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P R E F A C I O

.~'ACCION DEL BANCO CENTRL~L DE LA REPtJBLICA J.~RGEi>J'l"IN·¡;EN Mí\TE·-

RIA DE CREDITO'EXTERNO~,~

¡. ANTECEDENTES.

Pocos fenómenos como el bancario han' tenido una

repercusión'tan amplia y trascendente dentro de lahistoriá.·

del mundo.

Las grandes transformaciones experimentadas por

la Humanidad alcanzaron también el campo financiero, donde

la difusión del uso de la moneda y·el crédito afianzó fuer-

temente el papel de las ins ti tuciones bancarias para ubic.ar

las, paulatinamente,' entre los factores máximos de suevolu

ción convirtiéndolas, a la vez, lIen el fen6meno mas repre-

sentativo del tráfico mod exno , el lugar más sensible del

mismo, el centro que recibe "Y propaga todo el irnpulso de vi
! .

1

: ~

iIIi;.~

;.,.

da del mundo econ6mico ll
•

II_ LA BAN~A CENTRAL.

,La función bancaria fue aumentando constantemen-

te en trasceridencia y responsabilidad, lo. que oblig6 a pen-

sar en la· conveniencia de implantar un z e s paLdo a su gestión ..

Nace asi la idea de c.rear 11UlJ. banco de; banco~". que corrlierl-

ce' por tener participación activa ya en la etapa de gesta-

ci6n· de los entes y que luego los asista y ~igile en su evo

luci6n~ un banco que en forma "rectora procure lograr la más

acertada canalización de recursos y, en definítiva, urJ.ban-

co que desarrolle, interprete y oriente la m~jor
I

politica

monetaria y crediticia, ·de acuerdo con las facultades que a

tal efecto se le confieran ..

con vesta gama de expectativas comienzan a cons-

ti tuirse los primeros .bancos . cen t.z.aLes ,
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'III. "EL ,B'ANCa CENTRAL DE LA REPUBLICA ARGENTINA.

Siguiendo los lineamientos antes expuestos, que

respondian a la concepci6n imperante en'la época y que, en

I
1,'

I

general, siguen subsistentes, el 28 de marzo de 1935

crea el BCRA.

se

1,

r :

La actual Ley de Entidades Financieras (18.061)

-ha 'ampliado aún más sus poderes, ya que no s610 son aplica-'

bIes a los bancos sus disposiciones sino que ellas involu-

cran también al resto del sistema fina·nciero nao í.ona'l ,

IV. LA.VIGILAN'CIA DEL CREDITO.
\ ~--------------

La 'cuestión del control credi t.Lcí.o , -al . menos en

lo que se 'refiere a 'la primera etapa de inversión de los

fondos prestados, tiene ya tratamiento internacional con el

propósito de optimizarlos resultad9s de .su e!fipleo, desbro­

zando el camino financiero que las economias deben recorrer.

Se tiene particularmente en cuenta que el crédi-

to es un "Lnet r umerrco " que puede romperse por el mal uso,

destruyéndo,se a si mismo, lo que justifica la implementa-

.ci6n de una meoaníca que asegure su más al ta eficaci a. La

"pazado j a " del crédito se 'hace materia e,n la confianza, y a

evitar su pérdida deben orientarse los controles.'

v. SUPERVISION DEL CREDITO INTERNO.

En nuestro pais es el BCRA el organismo encarga­

do de practicar el análisis c uan t.Lt.a t Lvo y selectivo del eré,

dito, siendo el ente res'ponsable de "a segurar su liquidez y

buen funcionamiento 11.

Desarrolla su acci6n de manera integral incursio-

nando en áreas que absorben el grueso del "quant.um" 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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marcha, permitiéndole actuar acorde con las circunstancias

y co~ lafiFmeza de saber q ue al emitir sus concLus í.orie s

se estA basando en l~mites realmente representativos de la

cuestión.

VI. EL CREDITO EXTERNO.

La ramificación y. el eslabonamiento hacen a la

esencia misma del crédito, y estas caracteristicas se canso

lidan a medí.da que el mundo avanza .hac í.a una mayor interco­

municación. De tal ;modo y al influjo de factores varios,asis

timos al nacimiento de corrientes financieras de caracter in

t.e rriac í.onat. tanto publ.Lcas como privadas. Las primeras res­

ponden a la bfisqueda de recursos qu~ apoyen de modo signifi­

cativo el incremento de la productividad y elevación del ni­

vel de vida de los pueblos i Las segundas .son producto de la

expansi6n de las actividades comerciales que auscultan nuevas

forma~ y medios para iricrem~ntar las transaccione~.

VII. REPERCUSION ENDOGENA DEL CREDITO EXTERNO.

Es. evidente que e s t.a nuevaconcepci6n fLnanc Le r a

tierie singular incidencia interna, especialmente en los filti­

mos, años en que el monto involucrado en tales moví.rru.errt.os al­

canza valores relevantes.

Es Lmpo r t.an t.e, en'conoe s , no descuidar este aspec­

to en oportunidad de. analizar el acontecer crediticio, ya que

sino se c9r~e el riesgo de arribar a conclusiones parcializa­

das al soslayar aportes significativo~.

VIII. NECESIDJ.~D DE EVALUAR EL CREDITO EXTERNO.

El d~stacado crecimiento del flujo .financiero ex­

terno determina,' a nuestro juicio, 'la conveniencia de practi­

car un estudio· o ev·aluacibn que perrruta conocer los resul-ta-

/
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dos de su aporte a la economia del pais. S610 bas~ndose en

la experiencia se estar~ en condiciones de sugerir o propo-

ner cambios para lo f utruro que permi tan lograr el rne j o.r apro

vecharnienJco del capl t.a L forár.leo. Las areas susceptibles ·de

actuar en taL sentido, son, entre otr~s, aquellas que p~rmi-

"ten' aumentar la escasa flexibilidad que esta asistencia sue-

le revestir por. condicionamientos de tipo'politico-adminis-

trativo.

En 10 que ata~e a los organismos internacionales

se ha c r a t í.cado su anquilosamiento, su. fal tade pe rrneab.i Lí.>

dad ope r a t.Lva , su lIapresuramiento U en el acuerdo de presJca-

mos, etc~, se~al~ndose que se han convertido mas en fuentes

de financiamiento que en factores motrices del desarrollo J

mostrándose renuentes a asumir el ve.rdadez-o riesgo que sig-

nifica financiar programas que impliquen un auténJcicodesa-

fi6 a las condiciones vigentes. Se advierte cierta inclina-

ci6n a convertir los pu.ntos de vista institucionales en ver
(

daderas entelequias onto~6gicas, reluctantes al cambio posi-

tiVD. (1)

Lo propio ocurre con relac.i6n a las lllineas u que

los bancos y casas. matrice~ del ~xterior otorgan a sus co--

rresponsales y sucu,rsales ,en el pais, ~onde puede suceder

que la pecul.Ler Ldad , motivación u oportunidad que ellas po-

sean no resulten conciliables con las que int~resa orientar

y conducir en el pais •. ígualmente y c~~ referencia al· crédi-

to de proveedores, si .bien se admite que su utilización ha

hecho una ~aliosa aportación a la afluencia de capital hacia

los paises en desarrollo, también se apunta que ha tenido

consecuencias desfavorables para los mismos, d i s t.ors á on ando,

.incluso, la utilizacibn de los recursos internos.

" (1) Aspecto referido especialmente a .lo adopción, por parte de algunos. organis­
mos internacionales, de cláusulas o condiciones que aplican de modo genérico
en sus préstamos, sin aceptar su ojuste y/o' mcd ificccién según las circunstan­
cias.
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IX FUNCION PROPUESTA.

Hemos e~pueste una inquietud en relación al créd.i-

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

neo fiscalice que la ·ayuda exterior proveniente de fuentes die-o

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

perposiciones y que se encuadre dentro del marco general del

desarrollo del pais. (1)

No nos anima en esta idea un sentimiento de recha-

zo o adv.ersi6n ya que ~stimamos que estas corrientes son suma-

mente utiles para complementar el esfuerzo interno, ni tampoco

estamos proponiendo una misión de ex~lusivo corte fiscalista en

la gestión 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 qued~ a cargo del BCRA teniend6 en cuenta que
~

ya nuestro banco central incursiona parcialmente ~n este terreno.

Por otra parte,. hay consenso formado dentro de la

economia moderna que la banca central es el tipo de instituci6n

que mejor puede contribuir al mahtenimiento de un p~jante merca-

do monetario y ?rediticio, para lo cual debe des~mpefiar sus fun-

(1) Se aclara que existe ya en el país una responsabilidad de con­
tr61ar el endeudamiento externo a nive~ gubernamental,radica­
da en el Ministerio de Economia y Trabajo que. vigila aspectos
de politica economica dada su alta trascendencia. ·Asimismo,
en 1967 fue creada dentro de su órbita la denominada Comision
100 integrada ademas por represenfarites del BCRA, CONADE y
otros' organismos a los que se estime necesario convocar, te­
niendo originalm~nte la .responsabilidad de coordinar las ta­
reas previas a la formalización por ~arte de entes públic·os
de las ope~acione~ de cr~dito 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 admin~s­

trativas de los p~oyectos.
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ciones en forma áctiva tanto en relaci6n al flujo financieio

interno como" al proveniente de "fuentes extranjerasa

El crédito es casi un milagro y en manos de la

banca central reside, en gran medida, la posibilidad de su

materializacion permanente Q
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.,IEl dinero hay que admí.ní.str ar-Lo porque
'Jlél no se administra por si so l.o ";

W.Bagehot ..

,1 .. f .ANTE·CEDENTES.,

1.01 - Evoluci6n histórica de l~, banca.

Medulares estudios, y 'muy coherentes deducciones con­

vienen en sostener que previo al desarrollo de ese portentoso

proceso que se inicia en' la Ingla terra del siglo XVIII, y' que

culmina en el trascendente hito hist6rico conocido con la ya

legendari'a denominaci6n. de "RevoLucí.ón Industrial", el mundo

'habia asistido a una etapa que permitió tan profundo cambio

consti tuyéndose en su base de aus t.ent.ací.ón, Este periodo pre- .

cedente es aquel en el cual el co~e~cio gestó, como fruto de

su expansión, la formación de recursos que al buscar canales

de rentabilidad presionaron sobrS la' industria a efectos de

que expandiera su produccibn.

IIEn este acrecentamiento, pos Lbí.Lí, tado por la anJc,e-

rior acumulaci6n de importantes capitales, encontrará el mi$-

mo comercio, como e,s l6gico, un factor de desarrollo suplemen

t.ar í.o " y los "capí.t.aLe.s asi reunidos 'hallaron, gracias a la

revolucióh industrial, posibilidades de inversiones producti-

,vas·" (1).

Ya en esa época,de profundos cambios el papél de los

personajes y entes financieros es muy destacado y se irá acre-

centando constantemente. Dentro de la conformación institucio-

na~ as! surgida, las sociedades por acciones comenzaron a 80­

b re aaLd r significativaluente, por resultar un medio eficaz de en

cauzar fondos que~ en cierta medida, se retenian ociosos por

falta de oportunidades o seguridad o, simplemente, porque moti

.vaciones de tipo moral y ético los habian mantenido e j eno s a

(l)Lajugie, 'J. 'IILos Sistemas Económicos ll
• 1962. Pág. 20 ..
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'los requerimientos y retribuciones que la actividad comercial

y ·manufacturera demandab~ y ofrecia•.Los bancos, que· en su

concepci6n occidental venian actuando desde algunas centurias

anteriqres, alcanzarén mayor connotaci6n· al afianzarse ya de-

finitivamente esta caracteristic~ junto al auge .en ~eneral de

la economia monetaria.

Primero serán los organismos privados quienes se

'. encargarán de imponer' y desarrollar el 1I fenómeno 1I bancario.

Luego, y obedeciendo a conclusiones que la evoLuc í.on continua

de los he~hos traia aparejada, se constit~ir~n entes pfiblicos

encarga~os, fundamen~almente, de velar por la salud dineraria

de las transacciones de los pueb'í.os Lnt.erví.n í.ent.e s ,

Ensanchado e'L cuadro geográfico, económico y poli-

tico del mundo como resultad~ de la f'o.rmí.dab'l.e yuxtaposición

que significaba' el descubrimiento de América y' las nuevas r.u-

tas de naveqac í.on , 'las invenciones de la técnica y 'la trans-

'for~áci6n jurid~co-social generada por la Revoluci6n France-

sa, habia que buscar recursos y adelerar su transformaci6n

para cohvertirlos en bienes titiles capaces de satisfacer la

deIrianda- de un mercado donde los 'limites se ampliaban incesan

temente, tanto en diversificación como en volumen.

'La necesidad de amalgamar'los factores clásicos

de la producción. obligaba a· repens~r los esquemas en Uso ,de

biendo redimensionarse la perspectiva y el enfoque sobre to-

da la actividad econ6in~ca. Los sistemas locales y regionales

son superados por los de. alcance nacional primero y mundial

después'. Las empresas dejarán de ser unipersonales, al menos

en parte, porque el ab~sto financiero requerido excederá las

posibilidades de un solo dueño. La sociedad anónima, será el

canal id6neo alimentador y asi tendr~n origen las grandes ma
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~nifestaciones inªustriales. Es, si se' quiere, la finica salida

al proceso, donde un crecer constan·te de aspiraciones reclama

y exige soluciones con trascendencia q LobaLj a ello se suman,
¡
[.

I después, factores como la "expí.os í.ón demográfica 11, el Ilefec-

to demostracibn ll y otros por el estilo que serán obligádos

puntos de referencia al proyectar medidas destinadas a reso'l-

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' dec í.r , laeli.minaci6n absoluta de la presión socio-econ6mi

ca. Es indudable, eso si, que en una ojeada retrospectiva se

puede apreciar que hay positivos adelantos y que ·el hombre

d~a a dia procura obtener los mejores frutos de sus aptitudes

espirituales y materiales, donde pareceria ser que está dota-

do de ilimitadas·fuerzas y a cada' paso que registra su desen-

volvimiento terrenal encuentra medios que lo capacitan para

enfrentar exitosamente los avatares d.e su destino. Por supue~

ta, el logro de ~se equili~ri~ .tan.afanosamente buscado no es

alcanzable por s í.mpLe s expres í.one s de deseoso por e s f'ue r aos

inconexos j. ni siquiera la más armónica conjunción de vol·unta-

des puede asegurarlo.

No es nuestro propósito introducirnos en tan vas-

to terreno, ni remontarl1.0S por todo el fantástico lapso has­

ta ahora recorrido por los hechos y las cosas. 'No obst~nte,es

imposible prescindir de referencias -actuales o pretéritas-

máxime cuando en su génesis residen las pautas básicas del ob

jetivo , permitiendo un eslabonamiento más armónico y una com-

prensi6n más 'acabada de su proceso. Dentro de esta filosofia

se formulan algunas consideraciones genéricas en torno de las'
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-e t.apa s clásicas del circui to eoonómí.co procurando I en una se

gUhda aproximación, mencioné.trasp~ctosatinentes al rol prin

cipalisimo que, en el desa,rrollo de sus distintas, fases campe

te al renglón financiero.

Ubi'cado e.ste encuadre I reforzaremos luego el énfa

sis sobre la actuación que en las corrientes abast~cedoras de

recursos corresponde a los bancos y al' sistema que los'nticlea

.paxa purrcua'l.Lzax / por último, alg""unas consideraciones atinen-

tes al crédito internacional.

1.02. - La expansi6n bancaria.

Se 'ha sostenido que en el mundo civilizado de nues

tros dias es esencial el dinero e imprescindible la actividad

de los bancos. Descartada ya, por 'haxt.o conocida, la signifi-

caci6n que la aparici6n de la unidad de cuent.a deparó al mun-.

do, ,queda-por repetir algo de la trayectoria que la econom1a

bancaria y crediticia' trajo consigo.

Los bancos t.Lerien su propia 1l1e y " d e gravitación,

sintetizada en la facultad de colectar centripetamente el aho

rro que, en proceso inverso, expeler~n y colocar~n dbnde los

requerimientos de liquidez lo requieran. La función de estas

entidades se dinamizará significativamente al llegar la .ho r a

de'poder otorgar a sus clientes la pósibilidad de disponer,

bajo ciertas condiciones, del ahorro a jeno, es decir, 'cuando

nace esa nueva relación fruto del cambio de prestaciones no

contemporáneas o sea el , crédito. Tan trascendente posibilidad

empezarán a explotarla lQs comerciantes más avispados y pres-

tigiosos y luego '~el .advenLmí.enco de Lo s ,pri'meros cambistas,

aer án e Ll.o s los encargaqos, de ir avanzando rápidamente en es-

,te tipo de intermediaci6n entre la oferta y la demanda de di-

ne.ro,
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Ta'n' dec í.aí.vo llegó a. ser su papel', t.an enorme su

,gravita~i6n y tan seria su responsabilidad que, concomitan-

temente al 'crecimiento de la banca fue de sa.rrol.Lándoae la

idea de considerarla verdadero servicio público. No cabendu

das que los propiciadores de la corriente advertian en pro-

fundidad la trascendencia que a este nuevo tipo de institu-

ci6n le corresponderia. Quedq.ba comprometido el interés de

,toda la enorme masa de deposi,tantes y de la colectividad en

general y, lo que es más importante, el prestigio qe todo el

andamiaje que el uso del crédito instauraba y que se hacia

necesario mantener y 'consolidar para' poder ,seguir avanzando

por sendas de progre~o.

Al multiplicarse los bancos y al expandirse tan-

t;o el número como el tipo de operaciones, se perciben signi-

ficativamente las ventajas de .su actuar e:n sistema. Es. dable.

apreciar que los barico s lino realizan sus operaciones' en for-

roa independiente¡ sino de acuerdo a politicas generales¡ co~

tumbres y pz-ác t í.cas de un gran mundo financiero, ligándose

1" fuertemente sus operaciones entre si, y con, las empresas de
~

. producción, la industria'y el comercio. Es tan grande y,tan

relevante su posición que los establecimientos se integran

en sistemas, colocá.ndose a la cabeza de los 'mismos los bancos

eentiales, establecidos en nuestros ,dias en la casi t6talidad

de las naciones. La 'i'mportancia de éstos sds temas bancarios

,·,ha s í.do.vexp l.í.cada por Rugo Caprara, estudioso de e s ca asigna- ,

tura J de la siguiente manera: Asi ,como el crédito·tiende a

afirmarse entre los factores máximos de laevoluci6n ecoriómí,

ca de nuestro ti,empo, el. sistema de las insti t.uc í.one a xte cré-

dito,·tietlde, a su vez". a convertirse. en el fenómeno mas ,repre

sentativo del tráfico moderno, el lugar'más sensiblede~ mismo,
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el centro que recibe y propaga todo el impulso de vida del

. mundo ecoriómí.oo 11 ('2) 11

, Consideramos que la concl~si6n final gue antece­

de es de meridiana claridad y exacto contenido. 'Pocos fen6-

menos como el banoazí.o han repercutido de modo tan po s í t í.vo

en apoyo de transformaciones estructuralé.s, cubriendo direc-i

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

junto que ellas abarcan. La homogeneidad y masividad de su

operativa le 'ha conferido una consistencia y ,una fuerza di-

námica destacables, completando la, 11inversa 11 del quehacer

eoonómí.co , que las empresas' ejecutan, y 'en ese manejo dinera

rio nace ,una verdadera alquimia qu~ requiere en quien la con

, duce aptitudes de variada gama, ya que es menester detentar

.facetas que abar-can desde objetivaciones matemáticas a 8ubya

cerrces z amí.f í.cací.ones de tipo psico16gico. Avala y amplia es-

ta ,referencia, .el 'hecho de que muy pocos .ní.eqan La justicia

de asignar cualidades de "a.r t.e 11, a la gesti6n bancaria.

Su composici6n operativa no se ha detenido en la

cl~sica'misi6n de recibir dep6sitos y otorgar descuentos. Si
, .

bien este es el pivote innegable,. otros campos han sido explo

tados con beneficios sustanciales y asi las transacciones caro

biarias, el movimiento de letras, 1~ compra~venta de valores

y toda un.a variada serie de sofisticado contenido es ejerci­

tada a diario.. y reclamada por 'l·os uaua.rí.os, Hay aqui una mues'

tra ind~cadora'de la permeabilidad y visión ,con que la banca

. 'ha logrado impregnar e 'imprimir a su actuar 10 cual la expan-

de, difunde' y jerarquiza. La virtud .de lino quedarse 11 frente a

la'evolución y al ·cambio la mantiene vigente y en algunos ca-

SOS, inclusive, le permite amp'lement.ar anticipadamenteesque-

(2) cañellas," Marcelo. IJEcon.omfa y Politica Banca.rí.a", 1967.
Pág. 28.
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mas que se proyectará11 en el mundo de los negocios I facilitan

do sus restiltado~ y. agilizandolos con los beneficioS consi­

.guientes ya sean económicos o sociales4

Alfred Colling/. en su "Hí.scoxLa de La Bancal! se

pregUl"lta cuál será el destino de esta admirable profesibn con

la que se forj6, ·en parte, la historia del m~ndo~Eh su opi­

ni6n señala que, ante el número de inc6gnitas, s610 la Histo

ria sabe la respuesta pero agrega: IIEn todo caso, un hecho

nos parece muy probable. La banca,. ligada al rní.smo concepto

de la·civilización, fecundó las de la.antigüedad, de la edad

media, .de los tiempos' modernos, por lo que se mantendrá inse­

parable, en nuestra opini6n, a las civilizaciones futuras l l (3 ) .

