33,3 1 =-96,5
DivVersas seeesvsecesnsnonesons 199,0 244,5 45,9 23,1

Totaless 6.966,6 8.407,3 1.440,7 20,7

FUENTE: Banco Provincial de Santa Fe - Memoria y Balance Ejercicio 1963,

El apoyo prestado a la produccidén primaria, actividad qui
zés mas importante de la economia santafecina, alcanzd a la importante
suma de m$n. 3.168,3 millones, lo que representa un 37,6% de aumento con
respecto al afio inmediato anterior.

Una magnitud que sorprende, es la sensible baja de 1los
préstamos acordados a entidades oficiales, Las mismas vieron reducidas
el apoyo crediticio del Banco Provincial de Santa Fe en el 96,5% con res
pecto al afio anterior,

Lascontingencias econdmicas ya conocidas, obligaron al Ban
co a atender o postfinanciar obligaciones impostergables de sus clien —
tes, especialmente del sector industrial, pese a lo cual el incremento
de préstamos acordados a este sector no sobrepasd el 11,2% de incremen-—
to con respecto al afio anterior, lo que indica gque si consideramos la
desvalorizacidn de la moneda, el sector industrial ha visto disminuido,
~en valores reales, el apoyo crediticio del banco.

La evolucidn de la cartera morosa del Banco, pone de mani
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fiesto lo diffcil de la situacidn de aguel momento. Esta situacidn moti
v4 el ascenso del saldo de las cuentas en gestidn y mora en $58,3 millo
nes respecto del aifo 1962. Del total de $248,8 millones que componen la
cartera morosa del Banco Provincial de Santa Fe el 67,5% corresponde al
sector industrial que como se ha indicado, se vid obligado a acudir al
banco en busca de un apoyo minimo de subsistencia. La composicidn de la
cartera de préstamos corrobora que el banco, no escatimé esfuerzos pars
apoyar a este sector como asi también a otros sectores, pese al difieil

momento gue le tocaba atravesar,

5.,— Banco de la Provincia de Cdrdoba.

Cuando una institucidén bancaria en un momento determinado
tiene ochenta y cuatro sucursales, tres agencias y dos delegaciones, es
porque se trata de una entidad de gran envergadura, mas si se considera’
gque su radio de accidn comprende una de las més importantes provincias
argentinas., Tal es la carta de presentacidn del Banco de la Provihcia
de Cdrdoba, fundado en 1873 bajo el nombre de Banco Provincial,

Cuando se estd ante una institucién; como el Banco de la
Provincia de Cérdoba, se pilensa en una labor fecunda y de gran volumen,
gue otorga una ayuda integral y total a todos los sectores de la provin
cia en la cual se desempefia,.

No precisamente es eéta, la labor cumplida por esa impor-
tante institucidn,durante 1963, El resultado del ejercicio anual del ban
co, al cilerre muestra una‘péfdida de $229,2 millones, que comparada con
el capital suscripto del banco de $395 millones, habla a las claras de
la magnitud e importancia del quebranto, Indudablemente el resultado mas
negativo, hasta ese momento, en la larga historia del banco, en cuanto
al volumen de pérdida neta se refiere,.

La mayor parte del ejercicio del banco, fue cumplido bajo
la orientacidn de un Directorio y concluido bajo las directivas de una
intervencidn diépuesta por el Gobierno de la Provincia de Cdrdoba en el
mes de noviembre de 1963,

La causa principal de ess cadtica situacidn fue el otorga

miento de avales por parte del banco, en moneda extranjera, convenidas
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en 1961, que debid afrontar ante el incumplimientolde sus clientes, con
el agravante de la fuerte devaluacidén del signo monetario. Esto provocd
un fuerte desequilibrio en las finanzas de la entidad al verse obligada

a inmovilizar una gran parte de sus disponibilidades prestables. Esta in
movilizacidn ocasiond la paralizacidn del normal desarrollo de la carte-
ra comin y como consecuencia, impidid que redituara plenamente y genera-

2 ingresos que alcanzaran a cubrir como minimo, los gastos generales de

=

entidad, durante ese periodo,

pd
8y

El Banco de la Provincia de Cdérdoba ante esta delicada si-
tuacidén mantuvo disposiciones restrictivas sobre los préstamos en gene -
ral con el fin de %legar a conjurar la deficiencia de efectivo minimb.
Pero como una regidn, de 1la importancia de la provincia de Cérdoba,no po
dtla guedar sin el necesario apoyo crediticio, fue que el Banco Central de
la Repiblica Argentina acudid mediante redescuentos de indole especial a
subsanar tan grave insuficiencia crediticia, |

De esa forma se pudieron atender durante el afio 1963, los
requerimientos crediticios minimos indispehsablés, acordando el banco,
préstamos por $ 2.056,5 millones, importe inferior en $359,1 millones a
1o acordado por el banco durante el.aﬁo 1962,

| Del andlisis de los préstamos especiales acordados durante
1963, surge que el levantamiento de las cosechas fue la actividad mAs apo
yada por el banco. Destind $1.117,2 millones del total de lo acordado en
1963, Siguiendo en orden de importancia los préstamos con caucidn de cer
tificados de obras con $443,5 millones, lﬁego seguido por los préstamos
para la adquisicidn de forrajes con $103,6 millones y para la adquisi -
cién de semillas con $95,3 millones, siendo el resto importes sin mucha
significacidn.

Es decir, el Banco de la Provincia de Cérdoba,pesé a su de
licada situacidn, concurrid apoyado por el Banco Central a la atencidn de
los sectores econdmicos de la provincia. Aunque se pone de manifiesto una
amplia preferencia, por parte del banco, de apoyar al sector agropecua -
rio. Dentro de las cifras de préstamos acordados por el banco, carece de
toda importancia, los que concedid al sector industrial, pése a ser la

provincia de Cdérdoba una de las mds importantes en materia de instalacio
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nes industriales, En la limitada labor del Banco de la Provincia de COr
doba, si de urgencias se trata, el sector industrial y todos los demés
sectores, padecian los mismos males que el sector agropecuario. No hay
razdn pués, para justificar tan dispér tratamiento crediticio por par
te del banco entre los sectores econdmicos de la provincia.

Del resumen de la intervencidn del Banco de la Provincia
de Cordoba, se puede sacar la grave conclusidn de una actividad total -
mente negativa e inadecuada a las necesidades crediticias y de fomento
gque solicitaron los diversos sectores que componen la economia cordobe-
sa. Mds vale pasar por alto el periodo que comprendid el afio 1963, sdlo
utilizar su recuerdo para que situaciones como en las que cayd el banco

no se repitan,
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CAPITULO VIII

LA REACTIVACION ECONCMICA DEL ANO 1964

Politicamente, el afio 1964, encuentra al pais organizado,
Las autoridades elegidas, asumieron en octubre de 1963, y sus lineamien
tos econdmicos comenzaron a aplicarse en 1964, La actividad econdmica se
recuperaba moderamente, el sector agropecuario se desenvolvia en forma
favorable merced,; sobre todo, como resultado de abundantes cosechas. La
industria en general, que habia modernizado sus equipos y aumentado su
capacidad productiva, debid enfrentar los problemas emergentes de la re
cesién y de la atencidn de la pesada deuda contrafda con el exterior co
no consecuencia del plan "desarrollista'" aplicado por autoridades econg
micas anteriores, Es de sefialar que al concretarse dichas operaciones
con el exterior, no se tuvo en cuenta la futura capacidad de pagos de
nuestro pais, lo que provocd tan delicada situacidn financiera,

Dos lineas de accidn, fueron previstas por 1és nuevas au-
toridades econdémicas. Una de corto plazo tendid a dar un impulso a las
actividades econdmicas, con el objeto de lograr su reactivacidn.la otra
de largo alcance, tenia el propdsito de obtener crecimientos sostenidos
de la produccidn nacional. Este plan, elaborado por el Consejo Nacional
de Desarrollo, fue programado para aplicar en el periodo 1965-69,el que
més adelante se analizard.

i Entendieron las autoridades recién instaladas que para cQ
nectar las politicas a largo y corto plazo, se debian de solucionar los
problemas de corto plazo heredados del gobierno anterior, para lo cual
concurridé a cancelar las obligaciones de corto plazo mediante recursos

netamente inflacionarios tomados del Bancé Central. Para ello el 21 de
enero de 1964 el Congreso Nacional aprueba la ley 16,452, modificando la
Carta Organica del Banco Central, Mediante este cémodo y directo siste-
ma de financiacidn oficial el Banco Central podia tener en su carterava
lores publicos cuyo monto no excediera del 25% del total de los depdsi-
tos existentes en el conjunto de bancos, que antes estaba establecido

en un importe equivalente al 10% del total de dichos depdsitos. En ese
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“monto no se tomaban en cuenta los bonos y titulos que habia recibido el
Banco anteriormente, con motivo de las operaciones de saneamiento dis-
puestas por el decreto-ley 13,125/57, ni tampoco el Fondo de Regulacidn
previsto por el articulo 18, inciso m) ni los demds valores que el Banco
Central tenia al 1° de diciembre de 1957.

En otro articulo de la ley se fijdé como texto definitivo,
la modificacidn ya operada por 1aé autoridades anteriores de autorizar 4
Banco Central a hacer adelantos transitorios al gobierno, hasta una can-
tidad que no exceda del 30% de los recursos en efectivo, que éste haya ¢
tenido en los doce §ltimos meses, que més adelante aumentd al 35%  por
ley 16,662 del 18 de febrero de 1965,

' | El apoyo crediticio al sector oficial produjo asi un acre-
centamiento artificial de la demanda efectiva, durante el afio 1964,

No escapd, el mercado de cambios, a la corriente modifica-
toria instaurada pof el nuevo gobierno, En abril de 1964 se fijaron con-
diciones para su reordenamiento. Fundamentalmente, las medidas se tradu~
jeron en la obligatoriedad de negociar divisas provenientes de nuestras
exportaciones y en condicionar los egresos a las transacciones reales ¥y
a los compromisos genuinos de transferencias. Su bused qﬁ esquema gque sin

apartarse de la ley de la oferta y la demanda, eliminara la especulacidn.

Tal esquema consistid en que la oferta de divisas, afluya obligatoriamen -

te al mercado dentro de plazos determinados y que la demanda esté dadd

por verdaderas necesidades de transferir fondos al exterior., Mds tarde,

mediante algunas reglamentaciones més,ise 1legd a un verdadero control .

de cambios, en todo el sentido de la palabra,. _

| Mediante el decreto N° 5978 del 7 de agosto de 1664, se 1i
mitd el uso de divisas.extranjeras para la industria automotor, restrin-
giéndolas a lo indispensable para la produccidén anual de sus unidades.
Dispuso en su parte principal que las empresas acogidas al régimen de pro
mocion de la industria del automotor no podian utilizar divisas con impu
tacidn a certificados de importacidn para el afio 1964 en cantidad mayor
que la exactamente requerida para producir el numero de unidades del afio.

| A medida que se fueron incorporando reglamentaciones,el con

trol fue mas estricto. La circular R.C. N° 176 del 8 de julio de 1964 se



- 820 .

refirid anUe los pagos de las primas de seguros contratados en moneda ex
tranjera con anterioridad al 13 de abril de 1964, podian cursarsé direc-
tamente bajo determinadas condicibne59 o bien podian realigarse unicamen
te previa autorizacidn del Banco Central,

La circular R.C. N° 177 del 15 de julio de 1964 contenia
detalladas normas sobre el régimen informativo que las instituciones ban
carias, corredores, casas y agencias autorizadas rara operar en cambios
debian suministrar diariamente al Banco Central. Las disposiciones mas
importantes de esta circular fueron las siguientes: Para toda compra de
cambio al contado o a términc, que exceda del equivalente de $100.000,
era requisito indispensable la presentacidn de una declaracidn jurada sus
cripta por el beneficiario., Para toda venta de cambio al contado'o a tég
winc, cualquiera fuere su importe y siempre que se trate de operaciones
para cuya realizacidn directa hubieren estado facultadas las institucio-
nes, el tomador debia suscribir una declaracidn jurada.

La ciroular R.C. N° 179 del 15 de julio de 1964, contenig
disposiciones sobre las compras y ventas de giros, cheques, cheques de
viajero, transferencias y billetes en moneda extranjera que realizaran
las casas y agencias de cambios. BEra indispensable requerir en cada caso
la previa conformidad expresa del Banco Central, A su vez las casas y a-
gencias debilan vendér sus excedentes en divisas o billetes extranjeros ex
clusivamente a instituciones autorizadas para operar én cambios.

Por la circular R.C. N© 181, del 29 de julio de 1964, €l Ban
co Central cerrd los registros de corredores de cambios, casas y agencias
de cambios,

Por la circular R,C, N° 182, del 7 ‘e agosto de 1964,¢el Ban
co Central, establecid diligencias informativas para las operaciones de
exportacidn, basado en la necesidad de una intervencidn previa, de dicha
institucidn, en los permisos de embarques que presentaran las firmas por
sus ventas al exterior, con el fin de negocilar en elrmercado las divisas
producidas por dichos envios,.

Del anglisis de estas disposiciones surge claramente que la
econonmia argentiné se encontraba ante nuevos pasos dirigidos haciauna mg

yor restriccidn de los movimientos cambiarios. E1l resultado final fue la
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instauracidn, como se ha visto, de un rigido control de cambios.

_ Durante el afio 1964, la creacidn de medios de pagos ascen
dié a $101,8 mil millones, suma que superd en 39% el nivel del afio ante
rior que es la variacidn mds elevada del quinquenio 1960/64,

En cuanto a la liquidez primaria que habia mejorado en 1963,
volvid a crecer y a una tasa mds intensa que la de dicho aflo. Por otra
parte debe hacerse notar que la liquidez secundaria registrd una fuer-
te tasa de crecimiento, casi similar a la ya observada para 1963. Dicha
tasa aumentd en 51%., Fue el aumento excepcional de los recursos ligui -
dos, lo que 1llevd a tan altos niveles la tésa de crecimiento de la 1i -
quidez secundaria, generados principaimente,por la excepcional cosecha
de cereales.

E1l Banco Central, continud con su politica de regulacidn
del crédito. Asumid esta actitud con el cbjeto de morigerar el efecto se
cundario de las propias emisiones de moneda sobre el volumen de los me-
dios de pago. E1l marcado desequilibrio entre ingresos y egresos de la
gestidn financiera del sector publico, persistid durante 1964, Lo gque mo
tivd, la necesidad de la confirmacidn por el Congreso Nacional de las mo
dificaciones a la Carta Orgdnica del Banco Central, ya analizadas, de
corte netamente inflacionario, No bastaron estas herramiéntas moneta -
rias en manos del Gobierno. E1l Banco Central, acudid en desmedida pro -
porcidn a la emisidn monetaria y recursos suministrados por la misma ins
titucidn mediante la colocacidn de valores en los bancos, afectando gran
parte de los efectivos minimos adicionales, Como consecuencia de la mo-
dificacidn introducida en la Carta Orgdnica del Banco Central,este ad -
quirid letras de tesoreria por $73.000 millones., El resto del sistema
bancario, contribuyd en buena parte a la financiscidn del déficit &l pre
supuesto nacional. El sistema bancario debid absorber en forma obligato
ria "Bonos Nacionales para Inversiones Bancarias® por un monto neto de
$29,000 millones.,

. LaAproduccién agropecuaria, fue superior en 8,0% a la del
atio 1963, Fue el rubro cereales y lino, la que fundamentalmente influyd
en esta marcada recuperacidn, su volumen fisico sobrepasd en 42,8% al de

1963,
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E1l producto bruto interno se vio favorecido por este acre
centamiento del sector agropecuario, y se elevd en un 8,4%,

Por su parte la produccidn manufacturera, experimentd un
aumento de 14,4% como consecuéncia del inecremento de la demanda efecti-
va, derivado de las medidas de reactivacidn econdmica adoptadas por las
nuevas autoridades. E1 mencionado aumento de la produqcién se localizd
fundamentalmente en las industrias de bienes durables que crecieron en
un 31,1%, en este aumento gravitaron principalmente las industrias  de
vehiculos (58,9%) ,de metales (42,4%), televisores (74%) y lavarropas
(48%) .

En lo referente a las importaciones los despachos a plaza
sobrepasaren en 9,9% el monto del afio anterior. Los aumentos mds signifi
cativos se verificaron en metales (91%), en las importaciones de arpi -
llera (68%), necesaria para la comercializacidén de las abundantes cose-
chas cerealeras, y en el aumento de 46% en la importacidn de combusti -
bles y lubricantes como consecuencia de la politica petrolera aplicada
por las autoridades elegidas, caracterizada'principalmente por la andlg
cidn de todos los contratos petroleros de las compafiias nacionales y ex
tranjeras que se hubieran firmado.durante los gobiernos anteriores, Con
trapesando estos incrementos, se encuentra la disminucidn observada en
la importacidn de bienes de capifal, suspendida por decreto del 8 de no
viembre de 1963, Medida que tuvo por finalidad lograr 1la corfelacién de
los compromisos externos con las previsiones del balance de pagos. Di -
cha disminucidn en las importaciones se reflejd tanto en el sector pd -
blico como en el privado,

El valor de las exportaciones de bienes, a precios corrien
tes crecid en 3,3% durante 1964, E1l aumento de la produccidn del sector
agricola permitid acrecentar los embarques, en especial de trigo (103%)
y otras forrajeras (165%), En el sector ganadero se redujo el volumen de
exportaciones de carnes a raiz de la menor faena de ganado bovino y de
la sobrevaluacidén del peso argentino como consecuencia de las medidas

cambiarias ya anaglizadas.



- 85 -

1.- Evolucidn Financiera de la Actividad Econdmica.

7 El probeso de financiamiento de las inversiones, por parte
de los distintos sectores de la economia, continud durante 1964 con las
mismas caracteristicas que en 1963, El sector privado ademds de atender
sus inversiones, aportd a la economia el excedente de su ahorro que jun-—
- to con el de los bancos, posibilitaron la atencidn de los gastos estata-
les en bienes de aguella categoris y en erogaciones corrientes., o

E1l sector privado obtuvo en 1964 superavit financiero, e€s
decir, canalizd el ahorro excedente hacia los restantes sectores por un
monto de $75.800 milldnes.

Se produjo, a su vez, durante el afio 1964, una expansidnde
la deuda privada hacia los bancos, a través de préstamos comunes que al-
canzé los $90.000 millones contra una expansidn de $32.100 millones en
1963, Ademds el sector privado colocd valores de empresas a través  del
sistema bancario por $13.500 millones, en tanto que en 1963 sdlo lo hizo
por $6.700 millones, el 50% de incremento, un afio con respecto al otro.
En su totalidad estas operacionesrse canalizaron a través de los siste -
mas de "Cuentas de depdsitos para participacidn en valores mobiliarios™®,
del Banco Industrial de la Republica Argentina y de la Caja Nacional de
Ahorro Postal,

Bl repunfe de las disponibilidades del sector privado, du-
rante el afio 1964, es el resultado de la politica monetaria observada du
rante ese periodo., Tal politica procurd corregir a corto plazo el agudc
grado de iliquidez observado durante 1963, mediante la aceleracidn de los
pagos de deudas atrasadags del Estado.

Al igual que en los afios 1962 y 1963, la principal fuente
de las liquideces primaria y secundaria estuvo determinada por la finan-

ciacidn neta al sector oficial, gue alcanzd en 1964 a $129.000 millones.
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CUADRO o 12

FUENTES Y ESTRUCTURA DE LA LIQUIDEZ

(millones de m¥n.)

o . Variacidn en:
0O n ¢ e 0
P 1963 1964
I - FUENTES,
OI’O y Cambio eXtranjerO ‘e ¢ & & & ¢ v & & 0 O 9 0 O 09 23@86028 ”70459:5
Déficit de 1la Tesoreria coeeeneevnccnnes 77.043,0 | 135,972,0
Financiacidn sector oficial (excl.Tesore ' ' '
r:"—a ® € @ 0 8 0 6 0 C 0 0 % €8 60 8 06 60 00 C @ 8 0 & L OO P O A -9044824 '“7”001925
GObierl’lO NaCiOnal Q.l......ODOQGD‘AOBO. 10685,8 6'354’90
Otros gobiernos y reparticiones ..... -11.134,2 -13,373,5
Financiacidn sector privado seeeeeecscees 40.681,3 94,546,0
Totales: | 132.136,7 | 216.039,0
ITI ~ ESTRUCTURA,
Liquidez primaria de particulares ...... 63.265,5 | 112,743,8
Billetes y mMONEAAS svsecessosscoccces 31,737,7 60,736, 2
C\Jentas COI‘I’ieYl'tGS ® ® & 60 8 # 0 0 8 00 0650 0 3]-‘527,8 520007y6
Ligquidez secundaria de particulares .... 46.350,9 64.,485,4
Depolsj--tos e ¢ a ®# © # ¢ © 6 O @ ¢ 8 O ©c 0 O ¢ o o ® O 0 © 9 o % 4’6.4‘09’1 640521,0
Bonos, letras y obligaciones ....c... - 58,2 - 35,6
Otros ® @ o » ¢ O & © 0O &8 & @ ¢ 8 & g O & & 8 8 O O & A 8 O 0 O 6 © g O § 22’52023 38.80928
Endeudamiento a largo plazo del Gobier
no frente a particulares .....veccee -1.571,7 -2,068,1
Endeudamiento a corto plazo y largo
- plazo frente al exterior suceceecose 4.779,8 9.118,9
Cuentas Varias (') e # ¢ © 0 8 & 6 C ¢ 0 @ 8 G ¢ 6 € & 190312,2 31075910
- Totales: | 132,136,7 | 216,039,0
(') - Incluye principalmente Certificados de Cancelacidén de Deudas y Do-

cumentos de cancelacidn de deudas.

Para la elaboracidén de este cuadro se han tenido en cuenta los da-
tos sobre el movimiento de caja de la Tesoreria General de la Na-
cidn, los balances del Banco Central y del conjunto de bancos co -
merciales e instituciones de crédito hipotecario y de las cuentas

especiales de depdsitos para participacidn en valores mobiliarios.,
Asimismo, se toman en cuenta las cifras sobre la deuda publica fe-
deral,

PUENTE:Banco Central de la Republica Argentina - Memoria Anual 1964.
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Del andlisis del cuadro de "Fuentes y Estructura de la li-
guldez™ surge que las operaciomesvde cambio extranjero fueron factor de
absorcidn de liquidez, En efecto a partir del mes de junio las ventas de
las instituciones bancarias de oro y cambio extranjero, habian determing
do una contraccidn de recursos monetarios de $7.459,5 millones, mientras
que un afio antes habian contribuido a expandir la liquidez en $23,860,8
millones., E1 déficit de Tesoreria contribuyd con una variacidn de casi d
100% de un aflo a otro como factor de creacién de liguidez, como asi tam-
bién la financiacidn del “sector privado cuya variacion de un afio a otro
aumentd mas del 100%.

