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"ACCION DEL BANCO CENTRAL DE LA REPUBLICA ARGENTINA EN MATE-

RIA DE CREDITO EXTERNO”

ANTECEDENTES.

Pocos fenbmenos como el bancario han tenido una
repercuéibn'tan amplia y trascendente dentro de la historia
del mundo.

Las grandes transformaciones experimentadas por
la Humanidad alcanzaron también el campo financiero, donde
la @ifusién del uso de la moneda y el crédito afianzé fuer-
temente el papel devlas instituciones bancarias para ubiC‘Er
las, paulatinamente, entre los factores m&ximos de su evolu
ciébn convirtiéndolas, a lé vez, "en el fenbmeno mas repre-
sentativo del trafico moderno, el lugar mé&s sensible del
mismo, el centro que.recibe'y propaga todo el impulso de vi

da del mundo econémico'.

‘LA BANCA CENTRAL.

La funcién bancaria fue aumentando constantemen-
te en trascendencia y responsabilidad, lo que obligd a pen-—

sar en la conveniencila de implantar un respaldo a su gestidn.

" Nace asil la idea de crear "un banco de bancos', gue comien-

ce por tener participacién activa ya en la etapa de gesta-
cibn. de los entes y que luego los asista y vigile en su evo
lucién:; un banco que en forma rectora procure lograr la mas

acertada canalizacibn de recursos y, en definitiva, un ban-

fu

co gque desarrolle, interprete y oriente la mejor politic
monetaria y crediticia, de acuerdo con las facultades que a
tal efecto se le confieran.

Con esta gama de expectativas comienzan a cons-

tituirse los primeros bancos centrales.



III.LEL BANCO CENTRAL DE LA REPUBLICA ARGENTINA,

Siguiendo los lineamlentos antes expuestos, que
respondian a la concepciébn imperante en la época y que, en
general, siguen subsistentes, el 28 de marzo de 1935 se
crea el BCRA.

La actual Ley de Entidades Financieras (18.061)

~ha ampliado atin m&s sus poderes, ya que no sélo son aplica~

" bles a los bancos sug disposiciones sino que ellas involu-

cran también al resto del sistema financiero nacional.

LA VIGILANCIA DEL CREDITO.

La cuestién del control crediticio, 'al menos en
lo que se refiere a la primera etapa de inversién de los
fondos prestados, tiene ya tratamiento internacional con el
propbsito de optimizar los resultados de su empleé, desbro-
zando el camino financiero que las economias deben recorrer,

Se tiene particularmente en cuenta gque el crédi-

to es un "instrumento'" que puede romperse por el mal uso,

destruyéndose a si mismo, lo que justifica la implementa-

cién de una mecénica que asegure su més alta eficacia. La
"paradoja'" del crédito se hace materia en la confianza, y a

evitar su pérdida deben orientarse los controles.

SUPERVISION DEL CREDITO INTERNO. .

En nuestro pals es el BCRA el organismo encarga-

do de practicar el an&lisis cuantitativo y selectivo del cré

' dito, siendo el ente responsable de "asegurar su liquidez y

buen funcionamiento'.

Desarrolla su accién de manera integral incursio-
nando en &areas que absorben el grueso del "quantum' financie
ro, lo que le posibilita conocer en profundidad los logros'y

dificultades que el presupuesto de crédito encuentra en su
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VII.

marcha, permitiéndole actuar acorde con las circunstancias
y con la firmeza de saber gue al emitir sus conclusiones

se estd basando en limites realmente representativos de la

cuestibdbn.

EL CREDITO EXTERNO, .

La ramificacién y el eslabonamiento hacen a la

esencia misma del crédito, y estas caracteristicas se cons

lidan a medida gue el mundo avanza hacia una mayor interco-

municacién. De tal modo y al influjo de factores varios, asi

laa

timos al nacimiento de corrientes financleras de caracter in
ternacional tanto ptblicas como privadas. Las primeras rés—
ponden a la blsqueda de recursos gue apoyen de nodo signifif
cativo el incremento de la productividad y elevacién del ni-
vel de wvida de los pueblos} las segundas son producto de la

expansiébn de las actividades comerciales gue auscultan nuevas

formas y medios para incrementar las transacciones.

REPERCUSION ENDCOGENA DEL CREDITC EXTERNO,

Es evidente que esta nueva concepcibn financiera
tiene singular incidencia interna, especialmente en los Glti-
mos‘aﬁos eﬁ que el monto involucrado en tales movimientos al-
canza valores relevantesf

Es importante, entonces, no descuidér este'aspec—
to en oportunidad de.analiza; el aéoniecer crediticio, vya que
sino se corre él riesgo de arribar a conclusiones parcializa-
das al soslayar aportes significativos.

NECESIDAD DE EVALUAR EL CREDITO EXTERNO.
El destacado crecimiento del flujo financiero ex-

o

et}

terno determina, a nuestro juicio, la conveniencia de prac

car un estudio-o evaluaclibébn que permita conocer los resulta-



o

dos de su aporte a la economia del palis. SOlo basandose e

o

i

la experiencia se estaréd en condiciones de sugerir o pro

o

o—
ner cambios para lo futuro‘que permitan lograr el mejor apro
vechamiento del capital foraéneo. Las areas susceptibles de
actuar en tal sentido, son, ehtre otras, aquellas que permi-
ten aumentar la escasa flexibilidad gue esta asistencia sue-
le revestir pof condicionamientos de tipo politico-adminis-
trativo.

En lo que atane a los organismos internacionales
se ha criticado‘su anquilosamiento; su falta de permeapili-
dad operativa, su “apresuramientoﬂ en el acuerdo de présta-
mos, etc., senaléandose que se han convertido'més en fuentes
de financiamiento gue en factores motrices del desarrollo,
mostrandose renuéntes a asumir el verdadero riesgo gue sig-
nifica financiar programas gue 1lmpliguen un auténtico desa-

fio a las condiciones vigentes. Se advierte cierta inclina-

¥

ciébn a convertir los puntos de vista institucionales en ver
daderas entelequias ontolébgicas, reluctantes al cambio posi-
tive. ()

Lo propio ocurre con relacidn a las “lineas* que
los banéos v casas matrices del exterior otorgan a sus co--
rresponsales y sucuréales:en el pals, donde puede suceder
gue la peculiaridad, motivacioéon u'dportunidad qﬁe ellas po-
sean no resulten conciliables con las qge interesa orientar
y conduclir en el pais. Igualmente y con referencla al crédi-
to de proveedores, si bien se admite gue su utilizacién na
hecho una valiosa aportaciébn a la afluencia de capital hacia
los paises en desarrollo, también se apunta que haktenido
consecuencias desfavorables para los mismcs, distorsionando,

incluso, la utilizacién de los recursos internos.

(1) Aspecto referido especialmente a la adopcién, por parte de algunos organis-
mos internacionales, de cldusulas o condiciones que aplican de modo genérico
en sus préstamos, sin aceptar su ajuste y/o modificacién segin las circunstan-
cias. ’
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FUNCION PROPUESTA.

Hemos expuesto una inquietud en relacidén al creédi-

to externo. Creemos que se hace menester que un organismo ido-~

neo fiscalice que la ayvuda exterior proveniente de fuentes dis-

tintas se coordine de manera adecuada, sin duplicaciones ni su-

perposiciones y que se encuadre dentro del marco general del

desarrolloc del pais. (1)

No nos anima en esta idea un sentimiento de recha-

zo o adversidén ya que estimamos que estas corrientes son suma-

mente utiles para complementar el esfuerzo interno, ni tampoco

estamos proponiendo una misidén de exclusivo corte fiscalista en

la gestidén operativa de bancos y empresas. LO que nos interesa,

si,

es optimizar los beneficios de su empleo.

Sin perjuicio de otras opiniones, nos inclinamos

porque esta tarea quede a cargo del BCRA teniendo en cuenta que

ya nuestro banco central incursiona parcialmente en este terreno.

Por otra parte, hay consenso formado dentro de la

economia moderna que la banca central es el tipo de institucidn

que mejor puede contribuir al mantenimiento de un pujante merca-

do monetario y crediticio, para lo cual debe desempefiar sus fun-

(1)

Se aclara que existe ya en el pais una responsabilidad de con-
trolar el endeudamiento externo a nivel gubernamental,radica-
da en el Ministerio de Economia v Trabajo que vigila aspectos
de politica economica dada su alta trascendencia. Asimismo,
en 1967 fue creada dentro de su érbita la denominada Comision
100 integrada ademas por representantes del BCRA, CONADE vy
otros organismos a los Qque se estime necesario convocar, te-
niendo originalmente la responsabilidad de coordinar las ta-
reas previas a la formalizacidn por parte de entes publicos
de las operaciones de credito con instituciones u organismos
financieros internacionales o pertenecientes a gobiernos ex-
tranjeros. Con posterioridad se han ampliado sus funciones

en lo que hace al control de condiciones tecnicas y adminis-
trativas de los proyectos.



ciones en forma activa tanto en relacidén al flujo financiero

interno como al proveniente de fuentes extranjeras.

El credito es casi un milagro y en manos de la
banca central reside, en gran medida, la posibilidad de su

materializacion permanente.
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"E1 dinero hay que administrarlo porque
"¢l no se administra por si solo".

W. Bagehot.

I. ANTECEDENTES.

1.0l - Evolucioétn histébrica de la banca.

Medulares estudioé y 'muy coherentes deducciones con-
vienen en sostener que previo‘al desarrolio de ese portentoso
proceso qﬁe se inicia eh la Inglaterra del siglo XVIIi v que
culmina en el trascendente hito histbrico conocido con la ya
legendaria denominaciétn de "Revoluciotn Industrial', el mundo
habia asistido a una etapa que permitid tan profundo cambio
constituyéndosé en su base de sustentacidn. Este periodo pre-
cedente es aquel en el cual el comercio gestd, como fruto de
su expansiébn, la formacibn de recursos gue al buscar canales
de rentabilidad presionaron sobre la'indust:ia a efectos de
que expandiera su produccibn.

"En este acrecentamiento, posibillitado por la ante-
rior acumulacibébn de importantes capitales, encontraré el mis-
mo comercio, como es lbgico, un factor de desarrollo suplemen
tario“ y los "capitales asi reunidos hallaron, gracias a la
revolucién industrial, posibilidades de inversiones producti-
vas" (1).

Ya en esa época'de profundos cambios el papel de los
personajes vy entes financieros es muy destacado y se ir& acre-
centando constantemente. Dentro de la conformaciébn institucio-
nal asi surgida, las sociedades por acciones comenzaron a so-
bresalir significativamente por resultar qn medio eficaz de en
cauzar fondos que, en cilerta medida, se retenlian ociogos por
falta de oportunidades o seguridad o, simplemente, porque moti

vaciones de tipo moral y ético los hablan mantenido ajenos a

(l)Lajugie, J. "Los Sistemas Econbmicos'. 1962. P&ag. 20.
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los requerimientos v retribuciones que la actividad comerxcial
y manufacturera demandaba y ofrecia. Los bancos, que en su
concepcibn occidental venian actuando desde algunas centﬁrias
anteriores, alcanzaran maydr connotacibn al aflanzarse ya de-
finitivamente esta caracteristica junto al auge en general de

la economia monetaria.

Primero serén los organlismos privados gquienes se

~encargaran de imponer y desarrollar el "fenbmeno!" bancario.

Luego, y obedeciendo a conclusiones que la evolucién continua
de los hechos trala aparejada, se constituir&n entes publicos
encargados, fundamentalmente, de.velar por la salud dineraria
de las transacciones de los pueblos intervinientes.

Ensanchado el cuadro geografico, econémico y poli-
tico del mﬁndo como resultado de la formidable yuxtaposicidn
que signifiéabarel descubrimiento de América y las nﬁevas Ty~
tas de navegacidn, las invenciones de la técnica y la trans-
formacibn juridico-social genérada por la Revolucibn France-
sa, habia que buscar reéursos y acelerar su transformacibdn
para convertirlos en bienes Gtiles capaées de>satisfacef la
deﬁanda'de un mercado donde lbs limites se ampliaban‘incesag
temente, tanto en divergificacién como en volumen. |

La necesidad de amalgamar los factores clasicos
de la produccién obligaba a repensar los esquemas en uso, de
biendo redimensionarse la perspectiva y el enfoque sobre to-
da la actividad econbmica; Los sistemas locales y regionales
son superados por los de alcance nécional primero y mundial

después. Las empresas dejarén de ser unipersonales, al menos

en parte, porque el abasto financiero requerido excederd las

posibilidades de un solo dueno. La sociedad anétnima seré& el

canal idétneo alimentador y asi tendrén origen las grandes ma
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nhifestaciones industriales. Es, si se quiere, la Unica salida

al proceso, donde un crecér éonstante de aspiraciones reclama
y exige soluciones con trascendencia global; a ello se suman,
después, factores como la "explosibn demografica", el "efec-
to demostracibn' y otros por el estilo que seraniobligados
puntos de referencia al proyectar medidas destinadas a resol-
ver las tensiones de la Humanidad.

Se van atravesando asi ‘ etapas'sucesivas,_para
llegar al mundo actual donde persisten todavia grandes inte-
rrogantes para responder.de modo integral al problema de base
es decir, la eliminaciétn absoluta de la presiébn socio-econémi
ca. Es indudablé, eso si, que en una ojeada retrospectiva se
puede apreciar que hay positivos adelantos y que el hombre
dia a dia procura obtener los mejores frutos de sus aptitudes
espirituales v materiéles, donde pareceria ser que esta dota-
do de ilimitadas fuerzas vy a cada paso gue registra su desen-
volvimiento terrenal encuentra medios que lo capacitan para
enfrentar exitosamente los avatares de su destino. Por supues
to, el‘loqro de ese equilibrio tan afanosamente buscado no es
aléanzaﬁle’por simples expresiones de deseos o por esfuerzos
inéonexos; nl sigquiera la m&s armbébnica conjuncibn'de volunta-
des puede asegurarlo.

No es nuestro propbsito introducirnos en tén vas-
to terreno, ni remontarnos por todo el fantéstico lapso has-
ta ahora recorrido por los hechos y las cosas. No obstante,es
imposible prescindir dehreferencias —-actuales o pretéritas-
méaxime cuando en su génesis residen las pautas basicas del ob
jetivo, permitiendo un eslabonamiento mas armébnico y una com-
prensibébn mas acabada de su proceso, Dentro de esta filosofia_

se formulan algunas consideraciones genéricas en torno de las
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-etapas clésicas del circuito econémiCO'procurando) en una se
gunda aproximacibn, mencionar aspectos atinentes al rol prin
cipalisimo que en el desarrollo de sus distintas fases compe
te al renglédn financilero.

Ubicado este encuadre, reforzaremos luegé el énfa
sis sobre la actuaciébn que en las corrientes abastecedoras de

recursos corresponde a los bancos y al sistema gue los nuclea

‘para puntualizar, por tGltimo, algunas consideraciones atinen-—

tes al crédito internacional.

1.02. - La expansibn bancaria.

Sé'ha‘sostenido que en el mundo civilizado de nues
tros dias es esencial el dinero e imprescindible la actividad
de los bancos. Descartéda va, por harto conocidé, la sigﬁifi—
cacibébn que la aparicibébn de ia unidad de cuenta depard al nun-—-
do, queda por repetir algo de la trayectoria que la economia
bancaria y creaiticia trajo consigo.

Los bancos tienen éu propia "ley" de gravitacioén,
sintetizada en la facultad de colectar éentfipetamente el aho
rro gue, en proceso inverso, expelerén y colocaran donde los
requerimientos de liguidez lo requierane La funciétn de estas
entidades se dinamizaré significativamente al llegar la ﬁora
de poder otorgar a sus clientes la posgibilidad de disponer{
bajo ciertas condiciones, del ahorro ajeno, es decir, cuando
nace esa nueva relaciébn fruto del cambio de prestaciones no
contemporéneas o sea el crédito. Tan trascendente posibilidad
empezarin a explotarla los comerciantes mas‘avispados v pres-
tigiosos y luego del advenimiento de los primeros cambistas,
seran ellos los encargados de ir avanzandq rapidamepte en es-
te tipo de intermediacibn entre la oferta y la demanda de di-

nero.,



Tan decisivo llegd a ser su papel, tan enorme su
gravitacibébn y tan seria su responsabilidad que, concomitan-
temente al crecimlento de la banca fue desarrolléandose la
idea de coﬁsiderarla verdadero servicio publico. No caben du
das que los prqpiciadores de la corriente advertlian en pro-
fundidad la trascendencia gue a este nuevo tipo de institu-
cibébn le corresponderia. Quedaba comprometido el interés de
ﬁoda la enorme masa de depositantes y de la colectividad en
general y, lo que es mas importante, el prestiglo de todo el
andamiajé gue el uso del crédito instauraba y que se hacila
necesario mantener v consolidar para poder seguir avanzando
por sendas de progreso.

Al multiplicarse los bancos y al expandirse tan-—
to el ntmero como el tipo de operaciones, se perciben signi- -
ficativamente las ventajas de su actuar en sistema. Es dable
apreciar que los bancos '"no realizan sué operaciones en for-
ma independiente, sino de acuerdo a politicas generales, cos
tumbres y précticas de un gran mundo financiero, lig&ndose
fuertemente sus operaciones entre si, y con las empresas de
produccidén, la industria y el comercio. Es tan grande y tan
relevante su posicién que los establecimientos se integran
en sistemas, Colocandose a la cabeza de los mismos los bancos
éentrales, establecidos en nuestros dias en la casi.tOtalidad
de las naciones. La importancia de estos sistemas bancarios
ha sido explicada por Hugo Caprara, estudioso de estaasigna~
tura, de la sigulente manera: Asil como el crédito tiende a
afirmarse entre los factores maximos de la evolucién econémi
ca de nuestro tiempo, el sistema de las institﬁciones de cré-
ditb,tiende) a su vez, a convertirse en el fenbmeno mas repre

sentativo del tré&fico moderno, el lugar més sensible del miémo,



el centro gue recibe y propaga todo el impulso de vida del

.mundo econémico® (2).

- Conslderamos que la conclusidédn final que antece-
de es de meridiana claridad y exacto contenido. Pocos fené-
menos como el bancario.han repercutido de modo tan posiﬁivo
en apoyo de t:ansformaciones estructurales, cubriendo direc-

ta o indirectamente las més variadas zonas o partes del con-

, junto que ellas abarcan. La homogeneidad y masividad de su

operativa le ha conferidobuna conslstencia y una fuerza di-
némica destacables, completando la "inversa'" del quehacer
econbmico, que las empresas ejecutan, y en ese manejo dinera
rio nace una verdadera alquimia qﬁe requiere en quien la con

duce aptitudes de variada gama a que es menester detentar
§¢J g ; Ya g

facetas que abarcan desde objetivaciones matem&ticas a subya

centes ramificaciones de tipo psicolbgico. Avala y amplia es-

ta referencia el hecho de gue muy pocos niegan la justicia
de asignar cualidadeé de "arte" a la gestibn bancaria.

Su composicibn operativa no se ha detenido en la
clésica misién de recibir depésitos y otorgar descuentos. Si
bien este es el pivote innegablé; otros éampos han sido explo
tados con beneficios sustangialés y asi las transacciones cam
biarias; el movimiento de letras, la compra-venta de valores
vy toda una variada serie de sofisticado contenido es ejerci-
tada a diario y reclamada por los usuarios. Hay aqui una mues
tra indicadora de la permeabilidad y visibﬁ con que‘la banca
ha logrado impregnar e imprimir a su actuar lo cual la expan-

de, difunde y jerarquiza. La virtud de “no'quedarse“frente a

la evolucién y al cambio la mantiene vigente y en algunos ca-

sos, inclusive, le permite implementar anticipadamente esque-

(2) Canellas, Marcelo. "Economia y Politica Bancaria'. 1967.
Pag. 28. :



mas que se proyectaré&n en el mundo de los negocios, facilit@g
do sﬁs resultados vy agilizandolos con los beneficios consi-
.gulentes yé Sean econbmicos o sociales.

Alfred Colling, en su "Historia de la Banca' se
pregunta cudl serd el destino de esta admirable profesibn con
la que se forjé,.en parte, la historia del mundo. En su opi-
nién senala que, aﬁte el numéro de incobgnitas, sbd6lo la Histo
ria sabe la regpuesta pero agrega: "En todo caso, un hecho
nos parece muy probable. La banca, ligada al mismo concepto
de la civilizacibn, fecundd las de la ahtigﬁedad, de la edad
media, dé lés tiempos modernos, por lo que se mantendréd inse-

parable, en nuestra opiniébn, a las civilizaciones futuras"(3).

(3) Colling, Alfred. "Historia de la Banca'. 1965. Pé&g.4le6.



II. LA BANCA CENTRAL,

+2.01l. - Justificacibébn de su presencia en el sistema.

7 La ley de los grandes ntmeros es verdadera legis-
lacién de fondo en el negocio bandario; y su aplicacién per
mitio que se entrara filrmemente en'un>ciclo de enorme expan
sion'ybcasi ilimitadas derivaciones. Con anterioridad se ac
tud dentro‘de'canales neutros, ya que en ese entonces la
funcién de estas instituciones, llevada a cabo principalmen-
te por orfebres y_joyeros, era més que nada para garantizar
seguridad al depbsito de valores. Pero, "“aquellos joyerosse
dieron cuenta de gue no era pieciso almacenar el oro recibi-
do de forma que se le devolviera al cliente exactamente las
mismas pilezas o lingotes que él habia depositado, pues . lo
que le importaba al cliente era_un recibo de que habia depo-
sitado oro o dinero por determinado valor, y que luego se le
devolviera ese mismo valor, aungque no fueran las mismas mohe
das entregadas por él" (4).

Cuandb este esquema se efectiviza entramos en la
verdadera transformacidn que conforma la banca moderna. EL
mecanismo asi implementado pone en podér de las idnstitucio-
nes de crédito la fuerza y él poder de "crear" dinero, me-
diante los depbsitos derivados del uso del cheque y de ese
modo dejan de ser entes espectadores) para convertirse en fi
guras principalisimas del engranaje econcmico. La "energla"
asl liberada debe recorrer una linea muy fina, con el peli-
gro de gque si no es posible actuar en equilibrio podré&n ori-
ginarse catastréficas oscilaciones y caidas causando grandes

danos de alcance mtiltiple. Inversamente, su manejo prudente

-y adecuado provocaré beneficios y coadyuvarad a la germinacién

bptima de procesos sanos y convenientes al interés general.

(4) Samuelson, Paul A. "Curso de Economia Moderna'. 1960.



s La historia est& jalonada en este terreno de re-
sultados positivos y adversos. Durante largos_periodos la
pericia de los banqueros o la coyuntura de los negocios per
mitidé navegar por aguas tranquilaé, signadas‘por la prospe-
ridad y la confianza:; otros, en cambio, estuvieron envueltos
-en inestabilidad, depresién, desconfianza y crisis. Cuando
el p&nico se apodera de los interviniéntes en el delicado
fluir del circuito que nos ocupa dificilmente puedaacertarse
en la adopcién de barreras que lo detengan, no por falta de
idoneidad sino porque ante la avalancha de nada valen el ra-
clocinio y los argumentos esclarecedores.

Al registrarse etapas de caos, advirtibse primero
que los depositantes resultaban directamente perjudicados
por las circunstancias y se comenzé a pensar -ante tales ex-
periencias- en la necesidad -de adoptar médidas que los defen
dieran. En realidad durante un extenso lapso L1OS bancos se
manejan a voluntad de sus duenos, con una muy ligera inter-
vencibn estatal. AL difundirse su ntmero por las facilidades
de constituciébn, aparecerén los inevitables aventureros ines-
crﬁpulosos. "De esta suerte, se produjeron gquiebras sonadas
de instituciones bancarias, con fuerte sacudida en losAme—
dios financieros y repercusiones en la opiniébn ptblica, gque
obligaﬁon a mirar‘con atencidén las actividades de los bancos
para descubrir que muchos de ellos obraban atento sbloc a sus
particulares vy exclusivos intereses, dilapidando los recursos
en inversiones aventuradas, de especulacién o poco estudiadas,
facilitando a veces la evasiébn de capitales al exterior, con
"manifiesta politica equivocada de direcciébn en el seno de la
organizacién econbmica nacional; en suma, se comprobaba que

los bancos no cumplian adecuadamente su misibébn y con demasiads
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~frecuencia causaban a las economias nacionales graves tras-

tornos y creaban situaciones comprometidas" (5).

Tales experiencias conformarén la base para jus-—
tificar el inicio de la vigilancia en el quehacer de estas
entidades, tanto desde el angulo gue se refiere concretamen
te a su actividad institucional y a efectos de lograr su me
Jjor marcha, como en lo?Que se vincula a su conexiébn con la
coyuntura econbmica donde, evidentemente, su influencia es
aﬁplia. |

Dentro del primer aspecto se adoptaré&n medidas des
tinadas a conseguir la formacibén de bancos aptos y sblidos,
implanténdose a ese fin normas que van desde requisitos cons
titutivos a regulaciones del aspeéto operacional en sus dis-
tintas etapas y caracteristicas. En el otro terreno y a medi
da que se toma conciencia de cébmo la politica monetaria pue-
de actuar eficazmente en el québrantamiento de la inercia de
los negocios, seréd dable advertir un avance en el proceso de
utilizacién del sistema bancario por parte de los Gobiernos.

‘Junto a la necesidad de velar por la oportuna devo
lucibn dé los depbsitos a sus titulares, fue tomandose con-
ciencia del peligro que una '"corrida" o un disloque bancario
representaba para la plaza monetaria y para casi toda la so;
ciedad. Expresbse va qﬁe este an&lisis desarrolld la corrien
te de institucionalizar a estoé'organismos.dentro de los ser
vicios ptblicos, pudiendo agregarse que con inteligencia se
buscd una eficiente "valvula de seguridad" para el sistema y
de ese estudio deviene la idea de ctear un banco de bancos,
un banco gue comience por tener participacidébn activa ya en
la etapa de gestaciébn de los entes y que luego los asista y

vigile en su operatividad: que tenga facultades y poder para

(5) Gual Villabi, Pedro. "Politica Monetaria, Bancaria y Cre
diticia®. 1954. Pag. 602.
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cintervenir cuando las circunstancias lo justifiquen, por

~estar comprometida la marcha de algln miembro del conjun-

to ya sea por causas enddbgenas o por circunstancias gque
le son ajenas y no superables a voluntad; un banco qué en
forma rectora procure lograr la mas acertada canalizacién
de recursog y, en definitiva, un banco que desarrolle, in
terprete y oriente la mejor politica monetaria y crediti-
cla, en funcién de las facultades que a tal efecto se le
confieran.

Con esta gama de expecﬁativas comienzan a cons-—
tituirse los primeros Bancos Centrales (dentro de su con-
cepdibn acﬁual), especialmente luego de la Ia. Guerra Mun-
dial y de la crisis de 1929. Al respecto, puede recordar-
se que la Conferencia de Génova de 1922 propugnd, entre
las medidas aconsejadas para restablécer la sanidad finan-—
ciera y monetaria, la creaciétn de bancos centrales en to-
dos los paises junto al consiguiente dictado de reglamen-—
taciones a apliéar al sistema. En ese entonces es cuando sge
produce el cambio en la politiéa de moneda neutra para pa-
sar a la de dinero dirigldo y maniobrable dentro de los val
venes coyunturales. Por étra parte, el abandono del patrén

oro hace recaer en la banca central la responsabilidad de

‘actuar como garantia monetaria y en ella se radica, casiuni

versalmente, la facultad de emisibn,

2.02. - Incremento de su acclbn operativa.
De alli en adelante sus funciones se hardn més
amplias y complejas a la vez que pasan a cbnvertirse en en-
granaje ciave de la maguinaria econémica, asignéndosele ca-

si el deber de elaborar respuestas anticiclicas. En tal sen
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tido sus facultades cubrirén entonces extensas &reas, par-

ticipando en el manejo de la tasa de interés, en la fija-

‘cibn de encajes y tipos de cambio, en operaciones de mer-

cado abierto, en la regulaciébn de redescuentos, en la selec
cion cuantitativa y cualitativa del crédito, etc.etc.

En general, hay coincidencia en senalar que el
campb de accidn del banco central para operar en vistas al
bien nacional debe cubrir los sigulentes objetivos:

fl) Trabajar como banco de emisién.
2) Realizar las funciones de banguero, agente

y consejero dél gobierno.

3) Servir como guardian de las reservas en
efectivo de los bancos comerciales.
.4) Realizar las funciones de banco de redes-

cuento y prestamista de tltima instancia.

5) Servir como guardién de las reservas inter

.nacionales de la nacibn.

6) Realizar las funciones de banco de compen-
sacién, liquidacidén y traspasos centrales.
7) Ocuparse de la regulacién y control del cré

dito en el sistema bancario" (6)

Como se advierte; el radio original se incrementa
y los resultados son halagadores. Se busca y se espéra que
el acertado manejo de la politica monetaria asegure una cix
culaclén eficaz dentro de la actividad econbémica, evitando
las tensiones que hagan peligrar su equilibrio. Lamentable-
mente, en algunos casos hay una "incursiébn" oficial sobre

los bancos centrales m&s all&é de lo aceptable y ello ocasio-

(6) Reyes Mazzoni, Roberto. Préblogo a ‘'Lombard Street!, Mée-
xico. 1967.
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naré tremendos malestares donde,<paravno citar sino al mas
grave, diremos gue se provocardn calamitosas inflaciones.

Este aspecto es ya de pura politica bancaria, ra-
zbn por la cual nos circunscribiremos a su cita pero sin de
jar de resaltarlo en su enorme gravitacién.

La IIa. Guerra Mundial‘y su etapa post-bélica ha-
ran persistir en la necesidad o conveniencia de que se ac-
tlie en el control de las fluctuaciones econbmicas, con el
consigulente fortalecimiento de la funcién reguladora asig-
nada a la banca central. Asimismo, a ella le correspondera
vigilar la correcta aplicacién de la legislacién bancaria
por el resto de las entidades.

"La politica bancaria de hoy se inspira acertada-
mente en el principio de que vale m&s prevenlir gque curar y
aungue exlge la mayor responsabilidad econémica y judicial
a. los admihistradores, se inclina con més declsibn a defi-
nir las operaciones bancarias, reglamentarlas y vigilar su
desarrollo, para lo cual se agrupa la Banca privada en or-
ganismos por virtud de disposicibﬁ oficial, los cuales es-
tablecen las normas, gue homologa el Estado, y efecttian las

inspecciones convenientes para una efectiva vigilancia" (7).

2.03. - Tendencias modernas sobre su papel vy responsabi-
lidad. |
El constante desarrollo de la Banca Central en el

presente siglo esreferido como el factor mé&s importante en

la evolucidbn de los sistemas monetarios actuales, teniendo

en cuenta para ello tres motivos basicos:

"Todo el concepto de la administracibdn monetaria

(7) cGual Villalbi,-Pedro. "Politica Monetaria, Bancaria vy
Crediticia'., 1954. Pag. 651. '
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moderna parte de la base de gue haya una institucién que
ocupe una posicidbdbn cimera dentro del sistema bancario: en
la mayoria de los paises dicha institucién es el banco cen
tral”.

“Ha correspondido principalmente a los banqueros
centrales la tarea de desarrollar las técnicas de adminis-
traciébn monetaria. BEntre esas técnicas figuran la fijacién
de un encaje legal, los cambios en las tasas de redescuen-
to y el volumen de los redescuentos, varias claées de ope-
raciones de mercado libre, ciertos controles més directos
sobre las actividades de crédito bancario y, en algunos pal
ses, el mancomunar las reservas internacionales".

"LLos bancos centrales desempenan una relevante

funciébn en la evolucién de los mercados monetarios, los que

.a su vez se han convertido en un elemento esencial para el

fortalecimiento de las economias modernas" (8).

Es innegable que estos motivos avalan el presti-
gio de la BancaICentral v le crean, simulténeamente, altas
responsabilidades, de modo especial cuando se trata de pai
ses que estén empenados en concretar programas de estabili-
zaclibn que sustenten luego un desarrollo rapido y saludable
de la economia.