(3) Colling, Alfred. IfHistoria de la Banca ll
• 1965. Pág.416.·
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iI I. ,. LA BANCA CENTRAL •

2.01. - Justificación de su presencia en el sistema_

La ley de los grandes ntuneros es verdaderaleg-i s-

lación de fondo en el n~gocio bancario, .y su aplicación pe!

miti6 que se entrara firmemente en 'un ciclo de enprme-expan

sion y .casi ilimitadas 4erivaciones. Con anterioridad se ac

tu6 dentro de canales neutros, ya que en ese entonces la

función de estas instituciones, llevada a cabo principalmen-

te por orfebres y joyeros, era mas que n~da para garantizar

seguridad al deposí.t,o de valores. Pero, .lIaquellos joyeros· se

dieron cuenta de que no era preciso alma~enar el oro recibi-

do de forma que se. le devolviera al cliente exactamente· las

mismas' piezas 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 I aunque no fueran las mismas mone

das entregadas por él ll (4).

Cuando este esquema se efectiviza errt.ramos en la

verdadera transformación que conforma la banca moderna. El

mecan í.smo as! impl.ementado pone en poder de las 'Ln s t í, tucio-

nes de crédito la fuerza y el poder de "crear U dinero, me-

diante los dep6sitos derivados del uso del cheque y de ese

modo dejan .dese~ entes espectadores, para convertirse en fi

guras p.r;incipalisimas del enqzaneje económico. La "erierqí.a "

asi liberada debe recorrer una linea muy fina, con' el peli-.

gro de que si no es posible actuar en equilibrio podrán ori-

ginarse catastr6ficas oscilaciones y caidas causando grandes

'da~os de alcance mtiltiple~ Inversamente, su manejo prudente

.y adecuado provocará beneficios y coadyuvará a la germinaci6n

óptima de procesos sanos y convenientes al interés general.

(4) samuelson, ··Paul.A. IlCurso de Economia Moderna 11.•. 1960.
Pág.. 268.-
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La histoiia est~ jalonada en este terreno de re-

su1 tados positivos y adverso,s.· purante largos. periodos la

pericia de los banqueros o la coyUntura de los negocios per

miti6 navegar por aguas tranquilas, signadas por la prospe-

ridad y la confianzat ot1;QS, en cambio, estuvieron envueltos

·en inestabilidad, depresión, desconfianza ycrisis~ Cuando

el pánico se a pode r a d"e los intervinientes en el delicado

fluir del c í r c'uí.t.o que nos ocupa, difi.cilm~nt,e pueda acertarse

en la adopción de barreras que lO,detengan, no por falta de

idoneidad sino porque ante la ava.lancha de riada val en el ra-

ciocinio y los argumentos esclarecedores.

Al registrarse etapas de caos; advirtióse primero

que los depositantes -resultaban directamente perjudicados

por las c.í rciunst.anc í.a s y se comenzó a pensar -ante tales ex-

periencias- en la necesidad ·de adoptar medidas que los defen

dieran. En realidad durante un extenso lapso los bancos se

maneja~ a voluntad de sus dueños, con una muy ligera inter-

venci6n estatal. Al difundirse su número' por las facilidades

de cons tí, tuci6n, aparecerán los ' inevitables averrcuz-e r'o s i,nes-

crupulosos. uDe esta suerte, sé produjeron quiebras sonadas

de instituciones bancarias, con fuerte sacudida en los me-

dios financieros y repercusiones en la opini6n pública, que'

obligaron ~'mirar con atención las actividades de los bancos

para descubrir que muc'ho s de ellos obraban atento s610 a sus

particulares y exclusivos intereses,. dilapidando los recursos
t.

en inversiones avent.uzadas , de especulación' o poco estudiadas,

facilitando a veces la evasi6n de capitales al exteri6r, con

manifiesta politica equivocada de direcci6n en el seno de la

orqaní.zací.ón econ6mica nacional¡ en suma, se comprobaba que

los bancos no cumplian adecuadamente su misión y con idemas Lada
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~recuencia causaban a las economias nacionales graves tras-

tornos y' creaban s í.t.uac í.one s comprometidas '' (5).

Tales experiencias conformarán la base para jus­

tificar'el inicio de la vigilancia ~n el quehacer de estas

entidades, tanto desde el ángulo que se refiere concretamen

te a su actividad. institucional y a efectos de. lograr su me

jor .mazcha , como en lo '/q~e se vincula a suconexi6n con la

coyuntura económica donde, ~videntemente/'su influencia es

amplia.

Dentro del primer aspecto se adoptarán medidas des

tinadas a conseguir la formación de bancos aptos y s6lidos,

implantándose a ese fin' normas que van desde requisi t.o s cons

titutivos a regulaciones del aspecto operacional en sus dis-

t.Ln.tas .et.apa s y caracteristicas. En el o t ro terreno y a medi

da que se toma conciencia de cómo la politica monetaria pue-

de actuar eficazmente en el quebrantamiento de la inercia de

los negocios¡ será· dable advertir un'avance en el proceso de

uti í.Lf.z ac í.ón del sí.st.ema bancario por parte de los Gobiernos.

·Junto a la necesidad de velar por la oportuna devo

lucibn dé los dep6sit6~ a sus titulares, fue tomandose con-

ciencia del peligro que una 11corrida 11 o un disloque bancario

representaba para la .plaza monetaria y para casi toda la 80-

c~edad. Expres6se ya que este an~li~is desarrolló la corrien

te de Lns t í, tucionalizar a estos 'organismos dentro de los ser

vicios .públicos, pudiendo agregarse que con inteligencia se

'buscó una eficiente "váLvul.a de seguridad 1I para el sistema' y

de ese estudio deviene la ideada crear' un banco de bancos,

un banco que comience por tener participación activa ya en

la etapa de gestación de los entes y ~ue luego los asista y

vigile en su operativ.í.d ad- que tenga facul t.ades y poder para

(5") Gual Vi:L.labi, Pedro o ' "pol'itica Monetaria, Bancaria y ere
diticia ll

• 1954.' Pág. 602.
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,intervenir cuando las circunstancias lo justifiquen, por

'"estar comprometida la marcha de algún miembFo del conjun-

'to ya sea por cerus a s endógenas o por c í.r'cuns t.ancd as que

Le son ajenas y no aupe r ab'Le s a voluntad¡ un banco que en

forma rectora procure lograr la m~s acertada- canalizaci6n

de recursos y, en' d'efini tiva, Un banco que desarrolle, in

terprete y oriente la mejor politica monetaria y crediti-

,cia, en funci6n de las facultades que ,a tal efecto se le

confieran.

Con esta gama de expectativas comienzan a cons-

tituirse los primeros Bancos Centrales (dentro de su con­

cep~{6n actual), especialmente luego de la la. Guerra'Mun­

dial y de la c~isis de 1929, Al respe~to, puede recordar­

se que la ·Conferencia d~ Génova de 1922 propugnó, eritre

'las medidas .aconsejadas para restablecer la sanidad finan-

ciera y monetaria, la creación de bancos oent.re Le s en to-

,dos los paises .junt.o al consiguiente d í.c t adov de reg-l'am~n­

t.ac í ones a aplicar al .s í s t.ema , En ese entonces es cuando se

pr~duce el cambio en la politica de moneda' neutra para pa­

sar a la de dinero dirigido y maniobrable dentro de losv~

venes ,coyunturales. Por otra parte, el abandono del patrón

oro'bace recaer en la banca central la resportsabilidad de

actuar como garantia monetaria y en ella se radie.a, casi uni

versalmente, la facultad de emisión,

2.02. ~ Incremento de su acci6n operativa.

De alli" en adelante sus funciones se .har án más

'.amplias y complejas a la vez que pasan a convertirse en en-

granaje clave de la maqu~naria económica, asi~n~ndosele ca-

si.el deber de elaborar respuestas anticiclicas. En tal sen



i
: .

I
I
i

,l..

i'

12-

tido sus facultades cubrir~n entonces extensas Areas, par-

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

'ci6n de encajes y tipos de·cambio, en operaciones de rner-

.cado abierto, en la regulaei6n de redescuentos, en la selee

cion cuantitativa y cualitativa del 'crédito, etc. etc.

En general, 'hay coincidencia en se~alar que el

campo de acción del banco central para operar en vistas al

bien nacional debe cubrir los siguientes objet~vos:

111) Trabajar como banco de émisi6n.o

2) Realizar las, funciones qe banquero, agente

y consejero del gobierno.

3)' Servir como guardián de las reservas en

efectivo de los barico s comerciales.

~4) Realizar las funciones de banco de redes-

cuento y prestamista de última instancia.

5) Servir como guardián de las reservas ínter

nacionales de la nacibn.

6) Realizar las funciones de ba;nco de compen-

'saci6n, liquidación y traspasos, centrales.

7) Ocuparse de 'la regulaci6n y control del cre

di to en el s í.s cerna bancario 11 (6)

Como se adví, erte I el radio origina'l se increment.a

y los resultados son 'halagadores. Se busca y se espera que

el acertado manejo de la poli tica mone t.ar í.a asegure una cir

culaci6n eficáz dentro de la actividad econ6mi~a, evitando

las tensiones que hagan peligrar su equilibrio. Lamentable-

mente, en" algunos casos hay una ".incursi61~11 oficial sobre

los 'bancos centrales m~s all~ de lo.aceptable y ello ocasio-

(6) Reye"s ,Mazzoni, Roberto. Pr ó'Loqo a "Lomba r d street lJ
• Mé­

xico. 1967.
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f nará tremendos malestares donde,' para no c í, tar sino al más

grave, diremos que se provocarán calamitosas, inflaciones ..

Este aspecto es ya de pura politica bancaria, ra-

zón por La cual nos circunscribiremos' á. 'su c í, ta pero sin de

jar de resaltarlo en su .enorme gravitación.

La Ira.· Guerra Mundial y su etapa pos't-bélica ha-o

r~n persistir en la necesidad o conveniencia de que se ac-

ttie en. el control de las fluctuaciones econ6micas, con el

consiguiente fortalecimiento de la función reguladora asig-

riada a la banca central.. Asimismo,' a ella le corresponderá

vigilar la correcta aplicacibn de la legislación bancaria

por el resto de las. entidades.

"La polí.t.Lca bancaria de hoy se Ln sjxí r a acertada~

mente en el principio de que vale, más prevenir que curar y

- aunque exige la mayor responsabi;.Lidad econ6rnica y judicial

a .Los adrní.n í.s t.radore s , se inclina con. más decisión a defi-

nir las operaciones bancarias,' reglamentar'las Y. vigilar su

deaa.rroLl.o , para lo cual se agrupa la Banca privada en or-

ganisrnos por virtud de disposición oficial., .Los cuales es-

t.ab.Leoen las normas, que homoLoqa el Estado, 'y efectúan las

inspecciones convenientes para una efectiva vigi_lancia I1 (7) o

2.03. - Tendehcias modernas .sobre su papel y responsabi-

lidad ..

El constante desarrollo de la Banca Central en'el

presente siglo esn=ferido como el factor más importante en

'la evolución 'de'los sistemas monetarios actuales, teniendo

en cuenta para ello' tres motivos básicos:

IITodo el concepto de la administración monetaria

(7) 'Gual Villalbi, ·Pedro. IJpoli tica Monetaria, Bancaria y
Crediticia ll

• 1954. Pág•. 651 .•
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(moderna parte de la base de que haya una 'institución que

ocupe una posici6n cimera' den·tro del sistema bancario; en

la mayoria de los paises dicha instituci6n es 8.1 banco cen

tral '",

"'Ha correspondido principalmente a los banqueros'

centrales la tarea .de desarrollar las, técnicas de adminis-

traci6n monetaria. Entre esas técnicas figuran la fijaci6n

de un encaje legal, los, cambios en las tasas de redescuen-

to y el volumen de los redescuentos, varias clases de ope-

raciones de mercado libre, ciertos controles más directos

sobre .Las actividades de crédi to bancario y, en algunos pai

ses, el mancomunar las reservas internacionales 11.

liLas bancos centrales desempenan una relevante

función en la evoluci6n de los mercados monetarios, los' que

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

fortalecimiento de las aconomias modernas 11 (8).

Es innegable que estos motivos avalan -el p.res t.L­

gio de la Banca Central y le crean, simultáneamente, aitas

responsabilidades, de modo especial cuando se trata de pa!.

ses que están empeñados en' concretar programas de estabili-

zaci6n que sustenten luego un desarrollo rápido y saludable

'de la ecanomia.

En un trabajo sobre este particular', suatitor f o r

mula una serie de preguntas muy interesantes que,reproduci-

mos:

-II-Cuá.l es el lugar que debe ocupar el banco central

en una ecanomia en desarrollo?

-Debe limitarse éste a la funci6n negativa de ga;,..

rantizar que ninguna enfermedad monetaria impida

"( 8) southard, Frank (Jr.·). 11Punción' .del Banco Central en el
Proceso de Formula~ibn de Politicas li

• Finanzas y Desarro
110 No. 2. 196,8. Pág. 18.,
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el proceso de desarrollo i,ndustrialy comercial? ..

. -o debe m~s bien- tratar de hacer alguna contribu-

ci6n positiva,estimulando los negocios en direc-

cianes particularment..e importan tes? ..

-cual debe sei el alcance, en términa~ de institu-

cianes, "d~ sus activida~es?

..-

-D~ben sus contactos limitarse a grupos pequenos de

bancas comerciales, o deben incluir una amplia 1i-

na de intermediarios financieros?

-o, 'segUn las palabras de un banquero inglés, el

banco central debe ser primordialmente un banco,o

'un grupo de estudio?

_Y, finalmente, debe o no concedérsela independen-

cia especial de las autoridades dentro de la ma-.

quinaria..del Gobierno? o' (9),.

Sin lugar a dudas que la contestación a cada inte

rrogante no es fácil ni tampoco invariable, ya que, las cir-

cunstancias Y. el momento en. que se expresen incidirán signi

ficativamente. As í., en la Inglat.erra de fi.nes del siglo XIX

se prefiri6 q~e la banca cantral fuera un 11regu;Lador inobs-

tructivo ll del sistema econ6mico, limitado a evitar toda cri

sis financiera que perjudicara el comercio y la industria.

En esta posición, su labor es importante pero limitada a pro

teger la economia sin que se piense, a la yez, en planes de

desar:rollo.• t Cuando las convulsiones del mundo modificaron

las. reglas del juego hemos vistoc6mo se asignó a la banca

central nuevas funciones, y su presencia en la regulaci6n.

del volumen de la oferta y 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 ll

• BIRF .. 1961. Pág. 114.



de la estructura financiera sometida a su control, viéndose

obligada a estudiar.los hechos·de modo continuo e intensivo¡

ya que s í.nó corre el, riesgo de desactualizarse frente' a
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la modificación permanente de los acontecimientos. Ha debido

vigilar el cumplimiento de ~as· dLapo s í.cá cnes que' trazan los

gobierrios, pero también ha desplegado su vida propia y ofre-

cido sus consejos y opiniones'.

En el estudio que hemos referido, su autor respon-

de a las preg~untas del modo s í.quí.en t.e e IIEn conclusi6n, quie-

ro hacer énfasis en que la banca central no puede quedarse

inmóvil, Su técnica debe des arroLl.ar-se para igua.1ar los pro-

blemas .cambiantes ce una ecanomia en desarrollo. Debecono'-

cer su negocio y pensar en lo que está haciendo. Todo esto

indica la necesidad de continuas investigé\ciones: el banco

central debe incluir un grupo poderoso de estudio, y esto

puede ser más eficaz si se trabaja tanto con los técnicos

en el banco ceritral como con quiénes en otras capacidades,

es t.ud í.an estos pzob'l.emas en otras partes 11 (10) ..

Si descontamos que el Banco Central dé cumplimien

toa toda la trascendente misión que se ha detallado, enton

ces queda por considerar otro punto muy importante y que

constituye el eslab6n que cierra el circuito: Nos referimos

a la necesidad de que actúe "c omo un verdadero copar·Jcicipe

en la etapa en'que se formulan las decisionesdepolitica

económica que i,nciden sobre el nivel de los precio's, la ba-

lanza de pagos y las. condi ciones monetarias y credi t'ieias J

asi corno que debe colocarsele en condiciones de poder 11e­

'var adelante esas politicas con energia y denuedo ll (11).

(la.) ~ ~ Sayers I R. S.. "El Banco Central en una Economia en
De.sarrollo "• BI'RF,o 196,1. Pág. 123.

.(.11). sout.hard, Frank (Jr.) 11Funcibn del Banco Central en
el. Proceso de Formulación de Poli ticas ", Finanzas y
Desarrollo. No. 2. 1968.• , P~g. 21~
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De no permitirse su participaci6n activa se perd~

r á un aporte valioso que puede determinar, .í.ncLuso, el fra-

caso de las estrategias que se programen.

Asimismo, resulta indispensable que exista el per

tinente ehgarce de la instituci6n con otros entes estatales

para .que sea coherente el resultado de esas elaboraciones.

Se ha señalado que es Lmpo r can t.e ilustrar acerca de La in--

teracci6n entre las politicas monetaria, 'de crédito y fis--

cal para 'el mantenimiento de un crecimiento econ6mico'sano,

por cuanto el éxito dependerá de las más acertada combina-

ci6nde "un conjunto de tasas imposi t.Lvas I patrones de g4as-

tos y politica de deuda pública, condiciones monetarias y

controles selectivos consistentes con un nivel dado de de-

manda total, de inversión privada y'de crecimiento ll
•

"La elección entre combinaciones al t.e rnetí.ves de-

'be realizarse sobre la base de sus proyecciones sobre aspec

tos tan importantes como. el nivel y composición de la inver

si6n, gasto de consumo' p.rí.vado , niveles, y tipo 'de a ho.r.ro.:

flujos internacionales de capitales, distribuci6n del ingre

só y grado de confianz~ en el sistema· de precios para adop-

tar deci'siones 11.

IIComo estas medidas t.Lerieri entre si efectos susti

tutivos, conviene 'destacar la necesidad de una ccoo.rd í.nac í.on

equilibrada entre ellas, teniendo en cuenta las proyecciones

de cada una y la necesaria armonia del conjunto. Es"to signi~

fica que debe .haber .una efectiva eoordirtacibn entre todos

los organismos' del Gobierno que t.Lenen vcompecenc í.a en la po-

11tica monetaria y crediticia y en la politica fiscal l l (12) #1

'(12) Vidal Serin, Antonio R. "Dinero y Crédito al Servicio
del Desarrollo y Pleno Empleo· H

• 1964. Pág. 26/27.
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III1. EL BANCO CENTRAL DE LA REPUBLICA ARGENTINA.

3.01. - Antecedentes de su fUl'ldaci6ne Objetivos~,

El 28 de marzo de 1935 se crea el Banco Central

de ,la Repfiblica Argentina, con los siguientes objetivos:

a) concentrar reserVas sUficie~tes para moderar las

consecuencias de la fluctuación en lasexportacio

nes y las inversiones de capi t.al.e s ex"t.ranjerosso-,.

bre la moneda, el crédito y' las actividades corner­

ciales I a f í.n de mantener el valor de .la moneda;

b) regular la cantidad de crédito'y de los ~edios de

,pago, adaptándolos al voLumen real de los negocios~

e) promover la liquidez y el buen funcionamiento del

crédito bancario7 y aplicar las disposiciones de·

inspecci6n, verificaci6n y régimen de los bancos

establecidos en la Ley de Bancos7

d) actuar cómo agente financiero y consejero del go-,

bierno. en las ,operaciones de crédito externo o in

terno y en la emisión y atención de los emprésJci­

tos públicos.

Como se advierte, se siguieron los lineamientos

expuestos. en el Capitulo anterior en mat~ria de banca cen

tral y ellos respondian a la nueva·concepci6n imperante.en

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

abarcado es de singular trascendencia, por cuanto claramen

te involucra planos vitales de la 'estructura naci6nal.