Actuaron en la intensificacidn de la creacidn de -dinero,el
financiamiento a la Junta Nacional de Granos, quien destind dichos recul
sos a la compra del excedente agricola no absorbido por el consumo inter
no y las ventas al exterior. Actud, también, durante 1964, en favor de
la creacidén de ligquidez, las liberaciones condicionadas de efectivo mini
mo dispuestas a mediados de marzo de ese afio como complemento de medidas
anteriores de reactivacidn industrial.,

La liquidez total del sector privado, manifestd un signifi
cativo mejoramiento en 1964 (42, 7%,

Al igual que en afios anteriores, la liguidez secundaria vd
vié a crecer relativamente con mayor celeridad que la liquidez primaria.
La evolucidn de la liquidez secundaria fue més regular a través de todo
el ejercicio que la trayectoria observada por la liquidez primaria.

La evolucidén de la liquidez general de la economia, reve-
146 un mejoramiento relativo en 1964, El monto de los documentos protesta
dos por las instituciones bancarias del pais, experimentd una disminucién
del 33,5% en valores corrientes en 1964 con respecto al afio anterior, Ha
biendo ‘decrecido también el porcentaje de documentos rechazados en las cé
maras compensadoras del pais, Del 4,7% del total de documentos compensa—
dos en 1963, se redujo al 2,4% del total en 1964,

Es evidente, pués, que el indice general de liquidez mejo-
ré durante 1964, Fue en el sector productivo donde se experimentd el ma-
yor incremento de liquidez y en especial en las sociedades agricola—gang

deras.
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In el desequilibrado sector piblico,la Tesoreria General de
la Nacidn procurd por todos los medios financieros a su disposicidn,man—
tener al dia los pagos de sueldos al personal de la abultada administra-
cidén publica, procurd no incrementar las ya fabulosas deudas con provee~
dores y contratistas del Estado, creyendo/que con ello se lograba una sa
na y real reactivacidn del  retraido movimiento econdmico. Para lograr
esta situacidn completamente artificial, la Tesoreria debid apelar funda
mentalmente a recursos del crédito bancario colocando como se ha visto
Letras de Tesoreria en el Banco Central y "Bonos Nacionales para Inver -
siones Bancarias" en el resto del sistema bancario argentino. El sistema
bancario, de esta forma, Contribuia a sostener una situacidn ficticia de
equilibrio financiero. El proceso de deterioro de las finanzas piblicas
tiene su origen en conocidas debilidades estructurales del sector fiscal
y sobre todo, en el afio 1964, en el estancamiento observado en las recau
daciones impositivas. Esa disminucidn tiene su origen en el receso econé
mico de los afios anteriores, la estrechez financiera del periodo, el ele
Vadorcosto del dinero extrabancario, que alentd a los contribuyentes a
financiarse demorando el pago de sus deudas impositivas, las disposicioQ-
nes en materia de revaluacidn de activos, "blanqueos de capitales™ ¥y la
politica de desgravacioheé,

Debido a la carencia total de un sano mercado para los ti-
tulos puiblicos, es que el déficit fiscal fue cubierto fundamentalmente,
como antes se expresara, mediante la colocacidn de valores en el sistema
bancario argentino. Otro importante y desacertasdo arbitrio al que recu -
rrié el Tesoro fue el de emitir y colocar nuevos Documentos de Cancela -
cidn de Deudas, que se entregaron a acreedores del Estado en pago de cré
ditos y que a su vez fueron aceptados por el Fisco para el pago de impues
tos, Esta caracteristica, convirtid a dichos Documentos de Cancelacidn en
una emisidén disfrazada de moneda, pués el sector privado cancelaba sus
deudas, usando los mismos como moneda corriente,

Durante el afio 1964, la circulacidn neta de valores emiti-

dos por el Gobierno Nacional aumentd en $109.000 millones (55%) .Dentro de
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este total $103.000 millones corresponden a mayores tenencias del siste
ma bancario, bdsicamente debido a las ya citadas compras obligadas de

Letras de Tesoreria por el Banco Central y de los mal llamados "Bonos Na
cionales para Inversiones Bancarias y adquiridos por el sistema banca -

rio argentino.
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CAPITULO IX

POLITICA DE CREDITO DEL SISTEMA BANCARIO DURANTE EL ANO 1964

La circulacidn monetaria se incrementd durante el sio 1964,
en $75,929,1 millones. Similarmente a lo que ocurrid en los dos Ultimos
afios, las operaciones con el sector oficial volvieron a constituirse en
el principal factor, y casi unico, de expansidn de la base monetaria, a
la que contribuyeron con $72.328,6 millones, monto que casi duplica al déd
atio 1963,

La descontrolada expansidn de este sector,fue consecuen -
cia, como se ha expresado anteriormente, de la politica expansionista se
guida de acuerdo con la orientacidn econdmica dada por el gobierno,en el
sentido de obtener el afianzamiento de la reactivacidn econdmica, paralo
cual se echd mano a herramientas inflacionarias y de esa forma intensifi
car artificialmente la demanda de bienes y servicios. Para ello se acu -
dié a la financiacidn monetaria, elimingndose el atraso en el pago de
sueldos de la Administracidn Pdblica, de jubilaciones y de los créditos
de proveedores del Estado.

/ E1 Banco Central de la Repidblica Argentina como se verd,in
tensificd su apoyo a las instituciones de crédito., Prueba de ello es el
incremento en $11,248,8 millones de los préstamos del Banco Central 4l sis
tema bancario. Por el contrario, durante 1963 las operaciones netas del
Banco Central con los bancos registraron un leve movimiento negativo,co-
mo se ve al analizar el Cuadro N© 13, que se atribuyd, en aquel momentoc,
a la regularizacidn de sobregiros efectuados por esas instituciones du -
rante 1962, afio en gque principalmente el endeudamiento provino de los fuer
tes saldos deudores que se habian acumulado en las cuentas corrientes de
las entidades bancarias con el Banco Central, originados en la ejecucidn
‘de avales bancarios de deudas del sector privado con el exterior, por lo
que esa variacidn respondid a una situacidén circunstancial y no tanto a

una politica definida en cuanto a ayuda crediticia,
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No ocurridé lo mismo, en 1964, la expansidn respondid real-
mente g una definida politica de ampliacidén del crédito bancario,median-—
te la asignacidn por el Banco Central de adelantos y redescuentos,asi co

mo también de regimenes crediticios promocionales creados al efecto,

CUADRO N©° 13

FUENTE Y ESTRUCTURA DE LA BASE MONETARIA

(millones de m¥n.)

Variaciones en:

C o n ¢c e p t o 1963 1964
I - Operaciones en Oro y Divisas eeceeoeee 19.513,3 - 107,8
IT -~ Operaciones con el sector oficial .... 37.253,3 72.328,6
III - DiferenCiaS de CamblO ® 9 ® 0 0 8 00 3 0600 8000 5‘181,4 8'31398
IV - Operaciones con el sector bancario ... - 1,864,5 11.248,8
V-—O’tI‘OS ® 0 0 09 00 4 0 0 00 9P 9SO O ST NC S0 0eSs "‘2.764‘,7 "6.618,7
Total de Fuentes: .57.318,8 85.164,7
Billetesymonedas ® 8 9 P & & & 0 0 0 5 & O S b s S e Os e ey 43‘829,4 75’92991
DEPOSIitoS evveeecceeesocaoocscasososcsnacnas 13.489,4 9.235,6
De bancos en cuenta corriente w......... | 12.768,4 9.533,6
OfiCialeS ® 8 & 0 # ¢ © 5 9 0 0 S # SO e S ¢ S0P O FE L e 721,0 — 298’0
Total de Pasivo Monetarios: 57.318,8 85.164,7

FUENTE: Banco Central de la Republica Argentina - Memoria Anual-1964,-

El Banco Central de la Repdblica Argentina, acorde con 1la
politica oficial de reactivacidén de la economia, intensificd su apoyo a
los bancos, mediante la asignacidn de adelantos e importantes’redescuen-
tos. El Banco fijé lineas de redescuento por $42.400 millones, correspogi
diendo & 26,400 millones al sector agropecuario y $15,700 millones gl sec
tor industrial, incluyendo ademgs $3,000 millones facilitados al Banco

de la Nacidn Argentina para vermitirle de esa forma promover la implan-
tacidn de praderas perennes en reemplazo de las naturales.
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El Banco Central también canzlizd fondos a través del Ban-
co Industrial destinados a empresas industriales.privadas que no habian
completado sus proyectos por falta de‘financiacién, para encarar O con -
cluir obras civiles o instalaciones complementarias necesarias para laha
bilitacidn de equipos ya adquiridos, Asimismo dotd a ese mismo banco de
los fondos necesarios para atender el pago del sueldo anual complementa-
rig correspondiente al afio 1963,

El sector industrial contd asimismo con mérgenes de redes-—
cuento que permitieron el otorgamiento de créditos destinados a financiar
a los contribuyentes el pago del impuesto a las ventas de periodos ante-
riores al afio 1964, inclufdos interés y recargos.

Los adelantos del Banco Central tuvieron por destinos
a) atender las necesidades de crédito de empresas constructoras de obras
piblicas mediante el descuento de certificados, 'b) la promocidn de zonas
econdmicamente rezagadas del pais y ¢) la cubertura de saldos deudores en
la cuenta éorriente de los bancos.,

La comparacidn de dos cifras define con claridad cual fue
la orientacidén econdmica de las nuevas autoridades, E1l incremento del re
descuento acordado al sector oficial varid del afio 1963 con %600 millo -
nes a $ 15,700 millones en el afio 1964 lo que muestra que la llamada po=-
1itica de reactivacidn econdmica, se aplicaba con recursos nada sanos pa
ra una economia en vias de desarrollo, El redescuento sbélo debe servir
como recurso monetario de emergencia para nivelar deficiencias estaciona
les en la masa monetaria. No debe servir para reactivar una economia o
crear capital, ni tampoco para solucionar situaciones especiales, Sin em
bargo las autoridades monetarias asi no lo entendieron.

E1l Banco Central manejdé los requisitos de efectivos mini -
mos como instrumentos selectivos de los recursos bancaribs hacia fines
determinados acorde con la politica monetaria y credificia adoptada por
el Gobierno., A mediados del mes de marzo de 1964 -dispuso qde los Tbancos
aumentaran en 1/2 punto las exigencias bésicas de efectivo sobre los de-
pdésitos y obligaciones a la vista medida gplicable para las institucio -
nes con casa principal en la Capital Federal y sus sucursales estableci-

das en la wmisma y en partidos circunvecinos., Ademas debian aumentar wm pun
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to adicional en cada uno de los dos meses siguientes, de esa forma losen
cajes variaron de 30% y 10% al 32 1/2% y 12 1/2%, segin sean para depdsi
tos a la vista o a plazos respectivamente. En las casas bancarias del res
to del pais, en razdn de la distinta posibilidad de captacidn de fondos
no se les modificd en esa ocasidn sus efectivos minimos bdsicos, que eran
del 25% sobre depdsitos a la vista y del 71/2% respecto de los constitui
dos a plazo.

Desde el 1° de julio de 1964 el Banco Central autorizd a
las casas bancarias de la zona que comprende el resto del pais (excluido
Capital Federal y 19 partidos circunvecinos) a desafectar el encaje adi-
‘cional constituido sobre el aumento de los depdsitos a partir del 30 de
abril de 1963, con el unico fin de que fueran aplicados a nuevos présta-

) . .’ Y . . .
mos de reactivaciodn econodmica y con los siguientes destinos.

a) Compra de animales de cria, reproduetores y vacas lecherasj

b) Adquisicidén de tractores, cosechadoras, etc., de fabricacidén nacio-
nal para la mecanizacidén y tecnificacidn del agro, excluidolos au
tomotoress

¢) Introduccidn de mejoras fijas en las explotaciones agropecuariasj

d) Implantacidén de praderas de ciclo plurianualj _

e) Cultivos de praderas perennes en zonas ecoldgicamente aptass

f) Financiacidn de inversiones en industrias que procesen zonalmente
productos agropecuarios y

g) préstamos a corto plazo para atender maydres necesidades de los be
neficiarios de créditos con los destinos enumerados precedentemen

te.

Durante el transcurso del aio 1964 se liberalizaron fon -
dos del efectivo minimo con destino a la reactivacidn del sector indus -
trigl que utilizara vajo coeficiente materia prima}importada y alto por-
centaje de mano de obra, En el mes de mayo de ese afio se autorizd al sis
tema bancario con casa principal en la Capital Federal y sucursales esta
blecidas en la misma y en partidos circunvecinos, la desafectacidn de 3
de los 6 puntos de efectivo minimo adicional que venian manteniendo so0-

bre el incremento de los depdsitos.
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Se observa que el sistema bancario argentino, operaba den
tro de normas de efectivos minimos incrementados con el fin de neutrali-
zar los efectos inflacionarios que provocaba el indiscriminado finanéia—
mlento al sector oficial. Los clientes habitusles de las instituciones
vieron restringido el apoyo crediticio, en circunstancias en que el mis-
mo se hacia cada vez mds necesario, No podian las instituciones de crédi
to derivar préstamos en la misma forma que lo-habian efectuado hasta ese
momento. E1l Banco Central consciente de la dificil situacidn de muchas
empresas, usé de la liberacidn condicionada de esos efectivos minimos,sir
viendo en estos casos como instrumento selectivo del crédito bancario.

El Banco Central, al disponer en diversas oportunidades di
rante 1964 el aumento de las exigencias de efectivo minimo, tuvo como pro
pbésito regular la expansidn monetaria, que provocaba con las inyecciones
de fondos a través del financiamiento del gasto publico. No fue inten -
cidn del Banco Central coartar la capacidad de préstamo de los bancos,si
no morigerar los efectos inflacionarios que el mismo‘provocaba. Los cré-
ditos netos otorgados al sector oficial pasaron de $54.541,5 millones a
fin de 1963 a $97.330,2 millones a fin de 1964, 1o que representa unavtg
sa de aumento del 78%. Algo més de la cuarta parte del incremento provi-
no de las necesidades de la Junta Nacional de Granos para la compra de
las abundantes cosechas de ese ahio., En definitiva dicho financiamiento,
beneficid directamente al sector privado en la rama agricola priﬁcipal -
mente. _

La severa restriccidén del crédito bancario por parte del
Banco Central, 1llevd a un proceso natural de proliferacidn de los inter-
mediarios financieros no bancarios y al crecimiento acelerado de sus opg'
raciones, La necesidad de crédito por parte de los clientes habituales &
los bancos, que habia quedado insatisfecha, provocd el vuelco de éstos
hacia este tipo de intermediario financieroj quien escudado bajo nombres
patridticos o de fomento, consiguid atraer para si, con promesas no siem
pre realizables, un importante nidmero de ahtiguos clientes de los bancos
Bn un principio este tipo de intermediario operd al margen de toda regla
mentacidn bancaria., Las operaciones que cumplia eran similares a las cum

plidas por los bancos, con la enorme ventaja de no contar con ningin ti-
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po de reglamentacidn u ordenamiento que encauzara dichas operaciones den
tro de un margen minimo de seguridad. / |

El Banco Central, como autoridad monetaria, habia perdido
el control de una importante masa de dinero y de las operaciones gue se
canalizaban a través de estas instituciones financieras no bancarias,El
Banco Central se vio en la necesidad de propender a una competencia.més
equitativa de estas instituciones con el sistema bancario. A su vez bus
c6. controlar las operaciones y vigilar esa masa de dinero que escapaba
del sistema crediticio conitrcl-do por =zs2 anco.

A tal efecto, el 30 de julio de 1964, dictd las normas bg
sicas aplicables a las entidades financileras no bancarias y eniparticu—
lar las disposiciones complementarias para aguellas que recurrian al con
curso ael publico. Dichas normas establecieron el registro de las enti-
dades con la obligacidn de inscribirse; las incompatibilidades para el
desempefio de cargos directivos; el régimen de las operaciones permiti -
das y de las prohibidas o limitadas; la prohibicidén total de utilizar
terminologia bancariaj las relaciones que debian observar entre sus dig
ponibilidades y los recursos de terceros; las normas sobre publicidad;
el régimen de informaciones que debian proporcionar al Banco Central ¥
las disposiciones sobre inspeccidn y control de las entidades, como tam
bién las referentes g infracciones y penalidades, Basicamente, las nor=
mas se refirieron a la fijacidn de las tasas mdximas de interés, ya que
anteriormente no existian las mismas, y a la constitucidén de una reser-
va minima., Las tasas mdximes de interéds, que se aplicaron a los citados
intermediarios, se establecieron en el 16% anual para la recepcidn de
‘recursos de terceros y en el 22% ahual, sobre saldos para préstamosc)fi
nanciaciones, Los altos intereses que antes de esta sana disposicidn,
otorgaban este tipo de entidades para atraer recursos del publico, pro-
vocd una importante corriente de inversidn orientada hacia estas entida
des. El Banco Central tomé esta decisidén con miras a tratar de corregir
las perturbaciones que las tasas sumamente elevadas, ofrecidas por es -
tas instituciones, acarreaban al sano funcionamiento de la politica mo-

netaria nacional,
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La reserva minima de efectivo que debieron constituir en
forma de depdsitos bancarios, fue fijada en el 10% de las obligaciones
con terceros, tanto del pals como del exterior, porcentaje que se redu-
cia al 5% para las entidades cuyo unico objeto era la promocidn déla\eg
ta de bienes de consumo mediante la concesidn de créditos al publico ins

trumentados en carnets,
De esta forma la autoridad monetaria bused controlar un

sistema que funcionaba en forma paralela al sistema bancario, el cual
por sus caracteristicas peculiare habia atraido una importante masa de
dinero. La ingerencia en la econcmia nacional de este sistema marginado
habia cobrado una importancia econdmica que justificaba plenamente la in

tervencidn de la autoridad monetaria.
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CAPITULO X

ACCION DE LOS PRINCIPALES BANCOS QUE COMPONEN EL
SISTEMA BANCARIQ ARGENTINO, DURANTE EL ANO 1964

1.~ Banco de la Nacidn Argentina.

El conjunto de la cartera de los bancos comerciales,al 31
de diciembre de 1964, reflejaba un total de préstamos a la produccidn
primaria por $79.613 millones de los cuales el 55%{%43.857 millones) co
rrespondia al Banco de la Nacidn Argentina, de lo cual se desprende la
importancia, dentro del conjunto de bancos, que reviste la asistencia
del Banco de la Nacidn Argentina a dicho sector. El apoyo prestado por
el banco a la industria,que no era menor en relacidn, significd el 21%
de la asistencia crediticia concedida a la misma por el sistema banca -
rio argentino ($27.372 millones), A su vez, en el crédito total al comr
cio ($48.621 millones), el Banco de la Nacidn Argentina participd con
el 16% ($7.614 millones). |

Estas c¢ifras demuestran la gravitacidn e impbrtancia de
la entidad dentro del conjunto de Tancos. EL1l Banco de la Naciédn Argenti
na es realmente una entidad de peso dentro del sistema y la politica por
é1 seguida, puede definir sin dar lugar a equivocos, la politica banca-
ria del momento, como lo demuestra la magnitud de las cifras comentadas.

La politica oficial de reactivar la economia argentina,
1llevd al banco, durante el afio 1964, a una politica orientada no sdlo a
resolver problemés financieros, sino que bused réstablecer y mejorar las
condiciones de productividad, tanto en la etapa primaria de la creacidn
de la riqueza como en la racionalizacidn de los procesos que hacen a la
elaboracidn y a la comercializacidn de la misma,

, Esta labor pudo llevarle a cabo en base a la favorableeig
lucidn de los depdsitos generales que al 31 de diciembre de 1964, ascen
dfan a $104,808 millones, acusando un aumento de $36.676 millones cm res
pecto a la cifra alcanzada a la misma fecha del aﬁd anterior, lo que re

presenta un incremento del 54%,




La asistencia crediticia total dispensada,ppr el.banco a
los diferentes sectores de la actividad econémica\nacional;experimenté
en 1964 un aumento sustancial, 55%, como puede obserﬁarse en el cuadro
N° 14, 1o que denota una.dinémica muy superior é la de los ejercicios
precedentes, tendiendo de esa forma a alcanzar 1os 1ncrementos que sema
nifestaron en los afos 1960 (587) y 1961 (67 )

| Cuando se analiza el total de prestamos concedidos por
actividad, se debe tomar en consideracidn que la rotacidn de los présta
mos a la prOdqccién agropecuaria son de ciclo anual, ya que 1los plazos
contemplan la extensidn de los ciclos agropecuarios, en cambio la ayuda
prestada al comercid vy a la industria es a plazos menores 10 que origi
na su repeticidén a lo largo del periodo anual. Estas circunstancias gfg
vitan fundamentalmente en la formaciodn de las cifras de préstamos otor-
gados al comercio y a la industria, que por esa mis rdpida rotacidn, re
sulta de efecto acumulativo lo que muestra, de esa forma, préstamos ma-
yores que'los concedidos a las actividades agropecuarias.

De la observacidn del Cuadro N©° 14,se desprende que en
1964 ,10s préstamos acordados a la actividad agropecuaria crecieron en un
79% respecto a 1963 y los concedidos a la industria, comercio y los ser
vicios, experimentaron un incremento del 43%, También surge del andli -
sis del cuadro, el notable incremento de los adelantos en cuenta corrien
te 124%, 1o que denota la politica expansionista del banco y la agili -

dad de los préstamos otorgados por esta via,
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CUADRO N° 14

IMPORTE DE LOS PRESTAMOS ACORDADOS POR EL
BANCO DE LA NACION ARGENTINA, EN LOS ANOS 1963 Y 1964,

(en millones de m$n,)

o ‘ Variacidn
Actividad 1963 1964 tooiata Rel%%iva
I - AGROPECUARIA, 24,763 44,383 19,620 79
Agric0la veveennneonnes| 14,237 20,986 6.749 47
Agropecuaria ceeeeeceoe 64559 12,136 5.577 85
PecuUaYia eavececocssces 3.797 11,029 Ta232 190
Forestal ieceececececone 170 232 62 36
II -~ INDUSTRIA, COMERCIO Y SER-
VICIOS,. 48,415 69,426 21,011 43
Industria ceeecesooccas 31,867 44,293 12,426 39
COIﬂeI'CiO LR SR R A B N N '} 90600 14.958 50358 56
ConstrucCidn aseeeeccoses 4,752 5.144 392 | 8
ServicCios seeeecreveses 1,240 2.334 1.094 88
Electricidad y Gas ... 454 1.967 1.513 333
Mineria ceeecosococosss 12 33 21 175
Forestal ceeeesececoces 3 5 2 67
Caza ¥ PeSCa seevnvevace 7 24 17 243
ObTasS eesececcoconcocase 480 668 188 39

ITI -~ SIN CLASIFICAR,

Giros comprados .......o| 107.023 | 152,673 45,650 43

Adelantos transitorios en
cuenta corriente ...... 20,014 44,790 24,7776 124
Total General:| 200.215 { 311.272 | 111,057 55

FUENTE: Banco de la Nacidn Argentina - Memoria y Balance General corres
pondiente al afio 1964,

Del total de $311,272 millones de acuerdos efectuados en
1964, aproximadamente el 63% correspondid a beneficiarios del interior
del pais y el 37% a firmas de la Capital Federal, entre las cuales exisg
tian muchas, cuyas explotaciones se encontraban radicadas en el interion
¥y que operaban dentro del radio de la Capital Federal por razones de pro

pia conveniencia administrativa.
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La discriminacidn por plazb de la cartera activa del Ban-
co de la Nacidn Argentina revelaba que los préstamos a corto plazo re -
presentaban el 89% de la misma, los de mediano plazo el 8% yilos de lar
go plazo 37%. La casi totalidad de los préstamos a mediano y a largo pla
zo0 fueron concedidos al sector agropecuario, lo que indica gue el sec -
tor industrial recibe sdlo préstamos a corto plago utilizables unicamen
te para gastos corrientes de evolucidn. Luego el Banco de la Nacidn Ar-
gentina no financid inversiones a larzo plazo del sector industrial,del

comercio, ni del sector servicios.

a) Bl crédito a la actividad agropecuaria, .