En un_trabajo sobre este particular, su autor for

mula una serile de preguntas muy interesantes que reproduci-

mosz:
"M=Cu&l es el lugar gue debe ocupar'el banco central
en una economia en desafrollo?.
~Debe limitarse éste a la funcibn negativa de ga-
rantizar gque ninguna enfermedad monetaria impida
(8) southard, Frank (Jr.). "Funcién del Banco Central en el

Proceso de Formulacibn de Politicas". Finanzas y Desarro
llo No. 2. 1968, P&ag. 18, ‘
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ei proceso de desarrollo industrial y comercial?.

-0 debe mé&s bien tratar de hacer alguna contribu-
cibn positiva,estimulando los negocios en direc-
ciones particularmente importantes?. .

-Cuél debe ser el alcance, en términos de institu-
ciones, de sus actividades?.

-Deben sus contactos limitarse a grupos-pequeﬁos de
bancos comerciales, o deben ihcluir una amplia 1i-
na de intermediarios financleros?.

-0, segﬁn‘las palabras de un bangquero inglés, el
banco central debe ser primordialmente un banco, o
un grupo de estudio?.

-Y, finalmente, debe o no)concedérsele independen-
cla especial de las autoridades dentro de la ma-.

guinaria del Gobiernc?" (9).

Sin lugar a dudas que la contestacibn a cada inte
rrogante no es facil ni tampocorinvariable, va que las cir-
cunstancias y el momento en que se expresen incidirédn signi
ficativamente. Asi, en la Inglaterra de fines del siglo XIX
se prefirib gue la banca central fuera un "regulador inobs-
tructivo" del sistema econbémico, limitado a evitar toda cri
sis financiera qué perjudicara el comercio y la industria.
En esta posicioén, su labor es importante pero limitada a pro
teger la economia sin que se pilense, a la vez, en planes de

desarrollo. Cuando las convulsiones del mundo modificaron

las reglas del juego hemos visto cbmo se asigné a la banca

central nuevas funciones, y su presencia en la regulacibn
del volumen de la oferta vy demanda del crédito fue un primer

paso en el cambio de postura. Se ha ido ampliando la parte

(9) sayers, R.S. "El Banco Central en una Economia en Desa-
rrollo". BIRF. 1961. P&g. 114.
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de la estructura financiera sometida a su control; viéndose

obligada a estudiar los hechos de modo continuo e intensivo,
va que sind corre el riesgo de desactualizarse frente a

la modificacién permanente de los acontecimientos. Ha debido
vigilar el cumplimiento de las disposiciones que trazan los

gobiernos, pero también ha desplegado su vida propia y ofre-
cido sus consejos y opiniones.

En el estudio gue hemos referido, su autor respon-
de a las preguntas del modo siguiente: "En conclusién, quie-
ro hacer énfasis en que la banca central no puede gquedarse
inmévil. Su técnica debe desarrollarse para iguwlar los pro-
blemas canmbiantes & una ecbnomia en desarrollo. Debe cono-
cer su negocio y pensar en lo que estd haciendo. Todo esto
indica la necesidad de continuas investigaciones: el banco
central debe incluir un grupo poderoso de estudio, y esto
puede ser més eficaz si se trabaja tanto con los técnicbs
en el banco central como con quienes en otras capacidades,
estudian estos problemas en otras. partes"” (10).

Si descontamos gque el Banco Central dé cumplimien
to a toda la trascendente misién gue se ha detallado, enton
ces gueda por considerar otro puﬁto muy importante y que
constituye el eslabbn gque cierra el circulto: Nos referimos

a la necesidad de gque actle ‘‘como un verdadero coparticipe
d

en la etapa en que se formulan las decisiones de politica

econébmica que inciden sobre el nivel de los precios, la ba-

lanza de pagos v las condiciones monetarias y crediticias,

asi como que debe colocérsele en condiciones de poder lle-

var adelante esas politicas con energlia v denuedo" (11).

(10)._sayers, R.S. "El Banco Central en una Economia en
Desarrollo". BIRF. 196l. Pag. 123.

(11l). Southard, Frank (Jr.) "Funcibn del Banco Central en
el Proceso de Formulacién de Politicas'". Finanzas y
Desarrollo. No. 2. 1968. P&g. 21.
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De no permitirse su participacién activa se perde

r&d un aporte valioso que puede determinar, incluso, el fra-
caso de las estrategias que se programen.

| Asimismo, resulta indispensable que exisfa el per
tinente engarce de la institueibn>con otros entes estatales
para que sea coherente el resultado de esas elaboraciones.
Se ha senalado que es importante ilustrar acerca de la in--
teraccibén entfe las politicas monetéria, de érédito y fis--
cal para el mantenimiento‘de un crecimiento econémico'sano[
por cuanto el éxito dependeré& de las més acertada combina-
cibn de "un conjuhto de tasas impositiVas, patrones de gas-
tos y politica de deﬁda plblica, condiciones monetarias vy
controlés selectivos consistentes con un nivel dado de de-
manda total, de inversién privada v-de crecimiento".

"La eleccibébn entre combinaciones alternativas de-

£

“be realizarse sobre la base de sus proyecciones sobre aspec

tos tan importantes como el nivel y composicién de la inver

siébn, gasto de consumo privado, niveles y tipo de ahorro,

flujos internacionales de capitales, disﬁribucibn del ingre
so vy grado de confianza en el sistema de precios para adop-
tar decisiones".

"Como estas medidas tienen entre si efectos susti
tutivos, conviene destacar la necesidad de una coordinacibn
equilibrada entre ellas, teniendo en cuenta las proyecciones
de cada una y la necesaria armonia del conjunto. Esto signi-
fica que debe haber una efectiva coordinacibn entre todos
los organismos del Gobierno que‘tienen competencia en la po-

litica monetaria y crediticia y en la politica fiscal' (l2).

(12) vidal Serin, Antonio R. “Dinero y Crédito al Servicio
del Desarrollo y Pleno Empleo'. 1964. Pag. 26/27.



IITI. EL BANCC CENTRAL DE LA REPUBLICA ARGENTINA,

3.0l. - Antecedentes dé su fundaciébn, Objetivos,
| EL 28 de marzo de 1935 se creé el Banco Central
de la Reptblica Argentina, con los siguientes objetivos:

a) concentrar reservas suficientés para moderar las
consecuencias de la fluctuacibn en las exportacio
nes y las inversiones‘de capitales extranjeros So-.
bre la moneda, el crédito y las actividades comer-
clales, a fin de mantener el valor de la moneda:;

b) regular la cantidad de crédito y de los medios de
pago,.adaptandolos al volumen real de los negocids;

¢) promover la liguidez v el buen funcionamiento del
crédito bancario:; y aplicar las disposiciones de
inspecciébn, verificacioﬂ y régimen de los bancos
establecidos en la Ley de Bancos:

d) actuar como agente financiero Y consejero\del go~- .
bierno en las operaciones de crédito externo o in
terno y en la emisibn y atencién.de los emprésti-
tos publicos. |

Como ge advierte, se siguleron los lineamientos
expuestos en el Capitulo anterior en materia de banca cen
tral v elloé respondian a la nueva concepcidn imperante .en

la época que, en general, siguen subsistentes. El espectro

abarcado es de singular trascendencia, por cuanto claramen
te involucra planos vitales de la estructura nacional.

La institucibn plasmd su papel asentandose en dos
pilares basicos derivados, el primero, de las facultades
otorgadas por la Ley de Bancos y, el restante, del ascen--
diente moral que su posicibén rectora le permitié lograr des

de un principio.
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Es interesante en este terreno advertir la obten-
cién de una inteligente consustanciacién entre las entida-
des operativas y el ente reéulador. No hubo un enfoque de
enfrentamientos sino que, al contrario y afortunadamente, el
engarce se produjo acompasado demostrando madurez prematu-
ra entre los participantesn Evidencia esta opinibn el hecho
de que desde el ano 1935 a la fecha no se registra en el sis
tema banéario argentino ningltn periodo de crisis aguda v
trascendente. Las temidas "corridas" que tanto perjudicaron
otrora el prestiglo y las finanzas de instituciones y publi
co nacionales e internacionaies‘quedaron, en nuestro caso,
superadas. En algunas oportunidades donde tai vez el manejo
del crédito o la administracién no tuvo toda la eficaciaque
era de.desear, la intervencién del BCRA permitié circunscri
bir sus efectos al origen cortando el peligro de expansio-
nes concéntricas.

En el decurso de su trayectoria la entidad tuvo
cambios de fondo que le significaron incursionar en nuevas
&reas conceptuales, debiendo adecuar su operatividad a las
responsabilidades adicionales. Las modificaciones de su Car
ta Orgénica en 1946, 1949 y 1956 significaron verdadera con
mociébn en su postura, dado gque atravesd sucesivamente estra
tos resultantes de criterios totalmente antagénicos.

Nos abstenemos de intervenir en la viviseccién de
estas oscilaciones tan fundamentales Por cﬁanto nos aparta-
riamos de nuestro propbdbsito pero, debemos senalar que ha si
do muy grande su implicancia como>lo demuestra el hecho de
gue todavia subsisten algunos efectos, pudiendo apuntar que

el quehacer bancario nacional siguib un curso gue reflejb

ciertos vailvenes en su corriente, embravecida a veces, aunque
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no llegd, en Ultima instancia, a salir de madre. De estos

remolinos y avenidas emergibd siempre el BCRA como apto di-
que de contencibdn y derivacién, demostrando asi la firmeza
de sus bases.

Los "Considerandos" de los ajustes de 1957 y 1958,
actualmente vigentes, se fundaron en la necesidad indispen
sable de “asegurar>una sana vy efectiva gravitacidn del Ban
co Central en el sistema bancario a fin de lograr la eficaz
ejecucibn de la politica monetaria y crediticia, de acuer-
do con las directivas fundamentales del Gobilerno Nacionall,
como asi en la necesidad de dotar a la entidad de "los ins
trumentos y de las facultades que se requieren para el cum
plimiento de sus funciones especificas de regulacibn del vo
lumen del crédito y orientacibn general vy supervisibn de
las actividades del sistema bancario, sin perjuicio de la
libertad y responsabilidad de los bancos para decildlr sus
propias operaciones'. Sobre esta base se establece que las
faéultades del BCRA seréan:

- Regular el volumen del crédito bancario y‘de los
medios de pago a fin de mantener el poder adgqui- .
sitivo de la moneda y promover el desarrollo or-—
denado del éhorro v de la inversibn, y egtimular
el crecimiento ordenado y persistente del ingre-
so0 nacional con el méximo posible delocupacién
de los factores producﬁivos;

- Concentrar y movilizar las reservas de oro y di-
visas del pais a fin de moderar los efectos que
sobre el valor de la moneda y la actividad econé
mica puedan tener las fluctuaciones del balance

de pagos:



- Promover la ligquidez vy buen funcionamiento del
crédito bancario.,

Adem&s, se establece que "actuard como Agente
Financiero del Estado, Asesor Econbtmico y Financiero del
Poder Ejecutivo Nacional y como depositario y agente fis-
cal del pais ante las instituciones monetarias, bancarias
y financieras internacionales a las cualeslaya adherido
el Gobierno Nacional'. Asimismo, entre sus funciones ten-
dr&é la de aplicar la Ley de Bancos y vigilar su cumplimien
to como también las leyes vy resolucliones que se dicten en
materia cambiaria, a la vez gue supervisara los mercados
de valores,

Ssalvo ciertas incorporaciones derivadas de la ex
periencia y de la evolucién corriente de las actividades
econbmicas, no hay transformaciones drasticas en los obje-
tivos presentes con relacibn a los iniclales de 1935,

Generalizando un poco en este aspecto, Ccreemos

-oportuno indicar que la presencia del Banco Central como

representante del Poder Publico en el acontecer del siste-
ma que nuclea a las economias del crédito, es hoy casi uni
versal. Resulta préacticamente absoluto el apoyo gue su jus—
tificacibn encuentra, por cuanto se ve en la entidad no al
mero brgano de ingerencia administrativa o policial postu-
ra, sino al probo defensor de los importantes intereses que
estan en juego. Las corrientes liberales lo aprueban ya que
entienden gue es el arma necesaria del "estado gendarme“ es
decir, la intervencidbébn oficial sblo con fines preventivos y
limitados suficientes para asegurar el desarrollo 6ptimo de
las fuerzas productivas, cubriendolo de desvios inconvenien

tes. Por su parte, los postulados de la economia planificada
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encajan perfectamente con la presencia de la instituciobn y

la justifican y respaldan plenamente.

3.02, - ampliacibn de su radio de influencia.

La actual Ley de Entidades Financieras, Ley 18.0¢l,
ha incrementado atin mé&s los poderes del BCRA ya gue no sbéblo
son aplicables a los bancos sus disposiciones sino que ellas
involucran también al resto del sistema financilero nacional.
Se procura evitar una accibdbn parciaiizada y sectoxrial, gue
haga perder las ventajas de un mercado homogéneo y coherente.

Su Articulo 2o;lex§resa que "El Banco Central de
la Reptiblica Argentina tendrd a su cargo la aplicacibén de es
ta ley con las facultades ydoligaciones que ella y su Carta
Orgénica le atribuyen', agregando que "en el ejercicio de es
ta funciébn deberd velar por el cumplimiento de los objetivos
y demés disposiciones de esta ley, de acuerdo con las direc-
ﬁivas del Gobiérno'Nacional en materia de politica econémico-
financiera“

El Articulo 3lo.; por su parte, indica que "el Ban
COYCentral ejercera la fiscalizacitn de las entidades compren
didas en esta ley'", como asi gue ellas '"deber&n dar acceso a
su contabilidad, likros, correspondencia, documentos y pape-
les a los funcionarios gue el Banco Central designe para su
fiscalizaciébn u obtenciébn de informaciébn'. Debe hacerse re-
salta; gue este articulo repite, en general, las disposicio-
nes vigentes con anterioridad Yy cuyos origenes se remontan a
la primera Ley de Bancos vale decir, en ninglin momento y ba-
jo ningltn tipo de politica se cuestioné su presencia juridi-
ca y moral dentro del sistema. |

Como una primera conclusibn de lo hasta ahora ex-

puesto, advertimos que el BCRA es la autoridad nata de apli-



. caciébn del contexto legal que fija‘los objetivos y linea-
mientos del mercado financiero, al cual se prbcura “dar
claridad y seguridad en sus operaclones, asegurar la in-
tercomunicacibn de los distintos sectores y brindar al
pals v a las distintas regiénes un sistema de crédito am

plio y flexible, que le ayude a iniclar una etapade creci-~

miento sostenido y vigoroso" (13).

(13) BCRA. Ley de Entidades Financieras 18.06lL, Exposicioén
de Motivos. P&g. 8.
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IV. VIGILANCIA DEL CREDITO.

4,0l. - Razones y argumentos de justificacibn.

“Aunqgue una politica cualitativa de crédito tiene
sus propias limitaciones y escollos ~como lo han obsérvado
muchos economistas y estudiosos de los problemas monetarios
y del crédito banéario—, sin embargo, se han implantado me-
didas tendientes a controlar siguiera en su primera‘étapa
la inversién de los fondos prestados" (14).

Dehtro de este cfiterio es evidente gque una super
visidbn crediticia no podra ser acusada de entﬁrpecer las co-
rrientes de la produccién y el comercio, ya que busca des-
brozar él camino financiero que las economlas deben recorrer
v gue es fundamental para asegurar mejores resultados y ge-
nerales beneficios. En primera instancia, son los bancos ope

rativos guienes adoptan recaudos previos al otorgamiento de

los préstamos destinados, por lo comf@in, a asegurar el oportu

no reintegro de los féndos proporcionados y en este sentido
la graduaciobn estara basada en la aptitud y responsabilidad
dei solicitahte, asl como en las propias posibilidades ins-
titucionales que varian con el tiempo y como resultado de |
factores mGltiples. |

No hay inflexibles 'reglas de oro" para guiar la
labor de los banqueﬁos pero, obviamente, a esﬁa altura de la
evolucién alcangada en el uso de la moneda y‘el crédito no
se actta al influjo exclusivo de impulsos mas o menos emocib—
nales, sino respondiendo al analisis de pautas y normas deri-
vadas de una observacién objetiva y técnica.

El proceso natural dehtro del cual el crédito  se

moviliza bajo el efecto de una orientacibébn que busca, ante

(14) Micele, Antonio. '"La Técnica Bancaria y la Politica de
Crédito". 1964. P&ag. 37.
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stodo, redituabilidad, tendréa que_responder-a la tonica impe
rante en el mercado, es declr, propenderd a ampliarsé en mo
mentos de auge vy mayores dispdnibilidades mientras gue deno
tar4 merma al contraerse la marcha de los negocios.

"Para contrarrestar los efectos COntréproducentes
de los movimientos alternados de expansidn o restriccioén de
créditos ~con su influgncia sobre el comerchd exterior vy los
preclos internos- y adecuarlos a la marcha de los negocios,
los sistemas de banca central tratan de desarrollar las téc
nicas que consideran mas apropiadas para ejercer el control
monetario y crediticio" (1l5). Ya nos referimos a esta orien
tacibn cuando tocamos el aspecto relativo a la necesgidad de
que el Ente Rector del sistema actte en el anticiclo, y no
se limite a seguir pasivamente la tébnica de los acontecimien
tos. |

Con este pensamiento se han dictado medidas que
buscan el logro de un doble objetivo: mejorar la técnica ins
titucional v obtener la aplicacibn de una politica crediti-
cia de alta eficacia.

Es muy importante senalar gue esta necesidad de
controlar el comportamiento de los bancos en lo que a cana-
liZaCibn del crédito se refiere, coﬁstituye una corriente de
aceptacién muy difundida. Por supuesto la profundidad de la
de la intervencién dependeré de la filosofia y del sistema

‘ '
politico—-econbmico vigente en cada pais.

La cuestibn tiene tratamiento internacional y al
respecto puede citarse que en oportunidad de celebrarse la
VII Reunion de Técnicos de los Bancos Centrales del Continen

te Americano (1963), se debatibd el asunto del control credi-

(15) Micele, Antonio. '"La Técnica Bancaria y la Politica de
Crédito". 1964. Pag. 17.
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"ticio concluyéndose en que tras el intercambio de ideas "hu

bo amplio acuerdo sobre la tesis general de que los bancos
centrales deberlan proseguir la revisién y revaluacién de

sus instrumentos, generales o selectivos, a la luz de su ex

periencia, de los objetivos que persiguen y de las condicio

nes cambiantes de sus respectivos mercados, estudiando tam-
bién la experiencia de otros paiseé en la materia" (16).

Es notorio, sin lugar a dudas, que el crédito fi-
gﬁra hoy dentro de las manifestaciones mé&s valiosas e impox
tantes de la economia. Cuando se emiten opiniones sobre sus
venta jas y‘desventajas hay una propensibn aeguipararlo con
medicinas o pocipnes estimuléntes, opinandose gue bien dosi
ficado es muy Gtil para reactivar la '"vida' o la cirxculaciébn
de las distintas actividades mientras que) inyectado o inge-
rido consuetudinariamehte provocara trastornos y envenena-
mientos, La comparacién es acertada, y la experiencia lo ha
demostraao en varias oportunidadés,

“El crédito es un instrumento. Hay normas para su
uso. Como todoiinstruﬁento puede romperse por el mal uso.EL
crédito puede destruirse a si mismo. Puede venir a ser enton
ces una de las causas mismas de las crisis y sobre todo de

las largas depresiones que ‘las siguen' (17).

4,02, - Vigilancia a cargo de la banca central. Medios.

La responsabilidad de evitar abusos en la‘materia
ha sido conferida, en la mayoria de los paises, a los bancos
centrales, qﬁe se valen fundamentalmente de'medidas gue im—
ponen limites y restricciones de orden cuantitativo y cuali-

tativo.

(16) VII Reunibn de Técnicos de Bancos Centrales del Conti-
nente Americano. 1963, Relatoria de la Comisibébn I.P&g.
101. .
(17) Becker, Carlos. “Algunas Ocurrenéiag sobre el Crédito,
sus Milagros, sus Enganos y Desenganos'. 1964. Pag. 3.
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. En el primer caso el control actta sobre la can-
tidad de dinero bancario Yy Ssu precio,'”Este énfasis refle-
ja la corriente principal de pensamiento que ha prevaleci-
do acerca de la banca central en los tltimos cien aﬁoé o
mas, pero seria un érror’suponer gue ha constituido todé la
historia. La otra pdsibilidéd, el control cualitativo o se-
lectivo, tilene una larga tradicibn, aungue gran parte de
ella ha permanecido en el trasfondo. Durante las décadas

cuarta y quinta del siglo se ha presentado, no obstante,una

corriente de interés cada vez mayor por esta concepcibn.Es-

te cambio en la opinibn se ha debido sobre todo a la pérdi-
da de fe en los controles éuantitativos tradicionales' (18).

Lo cierto es gue las medidas no resultan exiuyen-
tes, por lo que no conviene agruparlas como si fueran incom
patibles, ni crear antagonismos de puro corte dialéctico.
Aquia como en muchos otros terrenos, lo interesante es lo-
grar una acertada complementacibn de medios que permita al-
canzar mejores resultados.

El "campo" crediticio es imperfecto, especialmen-
te en palses en desarrollo, lo cual torna muy dificil para

los bangqueros verificar la correccibn o incorrecidbdbn del uso

-de los fondos.

“Ya que el control cualitativo depende de la im-

perfeccibn del mercado, pareceria que hay un horizonte par-

ticularmente amplio para él en algunos de los palses "nue-

vos" del mundo, donde los mercados de crédito y de capital

estan 'a veces aislados entre si a un grado fastidioso 'para -

el banguero habitual. Alli los controles tradicionales de

cantidad y precio del crédito han encontrado obstaculos ins

(18) sayers, R.S. "La Banca Moderna®, 1963. P&ag. 266.



28~

titucionales, gue a veces son extremadamente dificiles; y
bien pudiera ser que los banqueros centrales en estos '"nue
vos'" palses obtuvieran resultados mas rapidos si pensaran
menos en términos de “"tasa del banco" y mas en términos
del control'dirécto,de las clases particulares de las tran
sacciones de crédito" (18).

Las medidas de regulacibn que en tal sentido se
lmplementen tlenen suficiente justifiéatiVO en el hecho

de gque el bangquero recibe y presta fondos de terceros, cuya

~integridad a efectos de su oportuna devolucibn y convenien

te empleo debe vigilarse, Ademés, siempre hay gue tener pre
sente que los bancos crean medios de pago, "que desempenan
econbmicamente el mismo papel qué los billetes de banco. Es
decir, que existe una afinidad sustancial entre la circula-
cibén de los billetes y la de depbsitos a la vista. De consi
guiente, si es necesario reglamentar la emisibn de billetes
de banco, tanto mé&s preciso sera la regulacibn de los depb-
sitos derivados”, formados como consecuencia de las opera-
ciones de créditor: yv si es conveniente evitar toda inflaciédn
de billetes, también es necegario impedir toda inflacibn cre
diticia de 165 bancos privados, porque toda inflacibn exage-
rada destruyé'el ahorro de la colectividad’ (20}).

- Al comienzo del presente Capitulo mencionamos que,
como opinibn general, se admite dentro de la moderna legis-
lacién bancaria la conveniencia de verificar al menos la eta
pa inicial de uso del dinero prestado. Compartimos‘la idea
de limitar el alcance de los procedimientos que se fijen en
materia de'contrqlvcrediticio, va gue lo que ilmporta es el

gran marco de referencia general,

(19) sayers, R.S. "La Banca Moderna'. 1963. Pag. 276.

(20) Muratti, Natalio. "Elementos de Ciencia y Técnica Banca
ria. 19e0. Pa&g. 153.
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La eleccibn de esos procedimientos debe decidir
se prioritariamente por aquellos que permitan alcanzar los
altos objetivos buscados, con agilidad y eficiencia. A ve-
ces, cuando se proyectan. medidas de supervisibn suele des-
arroilarse una especie de "fiebre" filscalista, gue crea
tal marana de disposiciones y normas que termina por tra-
bar a todos los comprendidos en el asunto impidiendo su mo
vilidad y accidn; de este modo se anulan las iﬁiciativas v
frustran probpositos, perdiéndose tiempo vy diner& y perjudi
cando a todos.

Si practicas desenfrenadas llevan al caos y‘a La
decadencila, asfixiantes cerrojos también anulan las fuerzas
y la razébn. La paradoja del crédito se hace materia en la
confianza, y a evitar su pérdida deben orientarse los con-

troles.



V. SUPERVISION DEL CREDITO INTERNO,

5.01. - Funciébn del BCRA. Prépositos.

Ya mencionamos gque en nuestro pals, al sancionar-
se la Ley de Entidades Financieras No. 18.06L1, se tuﬁo muy
especialmente en cuenta la necesidad de lograr una cohesién
adecuada dentro del mercado del dinero, evitando la consti-
tﬁcibn de compartimientos autérgquicos que perturben el flu-
jo &gil de un sector a otro. Asimismo y considerando qgue la
diversidad e incrementovde iqstituciones crediticias es un
fenbmeno tipico de la economia moderna, la nueva ley exten-
dié su acciéon por ehtender que la tradicional concepcién de

~bancos como Unicas entidades intermediarias en la oferta y
demanda de capitales habla sido desbordada; de este modo in
corporb a su ejldo a nuevos entes que abarcan, en sintesils,
a todos los gque componeh el ambito financiero (bancario vy
no bancario).

| Sé estima que esta integracibdén es de méxima im-
portancia para alcanzar los altos objetivos de modernizacibdn
de las estructurasbsocio—econémicas, a la vez que fundamen-
ta la idea de que "en ciertas fases de la coyuntura es pre-
ciso estimﬁlar la expansibn para poder alcanzar la tasa de
crecimiento deseadby en oﬁras, por el contrario, deben apli
carse frenos como medio de evitar que una sobreexpansidn ori
gine aumento de costos que descolo@uen a la'produccién en
el concierto del comercio internacional y afecten la estabi
lidad del signo monetario'. "Todo ello requiere contar con
medios que tengan efectividad no sblo en los bancos sino en
el conjunto del mercado de d:’Lnero'.x (21).

Vale decir, se ha reconocido la accibn coordina—

(21) BCRA. Ley 18.06l. Exposicién de Motivos. Pag. 5.
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dora del BCRA en la materia y la necesidad de que sea el
organismo encargado de aseguxar la liguldez de las institg
ciones y el adeéuado funcionamiento del crédito.

En este orden la ley prevé los controles cuanti-
tativos y cualitativos; las regulaciones sobre plazos, ta-
sas de interés y comisiones y también el dictado de normas
sobre operaciones que generen responsabllidades contingen-
tes, contemplando, ademés, "el establecimientoc de un con-
junto de relaciones como las que corresponde observar en-—
tre los cféditos vy el capital propio de las entidades y los
prestatarios; entre la responsabilidad patrimonial y los
compromisos v entre ella v las distintas clases de activos
y entre los depbsitos y las colocaciones a mediano y largo
plazo“&(ZZ).

Para constatar la adecuada aplicacibébn de las di-
rectivas expuestas, el BCRA practica peribdicas inspeccio-
nes y exige, ademas, el envio'habiﬁual de diversos antece-
dentes e informaciones. De este mbdo puede detectar réplda
mente qualquier indice que denote la existencia de proble-
mas en los enteslsupervisados, formandose opinidn sobre las
caracteristicas generales v particulares del sistema.

Complementariamente est& autorizado a tomar medi-
das en defensa de la politica de crédito que tiene la res-
ponsabilidad de conduclr y plasmar. Las mismas van desde
los meros enunciados érientadores, a la imposicién de mul-
tas e inhabilitaciones a los responsables de desvlios injus

tificados o delictivos.

5.02., - Caracteristicas y alcances del control, Clasifica-

ciones.

(22) BCRA. Ley 18.06l. Exposicién de Motivos. Titulo III.
Liquidez y Solvencia, Capitulo I. Regulaciones. P&g.2l.
1969. R ' \
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Con estas facultades ei BCRA puede desarrollar
su accibn de una manera integral, va que incursiona en
dreas que absorben el grueso del "quantum" financiero.

Las conclusiohes'que en tal sentido obtenqa se-
rén muy vaiiosas,.Ya gue permitirén conocer los logros vy
las dificultades gque el presupuesto de crédito encuentra
en su marcha pudiendo deducir e interpretar indicadores
muy ttiles, dentro de los cuales podemos apuntar algunos

que sobresalen por su alcance, Gomo ser:

5.03. - Vigilancia de la Liquidez.

Brinda la posibilidad de apreclar con celeridad
vy &gilmente la sintomatologia del mercado y su orientacién,
deduciendo la falta o exéeso de recursos del sistema para
actuar en consonancia.

‘Sobre esa base e indagando en las causas, se po
dré instrumentar el manojo de medidas que procure el equi-
librio y su mantenimiento dentro de mérgenes adecuados.

Los banqueros estan obligados a desempenarse con
gran inteligencia y prudencia en el manejo de sus faculta-
des y podereg, que originan la posibilidad de crear deudas
a favor de otros lo cual significa crear dinero y poder ad
quisitivo. "Es importante recordar que los bancos ponen este
dinero recilentemente créado en las manos no de todo el mun-
do y a un tiempo, sino en las de guienes pueden ofrecerle

la clase de disponibilidad que el banco considera atractiva.

Los bancos son importantes no sé6lo como colocadores de dine
ro, sino también porqgue lo distribuyen por canales determi-
nados. De un modo o de otro, por lo tanto, la actividad de

los bancos tiene que ser compatible tanto con la produccién
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total de bienes y servicios del pals como con la composicién
de esa produccibn. Precisamentela cuestibn més importante
sobre la que debe arrojar luz un anaiisis del sistema’ban~
~cario, es la de ver como se lleva a efecto esa compatibili
dad" (23), |
Este objetivo es alcanzable mediante adecuada
conjuncibn entre los bancos comercliales y la banca central.
Si bien los intereses de ﬁnos y otro tienen diferencias im-
portantes, ello no es bbice para que puedan ser conciliados
en el élto nivel del sistema a que pertenecen y donde, por
ejemplo, la blisqueda de liquidez es objetivo comin.
Un banco actuara eficientemente cuanto mas bajo
sea el costo para mantener su fluldez operativa consistente,
-en tGltima instancia, en la capacidad para cambiar a la vis-
ta los depbsitos. Procurard entonces que su activo tenga
una composiciébn satisfactoria, dentro de la cual las dispo-
nibilidades "productivas" (especialmente préstamos) predomi
nen sobre las reservas estériles en efectivo; siendorecesa-
rio para tal fin que aquéllas pﬁedan ser facilmente recupe-
rables o traspasables. Por supuesto, si estas relaciones
van mas allé de lo gue las’pr&ctiqas aconsejan o si las in-
versiones no resultan convertibles a su debido tiempp, en-—
tonces apareceré& el serio problema de lailiquidez al faltar
efectivo frente a la demanda de loé_depositantesa
El Banco Central debe vigilar esta composicién es
tructural de los activos y pasivos baﬁcarios-para asegurar-
'se la existencia de un sistema so6lido. Como parte de su po-
litica fijara, asimismo, 1las condiciones bajo las,cuales los

bancos comerciales pueden acudir a su ayuda como “prestamig

(23) sayers, R.S. "La Banca Moderna'. 1963. Pag. 26.
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ta de Ultima instancia“; indicando las condiciones de ele-
‘gibilidad gue permitan la cesibn de clertas disponibilida-
des en procura de efectivo. Indudablemente que este proce-
dimiento constituye una herramienta vital en defensa de la
liquidez, va gue una buena integracidbn de activos seleccio
nables a'la'visﬁaby,a corto plazo permite disponer de nue-
vos recursos a través del Instituto Rector. "“Dondequiera
gue haya un sistema de banca central bien desarrollado, los
" bancos pueden considefar la.proporciOn entre estos activos
:muy"liquidos y los depbsitos casli tan importante como sus
proporcionésAdé efectivo, y su capacidad para expandirse so
bre la base de mas dinero pued¢ Juzgarse a'partir de una es
casez de estos activos" (24).