La institución plasm6 su papel asentándose en dos

pilares b~sicos derivados,' el primero, de las facultades

otorgadas por la Ley de Bancos y, el restante/del aseen-­

diente moral que su posicibn ree·tora le permi ti610grardes

de un principio.
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Es interesante en este terreno advertir la obten-

c í.ón de una inteligente consustanciación entre las ·el1.tida-

des operat.í.vas y el ente regulador. No 'hubo un enfoque de

en.tr ent.amí.ent.os sino que¡ al contrario, yafor~unadarnente,el

engarce se produjo acompasado demostrando rnaduzez prematu-

ra entre los partiéipantes~ Evidencia esta opinión el hecho

de que desde el a~o 1935'a la fecha no se registra en elsis

tema bancario argentino ningfiri period6 de crisis aguda y

trascendente o Las temidas IIcorridasll que tanto perjudicaron

otrora el _prestigio y las f Lrranz as de insti t.uc í.onea vy públi

co nacionales 'e inteinaciortalesquedaron, en huestro caso,

s~peradas~ En algunas oportunidades donde tal vez el manejo

del crédito O, la administraci6n no tuvo toda la eficacia que

era de desear ~ la in·tervenci6n del BCRA permi tib .c.i r cunac.r L

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 incursionaren nuevas

~reas conceptuales, debiendo adecuar su operatividad'a las

responsabilid~des adic~onales~ Las ~odificaciones de su Car

ta Oig~nica en 1946, 1949 Y 1956 significaron verdadera con

moción en su postura, dado que atr av'e aó sucesivamente estra

tos resul t.ance s .de cri terios totalmente an t.aqón í.cos.,

Nos abstenemos de Ln t e rven á r en la vivisección de

estas oscilaciones tan fundamentales por cuanto nos apart.a­

riamos de riuestro prop6si te, pero, debemos' señalar que ha si

SO muy· grande su implicancia como lo demuestra el hecho de

que t.odav í.a subsisten algunos efectos, pudiendo apuntar que

el quehac~r bancario nacional siguib un curso que reflejb

ciertos. vaí.venes en su corriente, embravecida a veces, aunque
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po 11eg6, en filtima instancia, a ·salir de madre 4 De estos

remolinos y avenidas emergi6 siempre el BCRAcomo apto di-

que de contención y derivaci6n, demostrando a sí, la firmeza

de sus bases.

Los IICons'iderandos ll
. de los· ajustes de 1957 y 1958,

actualmente vigentes, se fundaron en l·a necesidad Lndí.spen

sable de "asegurar una sana y efectiva gravi taci6n del Ba~n

ca Central en el sistema bancario a fin de lograrla eficaz

ejecucibn de la politica monetaria y crediticia, de acuer-

do con las directivas f undarnerrt.aLe s ·del Gobierno Nacional 11,

como asi en la necesidad de do·tar a la entidad de : lilas ins

trumentos y de Las faculJcades que serequierel'1 para el curo

.. plimie.nto de sus .funcionesespecificas de reg4 u l a c i 6 n del vo

lumen del' crédito y orientación general y.supervisi6n de

las actividades del sistema bancario, sin perjuicio de la

libertad y responsabilidad de los bancos para decidir sus

propias operaciones 11. 801?re esta base se establece que las

facultades del BCRA ser¿n:

- Regular el volumen del crédito bancario y de los

medios de pago a fin de mantener .él poder adqui~

sitivo de la moneda y promover el desarrollo or-

denada del ahorro y de la inversión,. y estimular

el crecimiento ordenado y persistente d~l ingre­

so·nacional con el m~ximo posible de ocupación

de los factores productivoS7

- 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 econ6

mica puedan tener las f Luc t.u ac í.ories del balance

de· pagos;
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, _ Promover la liquidez y buen funcionamiento del

crédito bancario.

Ademá.s, se establece que "acrt.uaz á como Agen~ce

Financiero del Estado, Asesor,Econ6mico y Financiero del

Poder Ejecutivo Nacional y como depositario y. agente fis­

cal del paí.s arree 'las insti t.uc í.ones monet.ar í.ae , bancarias

y financieras internacionales a las cuales1B.ya adherido

el Gobierno Nacional 51. Asimismo, entre sus, funciones ·ten­

drala de "aplicar la Ley ,de Bancos y' vigilar su 'cumplimien

t.o como también las leyes y resoluciones que se dicten en

materia cambiaria, ,a la vez que aupervá sa.ré los mercados

de valores.

Salvo ciertas in~orp6raciones derivadas de la ex

periencia y de la evolución corriente de las actividades

económicas, no .hay -'cransfqrmacio'nes drásticas en los obje­

tivos presentes con relación a los iniciales de 1935.

GeneralizandQ un poco en este aspecto, creemos

.oportuno indicar que la presencia del Banco central como

!epresentante del Poder Ptib1ico en el acontecer del siste­

ma que nucLea a las economias del crédito, eshóy casi uní

versal .. Resulta prácticamente absoluto el apoyo que su jus­

tificaci6n encuentra, por cuanto se ve en la entidad no al

mero 6rgano de inger~ncia admini'strativa o policial 'postu­

ra, sino al probo defensor de los importantes intereses que

est~rt en juego~ Las .coriientes .liberales lo aprueban ya que

entienden que es el, arma necesaria del !'estado gendarme ll es

decir, la intervención oficial 8610 ·con fines preventivos y

limitados s uf í.cd en t e s para asegura¿.:- el desarrollo' óptimo de,

las fuerzas prod~ctivas, cubriéndolo d~ desvios inconvenien

tes
ft

Por su parte, los postulados de la economia planifica~a
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encajan per fec t.amen t.e con la presencia de la Ln s t.í.t.uc í.ón y

la justifican y respaldan plena~ente#

3 <t 02. - Ampliaciól1. de. su radio deinfluerrc í a ,

La actual Ley de Entidades Financieras, Ley 18~061,

ha incrementado afin m~s los poderes del BCRA ya que no s610

son aplicables.a los bancos sus disposiciones sino que ellas

involucran también al resto del s í.st.ema financiero nacional.

Se procura evitar una acci6nparcializada y aec t.o.r í.aL, . que

'hag~a. perder las v'errt.a j a s .de un mercado homogéneo y coher ent.e ,

Su Art~culo 20'. expresa que IIEl Banco central. de .

la República Argen"tina. tendrá a su cargo la aplicaci6n de e~

t.a ley con las facultades yoblig~acion.es que' ella y su Carta

Orgánica le atribuyen 11 , agre9~ando que "eri el ejercicio de. es

ta función debert=t velar por el cumplimiento de los obj etivos

y demás disposiciones de esta' ley, de acuerdo con las direc­

tivas del Gobierno Nacional en materia de politica económico­

f Lnanca.e.ra" .

·El Ar·ticulo 310" i por su parte, indica que "el Ban

ca Central ejercerá la fiscalizaci6n de las errt.Ldade s oomp.ren

didas eh esta ley", corno asi· que ellas IIdeberán dar acceso a

. su con t.ab í Lfdad , libros, correspondencia, documentos .y pape­

les a los funcionarios que el Banco Central designe para su

fiscali~aci6n u obtención de informaci6n 11
é Debe hacerse. re­

salta~. que este articulo repite, en general; las d~sposicio­

nes vigentes con anterioridad y cuyos origenes se z emorrt.an a

la primera Ley de Bancos vale decir, en ningún momerrt.o y' ba­

jo ningún tipo de politica se cuestion6 su 'presencia juridi­

ca y moral dentro del sistema.

Como una primera conclusi6n de lo hasta ahora ex­

puesto, adveriimos que el .BCRA es la autoridad nata de apli-
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" caci6n del contexto legal que fija los objetivos y linea-

mientos del. mercado fil1.anciero, aL cual se procura "d'ar

claridad y seguridad .en sus operaciones, asegurar la in-

tercornunicacibn de los d i.s't í,n tos sectores y' brí.nda.r al

pais y á. las distintas r.egiones un si s Jcernade czed í.t.o am

plio y flex'ible, ·que le ayude a iniciar una etapa de creci-

miento aos t.en í.do y vigoroso 11 '( 13) ,,'

(13) BCRA~ Ley de Entidades Financieras 18Q061~ Exposici6rt
de Motivos~ Pág~ 8~
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IV. VIGILANCIA DEL CREDITO e

4.01. - Razones y argumentos de justificaci6ns

.. "Aunque una poli tica cualitativa de' crédi to tiene

sus pt6pias limitacione~ y escollos ~como lo han observado

muchos economistas y estudiosos de los problemas monetarios

y del, crédi to bancario-, sin embargo, se han irnplantado me-

didas tendientes 'a controlar siquiera en su primera etapa

la inversibn de los fondos prestados 11 , (14).

Dentro de' este cri-terio es eví.d errt.e que una super

visi6n crediticia no podr~ ser acusada de entorpecer las CQ-

rrient~sde laproducci6n y el comercio, ya que busca des-

brozar ,'el camino financiero que las economias deben recorrer

y que es fundamental para asegurar mejores resultados y ge-

nerales benefic~os41 En primera instancia, son los bancos ope

rativos quienes adoptan rec.audos p.revi.o s al otorgamiento de

,los préstamos destinados, por lo común, a asegurar el'oportu

no reintegro de los fondos proporcionados y en este sentido

la graduación est~r~ basada en la aptitud y responsabilidad

del solicitante, asi como en las propias posibi~idades ins-

ti tucionales que varian con el t.Lempo y como resultado de

f'ac.t.or ea múl tiples 4J

No hay Ln f Le x.í b.Le s 11regl~s de .ozo " para gU,iar la

labor de,los banqueJ:'os pero, obviamente, a esta altura de la

evolución e Lcanz.ada 611 .el uso de la moneda y el crédito. no

se actúa al influj'o exclusivo de impulsos más o menos emocio-

nales, sino resfOndiendo al aná.lisis de pautas y normas deri-

vadas de una observaci6n objetiva y técnica~

El proceso natural dentro del cual :"e1 crédito se

moviliza bajo el efecto de una orientaci6~ que, busca, ante,

(14) Micele, An.tonío. "La 'Técnica Bancaria y la PoLd t.Lca de
Cr~ditoll. 1964. Pág. 31~
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_(todo, redi t.uab í Lí.dad, tendrá que ..responder a la tónica impe

rante en el mercado, es depir, propenderá a ampliarse en roo

·mentos de auge y mayores disponibilidades mient.ras que deno

tará merma al contraerse la marcha de los negocios ft

"Para contrarrestar los. efectos con t rap.roducen t.e s

de los movimientos alternados de expansión o restr~cci6n de

créditos -con su i~flu~ncia sobieel come r c ío ·exterior y los

precios ~nternos- y adecuarlos a la m~rcha de los negocios,

los sistemas de banca central tratan de desarrollar las téc

nicas que consideran más apropiadas para ejercer el control

monetario y crediticio 11 (15). Ya nos referirnos a esta orien

tación cuando tocamos el aspecto relativo a la becesidad de

que el Ente. Rector del sistema actúe en el anticiclo, y no

se limite a seguir pasivamente la tónica de los acontecimien

tos.

Con este pensamiento se han dictado medidaS que

buscan· el logro de un doble objetivo: mejorar la tecnicains

titucional y obtener la aplicación de una politica crediti-

cia de alta eficaciae

Es muy importante senalar que esta necesidad de

controlar el comportamiento de los bancos en lo que a cana-

lizacibn del crédito se refiere, consti·tuye una corriente de

acept.ací.ón muy difundida~ ·Por supuesto la pzof'und í.dad de la

de la intervenci6n depender~ de la filosofi~ y del. sistema

poli tico-econ6mico vigente en cada paí.s ;

La cuestibn tiene tratamiento internacional y al

respecto .. puede ci tarse que en oportunidad de celebrarse la

VII Reunion de Técnicos de los Bancos centrales del Continen

t.e Ame.r Lcano (1963), se debatió el.asunto· del contrql credi-

(15) Micele, Antonio. "La Técnica Bancaria y. la Pol·i t.Lca de
Crédito'~. 19~4e Pág .. 17.
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. ,~cicio concLuyeridose en que tras el Ln t e xcambí.o de ideas "hu

be amplio acuerdo' sobre la t.e s í.s general de que los bancos

centrales ~eberian proseguir la revisión y revaluaci6n de

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

periencia, de los obj~tivos que persiguen "y de las condicio

"nes cambiantes de "sus respectivos rnercados, estudiando tam-

bién la experiencia de otros pad ae s ven i La ma t.e r í.a " (16).

Es notorio, sin lugar a dudas, que el crédito fi-

gura hoy dentro de las manifestaciones más valiosas e impar

tante~ de la economia. Cuando se emiten opiniones sobre sus

ventaj~s y desventajas hay una".propensi6n a~uipararlo con

medicinas o pociones "estimulantes, opinándose que bien dos í.

ficado "es muy útil para reactivar la "ví.da " o la c í.r-cul ac í.ón

de las distintas actividades mientras que, inyectado e inge-

·mientos. La comparaci6n es acertada, y la "experiencia lo ha

demostrado en variasoportunidades~

"El crédito es un instrumento .. I-Iay normas" para su

uao , Como todo instrumento puede zompe r ee 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 larg.as d epre s í.ones que .Las s í.quen 11 (17):

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

·La responsabilidad de evitar abusos en la "materia

·ha sido confe~ida, en la mayoria de los paises, a los.bancos

centrales, que se valen' f undamerrt.aLmen te de medidas que ím-

ponen limites y restricciones de orden cuantiiativo y cuali-

tativo.

(16) VII' Reuni6p de Técnicos de Bancos Centrales del Con·'ci~

nente Americano. 1963. Relatoria de la Comisión ropago
101.

(17) Becker, Carlos~ lIAlgunas Ocurrencias sobre el Crédito,
sus Milagros, sus Engaños y Desengaños1ifl> 196,40 Pág. 3.
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En el primer caso el control actfia sobre' la can-

tidad de dinero bancario y su precio. "Es t,e énfasis refle-

ja la corriente principal de pensarniento que ha p reveLec í>-

do acerca de la banca central en los últimos cien anos o

mas/pero seria un error auponer que ha consti tuidoJcodala

'historia. La otra posibi¡idad, el control cualitativo o se-

lectivo, tiene una larga tradi~i6n, aunque gran parte de

ella ha' permanecido· en el trasfondoG Durante" las décadas

cuarta y quinta del siglo se ha presentado, no o bs t.an t e juna

corriente de interés cada v~z mayo r por esta c oricepcí.ón , Es-

te' cambio en la opini6n se ha debido sobre todo a la pérdi-

da de fe en los controles ouan t í, tativos tradicionales 11 (18).

Lo cierto es que las medidas no resultan exiuyen~

tes, por lo' que no conviene aqr upa r Lae corno si 'fueran incom

patibles, ni crear antagonismos de puro corte dialéctico~

Aqui, como en muchos otros t'errenos,' lo Ln t.e r e aant.e es 10-

grar una acertada complementaci6n de medios que.permita aI-

canzar mejores resultad~s.

El IJ campo 11 credi ticio. es imperfecto,' e~pecialrnen-

te en paises en desarrollo, lo cual torna muy dificil para

los banqueros verificar la correcci6n o incorreci6n del uso

-, de los fondos.

IIYa que el control cualitativo depende de la ira-

perfección del mer~ado, pareceria que hay un horizonte par-

t.Lcul.e.rment.e amplio para él en algunos de los paises "nu e-.

vos". del rnundo, donde los mercados 'de c r ed í.t.o y de oap í.t.aL

.están la 'veces aislados -entre si a un grado fastidioso 'para'

el banquero 'hab í t.uaL, Alli los controles tradicionales de

cantidad y precio del crédito han encontrado obstaculos ins

(18) Sayers,. R. S. "La Banca Moderna 11 .. 1963. Páq, 26,6.
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titucionales, que a veces son extremadamen·te d í.f í.c í.Le a- y

bien pudiera ser que los banqueros ce.ntrales en estos "nue

vos" paises obtuvieran r.8sul"tados más rápidos ',si pensaran

menos en términos de )·1tasa del b~nco" ymá s ven término,s
. .

del control directo, de las clases particulares de las tran

sacciones de crédito ll (19}_

Las medidas de r~gulaci~n que en tal.sentido se

implementen ·tienen suficiente jus.tcificativo en el' 'hecho

de que el banquero recibe y presta fondos de t.e r ce.rcs, cuya

_integridad a efectos de su oportuna devoluci6n y convenien

te emp.Leo debe vigiiarse4J Además, aí.empre hay que tener pre

sente que los bancos crean medios de 'pag,o, "q u e de aernperian

econbmicamente el mismo papel que los billetes de banc60 Es

decir, que existe una afinidad' sustancial entre la circula-

ci6n de los billetes y la de 'd~p6sitos a la vista. De consi

guiente, si es necesario reglam~ntar la emisibn de billetes

de banco,' tanto més preciso sera la regulación' d~ los depb~

sitos "der í,vados 11, formados con~lo consecuencia de las opera-

ciones de crédito~ y si es conveniente e~itar toda inflaci6n

de bille"'ces I ·también es necesario impedir toda Ln f Lac í.ón ere

d í.t.Lc í.avde los bancos privados" porque. toda inflación exage-

rada destruye' el .ahor r'o de la ooLe c t.fvidad 11 (20) tfI

, Al comienzo del presente Capitulo mencionamos que,

como opinión ge~eral, se admite dentro de la moderna legis-

laci6n 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' control· .credi ticio, ya .quet Lo que importa es el

gran' marco de referencia generald

(19) Saye'rs, R",S", ilLa Banca ~odernalJét 1963 0 Pág~ 276)0

(20) Muratti, Nat.aLd.o, llElementos de Ciencia y1'écnic'a Banca
ria .. :1960.: Pág. 1.53.
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La eleccibn de esos procedimientos debe d~cidir

se priori t.arLament;e por aquellos que permi tan a Lcanzar los

altos objetivos buscados, con agilidad y' eficiel1.cia Q A ve-

ées, cuando se pxoyec t an medidas de s uperví.s í.ón suele des-

arrollarse lJIla e spec í.e de 11fiebre 11 , fiscali~ta, que crea

tal mara~a de dispo'siciones, y normas que termina por'tra-

.ba.r a todos los comprendidos en el asunto impidiendo su n10

vilidad y acci6n: de este modo se anulan las iniciativas y

frustran própositos, perdiéndose tiempo y dinero y perjudi

cando a t.odo s •

.Si pr~cticas desenfrenadas llevan al caos y a la

decadencia, asfixiarites cerrojos también anulan las fuerzas

y la raz6n. La. pa~adoja del crédito sé hace materia en la

confianza, y a evitar su pérdida deben orientarse los con-

troles.
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Va SUPERVISION DEL CREDITO INTERNO e

5.01. ~ Funci6n del BCRA o Pr6positose

Ya menc á.onarnos vque en nuestro pais I al sanCiOl'lar-

se la Ley de'En~idades Financieras NOD 18_061, se ,tuvo muy

especialmente en cuenta la necesidad de lograr una cohesión

adecuada dentro del mercado del' dinero, evitando la consti-

tuci6n de compartimientos autárquicos que perturberl el flu-

jo ágil de Ul1. sector a otro.. Asimismo ,y considerando que la

diversidad e incremento de inftituciones cr~diticias es un,

fenqmeno tipico de la economia moderna, la nueva ley exten-

di6 s~,'acci6n por entender que la tradicional concepción de

bancos como únicas entidades Ln t.e rrnedLar La s en la 'oferta y

demanda de capitales habia sido desbordada~ de este modo in

corpor6 a' su ejido a. nuevos entes que abarcan, en sintesis,

a todos los que componen el ambf, t.o :Einarlcíero (bancario y

no bancario).

por t.anc í.a para alcanzar los a Lt.os objetivos de modernizaci6n

de las e s t.ruc t ura s soc.í.o-ceconónu.ces , a la vez que ~ul1.darnen-

t.a la idea de' que "eri ciertas fases de la coyuntura es pre-

ciso estimular la expansión para poder alcanzar la tasa de

crecimiento 'deseado~ en otras, por el contrario, deben apli

carse frenos como medio de evitar que una sobreexpansi6nori

gine aumento de cos~os que descoloquen a la producci6n en

el concierto' del comercio Lnt.e rriací.oneL y af,ecten la estabi

lidad del signo mone t.a.ri.o '", 1I Todo ello requiere C01'1tar con

,medios que tengan efectividad no 8610 en los bancos sino'en

el, conjunto del mercado ,de diner'oll,' (21) ..