Aproximadamente el 50% de la cartera al 31 de diciembre d
1964, $43.857 millones representaba préstamos directos a la actividad
agropecuaria, De dicho total $ 20.139 millones correspondian a présta -
mos destinados a inversiones de activo fijo, como ser, hacienda repro-—
ductora, mejoras, maquinaria agricola, predios rurales, etc, es decir
gue algo mds del 45% de los créditos al sector agropecuario, abarcé la
financiacidn de bienes de capital, | /

E1l Banco intervino a su vez en el proceso de recuperacién
de la capacidad de produccidén de carnes. Durante el afio 1964 otorgd prés
tamos por un total de $7,200 millones para la reposicién de planteles e
instalacidn de mejoras fijas., Estas operaciones las orientd preferente-
mente a aquellas zonas que contaban con suficiente receptividad y en eg
pecial a aquellas cuyas existencias fueron liquidadas durante el perio-
do de sequia que afectd gran parte de la regidn pampeana entre los afios
1961 y 1962, asimismo concedid alrededor de $6.550 millones con desti-
no a la retencidn de vientres aptos para prbceso y para la adecuada ter
minacidn de gansdo en proceso de engorde, |

Durante ese mismo afio el banco continud otorgando présta-
mos para facilitar a genuinos productores la adquisicidn de la tierra
que trabajaban, Dentro de este mecanismo esa institucidén concedid crédi
tos a pequefios productores para permitirleé ampliar sus explotaciones
hasta llegar a constituir unidades econdmicas adecuadas, Por este con -
cepto concedid 291 préstamos por un importe total de $268 millones, sokre

una superficie de 54,807 hectareas.
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Ademds siguid concediendo, dentro del régimen de la leyde
Transformacidn Agraria, préstamos para facilitar a colonos, arrendata -
rios o aparceros la adquisicidn de los predios que trabajaban., En 1964
otorgd 1,783 créditos por un total de $797 millones, posibilitando  de
esa forma, la compra de 105.891 hectareas,

En otro orden de cosas y con la finalidad de incrementar
la capacidad de almacenamiento y mejorar el proceso de comercializacidn
de los cereales a granel, el Banco de la Nacidn Argentina, establecid du
rante 1964, un sistema de créditos para la construccidén de silos en cha
cras y elevadores de campafia,

No obstante lo antedicho sobre la magnitud de los présta-
mos otorgados para la formacién de capital, la cartera agropecuaria del
Eanco, registrd al 31 de diciembre de 1964, saldos distanciados por es—
casa diferencia entre los préstamos otorgados para sufragar gastos co-
rrientes y los destinados a la formacidn de capital, Dentro del total
de $20.,139 millones a que ascendia el saldo de los préstamos para la for
macién de capital, se hallaban involucrados los que se otorgaron para
reequipamiento y tecnificacidn del agro, de acuerdo con la linea espe -
cial de crédito habilitada en cooperacidn con el Banco Interamericano de
Desarrollo.

Mientras en 1963 el destino de la cartera agropecuaria agc
tiva del banco era de $15.203 millones para gastos corrientes yi 9.49 mi-~
Tones parala fomecicn de capital, en 1964 los saldos fueron de $20,820 mi
llones y $20.139 millones respectivamente, 1o qué demuestra el esfuerzo
que el banco realizd durante 1964 para reconstituir y aumentar la capa-—
cicdad préductiva del sectof v de esa forma superar la situacidn de es —
tancamiento gue venia sobrellevando esta actividad. Aungue se debe acla
rar que la mayor parte del programa de esas inversiones fue financiado
con un préstamo global de u$s. 25 millones concedido por el Banco Inte-
ramericano de Desarrollo, en junio de 1963. El excelente resultado del
programa llevd a gestionar una ampliacidn del crédito por un monto adi-
cional de u$s., 15 millones., Esto vino a suplir la falta de medios del
Benco de la Nacidn Argentina, destinados a inversiones de activo fijo.

1 banco en 1962 se vio Obligado, como se ha visto, debido a la grave
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situacidn de iligquidez en que se encontraba, a suspender casi totalmen-

te el otorgamiento de créditos de ese tipo.

b) El crédito a la industria, comercio ¥y servicios.

Los créditos.otorgados durante 1964, por el Banco de la Na
cidén Argentina a estos sectores, totalizaron $69,426 millones, monto su.
perior en un 43% al acordado en 1963.

La atencidn crediticia a los distintos ramos de la indus-—
tria y el comercio, el banco la vinculd con la necesidad de facilitar la
circulacidn de la produccidn primaria.

La actividad comercial obtuvo mayor apoyo crediticio Que
la actividad industria. En ese afio el banco acordd préstamos al sector
comercio por un total de $14.958 millones 1o que equivale a un aumentoc
del 56% respecto de 1963, Los ramos comerciales mas beneficiados por la
accidn del banco, fueron los dedicados a la comercialigacidén de produc-
tos agropecuérios y sus derivados,

El crédito dispensado por el Banco de la Nacidn Argentina
a la industria y el comercio, tendid a contemplar sus necesidades finan
cieras corrientes en operacionés de répida rotacidn. Su finalidad fue
esencialmente la de financiar los procesos de elaboracidn y 1la moviliza
cidn de productos agropecuarios,

Dentro del sector fabril, las industrias textiles y ane -
xas, los ingenios azucareros, especialmente los tucumanos, los molinos
harineros y las industrias metaldrgicas fueron los ramos que obtuvieron,
durante 1964, mayor asistencia crediticia por parte de ese banco,

Fueron los/ingenios azucareros los que obtuvieron €l ma-
yor incremento crediticio en 1964, Dicha ayuda pasd de $3.613 millones
en 1963 a $7.428 millones en 1964 lo que representd el desmedido aumen—
to del 106%. La politica oficial de solucionar el antiguo y grave pro -
blema de la economia tucumana, obligd al Banco de la Nacidn a otorgar am
plios créditos a la industria azucarera, Politicé que como se vera  no
aportd ninguna solucidn definitiva, sino que le restaba al banco dispo-
nibilidades prestables esenciales que se hubieran podido emplear en otros

procesos econdmicos productivos y no dilapidarlos en beneficio de una re
gidn, y como paliativo de una situacidn antiecondmica insostenible.
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c¢) E1l crédito en mora.

.+¢"Como ya se ha explicado en memorias anteriores...",cm
signa la memoria y balance general del Banco de la Nacidn Argentina co—
rrespondiente al afio 1964, '"muchas operaciones importantes hoy radica-"
"dags en la cartera morosa (del banco), se acordaron desde mediados de"
"1961 hasta mayo de 1962, sin ajustarse a la jerarquia de valores esta-"
"blecida en las normas de politica de crédito y sin haberse tomado'ga—"
"rantias ni los recaudos necesarios para su normal recuperaciodn,confor"
"me a elementales principios de técnica bancaria que deben observarse "
"en la administracion del dinero",

Durante el tramscurso del afio 1964, el banco materializd
2.130 arreglos privados por un valor de $1.673 millones., Pero por otro
lado inicid sin contemplaciones de ningin tipo 1.940 juicios por un to-
tal de $1,132 millones y u%s., 169.582 que se suﬁaron a los 4,048 juicios
iniciados en 1963, E1 elevado numero de juicios habla de la drastica po
1itica aplicada por el Banco de la Nacidn Argentina para solucionar un
gravisimo problema interno provocado, como lo explica en su memoria, por
las mismas autoridades gue habian regido anteriormente la institucidn,

El balance final, de la intervencidn del Banco de la Na -
cidn Argentina en la economia argentina, durante el afio 1964, deja un
saldo positivo. Incrementd la ayuda a todos los sectores de 1la economia.
Pero a su vez, esa politica relativamente liberal en el otorgamiento de
préstamos de fomento y ayuda, lo llevara como se verd mas adelante aque
el banco caiga en nuevas restricciones crediticias, en perjuicio de sus
habituales y antiguos clientes, Esa entidad siguid la linea "expansio -

nista" y de reactivacidn estipulada por las autoridades econdmicas,

2.~ banco de la Provincia de Buenos Aires.

El radio de accidn del Banco de la Provincia de Buenos Ai
res comprende Unicamente la provincia de Buenos Aires y la Capital Fede
ral, con 122 sucursales ubicadas en las principales ciudades de la mis;
ma provincia, 26 sucursales ubicadas en la zonsa sdburbana de la Capital

Federal y 19 sucursales ubicadas dentro del radio de la Capital Federal.
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E]l elevado nimero de sucursales ubicadas estratégicamente en el terri-
torio de la provincia y en la Capital Federal, muestra el amplio radio
de accidén del Banco de la Provincia de Buenos Aires. Su importancia cg
mo institucidn de crédito al servicio de un territorio, se acrecienta
cuando se conoce la participacidn de la provincia de Buenos Aires enlos
totales del pais de produccidn primaria y secundaria. En la campafia
1963/64 la provincia participd con el 65,4% del total de toneladas de
trigo cosechadas en el pais. El1 92,9% de avena, el 78,6% de cebada yel
61,6% de girasol sobre el total de toneladas producidas en el pais. Se
ve de esta forma la importancia econdmica de la regidn que atiende el
banco. Al 31 de diciembre de 1964 el banco atendia, 262,266 cuentas cQ
rrientes y 575.705 cuentas en caja de ahorro lo que hace un total de
837.971 cuentas activas.

La accidén del Banco de la Provincia de Buenos Aipessigné
los lineamientos oficiales éonocidos, destinados principalmente, como
se ha visto, a promover la reactivacidn econdmica del pais.

El fomento y reactivacidn del sector agropecuario fue el
aspecto més importahte de la intervencidn del banco, En cuanto al apo-
yo a las actividades industriales, esa institucidn adecud los présta -
mcs a las directivas emanadas del Banco Central y a la politica guber—
namental.de lograr una mayor utilizacidn de la capacidad productiva ing
talada de las empresas, gque hasta ese momento se manténian a niveles
productivos relativamente bajos y'antieconémicos.

No dejé de lado la accidn del banco, la concrecidn de cxg
ditos para financiar el costo de instalaciones de aguas corrientes y’
cloacales, como asi también la comstruccidn de nuevos pavimentos e ing
talaciones de gas natural en las zonas mas necesitadas de los mismos,

La accidn del banco se vid muy favorecida por el notable
incremento de sus depdsitos. Al 31 de diciembre de 1964 el saldo de los
depdsitos ascendid a $51.405,7 millones lo que representa un aumento
del 52,2% con respecto a igual fecha del afio 1963, Este aumento repre-—
sentd uno de los mayores logrados en la historia del banco, hasta ese

momento.
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CUADRO N° 15

SALDOS DE LA CARTERA DE PRESTAMOS: DEL BANGO DE-LA
PROVINCIA DE BUENOS AIRES, AL 31 DE DICIEMBRE DE 1963,
‘ CLASIFICADOS POR ACTIVIDAD

Actividad _ 1963 , 1964 Variacidn

Produccidn primaria@ veeeeeseecos 5.350,6 11,976,6 6.626,0
Produccidn industrial .........f 10,046,2 | 10,608,6 562,4
Produccidn de electricidad y gms 013,3 299,3 86,0
ConstrucCidn eeeeeeeeeevoeooass - 2.280,1 2.634,4 354,3
Servicios seeeavereccnnsiosiens 1.224,9 2.128,8 903,9
Bntidades ofiCiales eeseosseess|  2.246,2 | . 4.709,4 2,463, 2
DIiVETSHAS soesoveesesconvssonnas 2.153,5 2,677, 3 523,38
Otras c0loCaCiONeS eoseeecevonss 1.917,8 3.504,1 1.586,3
Totaless| 29.089,3 43.192,1 14,102, 8

FUENTE: Banco de la Provincia de Buenos Aires -~ lemoria y Balance Gene~
ral 1964‘0 |

El saldo de $11,976,6 millones, existente al 31 de diciem
bre de 1964 de los préstamos concedidos por el banco al sector primario,
representd un incremento de 123,8% con respecto al afio anterior, Princi
palmente el incremento de los préstamos los volcd sobre la actividad pe
cuaria, con un aumento de $2.895,8 millones y a las explotaciones agro-
pecuarias con un incremento de $3.038,4 millones,

Las condiciones climdticas favorables; luego de la inten=~
sa sequia soportada, Ffavorecid el desarrollo de las actividades agrope~
cuarias, origindndose por parte de estas explotaciones una sostenida de
menda crediticia, cuya atencidn por parte del banco se demueétra con las

cifras anteriormente consignadas.
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El Banco de la Provincia de Buenos Aires, concedid ademés
durante el afio 1964, préstamos con plazos y condiciones liberales, des-—
tinados a la instalacidn de eievadores de granos y silos en chacras,tan
necesarios para la comercializacidn de la abundante cosecha cerealera de
ese afio., Asimismo el banco establecid préstamos para la implantacidn de
pasturas perennes y amplid los préstamos otorgados para la compra de re—
productores, habiendo incrementado los mismos en el afio 1964, en 162,9%
respecto de 1963, Pero en la aétividad donde la entidad incrementd los
préstamos en forma notoria, fue en los destinados a la compra de hacien
da en general con el propdsito de orientar la repoblacidén del campo y
tratd de lograr el aumento de la productividad de las haciendas, Mien-
tras en el afio 1963 otorgd préstamos por $864,9 millones, en el afio 1%4
los elevd a la suma de $3.376,4 millones lo que significd un incrementoe
del 290, 3%.

La importancia de la participacidén porcentual dél sector
primario en las colocaciones del banco, pasé de 1963 con el 18%,al 25%
en 1964, participacidn Unicamente superada én el afio 1955 con el 27%de
las colocaciones totales del banco.

El sector industrial, no denotd en . las cifras del bancown
apoyo de la magnitud del recibido por el sector primario. E1l saldo de
$10.608,4 millones representa un exiguo incremento del 5,6% sobre lawci=-
fra registrada a fin del afio 1963, Una curiosa salvedad hace esa insti-
tucidén en su Memoria y Balance General correspondiente al afio 1964, a
raiz del escaso incremepto de los préstamos al sector industrial. Con ~
signa en la misma memoria que una vez cumplida la primera etapa de los
planes crediticios de la entidad, dedicada especialmente a reactivar al
sector agropecuario, recién participard en el amplio apoyo que las acti
vidades manufactureras requieren para de esta forma lograr la reactiva-
cién econdmica oficialmente promovida, Los porcentajes de participacidn
del sector industrial en las colocaciones totales del Bancb de la Pro -
vincla de Buenos Aires, muestran la negativa pblitica que aplicd el ban
co para con este sector. Del 39% de participacién para el afio 1963, el

sector participd del 30% de las colocaciones totales del banco en 1964,
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No ocurrid lo mismo con el apoyo del banco a la activi -
dad comercial, E1l incremento de los préstamos al sector comercio fue del
27% en 1964 respecto al afio 1963, destacéndose el apoyo brindado a las
actividades comerciales dedicadas a metales, maquinarias, vehiculos y ac
cesorios, substancias aiimenticias, bebidas y tabacos.,

Escasa fue la intervencidn del Banco de la Provincia de
Buenos Aires en el sector de electricidad y gas. Los créditos otorgados
a ese sector alcanzaron a $299,3 millones en el afio 1964 lo que repre -
senta un incremento del 40,3% respecto de 1963, Si se toma en considera
cidn el enorme déficit energético que sufria la provincia de Buenos Ai-
res, el monto de $299,3 millones destinados a este importante sector,re
sulta irrisorio, més si se considera que las principales poblaciones de
la provincia dependen energéticamente de la Capital Federal, sobre todo
el cinturdn urbano que rodea a la misma capital.

Con magnificas intenciones y ambiciosos planes para la
construccidn de viviendas y barrios en el dmbito de la provincia, cie -~
rra su actividad el Banco de la Provincia de Buenos Aires. ELl numero e
importe de los préstamos hipotecarios otorgados por la entidad, para la
construccibn de viviendas durante el afio 1964, habla claramente de la
accidn totalmente negativa del banco en esta materia. No sdlo con pla-
nes se puede atender un sector, Fundamentalmente es la atencidn a este
importante sector desde el punto de vista econdmico, si de reactivacidn

de la economia se hablaba y fundamental desde el punto de vista social,

3.~ Banco Industrial de la Republica Argentina.

Teniendo en  cuenta la fuerte contraccidn evidenciada en
la sconomia argentina en los afios 1962 y 1963, el afio 1964 presentd sig
nos evidentes de recuperacidn, cualquier aliciente econdmico reactiva -
ria una economia en el estado de receso al que habia llegado la economie
‘ argentina. Tal lo que ocurrié durante 1964, la reaccidn operada en el
gasto publico y privado permitid obtener un sensible mejoramiento en la
utilizacidn de la capacidad productiva instalada de la industria, Esta

reaccidn fue promovida a su vez por el aumento de los medios de pago.kEs
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ta recuperacidn industrial contribuyd a disminuir el desempleo. E1 vo-~
lumen fisico de la produccidn, se incrementd durante el afio 1964 en un
13%, habiendo recuperado, recién en esa época, el nivel alcanzado en 1961
Eeto da una clara idea de la magnitud del receso industrial durante los
afios 1962 y 1963. ,

Estimaciones efectuadas en 1965 por el Consejo Nacional
de Desarrollo, dio un 5,9% de incremento del producto bruto nacional en
valores constantes para el afio 1964, Al analizar este incremento por sec
tores, se observa que las industrias pesqueras, manufactureras y de tras
porte fueron las que lograron los avances mas significativos,

La politica del Gobierno Nacional, en el sentido de do -
tar al Banco Industrial de la Repdblica Argentina, a través de 1{neas de
redescuento especiales, asignadas por el Banco Central de la Repiblica
Argentina, hizo posible al mismo banco, durante el afio 1964, corregirgm
parte'las dificultades que le impidieron en afios anteriores atender las
necesidades crediticias de la industria y mineria del pais.

El numero de cuentas activas que se elevd en un 18,2% S0
bre el total existente al cierre del afio 1963 y la afluencia de depdsi~-
tos constituyd, sin lugar a dudas, el aspecto més positivo que ofrecid
el sistema durante 1964, Sin embargo dentro del incremento de los depd~-
sitos, que para el afio 1964 fue del 42,7%, se incluye la acreditacidn ce
renta que se establecid en el 13% para ese afio (8% bdsico y 5% adicio -
nal), porcentaje igual al distribuido en el afio 1963, Un solo motivo,jus
tificd el bajo porcentaje de renta, pese a la comentada recuperacidn in
dustrial. EL cardeter tramnsitorio que tuvo durante el afio 1964 el trata
miento impositivo para los dividendos distribuidos en acciones, produjo
la adopcidn de una politica no distributiva por parte del sector empre—
sario que ante la disyuntiva de abonaf el impuesto 0 postergar la dis -
tribucidn de dividendos, optd por esto dltimo en espera de una modifica
cidn impositiva mds favorable. Este simple hecho repercutid en el por -
centaje de acreditacidn de renta, el cual hubiera podido ser mayor, 1o
gue hubiera producido el automdtico incrementoAde Tos depésitos, sin to
mar en consideracidn, por supuesto, el aumento de depdsitos que hubiera

provocado una tasa de renta més atractiva que la resultante para 1964,
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E1l Banco Industrial de la Repidblica Argentina no pudo al
canzar, durante el afio 1964, una situacidén financiera desahogada que le
permitiera satisfacer las necesidades crediticias de la industria y de.
la mineria del pais de manera integral, como consecuencia, por una par-— ’
te, de la mayor demanda gue en esa materia experimentd el sector frente.
a los graves problemas de iligquidez, y por la otra, de la obligacidn de
.tender los compromisos con el exterior, principalmente los provenien -
tes dei sector oficial, que habian contraido las empresas privadas y ofi
ciales, contando con el aval de esa institucidn y que ellas debido a la
grave situacidn financiera por la que atravesaban no pudieron cubrirlos =
su vencimiento., Desgraciadamente, el sector oficial fue el principal res
vonsable de esta gravisima situacidn, ya que mientras ias responsabili-
dades eventuales de dicho sector alcanzaban a $60.201,1 millones al 31
de diciembre de 1964, las responsabilidades del sector privado llegaban
a $8,949,1 millones a la misma fecha,

Durante 1964 el total de recursos extraordinarios que el
Benco Central canalizd al Banco Industrial, llegd a la suma de $8,500mi
1lbnes, fondos gque permitieron a esa entidad facilitar el me joramiento
financiero de las empresas y de esa forma lograr la reactivacidn econd-
mica buscada. ‘

_ Como contrapartida de esto, estdn los $3.521,7 millones
gue el Banco Industrial tuvo que disponer para hacer frente a los venci
mientos que se operardn en el afio 1964, y que no fueron atendidos por
los obligados directos. Las garantias que otorgd esa institucidn se con
virtieron asi en créditos forzosos, para los cuales a su vez, debid zcor
dar facilidades de pago especiales.

' No obstante todo lo entedicho, el Banco Industrial con -
certd durante 1964, 18.489 operaciones por un monto de $12,598,9 millo-—
nes, entre préstamos ordinarios, especiales y renovacidn de créditos,lo
que representa un incremento del 66,8% con respecto al afio 1963,

Dentro de los préstamos especigles atendidos con los fon
dos proporcionados por el Banco Central de la Republica Argentina, de -
ben destacarse los otorgados de conformidad con el régimen de reactiva-

cidn econémica,ya,analizado, que fuera proyectado por el Gobierno Nacig
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nal, cuyos beneficlos alcanzaron en un principio a la industria textil
y del cuero, siendo mds tarde ampliadoé a la industria metaldrgica,a la
de materiales para la construccidn, fabricacidn de muebles y jabdn.

-~ Para la industria lechera el Banco Central puso a dispo-
sicidn del Banco Industrial de la Republica Argentina, fondos por un to
tal de $300 millones, destinados a financiar la instalacidn o moderniza
cién de establecimientos elaboradores de queso y $260 millones para re-
ceptorias rurales de higienizacidn y enfriamiento de leche yypara usi -
nas pasteurizadoras. . ‘

En cuanto a la industria pesquera la acciodn crediticia,
se concretd por medio de lineas de crédito asignadas por el Banco Cen—
tral por un total de $357 millones, '

Entre los préstamos para cuya atencidn se establecieron
lineas especiales de crédito, cabe mencionar los vinculados con la cong
truccidn de obras civiles, para la puesta en marcha de equipos que re -
querian dichas inversiones para ser habilitados, También se encontraban
los destinados al pago de impuestos adeudados a la Direeccidn General Im
positiva dentro de un margen de $4000 millones, de los cuales $2.500 mi
1llones se autorizaron en 19644 y los acordados a las empresas construc-—
toras de obras publicas para permitirles la financiacidén de dichas olras.