Cuando afloran signos indicadores de problemas
como el gue nos ocupa deberéd actuarse lo mas rapidamente po
éible,-siendq por ello muy hecesariobahondar en el estﬁdio
de sus causales ya que de ese.modo puede procedefse con ma-
yor celeridad y tino,'evitahdo caer en»estados de aprensibn
v crisis. "Tales é&pocas de.alarma incipiente son grandemen-
te peligrosas porgue engendran las calamidades que se espe-
ran. Lo mas temible en tales momenfos de susceptilbilidad es
la destruccién del crédito,'y de prOduCirse una grave‘quie—
bra o un acontecimiento desgraciado, la fantasla del publi-
co elucubra, hay una demanda de foﬁdos genefal vy el crédito
se interrumpe“,A“No hay "camino reai“ que nos oriente acer-
ca del "nivel minimo de aprensibn“: ninghn argumento’ abs-

- tracto y ningln cémputo matemético nos lo enseﬁaran Y no po .

demos esperar que nos lo ensenen. El crédito es una idea ge-

nerada por las circunstancias y gque varia con ellas. La si-

(24) sayers, R.S. "La Banca Moderna'.1963. Pag. 229.
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tuaciébn del crédito en un momento determinado es un proble-

ma objetivo v comp tal, se precisa como cualguler otro he-

cho, o sea, mediante experimentos e investigaciones' (25).

Con esta base ge podré atemperar el impacto de
los vaivenes coyunturales, evitando caer en periodos de as-—
tringencia © exceso de ligquidez. Seré siempre motivo de preo
cupaciodn el mantener saldos activos de reserva que permitan
afrontar la demanda de dinero con celeridad, especiaimente
sl se estﬁ‘en ﬁedio de procescs de expansibdn econbmica, don-
de se atraviesan momentos impredictibles en materia de gas-—
tos y su financiamiento. "Hoy dia esos saldos son pfovistés
por mas de 100 gistemas bancarios nacionales, gue operan en
el pals bajo el patrocinio y la responsabilidad de las auto
ridades monetarias nacionales" (26).

ELl BCRA. se ha ocupado de esta cuestibn con abso-
luta profundidad, tomando conciencia clara y efectiva de
sus determinanteg y repercusiones. Ha analizado minuciosa-—
mente la relacicn existente entre el ciclo econémico y la
politica monetaria, detectando todo su proceso y conforma-
cién, resaltando la interrelacibn entre nuestrés cuentas in
te:nacionales v los medios de pa@o acusando la aparicidbn de
trastornos debidos a la expansibn del crédito cén motivo de
los balances posiltivos, dgue crea nuevo mediq clrculante. AL

respecto apunta "gue es un hecho bien conocido y muy féacil

(25) Bagehot, Walter. "Lombard Street": (EL Mercado Moneta-
rio de Londres). 1968. Pag. 186.
(26) Triffin, Robert. "Reforma Monetaria Internacional''.Do-
 cumento de Trabajo VIII-Reunibébn de Técnicos de Bancos
‘Centrales del Continente Americano'. Buenos Aires.1966.
Pag. 2.
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de explicar que los bancos, en virtud'de la expansién del
crédito ?ueden crear una masa adicional de depbsitos co-
rrientes dos, tres o mas veces mayor que el nuevo efectivo
que reciben, segltn las cilrcunstancilas y el distinto grado
de prudencia gue los mueve'" (27), lo cual puede originar
perturbaciones econdbmicas que requerirén poner en juego los
resortes de elasticidad de un buen sistema de moneda y ban
cos para poder superar las inmovilizaciones inevitables
gue imprudentes dilataciones provocan.

Seré responsabilidad de la banca central procu-
rar que las entidades miembros del sistema atiendan con ha
bilidad y mesura el pedido de recursos gue formulen las ac
tividades economicas suministrando, si es del caso, los fon
dos suplementarios que sean necesarios a efectos de '"nopri
var a los negocilos genulnos del medio circulante que les ha

ce falta". "Todo ello ésté de acuerde con el clasico concep-—

to de la liguidez de las carteras bancarias, precepto gue,

como tantas otras viejas verdades eén materia monetaria, bha

sido v sigue siendo plenamente verificado por la experien-

cia" (28).

5.04. - Cuantificaciébn del volumen crediticio por magni-

tud de importes.

Permite constatar el grado de concentracibn o dis
persibn de los acuerdos. qubalmente se estaréd en condiclo-
nes de apreciar la politica conjunta, detectando ya sea la
existencia de &reas de alta absorcibn o bien si, al contra-

rio, se dan casos de marginalidad o apoyo insuficilente. Es

(27) BCRA. Memoria Ano 1938. Pag. 8. Capitulo 3. Trastornos
Debidos a la Expansion del Crédito.

(28) BCRA. Memoria Ano 1938. Capitulo 6. Diferencia entre
Crédito y Ahorro. P&g. 13, -
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Amportante, asimismo, en forma individual por institucidn
para determinar la mayor o menor vulnerabilidad operativa
derivada de la conformacibdn de’la cartera.

Es evidente que el banguero preferiré trabajar
con clientela seleccionada, donde pocas operaciones ofre-
cen mayores beneficios y menores riesgos buscando concre-
tar préstamos "autoliquidos', de buen volumen y aceptable
garantia.,

Si esta politica se aplica de modo absoluto es
obvio que distorsiona.el carécter de "servicio publico”
de las instituciones financileras, ya gue sus prestaciones
pasan a ser uso exclusivo de un nltmero privilegiado de
‘personas o) empresas. Con el propésito de evitar esta ten-
dencila el BCRA ha adoptado normas gue regulan cuantitati-
vamente el crédito bancario por medio de las cuales, cuan
do lo jﬂzga conveniente y necesario, puede contraer o au-
mentar la capacidad prestativa del sistema, estableciendo,
entre otras, disposiciones que gradtan la proporcidn méaxi-
ma del financiamiento ya sea frente al capital y reservas
ﬁdel banco y/b de los clientes. De este modo se habr& logra-
do‘presionar también de modo indirecto sobre otro campo vi-
tal de las entidades, y es el relativo a la adecuada disper
sibn de riesgos.

Se dan casos opuestos, en gue la cartera de los
bancos estd demasiado pulverizada en operaciones menores.
Esta composicibébn puede ser producto de una eguivocada con-
~duccibn o de las caracteristicas de la plaza y la cliente-
la vy representa, en Ultima instancia, un serio problema‘en‘
el precio de la gestibn operativa gque estanca a las'institg

ciones al restarlescapacidad de ganancias, a la par gue las
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ubica marginalmente en el sistema. "AL respecto, no deben

perderse de vista los factores negativos del excesivo‘frag

" cionamiento, representados por: incremento de los costos

bancarios:; obligacidtn de expandir los negocios mediante la

apertura de nuevas casas en localidades alejadas de la zona

de influencia normal o, en caso contrario, pérdida del con-
trol de las actividades del deudor; adecuacién de la orga-
nizacibn funcional, etc," (29).

De la vigilancia periébédica sobre la clasificacibn
por magnitud de importes ser& posible obtener referencias
sobre importantes aspectos del acontecer bancario. Lo ideal
serd que las entidades atiendan su zona de influencia con
equidad, sin descuidar por eso la pertinente rentabilidad
que su‘condicibn empresaria eﬁigec El banquero tiene que es
tar atento a la evolucibtn de los negocios de la clientela,
para evitar ser sorprendido'y manejado por ella. Eh tal sen
tido "ha dé investigar permanentemente la tendencia de los
grupos domingntes v éveriguar los propédsitos que persiguen,
estableciendo, si fuese posible} los costos de produccidn

de los grupos trustificados o coaligados para hacer compara

.ciones con el resto de la plaza'. "La politica de crédito de

be desarrollarse con un conocimiento acabado de las condicio

nes del mercado y de sus perspectivas" (30).

5.05. - Clasificaciébn de las carteras por tipo de garantia.

Indicaréd la orientacibdn seguida en materia de re-

caudos que aseguren la recuperabilidad de los préstamos, se-

(29) Micele, Antonio. "La Técnica Bancaria y la Politica de
Crédito". 1964. Pag. 8.

(30) canellas, Marcelo. "Economia y Politica Bancaria'. 1967.
P&g. 63.
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5fialando la necesidad de reforzar o liberalizar esquemas que
“tornen débil o traben los acuérdos, segtn sea el casc.

El anélisis por institucidbn servird de base para
puntualizar posibles guebrantos o congelamientos en los res
pectivos portafolios, lo que determinar&, a su vez, si se
hace menester la adopcibtn de medidas que eviten deterioros
peligrosos. |

A este respecto Se senala gue en la conduccién del
crédito, la selecciétn y las garantias son claves. "Los meno
res requisitos alientan las compras y producen la expansidn
de los negocios, y, por el contrario, un manejo estricto y

conservador del crédito, produce la restriccién de operacio-

nes en el mercado, con el maximo de seguridades. Es evidente
qué todas las exageraciones en cualquier sentido son contra-
producentes. La excesiva liberalidad trae un aflojamiehtoen
el cumplimiento de las obligaciones y una politica muy seve
ra puede provocar la socavaciébn de los negocios' (31).

La concesibn del crédito implica un riesgo queobli
ga a tomar recaudos sobre su recupero. Habitualmente el ban
quero debe ponderar ybbalancear mGltiples aspectos subjeti-
vos y materiales antes de adoptar su decisibdn final. Verifi-
cara facetas que hacen a la responsabllidad moral dei peti-
cionante como ser personalidad, reputacibn, antecedentes,ca
pacidad, es decir, lo que en suma se refiere como el "ries-
.go humano". Luego estudiaré renglones sobre el negocio en
si, sondeando en el pasado y proyectando la marcha futura.

Aqui es donde resaltan los valores del experto en crédito

(31) Canellas, Marcelo. Idem (30). P&g. 63.
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por cuanto debe ser analista de hombres y negocios, conoce-

\

dor de sus problemas especificos como asi de los que abar-

-can al mercado y a la plaza a que ellos estan conectados vy,
ademas, capacitado en cuestiones contables, financieras, fis

cales, etc.

ELl examen abarcaré datos sobre el origen de la em
presa, su modalidad operativa, capital, gastos, ingresos,re
sultados, etc. En pafticular existe una variada gama de "ra
tios" que ofrecen datos muy Utiles sobre diversos renglones
de la gestibn. Cuando este tamiz se completa, habr& llegado
el momento de conceder o denegar la solicitud del préstamo.
Si el dictamen esgs favorable ge determinar& si corresponde o
no solicitar garantias que aseguren su cobro, En el primer
caso la operacibn se acuerda a "sola firma"; de no ser asi
se exigiran requisitos condicionantes. Dentro de ellos re-
sultan mas frecuentes los ehdosos, cauciones de titulés Vv
acclones, garantias persohalés, hipotecarias o prendarias
Y, asimismo, pueden medirse desde el punto dewvista de su
residencia, o sea, si son de personas o sobre bienes radica-
dos en el pals o en el exterior.

Cuando el bangquero central practica su propia‘rem

visién deber& estimar el valor de tales garantias, a efec-

tos de obtener conclusiones sobre las précticas seguldas por

las entidades vy opinar ademés sobre si los respaldos son o
no suficientes. En este supuesto, de puntualizar posibles
guebrantos podré& requerir acciones adicionales ya sea para

ampliar o sustitulr garantias, o para constitulir provisio-

nes o reservas., ILgualmente, y si la situaciéon lo justifica,

podré& tomar la iniciativa prohibiendo al banco comprometido
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distribulr dividendos en efectivo o limitando su monto, co
mo también exigiendo la presentaciébn de planes graduales de
saneamiento para el caso de congelamientos elevados y no su

perables a corto plazo.

5.06. - Clasificacién de las carteras por forma de pago.

Permitirad conocer si existe la debida correlaciébdn
entre el plazo acordado para el reintegro del préstamo v la
duraciétn del proceso que se esté ayudando a finaﬁciar.'

Es propbsito de la banca central evitar distorsio
nes inconvenientes que resten rotacibn a la masa de recur-
sos prestables, especialmente cuando los acuerdos conllevan
plazos que excedan los de uso prudente y normal.

‘A este fin, pueden extraerse conclusiones comple-
mentérias en lo que atane a la politica seguida en materia
‘de créditos a mediano y largo plazo, como asi en la autori-
zacibn de uso de "transitorios" en cuenta corriente o "exce
sos" sobre los acuerdos, Asim;smo, podré& obtenerse una cla-
sificacibn de préstamos entre los que son de "pago integro"
y los "amoxtizables", puntualizando en éstos los ?orcientos
o tipos de cancelacion gradual. En Gltima instancia es fac-

tible verificar si los pagos ocurren en tiempo o si se con-

ceden prbrrogas o ampliacionés sobre lo pactado originélmeg

te, como también si es usual otorgar renovaciones integras

fo) parciales. Todo este ejercicio permite al Ente Supervisor

formarse un juicio muy amplio acerca de cOmo el bangquero co-
mercial ha ubicado su cartera. Podrd asi observarlo por aque
llos desvios no justificados en los plazos, como por igual

complacencia en las renovaciones.
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Por otra parte, es indudable gue la clasificacién
de la cartera por forma de pago aporta valiosa informacibn

en el dictamen de la liquidez bancaria. "La liquidez se ob-

tiene coordinando las operaciones activas con las pasivas,

especialmente por lo que toca al vencimiento y, por lo tan-

to, a la segquridad de la recuperaciébn. Ese es el punto en

gue coincide la sequridad v la liquidez. Operacibn segura

es la realizable en la fecha de su vencimiento y, si éste

se fijb dentro de los plazos convenientes, también es ligqui-

da" (32).

5.07. - Clasificacibn de las carteras por actividades.

Permite apreciar cuéles y en gué proporcibdbn han

sido atendidos los diversos sectores gue conforman el queha-

cer econbmico, mostrando en forma clara hacia dbétnde se cana
liza el flujo de los préstamos. Obviamente, se trata de un
indice muy valioso para toda programacibn crediticia y para

mostrar con rapidez la dispersibn o concentracidén sectorial.

Como un primer punto de referencia en este particu
lar, debe senalarse gque el banguero tiene que respetar las

medidas de control selectivo trazadas por la banca central,

~partiendo de la base que el crédito constituye un elemento

coadyuvante de la actividad econbmica que conclerne e intere

sa a todos los sectores intervinientes. Por ello, el acuerdo

debe darse en funciébn de objetivos que aseguren el mejor em-

pleo posible de los fondos. De modo genérico, en el caso del

BCRA, se ha indicado en reiteradas ocasiones que ellos son

los destinados a '"promover en forma orgénica y racional, la

produccién de bienes necesarios para satisfacer las necesi-

(32) Aldrighetti, Angelo."La Técnica Bancaria“. 1960. P&ag.l5.
‘ 5a. edicién.
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dades impostergables)de'la pobiacibnylfacilitar e intenéifi-
car la produccién agropecuaria en forma tal que permita el
abasteciﬁientovdel mercado interno y la obtencién de saldos
exportables; asegurar un grado de desarfollo industrial con-
currente a los fines indicados anteriormente, procurando tam
bien especial estimulo a las industrias que, utilizando mate
rias primas de produccién nacional, elaboren articulés que
ahorren o produzcan divisas; favorecer la racional distribu-
ciébn de bienes, o sea la agtividad comercial complementaria
‘de los procesos productivos.mencionadoé precedentemente; vy
posibilitar la eficaz prestacién de servicios Gtiles y nece-
sarios” (33). Asimismo, se excluye del apoyo con recursos ban
carios a los negocios de indole especulativa que pueden dis-
torsionar la oferta de bienes destinados al mercado interno
o a la exportacibdn. Paulatinamente se han ido liberalizando
las normas vigentes y}a partir de mayo de 1968 el BCRA consi
dera que los bancos se hallan capacitados para resolver por
si mismos los programas de crédito, con la salvedad de que
deben ser adecuados a ”facilitar la producciébn de bienes Gti
les y necesarios'y a favorecer una demanda sostenida que con
tribuya a maﬁtener los niveles de ocupacién' (34).

Hecha lé depuracién iniciai, se procurar& esparcir

los fondos en atencibn a la conformacidn socio-econdmica de

'

la plaza tratando primero de atender y consolidar aquellos

renglones que son basicos; luego podrén seguirse politicas

(33) BCRA. Circulares B.8, B.236, B.342, B.629, B.698 y com
plementarias. ' ‘

(34) BCRA. Circular B.629 (l9-mayo-1968).



44~

de mayox diversificacidn acordes con programas de desarro-
1lo, que posibiliten la préactica y explotacién»de nuevas
actividades o recursos qué coadyuven a incrementér el rit-
mo de crecimiento y progreso. En algunos casos el Ente Su-
pervisor deberé presionar para una mayor apertura Sectorial;
especialﬁente cuando los bancos se dejan absorber demasiado
por ciertas ramas de las operaciones;'Podré en tal supuesto
adoptar medidas estimulantes del cambio, como son libera-
ciones condicionadas de encaje, acuerdo de adelantos y re-
descuentos especificos, fijaéién de topes de cartéra, étc.

Lo fundamental es adecuar el volumen total del
crédito con las necesidades econbmicas en su conjunto, lo
que no es tarea sencilla teniendo en cuenta "que en la prac
tica corriente las operacionés de crédito se hacen muchas
veces sin atenerse a su sola baseeconébmica. Sobre todo ‘en
el sector dé ia-distribucibn existe muy extendida la costum
bre de una utilizacibn doble v hasta triple del crédito pa-
ra una misma operacibn o.para un mismo producto. También el
crédito se anticipa a 1aboperaciOn real y en ocasiones se
continta despﬁés que la operacién ha terminado". "Otro as-

pecto, que tiene también repercusiones muy sensibles en la

.ecénomia, es el de cébmo se distribuye el volumen del cré&di-

to; esto es, gque altn admitiendo un equilibrio 6ptimo entre
el volumen del crédito y situacién de la economia para uti-
lizarlo, el resultado estd condicionado en gran parte a la

manera como se distribuye entre las demandas que se presen-—

ten. Aqui entra la politica de discriminacién del crédito,

que tiene un lado simple, elemental, de seguridad en - el

<
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B

reempolso y  otro de neta finalidad de politica eco

nomica" (35).

La responsabilidad de esta comunién de intereses
es taréa de la banca central v, dada la enorme‘traSCenden~
cla, deber& perseverar con firmeza en su logro e implemen-
tacibn material.

ELl BCRA tiehe conbcimiento de la distribucion de
los préstamos. bancarios en la Argentina al consolidar la
informacibn que a tal fin deben proporcionarle las entidé~
des sujetas a su supervisiétn. La misma se vuelca en su Bole
tin Estadistico, donde es dable advertir una clasificacién
en nueve grandes catégorias, divididas en rubros y subrubros.

EL detalle; abarcando so6lo .el primer nivel, se in
serta en el Cuadro I. Del mismo se desprende que el finan~
ciamiento bancario nacional atiende prioritariamente al
sector “Indﬁstria Manufacturera', aungue su participaciébn
porcentual est& en baja como lo demuestra el hecho de que
en 1964 representaba el 41% del total, que ha ido disminu-
yendo en los cinco aﬁoé sigulentes péra representar sélo el
33% en‘l969. Lo propio ocurre con el renglébn de la "Produc-
cibn Primaria”, que ocupa el segundo luga: Con un 21% para
el Gltimo ano citado,vmientras que en 1964 absorbia el 28%.
Ultimamente se‘puede apreciar un significativo crecimiento
en el crédito canalizado hacia el sector "Servicios y Finan
zaé“ (en particular ser&icios gubernameﬁtales del Gobierno
Nacional, provincial y municipal), que detenta el tercer

lugar del total general cbn el 18% en 1969, triplicando asi

(35) Gual Villalbi, Pedro. "Politica Monetaria, Bancaria y
Crediticia". 1954. Pag. 659/660.
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gu porciento de 1964. Los restantes renglones mas o menos
mantienen su nivel figurando; en orden de importancia, "Co
mercio", "Diversos®, "Construccion" y "Electricidad, Gas;

etc. .



SATDOS DE PRESTAMOS BANCARIOS POR ACTIVIDADES

TOTAL EN MILLONES DE M3$N

CUADRO I

Actividad 1964 % 1965 % 1966 %, 1967 9, 1968 9, 1969 %
Produccidn Prima-

TiGe o o & o o o 77.611 28 108,689 30 136.914 28 182, 967 28  2ho. 017 21 303,972 21
Tndustria Manufactu- )

TETE: v o o o o o e 116.157 41 144,007 39 199,571 Lo o6k, 7ho 4o 395,663 3k 482.159 33
Produc. eléctrica y '

C2Se o + o 4 4 e . 3. 787 1 7.153 2 6,032 1 9.159 1 18. 583 2 13.732 1
Construccidn 10.154 Ly 11. 89k 3 19.&6@ I 25,0968 4 Lo, 654 4 59. 867 L
Comercio. « « + o Lh, 231 16 55.325 15 73. 454 15 101.010 15  167.039 1L 209, 752 1h
Servicios y Finan-

ZBSe a4 0 4 e 0 16,689 6 2h, 384 7 3k, 845 7 L6, oho 7 207,723 18 258, 9Ll 18
Diversos « « o« « o o 10. 268 L 13.956 Y 22. 579 5 31. 224 5 8L, 959 7 131,035 9

TOTAL . . . 278.897 100 365. 408 100 oo, 855 100 100 1.165.638 100  1,Lk59,L61 100

660, 249

Tuente: BCRA. Boletines Estadisticos.

AT
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Es muy i1mportante destacar que el financilamiento
bancario es otorgado por las entidades nediante fondos pro:
curados, en primera Instancia, por el gliro operacional nor
mal (depositos) 6 con recursos propios (capital). Complemen
tariamente lo podré&n hacer recurriendo al apoyo del banco
central ya que, como hemos‘apuntado, este organismo tiene
entre sus funcilones basicas la de actuar como prestamista

’
de ultima instancia.

En este caso y con referéncia a nuestro pals,de-
bemos senalar que el BCRA provee a los miembros del sistema
recursos adicionales para atender el financiamiento de si-
tuaciones especialeg o requerimientos estacionales. A tal
efecto dispone de medidas de regulacibn cuantitativa y se-
Lectiva del crédito bancario, como son las colocaciones di-
rectas de fondos a través de adelantos Yy redescuentos.

EL BCRA comenzd a emplear el sistema de adelan-—
tos durante el régimen bancario en vigor desde 1946. Es un
procedimiento &gil, con algunos inconvenientes derivados de
su control ya que debe efectuarse con posterioridad al uso
de los fondos lo cual puede dar lugar a clertos desvios, con
la desventaja de actuar frente a nechos consumados. EL re-
descuento, en cambio, permite lograr uha mayor aproximacidn
en la verificacién de plazo y empleo de los recursos otorga-

dos, como consecuencia del an&dlisis previo sobre los documen

tos que los bancos reciben de sus clientes para afectar a
favor del Banco Central.
Al 31 de diciembre de 1969 podemos ver en el Acti-

vo del Balance del BCRA la cuenta "“"Bancos del Palis", donde
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‘el rubro "Redescuentos y Adelantos" acusa un saldo de mgn
113.082.571,464.— Su‘monto, importante por cierto, nos de-
muestra a cuénto asclende la asignacibn de recursos adicio
nales proporcionados por el Ente Supervisor al sistema ban
cario. EL Cuadrq No. II consigna‘un detalle del total de
"Redescuentos" concedidos por el BCRA a bancos del pals al
31 de diciembre de 1968, cuantificando, ademas, las dife-
rencias con relacién al ano anterior. El mismo refleja que

el Sector Agropecuafio ha sido destinatario del 59% de los
fondos utilizados, sobresaliendo netamente los recursospro
porcionados a la Junta Nacional de Granos para intervenir
en la comerdializacién de cosechas. Por su parte el Sector
Industrial recibid el 4l%vrestante, predominando en el mis
mo los acuerdos para posibilitar ventas a organismos del
Estado. |

EL Cuadro III contiene la discriminacién de los
"Adelantos! proporcionados por el BCRA al sistema bancario
nacional. Se destacan los fondos destinados al sector azu-
carero para ;ésolver problemas de orxden financierb, vy los

provistos para la financiaciétn de viviendas.



" PRESTAMOS DEL BCRA A

BANCOS DEL PAIS

(en miles de millones de m$n)

CUADRO TT

DESTIN O' Acuerdos en Difet~ Deudas a fin de: Dife--~
1967 1968 rencia 7567 1968 rencig
'REDESCUENTOS  (TOTAL) 33,2 26, 2 -7,0 53,7 53,1 -0, 6
I. = Sector Agropecuario 18,0 19,1 1,1 26,7 31,5 L, 8
Junta Nacional de Granos 11,0 15,0 4,0 19,9 26,0 6,1
Cosecha Fina ' 0,1 0,7 0,6 - - -
Vitivinicultura 3,4 3,1 -0,3 o,k 1,2 0,8
Cosecha Gruesa 0,1 - -0,1 - - . -
Pasturas : - -1,5 =3,5 39 3,1 -0, 8
Factores Climiticos Adversos 1,7 0,6 1,1 2,1 1,0 -1,1
Citricultura - - - 0,2 0,1 -0,1
Fruticultura o, k4 0,7 0,3 - g -
Sector Lanero o, L - -0, - -
Repoblacién de campos - - - 0,2 0,1 -0, 1
Otros 0,9 0,5 -0, 4 - -
II. Sector Industrial 15,2 7,1 -8,1 26,9 21,5 -5, 1
Produccién de Energia - - - LoL Lk -
Ventas a Organismos del Estado 15,2 4,8, -10, 4 10,3 15,2 4,9
Mineria - - - 0,2 0,2 -
Integracién de Fmpresas Industr. - - - o, k4 o,L4 -
Promocidén Pesquera - - - 0,3 0,5 0,2
Promocidn Lechera - - - 0,3 0,2 -0, 1
Frigorificos del Valle Rio Negro - - 0,2 0,2 -
Reactivacién Industrial - - - o,k - -0, 1
Promocidn Quesera - - - 0,1 0,1 -
Page Impuesto a las Ventas - - - 0,1 - -0, 1
Exportacidén de Azlcar - 2,0 2,0 10,0 - -10,0
Otros - 0,3 0,3 0,2 0,3 0,1
ITI. Especial - - - 0,1 0,1 -

Fuente: BCRA. Memoria Ejercicio 1968
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PRESTAMOS DEL BCRA A BANCOS DEL PAIS

(en miles de millones de mén)

CUADRO IIT .

DESTINO Acuerdos en Dife~~ Deudas a fin de: Dife--

v v 1967 1968 rencia 1967 1968 rencia
ADELANTOS  (TOTAL) 3,1 35,6 1,5 L, 0 49,9 5,9
Promocién econdmica 6,2 1,3 -4, 9 5,0 5,3 " 0,3
Silos y elevadores - - T 2,5 2,2 -0, 3
Yerba mate v - - - 1,2 - -1,2
Empresas constr.de obras pUblicas - 1,1 1,1 2,6 2,0 -0, 6
Viviendas 7,0 L, 3 -2,7 8,3 11,0 2,7
Transformacién agraria - 1,7 1,7 3,1 3,8 0,7
Construccidn y compra de bugques - T - - 2,7 1,8 -0, 9
Cafla de azlcar 12,9 16,2 3,3 17,8 16,2 -1,6
Vitivinicultura - 1,1 1,1 - 1,1 1,1

Industria molinera 8,0 8,0 - - - -
Siderurgia - 1,9 1,9 - 1,6 1,6
Otros - L. - 0,8 4,9 4,1
Fuente: BCRA - Memoria Ejercicio 1968
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'+ 5.08, - Clasificaciébn de las carteras por divisiéon poli-

BN

tica.

Demostrara cbmo se ha irrigado el abasto finan-
vcieroven los distintos lugares del pais evidenciando,igﬁal
gque en el caso anterior, las tendencias-hacia incrementos
o mermas regionales, lo que también resulta de mucho inte-
rés a efectos de establecer pautas o lineamientos para el
desarrollo nacional. Diseminar geogr&ficamente el crédito
es tan importante para la economia como la distribucién
‘.por actividades y, sl se quiere théner un crecimiento equl
librado no puede olvidarse a unas zonas del territorio en
beneficio de otras. En la etapa inicial de este propbsito
es cuando més debe preocupar a las autoridades gue él sis-
- tema bancario adeclie su accionar, para que‘los inevitables

cambios estructurales puedan tener efecto y no se anulen

por insuficiencia de recursos.

A este respecto, cuando se analizan las causas
del subdesarroilo se apunta Que una de ellas es la caren-—
cia de capitales qué impide poner en marcha el proceso de
inversiébén necesarib para romper el estancamiento. "El pro
biema central del desarrollo econbmico es su financiaciébn,
Consiste en obtenér una oferta suficiente de capitai como
para alcanzar el estadio de puesta en marcha de la econo-
nia vy de su crecimiento regular. El interés de los econo-
mistas se halla centrado en el ahorro, con el fin de obte-
ner la ruptura del circulo del capital., Si bien el ahorro
no constituye un factor exclusivo del desarrollo, ocupa

por lo menos un lugar estratégico" (36).

(36) Gannagé, Elilas. "Economia del Desarrollo'.l964.Pé&g.150,
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En este terreno es dable advertir el pépel tras
cendental de los bancos, ya que ellos pueden contribuir
de manera decisiva -a favor o en contra- para que la bre-
cha que separa a las zonas avanzadas de las de desarrollo
insuficiente se cierre o se separe atn mas. El tema es co
nocido como el fenébmeno de los "dualismos estructurales“;
habiéndose destacado la necesidad de que los.“efectos de
propulsién' que irradian los centros de mayor crecimiento
predominen sobre los "efectos retardddores“. Particulari-

zando en el terreno de log movimientos de capitales se ha

"podido concluir en que "el ahorro de las regiones someti-

das preferentemente a las actividades primarias o artesa-
nales, se orienta hacia las reglones m&s ricas y en vias

de progreso. No se trata de un desplazamiento natural, como

lo es el caso del trabajo, sino de una emigracibn orienta-

da por los bancos. En efecto, el capital es normalmente

m&s caro en las zonas no desarrolladas donde el acceso a
los bancos es dificil, los intereses mas elevados y  los
Bienes de capital deben ser‘adquiridos:én'coﬁprés ai deta-
lle y né por iﬁportaqibn directa. Sin embargo, a pesar de
de lo limitado del ahorro en los paises de ingresos esca-
sos, la demanda de capital es insuficiente hasta tal punto
que ellé hace que los bancos transfieran el‘ahorro de las
regiones pobres hacia aquellas que sé hallan en vias de ex

pansibn, Los organismos de crédito lejos de ayudar a un

desarrollo simultineo de todas las regiones intensifican

la desigualdad del crecimiento, A falta de contralor, los

- bancos funcionan como un instrumento de distribuciébn regre-

siva, contribuyendo a empobrecer aun mas las regiones po-
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bres" (37).

Advertido este estado de cosas por el Instituto
Rector, tendré& la obligacibn de utilizar todos log medios
de que dispone para lograr su correcibdbn. Cuando esta posi-
ciébn se invierte, el negativo cuadro antes degcripto se
transforma y los servicios del sistema bancario contribul
ran a que la pujanza resalte y el crecimiento se acelere,
al influjo de inversiones que solventarén un proceso posi-
tivo de causalidad acumulati&a que, en utltima instancla,
eliminaré&, para bien, caracteristicas duales de la econo-
mia.

Bajo estos enunciados es evidente que la distri
bucion zonal del crédito tiene gue ser convenientemente
vigilada. EL BCRA cuantifica en su Boletin Estadistico a
los “Préstamos Bancarios por Divisién Politica", con Lo

cual conoce mes a mes los montos de recursos bancarios

utilizados en la Capital Federal y en cada una de las pro
vincias. Entre sus responsabilidades estard consegulr que
cada banco se convierta en centro vital dentro de su res-

pectivo radio de influencia.