Vale decir, se ha reconocido la, acción cqordina-'

(21) BCRA. Ley 18~061~ ,Exposici6ri de Motivoso P&g. 5e



,¡

.:

31-

dora del ~CRA en la materia y la necesidad de que sea el

organismo, encargado de a.segurar la liquidez de las Ln s t í, tu

ciones y el adecuado funcionamiento del'crédito 6

En este orden la ley prevé los' controles cuanti-

tativos y cualitativos~ las regulaciones sobre plazos, ta-

sas de in,teresy comisiones y también el dictado de normas

sobre o~eraciones que generen responsabilidades contingen-

tes, contemplando, además, lI e 1 establecimiento de un con-

junto de relaciones como las que corresponde o~servar en-

tre los créditos y el capital propio de las entidades y los

prestatarios 7 entre la responsabilidad patrimonial y los

compromisos y entre ella y las distintas clases de activos

y entre los depósitos y las coloc~ciones a mediano y largo

p.Lazo " ,.~( 22).

Para constatar la adecuada aplicaci6n de las di-

rectivas expuestas, el BCRA practica periódicas inspeccio-

nes y exf.qe , además, .el, envio 'habitual de diversos antece-

derrce s e informaci9nes. De este modo puede', de~tecJcar rápida

mente cualquier indice que denote la exi~tencia de proble-

mas en 10,s ent.es supervisados,foJ?mándose opinión' sobre las

c azac t.e r í.s t.Lca s generales y particulares del sí.s t.ema ,

Complementaria'roen te está, autorizado' a tomar med í,»

das en'defensa de la politica de crédito que tiene la res-

ponsabilidad de conducir y plasmar. Las.mismas van desde

los meros enunciados orientadores, a la Lmpo s í.c.i ón de mul-

tas e inhabilitaciones a los responsables de desvios injus

tificados o delictivos~

5~02. - Caracteristicas y alcances qel'controí~ Clasifica­

ciones.

(22) BCRA':. Ley 18.061.' Exposición de Motivos o ,¡ritulo 111.,
Liquidez y Solvencia, Capitulo l. Regulaciones. P¿ge21.
1969.' . ,
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Con estas facultades el BCRA.puede desarrollar

su acción de una manera integral, .ya que incursiona en

áreas que. absorben el grueso del11quanturn ll f Lnanc i.e r'o ,

Las conclusiones "que. en ·tal sentido obtenga se-

rán muy valiosas/~ya que permitirán conocer los logros y

las' dificultades que el presupuesto de crédito encuentra

. en su marcha pudiendo deducir e Ln cerpz-e t.a.r indicadores

muy útiles, derrcro de los cuales podemos apun t.a r algunos

que sobresalen por su alcance, Como ser:

5.03.• - Vigilancia de la Liquidez.

Brinda la posibilidad de apreciar con celeridad·

y ágilmente la sintomatologia del mercado y su orientación,

deduciendo la falta o exceso de recursos del sistema para

actuar en consonancia.

Sobre esa base e indagal1.do en las· causas I se po

drá instrumentar el manojo de medidas que procure el equi-

librio'y su mantenimiento dentro de márgenes adecuados.

Los banqueros estan obl'igados a de s emperiarse con

gran intel~gencia y prudencia en ~l man~jo de sus faculta-

des .y poderes, que originan la posibilidad de crear deudas

a favor de otros 10 cual signifi6a crear dinero y poder ad

quLsitivo-. HEs importante recordar que los bancos porierí e ste

dinero recientemen"'ce c·reado en las manos no de todo', el rnun-

do y a un tiempo, sino en las de quienes pueden ofrecerle

la clase de disponibilidad que el banco considera atract~va_

Los bancos SOl1. .importantes no s610 como colocadores de dine

ro, . sino también porque lo distribuyen por canales determi­

. nadas.· De Ul1.· modo o de otro, 'por 10 t.an t.o , la actividad de

los bancos tiene que ser compa c í.bf,e t.an t.o con la producci6n
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total de bienes y servicios del pais corno con la c ompos í.c Lón

de esa p roducc í.ón , ·Precisamente la cuestión más Lmpo r t.ant;e

sobre la que debe arrojar .Luz un análisis del sisterna 'ban-

. cario, es la de ver cómo se lleva a e'fecto esa compa t í.bí.Lf

dad 11. (23) ..

Este objetivo es alcanzable med í.ant;e adecuada

con juncí.ón entre los bancos comerc í.a.Le s y la banca cerrt.ra.í.,

Si' bien los intereses de uno s y otro tienen diferencias ilU-

portan"'ces I ella no es óbice para que puedan ser conciliados

en el alto nivel del sistema a que·.pert,enecen y donde, por

ejemplo, -La búsqueda de liquidez es ob j etLvo común.

Un banco actuará eficientemente cuanto más bajo

$ea el costo para mantener su fluidez operativa consistente,

en filtima .instancia, en la capacidad para cambiar a la vis-

ta los dep6si~os. Procurar~ entonces que su activo tenga

una' compo s í.cí.ón aa t Ls f ac t.o.rLa , dentro de ·.la cual las dispo-

nibilidades "pz'oduc t í.va s 11 (especialmente préstamos) predomi

rien sobre las reservas estériles el! efectiv o¡ siendo rEcesa~

rio para .tal fin que aquéllas puedan ser f~cilmente recupe-

rabIes o traspasablesc Por aupues t.o , si estas relaciones

van mas .all~ de lo que la~ pr~cticas acotisejan o si las in-

versiones no z e au.L tan conver t Lb.Les a su debido t~iempo/en-:-

t.oncesvapaxecerá el serio problema de lailiquidez al f'aLt.a.r

efectivo frente a la demanda de lqs depositantes D

El Banco Central debe vigilar esta compoe í.c í ón es

·tructural de los activos y pasivos. bancarios· para asegurar-

. se la .exa s t.enca.a de un s í.s t.erna só l í.do , ComoparJce de· S,U po-

litica fijar~, asimismo, las condiciones bajo las ,cual~~ los

bancos comerciales pueden acuda r a su ayuda como t'prestalni~

(23) Sayers, R.S~· "La Banca Moderna". 1963. P~g.· 26.~
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'ta de última instanciau, indicando las condiciones de e1e-

gibilidad que permitan la cesi6n de ciertas disponibilida-.
. .

des eri'pr6cura de efectivo. Indudablemente que este ~roce-

dimiento const~tuye una 'herramienta vital, en defensa de la

liquidez, ya que una bueha'integraci6n'de' activos seleccio

nables a ~a vista y,a corto plazo permite disponer de nue-

vos recursos a través 'del Ins"'c~t.ut.o Rector.. ¡'IDondequiera'

que 'haya un sistema de banca central bien desarrollado/los

'ban~os,pueden qonsiderar la proporcibn entre estos activos

muy' Lí.quddos y 1.0·s d epó s í.'co s casi "can in1portante como sus

p.ropo rcí.one's de efectiva r y su capací.dad para expandirse so

br-e la base de más dinero. puede juzgars~ a partir de una es

casez de estos ac t í.vos 11 (24) ..

Cuando afloran signos indicadores de proble~as

corno el que nos· ocupa. deberá actuarse 10 más rapidamente po

's í.b.Le / . siendo por ello muy necesario .' ahondar en el estudio

de SU$ oauaeLe s ya que de ese modo puede procederse conma-

yor celeridad-y tino,' evitando caer en estados'de aprensi6n

y .c.rLs í.s , IITales épocas de a Lazrna Lncí.p.i.ent;e son g-randemen-

te peligrosas porque engendran las calamidades que se espe-

z an , Lo' más temible en tales momerrt.o s de suscepJcibilid-ad es

la destrucci6n del c+édi~to, 'y de, p.roduc í r se una g~rave: quie­

bra o un' acontecimiento desgraciado,. "la .fan'tasia deL públi-

ca elucubra, 'hay una' demanda .de fondos gAeneral y e·lcrédi to .

se interrumpe 11 ..lINo hay "camí.no real ' l que nos oriente acer-

ca del "nivel minimo de aprensi6n 11: n í.nqún a rqumen t o' abs-

tracto y ningún cómput.o rnat.emá t Lco nos lo ensenará ó Y no po.

demos e spe.rar que nos lo ens erieri , El crédi to es una idea ge-

ner~da por las circunstancias y que varia con ellaso' La 8i-
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tuaci6n del crédi to en un Inomen'to determiIlado es un proble-

rna objetivo y como tal, se precisa con10cualguier otro he-

e'ha, o sea, mediante eXperiITlenotos e. investig·aciones II (25) ~

COl1. esta base se podrá atemperar el impacto de

los vaivenes coyuntura¡es, evitando caer en periodos de as-

tringencia, o exceso de liquidez" Será siempre mot.Lva de p.reo

cupaci6n' el mantener saldos activos de reperva que permitan

afrontar la demanda de dinero con celeridad, especialmente

si se estA 'en medio de procesos de expansi6n económica/don­

de se atraviesan momen t.os impredictibies en materia de gas-

tos y su financiamiento. "Hoy dia esos saldos son provistos

por m~s de 100 sistemas bancarios' nacionales, que operan en

el pai~ bajo el patrocinio y la responsabilidad de,las auto

ridades mcne t.a.r í.a s nacionales 11 (26) o

El BCRAo se ha ocupado dees·'ca cuestión con abso-

luta profundidad, to~ando conciencia clara y efectiva de

,sus dece.rrní.nant.e s y z-epercus í.ones , I-Iaanal'iza,do minuciosa-

'mente la,relaci6n existente entreei ciclo ~con6ciico y la

poli tica monetaria, detectando 'to,do su proceso y conforma-

'ci6n, resaltando la inter~elaci6n entre nuestras cuentas in

ternacionales y los medios de pago ac~sando ia ~parici6n de

trastornos debidos a la e xpan s Lón ,del c r édí, to con motivo de

los balances'positivos, que crea nuevo medio circulante. Al

respecto apunta .'iquees un hecho bien conocido y muy fácil

'(25) Bag"ehot, ~tJal"ter", "Lcmbard Stre'et ll
: (El Mercado MoneJca­

rio de Londres) o 1968.P~gn 186 4

( 26) Triffin, Robert. "Reforma Mone'taria Internacional ll
,. Do­

cumento de ,Trabajo VIII-Reunión de Técnicos de Bancos
. Ce,ntrales del ConJcinen'te l\mericano 1I ~ Buenos Aires.196,6: ..
Págd 2 4



1:
!, ,
I

I
1.

! .

I
I

36,-

de explicar que los bancos, en virtud de la expansión del

crédito pueden crear una masa adicional de depósitos co-

rrientes dos, tres o más veces. mayor que el nuevo efectivo

que reciben, segun las c Lrcuns t.anc La s y el distinto grado

de prudencia que los, mueve 1I ("27) I o lo cual puede originar

perturbaciones económicas que requerirán' poner en juego~s

resortes de elasticidad de un buen sistema de moneda y ban

cos para poder superar las inmoviliz~ciones inevitables

que imprudentes dilataciones provocan.

Será responsabilidad de la banca central procu-

rar que las ent.í.dades miembros del sistema at.Leridan con ha

bilidad y mesura el pedido de r ecu.raos "que formulen las ac

tividades economí.cas suministrando, si es del caso, los fon

dos aup'Lemen t.a.rí.o s que sean necesarios a efectos de lino pri

yar a los negocios genuinos, del medio circulante q~e lesha

ce fal t.a " .. "Todo ello éstá de acuerdo co,n el clásico conoep-.

to de la liq?idez de las carteras bancaria~, precepto que,

como tantas otras viejas verd?ide,s en materia monetaria, ,h.a

sido y sigue 'siendo plenamente ~erificado por la: experien-

Cia ll (28),.

5. 04~ - Cuantificación del ,volumen crediJcicio por magni-

tud de importes.

Permite ~onstatar el grado de cbn6entracibn o dis

p~rsi6n de los acuerdos~ Globalmente se estar~ en condicio-

nes de' apreciar la' politica conjunta, detectando ya sea la

existencia de áreas de alta absorción o bien,si,' al contra-

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

(27) BCRA. Memoria Año'1938. Pág o 8~capitulo 3 41 Trastornos
Debidos a la Exparision del crédito~

'(28) BCRA~ Memoria ,Año 1938. capitulo 6 .. Diferencia entre
Crédito y Ahorro~ Pág. 13~
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-i.mpo r t.an t.e , a s í.mí.smo, en f'orma Lnd í.v.í.duaL por Lns t í.t.uc í.ón

para determinar la mayor o menor vulnerabilidad operativa

derivada de la conformaci6n de la cartera4

Es evidente que el banquero preferira trabajar

con clientela seleccionada, donde pocas operaciones ofre-

cen mayores beneficios y menores riesgos buscando concre-

tar 'prés~carnos "autoliquidos 11, de buen voLumen y acep-table

garantia •

Si esta .poli tica se apli.ca de modo a bso Lut.o es

obvio que di storsiona el carácter de JI servicio público 1I

de las instituciones financieras, ya que. sus prestaciones

pasan a ser usoexclusivo,de.un. numero privile9~iado de

personas o empresas. Con el propósito de evitar esta ten-

dencia el BcRA 'ha adoptado' normas que z equ.lan cuantitaJci-

vamente.el crédito bancario por medio de las cuales, cuan

do lo juzga conveniente y tiecesario, puede contraer o au-

mentar la capacidad prestativa del sistema, estableciendo,

entre otras, disposiciones que gradban la proporción m~xi-

roa dél financiamiento ya sea frente al·capital y reservas
. )

del banco y/o de los clienteso De este modo se habrá logra-

do p r e s Lona.r también de modo indirec·to sobre otro campo vi-

tal de las entidades, y es el relativo a la adecuada· disper

si6n de riesgos o

Se dan casos opuestos, en que la cartera' de los

bancos está demasiado pulverizada .en operaciones menores.

Estacornposicibn puede ser pr'oducco de una equá.vooada con-

'ducci6n ode las caracter~sticas de la plaza y la cliente-

la y representa, en' úl tima Lns t.anc í.a, un serio problema, en

el precio de la gestión operativa que estanca a las institu

ciones al restarlescapacidad·de ganancias, a la par que las
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ubf.ca rnarginalment:'e en e.l sistema. "Al respecto, no deben

perderse de vista los factores negativos del excesivo' 'frac

'cionamiento, representa~os por: incremento de los costas

bancarios 7 obligaci6n 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¡ adecuaci6n de la orga-

n í.z ací.ón funcional, etc (9 I1 . (·29 ) ~ .

De la vigilancia· periódica sobre la clasificación

por magni tud de imporJces' será posible obtener r e f e renc í as

sobre importantes aspectos del acontecer bancario. Lo ideal

ser~ que las entidades atiendan su zona de influencia con

equidad, sin descuidar por eso la pertinente ientabilidad

que su condición empresaria exige., El banquero .tiene que e~

tar atento a la evolución de los negocios de la clientela,

para evitar ser sorprendido y manej~do por ella. En tal sen

t·ido uha de investigar permanentemente la tendencia de los

grupos dominant~s y averiguar los' propósitos que persiguen,

e s tiab'Lec.í endo ; si fuese posible', los costos de producción

de los grupos trustifi·cadas o coaLí.qado s para hacer compara

:ciones con el resto de la plaza "... "La ·poli tica de crédi to de

I be desarrollarse con un conoca mí.enco acabado de las cond í c í.o
r

nes del mercado y de sus perspectivas ll (30) •.

.5. 05. Clasificación de las carteras ~or tipo de garantia •

Indicar~ la orientaci6n seguida 'en materia de re-

caudo s que aseguren la recuperabilidad. de los préstamos, se-

(29) Micele, Antonio .. liLa Técnica Bancariay' la Politica de
. Crédito,". 1964.. Pág.. 8.

(30) Canellas, Marcelo. "Economí.a y Politi.ca Bancaria ll
•. 196,7 •

.Pág. '63.
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1~alando la necesidad de reforzar o liberalizar esquemas que

tornen débil o traben los acuerdos, según sea el caso.

El analisis ·por instituci6n servir~ de base para

puntualizar posibles ·que.branto·s o conqeLamí.entos en los res

pectivos portafolios, lo que determinará, a su vez, si se

hace menester la adopción de medí.das que evi ten detie r í.oro s

peLí.q.rosos ~

A este respecto se se~ala que en la conducci6n del

crédito, la selecci6n y las garantias son claves. "Lo s merio

res requisitos alientan las compras y. producen la expansión

de Lo s negocios, y, por el contrario, un manejo e s t r í.cco y

conservador del crédito, prod~ce la restricción de operacio-

nes en el merca~o, con el máximo de seguridades. Es evidente

que todas las exager~ciones en cualquier sentido ·soh contia~

producentesQ La excesiva liberalidad trae un aflojamientoen

el cumplimiento de las obligaciones y una politica muy seve

ra puede provocar la socavaci6n de los negocios 11 (31)M

La concesión' del crédito LmpLá.ca .un ries9~o que obli

ga a tomar recaudos sobre su recupero_ Habitualmente el ban

quero debe ponderar y balancear múl, tiples aspectos subje"'ci-

vos y materiales antes de adoptar su decisi6n final. Verifi-
I

cara facetas que hacen a la responsabilidad moral del peti-

cionante como ser personalidad,· z'eput.ac í.ón , . antecedentes, ca

paoí.dad I es dec Lr , lo que eh suma se refiere con10el l l ries-

.qo humano 11,. Luego estudiará renglones sobre el negocio en

s í., sondeando ·en el pasado y p.royec t.ando la marcha futura.

Aqui es donde resaltan los valores del· experto en crédito

(31) Ca~ellas, Marcelo. Idem (30). P~g. 63.
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por cuanto debe ser analista .de hombres y negocíoS,COl1.0Ce-.

dor de sus. probl~mas especificas como asi. de los que abar-

,can al mercado y a la plaza a que ellos. están conectados y,

.además,· capac í, tado en cuestiones' contables', financieras, fi~

cales, etco

El examen abarcar~ datos sobre el origen de la ero

presa, su modalidad operativa,' capital, gastos, ingresos/re,

sultados, etc. En pa.r t.á cu'í a.r existe una variada gama de, lira

t.Lo s" que ofrecen datos muy útiles sobre diversos r enqLone s

de la gesti6n • Cuando este tamiz se compl.e t.a I habrá 'llegado

el momento de'~onceder o denegar la solicitud del préstamo.

Si el dictamen es favorable se determinará si corresponde o

no solicitar garantias que aseguren su ~obro. En el primer

caso la operación se acuerda ,a II sola firma 11 ~ de no ser asi

se, exigir~n requisitoscondicionantes~Dentro de el~os re-

sultan m~s frecuentes los endbsos, cauciones de titulas y

ac~iones, garantias personales, hipotecarias o prendarias

y, asimismo, pueden .medí.zse desd·e el ·punto· de 'Vista de su

residencia, o se~ si son de personas o sobre bienes .radic~-

dos en el pals ° en el exterior.

Cuando el banquero central practica su propia re-

visi6n deber~ estimar. el valor de tales garantias¡ a efec-

tos de obtener conclusiones sobre las pi~cticas seguidas por

'las entidades y opinar además sobre si los respaldos son o

no suficientes. En este supuesto, de puntualizar posibles

,quebrantos podr~ requerir acciones adicionales ya sea para

ampliar o sustituir garantias, o para constituir provisió-

·nes o reservas. Igualmente, y si la situacibn 'lo. justifica,,'

podr~ tomar-la iniciativa prohibiendo al banco ·comprometido
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distribuir dividendos en efectivo o limitando su' monto, ca

roo también exigiendo la presentación de planes graduales de

saneamiento para el caso de congelamientos elevados y no su

perables a corto plazo.

5.06~ - Clasificación de las carteras por forma de pago e

Permitir~ conocer si existe la debida correlación

eritre el plazo acordado para el reintegro del p ré s t.amo y la

duración del proceso que se est~ ayudando a financiar.

Es p ropós í.t.o de La banca central evitardistorsio

nes inconvenientes que resten rotaci6n a la masa de recur-

sos prestables, especialmente cuando los acuerdos conllevan

plazos que excedan los de uso prudente y noirnal~

A este fin, pueden extraerse conclu~iones comple­

mentarias en lo que ata~e a l~ politica seguida en materia

.de créditos a mediano y largo p~azo, como asi en la autori-

zaci6n de uso de "t.rans í.t.or.í.o s " en cuenta cor z Lence o "exce

508 11 sobre los acuerdos. Asimismo, podrá obtenerse una cla-

s í.r í.cací.ón de préstarnos en·tre los que' son d? "pago Ln t.eqro "

y los 11amortizables iI I puntualizando en éstos los porcí.errt.o s

o tipos de cancelacion gradual e En filtima instancia es fac­

tible verific'ar. si los pagos ocurren ~n tiempo Ó si se con­

ceden pr6rrogas o ampliaciones sobre lb pactado origil1.almen

te, como también si es usual otorgar z eno'vacLone s ,inJcegras

'o parciales. Todo este ejercicio permi te al' Ente supervisor

fonnarse' un juicio muy amplio acerca dec6moel banquero co­

mercial ha' ubí.cado su c,artera. 'Pod.r á asi obaervar-Lo por aque

110s desvios no justifi,cados en los plazos, como por igual

complacencia en La s .renovacLones ,"
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Por otra parte, es irt4udable que la clasificación

de la. cartera por forma de .pago aporta valiosa informaci6n

en el dictamen de la liquidez banca.r í.a ; "La liquidez. seob­

tiene coordinando las .. operaciones .activas con las 'pasivas I

esp~cialmente por lo que toca al vencimiento y, por lo tan-

tal a la seguridad de la' recuperaci6nQ Ese es el punto en'

que coipcidela seguridad y la liquidez~ operación segura

es la realizable en la fe~ha de su vencimiento y, si éste

se fijó dentro de los plazos convenientes!" 'tambiél1. es liqui-

da 1I (32).