Asimismo el Banco Industrial continud durante 1964 con el
acuerdo de financiacidn de ventas a plazos de productos de fabricacidn
nacional a organismos oficiales, siempre dentro del régimen establecido
por el Banco Céntral,habiéndose concrefado, en ese afio, oOperaciones por

un total de $1.180 millones.
CUADRO N° 16

PRESTAMOS ACCRDADOS POR LOS DIVERSOS SECTORES DEL BANCO
INDUSTRIAL DE LA REPUBLICA ARGENTINA, DURANTE LOS ANOS 1963 Y 1964
(en millones de pesos)

Sectores 1963 f 1964
Crédlto i]ﬂdustrial ® 9 @ 8 0 0 8 00 b0 0 a0 b0 s o | 4‘0 572,9 lOO 502’8
Crédito a la miner]’.a @ 9 8 900 9 5 0'08 800800 353’9 1003112

| | . Subtotal: | 4.926,8 | 11.534,0
Crédito documentario eeveecesesceesosas § 2.625,6 | 1.064,9
Total: | 7.552,4 | 12.598,9

FUENTE: Banco Industrial de la Republica Argentina — Memoria y Ba-
Tonna Viocdaimn nrimer ederaicio afio 106A.
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De la observacidn del Cuadro N© 16 se desprende gque los
créditos otorgados al sector industrial se incrementaron en $5.929,9 mi
llones 1o que representa una variacidn del 129,6% con respecto al afio
1963 y los créditos orientados a las actividades mineras en $677,3 milp
nes, siendo la variacidn del 191,3%. Esto da una idea del vuelco favora
ble que tuvo la accidn crediticia del Banco Industrial durante el afio
1964, si bien el total de préstamos acordados no alcanzd los niveles de
afios anteriores como se puede observar en el Cuadro N° 9,

Al analizar el detalle del destino de los créditos acor—
dados por el banco,surge que los aplicados a gastos de explotacidn si-—
guieron siendo durante el afio 1964 los de mayor significacidn., No obs -
tante del Cuadro N° 17 surge que la participacidn relativa de los crédi
tos destinados agastos de explotacidn, en los totales generales, decre-
.cieron en beneficio de los créditos para cancelacidn de pasivo y de prés

tamos pars inversiones en activo fijo.

CUADRO N° 17

PRESTAMOS ACORDADOS POR EL BANCO INDUSTRIAL DE LA REPUBLICA ARGENTINA,
DURANTE LOS ANOS 1963 Y 1964, CLASIFICADOS SEGUN SU bESTINO

(en millones de pesos)

Destino : 1963 1964 %
1963 1964
Inversiones fiJas seceeeveoo 426, 3 1,119,2 87 | 9,7
Gastos de explotacidn +..ese 3.986,3 8.878,8 80,9 17,0
Cancelaciodn de pasivo eeee.o 514, 2 1.536,0 10,4 13,3
Total: | 4.926,8 | 11.534,0 | 100,0 100,0

- FUENTE: Banco Industrial de la Repdblica Argentina - Memoria y Balance
Vigésimo primer ejercicio aiio 1964,

Los créditos destinados a inversiones fijas fueron supe-
riores, en 1964, en un 162,5% con respecto a los del afio 1963, lo que
muestra una politica crediticia por parte del Banco Industrial, durante

el afio 1964, mas acorde con las funciones especificas para la cual Fue

-
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De la clesificacidn de los préstamos acordados poresaing
titucidn, segin grandes grupos industriales, se desprende que mas &l 70%
son absorbidos por sdélo cinco sectores de actividades, que en orden de—
creciente son los siguientess Textiles 20, 2%, Metales (exclusive maqui-
narias) 19,3%, Vehiculos y Maguinarias (exclusive la eléectrica) 15,8%,
Alimentos y Bebidas 8,5% y Piedra, Vidrio y Cerdmica el 8,3% del total
de préstamos acordados, durante el afio 1964, por el banco. |

Del total de préstamos acordados al sector industrial por
el banco, durante el afio 1964, el 58,4% beneficid a establecimientos ubl
cados en la Capital Federal y suburbios, lo que da una idea de la exce-
siva centralizacidn de las operaciones del banco en detrimento del res-—.
to del pais. La provincia de Santa Fe se beneficid con un 13,9% del to-
tal de préstamos y la provincia de Cdérdoba con un 5,3%. Este andlisis &k
la distribucidn geogréfica de la accidn del Banco Industrial de la Repd
blica Argentina, muestra la escasa ayuda que reciben por parte del ban
co, las industrias del interior del pais, pese a las 22 sucursales con
que contaba el banco, en las principales ciudades del interior, median-
te las cuales el banco podria haber canalizado su ayuda crediticia, so-
bre todo en aquellas zonas en donde la actividad bancaria es escasa,

En materia de avales, otorgados sobre obligaciones con -
traidas en el exterior, la desastrosa experiencia vivida por el banco,
dio origen durante el afio 1964 a una drdstica restriccidn de ese tipo de
operaciones, No obstante otorgd garantias aplicendo una politica selec—
tiva en apoyo de las actividades consideradas prioritarias por los pla-
nes del gobierno nacional, habiendo concretado las siguientes operacio-

ness

a) Otorgd garantias a empresas industriales o mineras con respecto a
créditos obtenidos del Banco Interamericano de Desarrollo, el Ex
port-Import Bank of Washington, el Credit Lyonnais y proveedores
extranjeros, para diversas adquisiciones de maguinaris textil,
para fabricar cartdn y papel, compra de un equipo de refrigera -
cidn y procesamiento de carne, equipo destinado a integrar una
1inea de litografia y barnizado y para la adquisicidén de una 11~

nea de produccidn para elaborar arcills expandida,
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b) Otorgd garantias a empresas industriales destinadas a posibilitar
la refinanciacidn de obligaciones contraidas en el exterior con
el aval del mismo banco,

¢) Avald operaciones concertadas por empresas del Estado, destina =
das a la adquisicidn de equipos, elementos y/o instalaciones,co-
mo asi también las variaciones producidas por incidencia de mayo
res costos en operaciones ya contratadas. Este tipo de operacio-
nes, dado el caracter de las empresas solicitantes y la importan
cia de los créditos documentarios y avales acordados, contaron
con el aval de la Secretaria de Hacienda de la Nacidn y su con -
formidad péra debitar en su cuenta, )

d) Otorgd préstamos reglamentados destinados a la realizacidn de es-
tudios de productividad en las empresas. Se contempld la provi -
sidn de fondos necesarios para que las empresas lleven a cabo las

reformas y adquisiciones gque aconsejaran las conclusiones de esos

estudios,

Al término del afio 1964, queda un saldo positivo en  la
intervencidn del Banco Industrial de la Repdblica Argentina, La econo -
mia nacional eiperimenté una relativa recuperacidn, al influjo de factgl
res de real gravitacidn como son, la recuperacion de las empresas y el
creciente apoyo financiero de las instituciones de crédito a las mismas
empresas, ya sea mediante‘una,accién directa o bien indirecta, como én
el caso de la creciente actuacidn compradora del Banco Industrial y de
la Caja Nacional de Ahorro Postal que volcaron durante elvaﬁo 1964 en’
el mercado de valores una masa de ahorro del orden de los $8.000 millo-
nes, |

Luego, la actuacidn del Banco Industrial en ese periodo,
puede calificarse de buena, si bien su situacidn financiera interna no
le permitid satisfacer algunas necesidades crediticiés de manera inte -
gral, pese aun, al incalculable respaldo financiero‘con gque lo benefi -~

cid el Banco Central de la RepuUblica Argentina,
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4,- Banco Provincial de Santa Fe,

Muchas son las causas por las cuales se debe considerar
al Banco Provincial de Santa Fe como una institucidn de crédito de pri
mera magnitud. Sus noventa afios de existencia, cumplidos durante el aiic
1964, sus 69 casas distribuidas a lo ancho y lo largo de la provincia de
Santa Fe, salvo la ubiceada dentro del radio de la Capital Federal,su ra
dio de influencia, (la provincia de Santa Fe con todo su potencial natu-
ral y echémico—sooial) y lo mas importante de todo el volumen y cali -
dad de sus operaciones como institucidn bancaria..

" Durante el afio 1964, la provincia de Santa Fe continud
ubicada dentro de las provincias con mayor ingerencia econdmico-social
en el consenso nacional., Por su poblacidn (1.961,865 habitantes),su pro
duccidn agricola (superficie total explotada 11.353.945 hectdreas), su
produccidén ganadera (ocupa el 2° lugar en la Repiblica por su ganado va
cuno), su produccidn industrial, comercio y servicios y por sus elevadcs
indices de actividad bancaria,

Una idea de la importancia de la actividaa bancaria de
la provincia, lo da la suma de los valores compensados en las Cémaras
Compensadoras de las ciudades de Rosario y Santa Fe, que juntas esténval
mismo nivel que la suma total de las deméds plézas del pais con exclusidn

de la de la Capital Federal,

Los recursos prestables del Banco Provincial de Santa Fe
fueron dirigidos, durante el afio 1964, con preferencia hacia las activi
dades agropecuarias de la economia prdvincial. Los buenos rendimientos
obtenidos por el sector agropecuario atenuaron los efectos negativos pro
ducidos por la iliquidez y retraccidn que tanto gravitaron durante el

transcurso de los afios 1962 y 1963,



CUADRO N° 18

PRESTAMOS ACORDADOS POR EL BANCO PROVINCIAL DE SANTA FE,
DURANTE LOS ANOS 1963 Y 1964

(en millones de pesos)

_ Variacidn
Actividades 1963 1964 Ibsoluta Religiva

Produccidn primaria eeeeceecces oo 3,168 4,534 1,366 43,12
Produccidn industrial cesecevoso 2,815 3373 558 19,82
COl’lStrUCCiél’} R E R RN I A I I A 363 4‘77 114' 31',4'0
COmerCiO 4 28 00000809 680 e 0008 00w 1.4‘50 10936 486 33,52
SEIVICIOS veveseveovosonsnscsosse 365 498 133 36,44
Entidades OficialesS eeeosesecooss 1 6 5 500,0
Dj—versas ® 6 & 8 & & 9 0 0 2 0 0 & 0 02 8 G 0 & s 245 511 266 108’57

Totales: 8,407 | 11,335 2,928 34,83

FUENTE: Banco Provincial de Santa Fe - Memoria y Balance ejercicio 1964,

Como consecuencia de la reactivacidn econdmica, surgida
en 1964 el banco, al igual gue las otras instituciones de crédito ya ana
lizadas, soportd una gran demanda crediticia, logrando en ese afio nive -
les no alcanzados anteriormente, ,

Durante el afio 1964, esa institucidn acordd préstamos,co
mo se observa en el Cuadro N° 18, por un total de $11.335 millones, que
comparados con el afio 1963, acusa un incremento de $2,928 millones,lo que
representa una variacidn del 34,83%,

Dejando de lado los préstamos acordados, se encuentra que
la variacidn mds sensible favorecid a la produccidn primaria que acusaum
variacidn positiva de $1.366 millones lo que importa un_43,l2% de incre-
nmento. |

Destinado a la actividad industrial, el Banco Provincial
de Santa Fe voled, durante 1964, $3,373 millones,'lo.que representa un au

mento de $558 millones con respecto al afio 1963,es decir un 19, 82%.
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La actividad crediticia descripta, desarrollada por esa
institucidn, se vio favorecida por el sensible incremento de los depdsi
tos, De $6.285 millones de saldos de depdsitos generales para el afio
1963, varid a $9.499 millones en 1964, lo que se traduce en un incremen
to de $3.214 millones, equivalentes a un 51,14% de un afio a otro.

- No obstante 1la carteré morosa de la entidad, alcanzd en
1964 a $350 millones, mientras en 1963 sumd $249 millones, correspondien
do el 71,72% del total del afio 1964 al sector industrial,

Pese al sensible incremento de los depdsitos de la enti
dad, la falta de disponibilidadés le impidid atender la creciente deman

da de préstamos hipotecarios que se agudizd en la misma medida gque se In

jo

crementd el gravisimo déficit habitacional,

Pese a su actividad a niveles siwmilares a logs observa -
dos en el afio 1963, y dentro de una politica crediticia practicamente
igual a la de ese periodo, el Banco Provincial de Santa Fe, cumplid con
sus funciones econdmicas y sociales., No llegd sin embargo a las metas
gue fueron de esperaf, més si se toma en cuenta la reaccidn favorable de
la economia nacional y en especial del sector agropecuario, que como se
vio tiene primordial importancia dentro del conjunto de actividades del

banco.

5.- Banco de la Provincia de Cdrdoba,

La recuperacidn econdmica general, acusada por la econo
mia argentina durante el afio 1964, también se manifestd en la economia
de la provincia de Cdérdoba, sobre todo en el cafdo sector agropecuario
gue se vid muy favorecido por el cambio de las condiciones climdticas.
La produccidn gsnadera de la provincié habia cafdo, en el afio 1964, a
niveles‘muy por debajo de los experimentados en afios anteriores, 1o que
provocd la intervencidn del Banco de la Provincia de Cdrdoba en el sen-
tido de reponer los planteles ganaderos de la provincia,e invertir esa
tendencia de la exlstencia ganadera de la provincia, La superficie to -
tal dedicada por la provincia de Cdérdoba a explotacibnes agropecuarias
fué en 1964 de 11,7 millones de hectéreas, habiendo sido el trigo,elmaiz

y el mani los principales cultivos.,
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La politica crediticia de esa institucidn, durante €l afio
1964, se caracterizd por asistir especialmente al sector agropecuario,
esa asistencia fue realizada con recursos ordinarios del banco pero en
especial con los de caracter especial originados en desafectaciones de
efectivos minimos autorizados por el Banco Central de la Repiblica Argen
tina y por vié del redescuento., La situacidn anormal ya-vista que vivid
¢l Banco de la Provincia de Cdrdoba, resultante delotorgamiento de ava-
les en moneda extranjera, durante los afios 1962 y 1963 todavia repercu-
t1i0 durante 1964, afio en el cual el ejercicio arrojd una pérdida neta de
$125,7 millonesilo que sumado al quebranto del ejercicio anterior de m¥n .,
229, 2 millones hizo un»total acumulado de $354,9 millones. Si se compara
esta cifra con los $227,1 millones de capital suscripto e integrado de
esa entidad, al 31 de diciembre dé-1964, habla de la delicada situacidn
financiera por la que atravesd esa institucidn. De ahi la importancia del
apoyo del Banco Central ante la carencia de recursos propios prestables
por pafte del banco. | |

La intervencidn al Banco de la Provincia de Cordoba dis-—
puesta por el gobierno de la provincia, a fines de 1963, marcd un perio-
do de transicidn entre el banco mixto y el banco oficial, estructura és-
ta que se sanciond el dltimo dia de 1964, Asi el banco pasa.a tener un
grado de intervencidn oficial como medio de complementar la labor del sis
tema bancario privado, de esa forma el banco acepta mas riesgos que ias
instituciones bancarias privadas, no.sdlo en el volumen de sus préstamos
sino en la localizacidn geografica de los mismos en zonas avidas de prg
mocidne

Dentro del régimen de préstamos especiales la labor del
Banco de la Provincia de Cdrdoba se voled en especial a la tecnificacidn
y mecanizacidn del agro y los procesos que mejoran las explotaciones ga~—
naderas, rubros €stos que absorbieron el 40% de los recursos prestables,
El sector industrial absorbid el 23,5% del total de los préstamos -otorga
dos por el banco siguiendo un indice del 19,6% que incluye a empresas de .
servicios y la financiacidén de la construccidn de obras piblicas, quedan
do un 16,9% del total de la cartera para el sector comercial., Este dlti-

mo sector se beneficid con otro tipo de crédito no incluido dentro del o
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tal de préstamos y que corresponde a las negociaciones de remesas paga—
deras en otras plazas y ademds, indirectamente, con las financiaciones
otorgadas al sector agropecuario para tecnificécién y reequipamiento.
Durante el afio 1964, se modificd substancialmente la si
“tuacidén financiera de esa entidad, ya que se superaron los problemas gque
afectaban el desenvolvimiento operativo del mismo. Esto lo logrd en vir
tud de las medidas restrictivas impuestas durante 1963 y del sumento de
los depdsitos operados en 1964 que fue del 37,5% con relacidn a las ci-
fras del afio 1963, de $6,908,5 millones pasd a $9.505,9 wmillones en 1964,
Una vez superada la etapa de regularizacién de las finan
zas del banco a principios de 1964, comenzé una época que le permitid am
plicar los margenes prestables. Pero fue la oportuna ayuda prestada por
el Bancd Central de la Republica Argentina que con sus redescuentos es-
tacionales permitid financiar el proceso de recoleccidn de las cosechas

de trigo,lino, maiz y mani.

CUADRQ N° 19

SALDOS DE LOS PRESTAMOS OTORGADOS PCR BL
BANCO DE LA PROVINCIA DE CORDOBA, AL 31 DE DICIEMBRE DE 1964,
~DISCRIMINADOS POR ACTIVIDAD

(en millones de min.,)

Actividad

Sector agropecuariQ ce.. 2.426,5
Sector wnAUSETial .ee..e 1.423,1
Sector comercial seveves 1.022,4

Otros ® @ & 9 0 8 6 C 0 4 & 0 8 ¢ 0 10170’4‘
Totals 6.,042,4

El analisis del Cuadro N° 19 muestra la preferencia del
banco por el sector agropecuario, existiendo una diferencia de $1,000 mi
llones con el sector industrial que lo sigue en importancia. La selec -

cidn de los créditos se inclind por el agro pese a contar la provincia
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de Cdrdoba con una capacidad industrial instalada de gran importancia,
necesitada a su vez de un gran caudal crediticio para su desenvolvimien
t0. No fue en este caso el Banco de la Provincia de Cdrdoba el que acu-
did en ayuda del sector industrial,

Tampoco los importes de préstamos especiales acordados
durente el afio 1964, favorecen al sector industrial., Los montos mas sig
nificativos corresponden a los préstamos otorgados para el levantamien—
to de cosechas con $1.,316,8 millones, seguido muy de 1ejos por los dtor
gados con caucidn de certificados de obras con $435 millones. El tercer
lugar en importancia lo ocupmlos préstamos para la adquisicidn de ma -
quiﬁaria agricola con $408,4 millones, seguido de los otorgades para la
adquisicidn de semillas con $214,3 millones. El cuadro de préstamos es—
peciales resume una labor por parte de esa entidad de apoyo crediticio
casi en su totalidad dirigido al sector agropecuario.

En general la labor del banco se concentrd en su recupe
racién financiera y en-la distribucidn de los redescuentos especiales
otorgados por el Banco Central, Fue el afio 1964 un_periodo de transicidn
y transformacidn, de ahi que su desempefio como institucidn de créditoro
.fué todo lo amplio que era de esperar. Cdrdoba como conjunto econdmico
y social es de una importancia tal que requiere una atencidn financiera
de magnitud. E1l Banco de la Provincia de Cdrdoba con su parcial inter-—
vencidn no completd las necesidades crediticias de tan importante siste

ma econdmico.

e s e 20 o
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CAPITULO XTI

PLAN NACIONAL DE DESARROLLO 1965 = 1969,
SU FAZ NMONETARIA Y BANCARTA

Un plen de desarrollo, al mostrar la fijacién de cier-
tos objetivos de progreso econdmico y social,'es un medio para adoptar
decisiones racionales, tanto por parte del sector publico como del pri
vado.

‘Los instrumentos més importantes de que dispone un go-—
bierno para inducir la accidn del sector privado e influir en el com—
portamiento de la economia en su conjunto, son las voliticas financie-
ra, fiscal y externa. Fue asi que nacid el Plan Nacional de Desarrollo
1965-1969. |

La experiencia argentiné mostrd la incompatibilidadcyﬁ
existe entre la inflacidn y un desarrollo equilibrado v sostenido. La
inestabilidad ciclica de la economia estd relacionada con factores in-
flacionarios; estos se manifestaron por crisis de balance de pagos |y
por desequilibfios fiscales, los cuales suscitaron politicas esporadi-
cas de contencidn que resultaron receslionarias, Al mismo‘tiempo se dew-
bilitaron los sistemas de captacidn y canalizacidn deAahorros genui -
nos, y se distorsiond ia composicidn dé las inversiones en favor de agie
llas que protegiah al inversor contra la desvglofizacién de la monda,
como son la tierra, las construcciones de lujo y las divisas extranje—
rTas.

El programa financiero del plan nacional de desarrollo
1965-1969, reflejaba la necesidad de reconstituir y ampliar el mercado
Tinanciero interno, seriamente deteriorado por el proceso inflaciona -
rio de las Yltimas décadas.

Sin embargo, se explicaba en el mismo plan, que las po
sibilidades de la politica crediticia estaba limitada por su compat’ hi
lidad con las metas de estabilizacidn, en consecuencia se debia efec ~

tuar un estricto uso de la misma politica con relacidén a los sectores
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bdsicos, sustentdndola en una efectiva captacidn de ahorros por parte &
la banca.

El cumplimiento de las metas de inversidn del sector pri
vedo, propuestas por el plan nacional de desarrollo, requerian un ente
bancario especializado que desarrollara una activa y precisa politicaﬁi
nanciera a mediano y largo plazo y gque dicha accidn no estuviera sus -
tentada por la provisidn de fondos originados en expansiones monetarias
gque creaban presiones inflacionarias adicionales, E1 Besnco Industrial
constituia el organismo apto para el cumplimiento de esa misidn,sin em-
bargo, el plan nacional, consideraba gque la evolucidn de la politica ae
diticia del mismo banco no estuvo sustentada por un sistema bédsico ae
captacidn de fondos genuinos y que ademds la aten01on de las necesida -
des del crédito a corto plazo habia desplazado su participacidn en el
financiamiento de la inversidn.

Dicha especlallza01on, decfa el plan, era necesaria pa-
ra que el Banco Industrial prestara primordial atencidn a su misidn es-
pecifica de financiamiento de la inversidn, separdndola de la problemé~
tica propia de la banca comercial,

La fuente de recursos especificos para el cumplimiento

‘de la misidn del Banco Industrial, derivarian segin el plan de:

a) Afectacidn progresiva de los sistemas de cuentas especiales para‘
participacidn en valores mobiliarioss |

b) Administracidn de préstamos de organismos internacionales parali
neas de crédito de promocidn industrial:

¢c) Colocacidn de valores industriales propios; ¥y

d) Lineas de redescuento que permitieran la puesta en marcha del me-

canismo crediticioe.