ElL Cuadro IV contiéne una evolucion de los "Prés
tamos Bancarios por Divisiébn Politica'". De su rapido ané-
ligis es dable apreciar que la Capital Federal absorbe por
si sola alrededor del 55% del crédito otorgado, quedando
para él interior del pais el 45% restante. Practicamente
esta composiciétn es la misma en los tltimos seis anos vy
si la comparamos con la correspondiente al Total de Depbsi

tos Bancarios, gque se incluye en el Cuadro V, se aprecia

(37 )Gannagé, Elias. "Economia del Desarrollo'.l964. Pag. 79.
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gue en este caso hay una distribucibn mas o menos por par-

tes iguales aunque en los dos Ultimos anos considerados
(1968 y 1969) el interior del pals predomina sobre la Ca-
pital Federal, llegando en 1969 a ser exactamente la inver
sa de la composicibébn de los préstamos. Esta tendencia de-~
muestra que el mayor abasto crediticio de la ciﬁdad de
Buenos Alres la convierte en.plaza parcialmente "habilita
da" de fondos, aungue esta situacién no es absoluta por la
incidencia del capitadi y reservas de cada banco y donde,
sin 1ugar a dudas, las entidades de mayor respaldo tienen
su agsiento en la Capital.

De todos modos, para poder sacar conclusiones
fundamentales se har& necesario profundizar en este contex-
to realilzando estudios por provincias y localidades con ba-
se en las particulares y mtltiples caracterlisticas y face-
tas que el tema ofrece al investigador.,

Nos circunscribiremos a su referencia, aunque re
sulta evidente que la clasificacibn que nos ocupa constitu

yve para el BCRA una de sus mejores fuentes alimentadoras

de decilisiones en materia crediticia.



CUATRO IV
SALDOS DE PRESTAMOS BANCARTIOS POR DIVISION POLITICA T

-en millones de mdn-

1964 % 1965 % 1966 % 1967 % 1968 % 1969 (1) %

TOTAL GENERAL 384,016 100 526,612 100 691,233 100 929,776 100  1.290.763 100 1.531.286 100

CAPITAL FEDERAL 21k, 816 56 297, 823 57 382, 257 55 52k, 163 56 710,378 55 827. 609 5k

INTERTIOR 169, 200 Ll 228, 789 L3 308. 976 45 405, 613 Ll 580, 385 L5 703, 677 L6
Buenos Aires 63. 899 - 87. 730 - 118. 973 - 147,519 - 210,582 - . 252,723 -
Catamarca 796 - g6 - 1.185 - 1,465 - 2, 251 - 2.979 -
Cérdoba 20, 861 - 29, 749 - 37,959 - 52, 435 - 77.093 - 93,122 -
Corrientes 3.566 - 4,527 - 5, 784 - 7.646 - 12,009 - 14,054 -
Chaco 3.390 - 5, 646 - 7.4h25 - 8.816 - 11.539 - 15.593 -
Chubut 1.355 - 1,85 - 2.523 - 3. 546 - 5,186 - 6. 739 -
Entre Rios 8. 739 - 11,717 - 14,816 - 19. 833 - 28, 612 - 35.180 -
Formosa, 653 - 1. 281 - 1.531 - 1. 804 - 2, 842 - 3.881 -
Jujuy 1,980 - L, 154 - 6,193 - 9. 303 - 12.275 - 12,028 -
La Pampa 2, 9l3 N 3. 750 - 5,009 - 6.157 - 7. TH1 - 10.335 -
La Rioja 8L6 - 912 - 1,002 - 1.143 - 2, 028 - 3.061 -
Mendoza, 7. 399 - 8. 7u6 - 13. 469 - 20, 556 - 29, 88k - 35, Lok -
Misiones Ly, 62 - 5.033 - 5. 883 - 8,612 - 11. 888 - 13,348 .-
Neuguen 1,591 - 1. 707 - 2, 221 - 3.168 - i, 970 - 6,159 -
Rio Negro 2. 598 - ' 3.632 - 5, 405 - 6. 528 - 10, 847 - 14, 205 -
Salta 2. 421 - 3. 277 - L, 6l - 7. 288 - 10. 090 - 11,655 -
Sen Juan 2,879 - 3,679 - 6.132 - 7.848 - 12,046 - 1k, 645 -
San Luis 1,235 - © 1,703 - 2.177 - 2. 899 - L4, 786 - 5. 491 -
Santa Cruz - 795 - 1,196 - 1. 445 - 2,104 - 3.303 - 3. 996 -

Santa Fé 25.615 - 32.797____- bh, osh - 63,171 - 87.832 - 106,913 -
Sgo. del Estero 1,267 - 2.019 - 2.035 - 2, 868 - 5. 374 - 6,687 -
Tierra del Fuego 39 - 53 ~ 67 - 1ho - 23k - o677 -
Tucumin 10,071 - 12,681 - 18, 844 - 20, 762 - 26,973 - 34, 312 -

(' ). Cifras Provisionales

e s 2 e e

FUENTE: BCRA., - Boletines Estadisticos
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CUADRO V
PRESTAMOS Y DEPOSITOS BANCARICS POR DIVISION POLITICA

-en millones de m$n~

1964 % 1965 % 1966 % © 1967 % 1968 % 1969 (x)

PRESTAMOS . | .
TOTAL 384, 016 100 526,612 100 691.233 100 929, 776 100 1,290.763 100 1.531.286 100

CAPITAL FEDERAL 214, 816 56 297,823 57 382,257 55 524,163 56 71.0. 378 55 827,609 5l

- INTERIOR 169. 200 Ly 228,789 L3 308,976 L5 105,613 L 580. 385 L5 703.677 L6
DEPOSITOS ,
TOTAL , hii,60k 100 533,533 100 685.42 100 972,002 100 1.305.885 100 1.519.141 100

CAPITAL FEDERAL ~ 208.97% 51  279.876 52  361.10h 53 L8456 50 64,107 k9 704,539 46

INTERIOR 202. 630 49 253.657‘ 48 324,320 47 487,546 50 661, 778 51 81k, 602 54

(x) Cifras provisionales
FUENTE: BCRA - BOLETINES ESTADISTICOS

_Lg
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» 5.09, - Clasificacibén de las carteras en gestiébn y mora y

con arreglos,

Esta clasificacibn) que puede éombinarse con las
de "actividades" y por ﬁdivisibn politica“, tiene sustanti-
tiva trascendencia para evidenciar, en primer lugar, las va-
riaciones totales en préstamos no atendidos a -su vencimniento,
con indicacibtn de los sectores detérminantes y su localiza-
cion geogré&afica. Luego, ligandola con las élasificaciones
por ‘'"garantilas'"y '"forma de pago" nos daré los indices proba
bles de recupero o pérdida.

En cualguiera de los supﬁeétos, constituye la ba-
se indispensable para apreciar causas y motivos de los conge-
lamientos. Cuando las cifras excedan margenes prudentes, se-
ra del caso formular advertencias institucionales proponien-
do; a la vez, medidas de correccibn.

Es un valioso eiemento del bérbmetro econdmico, poxr
lo gue resulta muy importaﬁte su constante actualizacibn. EL
problema de las recuperaciones merece permanente y especial
atencibn y asi, por ejemplo,.se ha establecido guey "La recu
‘peracién o reembolso de los préstamos cohcedidos es una de
las medidas mé&s importantes para que‘la institucibédn de crédi-
to reponga sus fondos y pueda hacér frente a sus obligacio-
nes a la vez que atender nuevas solicitudes" senalandose, ade
mas; que "a fin de reducir al méximo las dificultades de las
recupéraciones‘eé conveniente que el‘plan de pago esté de
acuerdb con los ciclos de produccibén y comercializaciédn' y,

por Gltimo, ”el éxito de la recuperacibdn de los préstamos de-
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pende de la técnica de la operacibdn y, sobre todo, del
-grado de vigllancia que se ejerza". "Para que las recu-
peraciones se realicen con ritmo normal debe existir una
adecuada orientacibn del usuario, una apropiada supervi-
sibn del destino del préstamo y, como importancia vital,
la buena seleccién de los prestatarios, tanto por su ca-
pacidad como por su moral'. "Es impértante senalar, por
otra parte, que en algunos casos las recuperaciones de-
penden de circunstancias ajenas a la entidad y a los usuag
rios, comoc ser factores ecolébgicos, comercializacién,pre—
clos del mercado nacional e internacional, etc,” (38).

El BCRA cuantifica en su_Boletin Estadistico
los "Préstamos Bancarioé por Actividades en Gestién y Mo
ra y con Arreglos", lo que le permite apreciar cuales son
los sectores que estén atravesandd dificultades para ha-
cer frente a sus compromisos, como asi ubicar fisicamen-
te las regiones del pais donde tal estado de cosas es méas
pronunciado.

| Las inspeccibnes peribdicas deberén fiscalizar
gque la depuracibn de obligaciones no atendidas a su venci
miento se efectle dentro de las disposiciones y plazos vi-
genﬁes, para evitar que dentro del total de la cartéra‘wi~‘
va'" se incluyan prestamos en mnora.

Hecha la verificacibn, interesar& conocer las
medidas de saneamiento que se. adoptaran a efectos de supe-
‘rar el problema. Por supuesto, sera deber y résponsabili—
dad del BCRA asistir a las instituciones en la emergencia

y adoptar criterios y disposiciones que coadyuven a la

(38) Centro Sudamericano de Crédito Agricola. Seminario de
Crédito. Recife (Brasil). Publicacibébn BCRA 1958.P&ag.4l.
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gorreccibn.

El Cuadro VI contiene un detalle de los "Prég—
tamos Bancarios por Actividades en Gestidtn y Mora y con
Arreglos". El sector "Industria Manufacturera" es el qgue
mas incide ya que, en promedio, es responsable de casi la
mitad de la cartera pasiva total. Alrededor de un 20% de-
viene del grupo de 'la '"Producciétn Primarxia' y "Comercio"
genera, aproximadamente, un 15%., Si relacionamos con el
Cuadro I, donde se consigna la "cartera viva', constata-
mos que, en general, ﬁay una légica'y~justifiéable corres
pondencia entre las actividades receptoras del crédito y
las gue 1lncurren en atrasos para cumplir los pagos.

El Cuadro VII mdestra igual tipo de préstamos,
por Divisibn Politica. La Capital Federal Illeva leve pre-
dominio al interior del pais, gue concuerda casi de lgual

modo con los coeficlentes del portafolio acerdado.




CUADRO VI

PRESTAMOS BANCARIOS POR ACTIVIDADES EN GESTION Y MORA Y CON ARREGLOS

- en millones de m$n -

Sector 1964 % 1965 9, 1966 % 1967 % 1968 9, 1969 9

Produccién Primg- | : 7 ‘

Tig o v 0 4 e e 3,629 13 3. 866 12 5,288 16 6.118 18 7. 481 22 11.813 25
Industria manufac- _
turera « . . . . . 16,171 57 17.836 58 17.817  s5h 18.583 55  17.024 50 19.878 Lo
Construccidn . . . 1.236 L 1. 704 5 1.703 5 1,845 .5 1.699 5 2. 255 5
Electricidad, gas, _

agua, ebtc. . « . 529 2 Th - 102 - oL - 233 1 1ho -
Comercio . . . . . ’ 4. 389 15 L.236 1k 3.942 12 3,415 10 3.875 12 7475 16
Servicios y Finan- '

Z8S: w4 e e e e 1.948 7 2,077 7 2. 167 7 1.802 5  1.605 5 2,357 5
DivVersos « « . . . 533 2 1.258 L 1.853 6 2,322 7 1.590 5 3,474 7

Total . . 28,435 100 31.051 100 32,872 100 34,176 100 33,507 100 Lh7.392 100

Fuente: BCRA., Boletines Estadisticos.
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PRESTAMOS BANCARIOS POR DIVISION POLITICA

EN GESTION Y MORA Y CON ARREGLOS

-en millones de m$n-

- CUADRO - VII-

196 % 1965 % 1966 % I 1967 % 1968 % 1969 %

Totaleeoos 28. 435 100 31.050 | 100} 32,872 100 34,176 100 33.511 { 100 47,396 | 100
Capital Federal..| 20.833 7h | 21,617 70 | 21,381 65 ©19.597 58 || 18,901 56 25. 217 53
7,602 26 | 9.433 | 30 1oL | 35 ué 14,610 | Wy 22,179 W7

"ITnterior veseceess

14. 579

Fuente:

BCRA. Boletines Estadisticos.

=29



5.10. - Clasificacion de las carteras por rubrosg opera-

tivosa.

Demostraré, dentro de los tipos de uso en el
pals, cbmo y bajo qué caracteristicas se celebran los
acuerdos. Asl, habré& un desmenuzamiento de los préstamos

en renglones varios como ser: "Adelantos en Cuenta Corrien

te", "Documentos Descontados!, "En Moneda Extranjera', "Hi-
potecarios", "Prendarios!, 'Letras, Transferencias y Giros
Comprados", "Deudores Varios! etc., gque senalaré tenden--

cias o cambios en las caracteristicas de la gestién banca-
ria, siendo de mucho interés analizar el fundamento de es-
tas variaciones.

De su analisis pueden surgir datos de interés pa
ra adecuar la operativa de las entilidades a las modalidades
que la movilidad constante de los sectores econémicos im-
pongan al mercado.

Esto resalta més atn en los palses en vias de
desarrollo, cuyo sistema bancario puede no estar automati-
camente preparado vara responder a los pecullares proble-
mas que una transformaciétn exige. Comparando con las nacio
nes de mayor avance se sostliene que '"treg son las caracte-
risticas importantes gque distinguen estos sistemas banca-
rios de los més desarrollados: 1) puede estar poco desarro
llado el h&bito bancario, y los bancos ser pocos y estar
distantes unos de otros: 2) puede no haber mercado de dine
ro a corto plazo, o no ser satisfactorio; y 3) puede no es
tar efectivamenke establecido el sistema de banca central' ()L

Corregidas o superadas estas u otras deficiencias,

(39) sayers, R.S. “La Banca Moderna"' 1963 P&ag. 277.
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1los bancos deben mantener un activo grado de evolucién en
sus aspectos generales técnicos y operativos. En un mundo
de transformaciones permanentes, las instituciones encarga
das de posibilitar su crecimiento no pueden angullosarse

en su funcibn.

5.11. -~ Clasificacibn de las carteras por sectores.

Reflejarad la divisién entre los préstamos otorga-
dos al "sector privado" y al '"sector oficial', pudiendo ex-
traer concluslones de interées sobre tal composicién, sus.
causas y efectos.

Sin lugar a dudas, cuando La politica bancaria
abandona la posicion rigida de moneda '"neutra" por la de
"'maniobrable vy dirigida", se produce un significativo avan-
ce sobre los bancos centrales con miras a obtener fondos
gue financien situacilones y motivos varios (programas de
desarrollo, investigaciébn, guerras, etc.). Como siempre, los

abusos causan gran dano y deterioran al sistema en general

ya que, como se ha apuntado, la fuerza de su acclon radica
en su integraclédn y masividad operativa;

 Por tales causas se debleron fijar limites a los
requerimientos de crédito gubernamentales, que habitgalmen~
te figuran taxativamente insertos en las leyes organicas
aunque no siempre obtienen el merecido respeto que les co-
rresponde.

En el caso del BCRA el Articulo 1%oc. de su Carta
Magna establece: "Queda prohibidd al Banco conceder présta-
mos al Gobierno Nacional, a los gobiernos provinciales o mu

nicipales o a las reparticiones autérquicas dependientes de
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ellos y garantizar o endosar letras u otras obligaciones

de los mismos, sin perjuicio de las operaciones autoriza-

das en los Articulos 1l8o., inciso m), 270. y 490.". EL

- primero de estos faculta al BCRA a "comprar y vender va-

lores ptblicos con fines de regulaciétn del mercado'", es-
tableciendo un limite primario en virtud del cual "los re
cursos que el banco podrd invertir en la constitucibn de
un Fondo de regulacibn de valores, no excederan del 15%
del monto en circulacibnvdel conjunto de log valores que
el banco decidé regular”; no cobstante lo cual prevé su
eventual aumento al indilcar que "tal limité podré& ampliar—
se mediante la afectacibn de regervas especiales, o bien,
en casos de emergencila, con el voto unénime del Directo-
rio".

Por su parte, el Articulo 270. es el de mas tras
cendente significacién en el asunto y su texto ajustado en
enero.de 1964 por la Ley 16.452 dice: "EL Banco podré& ha-
cer adelantos transitorios‘al‘Gobierno Nacicnal, hasta una
cantidad que no éxceda del 30% de los recursos en eféctivo
gue éste haya obtenido en ios doce Utltimos meses de efec-
tuados. Si cualguier adelanto de esta naturaleza quedare
impago después de aqguel plazo, no podré& volver a usarse es-—
ta facultad del Banco hasta gue las céntidades adeudadas
hayan sido reintegradas. Sobre estos adelantos, el Gobier-
no pagard un interés a convenir con el Banco Central, no ma
yor que el tipo de redescuento en vigor'.

En el Boletin Estadistico y dentro del Balance

del Banco Central figura en su Activo, cuyo total al



CUATRO VIITI
BALANCE DEL CONJUNTO DE BANCOS COMERCIALES

 Cifras al 31,XIL.69
- en miles de millones de m$n -

ACTIVO , . Monto %
1. DISPONIBILIDADES 182, 8 9
2, OPERACIONES CON EIL EXTERIOR (NETO) - L4§,3 - 2%
3. SECTOR OFICIAL ' 251,9 - 13%

a) Gobierno Nacional 172.4
Préstamos 107,6
Valores PUblicos 64,8
b) Otros Gopiermog y Repart.Oficial.  79,5_
Préstamos (J.Nac. de Granos) 29, Lt
Préstamos (otros) ho h
Valores Pdblicos 0,7
L. SECTOR PRIVADO , _ 1,428,k T2%
a) Préstemos 1.h2k,8
b) Valores Privados_ 36
5. OTRAS CUENTAS DEL ACTIVO 175,6 8%
TOTAL 1,990, 4 100%

A
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5.12. -~ Clasificaciébn de las carteras por tasa de intereés.

Este agrupamiento permitird comprobar, en primera
instancia, si las entidades respetan los topes fijados. Asi-
mismo, senalaréd la existencia de tasas diferenciales con in-
dicacibn de los sectores recipendiarios.

El analisis es inmportante para adoptar decisiones
en la materia, ya sea aumentando o rebajando las tasas o pa-
ra establecer tipos tnico o variable, corriente o preferen-
cial.

Existen argumentos varios gue sirveﬁ para defender
cada posicibn, lo que bbligara al banco central a pondérar—
los muy especialmente antes de tomar resolucibn, Por ejem-
plo, ciertos sectores cbncepthan que es errébnea la creencia
gque existe en algunos paises poco desarrollados, en el sen-
tido de considerar que el crédito es Gtil cuando la tasa de
interés es baja. "Al respecto, no debe olvidarse que la as-—
piliracié4n de esos palses por salir de su estado de subdeéarroﬁg
dos los han conducido a‘un proceso de industrializacidbn supe-
rior a sus posibilidades, gque cotribuyd al aumento de la
inflacibn mediante una exagerada emisién depapel moneda. Es—
ta circunstancia provocé un clima de inestabilidad y falta

de confianza, influye en la fuga de caplitales a otros palses

e induce al prestamista aaumentar los intereses para prote-

gerse contra la pérdida del poder adquisitivo de la moneda' ({40
Es evidente que en estas cilrcunstancias no habra credito ban
cario disponible si se debe otorgar a tasas ma&s bajas que

las corrientes, ya que las instituciones enfrentan las lbgi-

"cas dificultades para conseguir sus propios fondos al no po-

(40) Centro Sudamericano de Crédito Agricola. Reunibn de 1958,
Recife, Brasil. Publicaciébn BCRA. 1958, Pag. 38.
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der ofrecer rendimientos satisfactorios al depositante.
InVersameﬁte, otra corriente estima que ei tipo de inte;
‘rés debe ser lo mas bajo posible pérabacélerar el perio-
do de desarrolloeconébmico al facilitar la atraccién de
capitales,

En cuanto al establecimiento de un tipo tnico,
sus defensores estiman que es 'més convenienﬁe para los
beneficiarios del crédito, pues una variedad puede provo-
car confusibn: es ventajoso para el organismo financiador, -
va que simplifica los serxrvicios contables y reduce lLos
costos y, permite mejor y rbpida fiscalizacibn por parte
de las autoridades monetarias" (41l). La posicibn que abo—
ga por tasas diferenciales,'busda fundamentos sobre todo
de contenido social; |

Cualquiera que sea ei»criterio dominante, 1lo
cierto es que "en el mecanismo del crédito cofresponde al
interés un'papel preponderante. Del lado del queiotorga
el crédito ~los bancos- no es simplémente una recompensa
por la privacién, sino también por haber renunciado a un
elevado grado de liquidez durante el perilodo de la absten-
cion'., “Del lado de lqs gue se benefician del crédito, la
.importancia del interés se manifiesta én el proceso del
ahorro y la formaciébn de capitales, al extremo de que en
la concepcibn clésica se suponia que el tipo de interés
aseguraba élequilibrio del mercédo“. "En la escuela de
Wicksell el interés es cornsiderado como uno de los medios
mas eficaces'para influir la inversibn privada, estimando

que dichas inversiones estén determinadas por la relaciébdn

(41) Centro Sudamericano de Crédito Agricola, Idem (40).
Pag. 40,
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entre el interés de los créditos o préstamos y la produc-
tividad real del capital o interés natural®. "Para Cassel
también la.politica del interés es una forma especial de
de regulacibn de précios y Pproduce efectos mas trascenden-
tales que cualquier otra forma de regulacién'.,"Para Keynes

las variaciones en el tipo de interés no constituyen un me

canismo apto y eficaz para influlr las fuerzas respectivas

.de necesidades de capital y propensiébn al ahorro"."Sargant

dice‘que losbhombres de negocios gue aspilran avtrabajar v
ahorrar para asegurarse un retiro pacifico en su vejez, ha-
bran de economizar mas o por mas tlempo cuanto mas bajo sea
el tipo de interés". "Marshall, con referencia a un econo-
mista antiguo, observaba que en las naciones donde el tipo
de interés es pequeno, los industriales y comerciantes se
ven obligados a seguir en sus actividades porgue no tienen
bastante con el capital gque acumulan para vivir de sus ren
tas". "Los economistas modernos en opinidbn casi unanime, re
chazan gue el tipo de interés tenga la funcidbn de estimu-
lar el ahorro y no le atribuyen otra influencia que frenar
la demanda de capitales de inversién'. De estas y otras
opiniones se concluye que "en materia de ia politica del in
teres y cuando se piense en utilizarla para regular las ac-
tividades econbmicas, no se debe olvidar la relaciébn que

exliste entre tipo de interés, cuantia de la renta y valor

atribuido al capital que la produce, porque esta relacibn

se impone, franca o encubierta, pese a las disposiciones
con que se trata de cohilbir su actuacibn por circunstancias

econbmicas del momento" (42).

(42) Gual Villalbi, Pedro. "Politica Monetaria, Bancaria y
Crediticia". 1954. Pag. 676/679.
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F ‘ | ' En nuestro pals, la Ley de Entidades Financieras
(Ley 18.061) indica en su Articulo 250. que las institucio
nes por ella comprendidas se ajustarén a las disposiciones
que - se dicten sobre plazos, tasas de interés y comisiones
de sus operaciones. En cumplimiento de este propbsito y den
tro de sus facultades, el BCRA dicta peribdicas normas gque
fijan tasas maximas ?anto a las operaciones activas como a

1 las pasivas. Se sigue un criterio diferencial, mediante el

cual se ?rocura apoyo a clertas actividades que se egtima

conveniente estimular.

A la fecha se encuentra vigente.la Circular B.679
del 30 de mayo de 1969, que establece el 14% anual como ta
sa méxima para log préstamos atendidos cén recursos ordina-
rios, mientras que los créditos para financliacibébn de Ventas
a plazo de bienes destinados al equipamiento de organismos
oficiales lo deber&n ser al 8% anual; los concedidos para
promocibn de exportaciones no tradicionales y los que finan
cian a mediano plazo inversiones en el sector de la produc-
cibn primaria devengarén el 11% anual. Asimismo se fijan ta
sas menores al l4% para otra serie de préstamos, como ser
los que se otorguen a organismos dedicados a la ensenanza y
bibliotecas populares, a 1ocataribs, hipotecarios pafa " La

; vivienda, personales, etc.

5.13. - Conclusiones del ané&élisis creditlicio interno.

La serie de indicadores que hemos comentado es sb

lo enunciativa, siendo posible extraer una variada gama adi-

cional.

Nos hemos extendido un tanto en su analisis porque
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¢tonsideramos de mucho interés resaltar la amplitud delcam-
po de acciébn del BCRA en el acontecer crediticio interno,
que queda asl respaldado con aceptable dimensién lo cual
contribuye muy razonablemente a su estabilidad vy Jjerarqulia.
Como nuestro‘estudio se orienta, b&sicamente, a
exponer la conveniencia de que el flujo financiero provenien
te del exterior también sea objeto de una orientacibébn y -es-

tudio similar con miras a su 6ptima utilizacibn, entendemos

‘ttil esta referencia pormenorizada de los distintos modelos

y Ppautas que se apliéan en nuestro pals por la via del Banco
co Central.

Esta politica tiene la wventaja de conceder a La
Instituciébn un bagaje de facultades y medios gue le permiten

cumplir a cabalidad su objetivo en materia crediticia. ElL

"acopio total de informaciones dar& al BCRA la medida del pa-

norama g escala nacional, permitiéndole actuar acorde con las
circunstaﬁcias vy con la firmeza de saber que al emitir sus
conclusionesse estd asentando en limites realmeﬁte represen-—
tativos de la cuestiodn. |

Para completar este propbsito estimamos qué su pa-
pel debe ser integral de ahi gue, como 1o expondreﬁos_mas ade
lante, propiciambs gue su trascendeﬁte migibébn en procura del
mas correcto y productivo empleo del credi?o”acontezca tanto
en lo atinente al movimiento de la corriente nacional, como

en la que deriva del mercado externo.

5.14. - Necesidad de una particlpacibn "a priori'.

Para completar este esguema, debe reforzarse la in-

tervenciédn del BCRA en los periodos previos de elaboracidn de
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politicas. Con la experiencia que obtiene y acumula debe,
necegsariamente, ser figura principalisima en esa etapa si
se quiere qgque luego alcance los altos objetivos eh procu-
ra del equilibrio monetario.

"En el mundo actual, el dinero se origina funda-
mentalmente en la concesion de créditos por la banca a sus
clientes particulares o al sector ptblico, o en otras ope-
raciones activas realizadas por la banca, tales como La
compra de valores y divisas". "Dado que el dinero es sus-
ceptible de ser creado y revocado sin orden ni concierto vy
también de ser atesorado y desatesorado, su utilizacidn en
trana la posibilidad de que la demanda total sSea menor gue
la oferta total, como asl tambilén la posibilidad de que
aguélla sea mayor gue esta tltima. &n razon de que cual-
quler insuficiencia prolongada de la demanda total habréa de
desembocaxr en fenbmenos de contraccibdn inconvenlentes, en
tanto que cualquier exceso de la demanda provocaré una ten-
dencia casli ilgualmente insuficiente, es evidente que toda
nacibétn debe adoptar como politica el procurar evitar esa in
suficiencia o ese exceso de la demanda'total o debe, siquie
ra, esforzarse porque tanto lo uno como lo otro no adquieran
dimensiones graves'.

"Este es el objetivo interno primordial que la po-—

litica monetaria en general ha de perseguir. La principal

contribucibn de la banca central al logro de semejante obje-

tivo tiene gue ser mediante el control que ejerce sobre las

operaciones activas del sistema bancario"' {(43).

(43) Holtrop, Marius W. "“"La Banca Central y la Integracién
Econébmica'". Conferencia, Estocolmo, l6-mayo-l1968.Pag.6.
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Es evidente que para materializar su alcance el

Ente Supervisor debe tener asignada una participacidn sus-

tancial desde el instante mismo en que se comienzan
borar las politicas, tal como fue expuesto al final
pitulo II sobre "Banca Central'.

Dentro de esta filosofia y compartiéndola
demos que, en nuestro pals, el BCRA debe desempenar

responsabilidades y funciones.

a ela-

del Ca-

enten~

Sus
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EL. CREDITO EXTERNO,
6.0l. - Su proceso y desarrollo.
Bs natural gque en un nundo gue marcha coagstante-
mente hacia la intercomunicacién, la economia de las nacio

Co

K

nes no puede estar ajena al pchesb. Mas aun, es el zec
que la propicia ya que sus consecuencias y efectos avanzan,
en muchos casos, 'a despecho de la frontera politica.
zonas de desarrollo se localizan hoy preferentemeinte en ba-

.yt .
0os limites

B

se a indicadores ecolobgicos, por encima de
tituldos a la geografia.

Dentro de este lineamiento es indudable cgue €l
crédito participa de manera activa en la corriente, por
cuanto esvpropia de_su esencia la ramificacidn y eslabvona-
miento de las operaciones. Se ha sostenido gue es el im-
pulso*de vida del mundo econémico vale decir, actta como
flujo vital para mantener constante la din&dmica de la pro-
duccibn, distribucibn y consumo de bienes ya que su presen-
A » tres etapas. |
Son tan trascendentes las ventajas del cré&dito

gue ha alcanzado justa dimensibn internaciocnal. Primero se

iniciaron los movimientos financieros de intina conexibn en

tre los centros industriales y la periferia consumidora,don

de la motivacilbn fundamental era de neto corte politico-co

=

nercial. Un extenso periocdo histbrico gituard a Londres co-

como plaza principal y casi tnica en su manejo rawundéial, vy

PR

cila

w

desde alli se dirigiran las corrientes de fondos mas
cendentes del orbe, Luego las guerras obligaron a buscar ai-

ternativas para salir cuanto antes de sus calamidades, y e
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la materia que nos ocupa también aconteci¢ asi. Las solucio-
nes seé asentaron, en parte, en la constitucién de entidades
supranacionales atento a que era imposible docjar de tencr
en cuenta 15 interrelacibn de log problemaz.?orlotra DLLTD
el eje financiero comenzdé a desplazarse hacia los Zstados

Unidos de Norteamérica,

6.02. - Creacibn de entes internacionales

| La Primera Conflagracién Mundial determind anos
mas tarde (1930) la constitucibn del Banco Intgrnacional e
Ajustes de Basilea, cuya finalidad basica original era aten-
der la redistribucidbn de las cargas mohetﬂrias impues;as a
los vencidos como asi de 1
dos proporciond a Buropa en ese entonces a efectos de hacer
frente a la crisis wvigente. Asimismo; y corlo objetivos per-—
manenfés buscara'regular'o agilizar las transacciones finan-
cieras internacionales, actuando en funcién de banco de ban-
cos centrales. Su papelien este sentido se hizo mas destcaca-
do al fin de la IIa. Guerra Mundial, donde le cupo particu-
lar responsabilidad en el manejo de los fondos del Plan
Marshall gue tan decisivo‘papel jugaron en la reconstruccidn
de las zonas desvastadas por el conflicto.

Pbsteriormente, durdnte el periodo post-bélico (1844)

tiene lugar la célebre Reunidn de Bretton Woods, New Hampsni

®
}__9
)
l...}
o
by
o
Us

‘re, Estados Unidos, en procura.de soluciones gue permi

alcanzar una razonable estabilidad monetaria v camblaria,evi
tando de<ese»modo,‘y prinéipalmenﬁe, lé germinacibn de inila
ciones y recesilones tan peligrosas como las gue sobrevinlieron

en Europa tras la guerra anterior.Por otro lado, se necesitaba
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el apoyo de una fuente financiera que ayudara de modo signi-

ficativo a la tarea de reconstruccibn de los medios de pro-

duccibn primero y, més tarde, al incremento de la productivi

dad y. elevacion del nivel de vida en las regiones subdesarro
ladas. |

Con esas metas se crean el Fondo Monetario Interna
cional y el Banco Internacional de Reconstrucclidédn y Fomento.

El primero de estos organismos busca fomentar la
cooperacibn monetaria internacional, a la vez gue facilitar
la expansiébn y el crecimiento del comercio mundial con miras
al mantenimiento de altos niveles de ocupacibn e ingresos
reales. A la vez, prbcura la estabilidad en los tipos de cam
bio'coadyuvando al establecimiento de un sistema multilate-
ral de pagos, poniendo a disposicibn temporal de los palses
miembros sus recursos a efectos de corregir los desequilibrios
de balanza de pagos, sin necesidad de recurrir a medidas pe£
niciosas para la prosperidad nacional o internacional.