5.07. - Clasificación de las carteras por actividades~

Permite apreciar cuáles y ~n qué proporci6n han

sido atendidos los diversos sectores 'que confO~~lan el queha­

cer econ6mico, mostrando en forma clara .hacia dónde se cana

liza el. flujo de los préstamos. Obviamente, se trata de un

. indice muy vaLí.oso para ·toda programaci6n credi ticia y para

mostrar con rapid~z la dispérsi6n o concentración sectorialQ

Como 'UIl primer punto de referencia en este par,1cicu

lar, debe se~alarse que el banqtiero tiene que respetar las

me ddda s de oont.xoL selectivo trazadas por 'la banca vcent r aj.,

'. partiendo de la base que el crédi~to oons t.Ltruye un e Lemenco

coadyuvante .de la actividad económica que concierne e intere

sa a todos los sectores Lrrte rvLn.í.en t.es , Por ello," 'el acuerdo

debe darse en funci6n de objetivos que aseguren el mejor em-

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

BCRA, .se ba ·indicado en reiteradas ocasiones que ellos son

los destinados a 11promover en f'o rma orgánica y racional, la

producción de bienes necesarios para satisfacer las necesi-

(32) Aldrigl1.etti, Angelo. liLa Técnica Bancaria l l
• 1~·60.Pétg.15.

Sa. ed.í.c í.ón ..
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dades impostergables de la pob'Lací.ón- ·facili-tar e intensifi-

car la producci6n agropecuaria en forma tal que .permita el

abastecimiento d~l. mercado interno y.la obtención de saldos

exportables¡ aseg·urar un. grado de desarrollo industrial COl'1-

. currente a los f Lne s indicados ant.e r í.o rmerrce , ·proc'l.lrando taITI

bien especial estimulo alas indus·trias que , utilizando ruat;e

rias primas de p.roduccí.ón rrac í.onaL, elaboren articulas que

a'hor r en o produzcan divisas¡ favorecer la racional distribu-

cí.on de bienes, o sea la ac t.Lví.dad comercial coraplementaria

'de los procesos productivos mencionados precedentemente¡ y

posibilitar La eficaz prestación' de s e rvñ cí.os u t í.Le s y nece-

aarí.o s 11 (33) •. Asimismo, se excluye del apoyo con recursos ban.

carios a los negocios de indo2e especulativa que pueden dis-

torsionar la oferta ~e bienes destinados al mercado interno

o a la exportaci6n. Pa~latinamente se han ido liberalizando

las normas vigentes y a p·artir de mayo de 1968 el BCRZ-\ 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 11faci.li tar la producción de biene~ úti

les y necesarios y a favorecer una demanda sostenida que con

tribuya a mantener los niveles de'ocupación i l (34).

Hecha la depuraci6n inicial, se procurará .esparcir

los fondos en atención a la conformaci6n socio-económica de

la plaza tratando primero de atender y consolidar aquellos

r enqLone s que son bás í.cos i luego podrán seguirse .poliJcicas

(33) BCRA. Circulares B.8, B.236, B.342, B.629, Bo698 y coro
plementarias~

'( 34) BCRA., CircUlar B.629 (19-mayo'-19 681 et
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de mayor diversificaci6rJ. acordes, con programas de desarro-

110, que posibiliten la pr~ctica y explotac~6n de nuevas

actividades o recursos que coadyuven a incrementar el r~t-

roo de crecimiento y progreso. En algunos casos el Ente su-

pervisordeberá presionar para una mayor aperturasecJco,rial,

esp~cialmente cua~d9 los bancos se dejan absorber demasiado

por ciertas ramas ,de las operaciones. Podrá en tal supuesto

adoptar medidas estimulan·tes del carnbio, como son libera-

ciones condicionadas de .encaje, acuerdo de adelantos~y re-

descuentos espécificos, fijación de topes de cartera, ,etc_

Lo fundamentales adecuar el volwnen 'total del

crédito con las necesi·dades eoonómí.cas en su con j unt.o, lo

,que no es tarea sencilla teniendo en cuenta Il q u e en la prác

tica corriente l~s operaciones de crédito' se hacen muchas

vece~ sin atenerse' a su sola base eccnómí.ca , Sobre todo en

~l sector de la ·d,istribuci6n existe muy extendida lacostum

bre de una u'tí.Lí.zac í.on doble y hasta triple del c red í.co pa-

r'a una misma operac íón o para un mismo product.o, l'ambién el

crédito se anticipa a la operación real y en ocasiones se

corrtí.nüa después que la, operación 'ha terminado JI", Ilotro as-

pacto, que tiene' también r-eperc'us í.one s muy, sensibles ~n la

.eccnomí.a.. es el de cómo se distribuye el', voLumen del crédi-

to~ esto es, que aún admí.t.Lendo un equilibrio óptimo' entre

el volumen de,l e'rédito y situación de,la economia para uti-

li~arlo, el, resultado est~ condicionado en gran parte a la

manera como se distribuye entre las d~mandas que se presen-

ten. Aqui,entra lapolitica de di~criminaci6ndel crédito,
, t

1,

I
I

!

que tiene un· lado simple( elemental( de seguridad en el
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neta.finalidad de politica eco

n6mica 11 (35) o

La responsabilidad de esta comuni6n de intereses

es tar~a de la banca centra;L Yl dada la enorme.trascenden-

c í,a, deberá .perseverar. conf.irmeza en su logro' e in1plernen-

taci6n material.

El BCRA tiene conocí.mí.errco de la d.í.s t r í.buc í.ón de

i

I
l.,

los préstamos. bancarios en la Arg~entina al consolidar la

¡;

, !

informaci6n que a tal fin deben proporcionarle las en.-'cida-

des s uj e t.a s a su supervisi6n. La mí sma se vuelca en su Bole

tin Estadistico, donde es dable advertir w¡a clasificación

en nueve grandes categorias; divididas en rubros ,y subrubros.

El det~lle, abarcando sólo ,el primer nivel/se in

serta en ~l Cuadro Io Del mismo se desprende que el finan-

ciamiento bancario nacional atiende prioritariamente al

s eo t.o.r "Industria Manufactu~era·Il, aunque su pa r t.Lc í.pac í.ón

porcentual está en baja como lo demuestra el hecho de que'

en 1964 represenJcaba el 41% del -total, que·. ha . ido disl1lil'1U-

yendo en los cinco anos sí.qu.íent.e s para represen'tar 8610 el

33% en 1969. Lo propio ocurre con el renglón de la IIProduc-

ci6n Primaria 1,1, que ocupa el segundo lugar con un 21?~ para

el últirno año citado, mientras que en 1964 absorbia el' 28%.

Ul;:timamente se puede apreciar un significatl.vo c r'ec Lmí.enco

en el crédit..o canalizado 'hacia el s ec t.o r IlServicios y Finan

zas ll (en particular servicios gubernamentales del Gobie~no

,Nacional, provincial y municipal), que detenta el t.ercer

lugar del total general con el 18% en' 1969, . triplicando asi

(35) dual Villalbi I Pedro ca "Po l.í. t.Lca Monetaria, Bancaria y
Crediticia 11. 1954<» Pág,;,' 659/660.
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~u porciento de 1964~ Los restantes renglones más o menos

man t.Lerien su nivel figurand~1 en orden de .ímpo.r t.anc í.a, "Co

mexc í o ", IIDiversosll, IIConstrucci6n u y. "Electricidad, Gas¡

etc. 11.



SALDOS DE PRESTAMOS BANCARIOS POR ACTIVIDADES

TOTAL EN MILLOl\TES DE MtN --.,.._

CUADRO 1

Actividad 1964 ro- -1965 '% 1966 % 1967 % 1968 % 1969 %

Producción Prima-
108é» '689ria. • • • • • • 77.611 28 30 , 136.914 28 182.967 28- 249~Ol,7 21 303&972 2l

Industria Manufactu-
rerao • • • '. • • • 1160157 41 144.007 39 1990571 -40 264.749 40 395.663 34 482.,159 33

ProdUCe eléctrica y
gas$ ••• ' •.•• 3.787 1 70153 2' 6.032 1 '9.,159 1 180583 2 13~732 1

Construcción 10.154 4, .u. 894' 3' 19.460 4 25.,098 4 " 420 654 ' 4 5,90867 L~

Comerci6., . . • • • 44.231 16 55.325 15 73e454 15 1010010 15 167.039 14 ,209. 752 14
Servicios y Finan-

zas. • • • • • • • 16.689 6 24.384 7 34.845 7' 460 042 7 ,207. 723 18 258e944 18

Diversos • • • • • o 10.268 4 13.956 '4 22.579 ,5 31.224 5 84.959 7, 1310035 9

TOTAL • • • 2780897 100 365G408 100 t~92e 855 100 660.249 ]_00 1.1650 638 100 1.459.46l 100

Fuente: BCRA. Boletines Estadísticos.

~
'-.J
I
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Es muy importante destacar que el f í.nanc í.amí.en t o

bancario es otorgado por las entidades mediante fondos pro 1

curados, en primera instancia, por el g~ro operacional.nor

mal (dep6sitos)o con recursos.propios (~apital).. Complemen

tariamente lo podr~n hacer recurriendo al apoyo ~el banco

central ya que, como hemos apuntado, este organismo tiene

entre SUS funciones básicas la de actua~ como prestamista
I

de ultima instancia.

En este caso y con referencia a nuestro pa~s,de-

bemos senalar que el BCRA provee a los miembros del sistema

recursos adicionales. para atender el financiamiento' de si-

tuaciories'especiales o requer~mientos éstacionales. 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 y redescuentos o

El BCRA comenzó a emplear él sistemadeadelan-'-

tos durante el régimen bancario en vigor desde 1946. Es un

'procedimiento ágil, con algunos inconvenientes derivados de

su control ya que debe éfectuarse con posterioridad' al uso

de los fondos lo cual pued~ dar lugar a ciertos desvios,con

la d~sventaja de actuar frente a hechos consumados~ El re-

descuento, en carncdo ," permi te logra~ una mayor ap.rox.í.mac í.ón

en la verificación de plazo y empleo de los recursos'otorga-

dos, Como consecuencia del análisis 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 IIBancos del Pais 1', donde
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,:el rubro "Redescuentos y Ad e Lant.os I1 acusa un saldo 'de msn

11300~2.571 .. 464.- Su monto, Lmpo r t.an t.e por c Le r t.o.. nos de­

muestra a cuánto asciende la asignación 'de recursos adicio

nales proporcionados por el Ente Supervisor al sistema ban

cario. El Cuad~o.No., Ir consigna un detalle del total de

IIRedescuentos lf concedidos por el BCRA a' barico s del pais al

31 de diciembre de 1968, cuantificando, además, las dife­

rencias con relaci6n al ano anterior. El mismo refleja que,

el Sector Agropecuario ha sido destinatario del 59% de los

fondos utilizados, sobresaliendo netamente los recursos pro

porcionados a la Junta Nacional de Granos para intervenir

en la comercialización' de' cosechas. Por' su parte el Sector

Industrial recibi6 el 41% restante, predo~inando en el mis

'mo los acuerdos 'para posibilitar ventas a organismos del

Estado.

El Cuadro III contiene la discriminación de los

"AdeLant.o s" proporcionados por el BCRAal sistema bancario

nacional_ Se destacan los fondos destinados'al sector azu-

l'

carero para ~esolver problemas de orden financiero 1 y los

provistos para, la financiación de viviendas.



PRESTAMOS DEL BCRA A BANCOS DEL PAIS

(en miles d~ millones de' m$n)

CUADRO 11

'D E S TINO Acuerdos en Dife-- Deudas a fin de: Dife--

'1'967 1968 rencia
1967 1968 rencia

REDESCUEl\fTOS (TOTAL), 33, 2 26,2 -7, .0 53,7 53,1 -0,6

.1. Sector Agropecuario 18,.0 19,1 1,1 26,7 31,5 4,8

Junta Nacional de Granos li,O 15, O 4, O 19,9 26, O 6,1
Cosecha Fina 0,1 0,7 0,6
Vitivinicult'ura 3,4 3,1 -0,3 0,4 1,2 0,8
Cosecha Gruesa 0,1 .... -.0,1
Pasturas' - -lJ 5 ~~ j.,5 3,9 3,·1 -o 8,. ,
Factores Climáticos Adversos 1,7 0,6 -1;1 . 2,1 . 1, O -l, l
eitricultura. - - .- 0,2 0,1 -:0,1
Fruticultura' 0,4 0,7 0,3
Sector Lanero 0,4 - -0,4.
RepobLacáón de campos - - - .0,.2 0,1 -O, l.
Otros 0,9 0,5 -o, L~

IIe Sector Industrial 15,2 7; 1 -S,l 26,9 21,5 "'5~ 4

Producción de Energía - - - 4,4 4,4
Ventas a Organismos del Estado 15,2 4,8. ~10, 4 10,3 ]·5,2. 4,9
Minería' - - .... '0,2 0,2
Integración de Empresas Industr. - - - 0,"4 0,4
Promoción Pesquera .... - - 0,3 o, 5 0" 2
Promoción Lechera 0,3

' .

0,2 -0,1.... - -
Frigoríficos' del Valle Río Negro - -. - O, 2 O, 2
Reactivación Iridust.r-í a.L - - - 0,4 - -0,4
Promoción Quesera - - -. 0,1 0,1
Pago Impuesto a las- Vent.as .,. - _. O, l. - -0,1
Exportación de Azúcar - 2, O 2, O 10,0 .... -10-,0'
Otros 0,3 0,3 0,2 0,·3 O, l I ln- o

1110 Espe'cial - _. .... -º.L1 C?2 1 - j

<>= -

Fuente: BCRA. MemorLa Ej ercicio 1968



PRESTAMOS DEL BCRA A BANCOS DEL PAIS

(en miles de millones de m$n)

CUADRO 111

"Deudas a fin de":
DESTINO

Acuerdos en

1967 1968
Dife-­
.rencd.a 1967 1968

Dife-­
rencia

1

ADEL.ANTOS (TOTAL)

Promoción económica
Silos y elevadores
Yerba mate
Empresas constrode obras públicas
Viviendas
Transformación agrar-í.a
Construcción y compra de buques
Caña. de azúcar
Vitivinicultura
Industria molinera
Siderurgia
otros

34,1

6, 2

7, O

12,9

. 8, O

35,6

1, 3'

~

1,1
4,3
1,7

16,2
1,1
8, O
1,9

1, 5

-4,9

"1,1
-2,7
1,7

3,3
1,1

1,9

44,0

5, O
2, 5
1,2
2,6
8,3
3,1"
2,7

17,8

0,8

49,9

5,3."
2, 2

2, O
11, O

3,8
1,8

16,2
1,1

1,6
4,9

5, 9

o, 3
-0,3
-1, 2
-0,6
2,7
o, 7

-o, 9
-1.,6 ..
1,1

1,6
4,1

Fuente: BCRA - Memoria Ejercicio 1968

lJl
J-J
I
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'1 5.08. - Clasificaci6n de las carteras por divisi6npoli-'

tica._._.-
Demostrará cómo se ha irrigado el abasto finan-

ciera en los d í.s t í.n t.os Luqar'es del pais eví.denc í.ando , igual

que en el caso anterior, las tendencias hacia incrementos

O, mermas re,gionales, lo que ta-mbién resulta de mucho- inte-

rés a efectos de establecer pautas o lineamientos para el

desarrollo nacional. Diseminar geográficamente el crédito

es tan importante para laeconomia como la distribución

. por actividades y, '. si se quiere obt.ene r un crecimiento equí

librado no puede ,olvidarse a·unas Z0l1:as del terrl.torio en

beneficio de otras. En.la etapa inidial de este prop6sito

es' cuando más debe preocupar a las autoridades' que el sis-

tema bancario adecúe su accionar, .para que los Lriev í, table s

cambios estructurales pued~n tener efecto y no se anulen

por insuficiencia de·r~cursos.

A este'respecto, cuando se analizan las. causas

del subdesarrollo se apunta que una de 'ellas es la caren-

cia de capitales que impide poner 'en marcha el procesa de

inversi6n necesario para romper el e s t.anoamí.enco , 11El pro

blema central del desarrollo econ6mico es sU"financiaci6n~

Consiste en obtener' una oferta suficiente de ·capital como

para alcanzar el estadio de puesta en marcha de la econo-

mia y de su crecimiento regular. El interés de los econo-

mi~tas se halla centrado: en el ahorro, con ,el fin de obte-'

ner la ruptura d'el circulo dél capi tal. Si bien el ahorro

no constituyetin factor exclusivo del desarrollo, ocupa

por lo menos un lugar estratégico ll (36).

(36.) Gannagé, Elias. "Economia del'Desarrollo ll.1964.Pág.150 ..
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En este terreno es dable advertir el papel t.ras

cendental ~é los bancos, ya que 'ellos pueden cqntribuir

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 ~ún más~ El tema es ca

nacido como elfenomeno delos'lduali smos estruc'tllrales 11 I

'habiéndose destacado la necesidad de que los Ilefectosde

propulsión" que irradian los centros de mayor crecimiento

predominen sobre los "efectos retardadores 11 _ Pa.r t.í.ou.La.rL>
, ,

zando, en el terreno 'de los, movimientos de' capitales .se ha

'pod'ido concluir en que "eL a110rro de las regiones someti-

das preferentemente a las actividades primarias o artesa-

nales, se orienta hacia las reg~ones mas ricas y en vias

de prógreso~ No se trata de un desplazamiento natural,como

lo es el caso del trabajo, .sino de una ,emigracibnorienta-

da por ·,losbancos. En e f ect.o , el capital es normalmente,

m~s caro en las zon~s no desarrolladas donde el acceso a

los ban~os es dificil, los interese~ m~s elevados y los

bienes de capital deben ser'adquiridos'en compras al deta'

l1e y no por importación directa. Sin 'embargo, a pesar de

de 10 limitado del ahorro en los paises de ingresos esca­

sos I la demanda de capi tal es insuficiente hasta tal" punt.o

que ello hace que los bancos transfieran el ahorro de las

regiones pobres hacia aquellas que ~e hallan en vias de ex

pansi6n~ Los organismos de crédito lejos de ayudar a un

desarrollo simult~neo de todas las regiones intensifican

la desigualdad del crecimiento. A falta de eontralor, los

. bancos funcionan como un instrumento de distribuci6n regre-'

siva, .. contribuyendo a empobrecer aun más l'as regiones po-
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bres" (37).

Advertido este estado de cosas por el Instituto

Rector, tendr~ la obligación de utiliz~r todos los medios

de que dispone para lograr su' córreci6n. Cuando esta posi-

ci6n se invierte," el negativo cuadro antes descript~ se

transforma y los servicios del sí.s t.erna bancario contribui

rAn a que la pujanza resalte y el 6recimiento se acelere,

al influjo de inversiones que solventarán un proceso posi-

tivo de causalidad acumulativa que, en última instancia,

eliminar~, para bien, caracteristicas duales de la econó-

mia.

Bajo estos enunciados es eví.derrt.e que la distri

bu~ion zonal del crédito tiene que ser 'convenietitemente

vigilada. 'El~BCRA cuantifica en su Boletin Esta~istico a

los 11Préstamos ,Bancarios por" Divisi6n Po Lí.t.Lca 11 ,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 responsabilid~des estará conseguir que

cada bancb se convierta en centro vital dentro de su res-

pectivo radio deinflu'encia.