Por otra parte, el plan nacional de desarrollo, contem—
.plaba una adecuada organizacidn integral que garantizara la eficiencia
en el uso de los recursos y permitiera aténder las necesidades reéiles
del sector agropeouario; Las medidas previstas cubrian los siguientes

aspectos:
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a) Distribucidn del crédito oficial por zonas y actividadess

b) Coordinacidn de la politica crediticia oficial y privadas

¢) Establecimiento del sistema de crédito planificado y supervisa=
doy v _

d) Reordenamiento de los plazos y tasas de .interds en funcidn del
rendimiento de las operaciones, y

e) Adecuacidn del shorro comprometido en los créditos para inver -

siones fijas,

Sostenia, el plan, que la politica crediticia ejecuta-
da por el sistema bancario oficial, el Banco de la Nacidn, principal -
mente, no mantuvo, en general una correlacidn estrecha con el resto de
las politicastdel sector agropecuario. Decia que ello éra consecuencia
de la inexistencia de metas de produccidn a alcanzar, por lo que el
plan exigia la adecuacidn de la politica crediticia a fin de contribuir
a la obtencidén de los volumenes de produccidn proyectados, Asi los ban
cos oficiales, actuarian como agentes de desarrollo agropecuario zonal,
glentando o desalentando cultivos en funcidn de las metes de produccidn
que habia establecido el plan., Esta accidn alcanzaria a todos los ti -
pos de crédito oficial, es decir, tanto a los de evolucidn como a 1los
requeridos para capital fijo,

Por otra parte, con la colaboracidn de técnicos en ad-
ministracidén rural, las instituciones bancarias debian ir introducien-
do el crédito présupuestario, es decir, el destinado a atender en una
sola operacidn las necesidades anuales de la empresa agropecuaria,

Como la totalidad del crédito al sector agropecuario
se canaliza a través del Banco de la Nacidn y de Bancos Provincisales y
Privados, el plan contemplaba la coordinacidn de la accidn de estos.Pa.
ra ello promoveria la accidn del sistema bancario comercial privado me
diante la liberacidn de efectivos minimos con afectacidn especifica,es
decir, encuadrada dentro de los lineamientos del plan.

Asi basado en la reestructuracibn de los bancos de la

Nacidn Argentina, Industrial de la Repiblica Argentina e Hipotecario Na



- 123 -

cional, el Plan Nacional de Desarrollo debia arribar a las metas de pro
duceidn programadas. La banca nacional estaba llamada a jugar un papel
preponderante en el financiamiento del Plan de Desafrollo.

Del anglisis de la situacidn econdmica general, surgen
los resultados que se obtuvieron de la relativa aplicacidn del plan en
su primer afio de vigencia,

E1l producto bruto interno, que en 1964 habia crecido en
un 8, 5%, iniciando el proceso de recuperacidén despuds de la crisis 1962/
63, experimentd en el afic 1965 una nueva mejora que significd un aumen--
to del 7,8% respecto a 1964. Esta evolucidn expansiva obedecid princi -
pralmente a las faﬁorables condiciones de la produccidn agropecuaria y
el logro de altos niveles de exportacidn que permitieron superar el es-
trangulamiento de la balanza de pagos provocadé por la acumulacidn de
_deudas a corto plazo,.

Los precios internos crecieron, durante 1965, a un rit-
mo superior al de 1964, no obstante las medidas adoptadas para ajustar-
los a las metas previstas para 1965, Las remuneraciones de los trabaja-
dores se elevaron con més intensidad que los precios, lo que implicd un
crecimiento del salario nominal por encima de las previsiones del plan
monetario.

La tasa de expansidn de los activos monetarios fue supe
rada por la del crecimiento de los precios internos originando cierta
reduccidn de los recursos en términos reales, lo que provocd la crea -
cidn de medios de pago fuera del sistema bancario. Esto Ultimo determi--
nd que el Banco Central interviniera con medidas cuya finalidad era cir
cunscribir las cooperativas de crédito a su dmbito propio, excluyéndo -
las de toda funcidn creadora de dinero,

Por su parte, el intenso ritmo de las recaudaciones im-
positivas, permitid al Gobierno Nacional cumplir en medida apreciable
con el plan financiero que se habia establecido, Al haber decrecido el
monto del déficit fiscal, el sistema bancario suministrd al gobierno wa
menor masa de recursos financieros aunque fue su principel fuente credi

ticia,
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Los ahorros de la actividad privada y del sistema\bancg
rio permitieron atender el déficit del Gobierno y reducir el pasivo ex-
terno del pais.,

En 1965 se logrd contener el crecimiento de los recur -
sos monetarios dentro dellimite previsto, no obstante la mayor expansrﬁl
operada en los distintos factores de creacidn. En ello influyd la reim-
plantacidn de los depdsitos previos de importacidn, que ejercieron una
accibén neutralizante en la creacidn de los medics de pago, al estar su-
jetos a un encaje obligatorio del 100%, |

Por otra parte, el Gobierno siguid una politica limita-—
tiva en la colocacidn de bonos en los bancosi en efecto, parte del au -
mento observado en 1965 en las exigencias de efectivo minimo desafecta-
bles por su inversidn en esos bonos, se mantuvo inmovilizada, hecho que
como en el caso de los depdsitos previos de importacidn, significd dis-—
minulir la capacidad de préstamo del sistema bancario.

E1l apoyo financiero prestado por las entidades bahcanuw
para inversiones en valores mobiliarios al sector privado y a empresas
del estado, se materializd en la asignacidén de $113,700 millones y mén,
22,900 millones, réspectivamente, sobre los fondos ya existentes al 31
de diciembre de 1964, En la expansidn del .crédito a empresas del estado
v entidades descentralizadas influyeron principalmente las mayores necg
sidades financieras de la Junta Nacional de Granos. -

"La liquidez primaria, la liquidez secundaria y otros de
pésitos de lenta moﬁilidad crecieron en conjunto, durante 1965, en m$n,
187,000 millones, o0 sea en un 30,4% sobre el nivel existente al 31 de
diciembre de 1964. Los billetes, monedas y depdsitos a la vista crecie-
ron en $101,900 millones (25,8%), mientras que en 1964 el aumento . fue
de $112,700 millones (39,9%)3 en cuanto a la liquidez secundaria,en 1965
aumentdé en sélo $51,600 millones (26,3%), frente a $64.500 millones (48,8%
en 1964. ’ |

Ademds, los otros depdsitos de poca movilidad, denota ~
ron un pronunciado crecimiento, $33.,500 millones, provocado principal -

mente por los depésitos'previos'de importacidn reimplantados en 1965,
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Durante el afio 1965, la gestidn financiera de la Tesore
ria arrojé un déficit inferior en 18,8% al del afio 1964,

Mientras los gastos crecieron en 30,3%, con relacidn a
los del afio 1964, los ingresos corrientes fueron superiores en 81,4%.En
consecuencia, ello permitid la ya citada reduccidn del ddficit fiscal y
el logro de una aprecisble disminucidn del financiamiento bancario al Te
soro Nacional. |

En el crecimiento de los recursos incidid, ademés del re
surgimiento de la actividad econémioa, las modificaciones de la legis -
lacidn impositiva, En el impuesto a los réditos la derogacidn de las des
gravaciones por incremento de la capacidad productiva, El restablecimien
to del impuesto a la produccidn agropecuaria, Por otra parte, se reduje
ron los plazos para el pago en cuotas de las obligaciones impositivas,
ademds de elevarse del 50% al 75% los anticipos a cuenta del impuesto a

los réditose.
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CAPITULO XII

POLITICA CREDITICIA DEL SISTEMA BANCARIO DURANTE EL AﬁO 1965

E1l Banco Central acrecentd su apoyo a las entidades ban
carias mediante la asignacidn de mayores limites de redescuento y ade -
lantos. Entre las asignaciones efectuadas al sgsistema bancario durante el
curso del afio 1965, cabe destacar que el Banco Central reforzd la parti
da concedida al Banco de la Nacidn Argentina para el plan de praderas
permanentes con el fin de aumentar la capacidad receptiva en los campos
de pastoreo con miras a la recuperacidn de los plénteles ganaderos., Tam
bién facilitd recursos al citado banco oficial para la implantacidn de
préstamos destinados a financiar la construccidn de silos en chacra y
elevadores de campaiiae.

Con la ayuda financiera del Banco Central, el Banco In-
dustrial de la Republica Argentina puso en ejecucidn un programa credi-—
ticio integral de apoyo a las necesidades derivadas de la actividad peg
quera e implantd un régimen especial de créditos para promover el increg
mento de la capacidad receptiva de los frigorificos del valle del Rio
Negro.

Por otra parte el Bancb Central, continud durante 1965,
redescontando a los bancos operaciones correspondientes a ventas de bie
nes por parte de empresas argentinas a organismos oficiales., De esa ma-
nera posibilitd a las firmés locales actuar en condiciones financieras
competitivas con la oferta externa,

Durente el afio 1965 el Banco Central mantuvo la estruc-
tura general de los encajes legales y utilizd esas exigencias con fines
de encauzamiento selectivo de los recursos bancarios. Con el propdsito
de atehuar los efectos que. en la capacidad prestable de los bancos po-

dia provocar la baja estacional de fin de afio de los depdsitos, el Ban-—
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co Central dispuso excepcionalmente compensar dicha pérdida de recursos
con una disminucidn equivalente de las exigencias del 100% sobre los de

pdsitos previos de importacidn,

A efectos de promover exportaeionés no tradicionales,en
diciembre de 1965, el Banco Central autorizd a incluir entre los desti-
nos admitidos para liberar encaje adiclonal, 1los préstamos que se otor
guen con tal finalidad., Para ello, todas las ihstituciones bancarias po
dfan desafectar el monto de los préstamos que efectuaran, de las exigen
cias adicionales de efectivo minimo del 30% y 20% sobre los depdsitos y
demas obligaciones a la vista y a plazo, respectivamente, en la parte co
rrespondiente a los incrementos de tales imposiciones operadas desde el
1° de julio de 1964 y que estuviera colocada en los destinos ya avtori-

Zad0Sse

Como resultado de las exigencias vigentes en 1965, se
formé en el sistema bancario una reserva de efectivo que cumplia tanto
funciones monetarias como de orientacidn selectiva de los recursos se—

gin puede verse en el Cuadro N° 20,

Los bancos incrementaron sus exigencias béasicas y adl
cionales congeladas en un monto neto de $30.600 milloneé, cifra que in-—
cluye $17.700 millones imputables en su casi totalidad a los depdsitos
previos de importacidn, sobre los cuales, como se ha visto, debia mantg

nerse el 100% de exigencia,
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CUADRO N° 20

EVOLUCION DE LOS EFECTIVOS MINIMOS‘

(promedios diarios en miles de millones de pesos)

. Diciembre .
Exigencias Diferencia
1964 - 1965 :

A - CON FUNCION MONETARIA (1) 91,4 122,0 30,6
Ba’Sica.'00000000000'0000000000000 89,6 107,2 17’6
Adicionales congeladosS seeeeoee 1,1 0,9 - 0,2
Del loo% ‘.....Ol.b'.“.."..." 0,7 18’4' 17’7
Rebaja temporaria (2) eseeeesee - - 4,5 - 4,5

B - DE ORIENTACION SELECTIVA (3) 76,4 98,8 22,4
Fomento inversidn y tecnifica -

cidén agropecuaria y promocidn
de industrias 10cales eeeeceos 13,9 29,1 15,2
Reactivacidén industrial ....eee 12,8 12,8 -
Valores pUblicoS eeeeweciocosoe 49,7 56, 9(4) Ty 2
TOTAL DE EXIGENCIAS A + B: 167,8 220,8 53,0
(Pendientes de inversidn en présta -
mos 0 valores) (1) eeveceeenveveons (19,5) | (21, 1)] (1,6)

@

Exigencias integrables en efectivo (billetes y monedas y depdsi -
tos en el Banco Central).

(2) -~ Reduccidn de las exigencias en funcidn de la disminucidn estatio-
nal de fin de afio en la capacidad prestable, con vigencia hasta fe
brero de 1966,

(3) = Incluye las sumas pendientes de inversidn en préstamos o valores.

(4) - Desde diciembre de.1965, parte de estas exigencias también puede-

ser destinada a los préstamos especiales de estimulo a las expor~—
taciones no tradicionales, ‘

FUENTE: Banco Central de 1la Republica Argentina — Memoria Anual 1965,
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Los préstamos e inversiones totales de los bancos cre -
cieron durante 1965 en $ 145,300 millones, superando asi a la expansidn
observada en el afio 1964, $130,200 millones. E1 porcentaje de crecimien

to (33,4%) fue inferior en casi 10 puntos al anotado en 1964,

El mayor uso del crédito se produjo por la necesidad de

proveer de fondos a la Junta Nacional de Granos,

Mientras en 1964 el sector privado recibid un 35% més
de recursos bancarios que en el afio anterior. En 1965 s6lo se incremen-—
t0 esa ayuda en un 27,3%. Los nuevos fondos provistos en 1965 a la acti
vidad privada fueron acordados, principalmente, mediante el descuento de
documentos comerciales, ya que los adelantos en cuenta corriente refle-—
jaron una ligera disminucidn, lo que indica una tendencia limitativa en
el uso de esa practica bancaria.

Labreimplantacién de los depdsitos previos de importa =
cidn, que estaban sujetos a una exigencia de efectivo del 100%, y la re
ducida utilizacidn, por parte del Gobierno, de encajes bancarios en la
colocacidn de sus bonos, significd una esterilizacidn de las disponibi-
lidades bancarias. Esta circunstancia provocd la desaceleracidn de la ta

sa de expansidén total del crédito.

Del andlisis del Cuadro NO 21 surge la particularidad
gue 1bs depdsitos volvieron a perder importancia relativa, en 1965, co-
mo fuente de recursos de los fancos pues éu participacidn en el total
alcanzd a 63,5%, mientras que en 1964 habia sido de 84,9% y 90,5% en
1963, |
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CUADRO No 21

FUENTES Y USOS DE FONDOS DEL CONJUNTO DE BANCOS COMERCIALES

(Variaciones en millones de pesos)

Concepto 1964 1965

FUEATES )
Depo’SitoS 4 ® 0 8 @& & ¢ 0 & & O 9 8 O 0 O 88 & ¢ O & 8 O @ 5 O ¥ S ¢ O 132'819,1 123.078,3
Obligaciones con €l BeCiReAe vevieoeevnncos 11.,340,1 52.495,2
Capital, reservas y utilidades ..e.oeccoons 8,459, 2 10,761,9
Operaciones con el exterior (neto) ....cc.. 3.851,1 7.672,0
SUMA DE FUENTES Y USOS: | 1564469,5 | 194.007,4

Us0S

Disponibilidades seecesecosecsscasssosscases 254552, 5 46,390,6
Sector Gobierno (préstamos e inversiones).. 32.201,9 30.906,0
Sector empresas (préstamos e inversiones).. 97.978,4 | 114.353,7
Pi‘ivad—as S & 0 & 0 ° 0 % 0 6 8 & P G L S0 00 S §F O S ¢ o e @ 87‘391,6 92.196,7
EStataleS (') @ ¢ 0 09 060 068 860000 00CO0ECECCOSBSE 10’586,8 220157,0
OtI’OS ® @06 ©€ 06 00 09 80 0 8 6 80O 80 0C 0 C @ &8 0 CO0 006 v s @ 73627 2‘35721

Ip———

(') - Incluye préstamos a la Junta Nacional de Granos.

FUENTE: Banco Central de la Republica Argentina — Memoria Anual 1965,
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CAPITULO XITT

ACCION DE LOS PRINCIPALES BANCOS QUE INTEGRAN EL
SISTEMA BANCARIQ ARGENTINO, DURANTE EL ANO 1965

1,- Banco de la Nacidn Argentina.

El conjunto de créditos otorgados por el Banco de la Na-
cidén Argentina, en el transcurso del afio 1965, totalizd $465.,142 millo-
nes, es decir, un crecimiento del 49% con respecto al afio inmediato an-
terior ($311,272 millones),

El 51% de la cartera del mismo banco al finalizar el afio
1965 representaba préstamos directos al sector agropecuario ($59,593 mi
llones). De ello resulta que la participacidn del sector agrario,se in-
crementd, aunque levemente, con respecto a la correspondiente al afio
1964 que fue inferior al 50%. |

Los depdsitos mantuvieron una tendencia creciente, duran-
te 1965, siendo el saldo total al 31 de diciembre del mismo afio de m¥n.
124,101 millones, que comparado con el registrado al finalizar el afio
1964 ($104.808 millones), indica un incremento del 18%. Aunque como ya
se ha visto en el Capitulo X,punto 1l.-, el incremento del afio 1964 res-
pecto de 1963, fue de 54%. |

De la observacidn del Cuadro N° 22 se desprende que en
1965, los préstamos acordados al sector agropecuario se incrementaron e
21% respecto del afio anterior. Mientras que los préstamos acorlados al
sector Industria, Comercio y Servicios aumentaron en un substancial 40%,
y dentro de este sector, los incrementos mds notables corresponden al sec

tor de electricidad y gas (210%) y mineria (127%).
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CUADRO N° 22

IMPORTES DE LOS PRESTAMOS ACORDADOS POR EL
BANCO DE LA NACION ARGENTINA, EN LOS ANOS 1964 Y 1965,

CLASIFICADOS POR ACTIVIDAD

(en millones de m¥n.)

Variacidn
Actividad 1964 1965 i
Absoluta Rela;f tva
I - AGROPECUARIA. 44,383 534537 9,154 21
Agricola coeenceens - 20.986 25.180 4,194 20
Agropecuaria coeeoe.s 12,136 16,857 4,721 39
Pecvaria esevosesovess 11.029 11.229 200 2
FPorestal eeecees ceeee 232 271 39 17
II - INDUSTRIA, COMERCIO Y
SERVICIOS. | 69.426 | 97.161 | 27.735 40
Tndustria seeceoseeasse 44,293 61.874 17.581 40
COMETCLO wevessoennse 14.958 20,347 5.389 36
Electricidad y Gas .. 1.967 6.094 4,127 210
Construceidn «oeon.. . 5.144 4,500 - 644 - 13
Servicios seeececaons 2.334 3.124 790 34
Minerfa seeeeeooos ceee 33 75 42 127
Caza J PeSCaA ceveovse 24 29 5 21
Forestal cieeoesesss . 5 1 - 4 - 80
Obras seceveeesronees | 668 1,117 449 67
IITI —~ SIN CLASIFICAR,
Giros comprados ....,., | 152,673 | 267.088 [ 114.415 75
Adelantos en Cuenta -
Corriente veeeoeeee . 44,790 47,356 2,566 6
Total General: 311,272 465,142 153,870 49

FUENTE: Banco de la Nacidn Argentina. Memorla y Balance General corres—
pondiente al afio 1965,
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Del total de acuerdos efectuados en 1965, por el Banco de
la Nacidn Argentina, ($465.142 millones), el 65,5% correspondid a bene-
ficiarios del interior del pa{s y el 34,5% a firmas vinculadas en la Ca
pital Federal entre las gue se encuentran diversas empresas que poseen
éxplotaciones radicadas en el interior, |

Una variante significativa se aprecid en la evolucidn de
la cartera del banco al finaligar el afio 1965, en cuanto al incremento
relativo de los préstamos a mediano plazo,(14% del total general), Espe
cialmente como consecuencia de la mayor intensidad de los acuerdos para
equipamiento agropecuario y el mayor énfasis que se ha otorgado a los
créditos de inversidn., El incremento relativo correspondiente al?ﬁm]965

respecto de 1964 fue de 123% para los préstamos a mediano plazo.

a) El crédito a la actividad agropecuaria,

La intensificacidén de los préstamos otorgados por el Ban-
co de la Nacidn Argentina para la formacidn de capital en la actividad
agropecuaria, se refleja en un SaldO‘superior en 60% al alcanzado al 31
de diciembre de 1964, Mientras que el saldo de los préstamos para aten-
der gastos corrientes sdlo se incrementd en un 14%.

El programa de Tecnificacidn Agropecuaria, que el Banco de
la Nacidn puso en marcha en el afio 1963, con la cooperacidn financiera
del Banco Interamericano de Deéarrollo, pbsibilité el moderno equipamen
to de las explotaciones rurales, con apropilados plazos de reintegro por
préstamos otorgados en moneda local. Durante 1965 se formalizaron prés-
tamos por un monto global de $7.830 millones, superandose las cifras de
1964 (5.958 millones).

Se aclara que dentro de los créditos para la formacidn de
capital se hallan involucrados los otorgados para la adquisicidn de plan
teles ganaderos de cria, la instalacidn de méjoras fijas e implementos
agricolas, la adquisicidon de tierras y la construccidn de silos y eleva
dores,

Las inversiones del progréma de tecnificacidn tienen por
objeto financiar, en concurrencia con recursos propios de los producto-

res beneficiarios y facilidades que acuerdan las firmas proveedoras, la

adquisicidn de los elementos mencionados mds arriba,
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En 1965 esa institucidn acordd en virtud del programa ing
tituido para activar la construccidn de silos en chacras y elevadores de
campafia, créditos por un total de $1.312 millones para cubrir una capa-
cidad de almacenaje de 464,749 toneladas,

En la primera etapa del programa para la implahtacién de

‘pasturas consociadas y puras, el banco acordd 5.920 operaciones por mn,
1.771 millones para cubrir una extensidén de 669,289 hectdreas., El Insti
tuto Nacional de Tecnologia Agropecuarié prestd su asesoramiento en 1la
consideracidén de los pedidos, efectuados por los productores, en 1o re-
lativo a la extensidn de la pradera a implantar, su ubicacidn dentro del
inmueble, cantidad y discriminacidn vor especie de la semilla a utili -
zar, pureza boténica y todo cuanto se relacione con la faz téenico-agro
pecuaria.

| Los créditos que otorgd el Banco de 1a Nacidn para la re-
poblacidn ganadera, abarcd principalmente operaciones para adquisicidn
de planteles de cria (machos y hembras), incorporacidén de mejoras fijas
e‘inversiones complementarias destinadas a tecnificar la explotacidn y
finalmente la atencidn de gastos de administracidn y explotacidn en los
establecimientos de crfa para facilitar la retencidén de hacienda para
vientres de propia produccidn. Durante 1965, el banco otorgd préstamos
por un total de $7.251 millones, habiendo brindado un apoyo a un nivel
bastante similar que en 1964,

Desde que el banco implantd los préstamos hipotecarios con
destino a la compra de predios rurales, bajo el régimen comentado ante-
riormente, hasta el 28 de febrero de 1966, llevaba acordados 56.235 opg
raciones por un monto de $8,511 millones, con los cuales posibilitd 1la
adquisicidn en propiedad de 14.768.758 hectareas, cifras que muestran la

| labor que realizd en procura de la estabilidad de los sectores dedica -
dos a la produccién agropecuaria.

En los aspectos funcionales del crédito otorgado por €l Ban
co de la Nacidn a las cooperativas durante el afio 1965, las operaciones
contribuyeron a la canalizacidn de préstamos a los asociados a dichas co
operativas, con destino al proceso primario del agro y en el momento opgr

tuno, la asistencia corriente en la etapa de la comercializacidn.A ello
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se debe agregar los préstamos otorgados para la adguisicidn de bienes &
cepital para la transformacidn y distribucidn de la produccidn de losuig
1nos asocliladose.