Por su parte, el Banco Internacional de Reconstruc
cibn y Fomento -que mas interesa a los efectos de nuestro es
tudio~ dirigid inicialmente sus operaciones a contribulr a
gque la transicién de la economia de guerra a la de paz se lle
vara a cabo con los mencores contratiempos posibles. Tiene co
mo fines basicos generales coadyuvar a la obra de reconstrug
cién y fomento en el territorio de los paises miembros, faci
litando la inversidn de capital gue estimule el desarrollo
de los medios y fuentes de produdcicn. Ademé&s promueve'el cre

cimiento sostenido, de largo alcance del comercio internacio-

nal y el mantenimiento del equilibrio de las balanzas de pago,
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‘alenténdo‘el desarrollo de los recursos productivos de sus
niembros. Razones de politica y ante la necesidad de suavi-
zar y ampliar los campos de apoyo del Banco, determinaroh
la creaciébn de dos organismos afiliados al misﬁo: la Corpo-
raciom Financiera Internacional y la Asociaciébn Internacio-
nal de Fomento.

La Corporacidn tiene por objetlivo promover el
desarrollo econdtmico mediante el estimulo de empresas priva
das productivas en los paises miembrog, particularmente en
las &reas menos desarrolladas. Complementa la labor del Ban
co, destac&ndose la circunstancia de gue no requiere en sus
préstamos garantias de cumplimiento por parte de los gobier
nos.

La Asociacién, por su lado, también promueve el
desarrollo y el incremento de la productividad en las regio
nes menos_desarrolladas del mundo, aportando‘recursos finan
cieros para atender sus necesidades en condiciones mas fle-
xibles y menos gravosas para la balanza de pagos que las ha
bituales del Banco, a guien secunda.

Los paises latinoamericanos, con el apoyo de Esta-
dos Unidos de Norteamérica, crean en 1959 el Banco Interame-
ricano de Desarrollo con el objeto de "contribuilr a acelerar
el proceso de desarrollo econémico, individual y colectivo,
de los palses miembros'.

A tales fines la entidad promueve la invergibébn de
capitales pﬁblicqs y privados, utilizando su propio capital
junto a los fondos que obtiene en los mercados financieros

)

y demés recursos de que disponga, dando prioridad a las ope-
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raciones que contribuyan m&s eficazmente al crecimiento eco-
nbmico. | |

Con la aparicibdn de estos organismos supranaciona-’
les el abasto crediticio doméstico asiéte a una expansiodn de
de sus margenes gque, si bien no es de mayor trascendencia en
los comienzos, se iréd incrementando de modo incesante.. Espe-
cialmente presiona en este crecer la circunstancia de que la
captacibn de ahorros en el mercado mundial de capicales con
destino a operaciones de promociébn y largo plazo, resultaré
mas factible a través de estos entes por razones derivadas,
en parte, de la garantia solidaria que se ofrece al inversor
y por gravitacién de sus fines especificos en otros casos,
como es el aporte de fondos en administracibdn por parte de
gobiernos y otras entidades pUblicas de palises de mayor des-
arrollo.

Una idea global de esta orientacidtn la obtenemos
en una primera ojeadavresumida del crecimiento de las carte

ras de algunos de los organismos que antes hemos mencionado.

Asi, los préstamos del Banco Internacional de
Reconstruccibn y Fomento (Banco Mundial) se inician
en 1946/47 con un total acordado de u$s 250.000.000, -,
cifra que al cierre del ejercicio 1969/70 llega al
monto imponente de u$s 13.431.127.893.~, de los que
se han desembolsado u$s 9.943,236.184, ~

Por su parte, la Corporacién Financiera Inter-
nacional (CFI) arranca en 1946/47 con un total de
acuerdos de ugs 2.000.000.~ que, al 31 de diciembre
de 1969 ascender& a u$s 377.372.470.-, habiendose

desembolsado ug$s 252.661.943.
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. La Asociacién Internacional de Fomento (AIF)
comieﬁza su labor en el ejercicio 1961/62 en gue
sus préstamos suman u$s 10L.000,000,.- A fines de
diciembre de 1969 el monto ha crecido a ugs
2.338,330n000_—.

El Banco Interamericano de Desarrollo (BID)
opera desde 1961, cerrando su balance conbun to~-
tal de préstamos de u$s 293.695.118.- Al fin de
su ejercicio de 1969 la cifra alcanza a uss
3.371.865.490.~, totalizando los desembolsos ugs
1.725.799.311.~ (Se toman sus préstamos globales
es decir, provenientes de los recursos ordinarios:
del fondo para operaciones especiales y el fondo

fiduciario del progreso social).

La anterior es solo una cita enunciativa ya que
junto a los citados organismos existen otros, tanto priva-
dos como gubernamentales, principalmente de Estados Unidos
v Europa, que constantemente acttian en el financiamiento in
ternacional y cuyo volumen de préstamos denota también neta

tendencia creciente.

6.03. ~ Otros flujos financieros externos.

Al actuar de las instituciones antes mencionadas
se ha adicionado la corriente crediticia gque los bancos co-
mercliales y operativos en general desplazan de un sitio a
otro, especialmente al expandir el ntmero de filiales en el
exterior o bién al otorgar a corresponsales lineas o acuer-
dos de uso diverso. Estos movimientos oscilan habitualmente

en forma paralela a los vaivenes der acontecer financiero,
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raunque también pueden responder a programas de intercambio
comercial o a influjos de corte social o politico.De todos
modos, lo importante es Que representan siempre una via ge-
neradora de incremento en las carteras bancarias receptoras.

Eh los tltimos anos se ha sumado otro componente
al financiamlento externo, que esta dado por el crédito de
proveedores. "En esencia, los créditos estan relacionados
con las actividades comerciales de proveedores privados que
desean efectuar ventas®. '"Aungue las transacciones relacio
nadas con la utilizacién de créditos de proveedores guelen
efectuarse con fines comerciales, aun en los casos en dgue
una de las partes interesadas (especialmente el deudor) no
es una entidad privada, las autoridades ptblicas de los pal
segs de que se trate suelen tener alguna intervencibn en la
concesiétdn o uso de dichos créditos. En términos generales,
.el gradé de participacibn estatal en los creéditos de pro-
veedores ha 1do aumentando a medida gque estos iban adqui-
riendo mayor importancia como instrumento de financiacibn
internacional" (44).

Como se advierte, agqui también estamos frente a
un fenbmeno expansivo gue obliga a su consilderacibdn al tra-

tar asuntos atinentes al crédito externo.

(44) -BIRF. "Créditos de Proveedores de los Palses Industria
lizados a los Palilses en Degarrollo®., 1967. P&g. 5.
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REPERCUSION ENDOGENA DEL CREDITO EXTERNO.

7.0, < TImplicaneia’en el acontecer financiero nacional.,

Nuestra inquietud, é esta altura de la exposicién,
esta destinada a indagar sobre las principales condiciones
y efectos que reviste .y han derivado de la nueva concepéibn
y‘ampliacibn crediticia, surgida como consecuencia del ad-
venimiento de los organismos internacionales y de la inter-
conexiébn bancaria‘y comerclal entre las distintas naciones,

particularizando en el caso de Argentina.

Evidentemente, durante los primeros anos de actua

cibn de instituciones como el Banco Mundial, la Corporacién

- Financilera Internacional, .el Banco Interamericano de Desarro

llo, laiAsociaciOn_Internacional de Fémento v otras, la su~
ma desembolsada de los créditos otorgados al pals no revis-
tid cifras dignas de ser éspecialmente destécadas o tenidas
muy en cuenta pero, no es posible decir lo mismo en estos
momentos cuanao, como se Vera mas adelante en detalle, el
monto involu;ra&o en estas transacciones alcanza ya impor-
tes relevaﬁtes,b | '
A"Combnlabtéﬁééﬁciémés“ébétéhida y, adémas, se ve
estimulada por la expanéibn dé los_negoéios financileros lo-
cales (bancarios y no bancarios) vinculados con casas matri-

ces, corresponsales o proveedores ubicados en el exterior

creemos de gran importancia no descuidar este aspecto en

“oportunidad ‘de analizar el acontecer crediticio a efectos de

‘que, como ya hemos senalado, el estudio abarque &reas y ci-

fras significativas de su proceso. De no ocurrir asi, podria

correrse el riesgo de arribar a conclusiones parcializadas
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con las consiguientes desventa jas.

Esta cuestién ya ha comenzado a inguietar en &ier

ta medida, como se ha podido advertir en ocasiébn de cele-—

- brarse la VII Reunién de Técnicos de Bancos Centrales  del

Continente Americano, 1963, en Rio de Janeiro, donde se in-
sisti6 en la necesidad de lograr una apreciaciébn mas correc
ta del mercado financiero, con miras a predecir sus transac
ciones,ia la vez qgue mejorar el conocimiento de alguna de

las variables m&s importantes en las proyecciones de tipo

monetario.Particularizando-en—el—coeficiente-de--liquidez -

de los bancos, se senal®é su trascendencia en la multiplica-

‘cioén crediticia, destacadndose entre sus conclusiones gque de-

be lograrse establecer con la mayor exactitud posible el in-
cremento del dinero y el crédito para poder determinar la
expansibn neté.

| Este propésito, que debe ser el efectivamente bus-

cado, no podré alcanzarse si se soslayan aportes representa-

tivos.

7.02. - El crédito externo ptblico. Generalidades y montos.

Creemos de interés incluir algunas.cifras que evi-
dencian la importancia que hévédquirido en el pais el flujo
crediticio proveniente del exterior. |

.El Cuadro iX consigna el total de "Préstamos auto-

rizados por las Instituciones Internacionales" con sede en

los Estados Unidos dg Norteamérica (Banco Mundial,wBahéo'ih— .
teramericano de Desarrollo, Corporaciébn Financiera Intérnacig
nal, Asociacién Internacional de Fomento y Eximbank). El mon

to aumenta apreciablemente y entre los anos 1961 y 1968 la
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llones, respectivamente, El importe acumulado para dicho

lapso se eleva de u$s 116 mlllones a u$s l 117 mlllonesA o

sea, se ha decupllcado en ocho anos.,.

Si comparamos con la evolucién apuntada en igual

periodo por el total de “Préstamos'otorgados por el Conjun-

to de Bancos Comerciales" de nuestro pails, apreciamos que
los saldos son m$n 209 mil millones y m$n 1,122 mil millones

lo que indica que el credito bancario nac1onal sextupllca

su monLo entre 1961 y 1968. El Cuadro X contiene datos anua

les sobre el partlcular

Esto corrobora nuestra oplnlbn de que estamos fren

te a un fenbmeno de constante incremento, que se intensifica

en los ultimoskaﬁos. Asi/ siempre refiriéndonos al ejemplo
anterior, los créditos externos recibidos en 1968 fueron su-

periores en el 100% a los de 19¢7, mientras que los internos

—en igual periodo- s6blo se incrementaron en el 50%.

Para tener una idea ligeramente aproximada que

_ofrezca un punto de vinculacitétn entre ambos financiamientos,

tenemos que en 1968 el total de préstamos autorizados por las
citadas instituciones internacionales fue de u$s 251 millones
que, convertidos a la tasa vigente en ese ano de u$s l.- =

m¢$n 350.- nos da un total equivalente de m¢n 87.850 millones.

Por su parte, el total de "Préstamos Bancarios“rotQEV

gados en 1968 fue de m$n 362;300 millones (diferencia entre

saldos al 31-XII-68 y 3l—XII~67);

La relacién de ambos importés indica que el crédi-
to externo que estamos considerando alcanzé en 1968 a uné
cifra que significa ya el 24% del otorgado por el sistema ban

cario argentino. - . P

T




. ARGENTINA: PRESTAMOS-AUTORIZADOS POR LAS INSTITUCIONES INTERNACIONALES

CUADRO IX

(1961-68)
| (En miles de US$) :
E
i ! Distribucidn
! - ‘ f Porcentual
11961 1962 - 1963 1964 1965 1966; 1967 1968 ‘ 1961-68 Total Proyectos
v1. Proyectos 115 919 ~ 196 597 113 860 31 335 106 600 30 79i 122 688 251 409 969 199 86.80 100, 00
AID 4 6 000 - 76 Loo - ' - 1 400 1 000 - 84k 800 7.59 8. 75
EIB ‘ .31 435 57 955 - 1 k35 56 261 2 1 448 73 750 222 286 19,91 22,93
BIRF 48 500 95 000 . - T - - - 15 300 137 000 295 800 26,49 30. 52
BID 29 984 43 éha 37 k60 29 900 50 339 29 389 104 9Lo Lo 659 366 313 32,81 37. 80
I (29 98k) (3 511) - (36 376) 2L 000 26 439 7 389 Lo 580 25 659 193 938 (17.37)  (20.01)
11 - © (5 131) (1 084) 2 Loo 18 900 21 300 6L 360 15 000 128 175 (11..48)  (13.23)
CIII - (35 000) 1+ - 3 500 © 5 000 700 - - - L4 200 ( 3.96) ( L.s56)
2. Programa y _ vi : e | ;
Compensatorio - \ 20,000 ' 112 000 - 15 4ol | - § - - ib7 Lol 13,20
ATID (Programa) - 20,000  20.000 - A _ - - LO 000  3.58
EIB (Compensatorio) & = - |1 92 000 - 15 Lol ; - - 107 ko1 - 9.62
L3, Total (1-2) , 115919 216 597 225 860 122 001 | 30 791 122 688 100. 00

N
N

31 335

I - Recursos,Ordinariosi IT -~ Fondo Especial? IIT - Fondo Fiduciario

251 Lo9 1 116 6oQ

Fuente: Secretaria de lé OEA.
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CUATRO X

ARGENTINA: PRESTAMOS OTORGADOS POR EL CONJUNTO DE BANGOS COMERCTALES |
. (1961 - 1968) | |
(en miles de millones de m$n) l‘
lf Saldos al 31 de diciembre :
[ ;
1 |
S | - 1968/1961
1961 1962 1963 1964 | 1965 1966 1967 1968 Diferencia
TOTL | 2086 | 237.2. | 2796 | 3841 | 5266 | 69L,2 | 929,8 | L.29L1 | +1.082,5
Sector Privado |  196,3 | 27,8.| 250,3 | 33,7 | k29,9 | 58,6 | 7667 | L1216 |+ o253
‘ | | | 7
Sector Oficial 12,3 19,4 29,3 L6, 4 96, 7 106, 6 163,1 | 169,5 | + 157’52
| -:

i

i

X E X
b

. i ¥
by
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Los datos expuestos anteriormente nos dan idea

de’Ll rﬁon to YV magnitud alcanzado por los préstamosexternog
pﬁbliéos. Indagaremos ahora un poco mas en detalle sobre

—~las-peculiaridades que ellos revisten. e o

7.03. - An4lisis de caracteristicas v condicionamientos.

- Debe destacarsé, en primer lugar, que el impacto
de estos préstamos no es absoluto sobre el volumen del cré-

dito y la moneda nacional ya que, por lo general, estosfon-

dos se encuentran parcialmente "atados", debiendo utilizar-

- se dentro de determinadas condiclones.

En tal sentido, podemos senalar las siguientes:

- .Compra de bienes y serviéios externos. T

| Es comln que los recursos del crédito deban ser
destinados a pégar los requerimientos en divisas del proyec
to que se financia Los‘abonos, entonces, se efectﬁan a pro
'veedores‘del exterio;, ya sea mediante pagos directos o por
apertura de cartas de crédito garantizadas por las instituf
,ciones prestamistas, a favor de bancos ubicados en el lugar
de exportacibn._ |
- »ﬁn“btfos ¢a;$g,“haivééhdicibnéérdérmayér exigen;
| cia que imponen la obligacibn'ae que el crédito ée utilice
eh algun pais o paises especificos. |

En ambos casos, no se produce ningtn ingreso efég'

tivo de fondos al sistema financiero nacional.

- Procedimiento de licitaciones.
Habitualmente deben observarse normas en virtud -
de las cuales las compras de bienes y servicios que se re-

guieran dentro del proyecto se efectten mediante procedi--
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mientos de licitacion pUblica internacional, o restringigda

a ciertos paises, — - e

- Contratacibtn de consultores y auditores,

Se esté difundiendo cada vez més la inclusién de
clausulas que obligan a contratar servicios de consultoria
y asistencia técnica para vigilar y asesorar la marcha Jde
los proyectos, como asl de auditores que dictaminaré&n sobre
los estadecs financieros de los prestatarios al cierre de sus

balances generales o los estados que se refieren en particu

lar al movimiento de fondos dentro del programa especifico

financiado por el préstamo.

= Clausula de embarque.

| Obliga a que los bienes que se adquieran con los
recursos del préstamo (total o parcialménte), sean transpor
tados en barcos con banderas determinadas.

.— Pago de Comisién de Compromiso.

Es un requisito operacional que habitualmente se
establece y en virtud delL cual, una vez firmado el contrato

de préstamo y a partir de cierta fecha preestablecida en el
mismo (alrededor de 60 dias), si el prestatario no hace uso
de los fondos abona una comisiébn sobre el saldo pendiente o

no desembolsado.

Tiene como fqndamento acicateér el empleo de los
préstamos, donde a &eces se observan demoras derivadas, en
~.su mayoria, de atrasos en el cumplimiento de. condiciones con
tractuales que deben‘satisfacerse antes de poder comenzar a
utilizar los fondos. Por otro lado, compensa al ente presﬁa—

mista que debe inmovilizar recursos sobre los’ cuales puede
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estar abonando intereses o perder oportunidad de emplearlos

en otros proyectos.

‘Inicialmente su monte éra de poca magnitud, osci-
lahdéﬁenﬁun 3)4%-énﬁéi péfo? ﬁitimaﬁénfé”;ébﬁo éhrél.cééd"
de algunos prestamos otorgados por el BID- ha experimentado

un aumento importante y llega hasta el 2% anual.

7.04. - El crédito externo privado de fuente bancaria.

Igual expansibn y efectos devienen del acuerdo de

créditos o lineas de bancos extranjeros a bancos nacionales

o de casas matrices a sus filiales. Su monto permitira—refQE
zar la aptitud prestablé de las entidades locales y, por su-
puésto, la multiplicacién e inciéeﬁé&é"éera, en general igual
gue la ya apuntada para el caso de recursos ingresados por
acuerdo de organismos inﬁernacionales.

Es muy importante analizar las particularidades de
esta adiciébn crediticia ya que también aqui pueden estable-

cerse condiciones que impongan un uso "ligado!" a determinados

parémetros, o revestir caracteristicas especiales que obli-

Clguentassu revisibn. T L LI T I I T

7.05. - El crédito externo privado de fuente comercial.

Completa el cuadro de esta intercomunicacién finan-
ciera el denominado '"crédito de proveedores'", El mismo emana,

por lo comtn, de fuentes privadas que posibilitan al importa

dorla compra a plazo de los bienes que le sean necesarios.
La constante expansiétn del comercio mundial esta di
fundiendo cada vez mas esta corriente, razébn por la cual se

justifica su analisis dentro del contexto geneial del crédito.
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Sus caracteristicas y efectos preocupan a los go—
biernos, dada la alta viscosidad y ramificaciébn gque tales
tudio preparado por los servicios del Banco Internacional
de Reconstruccibn y Fomento (Banco Mundial), en cumplimien-
to de.una resolucién adoptada en Ginébra, en 1964, por la
Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarro

llo. El mismo se concluyb en 1967 y examina la evoluciébn de

TTTIes créditos de proveedores como ingtrumento-importante -de

financiacibén internacional, analizando la naturaleza y 1las
‘causas de los diversos problemas que han surgido en relacién
con su utilizaciébn. Destaca, ademés, su efecto sobre la si-
tuaciébn de endeudamiento externo de los paisés en desarrollo.
DelQmismo hemos extraido los puntos que éonsidepg
mos mis relevantes en conexibn con nuestro trabajo, habien-
do optado por la transcripciébn completa de algunos renglones

de su "Resumen", atento a la claridad de los conceptos que

cubren con precCisibn el tema.

rihiéiélmehte apunta Quéi"léé'cfedifos éerﬁréveedo;r
res a plazo medio y largo conéﬁituyen una modalidad relati-

vamente nueva de financiaciébn internacional. Aunque se trata
de transacciones que son esencialmente de indole privada, los

gobiernos tanto de los paises acreedores como de los deudo-

" res, han intervenido cada vez mas activamente en esta esfe-

[ 4
ra, contribuyendo a acrecentar la importancia de dichos cré-

“ditos, bien sea mediante la concesiébn de garantias o por o-

tros procedimientos".

"Los gobiernos de los palses acreedores han apoyado
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o fomentado la _concesibn de _garantias y el establecimiento

de sistemas de crédito, en gran medida como respuesta a la
presibn ejercida por sus respectivos sectores de exporta—-—
cibn, para que se les prestara ayuda en ese aspecto, y tam—
bién en la aplicacibn.de sus politicas de promocibn y diver-
sificacibébn de las exportaciones. Al proceder de esta forma,
han contribuido a incrementar la transferencia de recufsos

a los paises en desarrollo. Los sistemas de garantias esta-

. nica y politica".

blec1dos por los paises deudores han fomentado la afluencia

de créditos de proveedores a esos paises espec1almente en

los casos en que las p051bllldades de obtener fondos de o-

tras fuentes externas eran llmltadas"

"La importancia creciente que revisten estos cré-

ditos, en tanto que constituyen una parte considerable de

'la afluencia de capital a los paises en desarrollo, se refle

ja envel hecho de que, al final de 1965, la deuda pendiente
total por concepto de créditos de proveedores concedidos al
sector publico o garantizédos por el, ascendia aproximadamen
te a u$s 5.500 millones, suma que representaba alrededor- de- -
una>séptima parte:del'endeudamiento exferno total de esos
paises”. | |

"Esta creciente importéncia de los créditos de pro

veedores obed€ce a muchos factores de indole econbmica, téc-

"Tanto en los paises en desarrollo como en los in-
dustrializados, los créditos de proveedores han constituido
un instrumento conveniente para reemplazar a la financiacién

privada proveniente de instituciones y del mercado que habia
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sufrido los efectos de la guerra y de dlversos controles.

Ademé&s, en la pr&ctica, no se han podido contar con otras

alternatlvas en escala adecuada“(45)

También el Centro de Estudlos.Monetarlos Latlﬂo; 
américanos (CEMLA) y el BID han prestado atenéiéﬁ al crédi
to de'proveedores, analizandd su gravitacibn dentro de un
trabajo global sobre "Financiamiento Europeo en América La-
tina'". En el mismo se recuerda, como en el estudio del Ban-—

co Mundial, que "al terminarse el proceso de reconstruccibdn

- europeo tras la Segunda Guerra Mundlal la capac1dad de'pro
duccibn y de exportacidn de la reglbn habia alcanzado nive-
les muy elevados y se inicidb, en cdnsecuencia, una importan-v

te actividad relacionada con la penetracibdn de nuevos merca-

- dos époyada en, mayores d£§rgamientos de crédito de provee--—
dor" (46).
El Cuadro NO. XI contiene un detalle de la evolu-
' cibn e incremento regiétrado en los créditos privados de ex-
portacién (garantizados) a ﬂivel mundial, entre los anos 1960
oo a 1965, Se estima que #uropa Occidental ha proporcionado el
90% del total de los m;smos vy Estados Unidos el 10% restante.
Los datos surgeﬁ delw Estudio.dél Banco Mundial gque hemos co-
mentado y se refieren a cifras obtenidaé por el sistema de
notificacibn de paises deudores al Banco.
S f??,lw_?uadm_XII,,ﬂi_ns_?,r,ta datos sobre la relaci6n exis
- tente entre el “crédiﬁo de proveedores" y la “deuda externa

publica a mediano y largo plazo" de 36 paises, al 31 de di--

(45) BIRF. Créditos de Proveedores de los Paises Industriali-
zados a los Paises en Desarrollo. 1967. Resumen.

(46) CEMLA-BID. Financiamiento Europeo en América Latina.
: 1966. Pag. 3.
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ciembre de 1965. El promedio senala que el tipo de financia

miento que nos ocupa representa ya casi el 15% del endeuda-

__ miento publico para el total de los paises considerados.En

- el caso de Argéntina, la proporcibn es mucbo més elevada ya'

gue alcanza ai 30% es decir, duplica 1la media. Asimismo, el
cuadro incluye datos sobre la relacibn entre el servicio de
la deuda por créditos de prdveedores y el servicio de la
deuda externa total. |

Aqui es més evidente el crecimiento y significa-

cidn de los aludidos créditos, ya que absorben, en promedio,

el 35% del conjunto de pagos. Para Argentina la proporciébn

alcanza al 59% lo que es, por cierto, un coeficiente de al-

ta trascendencia.




AFLUENCTA A PATSES EN DESARROLLO DE

~ CREDITOS PRIVADOS DE EXPORTACION GARANTIZADOS

(NETOS‘)

(en millones de ddélares)

Afio Por un plazo de Por un plazo

94—

—CUADRO XTI

. Yababes  superior a5 afios Total
1960 370 93 463
1962 236 ' 399 635
1963 259 293 - 552
196k | 348 533 881
1965 286 | | ' h55 741

Fuente: BIRF., Créditos de Proveedores de los Paises Industrializados

a los Palises en Desarrollo.
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DEUDA EXTERNA PUBLICA A PLAZO MEDIO Y LARGO Y TOTAL DE CREDITOS

i
i
|
H

(en millones de u$s)

| DE PROVEEDORES ESTIMADO DE-T0S MONTOS PENDIENTES AL 31 DE DICIEMBRE DE 1965

i

[

1
|
!
a
|

N
|

CUADRO XII

Monto Pendiente, incluidas

Pagos por concepto de servicio en

las sumas no desembolsadas : 1965 3
PAIS | (1) (2) (3) W (5) (e
.Total Créditos de (2) como Total Créditos de 1 (5) como
. proveedores % de (1) proveedores : % de (4)
f i » -
odos los#paisés | 30.510,o?§ 4,435,3 14, 8 : 3.07h,2 1.078,9 § 35,1
Hemisferio Occidental | 11.023,of 2,20k, 0 19,9 | 1,673,k 695, 2 f 41,5
(Argentina) | (1.960,5) ~ ( 598,1) 30,5 (312, 5) (28y5) 1 (59,0)
Sur de ‘Asia v Medio Oriente 12.332,4 1.053,2 8,5 i 829, 3 168,0 E 20,3
; é 1 i
Lejano Oriente 1.523.3 247, 6 16,3 | ; : 118,0 35,7 . .30,3
_Africa 1.604,1 o5l 2 15,8 | | 81,2 35,3 | _43,5
\ - : — —— | —_— —cd |
‘Furopa Meridional : 4. 027,2" 676, 3 16,8 | 372,3 1hk, 7 38,9
Argentina, Bolivia, Braéil, Colombia, Costa Rica, Chile, Ecuador, Hondui'as,; México, |

Paraguay, Perd, Replblica Dominicana, Uruguay y Venezuela.

India, Irén, Israel, Paquistén, Replblica Arabe Unida.
Ceildn, Corea, China (Taiwan), Filipinas, Tailandia. :
Etiopia, Nigeria, Repiblica Malgache, Sudén, Swazilandia, Tanzania, Tinez.
Espafia, Grecia, Turquia, Yugoeslavia.

ante: BIRF. Idem Cuadro XI.

Nicaragua

-S6
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.7.06. - Cuantificaciétn de'su volumen,

Finalméggg hay otro aspecto de gran 1mportanc1a

defivado de este endeudamiento externo y es la necesidad de
suvperibdica mensura, cuantificandolovy proyectandolo en el
tlempo. Si no se le presta atencibn puede provocar luego se
rios trastornos en las economias de los paises prestatarlos.
La vigilancia debe hacerse tanto en lo que al sector ofi--

cial se refiere, como al privado. A este respecto se Ea sos
tenido que "si los gobiernos han pedido prestado para fines

improductivos tales como qastos de guerra, o para lo que

parecia un proyecto vailioso que luego resultb un fracaso o

si, a pesar del aprovechamlento eficiente del capital exte-

rior, 1nfluenc1aq adversas han estado actuando en otros sec
tores de la economia, entonces la obligacidn de servicio a
la deuda impéndria una éeria presibébn sobre esos palses., El
pago del servicio de la deuda a acreedores extranjéros da-
ria por resultado un descenso o un estancamiento en la co-
rriente de ingresos, ahor;os, recaudaciones publicas y ganan
cias extranjeras gue quedafan para utilizarse -en el.propio
pais. En estas circunstancias se‘pq@;ia afirm;;;g;g;qmpigﬁeil

‘dad alguna gque la capacidad para hacer pagos de capital ex-

“tranjero ha disminuido" (47).

Sin lugar a dudas qgque la capacidad de los palses

para endeudarse tiene margenes fijados por influencia de va-

riables multiples tanto internas como externas, y no es po-

' 31ble ir més alla de p051b111dades Y perspectlvas reallstas

Ser4 conveniente actuar siempre con un "“colchébén'" amortigua-

dor de imprevisibles, especialmente en los palses que procu

(47) BIRF. Inversiones y Ayuda Extranjera. Instituto Desarro
llo Econbmico. Washington, 1960, Pag.9..Introduccibén.
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ran acelerar su desarrollo y en los cuales una gran propor-

"~ cibn del ingreso se genera en el sector externo, con sus
frecuentes sobresaltos y oscilaciones qﬁe influyen de mane
ra decisiva en las d13ponibilidades de divisas, indispensa-
bles para atender los compromisocs,

A veces un exagerado optimismo o falta de angli-
sis y prévisibn, crea asfixias nada faciles de corregir.,

El plazo que este endeudamiento posea es importan
tisimo y estudiosos de la materia insisten en destacarlo,na
ﬁﬁww~ww_ww»ximeruewel—flujo~de-:ecursos financieros hacia paises -de .

bajos ingresos contintia creciendo. El incremento es tanto

e esme—es —en--lo que se refiere a~fondos»publicos~(especialmentem-menrW

forma de préstamo), COmovprivados (con origen principal en
transacciones de los mercados de capitales).

Laacuantificaéibn estadlistica pérmite senalar pra

- ra los pfimeros aumentos ilmportantes, como lo demuestra el

hecho de que la "Transferencia Bruta de Recursos en Cuenta

Publica a Paises menos desarrollados fuera de Europa'" pasa

de u$s 2.410 millones en 1955 a ug$s 3.699 millones en 1958.

El Cuadro XIII contiene un detalle discriminado por tipo de
recursos, senalando, en particular, las cifras que corres-

 ponden a América Latina.



[N

TRANSFERENClA BRUTA DE RECURSOS EN CUENTA i'-

1955- 1958 (')

| PUBLICA A PAISES MENOS DESARROLLADOS FUERA DE EUROPA,

" ~convertida a millones de uds~-

| ‘
| :
! i
| L
I b
| %
P i
| |
| I 1955
| ’
Total iz 2.410
Transferen01as Unllaterales ‘ - 1.704
Préstamos ‘ 670
Recursos Agricolas AdlClonales 35
América Latina i ;; 346
Transferencias Unllaterales 77
© Préstamos i QSE
Recursos Agricolas AdlClonales 15

(') Se excluye ayuda militar.

Fuente.  BIRF. Inversiones ¥ Ayuda Extranjera.

1957
3. 430

2. 090

1. 068
272

502

124

373

. 1958
3.699

2.022
1.5433

764

127 -
o7

30

P
)
1

CUADRO: XIII

i
i

—-86
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-y 77  En cuanto a las exportaciones de capital privado

én todas direcciocnes; se tropleza-con-serias dificultades—

informativas pero algunos trabajos de compilacibn estiman

v~m5““mw4**;a“hivel“mundial—'que han aumentado de 2.500 millones.de

dblares en 1955 a 4.800 millones en 1957,

Como resumen en este particular debe destacarse

gue "un gran ntmero de gobiernos y organismos gubernamenta

les de palses menos desarrollados han estado recibiendo mu

‘chos préstamos a mediano plazo de fuentes particulares y

semioficiales, .o.han garantizado tales préstamos cuando se
conceden a empresas particulares. Estos préstamos a plazo
medio han influido fuertemente sobre el aumento de la deu-
da.pendieﬁte y pérticularmente sobre su estructura actual" (48
De no corregirse esta composicién inconveniente

del compromiso internacional, ser&n mucho menores las po-

- sibilidades de lograr un desarrollo econémico equilibrado y

sostenido. Si la falta de inversiones es grave, no €s menos
peligrosa su sobreexpansidén especialmente si ella es a cos-
ta de aumentc del crédito externo.