El Cuadro IV contiene una evoluci6n de"19s lIPrés

tamos Bancarios por División Politica "• De su rápido aná-

lisis es dable apr-ec.í.ar que la Capital Federal absorbe por

si sola alrededor del 55% del crédito otorgado, quedando

para'el interior del pais el 45% restante. Prácticamente

esta composición es la misma en los últimos seis anos y

si la comparamos con la correspondiente al Total de Depósi

'tos Bancarios, que s~ incluye en el Cuadro V, se aprecia,

(37 )Gannagé, Elias. 'JEconomia del Desarrollo Jl . 1 9 64 . Paq , 79~
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que en este caso hay una distribucibn más o menos por par-

tes iguales aunque en los dos últimos anos considerados

(1968 Y 1969) el inteiior del pais predomina sobre la Ca-

pital Federal, llegando ·en 1969 a ser exactamente la inver

s a de la compo s í.cí.ón de los préstamos. Esta tendencia de-

muest.ra que el mayor abasto crediticio de La ciudad de

Buenos' Aires la convierte en plaza parcialrnente l'habiliJca

da" de fondos, aunque esta situación no es absoluta por la

incidencia del ·capitaL y reservas de cada manco y donde,

sin lugar a' dudas, las entidades de mayor respaldo tienen

su asiento en la Capital.

De todos modos, para poder sacar conclusiones

fundantentales se hará necesario profundizar e 11. este con tex-

to realizando estudios por piovincias y .localidades con ba-

se en las particulares y mfiltiples caracteristicas.y face-

tas que el tema ofrece al investigador o

Nos circunscribiremos a su referencia, aunque re

auLt.a evidente que la clasificaci6n que nos ocu1?a cons t í.t.u

ye para el BCRA una de sus mejores fuen·tes alimentadoras

de dec.í.aí.one s en materia credi t.Lc i a ,



SALDOS DE PRESTAMOS BANCARIOS POR DIVISrON POLITICA
--------.------ .. -en millones de m$n-

CUADRO IV

1964 % 1965 %" 1966 % 1967 % 1968" % 1969 (1) %
TOTAL" G~~RAL 384. Ol6~-~-l.O()----~~5~26-.-6l2~-lOO------6-910233--------ioO-----~-~-929. 776 100 l~ 2900 763 100 le 531. 286 100"

CAPITAL FEDERAL 2140816 56 "297.823 57 382e257 55 524.163 56 710.378 55 827.609 54
INTERIOR 169. 20044 228. 789 43 308. 976 45 4050 613 44· 580.385 45 7030 677 46
Buenos Aires 63.899 - 87. 730 - 1180 973 - , 1470519 - 210.582 -. 252. 723
Catamarca 796 - 946 - l. 185 - l. 465 - 2. 251 - 2. 979
Córdoba 20 0 861 - 29. 749 - 37.959 - 52.435 - 77.093 - 93.122
Corrientes 3.566 - . l.~. 527... 5. 784 - 7. 646 - 120 009 - 14. 954
Chaco 30 390 - 5. 64·6 - 7. 425 - 8. 816 - 110539 - 15. 593
Chubut 1.355 -le 8_5b~~ .. ~ 2.e_5_23. ~ ~__i..__5!·16 . ~ ~ 5~_la6 - 607?>9
Entre Ríos 8. 739 - 11. 717 - 14.816 - 19.833 - 28. 612 - 350,,180
Formasa 653 - l. 281 - le 531 - l. "804 - 2 0 842 -- ' 3.881
Jujuy -' lo 980 - 4.,154... 6.-193 - 90 303 - 12. 275 - 120 028
La Pampa 2.943 - 3.750, - 5.009 - ,6.157 - 7.741 - 10.335
La Rioja 846 - 912 - lo 002 - 1,143 - 20 028 ... _. 3.061
Mendoza 7. 399... 8. 746 - 13.469 - 20.556 - 4= 29. 884 - 35~ 1~o,_4 _
Misiones 4. 262 - 5e 033 - 5. 883 - 8. 612 - 11. 888 130 3~·8

_ Neuquen le 591 -. lo 707 - 2. 22l - ..3.. 168 - 4. 270 6. 159

S~ta -------------------2~42l.., 3.277 - 4
0644

- 7.288 - 10., 090 - ll,655

San Juan" " 2. 879 - 3. 679 - 6. 132 - ' 70 848 - 12. 04·6 - 14. 645
San Luis 1.235 - 1.703 - 2&177 - 20899 ~ ·4.786 - 5.491
Santa Cruz . 795 - 1.196 - le 445 -a 2~ 104 - 3. 303 - 30 99'6
Santa Fé 25. 615 - 32., 797 - L~4e 25l~ - 630171 - 87., 832 - 106. 9]-3
Sg9.de1 Estero le 267 - 2~019 - 20035 - 20 868 - 5c374 - 60687
,Tierra del Fuego 39... 53 - _ 67 - 142... 234 -. 267 ~ _
Tucumán lOe 071... 12 0 681 - 18~ 844 -- , 200 762 - - 26. 973 - 34.312

t). Cifras Provisionales

FUENTE: BCRA. - Boletines Estadísticos

U1
Q)
I



PRESTAMOS Y DEPOSITOS BA1\fCARIOS POR DIVISION POLITICA

-en millones de m$~-

CUADRO V

1964 % 1965 % 1966 % 1967 % 1968 %' 1969 (x)
..~ :'"'

PRESTAMOS

TOTAL' 384~016 100 5260612 100 691.233 100 9290776 100 10290.763 100 1.531.286 100
-

CAPITAL FEDERAL 214.816 56· 297.823 57 3820257 55 524.163 56 7J~O. 378 55 827s609 54
INTERIOR 169.200 44 228.789 43 308.976 45 405.613 44 580.385 45 703.677 46

'" --

DEPOSITOS.

T O TAL 411.604 100 533,533 100 . 6850424 100 972.002 100 1.305.885

CAPITAL F~DERAL 208.974 5J- 279~ 876 , 52. 361.104 53 484.45.6 50 644.107

miTERIOR 202.630 49 253.657 48 324.320 47 487.546 50 661.778

(x) Cifras provisionales
FUENTE: BCRA - BOLETINES ESTADISTICOS

100 1.519.141 lOO

49 704.539' 46

51 814.602 54

U1
'-J
I
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,/ .5 ~ 09 o - elasificaci6'n de las carteras' engesti6n y mora y

con arreglos"

Esta clasificaci6n, que puede combinarse C01'l las

de "ao t í, vidades JI y por "d L visi6n politica 11, Jciene s us t.ant í>-

tiva trascendencia'para evidenciar, en pr~mer lugar, las va-

riaciones totales en .préstamos no atendidos a .su vencimie11 Jco,

con indicación de los'sectores determi~antes y su locaLiza-

c í on geográficao' Lueg-o, ligándola con .las clasificaciones

por 11garan t.í.a s'' y 11forma de pag-o 11 nos dará los indices proba

b.Les de' .recupero o pérdida.

En cualquiera de los aupue's t.os I constituye la ba-

se indispensable para apreciar CE.U s a s y motivos de los C01'1g-e-

lamientos~ Cuando las cifras excedan m~rgenes prudentes, se-

ra del caso formular adver cencí.as institucionales .proponien-

do, a la vez, medidas de corrección.

Es un valioso elemento del bar6metro económico/por

lo que resulta muy irnportante su constante ac t.ua l í.z acd.ón , ]~l

problema de. las recupera~iones n~erece permanerrt;e y especial

a t.eric í.ón y asi, por ejemplo/se.ha. e s t.ab'l eo í.do vque e "La récu

:peraci6n o reembolso de los· préstamos concedidos es 'una de

las medidas más importantes para que la institución de crédi-

to repong~ s~s fondos y pueda hacer frente a sus obligacio-

nes a la v~z que a~ender nueva.s solici tudes 11 . señalándose, ade

mas, quellafin de reducir al máximo las dificultades de las

recuperaciones es conv~niente. que el plan de pago esté de

acuerdo con los ciclos de producción y comercializél:ci6nll y,

por último, lI e l éxito de la'recuperaci6n de los préstamos de-
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pende de la técnica de la operación y, sobre todo, del

.graSio de vigilancia que se ejerzall~ "Para que las recu-

peraciones se realicen con ritmo normal debe existir una

adecuada o r.í ent.acd.ón del usuario, una apropiada supervi-

si6n del destino'del préstamo y,como importancia vital,

la buena selección de los prestatarios, tan~o por su ca­

pacidad como por su mor-a.L"; IIEs importante senalar I por

otra parte, 'que en algunos casos las recuperaciones de-

penden de c'í r cuns t.anc í.as aj enas a la entidad y a los usua

rios,' como ser factores ecológicos, comercialización,pre-

ciosdel mercado nacional e internacional, etc , 11 (38) '.o

El BCRA cuantifica en su Boletin Estadistico

los IIPréstamos Bancarios por Actividades en Gestión y Mo

ra y con Arreglos ", 10 que le permite apxecí.a.r cuáles son

los sectores que est¿n atravesando dificultades para ha-

cer frente a sus compromisos, como asi ubicar fisicamen-

te las regiones del pais donde tal estado de cosas es más

pronunciado ..

Las inspec~iones peribdicas- deber~n fiscaliza~

que la depl.lraci6n de obligaciones no atendidas a su venci

miento se efectfie dentro de las disposiciones y plaz6s v~-

gentes,' para evi tar que derrtro del -total de la cartera "vi-

va 11, se LricLuyan pz é s t amoe ven nlora ~

Hecha la verificaci6n, interesará conocer las

medidas de saneamiento que se¡adopta~én a efe~tos de supe-

rar el problema .. Por supuesto, será deber ,y responsabili-

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). Publicabi6n BCRA 1958~P~g.41~
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El Cuadro VI· contiene un detalle de los 'IlPrés-

tamos Bancarios por l\c"'cividades en Gestión y rlora y COl1.

Arreglos '", El sector 11Indus-tria ~1anufacturera11 es el que

m~s 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 "Pr'oducc.í.ón Primaria 11 y ¡I,Comercio l l

genera, aproximadamente, un 15%~ Si relacionamos con el

Cuadro I, donde se consigna, la ¡'cartera viva",consJcata-

mas qU~1 en general" 'hay unálógica' Y' ·jus,tificable cor r es

pendencia entre las actividades receptoras del cré~ito y

las que incurren en atrasos para cumplir los pagos.

El Cuadro VII muestra igual tipo de préstamos,

por División Politica~ La Capital Federal lleva leve pre-

dominio al interior del pais, que concuerda casi de igual

modo con los coeficientes, deL portafolio acordadoo
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PRESTAMOS BANCARIOS POR ACTIVIDADES EN,GESTION y MORA Y CON ARB.~GLOS

- en' millones de m$n -

CUADRO VI

Sector 1964 % 1965 % 1966 % 1961 . % 1968 % 1969 %

Producción Prima-
ria.. '. . .' . . · 3~629 13 3.866 12 5.288 16 6.118 18 7.481 22 11.·813 25

Industria manufac-
turera • • . • •.• 160171 57 17e 836 . 58 J-7G 817 . 54' 18e583 55 17.024 50' 19&878 4·2

Coristrucci6~ • • • 1.236 4 1.704 5 18·703 5 1$845 ' 5 10699 5 20255 5
Electricidad,. gas,

agua; etc. . • • tl 529 2 74 - 102 - 91 - 233 1 140· --

Comercio • • • • . 4.389 15 4.236 14 3.942 12 3.415 10 3'.875 12 7.475 16

Servicios y Finan-
zas~ • • • • o • • ~.948 7 2.077 7 20167, 7 1.802 5 10605 5 2,357 5

Diversos-. • . • . 533 2 1.258 4 1 0 853 6 2~322 7 1'~ 590 5 3e474 7

Total • • 280 43.5 100 3i.051 100 32.872 100 34.176 100 330507 100 47.392 100
. -

~~

Fuente: BCRA. Boletines Estadísticoso Ol
t-J
I
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PRESTAMOS BANCARIOS POR DIVISION POLITICA

EN GESTION y MORA Y CON ARREGLOS

-en millones de m$n-

·.. CUAl)RO ..-. VII--

1964 % 1965 % 1966 % \.l967 % 1968 % 1969 L% __
Totale ••• .., 28.435 100 31e050 100 320872 100 34.176 100 33~5ll 100· 47.396 100

·c.
I

Capital Federal., o 200833 74 21~.617 70 2lo381 65 19.597 58 J_88901 56 25.2l7 53
-,

...

Interior. o 'b Cl o'e •• o 70602 26 .. 9.433 30 110 491 .' 35 l4.579 42 140610 L~l~ 22eJ-79 47

Fuente: BCRAe Boletines Est.adf.st.Lcos ,

en
N
I
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5.10. - Clasificación de las carteras por rubros opera­

tivosQ

.Demostrará, dentro de los tipos de uso en el

pais, cómo y bajo qué caracteristicas se celebran' 'los'

acuerdos. Asi, habrá. un desmenuzamiento de los p ré s camos

en renglones varios como aer e "AdeLanco s en' Cuent.a Corrien

te 11, "-Documel1tos Descontados 11, ¡lEn Moneda Extranjera 11, IIHi~

potecarios ", IIPrendarios ". "Letra s , Transferencias y Giros

Comprados II i lI'Deudores Varios ~l etc:t, que señalará tenden-­

cias o cambios en las' oaz-acce rí.s t.Lcas de la gestión banca­

ria., siendo de mucho interés analizar el f undamen t.o de es­

tas variaciones.

De su análisis pueden surgir datos de Ln cer e s pa

ra adecuar la operativa .de las entidades a las modalidades

que la movilidad cons t.an t.e ,de los sec co.res económicos im­

pongan aL mercado.

Esto resalt~ m~s afin en los paises en vias de

desarrollo, cuyo sistema bancario puede no estar automáti­

camente preparado para responder a los peculiares proble­

m~s que una transformación exige. Comparando con, las nacio

nas de may'or avanoe se aos t.Len e que 11 'tres' son las caracte­

risticas importantes q ue distinguen estos sistemas 'panca­

rios de los m~s desarrollados: 1) puede es~ar poco, desarro

11ado el h~bito bancario,' y los bancos ser pocos y estar

d La t.ant.e s unos de o t r o s e 2) puede no haber mercado dedine

rq a corto plaio, o no, ser satisfactorio: y 3). puede no e~

tar efectivamerrt.e e stabf.ec í.do el sistema de banca e e 1'1 tral" (39).

Corregidas o superadas estas· u ot~~s deficiencias,

(39) Sayers, R.S.· I~La Banca l\1oderna l l 196,3 Pág. 277.
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¡los bancos. deben mantener un ac t í.vo grado de evoluci6n en

sus aspectos generales técnicos y operativos .. 'En un mundo

de transformaciones permanerrt.e s , las il1.8 JC.i tuciones encarga

das de posibilitar su crecimiertto no pueden ahquilosarse

en sufunci6n.

5.11. '- Clasificaci6n de las carteras por sectoreS e

Reflejar~ la divisi6n entre los préstamos otorga-

dos al "seccox p r í.vado " y al ¡¡sec~cor oficial ", pudiendo ex-

traer conclusiones. de interés sobre tal composición, sus

Sin' lugar a dudas, cuando la politica bancaria

abandona la posicion rigida de moneda II n e u t r a " por la de

"maniobrab.le y dirigida ", . se produce un significativo avan-

ce sobre los bancos centrales con miras. a obtener fondos

que' financien ~ituaciones y motivos varios (programas de

desarrollo, investig~ci6n,guerras, e t.c , }, Como siernpre,los

abusos causan gran da~o y deterioran al sistema en general

ya que, oomo se ha apuntado/la. fuerza de· au acci6n radica

en su ~ntegraci6n y masividad operativa.

'Por tales causas se debieron fijar limites a los

requerimientos de crédito gubernamentales, que habitualmen-

te figuran taxativamente insertos en las leyes orgánicas

aunque no siempre obtienen el merecido respe'to que .lesco-

rresponde.

En el caso del BCRA el Articulo 190. de ·su Carta

Maqria establece: IIQueda p.rchí.ba.do al 'Banco conceder présta- .

mos al Gobierno Nacional, a los 'gobiernos provinciales o mu

'nicipales o a las/reparticiones aut~rquicas dependientes d~
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'Jellos y gar¿ntizar o endosar letras u otras obligaciones

de los mismos, sin pe.rjuicío de las operaciones autoriza-

das en los Articulas 1800 1 inciso ro), 270. Y 490., 11 0 El

primero de estos 'facul ta al. BCRA a "comprar y vender. va­

lores públicos con .fines de regulaci6n del mercado 11 I es-

tableciendo un limi te primario en virtud del cual lilas re

cursos.que el banco podr~ invertir en la constitucibn de

un Fondo de regulación de valores, no exceder~n del 15%

del monto en circulaci6n del conjunto de los valores que

el banco decida regular l l i no obstante 10 cual prevé su

eventual aumento al, indicar que "tal limite podrá ampliar-

se mediante la afectaci6n de reservas especiale.s, o bien,

en' casos de emergencia, con el voto unánime del Directo·-

z Lo ";

Por su parte, el Articulo 270. es' el de m¿s tras

cendente significaci6n en el asunto y su texto ajustado en

enero de 1964 por la IJey 16.452 dice': IIEl Banco .podr á .ha-

cer adelantos transitorios, al Gobi~rno Nacion~l, hasta una

cantidad que no exceda del 30% de los recursos 'en efectivo

que éste haya obtenido en los doce úl timos meses de e'fec-

tuadbs~ Si cualquier adelanto de esta naturaleza quedare

impago después' de aquel, plazo, no pod r.a volver a usarse es-

ta facultad del Banco hasta que las ~antidades adeudadas

~ayan sido reintegrad~sD Sobre estos ad~iantos, e~ Gobier-

no pagará un interés a convenir con el Banco Central, no roa

yor que el tipo de redescuent'o en ví.qo r.";

En el Boletin Estadistica y deritro del 'Balance

del Banco Central, figura en su Act.Lvo...' cuyo total al



CUADRO VIII'- -----

ACTIVO
l. DISPONIBILIDADES

20 OPERACIONES CON EL EXTERIOR (NETO)

3. SECTOR OFICIAL

Monto

182,8

- 48,3
251,9

%
9% '

-210
13%

a) QoE.i~r~o_N~ci:o~a~

Préstamos
Valores Públicos

107,6
64 '8,

172.4

,b) QtE0E.. QoE.i~r~o~ y !3.eEaE.t~O!.i~i~l:.­

Préstamos (J o Nac, de Granos)
'Préstamos (Qt~os) ,
Valores Públicos

19L 5_ '
29',4
49,4
0,7

4. SECTOR PRIVAro , , 1~;428, 4 7?!/o

!~~2!±,~

},~

Préstamos

Valores Privados

a) _

b)

50 OTRAS CUEl\lTAS DEL ACT~VO

TOTAL

175; 6

~.9901~

~

l09~

01
'-J
l'
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5.12. - Clasificación de las carteras por tasa de interés.

Este agrupamiento permitirá comprobar, en primera

instancia, si las entidades respetan los ~opes fijados~ Asi­

mismo, se~alar~ la existencia de tasas diferenci~les con in-

dicaci6n de' los sectores'rec~pendiarios~

El análisJ..s es irnpOrJCal'1.te para adop·tar decisio11es

en la materia, ya sea aumentand6 o rebajando ,las tasas o pa-

ra establecer tipos único o variable, corriente o preferen-

cial.

Existen azqument oa varios que sirven para defender

cada posicibn, lo que obligara al banco deritral a pbnderar-

.Los muy especialmente antes de tomar resoluci6n~ P,or ejem-

pIo, ciertos sectores conceptfian que es err6nea la creencia

que existe en'algunos paises poco desarrollados, en el sen-

, tido de considerar que el crédito es fitil cuando la tasa de

interés es baja. "Al respecto, no d<?beolvidarse que la as-
, '

piraci6n de esos paises por salir de su estado de,subdesarroDa

dos los ,han conducido a un pr6ceso de ind~strializaci6n'supe-

rior a sus pos Lbd.Lí.dades , que c cnt.rLbuyó al aumen t.o de la

inflación mediante una exag~rada emisión de:fE.pel moneda.. Es-
./o

ta circunstancia provoca un clima de inestabilidad, y falta

'de confianza, influye en la fuga de capi tales a o t.ros paises

,e· Lnduce al prestamista a aumentar los intereses para prote-

g.e:rse contra la pérdida del poder adquisitivo de La unoneda 11 (40)

E:s eví.derrt.e que en estas circunstancias no habrá c réd í, to ban

dario disponible si se d~be otorg~r a tasas m~s bajas que

, las corrientes, ya que las instituciones enfrentan las 16gi~

: cas dificultades para conseguir sus 'propios,fondos al no po-

(40) Centro Sudamericano 'de Crédito Agricola. Reuni6n de 1958.
Ree'ife,' Brasi18 Publicación BCRA" 1958~ Pág4, 38.
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Qer ofrecer rendimientos satisfactorios al depositante.