Los mismos préstamos beneficiaron a 1.254 entidades agra~
rias a 304 no agrarias y 17 de segundo grado. Las éooperativas asisti -
das reunian 999,835 asociados, de los cuales 498,330 eran productores
que comercializaban productos y/o se abastecian de consumo por conducto

de dichas entidades,

b) El crédito a la Industria, Comercio y Servicios.

El monto global de préstamos acordados en 1965, por el Ban
co de la Nacidn Argentina a este sector fue de7$97.l61 millones, que com
parado con el monto correspondiente al afio 1964 ($69.426 millones) re-
fleja un incremento del 40%,

Los préstamos en particular los acordados a la industria
alcanzaron un monto de $61,874 millones, Habiendo sido el sector de 1la
alimentacidn y las industrias textiles las que recibieron la mayor ayu-—
da financiera por parte de esa entidad. Los ingenios azucareros conta -
“ron con $9,015 millones, siendo sdlo superada esta cifra por la de 1los
préstamos acordados a las industriss textiles y anexas con $11.622 mi -
llones y otras industrias alimentarias que recibieron $9,312 millones
siendo este el méyor aumento relativo respecto del afio 1964 (87%), lue-
go de los préstamos acordados al ramo de articulos y aparatos para elec
tricidad, telefonia, radiotelefonia y televisidn (94%).

Esa entidad otorgd un 36% mds de créditos a la actividad
comercial., Los principales ramos atendidos fueron los que se dedicaban
a la comercializacidn de productos agropecuarios.,

El total de préstamos acordados durante el afio 1965 al co
mercio fue de $20,347 millones, De los cuales $4,863 willones fueron des
tinados por ese banco para el comercio de productos agropecuarios, su
compraventa, acopio y exportacidn., Siguid en importancia, los acordados
al comercio de metales, maquinarias, vehiculos y accesorios, que alcan-
z4 un total de $4.562 millones. Fue el comercio de productos quimicds,

farmacéuticos y de tocador el que obtuvo 1la mayor variacidn relativa du
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rante el afio 1965 respecto de 1964, con 56% de incremento, si bien € ma
to total acordado no fue de importancia. (%604.millones).

Se ve a través de la accidn desarrollada por el Banco de
la Nacidn Argentina, durante el afio 1965, que buscd consolidar el proce
so de recuperacidn econdmica iniciado en el afio 1964, habiendo hecho Hin
capié en el apoyo de los programas de tecnificacidn agropecuaria,la cms
truccidn de silos y elevadores, lé,implantacién de pasturas y la repo -
blacidn ganadera que fueron las actividades de mayor envergadura oOpera-

tiva, de las atendidas por esa institucidn de crédito.

P+~ Banco de la Provincia de Buenos Aires,

E1l aﬁo'l965, es de trascendencia en la actividad desarro-
1lada por el Banco de la Provincia de Buenos Aires, En 1la segundé mitad
del afio 1964 habilitd la "Caja de Ahorros Hipotecaria" que se convirtid
en la base fundamental del cambio de la politica crediticia del banco.
La sancidén de la Ley 7002 reformando la Carta Orgdnica de esa entidad,
dispuso que se destinara a capital de la seccidn créditb hipotecario,las
utilidades que en el régimen anterior se acreditaban al Gobierno de 1la
Provincia de Buenos Aires,

| Aplicada esta modificacidén a partir de la distribucidn de
utilidades'correspondiehte al ejercicio del afio 1964, la evoluciébn de la
seccibén crédito hipotecario cobrd una importancia a la altura de los fi
nes para la cual fue creada,

El sector ahorrista de la poblacidn concurrid a su vez, a
la financiacidn de la "Caja de Ahorros Hipotecaria", que anteriormente
contaba Unicamente con escasos recursos internos. Mientras la seccidn
bancaria de esa entidad observd un saldo de depdsitos al 31 de diciem -
bre de 1965 de $67.029 millones (en 1964 $51.164 millones), la seccidn
crédito hipotecario pasé de $241 millones en el afio 1964 a $4,089 millo
nes en 1965, Estas sdélidas bases financieras hicieron posible a ese ban
co escriturar 13.569 préstamos por la suma de $5,612 millones; habiendo
atendido principalmente con dicha suma, la construccidén de barrios o vi

viendas agrupadas,
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La participacidn del sector crédito hipotecario del Banco
de la Provincia de Buenos Aires, dentro del conjunto de entidades cons-
tituidas con igual fin, que fu;cionaban en el pais, fue la siguiente en
diciembre de 1965: el 18,5% de los depdsitos, el 16,2% de los préstamos
y el 16,7% de Capital, Reservas y Utilidades,

La atencidn por parte de esa institucidn a obtros sectores
durante el afio 1965, no fue menos importante, |

E1l sector agricola se vio apoyado con la cifra més impor-
tante del total de la cartera de esa entidad al 31 de diciembre de 1965.
Como asi lo indica el saldo de $16,614 millones existente a esa mismafe
cha. | 4v

Dentro del sector agricola los préstawmos para siembra mos
traban un total de $2,216 millones, los saldos correspondientes a la re
coleccién'de cosecha y su almacenamiento $957 millones y la comprade ma
quinaria agricola $3.370 millones. Correspondid al rubro siembra de fo-
rrajeras (fundamentalmente praderas perennes), construccidn de silos y
elevadores, las variaciones relativas mds importantes del ejercicio co-
rrespondiente al afio 1965 comparado con 1964,

El saldo al 31 de diciembre de 1965, correspondiente al
sector pecuario de $5.114 millones, mostraba la tendencia a favorecer
la incrementacidn de las existencias ganaderas; En especial se destaca~-
ron las variaciones en los rubros vacunos de cria ($595 millones)_y va--
cunos de invernada ($454 millones). Cabe sefialar el aumento que regis -
traron los préstamos otorgados'a la produccidn porcina cuyo saldo supe-—
rd6 en $76 millones (280%) a las cifras registradas en el afio 1964,

Dentro del apoyo brindado por ese banco a las actividades
especiales, cabe sefiglar que la expansidn avicola fue firmemente ayuda--
da, con lineas especiales de créditos orientadas a favorecer su desarrg
1lo con un sentido técnico moderno. El total de $344 millones represen-
t8 un incremento de $197 millones respecto de 1964 (133%). Para las res
tantes actividades el apoyo fue sostenido, ya que oscild el incremento
de los préstamos entre el 23% para el fomento tambero y el 108% para la
explotacidn de viveros.

El sector industrial contd con el apoyo de esa entidad,
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destacandose el otorgado a la actividad textil 41% y la metaldrgica,&D%
de incremento respecto dél afio 1964, |

El saldo de $15,261 millones muestra la magnitud de tal
apoyo. La variacidn de $4.653 millones respecto de 1964 muestra la evo
lucidn del apoyo otorgado al sector industrial,

Los importes méé significativos de préstamos otorgados
por el Banco de la Provincia de Buenos Aires, corresponden en orden de
;mportancia al sector textil e industrias anexas $3.417 millones; meta
les y sus manufacturas $2.804 millones; maquinarias, mobtores y sus re-—
puestos, vehiculos, astilleros $2.285 millones, siguiendo la industria
alimentaria con $1,813 millones.

| Las caracteristicas de este apoyo brindado al sector in-
dustrial, es que se canalizd fundamentalmente a través de empresas con
sumidoras de materias primas nacionales, y con apreciable empleo de ma
no de obra en el proceso productivo que realizaban.,

El comercio de productos agropecuarios fue el rubro que
més incremento cobrd respecto del afic 1964,dentro del sector comercio
(124%), seguido del rubro tejidos, prendas de vestir, zapatos, muebles
y anexos (76%). El saldo més significativo del total de $8.040, otorga
do al sector comercio por ese banco en 1965, fue el correspondiente al
rubro metales, maquinarias, vehiculds y accesorios, $1.818 millones,se
guido del rubro de tejidos, prendas de vestir, zapatos, muebles y ane-
xos con $1.600 millones., |

Dentro de otros sectores, se destacd el crecimiento delos
saldos de "transportes" (109%) ya que la misma actividad por su tras -
cendencia social merecid una especial atencidn por parte del Banco de
la Provincia de Buenos Aires, El saldo total de préstamos al 31 de di-
ciembre al sector trénsportes alcanzaba la suma de $1,188 millones,

En resumen si el afio 1964 pudo calificarse como un résug
gimiento relativo del potencial econdmico financiero de ese banco, la
evolucién de las actividades durante 1965 ratificaron esa dinimica ope
rativa en ascenso. El apoyo financiero fue otorgado por esa institucidn
hacia todos los sectores productivos, Mientras en el afio 1964 el 45%de

las disponibilidades, fue voleada al sector primario, en aplicacidn de
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los lineamientos de la nueva politica econdmica del gobierno. En el o
1965 el fomento de 1os sectores secundarios y terciarios fue la nueva

politica aplicada por el Banco de la Provincia de Buenos Aires, Compa-
rativameﬁte al ejercicio del afio 1964, el sector de crédito hipoteca -
rio tomd el 22,3% del incremento total en el afio 1965 de los saldos de
financiacidn distribuido por sectores, mientras en 1964 sdlo habia to-
mado el 3,6% de dicho incremento., Esto denota la transformacidn en los
métodos y politicas crediticias con que esa entidad habia encarado has
ta aquellos momentos, el grave problema habitacional, derivado princi -

palmente de la alta concentracidn urbana de los dltimos veintieinco dios.

3,- Banco Industrial de la Repdblica Argentina.

El monto de la cartera de préstamos del Banco Industrial
de la Republica Argentina ascendié a $31.374 millones al 31 de diciem~
bre de 1965, lo que represénta un aumento de $4.114 millones con res -
pecto a la misma fecha del afio anterior,

La mejor situacidn de esa entidad en materia de disponi-
bilidades, le permitid llevar a cabo una accidn crediticia de mayor am
plitud qué la cumplida en los dltimos afios. Esa accidn la orientd hacia
el incremento de los préstamos para activo fijo atendiendo el objetivo
fundamental para la cual fae creada,

| Un significativo aporte a la accidn crediticia de esa ing
titucion lo constituyd el convenio firmado con el Banco Interamericano
de Desarrollo, por el cual ese organismo le otorgd un crédito de ufs.
15 millones, destinado a posibilitar 1la provisidn de equipo y maquina-—
ria'en el exterior,

La politica crediticia seguida por el Banéo Industrial da

rante el afio 1965, puede resumirse de la siguiente forma:

1°) Otorgd préstamos a la industria manufacturera para inversiones
en activo‘fijo, de acuerdo a los lineamientos del Plan Nacio -
nal de Desarrollo y con intervencidén del Consejo Nacional de
Desarrollo y de la Secretaria de Industria y Mineria de la Na-

cidn,
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Otorgd préstamos a la mineria destinados al desarrollo de la pe
quefia y mediana industria minera, a través de la adquisicidn de
bienes de activo fijo y de la financiacidn de gastos de explo-
tacidn.

Promociond la industria pesquera, con recursos del Banco Centrdl
de la Republica Argentina por $640 millones orientados hacia la
construccidn de barcos y cémaras frigorificas, como asi tanmhién
para . la estructuracidn de un sistema de transporte refrigerado.
Promocioné’exportaciones de productos industriales y mineros ue
diante la asignacidén de créditos destinados a la prefinancia,—

cidén y financiacidn. Estas operaciones se refirieron exclusiva

‘mente a la venta al exterior de productos no tradicionales,

Otorgd préstamos especiales destinados a financiar la instala-
cién y/o ampliacidén de plantas industriales de acuerdo con el
convenio celebrado con el Banco Interamericano de Desarrollo,

Financid, dentro del régimen de préstamos para empresas cons -
tructoras de obras publicas, la prosecucidn de las obras con -

tratadas. E1 Banco Central a su vez le acordd un adelanto de

'$1,000 millones.

Amplid la linea crediticia tendiente a financiar la instalacidn
de camaras frigorificas para la conservacidén de frutas en el va
1le del Rio Negro. A tal efecto el redescuento especial otorga
do por el Banco Central alcanzd a $300 millones.

Promovié la instalacidén de plantas para el tratamiento de la
leche fldida, la elaboracidn de quesos y la produccidn de-leche
en polvo., A tal fin el Banco Central fijd un limite de redes -

cuento de $200 millones,

Durante el afio 1965 los créditos otorgados, por esa ins-—

titucidn, incluidos los documentarios, alcanzaron un total de $18,675

millones con un incremento del 48% respecto del afio precedente,

Desde el punto de vista del destino de tales créditos,el

mayor monto volvid a orientarse nuevamente a la satisfaccidn de necesi

dades evolutivas, No obstante la participacidn relativa de dichos cré-

ditos para gastos de explotacién, dentro de los totales generales de -
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crecid considerablemente en el afio 1965 respecto dé 1964, Mientras en el
afio 1964 representaban el 77% del total, en 1965 participaron del 55%
del total general,

De la clasificacidn de los préstamos acordadoé por €l Ban-
co Industrial de la Repiblica Argentina durante el afio 1965, seguin gran-
des grupos industriales se desprende que mds del 65% fueron absorbidos
por sdlo cinco ramos de actividades."Construcciones® 18,3% (3,5% en
1964)3 "Alimentos y Bebidas" 15,1% (8,5% en 1964); "Vehiculos y Maquina
ria" 13,3% (15,8% en 1964)3 "Textiles" 1’1,3% (20,2% en 1964) y "Metales
exclusive maquinarias” 8,5% (19,3% en 1964)., La importancia adgquirida
por el rubro "Construcciones" tuvo su origen en el agpoyo brindado, por
esa enfidad, en favor de la gestidn de las empresas dedicadas a la eje-
cucidn de obras publicas, Los préstamos los destind a financiar ias in-
versiones iniciales que requerian dichas obras y el descuento de certi-
ficados provenientes de taleé.obras.

Con respecto al sector industrias de la alimentacidn y be
bidas cabe expresar que ese banco prestd atencidn preferente a la aemag
da de créditos relacionados con la instalacidn, equipamiento de usinas
pasteurizadoras de leche de consumo, plantas elaboradoras de quesos ¥y
produccidn de leche en polvo. También promovid la industrializacidn "in
situ" de productos del agro, la fabricacidn de aceites vegetales y 1la
preparacion de alimentos balanceados, Una actividad ampliamente atendi-
da fue la construccidn de barcos pesqueros de altura y mediana altura,
finaﬁcié la construccidn de 31 embaréaciones de tales tipos,

Con el ingreso de $3.036 millones provenientes del SO%de.
las vutilidades del Banco Central de la Répdblica Argentina del ejerci-
cio correspondiente al afio 1964, el Banco Industrial mejord su posicién
financiera, la cual como se ha visto se habia deteriorado en afios ante-
riores. Al recupero de la posicidén financiera, también contribuyd el re
‘integro de los créditos acordados por ese banco a emprésas pafticulares.
Las nuevas formas de ayuda crediticia puestas en prictica por parte del
Benco Central, mediante lineas de redescuento,mejoraron la evolucidn fi
nancilera de las empresas y favorecleron en gran medida el retorno de los

fondos prestados a dichas empresas por el Banco Industrial de la Repd -
blica Argentina, '
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4.= Banco Provinecial de Santa Fe,.

De $9.,499 millones de depdsitos en el afio 1964, el Banco
Provincial de Santa Fe, pasé a $15.157 millones en 1965,10 que repre -
senta un incremento relativo del 59,6%,

La sostenida demanda crediticia, elevd el total de acuer
dos concedidos durante 1965, comparada con la que arroja el afio 1964 re
fleja una variacidn relativa positiva del 25%,

El apoyo brindado a la.produccidn primaria, resultd esca
samente superior a la del afio precedente., Los $4.895 millones acorda -
dos por esa institucidn a esa actividad representa un exiguo incremen-—
to del 8%. |

La actividad industrial, por su parte, durante el afio 1965,
se vio favorecida con $4.673 millones de préétamos aéordados, lo que
evidencia un mayor apoyo hacia este sector, de $1.300 millones en canti
dades absolutas y del 38,5% de incremento relativo. Fue el rubro ali -
menticio la actividad més favorecida dentro del sector, seguida de Me-
tales y sus manufacturas, aunque correspondieron a cueros y sus manu -
facturas el incremento relativo mds alto del perfiodo (70%), seguida de
la actividad maderera (62%) .

| La construccidn de viviendas en base a financiamiento de
terceros y a largos plazos de amortizacidn, se vio paralizada en el pais,
como consecuencia del continuo proceso de desvalorizacidn del peso mo-
neda nacional, E1 Banco Provincial de Santa Fe elabord un plan tendien
te a solucionar el grave problema de la financiacidn de la construccidn
.de viviendas, con una concepcidn distinta a la que sirviera de funda -
-mento a los sistemas conocidos hasta ese momento., Ese plan aprobado por
el Banco Central, se apoyd en dos premisas fundamentales: la captacidn
del 1llamado "ahorro libre" y el otorgamientc de préstamos con garantia
hipotecaria y pago de intereses diferidos. Aunque el sistema no llegd
a aplicarse durante el afio 1965, el banco concretd cierto numero de ope
raciones hipotecarias utilizando a tal fin los fondos provenientes de
recuperaciones de la propia cartera:afectada a ese tipo de préstamos,

No obstante las dificultades de orden econdmico que afli

gieron a esa entidad en afios anteriores, como se ha vistoj:puede apre-
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Por otra parte, las condiciones meteoroldgicas adversas,
que imperaron y trabaron el desarrollo normal de la produccidn agrope—
cuaria en vastas zonas de la provincia de Santa Fe, comprometiercon 1la
ayuda del banco para atenuar los perjuicios causados y morigerar sus
consecuencias, E1 Banco Central de la Republica Argentina otorgd marge
nes especiales de redescuento, lo que facilitd la concesidn de crédites,
por parte del Banco Provincial de Santa Fe, a los productores afecta -
dos por estos factores climaticos desfavorables.

Mediante el otorgamiento de créditos directos y de ade —
lantos sobre certificados de obras extendidos por las autoridades com-
petentes, esa ihstitucién facilitd la evolucidn de empresas contratis—
tas o cdnsecionarias, en la medida que ello le resultd posible,

Correéponde también destacar que el Banco Provincial de
Santa Fé, como parte sustantiva del Estado; a través del cual se cana-
lizaron importantes aspectos vinculados con la financiacidn del desa -
rrollo, correspondio en la medida de sus posibilidades a los requeri -
mientos del sector publico, colaborando para que los objetivos fijados

en los planes del gobierno de la provincia, pudieran ser logrados.

i e e St e S s
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CAPITULQO XIV

PROGRAMA DE ORDENAMIENTO Y TRANSFORMACION

Fue el afio 1966, un periodc pleno de acontecimientos,eco
ndmicos y sociales, Bl cambio de gobierno acontecido el 28 de junio de
ese mismo afio, trajo aparejado un cambio de lineamientos en materia eco
ndmico-social., En lo referente al plano econdmico, las nuevas autorida
des previeron dos etapas en lo referente a la ejecucidn del planeamien
tos una a aplicar durante los afios 1966 y 1967 para concretar el "Pro-
crama de Ordenamiento y Transformacion" y la otra a partir del afio 1968.
para la materializacidn efectiva del llamado "Plan Nacional de Desarrg
1llo y Seguridad."

El mencionado "Programa de Ordenamiento y Transformacidn'
contemplaba en el drea de Economia y Trabajo en 1o referente a Moneda,
Banco y Seguross a) Adecuar la transicidn entre la actual estructurade
nuestra economia, trabada en muchos de sus mecanismos vitales por un in
tervencionismo irracional y distorsionado por la inflacidn, y un siste
ma economico esencialmente competitivo, caracterizado por el alto ni-
vel de empleo de los factores productivos, un satisfactorio ritmo de de -
sarrollo y la estabilidad del valor del signo monetario. b) Extender
los servicios bancarios en funcidn de fomento a zonas donde son necesa
rios los mismos y c¢) Revisar el sistema de seguros y reaseguros, dejan
do la méxima actividad a la iniciativa privada bajo el contralor de la

Superintendencia de Seguros de la Nacidn.

Por su parte el mencionado "Plan Nacional de Desarrollo
y Seguridad", tendria como base fundamental en materia monetaria, eli-
minar las fluctuaciones violentas en el nivel de la actividad econdmi-
ca y conseguiria una desaceleracidén de la tasa de aumento del nivel de
precios hasta lograr su total eliminacidn. La estabilizacidn monetarias,
sostiene el mismo plan, seria un objetivo hacia el cual se tenderia in

mediatamente después de lograr eliminar las violentas fluctuaciones del
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nivel de la economia., A dicha estabilizacidn se llegaria en forma scs
tenida y gradual, pero siempre en forma compatible con los otros obje-
tivos econdmicos y sociales fijados por el mismo plan,

"E1l alto nivel de empleo y la estabilidad de los pre-"
"cios no son, sin embargo, condiciones suficientes para lograr la"
"transformacidn y modernizacidn del sistema econdmico. Los recur-="
"sos econdmicos disponibles es necesario utilizarlos con eficien-"
"cia, es decir, en aquellas actividades y con tecnologias que rin"
“"dan el maximo de beneficio social posible'.

"La politica con respecto al sector privado seré la de"
"utilizar los instrumentos crediticios, cambiarios y fiscales de'
"manera tal que los precios guien libremente a los productores ha'
"cia aquellas actividaaes que resulten mds econdmicas",

El Dr. Felipe S.Tami quien fuera desde el 26 de julio de

1966 hasta el 3 de noviembre de ese mismo aﬁo; la mas alta autoridad
del Banco Central de la Repiblica Argentina, aclard algunos conceptos
sobre la politica monetaria que seguiria el gobierno surgido del movi-
miento del 28 de junio de 1966,

",..su orientacidn (1la politica monetaria) estd deter"
"minada en la propia directiva presidencial, al indicar la necesi"
"dad de progresar hacia la desaceleracidn del proceso inflaciona~"
"rio de maneraeérgica y sostenida, pero siempre en forma compati"
"ble con los otros objetivos fijados®.

"Una politica monetaria que tendiese a la eliminacidn™
"drasticamente inmediata de la inflacidn estaria en conflicto con™"
"los otros objetivos que se persiguen®,

"Por lo tanto, la politica monetaria ha de ser lo su-"
"ficientemente restrictiva como para impedir un aumento de la de-"
"manda que acelere o aun mantenga el actual ritmo de aumento de"
"precios. Sin embargo el sector privado debera, por lo menos, man "
"tener su liquidez y en la medida de lo posible, acrecentarla en"
"términos relativos, en tanto que el sector pdblico tendra que po"
"der financiar aquellas obras y servicios necesarios para el man-"

"tenimiento del pleno empleo y el desarrollo econdmico",
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"Una inflacidn que se origine exclusivamente en efec~"
"tos procedentes del aumento de la demanda puede ser combatida uti"
"lizando como Unico instrumento la politica monetaria."