“ El Banco Central de la Repﬁblica Argentina se

~ocupa de la cuestibn a nivel_nacional, y a tal efecto se
- inicié ya hace algunos anos la saludable practica de reali-

‘zar un relevamiento periétdico de la deuda externa del comer

éio, industria y demés renglones del sector privado.

T La encuesta comprende a toda obligacibébn con el ex

R v
terior, que exceda de u$s 1.000.- o su equivalente en otras

. monedas.

kY

(48) BIRF. Inversiones y Ayuda Extranjera. Instituto de Des-
arrollo Econbémico. Washington, 1960. Pag. 24.

- . ' | s e
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Tiene singular valor ya que es una informacién

estadistica indispensable para elaborar proyecciones de
balanza de pagos, a la vez que revelan el monto de los
compromisos originados envimpoftaciones directas, présta-
mos u otros conceptos.

Las cifras difundidas al 31 de diciembre de
1968 senalan que la deuda tdtal del sector privado con el
exterior alcanza, a esa fecha, a ia suma de ugs

' 1.234.486.500.-

wo—Bl-Cuadro- XIV - contiene  un -cronograma de pagos-a — -

partir de 1970 y anos siguientes.

= Bl -Cuadro- XV-consigna-un detalle -correspondien— ---
te a la naturaleza de los pagos a efectuarse en 1970, don-
de es dable advertir que los compromisos responden, princi

palmente, a amortizaciones de préstamos y compras de bienes.




' ! i |

| | | !
{ | CUATRO XIV

| ARGENTINA:  DEUDA DFL SECTOR PRIVADO CON EL EXTERIOR

| | PROYECCION DE PAGOS | | |

H -en miles de u$s- E :

H |

3 | |

X | |

i | |

Total | | | 1975y

31-Dic. 1969 , 1970 - f} 1971 1972 1973 | 1974 siguientes{
| | | | R

1,234,486 653.951 180.079 132.375 83.322 50.816 133.943

|

Fuente: La Prensa, 29 de julio de 1970, Pég. 13
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. 'CUADRO XV

1

ARGENTINA: DEUDA DEL SECTOR PRIVADO CON EL EXTERIOR

NATURALEZA DE PAGOS. ANO 1970

(en miles de délares de EE. UU.)

CONCEPTO
PAGOS A MONTO %

REALIZAR '

TOTAL 653.951 100 .
BIENES DE CAPITAL 88.180 13 |
OTROS BIENES 91. 895 1k
PRESTAMOS 448, 021 69
OTRAS OBLIGACIONES 25. 855 i
FINANCIERAS |

FUENTE: LA PRENSA - 29 julio 1970 - pég.l13

—C0T
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Asimismo, a través del Boletin Estadistico del

BCRA, es posible conocer el monto de las obligaciones con

el exterior del sector publico, ya sea las del propio Ban-

co; del Gokierno Nacilonal: de Réparticiones, Bancos Oficia
les, Empresas y Otros Organismos del Estado; de Gobiernos
Provinciales y de Municipalidades.

La deuda, a su vez, se clasifica en compromiéos

"en divisas libres" y en "divisas bilaterales" y, en cada

caso, se deja constancia del acreedor o el motivo de la

obligac1bn.

Por Ultlmo se 1ncluye una proyecc1bn de pagos

anuales en un estlmado lnd1v1dual para seis anos y global

para los que exceden ese lapso.

Sobresalen los endeudamientos en divisas libres

contraidos por "Reparticiones, Bancos Oficiales, Empresas

y Otros Organismos del Estado", como resultado de autoriza
ciones concedidas para importaciones y operaciones finan-

cieras con pago diferido, y por préstamos acordados por or

ganismos ilnternacionales e 1nst1tuc1ones of1c1ales de Esta“”

dos Unidos. En segundo lugar estan los compromisos del Go-
bierno Nacional, particularmente derivados del "Empréstito
Externo de la Republica Argentina 6%% —~ 1961/74"; de acuer

dos concedidos por la Agencia para el Desarrollo Internacio‘

nal Y de la "Ref1nanc1ac1bn acordada por paises de Europa

y Japbn 1963". Luego figura el BCRA, cuyos acreedores prin-

cipales son Bancos de Europa, Canada, Japbn y Estados Uni-

dos de Norteamérica, pér éreditos_recibidos en 1967.

Sin lugar a dudas es una informacibn muy valiosa,
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gue demuestra la preocupacibn del Instituto Rector por co- 7

nocer el nivel de obligaciones que el sector ptblico tiene
contraldas fuera del pals, particularizando eh sus éaractg
risticas v en"ia”iﬁéidehcia'en’el tiempo. =~ 7
Con este detalle y con el que obtiene de su en-
cuesta entre el sector privado, antes mencionada, compléta
su cdnocimiento sobre un asunﬁo vitél del acontecer econédmi
co-financiero permitiéndolo disponer de una base de pondera
cibn muy precisa al analizar las cuestiones generales de ba
"”W*WWIEHZE”dé“pagdsmpor”uﬁ*lado;“y la conformaciébn particulardel“‘?
endeudamiento externo por otro.

'El Cuadro XVI permite deducir'envforma genérica
tal composiciébn. Debemos apuntar Que el Boletin Estadistico
del BCRA contiené, ademés, datos particulares gque individua
lizan al tituiar de cada obligaciétn y al concepto que la ori

‘gina.
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CUATRO XVT

i |
ARGENTINA:  OBLIGACIONES CON EL EXTERIOR SECTOR PUBLICO
' 'ESTIMACION DE PAGOS A RFALIZAR EN CONCEPTO
| 'DE CAPITAL POR OBLIGACIONES EFECTIVAMENTE
| 5 CONTRAIDAS AL 31.XII. 69 |
1 gl ~en millones de u$s- %
[ i i
o i S | 1976 |
Concepto ¥ Total 1970 1971 1972 | 1973 1974 1975 hae
C g ' L ! |
I. En Divisas Libres GL99L2 3953 2821 250,8 | 282,6 190,88 130,6 . 4591
0 o :
A. Del Banco Central de la {E % . |
Reptiblica Argentina ¥ 129, 2 9L,7 - 352 ' 1,6 | 0,3 0,2 0,1 0,1
B. Del Gobierno Nacional g; 72,3 101,2 53,9 , 69,1 2'121,5 56, 2 15,0 55,4 |
C. De Repartic,,Bancos OflClalf ‘ é‘ % %
les y otros Organismos . del ! .{ ;- o
Estado ;f 1.300, L 181,4 167,1 . 167,2 | 1h9,8 129,7 112,3 . 392,91
D. De Gobiernos Provinciales ‘E 83,5 19,3 2, 5 : 11,9 % 10,5 b5 3,1 9,7:
o i ! . :
‘E. De Municipalidades i 5,8 1,6 L4 4 1,0 0,5 0,2 0,1 : 1,0}
II. En Divisas Bilaterales if 5.1 2,8 1,6 0,7 1 __ - - . -
A. De Reparticiones y Empresas . ]
. del Estado . 5,1 2,8 1,6 0,7 - = == -
Total 1.996,3  398,1 283,7 25,5 .282,6 190,8 130,6  159,1
Fuente: BCRA. Boletin Estadistico. |
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VIII.. NECESIDAD DE EVALUAR EL CREDITO EXTERNC,
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" los siguientes motivos:

8.01., - El porqué de su anilisis.

Admitida la conveniencia y ventajas de no actuar

con un mercado financiero dividido en estratos rigidos,ya

qué ello obstaculiza el mejor uso de los recursoé como aéi
el alcance de todos los beneficios ng es posible extréer
de éu labor coherente, nuestra dpinibn respecto de la in-
teraccibn, vinculacién y vigilancia que deberia desarrollar

se con relacibdn al crédito idﬁ#&macional, se fundamenta en.

a) en los Gltimos tiempos es dable advertir un destaca-

“do crecimiento en el volumen del flujo financiero externo,

tanto en lo que se refiere a fondos que provienen de prés-
tamos concedidos por organismos oficiales como de mixtos y
privados.

Atento entonces a su monteo y a la tendencia ascenden

te que la corriente acusa, entendemos de mucho interés que

se practique un estudio o evaluacibn que permita conocer

_los resultados de este aporte a la economia del pais.No hay

periodo previo a su concesiébn e interviene por lo general

hasta la fecha informacién en tal sentido, ni organismo en-
cargado de procurarla. Habitualmente, cuando se trata de
prestamos otorgados por entes ﬁﬂﬁ@gnacionales publicos, el

sector oficial interno toma conocimiento y participa en el

~ hasta el instante de la firma del contrato. Luégo pueden ha

ber algunos contactos parciales relativos al cumplimiento
de ciertos requisitos emergentes de su implementacidn pero,

no ya con propbsito de investigar o analizar caracteristicas

v
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prlmero y efectos despues Se produce entonces un cierto

vacio en 1a materia al no existir un ente o reparticiédn
que pueda proporc1onar con aceptable aproximacidén juicilos
sobre el uso de los fondos recibidos, ‘ni tampoco'informar
sobre la marcha de todos y cadé uno de los programas asi
financiados, |

b) Si bien en el caso de los éréditos provenientes de
instituciones como el BIRF, BID, CFI y similares, no es po

sible dudar de sus objetivos ya que son claros y publicos

v, por otra parte, el pais ha adherido a ellas al firmar

las actas constitutivas o convenios pertinentes, no por eso

" significa que luego se alcanzaran plenamente las metas bus

cadas o que no se tropezara con obstéculos en la ejecucidn
efectiva de los proyectos. No se trata, por cierto, de una

receta infalible y menos de una solucién absoluta al pro-

blema del financiamiento. Asimismo, ser& sd®lo basandose en

la experiencia que se estard en condiciones de sugerir o

proponer cambios y modi ficaciones para lo futuro. Ello re-

chamiento del capltal foréaneo, como-tamblen para posibili-
tar que cumpla un efecto motriz no circunscripto a la in-

versibn original.

8,02, - Aspectos principales a considerar.

Para ampliar el concepto que antecede senalamos

algunos campos susceptibles de aplicar tal propbsito:

8,03, -~ Compra de bienes y servicios externos.

Por supuesto, y como aclaracibn inicial, tenemos

plena conciencia de la importancia que la ayuda crediticia

_sulta muy 1mportante a efectos de lograr el meJor aprove- . . .
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-externa devenga, especialmente al posibilitar obras b&sicas

y adquisiciones de bienes de capital en condiciones muy con

venientes. Cuando se trata de entes pUblicos:ﬁmﬁimpcionales,

que tienen como objetivo colaborar en el desarrollo de los .
paises miembros, los préstamos se. otorgan a largo plazo, ba
jo interes e inclusive se acuerdan periodos de gracia para

‘ ihiciar el pago de las amortizaciones.
A estas ventajas debe sumarse el hecho de que, en

la medida que se recurra a ellos queda liberado el acervo

T financiero internc que podr& ser destinado & atender otras
necesidades. |

.Sin'embargo,'a'véées‘laé operaciones "ligadas" o
atadas ihponen ciertas obligacignes gue conviene révisar pe
riédicamente. Ya nos referimos en el capitulo anterior a las
que derivan de la exigencia de efectuar adquisicidnes en el‘
‘exterior.

Desde lo que podriamos llamar el lado "negativo"
del asunto, debe mencionarse gque esta condiciébn deﬁermina
que no se produzéa ingresc efectivo de fondos al pais a lé
végﬂéué; én cierté medida, dejan‘de estimulér la prOduccién
nacional. | -

En los ultimos tiempos los paises receptores -in

‘cluida Argentina- estén procurando obtener ajustes en la po

litica que los organismos internacionales aplican al respec

to;vbéjé“ié“dénéminaciOn de "margen de preferehcia", Lé baéer
¢ : :

de la misma es cierto beneficio que se concede al producto

doméstico en virtud del cual el prestatario, al adjudicar

las licitaciones, puede agregar un tanto por ciento o el per
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tinente derecho aduanero (segln cual sea el menor) al pre-

cio CIF de las ofertas extranjeras. En la actualidad el
margen en cuestion oscila entre el 15 yv el 20%, lo gue va
permitiendo una participacién cada vez mayor de la indus-
tria local con la consiguienté radicacién tangible de los
recursos &1 préstamo.

Una cuestiébn parecida y a veces conexa es la que

se relaciona con la determinaciébn del contenido importado

que puede tener un bien, a efectos de calificarlo como de

origen nacional o} extranjero. Tras varias gestiones se ha

logrado cierta llberallzac1bn de criterios rigldos v1gentes

,orlglnalmente, lo que ha permltldo una mayor 1ntervenc1bn

de las economias 1nternasc

Dentro de lo propuesto se hace necesario enton-

ces que un organismo profundice en estas cuestiones y asu-.

ma, si procede, la defensa de posiciones destinadas a cam-

biar politicas o al menos a modificarlas. En el caso que

nos ocupa del "margen de preferencia" podria tratar de con

la alternativa. Indagaciones adicionales sobre el particu-
lar pueden proporcionar datos muy valiosos gque permitan
equiparar posibilidades al competir frente a proveedores

externos, como es el caso de poder excluir a oferentes cu-

yos precios respondan a maniobras tipo "dumping". En tal ‘

sentido se ha propuesto que al efectuar comparaciones con
los equipos extranjeros, se tenga en cuenta su precio de
venta en los mercados de origen y no el cotizado para 1la

exportacibn; de este modo se podrd preservar la auténtica

- -segulrse su aumento, por ejemplo, al 25%Voibienwotra formu- -
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W;f;w_mmﬂwmoﬁpeﬁencia”requerida por.el comercio.internacional, .!Exis ...
ten datos reveladores de que los preciés ofrecidos en lici-
taciones internacionales porvsiete‘paises:industrializados,
representaban, por lo menos, la mitad de los que las mismas
empresas cobran por sus equlpos en sus resﬁectivbs mercados
internos" (49). ‘ ' o , ,

‘Lo importante, entonces,‘es obtener informaciébdn
concreta gque sea un eiemento decisivo en el momento de sen

tarse a la mesa de las negociaciones.

Es obvio que en esta posicibébn nos réferimos'ex—
B - wg}usiv_amen'»te»a bienes‘gﬁe la industria puede proveer en:cqg
‘diciones razonables de costo y calidad. Por supuesto‘haypqg
gramas que exigen necesariamente recurrir a equipo importa-
do § no estamos alentanéo tampoco apoyos gue vayan mas allé
de limites prudentes o que posibiliten producciones inefi-
cientes amparadas soélo en ventajas fiscales o aduaneras.

Al respecto y con referencia al empleo de una al-

ta protecciébn arancelaria como instrumento de promocién in-—

Cordustrial, siobien han,habidO'exceSOS"y_magros resultados
también se ha advertido‘que “una cierta forma dé‘protecciOn'
limitada en su magnitud y eﬁ el tiempo puede ser necesaria
en la étapa inicial para aquellas empresaé que tiéneﬁ poteg
cial para convertirse en productoras eficientes", constatén

... Gdose ademas que "atm los palses industrializados,Selecéionanﬁ

sus importaciones mediante diferentes niveles de arancel,cuo

tas y otros tipos de restricciones y esta es, sin duda, la

(49) Garcila Reynoso, Placido. "La Accibébn del Estado y la Res
ponsabilidad del Empresario en el Proceso de Desarrollo
Industrial e Integracibébn Econbmica de América Latina'.
1969, P&g. 24.
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politica que los ha llevado al grado de industrializacién

' dé“qﬁé*héywdiéffﬁtaﬁt"Séria”ingenuO“pensar”que*iOS"paises‘“M”f
en desarrollo pueden ser mas liberales en esté materia que
=~ los propios palses avanzados" (50)..
En un estudio global con referencia a las princi
pales limitaciones del desarrollo industrial, se cita a
"la falta de capital de inversiétn y de trabajo; la prepara
cibn inadecuada de algunos empresarios y atn dél peisonal
de las instituciones nacionales de fomentos una deficienté
e coordinaci bn,,,,«ent,x:e_;é,s:t»a s.entidades, e inadecuada prepara-- _
cion de muchos proyectos", agregaéndose que "muchas veces es
-~ - dificil obtener el aporte nacional de capital, .elementoesen
cial en las nuevas inversiones, porque no se trata simple-
men?e de abrir los mercados para que grandes corporaciones
extranjeras ihstalen sus.filiales financiando en su totali-
.dad la inversién requerida'". " La solucibtn deberia buscarse
a traves de la acciétn conjunta de la banca de desarrollo na
cional e internacional., A la primera competeria estimular
rcon imaginacién una céptacién mas‘eficiente de los ahorros

internos, mientras gque a la segunda le corresponderia cam-

biar sus politicas operativas de modo de hacer posible la fi-

nanciacibébn de compras locales v del capital de trabajo,asi

-como la participaéibn directa en el capital de las empresas“f
"Desde otro.punto de vista, serian tambien facto-
o oTres limitantés del desarrollé industrial, la insuficiencia
de recursos externos{en reiacibn con las necesidades de ese

desarrollo y la escasa flexibilidad de la asistencia finan-

S

(50) BID. El Proceso de Industrializaciébn en América Latina'.
P&g. xviii. 1969,
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ciera sujeta a condicionamientos de tipo politico-adminis-

trativo" (51L).

[
oh}

Como se advierte, hay ya consenso acerca de
necesidad de rever o ajustar parémetros dentro de los " gue

-actban algunos entes internacionales.

'8.04. - Procedimientos de licitaciones.

En general, son validas las consideraciones del
punto anterior. Es innegable gue este requisito persigue

el sano propésito de procurar compras en las mejores condi-

“ciones'de”coSto'y‘Caliaad;”'

Lo importante es evitar gue una literal observan-
‘cia de esta cléusula clerre de modo casi absoluto la presen
cia de ofertas nacionales, por cuanto resulta muy dificil
equiparar'lés caracteristicas técnicas y financieras con
que operan eméresas incipientes frente a grandes y experi-
mentados consorcios mundiales.

Mientras la industria local se éxpande Y COnsoii~
da, pueden proéurarse condiciones gue atiendan esa desven-
taja. Una muestra en ta} ;;ntido, pcr ejemplo,'es cuando se
:éonsigue Que éi reqﬁisito que ﬁos oéupa sea exigible a par-
tir de cilerto monto, lo cual réserva una porcibn de los re-
cursos para poder efectuar compras directas en el mercado
interno. Cuando nos referimos al propbdsito de compensar des-

ventajas, estamos excluyendo de plano aguellas meras argu-

mentaciones proteccionistas de ineptitudes.

(51) BID., El Proceso de Industrializacién en América Lati-
na. P&g. xvi. 1969.
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8..,05° - Contratac1bn de consultores o audltores

Comentamos anteriormente que se esté dlfundlendo
cada vez mas la inclusibn en los préstamos internacionales
déwéiaﬁsﬁlasWQﬁé”obligén a ébﬁfratafisé£§iéioé,déAééisééné
cia técnica,para vigilar o certificar la evoluciétn de los
proyectos. | |

| En un primer momento y con bastante justificaciédn

se debib recurrir a firmas extranjeras, ya que a veces no

.era posible encontrar personal local idbneo en las tareas

‘requeridas. A medida que la capacitacién interna avanza, de--

bera darse oportunidad de intervenir a los expertos naciong

~ les. Lo propio ocurre con el requisito de-auditar los balan

ces generales y estados financieros de los diversos progra-

mas.:

-

Tanto en uno como en otro terreno existen palses

cuyos profesionales pueden cumplir a entera satisfaccién es

tos cometidos, siendo entonces cuestién de defender esta as
piracibn gque resultarid muy béneficiosa‘desde todo punto de

v1sta.AA veces hay desconoc1m1ento del potenc1al internodis

ponlble y en otras ocasiones no se ha tomado plena conc1eni
cia sobre la trascendencia de”este'asunto.

Tenemos, en el caso de Argentina, una interesante
modificaciébn al respecto, donde varias firmas nacionales

(algunas directamente y otras asociadas con empresas extran

Jeras)ﬂhan empezado a desarrollar consultorias de variada gawﬁ

ma. En el caso particular de las auditorias contables, es.
dable observar un significativo crecimiento que evidencia la

bondad del trabajo realizado e inclusive, algunas firmas ar-
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géntinas han sido contratadas para cumplir funciones en

otros palses latinoamericanos..

Un estudio sobre la materia senala '"gque el emp:g

“sariado nacional ha visto con Satisfaccién el ‘auge que’ ha’

tomado eﬁ los ultimos anos en el pais la actividad consulto
ra“.>Destaca, asimismo, que "la formacibn de empresés desti
nadaé a Qender técnica es_una}de‘las expresiones mas moder-
nas del desarrollo tecnolébgico y mide el grado de cultura y

posibilidades de crecimiento de una nacilédn'". Agrega que "du

ranmte mud hos™ "aZ'I’—IO"S"}“‘”"t'(ja'f)_"e'sflid I realizado enlaAr gentina

sobre algtn tema global o sectorial de la economia requirio,

~generalmente, la contrataciétn de empresas consultoras proce

dentes de los paises mas desarrollados pero, en la tltima
década fueron constituyéndose légalmente grupos interdisci-
plinarios de érofesionales, que.hacen de la investigacion y
‘el asesoramiento técnico su tarea habitual, cuya idoneidad
cada vez Se reconoce mAs y sus servicios se requieren tanto

en el orden ptublico como en el privado'..Puntualiza, final-

menté, "que el Poder Ejecutivo'Nacional debe impartir las

instrucciones correspondientes para que se proceda en tal

'sentido en todas las &reas bajo su jurisdicciétn y similar

proceder debe imponerse a nivel de los gobiernos provincia-

‘les" (52).

Debemos aclarar que en este terreno, como en los

“similares citados, no estamos proponiendo actuar al amparo

€
de razones y argumentos xenbfobos, sino simplemente en defen

sa de auténticos valores gue el pals posee.

~

(52) "La Utilizaciébn de Consultores y Técnicos Argentinos®.
Confederacién General Econbmica. ('"La Prensa", 24 de ma
yo de 1970). :

. . - // R
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8.06. - Pago de “"comisibn de compromiso,

Apuntamoé qﬁe ella se dévenga sobre el saldo no
utilizado del préstamo. Su vigencia obliga al mé&s réapido
empiébzdé los recursos vy los prestatarios conoceh que . en
sus manos esta-évitarla o hacerla ménos gravosa.

- 8in embargo, como antes de poder solicitar desem-
bolsés es menestér dar cumplimiénto a requisitos previos en
Varios casos pasa bastante tiempo antes de que ello ocurra,

debiendo en ese interin pagarse la referida comisiédn.

""Esto acontece tanto en préstamos a particulares =
como a reparticiones publicas. Tal vez en este tltimo caso

suelen darse atrasos mayores ya que es necesario satisfacer

cléusulas que dependen de decisiones a nivel de distintos or

ganismos estatales, donde la burocracia no es por cierto fac

a

tor acelerador: otras veces eg preciso gestionar cambios a

disposiciones legales, lo cual tampoco es f&cil de obtener.

Una idea global la tenemos comparando el monto de

los créditos otorgados y la porcién pendiente de usb, qgue es

lg base imponible de la_a;gdidgrcgrgaf

En el caso deHArgentina teneﬁos —-como ejempio— que
la suma de algunos‘créditos'céﬂcedidos por el Banco intéra—
mericano de Desarrollo (BID) al 31 de diciembre de 1969 to-
taliza u$s 158 millones, de'lés que sblo se han desembolsado

u$s 19 millones, es decir, apenas el 12% mientras que el res

to (88%) esta pendiente de utilizacién a la vez que constitu

yvendo una alta masa para el cdlculo de la comisién de compro-

miso.

~

El detalle figura en el Cuadro XVII.
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Es posible individualizar algunas operaciones don

Aémgimgéiésowée uso es maydf;_si,“ééﬁom§;/abﬁhtamos, la éo—
misiébn de compromiso se paga a partir de los dos meses de
la firma del contrato de préstaﬁo, éé'éVidénte'qué‘su monto
comienza a tomar significaciébn cuando'ese periodo transcurre
sin que se registre desembolso'algt.mo° Podemos tener una idea
sobre el particular al verificar que cinco operaciones con-
certadas con el BID por un total de u$s 53 millones, no acu-

san desembolso alguno a 9 meses de haberse firmado los con-

e f ratos" pertinen teg,

El Cuadro XVIII incluye el detalle respectivo.




% | , : ; QCUADRO XVII

3 BID. MUESTRA DE PRESTAMOS AUTORIZADOS N —

1 Cifras al 31.XIL.69 |

-en miles de u$s-
Prest a. t a;.r 1 0 .- Fecha Firma Monto del | Monto Monto :Lépso desde
. Contrato Préstamo Desembolsado . . Pendienté Firma Contrato
(OPERACIONES BID) |
1. PEmpresa Pcial.Energia Eléctrica (Cérdoba) 21.2.67 3 4, 500 i ' -"‘ 71k . 3.786'§p 34 meses
2. Agua y Energia Eléct. | | 21.2.67 , 20. 650 f 7.372 13.278 %, 34 meses
3. Replblica Argentina :‘(Carreteras) - 30.8.69 12,850 ' i. 124 11.726 4 meses
4. Banco Ind. de 1a‘hép. Argentina, . 31.10.68 10,000 ¢ - 10, 000 % ‘ 14 meses
5. Cia. Italo Argent. de Electricidad . 30.8.69 |  i5§836_ L - 15. 836 ;,' L meses
‘6. Pcia. Rio Negro (agricola)‘ 'ff- ';i 10.5.63 | 5,528 f . 2,92h j 2. 60L 2 79 meses
7. Adm.dbrés Sanitarias de la Nacién | .;‘ 10.6. 66 18. 500 f 3,968 14,532 ; L2 meses
8. Rep.Argentina ’(preinyersién) E 2.1’. 2,67 ‘ 4,300 68 : L, 232 | 34 meses
‘9. Munic.Ciudad de Buenos Aires ~ ';i 21.2.67 : 12.200 1.043 o 11.157 % | 34 meses
_6; Agua y Energ, Fléctrica . ;1 21.2.67 22, 230 é 1,115 21,115 | 3L meses
A, | Pecia, Stgo.del Estero (Rio Dulce) | 21.2.67 ' 10. 480 756 | 9. 72k 34 meses
2. Rep. Argentina (carreteras) : 19.6.68 21,150 10 ' 21. 140 ' 18 meses
TOTAL : _ 158, 224 f i9.o9u 139.130

. : it [
UENTE: BID. Memoria Anual Ejercicio 1969, = '

~(100%) ; (12%) | (85%)

i

—LTT



Prestatario

le Banco Industrial dé
la Rep.Argentina

2. . Banco de la Nacién;
Argentina :

3. Secret.de Estado dé,
Energia y Minerfia -

L. Banco de la Nacién
Argentina ‘

i~5. Banco de la Nacién:
' Argentina ;
N

TOTAL

FUENTE: BID. Estados de Préstamos.

BID. MUESTRA DE PRESTAMOS AUTORIZADOS

Fecha firma
contrato

30.8.69

30.8.69

'930,8”69

30.8[69 ,

30, 8. 69

Cifras al 30.V.T70

-en miles de u$s-

¢
H
:
|

Monto

1

Monto del
Préstamo Desembolsado
lOe OOO i -
8. 297 -
5. 000 - 1
200 700 -
8. 900 —-—
52, 897 =

CUADRO XVIIT

{

Monto Ldpso desde

Pendiente firma contrato
%
10. 000 |9 meses
|
|
8. 297 | O meses
|
5. 000 |9 meses
|
20, 7C0 ‘ 9 meses
8. 900 C meses
52, 897

~-81T
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e i CON S 1d erando. que hay una evidente incidencia en

el costo de los proyectos, ser& de mucho interés evitar pa-

~gos innecesarios. Deberd prestarse atencién a las causas

gue demoran ia puesta en marcha o aceleracién de los mismos
aonde a veces>hay motivos reales pefo, en otros casos | es
cuestion de imponer un ritmo m&s activo a la gestibn. Indu-
dablemente, héy”una porcibn no evitable de pago de comisioén
de compromiso y es la gue se devenga a medida que se desem-

bolsa el préstamo de acuerdo con el ritmo fisico previsto

de‘ejecuciOn del proyecto, por cuanto no seria posible que‘
la entrega de los fondos fuera anticipada de manera absolu-
ta“pe;g, si es evitable cuando su abonoles producto de demo
ras no‘justificaQas en la realizaclibn efectiva de las.obras
o) se%Vicios. Asimismo, 155 atrasos imputables a los presta-
tarios pueden estar motivados por no satisfacer en término
clausulas formales y juridicas, pfeparacibn de documentos
técnicos (planoé,‘reglamentos, informes, cronogramas, etc.),
contratacién de consultores, designacién de auditores,etc.;
la dilaciébn puede devenir también del o6rgano prestamista,si
&ste demora en expedifse‘sobre 1a documentacibén que se ele-

va a su consideracibn o en el procesamiento de solicitudes

.de desembolso.

Devexistir un ente encargado de analizar la evolu
cibn de los préstamos_intefnadionales " podra ir formando
conclusiones que sirvén de indicadores para el futuro puntua
lizando los obstaculos-quevgravitan'en mayor medida para el
pago.de la "comisibn de compromisg“, como asil -aconsejar a

los prestatarios y colaborar con ellos en su superacioéon. Por
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otro lado, cuando algunos de los requisitos son simples

“‘“”"“““"Clansnlag“dilatarias*pc&ra“p:bpéner*suweliminacibnma las
instituciones otorgantes.

e Es comln, por - ejemplo, que se inserten condicio-
nes destinadas a demostrar la existencia de fondos de con-
trapartida 1ocalf'Cuando se tratavde prestatarios del sec-
tor publico tiene entonces que gestionarse la sancidn de le
yes o decretos @resupuestarios, lo cual demanda por lo gene

‘ral un tiempo bastante largo. Como estos préstamos tienen

_habitualmente la garantia de la Republica, resulta en tales
casos innecesario‘el requisito anterior ya que de todos mo-
dos la contribucibn local estar& asegurada y garantizada na
daﬂmenos que al mas alto niveluﬁacional,

| Esta‘imposicibn y otras de contenido m&s o menos
similar pueden eliminarser>aligerarse. Hace falta entonces
estudiar los proYectos, éxtrayendo de la experiencia argu-

mentos para tal propésito.

8.07.>— Clauéula de embargue.
. Se mencioné que obliga a transpdrtaf ios bienes
Véaauifiaos:énbbuqueé de determinadaé'baﬁderas.

Esta situacibn,.ai'ﬁo conciliar con leyes inter-
nas de los paises que, por el contrario, obligan al uso de
sus barcos, ha provocado modificaciones en las reglamentacigb

nes naclonales para ajustarse.al requisito contractual.

"~ “Consideramos que este es un camino de emergencia
ya que si se desea expandir la marina mercante local, lo 16

gico, serd gestionar cambios a la disposicién externa.,

S
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&l problema'del tfansporte maritimo ha recibido
WW~MWWMMmmespecialwtratam%entowdesde»distintosﬂangulosfntantowenwes~mMM”
feras privadas como oficiales e internacionales, Deﬁtro de
los estudios realizados en la materia -a nivel latiﬁoameri
.cano- podemos citar un trabajo de Nacionés Unidas sobre
"Los fletes maritimos en el comercio exterior de América
- Latina", que permite extraer interesantes refereﬁ_cias° Asi,
comienza por senalar que ‘''en los anos anteriores a 1929 ,
cuando las economias latincamericanas se encontraban inte-

gradas a un sistema de comercio internacional en calidad

de exportadoras de materias primas e importadoras de produc

ﬁgsimgnufacturados, gozando la mayoria de los palses de
comodos excedentes en sus cuentas internacionales, se supo
nia gque el problema de los fletes maritimqs, sin dejar de
ser\importante, no podié ejercer influencia significativa
‘en los resultados del comercio exterior de los palses de la
regibn. Salvo algunos intentos aislados debdestacar su im-
portancia, en estudios gengrales.sobre los sérvicios de
transporte maritimo, no.causaba preocupaciébn en los planos
gubernativos e internacional" (53). - T IITIITIime e
Agrega luego que la crisis de 19292 y la segunda
guerra mundial modificaroﬁ fadicalmente este panorama, espe-
cialmente pof el hecho de que muchos paises pasaron a tener
déficit en su cuenta exterior, lo que obligd a buscar solu-
Vé;ones para mejorar la situacién. Los estudios y discusiones
llevaron a examinar con mas detalle los problemas del comer-

clo internacional y en ese andlisis '"se comienza a destacar

‘la discusiétn que tiene lugar sobre los llamados rubros invi-

(53) Naciones Unidas. "Los fletes maritimos en el comercio
exterior de América Latina". 1969. Pag. 1.