In~ersamente, otra corriente estima que el tipo de inte-

rés d~be ser lo m~s bajo posible, para-acelerar el perio-

do de desarrolloecon6mico al 'facilitar la atracción de

cé:lpitales.

En cuanto al establecimiento de UJ."'1. tipo único,

sus defensores estiman que es "ma s corrvení.en t.e para los

beneficiarios del crédito, pues una variedad puede provo-

car confusi6n7 es ventajoso para el organismo financiador,

ya que' simplifica los servicios, contables y reduce los

costos y, permite ~ejor y r~pida fiscalizaci6n por parte

de las autoridades 'monetarias II (41) ~ La posición que abo-

ga por tasas diferenciales, 'busca fundamentos sobre todo

de contenido social.

Cualquiera que sea el criterio dominante, lo

cierto es que "en el mecanismo del crédi to corresponde al

interés un papel preponderante. Del lado del que o~orga

el crédito -los bancos- no es s í.mpf.ement;e una recompensa

por la privación, sino también por haber renunciado a un

elevado g~ado de liquidez durante el ,periodo de la absten-

c í.cn "; llOeJ,.. lado ele los que se benefician del, créCiito, la

. irnportancia del interés se manifiesta en el ·proceso· del

aborro y la fonnaci6n de capi tales 1 al extrema de que en

la concepci6n cl~sica se suponia qu~ el tipo de interés

aseguraba eleq¡uilibrio del meroado "; IIEn la escuela de'

Wicksell el interés es considerado como uno de los medios

mas eficaces para influir la inversi6n privada, estimando

que dichas inversiones está.n determinadas por la relación

(41) Centro Sudamericano de Crédito 'Agricola~ Idem (40).
Pág. 40 0
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~ntre el interés de los créditos o préstamos y la produc-

't:.ivi.dad real del capi-tal o interés nacura L" *' "Para Cassel

también la politica del interés es una'forma especial de

de regulación de precios y produce efectos más trascenden-

tales que cualqui.er otra forma de reg~ulaci6n1,1 a "Paza I-<eY'nes

las variaciones en el tipo de interés ·no constit'uyen un me

canismo apto y eficaz para influir las fuerzas respectivas

. de necesidades de capí.t.a l y propensi6n al ahorro 11 .. "Sargant

dice que los hombres de n eqoc í.cs que aspiran a ·trabajar y

ahorr a r para asegurarse un retiro pacifico en su vejez, ha-

brán de economizar .rná s o por más t.í.empo c uanco más bajo sea

el tipo de .í.n'ceré s 11. "Marshall, con referencia a unecono-

mista antiguo, observaba, que en las naciones dotldeel tipo

-de interés ,es pequeno, los industriales y comerciantes se

.v~n obligados a seguir en sus actividades porque no tienen

bastante con el capital que acumulan para vivir de sus ren

tas JI _ "Lo s economistas. moderno s enopini6n casi unan í.me , re

chazan que el tipo .de interés tenga la función de estimu-

lar. el ahorro y no le atribuyen ot.ra influencia' que fre!1ar

la demanda de capi tales de Lrrve.r s í.ón"; De estas y otras

opiniones se concluye que lIen materia de la politica del in

teres y cuando se piense en utilizarla para regular' las ac-

tividade~ económicas, no se debe' olvidar. la relación que

exis·te entre t.Lpo de interés, .cuant.í.a de la renta y valor

fttribuido al capital que l~ produce, porque esta relaci6n

.se impone, franca· o encubierta, pese a las disposiciones

con que se trata de cohibir su actuaci6n·por circunstancias

económicas del momen t.o " (42) ~

(42) Gual Villalbi, Pedzo , "PoLí,tica Monetaria l .Bancaria y
Crediticia". 1954~ Pág. 676/679d
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En nuestro pais, la Ley de Entidades Financieras

(Ley 18.061) indica en su Articulo 250. que las institucio

nes por ella comprendidas se ajustarán a las disposiciones

que· se dicten sobre plazos, tasas d~ interés y comisiones

de sus operaciones'. ,En cumplimiento de este prop6si to y den

tro ~e sus facultades, el BCRA dicta peri6~icas normas que

'. fijan t.a aa s máxí.rna s tanto a las operaciones activas como. a

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

cual se procura apoyo a ciertas actividades'que se estima

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 m¿xima para los ,préstamos atendidos con recursos ordina­

rios, mientras que los créditos para financiación de ventas

a plazo de '~ienes destinados al equipamiento de organismos

oficiales lo deber¿n ser al 8% anua17 los concedidos para

promoci6n,de expo~taciones no tradicionales y los que finan

cian a mediano plazo inversiones en el sector de la produc-

. cion primaria devengarán el 11% anual. Asimismo se fijan ta

sas menores al 14% .paraotra serie de p rést.amo s , como ser

los que se o't.or queri a organismos dedicados a la eri s erianz a y

~ibliote~as populares, a locatarios, hipotecarios para la'

vivienda, personales,. e t.c ,

5.13. - Conc¡usiones del an&lisis trediticio interno.

La serie de indicadores que hemos 'c omen t.ad o es 86

,lo enunciativa, siendo posible extraer una variada g-ama, ad í.>

cional.

Nos hemos extendido un tanto en su análisis pozque
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éonsideramos de mucho 'interés resaltar la amplit~d delcam-

po de acción del BCRA en el acontecer crediticio' interno/

que queda asi respaldado con aceptable dimensi6n lo cual

contribuye' muy' razonablemente ~ su estabilidad y jerarquia.

Como nuestro estudio se orienta, ba s í.camence, a

exvoner la corrven í.enc í.a de que el flujo' f í.n anc í.e r o provenien

',te del exterior también sea objeto de una orientación y"es-

i tudio sí.mí.Lar con 'miras a su 6ptima u't í.Lí.zac í.ón , entendemos
1,'

.fitil esta referencia pormenorizada de los distintos modelos

y pautas que se aplican -en nuestro pais por la via del Banco'

co Central.

,Esta po11tica tiene la 'ventaja de conceder a la

Instituci6n un bagaje de facultades y medios que le permiten

. I

cumplir a cabalidad su objetivo en materia c r ed.í t.Lc í a, El'

acopio total de informaciones dar~ al BCRA la rn~dida del pa-

norama a escala nacional~ permitiéndole actuar ~corde con las

circunstancias y con la firmeza de saber que al emitir sus

conclusionesse est~ asentando en limites, realrn~nte represen-

tativos de la cuest~6n.

Para completar este propbsito estimamos que su pa-

pel debe ser integral de ahi que, com6 lo expondremos más ade

lante, propiciamos que su trascendente misión en procura del

más correcto y productivo empleo del crédito'aconte~ca tanto

1 en lo atinente al movimie~to de la corriente nacional, como

en la que ,deriva del mercado externo.

5.14. - Necesidad de una par.lcicipaci6n Ha priori".

Para compl~tar este esquema, debe reforzarse la ín-

tervenci6n del BCRA en, los periodos previos d~ elaboraci6n de
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poli t.Lca s , Con la. exper í.enc í.a que obtiene y.acumula debe I

necesariamente, ser figura principalisima en esa etapa. si

se quiere que luego alcance los altos objetivos en procu-

ra del equilibrio monetario.

"En el mundo vact ua L, el d í.ne ro se origina funda-

mentalmente en la concesi6n de créditos por la banca a sus

clientes particulares o al sector pfiblico, o en otras ope-

raciories activas realizadas por la banca, tales como la'

cornpra de valores y dí.ví.s a s II,~ "Dado que e L dinero es sus-

ceptible de ser creado y revocado sin orden ni concierto y

también de ser atesorado y desatesorado,. su utilización en

tra~a la posibi.lidad de que la demanda total Sea menor que

la oferta total, como asitambién la posibilidad de que

aquélla ~ea mayor que esta filtima. En razon de que cual-

quier insuficiencia prolongada de la demanda total habr~ de·

desembocar en fen6menos de contracción inconvenientes, en

tanto que cualquier exceso de la demanda provocará una t.err-

dencia casi igualmente insuficien~e, es evidente que toda

nación debe adoptar como poli tica el procurar evít.ar esa in

suficiencia o ese exceso de la demahda' total o debe, siqui~

ra, esforzarse porque tanto lo uno como lo' otro no adquieran

dimensiones graves H
•

"Este es el objetivo interno primo"rdialq.ue la po-

litica motiet~ria en general ha de perseguir~ La principal

contribución de la banca c~ntral al logro de semejante obje-

. tivotiene que ser mediante el control que ejerce Sobre las

operaciones activas del sistema bancario,1I (43)' ~

(43) Holtrop, Marius í¡;¡~. ,liLa Banca central y la In'tegración.
Econ6mica ll

• conre renc í a , Estoco.lmo, 16-.mayo-1968oPág .. 6_



74~

Es evidente que para rnateriaiizar su alcance el

Ente Supervisor debe tener asignada una participación sus-

tancial desde el instante mismo en que se comienzan a ela-

borar las politi~as, tal como fue expuesto .al final del Ca-

pi tulo 11 sobre "Banca Central 11 8

Dentro de esta filosofia y oompa r t.LeridoLa errcerr-

I! .
demos que, en nuestro pais, el BCRA debe desempeñar

responsabilidades y funciones 8

sus
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VI. EL CREDITO'EX'TERNO' cs _.

6.01. - su proceso y desarrollo.

mente hacia la .í.nt ezcomunLcací.ón , la e ooriomí.a óe lasnc:.cio

nes no puede estar ajena al proceso. M~s abn, es el sector

que la propicia ya que sus consecuencias y efectos avanzan,

en muchos casos,'a despec~o de la frontera politica. Las

zonas de desarrolio se localizan. hoy preferentemente en ba­

se a 'indicadores eco16gicos, pc.r encirna de los limites' ins­

tituidos a la geografia.

Dentro de este lineamiento es indudable que el

crédito participa de manera activa en la corriente, por

cuarrco es propia de su e seric í.a la rarnificaci6n y e.slabq.rla­

miento de las operaciones~ Se"ha sostenido qu~ es el im­

pulso~de vida del mundo económico vale decir, acttia c~mo

flujo vital para mantener cohstant~ la din~mica de la pro­

ducción, ' dist.ribuci6n y con sumo de bienes yaqlle su presen­

cia es necesaria en las tres etapas.

Son tan trascendente~ las ventajas del crédito

que h~ alc~nzado, just~ dimensión internacional. Primero se

iniciaron los movimientos financieros de intima. conexi6n en

tre los centros Lnd us t r í.a Le s y laperi'feria consurnidora, don

de la motivaci6n f undarnen't.aL era de n e t.o corte poli tico-co

marcial" Un extenso periodo histbrico si tuará a Lond r es eo­

como plaza principal y casi única en' su rnanejo murid í.aL, y

desde alli se dirigir~n las corrientes de fondos m~s tras­

cendehtes del orbe~ Lue~o las ~uerras 6bligaron a buscar al­

ternativas par~ salir cuanto antes de sus calamidades, y en
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~a materia gue,nos ocupa también aconteció asi~ Las sol~cio-

nes se asentaron, en parte, en la constituci6~ de entid~dos

suprana6ionales at~nto a que era imposible dcj&r de tenor

en cuenta la interrelación de lo~ problemas#,Po~.otra?artc,

el eje financiero comenzó a desplazarse hacia los Zstados

Unidos de Norteamérica.'

6.02. Creaci6n de etl·tes int ern,a·ciona'les

La Priméra Conflagra¿i6n Mundial -de t.e rrrunó ario s

m~s. tarde (1930) la constituci6n del Banco Internacio~al de

Ajustes de Basilea, cuya finalidad bAsica original ~ra aten-

der la redistribuci6n de las cargas monetarias.impuestas a

los -veric í.dos corno' asi de la ayuda ecoY'.i.ómicaque Est:ados U~~i-

dos proporcion6 a Europa en ese entonces a efectos de hacer

frente a' la crisis vigente. Asimismo~ y como objetivos per-

manentes bU$car~ 'regular'o agilizar las transacciones finan-

cieras internacionales, actuando en funci6ri de ba~co de ban-

cas ,centrales. Su p~pel en ·este ~entido se hizo m~s destaca-

do al fin de la IIa.. Guer·ra Mundial, donde le cupo par"ticu-

lar responsabilidad en .el manejo de los fondos del Plan

Marshall ~Ué tan decisivo pap~l jugaron en la reconstrucci6n

de las zonas desvastadas por el conflicto~

Pos teriorrnen Jee, durante el periodo' pos t-bélico (1944)

tiene lugar la celebre Reuni6nde" Bre t.t.on _Woods I l~e\v Hamps h:i

re/ Estado,s 'Unidos, en procura de 'soluciones que pe rrrucíe r ar,

alcanzar UX1a razonable eS'·'cabilidad· mone-taria ycarrlbiar.ia, evi

tanda de' ese modo; "y principalmente, la germinación de infla

ciones y recesiones t.an peLí.q.ro sas icomc las que aobreví.n í.e r'on

en Europa tras la guerra 'anterior.Por otro lado,se necesit~ba
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,el apoyo devune f:uente fil'1anciera que ayudaza de modo signi­

ficativo a la tarea de reconstrucción de los me~ios de pro­

ducción primero y, más tarde, al incremento de la productivi

dad y, e Levac í ón del nivel 'de vida erl las regiones subdesarro

11adas.

'Con esas metas se crean el Fondo Monetario'Interna

cional y el Banco 'Internacional de 'Reconstrucción ,y Fomento.

El primero de estos organismos busca fomen-tar la

cooperaci6n 'monetaria internacional, a la vezqlle facilitar

la expansi6n y el, crecimiento del comercio mundial con miras

al mantenimiento de'altos niveles 'de ocupaci6n e ingresos

reales. A la vez/procura la e st.abá Lí.dad en los tipos de caro

bio coadyuvando al e s t.ab'lecí.mí.en t.o de un sistema mu l,tilate­

ral de pagos, pon í.erido a disposición t.ernpor aL de los paises

miembros sus recursos a efectos de corregir los desequilibrios

, de, balanza de pagos, sin necesidad de recurrir a rned í.da s per

niciosas para la prosperidad nacional o internacional.

Por su parte, el Banco Internaciohal d~ Reconstruc

ci6n y Fomento -que m~s interesa a los efectos de nuestro es

tudio- dirigi6 inicialment~ sus operaciones ,a contribuir a

que la transición de la economia de guerra a la de paz se lle

vara a cabo con los menores contratiempos, pos Lbl.e s 11 Tiene ca

mo fines básicos generales coadyuvar a la obra de reconstruc

, ci6n y foment6 en el ,territo~io de los paises miembros, faci

11tanda la inversión de capital quee'stimule el desarrollo

de los, medios y fuentes de producción .. Además promueve el ere,

ci~iento sostenido, de largo alcance del comercio internacio­

nal y el mantenimiento del equilibrio de las balanzas de p~gb,
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alentando el desarrollo de los recursos productivos de sus

. ! : mí.embros , Razones de poli tica yan.te la .1:1-ecesidad de suavi-

zar y ampliar los campos de apoyo del Banco, deJcermi~aron

la creación ~e' dos organismos afiliadbs al mismo: la Corpo-

ración Financiera Internacional y la Asociación Interna~io-

nal de Fomento •

. La Corporación tiene por objetivo promover el

desarrollo económico mediant~ el estimulo de empresas priva

das productivas en los paises miembros, particularmen·te en

las áreas menos desarrolladas •. Complementa la labor del Ban

co, destac~ndose la circunstancia de que no requiere en sus

préstamos garan'tias de cumplimiento por parte de los gobier

nos ;

La Asociaci6n, por su lado, también promueve el

desarrollo y el incremento de la productividad en las regio

nes menos des~rrolladas del mundo, aportando recursos' finan

cieras para atender sus necesidades en condiciones más fle-

xibles y menos gravosas para la balanza de pagos que las ha

batual.e s del Banco, a quien secunda.

Los' paises Le t í.noamer í.canoa . con el apoyo de Esta­

dos Unidos' de Norteamérica, crean en 1959 el Banco In.Jcerame-

ricano de Desarrollo con el objeto de Il c o n Jcr i bu i r a acelerar

el proceso de desarrollo económico, individual y colectivo,

de los paises miembros 11.

A tales fines la entidad 'promueve la inversi6nde

capitales ptiblicos y privado~, utilizando su propio capital

jun'to a' los fondos que obt.Lerre en los mercados financieros
\

y demás recursos de que disponga, dando .prioridad~a las ope-
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.rac í.ones que contribuyan més eficazrnente al crecimiento eco-

n6mico.

Con la aparición de 'estos organismos supranaciona-

les el abasto credi ticio doméstico as í.s t,e a una expansión de

de sus m~rgenes que, si bien n~ és de mayor trascendencia en

los .comienzos, se irá incrementando de modo .ínce s.an t.e Q • Espe-

cialmente presiona en este crece~ lacircunsta~cia de que la

captaci6n de ahorros en el mercado mundial de capitales con

destino a operaciones de promoci6n y largo plazo, resultar~

mas factible a través de estos entes por razones derivadas,

en parte, de la garantia solidaria que se ofrece al inversor

y por gravitaci6n de sus fines especificas en otros casos,

como es el aporte de fondos en administración por parte de

gobiernos y otras ~ntidades pfiblicas de paises de mayor des-

arrollo.

Una idea global de esta orientación la obtenemos

en un.a p.rí.mer-a ojeada resumida del c r eo í.mí.en t.o de las carte

'ras' de algunos de los o rqan í.smos que antes hemos mericí.onado ,

Asi, ~os préstamos del Banco Internacional de

Reconstrucción y Fomen.to (Banco Muridial ) '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 13~431.1270893.-, de los que

Por su parte, la Corporaci6n Finan~iera Inter-

nacional' (CFI) arranca en 1946/47 con un total de

acuerdos .de u$~ 2.000.000.- que, al 31 de diciembre

.de 1969 ascendera a u$s 3770372~470.-, habiéndose

de~embolsado u$s 252e661.943.
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La Asociaci6n Internacional de Fomento (AIF)

comienza su labor en el ejercicio 1961/62 en que

sus préstamos suman u ss 10,1. 000 ~OOO <1 - A fines de

diciembre de 1969 el mon to ha crecido a u ss

2.338. 330(tOOO.-

El Banco Interamericarlo' de Desarrollo" (BID)

opera desde 1961, cerrando su balance con un' to-

t.aL de préstamos de' u ss 293. 695~ 118. - Al fin de

su ejercicio de 1969 la cifra alcanza a u$s

3.371.865.490.-, totalizando lo~' desembolsos u$s

1.725.799.311.- (Se. toman sus préstamos globales

es decir, provenierites de los recurso~ ordinarios~

del fondo para operaciones especiales y el fondo

fiduciario del progreso social).'

La anterior es solo una ei ta errunc í.a t.Lva ya que

junto a los citados organismos existen 'otros, tanto priva-

dos como gubernamentales, p r í.n cí.paLmente de, Estados Unidos

y Europa, que constantemente actfian en el financiamiento in

ternaciona;J.. y cuyo volumen de préstamos denota "también neta

tendencia crec~ente.

6.03. - otros .flujos financieros externos~

Al actuar de las insti tuciones an t.e s meric a.on ada s

se ha a4icionado la corriente crediticia que los bancos co-

merciales y operativos eri general desplazan de un sitio a

otro, especialmente al expandir el riume ro de filiales en el

exterior o bien al otorgar a corresponsales lineas o acuer-

'dos de' uso diverso .. 'Estos movarrd errt.o s oscilan l1.abi t.ueLmerrte

en forma paralela a los vaivenes del. acontecer f Ln anc í.e ro ,
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'aunque ,también pueden responder' a· progfamas de intercambio

comercial o a influjos de corte social o politico.De todos

modos, lo Lrnpor t.ant.e es que representan siempre U11'a via ge-

neradora de incr~mento en las cart~ras bancarias re¿eptoras.

En los úl tiraos años se ha surnado otro oomponeri t.e

al financiamiento externo, que est~ dado por el crédito de

proveedores.. "En esencia, los c'redi tos . e s t.an relacionados

con las actividades comerciales 4e proveedores privados que

desean efectuar ventas ll
.. "Aunque las transacciones relacio

nadas 60n la utilización de créditos de proveedores suelen

efectuarse co~ fines comerciales, atin ~n los casos en que

una de las partes interesadas (especialrnente el deudor) no

es una entidad privada, las autoridades públicas de los 'pa~

ses de que se t.rat;e suelen tener a Lquna in·tervenci6n en la

concesión o uso de dichos créditos. En términos generales,

el. grado de p~rticipaci6n estatal en los créditos de pro-

veedores ha ido aumentando a medida que estos. iban adqui-

riendo mayo r importancia como 'instrumenta de financiación

internacional" (44)0

Como se advierte, a q uá. t.ambí.én e s t.amo s f r errt.e a

un fen6meno expansivo: que obliga a su consiaeraci6n ·al tra-

tar asuntos atinentes al c r ed í.t.o ext.e rno ,

(44) ..>BIRF. IIcrédi tos de Proveedores de los' Paises IndusJcria
lizados a los Paises .en De s azzoLl,o " .. 1967. Pág. S;
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VII. REPERCUSION ENDOGENA DEL CREDITO EXTERNO.