"Si ello es asi, cabe concluir que la mera restriccidn"
"monetaria lleva indefectiblemente a provocar una fuerte recesidn,"
"lo cual segin se ha sefialado ya, estaria en contradiccidn con uno"
"de los objetivos basicos establecidos. Lo razonable es actuar sgo
"ore todas, y no simplemente sobre los efectos visibles de alguna"
"de ellas", ,

"En el programa que se estd elaborando, la meta que se"
"planea para la politioa monetaria es la de no deteriorar, y en lo"
"posible mejorar el grado de liguidez del sector priﬁado, y alxmg"
"mo tiempo desacelerar progresivamente el procesc inflacionario, "
"E1l monto del déficit fiscal a financiar con recursos bancarios
"debera pues, ser compatible con estos objetivos'.

"El programa monetario y financiero para el afioen cur"
"so (1966) estd condicionado por factores cuyo origen esta lejos
"de ser reciente, particularmente en lo que atafie a la cuantia del"
"déficit fiscal,

"Los programas de desarrollo deberan financiarse en me"
"dida sustancial con el ahorro interno, para el cual es necesario"
erear estimulos suficientes ofreciendo condiciones adecuadas de"
"rentabilidad, seguridad y proteccidn contra la inflacidn, La ca="
'malizacidn de recursos genuinos a travds de mecanismos de capta-"
"eidn del ahorro, y su encauzamiento hacia financiaciones de me ="
"diano y largo plazo deberan promoverse decididamente, En este sen”
"tido, el rol del Banco Industrial de la Republica Argentina con="
"cebido como un verdadero banco de inversiones, ha de tener parfl"_

"cular significacidn"

Pero, no obstante los claros objetivos buscados y los sa
nos propositos de las nuevas autoridades, durante el afio 1966 lg acti-
vidad de la economia argentina, en conjunto, declind levemente,El pro-
ducto bruto interno cayd el 0,5%, interrumpiéndose asi el periodo de

expansidn de 1la actividad .econémica de los afios 1964 y 1965, La pro -
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duccidn pecuaria continud la tendencia ascendente de los afios 1964 ¥y
1965, no asi la produccidn agricola que disminuyd como consecuencisz de
los factores climdticos que afectaron los cultivos, Lz contraccidn del
producto ﬁruto interno a que se ha hecho referencia, se origind, prin-
cipalmente en los sectores agropecuarios, de la industria manufacture-
ra y de comercio, mientras mejord la actividad de la industria extrac-
tiva y de la construccidn, La actividad de la industria manufacturera
se vio afectada a raiz de la menor demanda de miquinas, equipos agrico
las e industriales y automotores. La produccidn de este importante sec
tor se contrajo un 1,3%, con lo que se interrumpid el proceso de recu-
peracidn anotado durante el transcurso de los afios 1964 (ascendid 151%)
y 1965 (ascendid 12,7%).

Pue notoria, durante el afio 1966, la actividad desarro -
1lada en el sector comstruccidn., El significativo aumento de la edifi-
cacidn de viviendas fue fgvorecido por las mayores posibilidades de fi
nanciacién ofrecidas a través de la banca oficial y privada, los pla-
nes de ahorro y préstamo, la participacidn de organismos de previsién,
de gremios, de cooperativas'y de inversores particulares, No presenta-
ron el mismo panorama las tan fundamentales y necesarias construceio -
nes pdblicas. Las mismas fueron afectadas por el atraso en la aproba -
cidn de los presupuestos, tanto en el orden nacional como provincial,

La creacidn neta de dinero, medida a través del aumento
de los medios de pago de particulares, experimentd en el afio 1966 un
avance de 35%, superior en 9 puntos al verificado en el afio precedente,
El principal factor autdnomo de creacidn bruta de dinero fue el crédi-
to al Gobierno. En efecto, el déficit de 1a Tesoreria, fue superior en
41% al de 1965, cubierto principalmente con financiacidn bancaria. Lue
go el sector oficial absorbid,en su mayor parte, la escasa financiacih
bancaria. El sector privado vio disminuido el apoyo crediticio ya que
las limitaciones de los créditos bancarios se mantuvieron durante 1966{
De esta forma, el sector oficial se convirtid una vez mas en el motor
principal del proceso inflacionario incontenible que aqueja a la econg
mia argentina, /

Esta intensa creacidn de,dinero fue acompzfiada por wn fuer
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te incremento en los precios, El costo del nivel de vida subid un 32%.
El afio 1966, como caracteristico periodo de incertidumbre que fue, pre-
dominaron los fuertes incrementos de los precios al por menor como anti
cipacidn de los futuros aumentos en los precios por mayor, mas que por
desplazamientos efectivos en los costos de produccidn. En algunos casos
como en el comercio de la carne vacuna, se advirtid que los precios al
menudeo no continuaban la declinacidn de los precios al por mayor.

Al considerar la evolucidén de la economia argentina duran
te 1966, surge en términos generales,que este fue un afic de caracteris
ticas esencialmente negativas, La falta de liquidez interna se hizo sen
tir en forma intensa y casi permanentemente en razén de la politica mo-
netaria de corte restrictivo que el gobiernc derrocado el 28 de juhiohg
bia comenzado a aplicar ya desde principios del segundo semestre del &lo
1965, como solucidn herdica ai proceso inflacionario provocado principagl
mente, como se ha visto, por el mismo sector oficial. Una vegz méas los
sectores productivos del pais ven perjudicada su evolucidn a consecuen-—
cia de una politica monetaria errdnea, que buscd la solucidn de la in -
flacidn por el camino equivocado de la restriceidn crediticia, sin que-
rer descubrir que el aspecto negativo principal de la economié argenti-
na fue el fuerte y persistente déficit fiscal,

En el afio 1966 se acentud el desnivel entre los ingresos
v egresos de la Tesoreria., El inconteniblé déficit financiero del Teso-
ro fue superior en 40,6% al producido durante 1965. Las mayores eroga —
ciones fueron determinadas principalmente por la demagdgica politica gu
bernamental de me jorar los salarios del sector publico y la ampliacidn
de la maquina burocrdtica oficial. El otro factor importante en el pavo
roso incremento de los gastos oficiales, estuvo constituido por los fuer
tes aportes efectuados por el gobierno a las empresas del Estado, en es

pecial 'a Ferrocarriles Argentinos,
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CAPITULO XV

POLITICA CREDITICIA DEL SISTEMA BANCARIO DURANTE EL ANO 1966

Durante los primeros afios de la gestidn del gobierno de -
rrocado el 28 de junio de 1966, se siguid una politica monetaria muy ex
vensionista en un esfuerzo para elevar la demanda global, Como resulta-
do, los préstamos al sector privado crecieron répidamenté, aunque la ma
‘yoria de los bancos continuaron con una politica crediticia muy cautelo
sa procurando consolidar sus posiciones financieras., A fines del pfimer
semestre del afio 1965, el Banco Central de la Repdblica Argentina comen
z4 a desacelerar el ritmo de la expansién monetaria mediante la politi-
ca, anteriormente analizada, de altos coeficientes de efectivos minimos.
A medida que los efectos de este cambio de politica se hicieron mds fuer
tes, los bancos se encontraron cada vez mas imposibilitados para poder
satisfacer las necesidades crediticias del sector privado, Es decir, un
sector paga por los errores y desaciertos del otro.

Es importante destacar la existencia durante el afio 1966
de dos periodos distintos en materia de politica monetaria. En el pri -
mer semestre el gobierno continud aplicando la restrictiva politica mo-
netaria que habia comenzado a poner en practica desde mediados de 1965}
Las empresas se encontraron asi frente a pavoroscs problemas financie -
Yos resultantes,a su vez, de un menor volumen de ventas, que el del afio
1965, ‘

Al iniciarse el segundo semestre, las nuevas autoridades
gubernamentales, abandonaron la restrictiva politica monetaria del go—'
bierno éntérior, originando una fuerte expansidn monetaria., Si bien es-
to provocd una mayor expansién de los préstamos bancarios al sector pri
vado, la delicada situacidn financiera de las empresas sdélo sé alivid
transitoriamente ya que el aumento de los costos internos continud in -
tensamente, _

Durante el afio 1966, el Banco Central de la Repiblica Ar—

gentina continud con su politica de provisidn de recursos adicionales a
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las instituciones bancarias, De esa forma se operd un cambio fundamen -
tal en los procedimientos para la negociacidn de la cosecha fina (trigg
avena, cebada y centeno). Se procurd limitar la creciente participacidn
de la Junta Nacional de Granos a niveles indispensables, permitiendo por
ende una m&s activa actuacidn al sector privado, De acuerdo con este es
guema el Banco Central facilitd -a las instituciones de crédito medios fi
nancieros tendientes a permitirles la mayor atencidn crediticia de los
molinos harineros, originada en la necesidad de efectuar sin apremios
las compras necesarias para la molienda anual, e

Mediante la liberacidén de efectivo minimo y de lineas de
redescuento otorgadas por el Banco Central, el sistema bancario atendid
a las explotaciones agropecuarias, especialmente sus necesidades credi-
ticias para la repoblacién de campos, reparacidn o reposicion de insta-
laciones, y restitucidn de cultivos., Asimismo se considerd las justifi=-
cadas demandas de las actividades industriales y comerciales,

Entre los planes especificos se ubicaron aquellos progra-
mas créditicios tales como los de promocidn pesquera y lechera, integra
cidn de empresas industriales privadas e inversiones en vasijas para la
industria vitivinicola, habiendo dispuesto a esos fines la prdrroga de
los vencimientos de las partidas ya asignadas o la ampliacidn complemen
taria de fondos anteriormente autorizados.. »

Ademds, durante el afio 1966, el Banco Central continud re
descontando, a los bancos,‘préstamos por operaciones de venta de bienes
de activo fijo a organismos oficiales y mantuvo en plena vigencié los
regimenes especiales establecidos anteriormente para la promocidn de ex
portaciones de productos no tradicionales, Dichos regimenes especiales
establecieron que los créditos otorgados por las entidades bancarias a
las firmas exportadoras, podian ser desafectados por los bancos del efec
tivo minimo adicional, |

En razén de las dificultades porque atravesaban algunas
instituciones crediticias oficiales y mixtas del interior del pais, cu-
yos gobiernos no se hallaban en condiciones econdmicas de solucionarlas,
el Banco Central continud con la politica de otorgamiento de adelantos

qué posibilitaren a dichas entidades la obtencidn por anticivado de 1=
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masa de maniobra emergente de aumentos de capital comprometidos por los
gobiernos provinciales,

En 1o referente a las exigencias de efectivo minimo,el}%@
co Central continué utilizando las mismas con fines de encauzamiento se
lectivo de parte de 1los recursos bancarios,., A partir del mes de abrildé
1966 el régimen de créditos de reactivacidn industrial, establecido ori
ginariamente para apoyar, a aquellos sectores més afectados por la rece
sidn de 1962/63, se hizo extensivo a la industria en general, reforzén-
dose esos margenes desde el mes de mayo de 1966 con una rebaja de un pun
to en las exigencias bdsicas de efectivo que los bancos mantenian sobre
sus depdsitos y demds obligaciones a la vista., Principalmente los fon -
dos resultantes de esa liberacidn debian ser aplicados por las entida-
des operativas en préstamos destinados a la financiacidén de inversig
nes en industrias especialmente seleccionadas, 'y para facilitar ventas
de maquinarié y elementos que concurran a la mecanizacidn y tecnifica -
cidn del sector agropecuario,

La financiacidn especial dispuesta para la venta de maqui
naria agricola y tractores procur6 estimular la produccidn de esos sec-
tores, contraida notoriamente como consecuencia de una falta de demanda
efectiva motivada en parte por la baja de la produccidn agricola y por
el retiro de los estimulos impositivos para el equipamiento del sector
agropecuario, aspecto este Ultimo que fue posteriormente modificado.

. A fin de atemperar los efectos gue .sobre algunos sectoreé
de la economia nacional, tendria la medida zdoptada por el Banco Central,
en el mes de julio de 1966 ('), de suprimir la actividad creadora de mo
neda asumida fuera de la ley de bancos por parte de los intermediarios1

financieros no bancarios, autorizd a todos los bancos del pals a desa =

(Y) - La ley 16.898, del 8 de julio de 1966, dispuso que las atribucio—‘
nes del Banco Central son de aplicacidn a las cooperativas de ore
dito y dejé establecido expresamente que el Banco Central podfazn:
tervenir a dichas entidades y resolver el cese de actividades cuan
do no se ajusten a las normas por él dictadas. Dispuso que cesara

el funcionamiento de las cdmaras compensadoras de '"drdenes de pa-
g0", y que estos documentos o sus similares circuylaran con el ca-’
racter de letras de cambio "no a la orden". Ademds, para prevenin
confusiones, dispuso que en esas letras de_cambio no podran con =
signarse otras exXpresiones o leyendas que las establecidas vor el

|
|
|
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fectar hasta dos puntos de sus encajes bdsicos sobre depdsitos y demés
obligaciones a la vista, a fin de permitirles la atencidn crediticia de
las necesidades de los mencionados sectores. La mitad de los fondos asi
liverados debia canalizarse al otorgamiento de créditos para el desarrg
1106 de actividades de pequefios empresarios y productores., El resto de -
bia destinarse a solventar necesidades propias del desenvolvimiento de
las actividades profesionales, técnicos con titulo ﬁabilitante, perso -
nas que desarrollen artesaniaé u oficios y asociaciones o entidades ci-
viles de bien pdblico que no persiguieran fines de lucro, como también
créditos de consumo a personas que desempefiaran un empleo u ocupacidn
permanente o por contrato, & jubilédos y pensionados con destino a 1la
compra de bienes durables y semidurables, atencidn de gastos de conser-
vacidn y reparacién de la vivienda, instalaciones domiciliarias de ser-
vicios publicos, gastos de nacimientos, gastos de casamiento y otras ne
cesidades comunes impostergables de cardcter similar a las mencionadas.
Se previd asimismo en esa oportunidad los medios para posibilitar a la
Caja Nacional de Ahorro Postal una activa participacidn en esas impor -
tantes funciones crediticias, por tratarse de una entidad que por su ca:
racter de depositaria de los ahorrés populares, estaba en Optimas condi
ciones para evaluar las necesidades de los sectores de poblacidn de me—.
nores ingresos,

De esta manera el Banco Central corrige la errdnea tendegi
cia de las entidades bancarias de atender las necesidades orediticiasd@
los sectores de altos ingresos. Los sectores de menores ingresos en CU=-
yas manos existe una masa muy respetable de disponibilidades, se habiav
volcado a las instituciones financieras no bancarias, en busca de el
~apoyo financiero no brindado por el anacrénico sistema bancario argenti
no. El enorme y peligroso auge tomado por esas instituciones financieras,
la mayoria de ellas funcionando al margen de todo tipo de reglamenta&km;
monetaria, habla a las claras de la importancia de atender crediticia -
mente a un sector totalmente relegado é la.vez que necesitado de un ur-
gente apoyo financiero. Las autoridades monetarias, vieron al fin la im
portancia econdmica y social de ese sector abandonado financieramente a

su suierte, De esa manera se puso en marcha ese timido experimento de brin
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dar un servicio bancario integral, inclusive su esperédo apoyo crediti~-
cio, en beneficic de esa masa de poblacidn de menores ingresos, pero enqr
nes necesidades,

En 1966 se volvid a notar una disminucidn en el ritmo de
crecimiento de los préstamos e inversiones totales del conjunto de ban-—
cos comerciales., En ese afio el incremento alcanzd un irrosorio 26, 7%,
en tanto que en 1965 y 1964 fue de 33,2% y 42,7% respectivamente., Ello
se debid principalmente a la cancelacidn de créditos por parte de ladn
ta Nacional de Granos ($19,800 millones), cuya deuda bancaria habia au-
mentado en 1965 en $19,600 millones y en 1964 en $11.600 millones.

No obsténte cabe sefialar que la expansidn anual registra-
dz en el afio 1966, segin surge del Cuadro N° 23 ($155,1 mil millones)
fue més alta en valores absolutos-que en afios anteriores, por la signi-
ficacidn de los recursos provistos por el sistema bancario al sector de
empresas privadas ($141,9 mil millones) que alcanzd en valores relati =
vos a un 33% respecto de 1965, afio que a su vez, habia experimentado un
incremento en valores relativos del 27,3%3

Los depésitos crecieron en valores absolutos en el monto
mas alto registrado en un afi0 ($151,9 mil millones), debido a la utili-
zacién.intensivé de los recursos prestables adicionales, como era de es
perar en un amblente de expectativas inflacionarias y con tasas de inte
rés en el sistema bancario por debajo de la tasa de inflacidn esperada,
Este efecto ascensional se intensificd pués la tasa media de efectivo mf
nimo se redujo de su nivel del 29,47 en diciembre de 1965 a 26% en di=

ciembre de 1966 como se ha visto anteriormente,
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CUADRO N©¢ 23

FUENTES Y USOS DE FONDOS DEL CONJUNTO DE BANCOS COMERCIALES,

DURANTE LOS ANOS 1965 Y 1966

(Variaciones en miles de millones de pesos)

Concepdto 1965 1966
FUEBNTES ¢
Depo’sitos ® 0 9 0 & 0 P g ¢ 0% 8 P O O SO P 5 8 6 O 00 990 o 123’1 151’9
Obvligaciones con €l BuC.ReAs creecencsonas 52,5 -10,1
Capital, reservas y utilidades seoeocesens 10,7 13,8
Operaciones con el exterior (Net0) .eeeees 7,7 Ty5
SUMAS DE FUENTES Y USOS: 194,0 163,11
Us0S e
Disponibilidades .eeeevevocsoossesascaccas 46,4 - 73
Sector Gobierno (préstamos e inversiones). 30,9 19,5
Sector empresas (préstamos e inversiones . 113,6 135,6
Privadas ..ﬁ...o...'..e.lvOOCIOO000.. 92,2 ‘ 14176
ESta‘baleS (l) ¢ 6068 8¢ 00 aac s @ 00 600w 2194‘ -6y3
OtI’OS ® @0 060600 00 08680 080 C 0 806 860 00 8 0009 s 068000 @ 3,1 0,7
(') = Incluye préstamos a la Junta Nacional de Granos.

FUENTE: Banco Central de la Repdblica Argentina. Memoria Anual corres -
pondiente al afio 1966,

Bl reducido incrementc de las disponibilidades de los ban
cos comerciales (7,3 mil millones) que surge del Cuadro N° 23, se debe
principalmente a las citadas liberaciones de efectivo minimo y. a la dig
minucidén de los depdsitos previos de importacidn, cuyo equivalente de-
bia mantenerse como disponibilidadesy

En otro orden de cosas, y con el objeto de incrementar el

financiamiento inmobiliario por parte del sistema bancario, el Banco Cen
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tral redujo las exigencias de encaje sobre 1los depésitos en cuentas es
peciales para participacidn en préstamos hipotecarios, que reciben los
JaPCOQ con seccidn hipotecaria conbtltu1da.

La inexistencia de mercados financieros eflbl@nt@% en la
captac cidn y canalizacidén de los ashorros a inversiones productivas cons
tituyd un obsticulo més rara que la tasa de crecimiento economlco, Ay~
rante el afio 1966, se manifestara con la intensidad acorde con los re-—
cursos humesnos y materiales de que dispone la Nacidn Argentina.

La inflacidn, como condicidn permesnente bajo la cual se
ha desenvuelto la economia argentina, no sbélo restringid las tasas  de
inversidn y crecimiento econdmico a través del deterioro de los merca—
dos financieros, instrumentos de captacidén y canalizacidn de ahorros,
sino que también ha contribuido a'que la formacidn de esos aghorros se
mantuviera por débajo de las necesidades de inversidn que supone un ade

cuado desarrollo econdmico del pais.
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PARTE ITT

EL PLAN DE MARZO DE 1967
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CAPITULO XVI

POLITICA ECONOMICA ARGENTINA,

PROGRAMA DE ACCION PARA EL ANO 1967

Las definiciones generales mds importantes de la politica
econdmica argentina a aplicarse en el transcurso de 1967, estan conteni
das en las "Directivas para el Planeamiento y Desarrollo™, |

Los lineamientos econdmicos detallados que serdn utiliza-
dos durante el afio 1967, fueron anunciados con posterioridad a las "Di-
rectivas" mencionadas,

El plan de accidn programado es de tipo integral y para
ser ejecutado en todos los sectores de la economia al mismo tiempo, pe-—
ro este mismo plan no propicia el tratamiento en forma de "shock",

| Los instrumentos y medios mds importantes de la politica
econdmica que se aplicard a partir del afio 1957 son los siguientes:

1°) La politica de desarrollo a largo plazo con estabilidad moneta—
ria, se basarad en el principio de la transferencia de recursos

humanos y econdmicos de las actividades de baja productividad a

las de alta productividad, ‘

2°) En el programa del punto anterior, el primer paso le correspon-

de al gobierno, es decir, quevdeberé lograr répidamente la M-

yor eficiencia y productividad en el sector publico. Procedien—

do enérgicaﬁente a la reduccidn y posterior eliminacidn del dé-

ficit presupuestario financiado con el créditQ bancario, Esteoﬁ

jetivo debe lograrse mediante la racionalizaciéh del gasto pd —;

blico y a través del incremento de recursos genuinos, ya qué si:

10 se cubre con recursos de este tipo, constituye en las actua-

les circunstancias un factor de estimulo directo a la inflacidnm,

39) En el sector privado aun cuahdo con mucha menor intensidad que?
en el sector publico, también existen determinadas actividades

con factores ocupacionales distorsionados. Existen empresas magz

ginales que operan al amparo de un alto proteccionismo aduanero,




4.°)

5°)

6°)

7°)

8°)

9°)

- 158 -

que sdélo irdn desapareciendo al pasarse de una economia cerrada
a una ecbnomia abierta moderna y competitiva.

A fin de no sufrir el impacto social que significan estaé
medidas no hay mds solucidn que crear simultdneamente nuevas
fuentes de trabajo, tanto en el sector privado como en el pdbll
co, para lo cual, hay que poner en marcha inversiones; canali‘~
zando €l ahorro nacional y promoviendo condiciones favorables pa
ra atraer el ahorro externo.

Pese a las altas tasas (comparadas con otros paises) que tienen
los impuestos directos en 1a Argentina, es dificil pensar que
por esa via se obtengan mds recursos fiscales, excepto los que
surjan de una enérgica accidn que combatird la evasidn.

Para racionalizar el gasto publico se coordinard la labor de la
Oficina Nacional de Presupuesto y la accidn del Consejo Nacio -
nal de Desarrollo, Se fijaron prioridades para lograr una Sptim
ma asignacidn de los recursos piblicos. Asimismo, el Estado de-
bera dejar de lado aquellaé actividades donde pueda ser reempla
zado ventajosamente por la actividad privada.,

Se considera prioritaria la modificacidn estructural y operati-
va de la maguinaria gubernamental. Los primeros pasos de dieron
con la sancidn de las Leyes de Ministerios, la de Desarrollo ¥
la de Seguridad.

Se le ha asignado un papel mds importante a la programacidn eco

ndmica. La experiencia argentina en materia de planeamiento, se

caracterizd por la utilizacidn de técnicas muy actualizadas ani
vel macroecondmico, tal como se puede apreciar en el "Plan Na=
cional de Desarrollo 1965-1969" pero no alcanzd a.reflejarsecoﬁ
igual eficiencia en los aspectos operativos.