-
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gibles del balance de pagos, sobre todo el transporte mariti

mo", senaléndose. al respecto gque "la magnitud de los egresos

de América Latina en este rubro, que en 1965 alcanzaroh a

2.606,6 millones de dblares, acusando un déficit de 728,11 mi

ilones, indicé la posibilidad de mejorar'apreciablemente la-
situacién del balance de pagos de muchos de los paises mediag
te una accibﬁ ef;caz destinada a disminuir ese déficit”,
Tras:una consideracibn pormenorizada del tema, se
concluye expresando que "las practicas‘actuales en el trans-

porte maritimo no -son favorables a los paises latinoamerica-

nos, y.que ellas deben modifiéarse para que ese servicio sea
un.instrﬁmento adecuado de desarrollo internQ y.de promocién
del comercio internacional de ésoé baises. Eétés.fines>QQeda—
ron claramente establecidos en la llamada Carta de Tequendama,

que'los palises de la regién redactaron como parte de su tra-

bajo preparatorio para la Segunda Conferencia de la UNCTAD en

Nueva Delhi®,
Finalmente, y con el propétsito de lograr la materia
lizacibn de los objetivos buscados, el diagndbstico sustenta

que las naciones interesadas deben adoptar una politica que

consista, en esencia, en "promover la creacibn de flotas mer-

cantes regionales para contrarrestar los presuntos efectos

_hegativos de las flotas extrarregionales, lograr una interven

cibn en esos servicios con el fin de corregir las practicas

discriminatorias y restrictivas, y adaptarlos a las necesida

"des de los palises de.la regiébn" (54).

Como se advierte, es un tébpico de mucho vaior y por

 10 tanto no debe dejarse de lado la incidencia (directa o in-

(54) Idem (53). Pag. 1/2.
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directa) que sin duda tiene en el asunto la vigencia . de

ciertas cléusulas en préstamos internacionales, que obligan

" a un transporte atado de mércancias,

Teniendo en cuenta que, eh particular, este condi-
cionamiento esté réféfidéiélvt;éﬁéﬁgffe ﬁéfitiﬁg;méira;éeéﬁé
se hace m&s relevante dada la alta participacién que el mis-
mé éiéﬁe deﬁtro'de las distintas vias que es posible utili-
‘Zér,'Sobre una muestra de 10 paises latinoamericanos‘se com-—

prueba que el transporte maritimo y fluvial representa ~-en

promedio- el 97%'del tonelaje £otal del comercio 'exterior.

Esta cifra, para el caso démiawﬁébﬁﬁiiééﬁA}ééhtina es del

98%.

'E1 Cuadro XIX nos da la discriminacién por paises
y su e&olucibn en los anos 1963, 1964 y 1965.

Es evidente, éntonces, que se hace conﬁeniente ir
compilando datos y antecedentes en la materia, como asi la
’tendencia y proyecciones futuras de taﬁ importante faceta
del guehacer eponbmico, lo cual servira de buena base justi-
ficativa de'gestiones modificatoriaé'aAclausulas que podrian

oo -ObStaculizar o postergar légicas aspiraciones y posibilida-
des de expansibébn de los medio; de trahsporte nacionales.
Miehtras no se logre uné cohééntrécibn adecuadé de informa-

~ciones las mismas se dispersan y se diluyen, con los consi-

guientes. perjuicios y atrasos.
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: ! . CUADRO XIX
. AMERICA DEL SUR Y MEXICO: TRAFICO MARITIMO Y FLUVIAL DE COMERCIO FXTERIOR | |
- ( Millones de toneladas ) ‘
| 3 |
1963 , 196k 1965
Total Por via Por- Total Por via Por- Total’ . Por visa Por-
PATIS ' comercio maritima cen- comercio maritima cen- comercio ' maritima cen-
exterior . y fluvial taje exterior vy fluvial taje exberior Y fluvial taje
' Argentina, 16,6 6.1 9% . 21.9 21,7 99 26.7 26.3 98
Brasil - . - 31.8 3.5 99 . 32.8 32, 4 99 36.3 35.8 99
Colombia 6.9 6.8 98 7.5 . Tol 99 8.7 8.6 99
Chile : 12.5 12.3 o8 14.5 4.4 99 16.1 16.0 99
Ecuador 1 1.8 1.8 99 - 1.7 1.7 , 99 2.0 | 2.0 99
México 16.2 77 48 18.0 10.0 56 20,0 11,2 56
Paraguay . 0.6 0.6 ok 0.7 0.7 . oL 0.8 0.8 oh
Perd 11.2 11.2 99 11.9 11.9 99 13.7 13.6 99
Uruguay = CLb 1.4 97 2,6 2.5 96 2.7 2.5 oL
Venezuela - 175.2 175.2 100 187.2 187.2 100 191.3 191.3 100
Total , 27h2 26h.6 96 298.8 289.9 97 318, 3 308.1 97

|
FUENTE: Naciones Unidas "Los fletes maritimos en el comercio exterior de América Latina". Pg. 9
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8.08, -~ Relacibn entre posibilidad Y uso efectivo de fondos.

'intéféééjméééﬁéé' conocer 'si este flnanc1am1ento se
" estd utilizandce a plena capacidad, Algunos comentarios y cier
tos indicadores hacen referencia a dque la Argentina no habria
agotado sus posibilidades en este terreno, ya sea en lo que
se refiere al uso global de recursocs como.en cuaﬁto a su na—‘
turaleza senaléandose, 1ncluso que "se nos-estaria prestando
nuestro propio capltal“ 4 | : -
Cuando estos‘comentarios se formulan conviene inda-
s gar-en-sus antecedentes- para clarificar dudas por-cuanto-———es—
posible que tenga una pareja mezcla de razones e inexactitu-
oo des. Tomando, por ejemplo; una muestra estadistica en que se
relacione nuestra participacibébn en forma de aportes a algﬁnos
organismos internacionales y el monto de créditos obtenidos,
frente a igualés datos dé otros palseg, se pueden obtener ré
fe:encias que evidenciarian cierta desventa ja para nuestro
pals. |
En el.caso del.Banco Interamericano de Desarrollo,

y con c1fras al 31.XIT. 1969 se advierte que la Repﬁbllca Ar-

gentlna v Bra51l contribuyen cada uno conrei 15 2A de los Re-
cursos Ordlnarios de la entidad pero, mlentras la primera ob;
tiene créditos por el 18,7% el segundo lo hace por el 24,0% y
en desembolsos los porcentajes son también desiguales pues re
presentan el i6,9% y 25, 5%, iespectivamente; Esta diferencia
es mas aguda y evidente si tomamos en cuenta el Fondé‘para'"'"'
" Operaciones Especiales, que posibilita los créditos "blandos"
de la entidad, es decir, aquellos reéagables en la moneda del

propio pais con los consiguientes beneficios sobre la balanza
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ide pagos y sobre la economia interna en general. Aqui ambos

paises contribuyen con cuotas individuales que absorben el
4,9% del total de los recursos; en cambio el uso de présta-
mos senala, con relacién al portafolio global, el 11,7% para
Argentina y el 20;7% para Brasil, desequilibrio que es mucho
mas alto si utilizamos los valores efectivamente usados de |
los ciéditos, o sea sus desembolsos, donde los porcientos co
rrespondientes son del 3,3% v 26, 4%. Aéimismo la suma de apor
tes de Colombia v Chile significa sélo el 60% del aporte ar-
“;”gentiHOY”nowobstante”10”cua15ambos palses usan, conjuntamen=——"
te, créditos que superan en un 66% a nuestro pais. Colombia
7" "ha recibildo desembolsos por el doble de los de Argentina, y
Chile por m&s del triple.

Iguéles v én algunos casog mayores diferencias se
advierten con'relaciOn a las operaciones concertadas con el
Banco Internacional de Reconstruccibn y Fomento. E1l capital
suscripto de Argentiha y Brasil es igual y representa, en ca
da casb, el 1,62% del total En cambio, los préstamos conce-
didos a Brasil, con el 6,1% de la cartera total del Banco,du

Hpiiéénwa”idéAaéwAfééﬁiiﬁéHQué“fépfeseﬁtaﬂ”éi”3;2%. La deégéh;'”
taja, al menos -aparente, se agfanda si consideramqs que Colom
bia —-que aporta una cuarta parte de la suscripcibn argentina-
casi duplica la cifra de préstamos recibidos, y lo propio bcg
rre si utilizamos a México como punto de comparaciébn.
' Estas fuertes desigualdades pueder sefwgeneradas
'_porcnusas y factores varios, tales como: mayor o menor inte-
rés del propio pals en el uso de Ios recursos o politica deli

N

berada del ente otorgante; falta de presentacibdn oportuna de
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proyectos financiables: demora por alguna de las partes en

la consideraciébn de las solicitudes; falta de difusién de
la posibilidad de usar fondos externos: experiencias,desfa—
7 vorables; factores de orden politico, eta, o e e
Cualesquiera que sean los motivos béasicos, es im-
perioso gue se los conozca ya que no hacerlo eqdivale a
"quedarse con la duda", lo cual no es admisible desde ningtn
punto de vista mé&xime si consideramos que se trata de uno de
los elementos del desarrollé acerca del cual no disponemds
vuffoMfmwde“excedentesaWIncrementarwentbnceswlaﬁutilizacibn_deMtodasm
’las posibles &reas de financiamiento, es responsabilidad a
-»escala nacional. Cuando se disponga de un anadlisis completo
se podré& intentar corregir o mejorar politicas, posturas vy
sistemas y tal Vez sur jan conclusiones normales o justifica-
das pero también pueden aparecer sorpresas motivadas por erro
‘res, mala interpretaciétn, discrecionalidad o ineptitudes.Cree
‘mos que su individualizacibn compensa largamente el tiempo y
esfuerzos que en tal sentido se dediquen.
- Los Cuadros XX y XXI consignan un detalle de montos
y bdrcentajes de apoftes dé capitél y créditos obtenidos del
BID y BIRF, por parte de nueétro pals y otros que se toman

como referencia y que amplian el punto bajo consideracién.
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; B . CUADRO XX
BANCO INTERAMERICANO DE DESARROLLO | | A

,;  APORTES DE CAPITAL Y CREDITOS OTORGADOS AL 31.XII.1969
i - ! i
Recursos Ordinarios

| Préstamos
| o g Copitad (en miles de US$)

P ails | Pagado % Aprobados A . Desembolsado %
Argentina | 51.570 15,2 241,529 18,7 | 125,308 Sy 16,9
Brasil 5 51.570 15,2 -311. 468 2h, 0 | 189, 446 25,5
Colombia | 14.150 4,2 141.910 11,0 | 4. 509 " 10,0
Chile : : 1k, 160 4,2 102, 273 - T9 ], 79.112 10,6
México ; 33.150 9,8 235, 965 18,2 | 112, 680 15,2
Demés Paises 173. 880 51, 4 260. 964 20,2 |, 161,743 21,8

Total | ~ 338.480 | 100,0 1.294.109 . 100,0 | - 7h2.798 100, 0
‘ fondo Espeéial '
% : - Préstamos
3 Contribu- é (en miles, de US$)

_ _ | ciones ‘ ; ,

Pais b (cuota ) % .| Aprobados - % ~ Desembolsado %
Argentina ! 115. 086 4,9 18k, 713 11,7 | 16.512 3,3
Brasil ; 115,086 4,9 326, 541 20,7 | 133.989 26, 4
blombia | 31.578 1,4 143,081 9,0 | 32,249 6,4
Chile : 31.599 - 1Lk 148, 636 ok 54, 616 10,7
México @ 73.989 3,3 169,231 10,7 | 57.832 11,4
Demés paises 1.960.662 8l, 1 609. 355 38,5 |! 211.723 41,8

Total ' 2.328.000 | 100,0 1.581.557 100,0 | 506. 921 100, 0

Fuente: BID. Memoria Ejercicio 1969. :

-8CT
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BANCO INTERNACIONAL DE RECONSTRUCCION Y FOMﬁNTO

APORTES DE CAPITAL Y CREDITOS OTORGADOS AL 315XII.1969

CUADRO XXI

: : Préstamos
Suscripéiones f (en miles US$)
. de capital

Pals ! (No. de acciones ) % Aprobados | % Desembolsados %
Argentina 3.733 1,62 252, 851 S 32 128,575 23:, 3

: g . , 5 ' :
Brasil 3.733 1,62 . L8L, 7ok § 6,1 171. 790 3,0

Colombia | 933 | 0, 40 %39.181 | 5,5 298, 08k 5,3

Chile § 933 o,b0 155.847 . 2,0 88. 219 1,6

f : o J 3
México 2,080 0, 90 597. 041 ; 7,6 ‘ L7kl o6l S8k
Demds paiées 218.952 95, 06 5.983. 480 . f 75,6 u.u79.438 79, L
Total 230,364 100, 00 7. 913. 203 £ 100 5. 640,167 100;0

Fuente: BiRF.

Memoria Ejercicio 1969.

-6CT
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8.09. - Aspectos objetivos vy subjetivos, Practicas y Po-

_liticas, o H,_.___,_.:,.._,,,.t,,,_...4._.-. P o+
”Finalmente‘y entrando ahora en el terreno donde
4fAseramalg§man lo practico y filosbfico del accionar de  los
organismos.intefnaCionalés, caben formular algunas conside-
,raciénes complementarias:
En primer lugar, se trata de entes de muy pecu-
liar naturaleza ya que su gestacién es producto de acuerdo
entre varids paises, gue acceden a delegar, en parte, algu-

nos atributos de su propia soberania. La necesidad de actuar

mancomunadamente para resolver mejor o m&as répido sus difi-
cultades financileras como paso foréoso en la marcha hacia
el progreso, los impulsa a asociaise en la empresa maxime
si en‘élla participan nacioﬁes de mayor desarrollo y, espe
éialmente,‘detentadoras de grandes recursos de capital que
es el punto basico de la cuestién a resolver.

El gran entusiasmo inicial y los altos objetivos
trazados en el momento de su constitucion, son. luego retos
formidakles y acicates aguil joneantes para "picar y ﬁahtener.
despierto“ al grupo responsable de la conduccibn.

Al ser organismos formales, seran falibles Yy per-
fectibles. Su origen multihécional comenzar& Por ser un cri

"sdl de voluntades y pensamientos, de razas y aptitudes, de
fuerzas Y medios( de propdsitos y ambiciones, de conocimien
tos y destreza,»lo cual no es por cierto materia fundible
homogéneamente éinorﬁ,costa de perder algunas caracteristi-.
cas individualeé,

Se admite que este es un tributo en la marcha ha-
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cia la integracién, o al menos para consegulr alcanzar los.

N . 4 )
_beneficios de.la economia de escala.,. .. .. . - . __ — .

Creados asi estos nuevos seres crecerdn, como to
da criatura terrenal, dando balbuceos primero y fragiles

pasos desgpués. Cbn el tiempo irdn afirmando su andar y lue

go podrén llegar a convertirse en las figuras sélidas ambi

cionadas, o diluilrse y frustrarse en formas intrascendentes.
Para que esto Ultimo no acaezca creemos de mucha

utilidad que periédicamente se revise el acontecer de su

marcha. A veces, sin que sea intencién deliberada, hay cier

ta tendencia a apartarse un poco de los principios bésicos,

lo cual hace necesario corregir antes de que el desvio sea

égudo. La experiencia hasta el presente ha sido, en gene-
ral, satisfactoria, espécialmente cuando se refilere a ins-
tituciones que apareciefon en momentos criticos para la hu
manidad, donde las acciones tenian que ser rapidas y concre
tas. |

En otros casos, los resultados no son absoluta-

mente mensurables porque el tiempo transcurrido desde su

¢creac ibn es relativamente breve. S S VOO S

No obstante, en los Gltimos tiemposhan comenzado

a percibirse algunas manifestaciones que abonan nuestra idea

" sobre la conveniencia de efectuar peribdicas revisiones que

indiguen si los organismos en cuestibébn estéan alcanzando sus
metas o si se han alejado de ellas determinando, si asi fue
ra, las causas y motivos. En algunas ocasiones, es interesan

te destacarlo, una encomiable autocritica ha permitido cono-

cer ciertas fallas o deficiencias. N
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. : Las referencias a los males de la burccracia in-

-ternacional no. excluyen ya.-a-los institutos financieros e,

incluso, las criticas mencionan su anqullosamiento, su fal

ta de permeabilidad operativa frente a nuevos problemas y

experienclas y cilerta posicibébn omnipotente poco receptiva

al cambio positivo.

Hay que prestar atencibn a estos aspectos, evi-
tando que cristalicen y sean luego un obstaculo gue cause

roce entre las politicas trazadas supranacionalmente y las

‘que mas convengan a cada pals. Debe evitarse de plano que

las opiniones, normasAy disposiciones lleguen a convertir-
se en verdaderas entelequias ontoloéicas dentro de las en-
ﬁidades, como producto de rigideces absolutas. (')

| Los '"socics, o sea, los paises, deben reservar-

se el derecho final de decisiébn y ejercerlo siempre que lo

juzguen oportuno ya que, sind, podria ocurrir que sus manda

tarios se consideren titulares de la suma de poderes y cono
cimientos.

La simpétia inicial gque las misiones operativas
de estos organismos tralan consigo subsiste en grah medida,
mas es menester aventar algunas dudas o recelos que también
se advierten. "Importa en tbrno a este tema senalar la preo
cupacion gue existe en todos los sectores nacionales | por
preservar inalterables los derechos soberanos en materia de
programacibn econdbmica, concertacibn de créditos para el
desarrollo en las &areas que resultare m&as conveniente y,des
de luego, la promocibn de inversiones para la4materializa—

cibtn de las prioridades en la accién'. .

(") Aspecio referido especialmente a la adopcién, por parte de algunos organismos
internacionales, de cldusulas o condiciones que aplican de modo genérico en
sus préstamos, sin acepiar su ajuste y/o modificacién segdn las circunstancias.
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, "No hay duda que la Argentina requiere dél con-—
_;*MhWwﬂ~wcursqmdelﬂahorro”externo,paramel cumplimientoﬂdemlasﬂmetas*“”m
de desarrollo industrial bésico y de suAinfraestructura de
comunicacicnes y energia. Y dentro de ese esquema el‘papel
del capital extranjero, sea en forma de inversiones priva-
das, sea en forma de créditos otorgados por organismos del
crédito interﬁacional, adquiere especial relevancia y signi
ficacibn',
"Pero se trata de dejar bien en claro que nadie

puede suplantar la decisibn soberana del pals en materia de

fijacibn de prioridades; ni mucho menos limitar su capacidad

negociadora en cualquier &4rea industrial-financiera del mun-

do".

‘"Los organismos crediticios internacionales han
sido creados para apoyaf sin retaceos de ninguna especie
los procesos de desarrollo nacional independiente. Y, mucho
es lo gque han hecho y deberan hacer en ese campo. Pero, con-
viene no olvidar algo que les est& rigurosamente vedado: no
lesionar bajo ningtin concepto los soberanos derechos nacio-
nales al establecer las prioridades para la acciébn ni, - -por --
supuesto, poner trabas a la misma" (55).

Sin entrar a una Qi&iseccibn absoluta en este te-
rreno, dado que nos llevaria a intrincados caminos polémicos,
lo cierto es que no se discute la necesidad de actuar con me
sura en un asunto tan delicado como es el de compatibilizar
el esfuerzo y los recursos nacionales con los provenientes
del exterior. Sé ha hecho resaltar la conveniencia de que es
tos tltimos intervengan en un razonable "pari-passu", que com

plemente el acervo interno.

(55) Preservar la Soberania. Economia y Finanzas. Clarin, 19
de julio de 1970, Segunda Seccibn. Pag. 1.

e
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Por otra parte, a medida qgue estas instituciones
crecen deben enfrentar problemas de .variado tipo, nada fa-
ciles de resolver lo cual, en cierta medida, las obliga a
alejarse un ténto de sus principilos fundamentales de promo
cion del desérrolio para actuar en funcibn de su propia sub
sistencia. En esﬁbs momentos en que lé-captacién de recur-
sos en los mercados mundiales de capital se ha tornado difi
cil y su grado de astringencia se agudiza debiéndose abonar

muy altas tasas de interés, los organismos internacionales

estan acuciados por la dlsyuntlva de tenerxr que traspaqar

muy rdpldamente los fondos que colectan para no gufrnc un
.deterioro financiero que puede llegar a ser de magnitud si
el tiempo de inﬁovilizacién excede periodos prudentes. Bajo
esta pfesibn, se procura acelerar el acuerdo de préstamos
a los paises miembros lo que puede traer aparejado el peli-
gro de gue su otorgamiento se lieve a éabo sin que el pro-
yecto asi financiado haya alcanzado su plena madurez. Cormo
~.con la firma del contrato.ya el peso de intereses y comisio
nes pasa al prestatario, el ente otorgante gana tranguilidad
mas, en el supuesto anterior, ello es a costa dé un encare-
cimiento en los costos locales lo cual, Sin duda, puede en-—
cuadrar dentro de hermenéuticaé ortodoxqs pero nb en los au-
ﬁénticos propbsitos que movieron a su creacidn.

Una prueba de este ”apreéuramiento“ la podemos en-
contrar en la'relacibﬂ entre el monto de préstamos aprobados
vy sus desembolsos, eépecialmente en aquellas operaciones gue
llevan varios meses de firmado el contrato y‘no hay movimien
to alguno de fondos, como se apuntd al tratar el tema sobre

pago de la '"comisibébn de compromiso".
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También se presiona en el acuerdo de fondos para

tados resultan un valioso motivador econbmico pero, no pue
den otorgarse ni deban ser aceptados sin que medie una razo

nable perspectlva de uso, por lo cual deben ser de monto re

.lativo, a interé&s lo més bajo posible y a plazos realmente

promocionales. "Este tipo de estudios -cuya moda se ha im-
puesto en los tltimos tiempos- parecen haberse extendido co
mo sistema a problemas de solucibn eminentemente interna”.

“No podemos dejar de pensar que en muchos casos

constltuyen un recurso p81colbcho para crear una expecta—
tiva de invers1bn sin que esta tenga mayores p051b111dades
de concretarse a un plazo prev151ble

"Creemos que los famosos estudios de prefactibili
dad\pueden justificarseﬁen realizaciones de singular enjun-
dia, por su importancia econémica y requerimientos financie
ros, pero la contratacién de estudios de_tal naturaleza pa-
ra cualguier obra ptiblica significa una sangria innecesaria

para el Tesoro y casi una afrenta para los técnicos de la

administracion™ (56). - ol

Siempre dentro de este encuadre critico a la ges-
tién, hay algunas referencias muy interesantes que corrobo-
ran la impresién de que se estéd cayendo en cierta inercia

operativa, .siendo necesario revigorizar esquemas que estén

no compatibles con la din&mica que toda cuestibn econbétmica

exige. Asimismo, se estaria haciendo necesario incursionar

(56) La Era de la Prefactibilidad. EL Economista No. 1035,
Ano XIX. 22 de mayo de 1970. Pag. 1.

_estudios de preinversidn y prefactibilidad. Bien instrumen

sufriendo un aletargamiento pernicioso derivado de posturas
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&N nuevos campos conceptuales de financiamiento pues se

advierte que el abastecimiento, cuando se llmlta a la eta-

pa-inicial de los proyectos puede crear luego asficticos

momentos sino se prevé una linea adicional de recursos co
rﬁoﬂseria,;ééﬁéreﬁamente, ia posibilidad de concéder a?uda
financiera para cubrir requerimientos de capital de traba-
jo. "Nada se aporta al crecimiento econémico con'sélo dar
a los paises de la América Latina la oportunldad de insta-
lar fabricas que luego por una crbnica escasez de capital

de trabajo y por la falta de financiamiento de las ventas,

‘no son rentables y sblo tienen un valor marginal para la

economia. Hay dque reconocer gue durante largo tiempo la

reglbn no podra ‘satisfacer la creciente demanda de ‘capital
de trabajo con sus propios recursos, sin tener en cuenta lo
conveniente que esto seria, y que el financiamientq perma-
nente con destino al capital de trabajo y a las ventas se-
ra tan necesario como las maguinarias e instalaciones para

el funcionamiento de una industria. Las instituciones inter-

. nacionales de financiamiento del desarrollo debieran exami-

nar la convenhiencia de integrar este financiamiento en sus

programas crediticios" (57).

En un trabajo que'resume muy acertadamente todo
este tema, se destaca otro resultado negativo en la gestién

y es el hecho de que los organismos ptblicos internacionales

se estédn especializando demasiado en otorgar préstamos con

garantias gubernamentales, es decir, arié‘béf”qﬁe'éiéjanArlé'

necesidad de profundizar sus estudios sobre el proyecto para

(57) Keller, Ernst. "La Movilizacién de Recursos Financieros
(EL Proceso de Industrializacién en América Latlna) Pag
136, 1969.
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Lonocer sus auténticas poéibiiidades de autofinanciarse en
ﬂwv¥-www loswplazos-de'vencimientd~previstos; se ponenwpl§namente a -

cublierto de eventuales quebrahtos. Si las operaciones’fue—

ran directamente con empresas privadas y sin exigir garan-

tias estatales,_es evidente, como lo sostiene su autof,_que

"aunque asi se intensificarian los riesgos para lés institu

ciones bancarias internacionales, creo también que el proce

so de desarrollo es por naturaleza riesgoso, por lo que no

veo razbtn que'justifique que las organizaciones publicas de

financiamiento del desarrollo guieran evadir los riesgos im-—

plicitos en sus objetivos basicos" (58).

Compartimos plenamente esta idea. No es mérito real

en entes de esta clase el poder proclamar ampulosamente que

su cartera no ofrece quebranto alguno. Lo importante ser& po-

der demostrar-que se ha contribuido positivamente al desarro-

llo econbmico-social, comprometiéndose en programas que im-—

plicaban un desafio a las condiciones vigentes y que han ser-

vido para movilizar recursos no explotados gque ampliaron las

expectativas y esperanzas de los pueblos. Por supuesto que

—3fwm~?¥¥¥siiello se cohsigue sin pérdidas mejor aln pero, no es triun--
fo auténtico el ser participe en empresas donde lo aleatorio
" no existe. Es mas, le quitafia el autéﬁtico sabor de inquie—v
tudes y sobresaltos de que tanto gustan y disfrutan los pio-
neros, pues'de eso sé-trata cuando se habla de la "aventura"
m_fﬂw;w;““del desarrolio; Hacerla sobre seguro_es mas de comerciantes
o de trangquilos turistas y, si Colén marcd un hito histérico

- al descubrir América en la precariedad e incértidumbre, no lo

~

(58) Keller, Ernst, Pag. 133. Idem (57).
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es hoy hacer el mismo viaje en pocas horas a bordo de un te

trarreactor.
| Sin lugar a dudas que hay logros digﬁos de encomnio
y estamos convencidos de gue en este acontecer priva lo posi
tivo. En tal sent 1do creemos que la banca internacional PG-
blica va saliendo airosa en su dificil cometido Yy no tiene
porqué,‘necesariamente, pretenderse que ella sea una figura
inmafcesible méxime gque debe deambular por meandros nada cla
ros ni tranquilos.
Colllng ha dlChO en su "Historia de la Banca',que
- wﬂ_#i;;Abanqueros han construido v destruido. Pero que han cons-
LfUidO méas que destruido con sus especulac1ones A medida gue
‘se suceden las fases de l;-economia ”son cada vez mas hangque-
ros y'menos flnancierés” (59)¢
| Creemos, compartlenao esta idea, que la tolerancia-
debe privar en todo an&élisis sobre todo cuando hay una presen
cia innegable de virtudes. Lo que nos pfeocupa, si,_es que
ellas aumenten y no se esfumen, para lo cual y con el propbsi
to de aquilatarlas, considefamos gque no deben caer en saco ro

to las experiencias recogidas. El estudio a gque antes nos he-

mos referido concluye con un interesante llamado de atencidn

sobre '"las lecciones aprendidas" respecto de la funcibn de las

organizaciones internacionales pUblicas de financiamiento del
desarrollo, expresando:

- Estas empresas son m&s una fuente de financiamiento que

-

un factor motriz del desarrollo econbmico, teniendo en cuen-
ta que el dinero es sblo uno de los factores elementales del

desarxocllo, . .

(59) Colling, Alfred. Historia de la Banca.Pag.4l4. 1965.
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+ Estas empresas se muestran renuentes a asumir el verdade-

_“rg_{iesgqmgg;w:in;ggigm%gnﬁq para el desarrollo, a saber, el
riesgo de incurrir en pérdidas sustanciales. Con frecuencia
aplican las mismas politicas conservadoras que los bancos
comerciales, que san.réépoﬂéAEiéé éhfé éﬁéhdébééiﬁariééw>§ -
exigen garantias excesivas,

- S6lo destinan una parte insuficiente de sus fondos al

desarrollo y financiamiento de la empresa privada, princi-

palmente porque exigen garantias excesivas que una empresa

privada no siempre puede obtener o estar dispuesta a dar,por

gue no desea ponerse en relacibn de dependencia con reépecto_

a los organismos oficlales o ser controlada por éstos.
.:fLaé'fofmaé en que;séhotérgégrioéAféndos Y él aestino”que )
se les impone entranan demasiadas restricciones‘para el pres-
tatario. Esto _se vinculaﬂespecialmehte a los fondos condiéio—
nados a las adquisiciones fuera de América Latina y a la fal-
ta de disponibilidadés»de un financiamiento permanente de las

necesidades en.materia de capital de trabajo.

- Los métodos y procedimientos son demasiado complicados v

- - lentos. Las negociaciones relativas a una operacidtn de finan-

ciamiento absorben mucho tiempo. Algunbs proyectos meritorios
Vson abandonados en el cﬁrso'dé lasvnegociaciones pertinentes.
Muchas veces es dificil, o practicamehte imposible, cﬁmplir

todos los requisitos burocraticos durante el plazo de finan--—

ciamiento". '

"En resumen, si bien todos estamos persuadidos de

las buenas intenciones de las instituciones internacionales

de financiamiento del desarrollo, a veces sentimos desespera-
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eibn al advertir que en principio estan muy dispuestas a otor-

utilizar el dinero en los lugares y en las épocas que es nece-

,Asarioﬂu(60).u;m.wm;

Esﬁés v btras cuestiones similares tienen que ser
analizadas constantemente y aqui’ébn los paises miembros, por
intermedio de sus representantes y érganos de enlace, los que'
deben insistir 'en la sustitucibn, mejora o ampliaciébn de la po
liticé gue las instituciones aplican.

Expresamos esta idea desde un terreno neutral, esde

cir, no nos ubicamos entre la corriente que rechaza de plano

~la ayuda externa ni en la antagbhida que la acepta sin reta-

ceés. Estamos convencidos de que ambas yerran por exageracién
por cuanto esté harto dempstrédo que el crédito, ya sea nacio
nal 6 internaéional,‘es uﬁil hasta cierto limite, a partirdel
cual todo exceso o mal uso del mismo acarrearé ingentes per-

juicios y frustraciones sin que interese para ello, al menos

de manera decisiva, el que sea local o extranjero.

‘Esta es, por otra parte, polémica de otro tipo don-

-de privan en las opiniones factores emocionales que van mé&s

alléd de un examen critico-técnico.

'c) En lo que atane a los créditos o»lineas que los
bancos y casas matrices del exterior otorgan a sus correspon-
sales y sucursales en el pals, también sera de gran inﬁerés
indagar en sus caracteristicas y obtener conclusiones acerca

de su comportamiento ¥ aporte final a la economia del pais.