Se ha propuesto que el programa tenga un hondo contenido sociaL ,
asegurando, que a medida que crezca el producto bruto nacionalé
se realice una distribucidn mas. equitativa del ingreso '"per ca-
pita'.

Se asegurard la promocidn de las exportaciones mediante una ade

cuada politica cambiaria, que de ningin modo volvera a repetir

los veriudiciales meriodos de sobrevalinacidn monetaria.




100)

119°)

12°)

13°)

14°)

15°)

En materia de endeudamiento exterior, se procurara evitar
con la colaboracidn de los organismos financieros internaciona~
les, la financiacion a plazos inadecuados, :
Por un lado, el desarrollo industrial estd basado sobre la posi
bilidad de contar con las divisas provenientes de la exportacidn
agropecuaria. A su vez, el agro constituye unkimportante merca-
do para los productos industriales. Luego se tomardn medidas pa
ra acelerar el proceso de tecnificacidn y el crédito bancario y
el impuestoc, seran dos instrumentos poderosos para estimular ese
Proceso.

El proceso de industrializacidn debera cumplirse dentro de ung
razonable eficiencia econdmica. Se llevara a la practica unanue
va politica arancelaria, gradual, gque otorgue una protecciénzﬁg
cuada pero que no ampare ineficiencias;&contribuya a practicas
restrictivas del comercio,. ‘
El régimen de previsidn social debe ser objeto de una total re-
estructuracidn, que asegure tanto el cumplimiento de su finali-
dad social, como el alivio de la carga que actualmente represeg
ta en los costos de 1a;produccién. | |
Sin perjuicio de otorgar estimulos al sector privado, es impreg
cindible que el.Estado concurra con fondos de importancia 'parg
impulsar la construccidn de viviendas para los sectores de més
bajos ingresos. Este constituye, junto con otras inversiones, ﬂ
uno de los puntos basicos de este programa de estabilizacién j
desarrollo econdmico,

Para obtener la éXpansién‘de la economia, sera necesario efec -
tuar inversiones en bienes de capital. Para ello, es obvio que
se piense contar con financiacidn externa, pero es indudabletg@
bién que gran parte de las inversiones deberd ser financiadacoﬁ
recursos locales, para 1o cual se rehabilitard por si sdlo ef
mercado de capitales internos, tan pronto se logre la estabiliﬁ
dad monetaria, _ :
Se procederd a poner en practica una reduccidn general de los

niveles arancelarios que no podrd tener cardcter lineal, sino que
, ; A
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serd el resultado de aproximar la tarifa aducnera a la condicik
de instrumento principal de la politica de desarrollo industrial,
16°) Las inversiones extranjeras en la Argentina serdn consideradas
en un pie de igualdad con las inversiones de origen interno, de
acuerdo con la politica tradicional de nuestro pais que nunca

ha discriminado contra el capital extranjero. ' -

En los puntos antefiores se han sefialado las mas importag
tes definiciones de 1é politica econdmica argentina y el programa de ag \
cidn que se ha de aplicar durante el afio 1967. Las autoridades esperan
que el éxito de esta politica dependers en que se ataquen, global y si-
multdneamente, las distorsiones més graves que soporta la economia, Soé
tiene el programa, que de esa simultaneidad dependera el éxifo para sy
primir rapidamente las causas principales que han provocado el proceso :

inflacionario,
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CAPITULO XVII

/

EL PLAN BECONOMICO DE MARZO DE 1967

Los sucesivos pasos econémicdnsociales, anteriormente ang
lizados desembocaron finalmente, en lo que se podria llamar la politicé
econdmica de la gran transformacidn.,

La esencia del plan del mes de marzo de 1967 consiste ba-
sicamente en lograr la estabilidad monetaria y una afluencia de capita-
les externos., La estabilizacidn buscada se tratard de lograrla no sdélo
con instfumentos monétarios y fiscales, sino que se intentara actuar tem
bién sobre los precios y salarios. No se toma de una duré politica fis=
cal y crediticia para terminar con la inflacidn, sino que el plan pien=
sa en un abtague global y simulténéo contra los variados focos que gene-
ran la inflaciénc _

IEn 10 qgue respecta a la captacidn de inversiones externas
el plan estimula su flujo a través de la total liberacidn de los movi =
mientos de fondos con el exterior y la devaluacidn del peso monétariorg
cional. .

Las principales medidas adoptadas, en marzo de 1967, se re
firieron a aspectos cambiarios, arancelarios y fiscales, siendo,lés méé
importantes las siguientes:

1°) Se establecid un tipo de cambio de $350 por ddlar estadounidens=
se 0 su equivalente en otras monedas, y un mercado Unico y 1li=-
bre de cawmbios,. '

2°) Los movimientos de fondos con el exterior quedaron liberados de-
todo tipo de traba, pudiendo realizarse sin el cumplimiento de
requisito alguno.

3°) Se impuso, a los bancos y casas de cambio, un gravamen extraor-
dinario de $80 por ddlar, o equivalente de otras monedas, inclul
do en la posicidn general neta de la entidad al 6 de marzo de
1967,
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4°) Se aplicaron derechos a las exportaciones, sobre la base de una

5°)

69)

7°)

8°)

9°)

lista de precics indice de acuerdo a los cuales se liguidaron ‘
los deréchos y a los que se consideraron como precios minimosgé
ra la liguidacidn de las .divisas. Se mantuvo la obligacidn  de
negociar las divisas provenientes de dichas exportaciones, den—
tro de los plazos fijados reglamentariamente, en el mercado uni
co de cambios,

Se procedid a una sensible rebaja de los recargos a las importg |
ciones, la cual se realizd en distintas proporciones., :
Se establecid un incremento de los salarios bdsicos de convenios
y estatutos especiales para el seétor.priVado, de diferentesxmg
nitudes segin las fechas de vencimientos de los respectivos cog
venios, con vigencia desde abril de 1967 hasta el mes de diéieg
bre de 1968, |
Se autorizd (con anterioridad al 13 de marzo), aumentos en las
tarifas de las empresas de electricidad, Gas del Estado, Correos
v Telecomunicaciones y Obras Sanitarias de la Nacidn, habiendo;
anunciado que se consideraba cerrado (10 de marzo) el periodod@
ajuste de las tarifas de empresas del Estado, con la sola excep
cién de ENTEL, | |

Se anuncid que las erogaciones corrientes del presupuesto naoig
nal aumentarian_en un 9, 5% sobre las de 1966 y las de capital en
un 49,2%. Se calculd el déficit presupuestario en $130.000 mi-
llones, el que se procuraria reducir en lo posible durante e£
transcurso del ejercicilo fiscal, ‘
Se autorizaron operaciones bancarias de préstamos personalesco@

destino a gastos de consumo particular,

En sintesis, la politica econdmica del plan se orientd a

operar en forma simultdnea, en los diferentes campos del sistema econd<
mico con el propdsito de lograr, en la esfera financiera, detener el pro

ceso inflacionario que sufre el pails desde tiempo atrds, y en la esfera

crear las condiciones necesarias para un ordenado proceso de trans

form301on y crecimiento econdmico sostenido,
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Este programa tiende a lograr estos fines mediante medi-
conducente a la modernizacidn del sistema productivo y una mas efi
ciente asignacidn de los recursos econdmicos con gque cuenta el pais,
Si bien se registrd un incremento de la inversidn Tbruta
interna del 5,6% entre los primeros semestres de 1966 y 1967,debe con-
siderarse que la politica econdmice adoptads en marzo de 1967 comenzd
a actuar sobre un campo preexistente de bajo nivel de actividad econéf
mica y ocupécién. Por otra parte, en cuanto a las inversiones del sec-
tor industrial, no se advierten programas de expansidn de la capacidad
productiva que seflalen una modificacidn en la tendencia depresiva que
viene prevaleciendo desde principios de 1966, Es que las posibilidades
de invérsién ge encuentran trabadas, entre otros factores, por la exig
tencla de una capacidad ociosa en la industria, la persistencia de una
baja demanda interna, a 1o que se suman las incdgnitas acerca de la es
tabilidad insfitucional y del grado de permanencia en el tiempo de es-
ta politica econdmica. ‘

Por otra parte el desplazamiento de recursos del sector
privado al publico, a consecuencia de la mayor presidn fiscal, disminu
y6 los recursos de aquel sector, contribuyendo asi a debilitar adn més
la muy retraida demanda.

Por su parte, la inversidn pdblica no registra cambios
significativos que provocarian una expansidn de la demanda'global, a
fin de compensar en parte las deficiencias que en ese sentido acusa el
sector privado. {

En la esfera financiera, el financiamiento al Gobierno Na
cional con recursos del Banco Central, disminuyd significativamente tan
to en términos reales como en valores monetarios corrientes, ubicdndo-
se por debajo de los limites de expansidn planeados. En cambio, la crea
~¢idn primaria que tuvo su origen en el aumento de las reservas moneta-
rias internacionales superd las previsiones, Ello facilitd el aumento
considerable de las disponibilidades de los bancos, y consiguientemen—
te, de su capacidad para prestar, lo que se tradujo en la cangelacién

de redescuentos y adelantos recibidos del Banco Central,
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La evolucidn de los costos y precios, asi como los nuevos
vencimientos de caracter impositivo, dieron lugar a una mayor demanda
crediticia. Tal situacidn condujo, mediante el otorgamiento de nuevos
préstamos, a una reduccidn de los mérgenes de liquidez de los bancos oé
merciales, |

En cuanto al importante aspecto de la estabilizacidn mone
taria, es de sefialar que el aumento del nivel del costo de la vida fue
de 28,6% en los primeros ocho meses de 1967, comparativamente con igual
periodo del afio anterior, lo que evidencia claramente que no se ha dete
nido el ritmo inflacionario. Esto era de esperar ya que no se ha actua-
do en forma enérgica y positiva sobre los factores inflacionarios basi-
cos. Si las presiones inflacionarias contindan, la politica econdmica de
berd orientarse hacia un tipo de estabilizacidn "gradualista", o Dbien
hacer recaer el costo de la estabilizacidn monetaria sobre algin sector
en particular, con 1o cual se estaria reproduciendo situaciones econém;
cas anteriores de fracasadas estabilizaciones y cuyos resultados han sl
do analizados en capitulos anteriores., |

La estrategia principal del programa oficiél, para alcan-—
zar los objetivos de expansidn, simulténeamente convlos de eétabiliza -
cidn, radica en la reactivacidn de la inversidn en el sector privado<pé
compense de esa forma la disminucidn de la actividad del sector publico
derivada de la reduccidn del déficit fiscal,

El plan oficial fue disefiado de forma tal que sus instru-
mentos operen en base a expectativas, tanto para que se produzca la sug
titucidn de la demanda del sector pdblico por la demanda privada, como
para alcanzar los objetivos de estabilizacidn, asimismo, busca el efec{
to que pueda ejercer'el nacimiento de un clima estable y favorable, s0=
bre la actitud de los inversores nacionales y extranjeros., | |

Sin embargo el nivel de la(actividad econdmica argentina
permanece estancado? gi bien la politica antiflacionaria fue disefiada
pare evitar que el logro de la estabilizacidn, desembocars en un peli 4'
groso receso econdmico. Las caracteristicas econdmicas actuales estéﬁ
lejos de ser las Jdptimas. :

o ot Sl i s Gmen
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CONCLUSIONES

La actuacidn del sistema bancario argentino, a través de
los afos analizados, manifestd caracteristicas muy constantes, Unicamen
te mostrd una elastica modificacidn al iniciarse el afio 1967, a consc -
cuencia. de las decisiones adoptadas en el mes de marzo de este afio.

Bl Banco Central de la Repidblica Argentina, rector de 1a
volitica monetaria nacional, por ende un importante instrumento para sl
manejo de la politica econdmica, dirigid la misma de acuerdo a los pla-
nes y directivas oficiales de cada momento ccondmico.,

Es necesario reconocer la cx1st@n01a de una 1nterfercn01a
politica en la conduccidn de las autoridades del Banco Central, lo que
1levd a esa entidad a no intervenir activamente en las variadas politi
cas econdmicas seguidas por los diversos gobiernos actuantes en los dl%
timos cinco afios. | :

E1l receso econdmico de los afos 1962 y 1963, demuestracla
ramente 1ld veracidad de esta afirmacidén., La sobrexpansidn del crédito
bancario, aplicado acorde con la polltlca ”aeoarrolllsta” del mal 11ama
do "Plan de Estabilizacidn y Desarrollo" del afio 1959, desembocd en ese
severo receso que repercutid directemente en la estructura de todo el

sistema bancario argentino. La demanda de crdédito que se manifestd lue-—

C“z

zo de la vigencia de ese plan, se vio defraudada al encontrarse gue las
instituciones creadoras del mismo se habian retirado del mercado de 1é
oferta, ante 1a,imposibilidad material de atender tal demanda, :

Las instituciones de crédito, no pudieron sustraerse al re
ceso acontecido en los afios 1962 y 1963. La causa principal de esa incé
pacidad del sistema bancario de poder romper con el ciclo econdmico, ré
dicd en las severas directivas de restriccidn crediticia dictadas poreﬁ
Banco Central, como remedio heroico a una situacidn que en pafte habia
creado la misma politica monetaria aplicada por esa entidad. Otro pro %
blema, estuvo radicado en la marcada baja de las disponibilidadGS(h loé

bancos que habian aprovechado en su momento la complacencia de la poli-
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tice oficial, netamente expansionista, y de esa forma ampliar excesiva
zente sus carteras de préstamos.

La imposibilidad material por parte del sistema bancario:
de sustraerse a los ciclos econdmicos que se cumplieron inexorablemen-—
te en el ultimo quinquenio, hizd mas dificil la activa participacidn de
este sistema en apoyar la recuperacidén de la economia, Debido a que sus
finanzas se habian resemtido al igual que la de cualquiera de las enti
dades que actuaron dentro del sistema econdmico argentino.

E1 problema mds serio de la banca durante el periodo,fue
la notoria escases de depdsitos de todo tipo. La persistente inflacidn
gque caracterizd dicho periodo 1llevd a los posibles depositantes de di-
nero, creado por los bancos, a volcarse, al mercado extrabancario atral
dos por una tasa de interés mas elevada que la ofrecida por la bance,a
la vez que estaba situada por sobre la tasa media de desvalorizacidn dd
preso moneda nacional, |

La rapida evolucidn que fue tomando el mercado financie-
ro extrabancario, 1llevd al nacimiento de instituciones financieras,que
cumplian funciones bancarias pero sl margen de toda reglamentacidn v 80
bre ouya fiscalizacidn se demord en demasia la accidn del Banco Central.

Fue 1la 1ncana01dad del sistema bancario argentino, de;po
der atender los requerimientos crediticios de los sectores de medianos .
y bajos ingresos, lo.que permitid, la proliferacidn de este tipo furti
vo de entidad financiera,

La responsabilidad directa de esta vproliferacidn radicd
en el extremo conservadorismo de los banqueros privados, gue, a Nenos
que‘tuvieran intimas conexiones con los probables prestatarios, se absg -
tuvieron de apoyar con el crédito nuevas actividades econdmicas,En can
bio, esas mismas conexiones personales o0 de negocios, existente entre
los bancos comerciales y las empresas, dio origen a que el financiamien
to de muchas empresas vinculadas, fuera}mayor del que era necesario,hg
biendo absorbido fondos gue de otro modo podrian haberse destinado a
otras actividades, quizds no tan rentables ni seguras, pero si de vi-

tal importancia para el desarrollo econdmico de la naciédn,




Los bancos comerciales corrientemente esperaron a que una
empresa obtuviera un buen éxito antes de concederle un crédito. ;

Lsta desacertada forma de proceder por parte de los bén %
cos comerciales favorecid el auge de las entidades financieras no bancg
rias, amplidndose el mercado monetario hacia un sector al cual no llegd
el necesario control monetario del Banco Central, Al perder, esta enti-
dad, la supervisidn en el manejo de esa importaﬁte masa de dinero,estaé

instituciones se dedicaron a la delicada funcidn creadora de dinero al

-margen de toda reglamentacidn monetaria, Asimismo se dedicaron preferen

temente a financiar venta de automotores, articulos para el hogar,etc.,
al margen también de cualquier reglamentacidén selectiva del crédito.

En esta oportunidad,la responsabilidad recae directamente

sobre las autoridades nacionales, que no sdlo permitieron sino que fo -

mentaron mediante politicas econdmicas inflacionarias, el anormal fun -
cionamiento del mercado financiero argentino, Esa misma politica infla-
clonaris estimulé, a 1o largo del periodo, la especulacidn y provocéd el
consumo de bienes por encima de la real capacidad de compra, a la vezg |
gque se deterioraba la capacidad de ahorro de 1los diversos sectores,

Agravando esta ya delicada situacidn, los bancos comercig
les a su vez consfituyeron sociedades financieras, para de esta fornqué
plotar una fuente de fondos que marginalmente les permitiera percibir
una tasa de interés superior a la que estaban autorizados reglamentaria
mente, lo que efectuaban a través de tales subsidiarias.

También crearon secciones hipotecarias mediante las qua‘;
les se beneficiaron con el alza en el valor de la propiedad inmueblé;}g
con la especulacidn en la comercializacidn de esta clase de bienes, nd
siendo muy escrupulosos en el uso de recursos netamente béncarios, deg-
tinados a operaciones de la mayor liquidez, canalizando dichos recursoé
a estos sectores mds productivos pero no de corte tipicamente bancarios.

E1l procesc de deterioro de la funcidn bancaria culmind cam
la instalacidn del gobierno nacional en octubre de 1963, Las autorida -
des econdmicas al llegar al poder y encontrar todas lag fuentes priva ;
das de fondos agotadas, deteriorado el mercado de valores pdblicos-y;xﬁ

vados y con un sector externo completamente retraido por la inseguridad
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politica, buscd los caminos mas cdémodos para el financiamiento: el pre
supuesto deficitario y el Banco Central de la Repiblica Argentina adé -
cuado con oportunas modificaciones de su carta orgdnica para convertir-
1o en fuente inagotable de fondos. Como la magnitud del flujo de fon -

dos era s6lo cuestidn politica, se echd mano a la reforma de la carta

organica del Banco Central para poder disponer de 1é masa de fondos ne-
cesaria para la;politica de reactivacidn econdmica, de corte netamente

inflacionario, que se aplicd a partir del afio 1964,‘y de resultados de-~
sastrosos,

Se produjo en este caéo una accidn de "boomerang", porgue
esas mismas autoridades, que usaron el Banco Central como instrumento de
desorden econdmico, fueron gquienes mds criticaron su organizacidn en el
afio 1935, pronosticando que esa entidad seria una peligrosa fuente de
emisidn. - ‘

La banca argentina volvid a convertirse en instrumento de
la politica expansionista, provocada principalmente por el Banco Cen -
tral, intérprete de la orientacidn monetaria del gobierno.

Las consecuencias no se hicieron esperar, ese conjunto de
bancos vio restringida su actlvidad a consecuencia de un brusco cambio
en la politica monetaria. Los instrumentos monetarios anti-—inflaciona -
rios cldsicos se volvieron a aplicarAen la Repdblica Argentina. Lo que
estaba en peligro, en esos dificiles momentos, era la estabilidad mone-
taria y no el desarrollo econdmico.

Esa intima conexidn entre la politicavmonetaria vy la eco-
nomia nacional debe administrarse con sumo cuidado. E1 Estado cuando su
gobierno es desaprensivo provoca una inflacidn que luego necesariamente
deberan soportar todos los sectores de la economia.

Tos presupuestos nacionales, deberian haberse financiado
exclusivamente en base a los ingresos tributarios y no tributarios del
fisco, y con la colocacidn de titulos publicos en los sectores corres —
pondientes, y no en-base a la fécil e inagotable financiacidn provenien
te de la monetizacidn de la deuda pdblica,en el Banco Central,como oCU~—

rridé durante este Ultimo quinquenio en la Argentina.




- 169 -

Este proceso de expansidn monetaria a través del sector
pdblico, tiene gue necesariamente incidir sobre cualguier programa de €
tabilizacidn general y de saneamiento financiero, Tal fue lo que acontg‘
ci¢ a lo largo de la experiencia econdmica argentina.,

De ello se desprende que la politica monetaria que se apli
cue no debe generar ningdn impulso malsano en el ritmo de la actividad
econdmica, Todo impulso o reactivacidn deberd originarse a partir de una
estabilizacidn monetaria,tal como se buscd en la Argentina a partir de
narzo de 1967. Tampoco debe tomarse al crédito bancario como el factor
principal y dnico de la reactivacidén de la demanda, por cuanto se obten
dr{ia un resultado como el que se dio en el caso de la economia argenti-
na en el afo 1966,

El crédito bancarioc debe sctuar como movilizador de la ri
queza, o cobertura de ingresos reales diferidos, y no como origen de la
demanda., De la aplicacidn de una politica monetaria de este tipo no de-
be ecsperarse ninguna modificacidn explosiva de la economia, O un auge
de la misma a corto plazo.

Una de las mas notorias deficiencies que manifestd el sig
tema bancario argentino, en este periodo analizado, fue el grave proble
na de que los bancos comerciales no salieron de la atencidén de una clien
tela seleccionada y de la financiacidn de los grupos empresarios actuan
tes en los grandes puertos del pais, dejando a la banca oficial la par-
tc dura de la financiacidn de la promocidn de las producciones fundamen
tales, ademés de hacderle una agresiva politica de competencia en los sec
tores mds seguros y rendidores,

La proliferacidénde pequefios bancos surgid debido a la po-
litica bancaria aplicada después de la reordenacién del afio 1957, y co-
mo reaccidén a la anterior politica de restriccidn, sin apercibirse de
gue no era posible admitir nuevas entidades bancarias en una plaza yau
ficientemente atendida, lo que mas tarde introdujo problemas de liguida
ciones, fusiones y ayudas excesivas, |

El caso del Banco Industrial de la Repidblica Argentina es
un claro ejemplo de la ineficacia del sistema bancario para financiar

proyectos de largo plazo, tan necesarios en una economia en desarrollo,
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£1 Banco Industrial tuvo como consecuencia congénita de su mala Organi
zacidn al instalarse en 1943, la persistente inflacidn argentina,que im
posibilitd la organizacidn de un sano mercado de capitales a largo pla
%0, para destinarlec a la financiacidn de la industria. E1 Banco Indus-—
trial a lo largo del periodo analizado financid principalmente gastos
comunes de explotacidn, no justificando su forma de actuar, ya que es-
tas funciones les conclierne con preferencia a los bancos comerciales,
Luego debe transformarse en una institucidn especializada en proyectos
de inversidn a mediano y largo plazo.

En general, el peculiar comportamiento de la econonia ar
gentina desvirtaé el importanté papel que es propio de‘la banca en una
cconomia moderna, a consecuencia de exigirle a lo largo del periodo ana
lizado un comportamiento de corte ortodoxo, mientras el resto de los
sectores de la economia se adeéuaban, de la me jor forma posible, al me

dio inflacionario en que debian desenvolverse.

s A S e, e P Gt
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