(60) Keller, Ernst. La Movilizacién de Recursos Financieros
Externos para Industrias Nacionales y Empresas Multina-
cionales. 1969. Pag. 150.
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Las mtltiples facetas que este tipo de transac-

ciones_puede revestir okligar& a-reforzar su-analisis,—te—

niendo principalmente en cuentaaspectos tales como la co--
- rrecta registracibn contable a efectos de éomprobar si .el
ingreso de losfbndos o el asiento de los acuerdos se conta-
biliza de conformidad con las disposiciones vigentes en la
materié, individualizéndolos para lograr datos de referen-
cia o para asegurar que se satisfagan otros requisitos, co-
mo puede ser la obligacibn de guardar reservas de efectivo

minimo, conciliacién de saldos, depuracibébn de quebrantos, etc.

Asimismo, deberan estudiarse las condiciones generales de su

otorgamiento, obteniendo datos sobre plazo, tasas de interes,
comisiones y otros requisitos-que acusen estos acuerdos. En
mayor profundidad es factible determinar si se trata de fon-
dos ingresados-.con destino egpecifico, es decif "atados",va
éea por titular o_sector, como asi si sé6blo lo hacen en busca
de'oportunidadeé circunstanciales aprovechando periodos de
auge, para huir.de inmediato al menor amago de inestabilidad
o al presentarse mejores posibilidades es decir, no tienen
"ningtin propbsi£o de radicaciébn efectiva lo cual los torna muy -
peligrosos al generar situaciones financieras de alta vulne-
rabilidad (por ejemplo:,operéciones de "“hot-money").

Es indudable que debe prestarse destacada atencibébn
a esta rama del total crediticio, por cuanto podrila darse el
mgasqyde_qﬁeula»peculiaridad,_motivaciénwu oportunidad que ella
posea novresulte conciliable con la que interesa orientar y
conducir en el pals. Ademds, este aporte extra tendré qﬁe ser

considerado cuantitativa y cualitativamente, por cuanto incide
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ten el presupuesto elaborado en la materia; éen los margenes

de enca}é'y eﬁwiémaiétfibﬁcibn sedtorial.

Es importante, ademés, para adoptar criterios en
lésréasos inversos (sucursales o lineas en el exterior de
bancos locales) donde habitualmente se adoptan temperamen-
tos de reciprocidad.

Se trata de una modalidad operativa que est4d co-
brando magnitud en los Gltimos tiempos. \ |

El principal desvio o critica que se le formula es.

f"“"f"”9wel”hech0“de“que”estos"recursos'se"condederian prioritaria-——
mente a grandes firmas extranjeras, por lo general subsidia

- " -rias del pals donde esté ubicado el corresponsal.o casa ma-
triz del banco otorgante, y en muy poca medida a empresas

medianas o pequenas nacionales.

La éeribdica vigilancia sobre los bancos permiti-

/ rd constatar si esta_anomalia ocurre y, en talsupuesto, ac-
tuar consecuentementé. |

d)Con relacién al crédito de proveedores, como vya

se tuvo oportunidad de comentar, si bien se trata de un me-

" gio pastante fltido que mejora el ‘quehacer financiero, no
significa que esté desprovistofde aspectos negativos o qﬁe,
por lo menos, ho deje de plantéar ciertos interrogantes so-

~ bre sus implicancias..

| "En algunos casos, la utilizacibn de dichos crédi-

'“"“mﬁ“*m“tos"Ha'ténidd'cbhsecuehcias costosas para 1os'paiSes”én'des—"“'

arrollo. No siempre se han obtenido los beneficios que cabe

esperar de la canpetencia entre los proveedores y de los sis

temas de garantias, En ciertos casos, o bien se desconocian

2
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otras fuentes de amstecimiento, o eran précticamente inac-

cesibles. En otros, éI”déééﬁﬁdél;prVééaéfmaémﬁidtégéféé“w‘

contra riesgos no cubiertos por las garantias, o la ausen-

-cia misma de garantias por una y otra parte, se tradujo en

costos efectivos més elevados por concepto de intereses., En

un sentido amplio, también ocasionaron costos econbdmicos las
distorsiones en la utilizaci¢n de los recursos internos,dis-
torsiones que con frecuencia tuvieron un efecto desfavofable

sobre la capacidad del pais receptor para hacer frente al

§

sexrvicio de.la deuda'.. : B e

"De la informacién disponible se deduce la conclu-

'Hsibn de que log créditos de proveedores han hecho una valio-

sa aportacibn a la afluencia de capital a los palses en des—
arrollo vy que continuarén constituyendo un instrumento impor

tante de financiacibn, especialmente en lo que respecta a la

industria manufacturera. Ahora bien, también cabe senalar que

la efectividad de esos créditos se incrementaria si se adop-

taran medidas encaminadas a evitar o reducir a un minimo su

utilizacibn inadecuvada. A los paises acreedores y'deudores‘y

a los organismos internacionales les corresponde desempenar

un papel importante para log:ar'este ébjetivo" (6L1).
El crédito de proveedores adquiere real significa—‘
cibn a partir de la segunda posguerra, y podemos decir que

forma parte de la serie de esfuerzos de cooperacibn internacio

-nal destinados a evitar los graves desequilibrios del inter-

> . ) ‘ . ) 3 3
- cambio mundial y del consiguiente endeudamiento externo.

(61) BIRF. Cré&ditos de Proveedores de los Palses Industriali-
zados a los Paises en Desarrollo. 1967 Resumen
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Se han logrado algunos arreglos que procuran resol

ver los serios problemas que planteén los créditos privados
de exportacibn, donde es neéesario primero abordar la compi-
laciébn de datos éﬁfiéiéﬁtésmpafé pddéircbrrobbfafviméfégiéneé
y justificar despues lé adopcibn‘de una politica en la mate-
ria. Es menester coordinar esfﬁerzos a nivel internaciohal pa
ra qué la afluencia y condiciones de este tipo de crédito pro
duzcan resultados eficaces y permanentes.

. Particularizando en relacibn a este tema dentro del

~ambito de los paises latinoamericanos, un estudio conjuntodel

CEMLA y el BID apunta que la contribucibn europea al desarro-

" 1lo del area, en especial a partir de 1950, ha consistido,pri

mordialmente, en la concesiébn de créditos de proveedores, que

se han destinado en su mayoria a la promocibn de las exporta-

-

ciones de los palses industrializados. Observa que esta condi
cibn puede ser aprovechada para imponer precios excesivos o
calidades inferiores a los niveles aceptables, por lo cual es

muy importante su vigilancia cualitativa; asimismo, en el or-

‘den cuantitativo se menciona el hecho de que, "aunque indirec-

tamente existe cilerta responsabilidad de los exportadores en

las excesivas acumulaciones de adeudo de créditos de proveedo-

res de algunos paises, es evidente gque a los paises prestata-

rios corresponde tomar medidas para evitar que ello suceda'(62

Un an&lisis actualizado sobre el particular -refe-

rido a nuestro pals- senala que "a pesar del relativo mejora-
dq J

miento en las condiciones de los préstamos de proveedores, pa

(62) CEMLA-BID. Financiamiento Europeo en América Latina.l966.
Pag. 41.
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. rece conveniente financiar las necesidades adicionales, en

- de la tendencia ascendente neta gque se observa en los merca-

ia mayor mééiéaméééibiéiﬂhediaﬂéé ﬁréstgﬁos»nuevos de laé
instituciones financieras internacionales o la colocaciédn
de titulos ptblicos en gondiciones adecuadas de plazos. de
amortizacién® (63), sosteniéndose, ademés, que laleve ten
dencia al mejoramiento es resultado casi exclusivo de lacre
cienﬁe competencia entre los productores de bienes de capi-

tal, agregando "que en este tipo de crédito no ha habido un

proceso claro en cuanto a las tasas de interés, a diferencia

dos de capitales" (64).
to externo, quedb ya senalada la casi imperiosa necesidad de
vigilarlo en todos sus niveles y fuentes, pues son bien cla-
ros los peligros de exceder mérgenes prudentes que creen si-
tuaciones de angustia en la balanza de pagos.

Dentro de éu composicibn incluimos al financiamien
to proporcionado por los distintos entes financieros, como
aquel concedido por los propios exportadores-proveedores.

Hay ya a nivel nacional experiencias.éééélfeiiéeé

en la materia, al contraer compromisos de alto monto y corto

“e) Por Gltimo, y como corolario sobre el endeudamien

plazo que desequilibraron la vida empresaria y, parcialmente,

a algunos integrantes del sistema bancario que eran garantes
en tltima instancia de estas deudas.

Lo malo de esta politica es que luego, al tener ne

(63) CIAP. "El Esfuerzo Interno y las Necesidades de Finan-
ciamiento Externo para el Desarrollo Argentino'. 1970.
Pag‘o 120 : Y

(64) CIApP. 1970, Idem (63). Pag. 10l. .
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cesariamente que ajustar su nivel a cifras lébgicas, se crean

duccibtn en las importaciones, maxime si ello acontece en me-
“aio de programas de desarrollo. “Teniendo la obligacion 'de ha
cer fuertes y frecuentes pagos, un pais puede tener de vez en
cuando dificultades pafé_cumplir, ya sea como regultado de
sus pfopias politicas interiofes o dé las circunsténcias exte
riores que esté&n fuera de su éontrol, Si estos problemas se

agravan, tal pals encontrard mas dificil contratar nuevos prés

tamos en cantida deg” : S uf icientes para cumplir - Yas obligaciones
que se le sigén venciendo" (65). Estudios en este sentido de-
"muestran.que los pagos por servicios financieros de la deuda

externa de palses de bajos ingresos estén obligando a cuantio-

sos reembolsos, que tornan muy vulnerable la posicidbn de su

-~

balanza de pagos. Sobre egta base se deberd entoncesg evitar el
alcance de puntos'brithﬁ”, a la vez que se hard menester de-
_fender el acuerdo de este tipo de préstamos en condiciones ra
zonables, eSpecialmente en lbque a plazo se refiere.

Asi, en un muestreo sobre la base de 79 palises en
desérrollo‘se comprueba que 1a‘deuda ptblica externa>aumentbA
en un 114% entre el final de'l9él y el de 1967, pasando de u$s
21.600 a u$s 46.200 millones, tendencia que se mantiene ya que
dﬁrante la primera mitad de 1968 hay un incremento de u$sl. 300
millones, que eleva el total a la astronémica suma de u$s

 47.500 millones.

(65) Avramovic, D. y Gulhati, R. BIRF. Inversiones y Ayuda Ex-
tranjera. 1960. Pag. 35.

A
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___El Cuadro XXIT contiene el detalle de las cifras
antefiores y su evolucién en el lapso considerado.

En igual periodo, los pagos por servicios (intere-
ses y amortizacionés) crecieron cerca del 74%, llegando ya a
superar los u$s 4.000 millones en 1968.

El Cuadro XXII, antes citado, también inéluye la

discriminacibn de tales pagos. .




| | | CUADRO XXTT

DEUDA PUBLICA EXTERNA PENDIENTE Y PAGOS POR SERVICIO DE LA DEUDA |

DE LOS PAISES EN DESARROLLO

- en miles de millones de ddlares -

1

I

|

i o ; |
: |

. ; Total : Europa . Asia . Oriente . Asia ' Hemisferio

Deuda Pendlente 3 (1) Africa Meridional ' Oriental | Medio Meridional Qecidental
31 de diciemdbre = 1961 21. 587 3. 309 2, 261 2.176 ¢ 1l.h19 3. 600 : 8. 822
' 1962 25,942 Iy, Ok2 2. 478 2,812 L1667 h.736 10. 207
1963 29.713 L, o71 2.912 3,235 . 1.708 5.923 ‘ 10. 964
1964 33.175 5.517 3.1433 . 3.7k | 1.880 6. 881 11.720
1965 37.065 6. 618 4. 051 3,906 Co2.446 7.837 f 12. 207
1966 k41,046 ~ 7.379 R R L. 395 L2, 70 9.196 | 12,895
1967 46.199 8.038 4, 903 Iy, 088 L 3,631 10,118 ' 1k, 521
30 de junio 1968 47,542 - 7.952 ' 5.118 : 5. 630 3.643 10, 4Ly 14, 754

Pagos por servi- : : :

cio de la deuda 1961 2,314 172 252° 22k ; 170 2h6 1.250
‘ 1962 2.585 225 202 o6k % 210 227 1.437
1963 2. 749 - Lok _ 265 165 | 188 269 1,368
1964 3. 177 433 330 171 i 212 359 1.672
1965 3. 279 Lhs Lov 206 | 182 _ 347 1.692
1966 - 3.781 L63 Ll 341 % 200 N 1. 916
1967 3. 969 535 L61 280 j 168 L86 ] 2,039
1968 4,018 443 506 . 369 ; 162 565 ‘ 1.973

(1) Incluye 79 paises.
Fuente: BIRF. Memoria Ejercicio 31 diciembre 1969,

-8%T
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La Memoria del Banco Mundlal correspondiente al

ejercicio cerrado al 31 de diciembre de 1962 inserta algu-
nos comentarlos de gran 1nterés Y asi por eJemplo, senala
gue "alrededor del 45% de la deuda total pendiente de to—
dos los paises en desarrollc vy mas de la mitad de los pagos
por servicios efectuados durante los ultimos anos, corres-
poh&én a cinco paises de America Latiﬁa ~Argentina vBrasil,

Colombia, Chile y México- y a la India y Paqulstan aunque

tanto la deuda pendiente como los pagos por servicio han ve

nido aumentando al mismo ritmo o mas rapldamente en otras
partes del mundo, espec1almente en Africal, agregando que
"la pauta de loo pagos por concepto de la deuda actual de
las dlversas regiones geogré&ficas dista mucho de ser unifor-
me. Por ejemplo, el nivel maximo de los pagos por servicio

de Europa y el Hemisferio Occidental se registrbd en 1968;
mientras que en}lo que se refiere al Africa y al Lejano Orien
te no se produciré hasta 1970, En el caso devOriente Medio |
no se élcanzara dicho nivelymaximo Basta 1971, y en el de
Asia Meridional hasta 1972".

Haée una referencia al incremento de las operacio-
nes de refinanciacibn'(que éoﬁenzaron con Argentina),las que
alcanzan ya a unos u$s 3.000 millones de la deuda externa de
los paises en desarrollo. "Casi la mitad de esa sﬁma corres—
pondidbé a operac1ones reallzadas en los ultlmos cuatro anos,
rlncluido un total de p$s 350 mlllones en 1968, En mayo de
ese ano, en el caso de la India se convino en posponer los
pagos por servicios por unos ug$s 100 millones correspondien-

tes a tres ejercicios econébmicos a partir del lo. de abril
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de 1968, con sujecibn a la concertacidn de acuerdos bilate-

rales. Las Ultimas operaciones de refinanciacién se realiza

ron con respecto a la deuda de Indonesia y Ghana en octubre

de 1968".

Puntualiza que estas medidés pfoéﬁran aliviar la
posiqibn de endeudamiento con caracter de emergencia, pero
al mismo tiempo son una manera de mejorar las condiciones de
ayuda y de dér una maycr flexibilidad‘al empleoc de los récug

sos transferidos a los paises en desarrollo. Insiste en la

necesidad de examihar muy a fondo la cagééiééé_&éwéﬁééﬁééiim””

miento, contemplando los mtltiples factores, tangibles e in-

ciertos, que la afectan directa o indirectamente.

S6lo con una perspectiva de largo alcance y plazo,

se podrd quedar razonablemente a cubierto de problemas agu-

‘dos, A veces, el espejismo del crédito facil puede resultar

un arma de doble filo como instrumento de politica econdbmica.

"Suministrar ayuda a un pais de un modo méds o me-

nos continuo en forma de préstamos significa echarle encima

una interminable carga de deudas. El Gobierno tendrd que ha-

‘cer frente a esas cargas con su presupuesto. Por consiguien-

te, impondr& una limitacidn cada vez mayor a su capacidad pa

ra realizar erogaciones destinadas al desarrollo". (66).

Si indagamos ahora acerca de lo acontecido sobre

" el particular en la RepUblica Argentina, podemos apuntar que

nuestro pails no escapd, en general, a la tendencia hacia el

alto endeudamiento externo. Tanto los entes privados como el

(665 Benham, Frederic. Ayuda Econémica y Subdesarrollo. Edi-
torial Hobbs Sudamericana. 1965, Pag. 177.
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Estado utilizaron en elevada medida las facilidades credi-

ticias del extranjero, sin tener en cuenta, en muchos casos,
el corto plazo de los compromisos contraldos.

o 7>Enralgunas ocasiones un exceso de opﬁimismo f en.
otras la falta de andlisis y prudencia crearon luego situa-
ciones de angustia, que obligaron a refinanciar tal endeu-
damiento gestionando modificaciones en los planes de pégo pa
ra salir del estrangulamiento que asfixiaba la balanza de pa

gos.

Como ejemplo, cabe recordar que las obligaciones

con el exterior pasaron de u$s 1.600 millones en 1958 a méas

de ugs 2.700 millones en 1963 lo que obligb a recurrir  al
llamado "Club de Paris“, que nucleb a los principales paises
acreedores. E§te’grupo concedibé alivio al reducir la carga
de los altos vencimientos, poniendo ciertas condiciones des
tinadas, bésicamente, a limitar el volumen en que se podrian
contraer nuevos créditos privados de exportaciébn por plazos
inferiores a cierto ntmero de anos.

Los bancos sintieron el impacto de modo decisivo,
yva .que eran garantes de los compromisoé.de la clientela Y
debieron afrontar los pagos con el exterior, ante la inéol—
vencia financiera de los titulares, pasando a enfrentar sus

propias dificultades al desequilibrarse la relacibn entre sus

activos y pasivos.

Afortunadamente la situaciébn se ha ido superando
pero, ha dejado una experiencia que no debe ser desaprovecha-
da. R

El Cuadro XXIII contiene el detalle sobre la evolu
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;,cién del Total de Préstamos y Donaciones o Aportaciones
—————""con caracter de ‘donaciocnes, recibido por Argenting entre

1965 y 1968.
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CUADRO XXITT

~ DEUDA PUBLICA EXTERNA Y DONACIONES OBTENTIDAS POR

ARGENTiNA ENTRE 1965 Y 1967

-en miles de u$s-

Donaciones Préstamos Total de Donaciones
Afio ' Recibidas (1). _ _Contratados_ __ __ _ y Préstamos.
1965 7.360  he6.s579 33939
1966 7. 470 255,108 262,578
1967 7. 550 423,823 431,373

(1) Donaciones y Aportaciocnes con cardcter de donaciones.

Fuente: BIRF, Informe Anual 1969.
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FUNCION PROPUESTA.

9.01. = Busqueda de la optimizacibébn en el uso del crédito

externo.

Queda expuesta entonces una ihquieﬁﬁd en relacién
al crédito externo. Creemos que es muy importante que el
pais utilice al méximo sus posibilidades en este terreno,ya
gue un primer anélisis parece demostrar que no se ha logra-
do optimizar el uso de tales recursosg, tanto desde un punto
de vista cuantitativo como degsde el relacionado con las ca-
racteristicas que las diferentes "lineas" ofrecen. 'Po'ténéial
mente Argentina estd en condiciones de obtener mucho mayor
margen crediticio que el que hoy dispone y, asimismo, la me
nor utilizacibn relativa acontece, precisamente, en aquellos
casos en que los fondos otorgados gon més "baratos', lo cual
equivaldria a un doble desaprovechamiento.

Como punto de partida para corregilr o aclarar es-
ta situacidtn entendemos que debe realizarse un estudio de lo
acontecido hasta el presente para conocer causas, efectos y
resultados clasificando los valores positivos o negativos e
individualizando fallas y/o desvios. De este modoréé éodfaﬁw
orientar mejor las conexiones del pais en el terreno fihancyg
ro internacional, permitiendo obtener un rendimiento mas fruc
tifero de las corrientes dinerarias involucradas en el mismo.

Es menester que un organismo idéneo desarrolle es-

 ta labor, para que ella sea 4gil y efectiva y permita alcan-

zar con rapidez los objetivos buscados. A este respecto desea
mos aclarar enfaticamente que no estamos proponiendo medidas

que involucren una intromisibn fiscalista en la gestibn ope-
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rativa de bancos y empresas, ni tampoco la constitucidén de un
foco burocratico ya'que éntonces se habria desvirtuado el pro-
posito que nos anima.

En un trabajo sobre ayuda multilateral se ha apun-

tado ya esta idea, sosteniendo la conveniencia de crear un Comi-

te, o figura similar,indicando que "una tarea de ese Comite seria

la de fiscalizar que la ayuda exterior proveniente de fuentes dis-

tintas se coordinase de manera adecuada, sin duplicaciones ni su-

perposiciones, y que se encuadrase dentro del marco general de de-

sarrollo del pais” (67).

9.02.~ Posibilidades y fundamentos de que la accibn propuesta

quede a cargé del BCRA.

A nuestro juicio y refiriéndonos en particular a le Ar-
gentina, creemos gque no son nmuchos los entes existentes que podrian
actuar de inmediato y sin dificultades sobre el asunto (’).Sin per-—
juiclio de otras opiniones o de la necesidad de crear uno especifico
conceptuamos que en la actualidad el Banco Central de la Republica
Argentina esgaria en muy buenas condiciones de alcanzar los objeti~
vos, teniendo para ello presente que:

a) la responsabilidad de vigilaf la aplicacicon correcta de
la politica de creéedito en el pais le es asignada por ley, ejercién-
dola sobre todas las entidades que acttan en el mercédo financiero.

Esta funcidén tiene plena aceptacion va que regula su

volumen y asegura su buen funcionamiento vy liguidesz, a la

(67) Benham, Frederic. ”Ayuda Economica y «Subdesarrollo”.1965.P&g.184

{’) Se a¢lara que existe ya en el pais una responsabilidad de con-
trolar el endeudamiento externo a nivel gubernamental, radica-
da -en el Ministerio de Economia v Trabajo que vigila aspectos
de politica economica dada su alta trascendencia. Asimismo, en
1967 fue creada dentro de su dbérbita la denominada Comisdion 100

integrada ademds por representantes del BCRA, CONADE y otros or-

ganismos a los gue se estime necesario convocar, teniendo ori-
ginalmente la responsabilidad de coordinar las tareas previas
a la formalizacion por parte de entes publicos de las operacio-

nes de crédito con instituciones u organismos financieros inter-

nacionales o pertenecientes a gobiernos extranjeros. Con poste-

rioridad se han ampliado sus funciones en lo que hace al control

de condiciones tecnicas y administrativas de los proyectos.
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par que garantiza la conservacién de los diversos intereses
en juego y él equilibrio necesario para la continuidad del
esquema instaurado por el uso de la moneda y el érediton

En el Capitulo V. tratamos en detalle cémo desarro
lla el BCRA la supervisién crediticia interna, comentandose
las(diversas herramientas e indicadores de que dispoﬁe para
estar atento a la evolucibn de los acontecimientos que se
registran dentro del mercado.

b) EL BCRA toma conocimiento de los préstamos gue los
organismos internacionales (pblicos, mixtos y privados) otor
gan a entidades del pals, ya sea en su caracter de agente fi
nanciero y asesor econdmico del Gobierno a la vez gue como de
positario y agente fiscal de la Republica ante las institucio
nes’monétarias( bancarias y financieras interhacionales a
las cuaies'haya adherido la'Naciény asimismo queda informado
del ingreso de fondos de fuenﬁe privada por su facultad ce
concentrar y movilizar las divisas del pais, al exigir su né
gociacibh obligatoria con los bancos y demas instituciones
autorizadas para operar en cambids.

Con relacibn al mayor margen crediticio que los ban
cos locales obtienen de sus casas:matrices o Cofresponsales
del'exterior, puede ampliar su obserﬁancia a través de las
inspecciones habitualegs que a ellos practica y, complementa-
riamente, vigilaré el resto del endeudamiento con el exterior
merced a las encuestas peribdicas que al efecto lleva a cabo
tanto en el sector ptblico como en el privado.

Este ulﬁimo aspecto demuestra gue -al menos a ni-

vel cu&ntico- ya existe una intervencidbn del BCRA. en rela-
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cibn al crédito externo.

c) La ﬁésa de créditos extranjeros, ya sea en lo que
se refiere a fondos provenientes de préstamos concedidos por
mbf@éhiéﬁbé oficiales como por mixtos y privados, una vez in-
gresada al palis se canaliza en parte directamente al siste-
ma financiero supervisado por el BCRA; en otros casos, tales
recursos van a manos de firmaé o empresas que son los titu-
lares del préstamo y lo utiiizaran para su .giro operacional,

sin que se requiera su pase a través del sistema que nos ocu

pa.. No “Obstante es evidente que en sU mayor part&€ estos fon= —
dos devieneﬁ luego a su férula, ya gque la cadena de pagos y
cobros que el crédito desenvuelve tiene como principal des-
tinatarié catalizador la cuenta corriente en bancos o entes
afines. Por supuesto que en estos movimientos el impacto no
sera absoluto, por cuanto entre los ingresos v exﬁracciones
habré filtraciones o mermas pero, cada dla estas son menores
‘atento a la difusibn y jerargquizaciébn del servicio referido.
No éscapa tampoco a esta conceptualizacién la inci

dencia que en el mercado crediticib nacional generaraén las
iﬁ&éféiénes originales,iparticularmenté a nivel de indus—
“trias o actividades subsidiarias de la directamente financia

da, pudiendo entonces prever presiones adicionales gque debe-

' ra&n ser ponderadas en el enfoque global del presupuesto cre-

diticio.
Puede aqui actuar el BCRA desde el origen mismo de
= . : :
las operaciones ya que, como explicamos antes, tiene acceso

a la fuente directa y primaria del proceso.
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Con estos elementos se manejarsd mejor en el mo-
mento de fijar topes a la expansiétn de las carteras, esta-
blecer encajes de efectivo minimo u otorgar liberaciones
. condiciocnadas, conceder adelantos y redescuentos, etc.:pues
si el monto de prestaﬁos externos no fuera tenido en cuen-
ta, disminuir& la eficacia selectiva y cuantitativa de esas
herramientas.

d) Contactos peribdicos con los prestatarios permi-
o tiran elaborar un calendario de probables.desembolsos de
los créditos, enatenciétn al grado de avance de los distin-
tos proyectos lo cuai es un dato muy valioso por cuanto ac-—
tta directamente sobre la masa prestable calculéda, permi-—
k tiendo adecuar, si es necesario, su monto y distribucién
| sectorial, determinando en base a esa proyeccibdn el periodo
! vy oportunidad del ingreso de los fonaos.
Como ya el BCRA realiza encuestas en la materia
- ‘para obtener datos sobre el cronograma de pagos para amorti

} zar los préstamos, no habria mayor dificultad en gque colec-

; . te la informaciébn previa sobre el uso de los mismos.

| e) La compilaciébn de estos datos permitir& clasifi-
car a los préstamos externos en la misma forma que se hace .
con el total de las carteras pertenecientes a las institucio

nes financieras internas es decir, podréa tenerse idea de su

detalle por actividades, por monto, por garantia, por forma
de pago, por sector, por tipo de interés, etc.

Su elaboracién por el BCRA seria un apéndice que

; completaria las series estadisticas que hoy onfecciona, con
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las indudables ventéjas de tener datos concentrados y homo
géneos.

"La evolucién de la politica monetaria debe consi
derarée m&s bien como arte que como ciencia. AL igual que
unos sélidos principios de ingenieria constituyen el funda-
mento de la arquitectura estética, las estadisticaslfinan—
cileras débidamente.organizadas cénstituyen la base de wuna
politica monetaria progresista. En consecuencia, una de las
responsabilidades primordiales del banco central es mejorar
las estadisticas financieras, y las estadisticas que logre
reunif deberan ser el fundamento que sirva de base para la
determinacién de la politica del banco central" (68).

f) Por Ultimo y para completar el cuadro resaltamos
que es menester evaluar los resultados. Ya es tiempo de co

nocer qué ha acontecido en el pals con el crédito externo,

‘'no por propbsito de adversibén o desconfianza, ya que lo es

timamos Gtil para complementar el esfuerzo nacional, sino
para lograr optimizar los beneficios de su utilizacioén.

Partiendo de las clasificaciones propuestas en el

punto anterior, tendremos el gran marco de referencia gene-

'ral. Desde alli se indagaria por proyecto, conociendo de

este modo cuales son los que han marchado sin problemas vy

cuales acusaron tropiezos. Con esta base ge podran formar

primero opiniones y m&s tarde propiciar la adopcibn de medi-

das tendientes a superar los obstlculos vy a agilizar la mar-

cha de los programas, tal como quedd expuesto en el Capitulo

anterior.

(68) Dorrance, Graeme S, "Funciébn de los Bancos Centrales en
los Palises Menos Desarrollados". BIRF. Finanzas y Des-
arrollo. No. 4. 1969. Pag. 30.
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! Cuando los fondos se canalizan a traveées del sis-
tema bancario (sean entes nacionales, provinciales, munici
pales, mixtos o privados), la verificaciébn sobre su uso y
ponderacibn de resultados puede ser practicada por el BCRA
mediante sus ya referidas inspecciones peribdicas a las en
tidades.

Atento a que en otros casos el ingreso de fondos
es directamente a firmas, instituciones o empresas (priva-
das y oficiales)‘no sometidas operativamente al BCRA, el
an&alisis propuesto ser& alcanzable por encuestas o mues--—
treos similares a los referidos en el punto d).

Dado el ascendiente y prestigio del BCRA, puede

‘darse por descontada la colaboraciétn que obtendr& en la

materia por parte de los preStatarios. Insistimos que ac-
ciones de este tipo deber&én ser lo mas &glles posible de-

mostrando que estén animadas de un propésito de interes ge-

neral, y que no buscan ni persiguen intromisiones en el que

hacer particular institucional.

9.03., - Objetivos perseguidos. Conclusibn.

Ya sea mediante los temperamentos expuestos u
A .
otros alternativos que seseleccionen%\?l objetivo serd siem-

pre el de observar las caracteristicas y condiciones del cré-

dito externo, deduciendo conclusiones sobre sus resultados e

incidencia frente a los movimientos financieros locales.s

(:>Se deberd procurar el empleo armébnico y el engarce

adecuado de ambas corrientes, que evite la dilucibn o desper-

dicio de sus valores13
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C)Si nos inclinamos, en definitiva, porque esta mi
sibn quede a cargo del Banco Central es porque consideramos
gue dentro de la economia modérna este tipo de instituciédn
es la que mejor puede cumplir la tarea de contribuir al man
tenimiento de una moneda sana, dentro de un pujante mercado
monetario que sea sblida base para un desarrollo econémico
fuerte y constante.

C}Epy los bangueros centrales deben de participar
activamente en la elaboracién de politicas econémicas y fi-
nancierai;}y estamos identificados con la idea de que debe
permitirseles actuar en la etapa en que se formulan las es-
trategias, si se quiere luégo gque las instituciones a su

cargo alcancen los altos objetivos buscados.

Cé? Se estima que el banco central '"debe reconocer

que la voluntad del gobierno es de primordial importancia,

pero debe también ser una organizacidbdn separada con vida

propia, capaz de dar consejo, ofrecer puntos de vista y pre-

sentar propuestas gue sean mas gue el simple cumplimiento

de 6brdenes superiores' (69).

{g} Dentro de esta concepcibn entendemos que, en nues-
tro pals, el BCRA debe desempenar sus funciones, y ese papel
activo debe corresponderle tanto en relacidbén con los asuntos
del flujo financiero interno como con los provenientes de
fuentes extranjeras,

De ese modo, a nuestro juicio, se avanzaré mejor
por las sendas del credito,'donde los frutos pueden ser ubé-

rrimos si el manejo es adecuado. No proponemos implantar

(69) sayers, R.S. "El Banco Central en una Economia en Des-

arrollo". BIRF. 196l1. P&ag. 123.
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maranas de controles pero, si propiciamos una orientacién
genérica al fluir que evite su pérdida por caminos estéri-
les.

El crédito es casi un milagro y en manos de la
banca central reside, en gran medida, la posibilidad de

su materializacibén permanente,
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