Nuestra inquietud, a est'aal tura de la .expo sí.c í.ón ,

está destinada a indagar sobre las. principales condiciones

y efectos que- reviste .y.han derivado de la nueva concepción

y .am~liaci6n crediticia, su~gida como consecuencia del ad­

venimiento de los organismos . internacionales y de la inter-

conexión bancaria'y comercial entre las distintas na¿iones,

particularizando en el caso de Argentina.

-----.-·-·--------------.-:.-.---- Eviden temen te, durante .los primeros anos deactua

c í.ón de instituciones como el Banco Mun.dial, la Corporación

Financiera Internacional, .. el, Banco Interamericano de Desarro

110, La.. ~, Asociación IhternacionaldeFomento y otras, la. su-

roa desembolsada· de los crédi-tos otorgados al pais no revis­

ti-ócifras d í.qrras de ser e spec í.a.l.men t.e ide s t.acadas o tenidas

muy en cuenta pero,.. no ies posible decir lo mismo en estos

momentos cuando, como se verá más adelante en. detalle, el

monto involucrado en estas transacciones alcanza ya. impor-

tes relevantes ..

Como la tendericia'es 'sostenida y, ademas, se ve

estimulada por la expansión d~ los negocios financieros 10­

6ales (bancarios y no bancarios) vinculado~ con casas matri-

ces, .corresponsales o proveedores uba cado s en el exterior

creemos de gran importancia no descuidar este aspecto en

---- -'---"'~"oportunidad .. de -ana-li-zar 'el acontecer crediticio a efectos de

que J como ya hemos señalado, el estudio abarque áreas yci-

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

"
c~rrerse el riesgo de arribar a coriclusiones ~~rcializadas

J'
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.Fon las consiguientes desventajas~'

----------.-----------·--·E-sta·---·c-u-e-s-·t-í6n-ya-··-na~-·c-omenz-a-a-ü---a--í-n-¿tl11e-ta'r-'-en-c-iér---··-------

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

--:~--------'---'----'-"---~'-"-Drars'e--"la'VI!" "Reun í.ón ··de···· rrecni'co's:de"Bancos Cén t.ra Les .-..."del

Continente Americano, 1963, en Rio de Janeiro, donde se in-

. sisti6 en la necesidad de lograr una apreciación mas corree

ta, del. mercado financiero, eon miras a p~edecir sus transac

c í.one s ,.. a la vez que mejorar el conocimiento de a'Lqun a de

las variables más importantes en las proyecciones de tipo

-..... ~~_ ..~~-.-.----monetario·;--Particul-ar-:i:·z-ande--~~~~-coefi.ciente--de-liquidez--------- c

de 198 bancos, se se~aló su trascendencia en l~ m~ltiplica-

'c~~n crediticia, destac~ndose entre sus conclusiones que de-

be lograrse establecer con la mayor exactitud posible el in-

cremento del dinero y el crédito para poder d~terminar la

.expansibn neta.

Este·propósito,. que debe ser el efectivamente bus-

'cado, no podra alcanzarse si se soslayan aportes representa~

tivos.

7.02. - El crédito externo pfiblico. Generalidades y m6ntos.

Creemos de interés incluir a~gunas cifras que evi-

dencian la. importancia que ha adquirido en el pais el flujo

~rediticio prov~~iente del exterior.

El Cuadro .IX consigna el total. de IIPré.stamos auto-"

rizados por las Insti~uciones Internacionales 11 con sede en

los' Estados Unidos dE¡ Norte~méri'ca (Banco Mundial, Banco· In­

teramericano de Desarrollo, Corporaci'ón' Financiera In.ternacio

nal~Asociaci6n Internacional de Fomento y Ex~mbank). El roan

to aumenta apreciablemente· y entre los años 1961 y 1968 _. la
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pifra anual acordada pasa de u ss 1~~__J!l_~_~_~Qr:!'§-ª-_ª---\,1,$E._0¡_mi~ __
_ . ._0 . -# . •. __. , • ._._.~ ._ _ . . .

llones, respectivamente o El importe acumulado pára dicho

lap$o se eleva de u$s ll~ millones a u$s 1.117,millon~s o
•• • ", __ ,~4'_'_ .••_. • • •. _-o _._ ••.• .• _...• _.•. ~ _~. ,_ ..• .•.__

-sea, se ha decupli'cado en ocho anos •. ~

Si 'comparamos con la evoluci6n apuntada en igual

periodo par el total de HPrést~mos otorgados por elConjUri-

to de Bancos Comerciales" de nuestro pais, apreciamos que

los saldos son m$n 209, mil millones y m$n l.l22 ,mil millones

lo que indica que el creditobancario nacional sextuplica

'su monto entre 1961 y 1968~ El Cuadro X contiene datos anua
-------_..-_--------~.__......._---_._-------_._...-,_._--_._--_.......---:---:---------------~--_._------~,----------- -----'---'---_._'-------~ ..._------"---,."-'-'-_._---_ ..._-,

,les sobre el particular.

Esto corrobora nuestra opinión de que estamos fren
, ,

te a un fenómeno de con~tante incremento, que se intensifica

en los ultimos,años. Asi, siempre refiriéndonos al ejemplo

anterior, los créditos externos recibidos en 1968 fueron su-

periores en el 100% a los de 1967, mientras que los internos

'-en igual perio~o- s610 se 'incrementaron en el 50%.'

,Para'tener una idea ligeramente aproximada que

ofrezca .un Puntod~ v.í.ncul.ací.ón entre .ambos 'financiamieritós,

tenemos que en 1968 el total de.préstamos autorizados por las

citadas'instituci6nes internacionales fue de u$s 251 millones

que, convertidos a 'la tasa vigente en ese año de u$s 1.- =
m$n 350.- nos da ~n total equivalente de m$n 87.850'millones.

Por su parte, el total de IIPréstaInos Bancarios" otor
- -- -_. ---_. - - -­~-"---------~;-------_._----._- -_._---------~._.:-.-.._--------.-._-._-_._--~-------,---------_. -- -- - -. ---------

gados en 1968 fue de m$n 362.300 millones (diferencia entre

. saldos al 3l-XII-68 y ~1-XII-67'),.

La rel,aci6nde ambos importes indica que el crédi-

to externo que estamos considerando alcanzó en 1968 a una

cifra que significa ya'el 24% del otorgado por el sistema ban

cario' argentino.
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I ARGENTTIfA: PRESTAMos-AÚTORIZADOS POR LAS INSTlTUC'IONES INTERNACIONALES (1961-68)
(En. miles de Ustl

i

l'
I
¡CUADRO IX
i
I

I
. ·1

l·

l

100~OO

8075
22093
30.52
37.80
(20~Ol)
(13023) .
( 4056)

13820

3.58
9862

Distribución
Porcentual

Total Proyectos

100.00

86.80
7.59

19.91
26.49
32081

(17037)
(1l.48)
( 3.96)

. I
I
i:

1961-6~ -
1

f

¡

969 1991
84 8001

222 2861
295 800!
366 3131
193 93~
128 1751
44 200\

i
I

. I
1474011·

40 ooo
107 4011

I
1

1 116 600!
!

1966 ! 1967. 1968

30 791 122 688 251 409
1 400 1 000

~ 1 448 73 750

29 38~
15 300 137 000

104 940 40 659
7 389 40 580 25 659

21 30q 64 360 15 000
70q

1
¡
!

: I
• 1¡

¡
;

j
1

- .. ¡
- ¡

· !
1

!
122 688 251 40930 79~

¡

i
:
!

: ¡
I

(1961 1962 : 1 1963 1964 1965

l. Proyectos. 115 91.9' 196 597 . 113 860 31 335 106 600
AID 6 000 - 76 400.
EIB . :31 435 .57 955 - 1 435 56 261
BIRF 48 500 . 95 000
BID !29984 43 642 : I 37 460 29 900 50 339

I ~29 984) (3 511) : (36 376) '24 000 26 439
II i - - (5 131) ¡ . ( 1 084) 2 400 18 900¡

(35 000)III ! - ! : - 3 500 # 50001;

I . l ¡
¡ ¡ i

2. Programa y II
ji

Compensatorio - 200000 . ~ :112 000 - 15 401
AID (Programa) ¡ - 200000. i' 20.000
EIB (Compensatorio) 1 - - f ¡ 92 000 - 15 401¡ ¡

.¡:.

115 919
l.

3. Total (1-2) ./ 216 _597. ..¡ !225 860 31 335 122 001
i

·r

l¡ .
i

"[

I· - Recursos~Ordinarios 11 - Fondo Especí.af III - Fondo Fiduciario

Fuente: Secretaría de l~ OEA.

00
U1
I
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. ARGEN'TINA: PRESTAMOS OTORGADOS 'POR EL CONJUNTO DE' BANQOS CO:MERCIALES

CUADRO X

. i

(1961 - 1968)

(en miles de millones de m$n)
Saldos al 31 de diciembre

¡
¡

I

1961~ 1962 1963 1964 ;o 1965 1966 1967 1968
1968/1961

Diferenqia
!
;

i
i; !;

TOTAL 208,6 237,2 ! 279,6 384,1 526,6 ¡ 691, 2 929,8 1.291,1 + 1'.082,;5
,

. ! ! ;
: !

1

Sector Privado 196,3 217,8 ! 25<?,3 337,7 .429, 9 584, E? .766,7' 1.121, 6 + 925,j3
j

¡

1
i j

¡ • !

., . ¡. ¡
I

Sector Oficial ¡ 12,3 19,4 ¡ 29,3 46,4 96,7 106,' ) 163, 1 . 169, 5 + 157,12
!

!

i
~

;

i

l. .
BCRA - Boletines Estadístico$~

"./

Fuente:
.¡ !
¡

¡ I
i i

\
; '-

~

00
(j)
I
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Los datos expuestos anteriormente nos dan idea

pfiblicos~ Indagaremos ahora un poco mAs en detalle sobr~

----:---..-~-'~,-'--,-----------,l:as,,-peculi~ridades que -ellosrevi s t en o'

7 .03. - 'Análisis de características y condicionamientos.

'·Debe destacarse, en primer lugar, que el impacto

de estos préstamos no es absoluto sobre el volumen del cré-

dito y la moneda nacJ.onal ya que, por lo general, estosfon:-

dos se encuentran parcialmente If atados 11 , debiendo utilizar-

En tal sentido, podemos,se~alar las siguientes:

- -Comp r a -, de JJ':Leri.-es 'y servicios externos ..

Es común que los recursos del crédito deban ser

destinados a pagar los requerimientos en divisas del proyec

oto que se financia Los abonos, entonces, se -efectúan a pro

veedores del ,exterior, ya sea ~ediante pagos directos o por

apertura de cartas de crédito garantizadas por las institu-

,:ciones prestamistas, a favor de bancos ubicados en el. lugar

de exportación.
. . . -

En otros casos, hay co~dici6~es de mayor 'ex1gen-

cia que Lmporieri la obligación' de _que el crédito se utilice

en algun pais o p~ises especificas.

En, ambbs casos, no se produce ningfin ingreso efec

tivo de fondos al sistema financiero nacional.

- Procedimiento 'de licitaciones.
t '

Habitualmente deben observarse normas en virtud

de las cuales las compras de bienes y servicios que ,se re-
\.

quieran dentr9 del proyecto se ~fectfien mediante procedi~-



88-

mientosde licitacion pfiblica internacional J o restringida

- Contratación de consultores y auditoreso

.. " ·Se está difundiendo cada vez más la Lnc l.us í.ón de.

cl~usulas que obligan a. contratar servicios de consultaria

'y asistencia técnica para vigilar y asesorar la marcha ~e

los proyectos, como asi de audi tares que dictaminarán .sobre

los estad~ financieros de los prestatarios al cierre de sus

balances generales o los estados que se refieren en particu.

_____.__. .._.__~ . !_.ª~ __..ª.¡_.._IflQY.~. m;1..~.p.t.9 .._..ª~__.t".qJ:1.g.º$ ..... __.q~}1j:_~.º ª~ ¡._...Proq~ª1Tl.~. ..~.ªP_~q.i.f.~.~.º. _

financiado por el préstamo.'

_'-='.~~-:'. z:.•-'.~:.~~: _ :.:=--: __.~_¡ ti tis tila de .embar que ~ ___ ._-'~~~ __._-'--"-__.'_.,_:,-,-~_.-=----,---,-,- .~:",,__.. _., ._• ..:.-, --'-: .._....:~~ .'---'-_. ...;.::.:...:..~~..:.....--C.-•.:

Oblig~ a que 168 bienes que se adquieran don los

recursos del préstamo (t,otal o parcialmente), sean transpor

tados en barcos con banderas determinadas.

- Pago de'Comisión deComprorniso#

Es un requisito operacional que habitualmente se

establece yen' virtud del. cual., ·una vez firmado el 'contrato

. de préstamo y a 'partir de cierta fecha preestablecida en el
- ... ._......~.-. .... . ... _ .

.. ... mismo (alrededor de 60 dias), si 'el' "prestatarib~ h·c··hace·· use),

de los fondos .abona una comisi6n sobre el saldo pendiente o

no desembolsado.

Tiene como fundamen to ací.cat.ear el empleo de los

préstamos, donde a veces se observan demoras derivadas, en

-_.,-~-_._...._._---_._~--_._.su. mayor í.a , ..de a.trasos ..en el. cumplimiento.. de ..condiciones. con

tracttiales que deben satisfacerse antes. de poder comenzar a

. utilizar los fondos. Por otro lado, oompenaa al ente presta-

mista que d~be inmovilizar recursos sobre los'cuales puede
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e s t a r ab.Jnando intereses o. perder oportunidad de emplearlos
'----,~._~-----<>-:----'--._---,.,.....,_.._.__._-.-..._--....--:--._-._....__._-_._----_.._.....-_ ......_. -_...... ------_ .._.._._-.---- ~.._._._ ...-._ ..- ... -_._--'_....-._._--_ ....._-..._--_..._-_._-_.._-----._--------_._,_._-..._._~--,_.-...-

en otros proyectos á

Inicialmente su monto era. de poca magni tud, osci-
3'· .. ".- , .

landa en un /4% anual pero~ últimamente -como en el caso

de a Lqunos prestamos otorgados por el BID- ha experimentado'

un aumento importante y llega hasta el 2% anual~

7.'04. - El crédito externo privado de fuente bancarias

Igual exparisi6n y efectos devienen del ~cuerdo de

créditos o. lineas de bancos ext.r-an jeros a bancos nacionales

o de casas matrices a sus f í.Lí.af.es , Su monto permitirá z-e f'o.r
--

zar la aptitud prestable d~ las entidades locales y, por su-
.'

puesto, la multiplicación e incidencia ser~,en general/~ual

que la ya apuntada para el. casa de recurSos ingresados por

acuerdo de .organismos internacionales.

-. Es muy importante analizar las particularidades de

esta adici6n crediticia ya que también aqui pueden estable-

cerse oond í.ca ones que impongan un uso IIligado 11 a determinados

parámetros, o revestir' caracteristicas e apecí.al.e s que obli-

: 7~05. - El crédito externo privado de fuente comercial.

,Completa el cu~dro de esta intercomunicación finan-

ciera el denominado "cr edí, to de provee'dores 11. El mismo emana,

por 10 común, de' fuentes privadas que posibilitan al importa

-'-'-.-'-------'-----·..--dor--la- 'compra a "plazo' de'. los bienes que-- le" sean .necesarios.

La constante expansión del comercio mundial está di

fundiendo cada vez mas esta corriente, razbn por la cual se
\.

justifica su an~lisis dentro 'del contexto general del crédito.
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~'-----------~_..._-------------_._..._--_._-------------------•._----~------- ---------

sus caracteristicas y efectos _preocupan a los go-

biernos, dada_ la alta viscosidad y ramificación que tales
--_._~_._~.~--~~~.-..- ----_._- - ..., ..

préstamos revisten. Una prue-ba d-e- ello l-o-----ciemue-stra-"---un-·-e-s-

tudio preparado por lbs servicios del Banco Internacional

de Reconstrucción y Fomento (Banco Mundial), en cumplimien­

to-deuna resoluci6n adoptada en Ginebra¡ en 1964, por la

Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio" y Desarr.2.

110. El mismo se concluyó -en 1967 y examina la_evolución de

financiaci6n internacional, analizando la -naturaleza y las

causas de los- -d-iversos p rob'Lema s que han surgido -en relación

con su utilización. Destaca,ademAs, su efecto sobre la s1-

tuaci6n de endeudamiento- externo de los paises en desarrollo.

Del mismo hemos extraido los _puntos que considera

mos m~s relevantes en conexi6n con nuestro trabajo, habien-

do optado por la transcripci6n completa de algunos renglones

de su "Resumen 11, atento' a la claridad de los conceptos que

cubren con precisión_el tema.

-I_nicialmente apunta que" - lilas- crédi tos de proveedo­

res a plazo medio 'y 'largo consti t.uyen una modalidad relati-

- .varnent;e nueva de financiación internacional. Aunque se trata

de transacciones -que son esencialmente de indole privada/los

gobiernos tanio de los paises acreedores como de los -deudo­

---------~-----·--------"--re-s-,-----hañ-- 'l.nt-ervenido '-'-cac1a----vez -má-s'--á'-ctivamente -en esta esfe--
,

ra, contribuyendo a acrecentar la_i~portancia de dichos cré-

ditos, bien sea mediante .La concesión de garantias o por 0-

tras procedimientos ti.

tiLos gobiernos de los- paises acreedores han apoyado
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---~-~----~----_D__._,f_QIJleIl~_g g-º ,l_ª~__G_º_nq-?-ª-~-Qll_-_.ª_~__g,~_ª~!:_t~__ª_~_.y__§ ~-'-~-~~-~_e~_~~~_~~_t:.~_~~ . .

de sistemas de crédito, en gran medida corno respuesta a la

_, o. _ •._,_ .,p~e~~~:n ~j,ercida pOJ? sus respectivos sectores de exporta--

ci6n /para que se 'les prestara ayuda en ese aspecto, y tam-

bién en la aplicacibn de sus politicas de promoción y diver-

sific~ci6n de las exportaciones o Al proceder de esta forma,

han contribuido a incrementar la transferencia de recursos

a los pai~es en desarrollo~ Los' sistem~ de garantias esta-

blecidos por los paises de~dores han fomentado la afluencia
~------,~-_..------_.~_ _._--_ _-._.•_-~_._._.- .. .- _.--~'••••.••. ~-'''''.",-"_.~-_.~,---.__.,--,, ..,,- _ _,._-.- _-- ~._ --- -- -._.~_ ~--- ------.~~-•• _.~•.• __•__• _, ~r •• __• __ ~_ ••••• ._ ~_ __ ~ • '_' "_ • .....__ •• __. ._. __•• ~•••_ ,_._, , ._ •••__ •• -.__._, • ,__• __

de ,créditos de proveed6rei a eios paises, '-especialmente en

los casos en que las posibilidades de obtener fondos de 0-
--'~_... :..::...::: ..... _.~:. -;":'--=':_-~::;'~'-:._~':"._-'.__ ._.-.;:.-_~~.:---:...:..--_.•'_._;- •• ---. --- • -- -, • .s.: ---~_:..._... _.~~._---_ ..-~;.. - -~- - --------------- --_. ----------- -- ---------- ------------ ------- ._---------- .. -

tras fuentes externas eran limitadas ll
•

liLa importancia creciente ·que revisten' estos cré-

ditos, en tant.o que constituyen una' parte considerable de

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

ja en el hecho de que, al final de 1965, la deuda pendiente

total por concepto de créditos de proveedores concedidos al

sector público o garant:izados 'por el, .ascendia aproximadarnen

te' a us s ~G 500' millones, suma q~e, representaba__~lJ;~qedor--de­

una séptima parte.del -endeudamiento externo total de esos

paises ll
•

"Bat.a creciente importancia de, los créditos de pro

veedores obedece a muchos factores de indole econbmica, téc-

____. . .__n~~~ _y _P91i_~.~~a 11 <' __. ._. • .__. . .__. ._
:. --, ,.~-...-._.._._~-.__.. ----~-----...---:--_.-_.~_._--

"Tanto en los paises en desarrollo como 'en los in-

dustrializados, los créditos, de proveedores han cons tí. t.uí.do

un .Lns t.rumenco conven í.ent,e para reemplazar a la financiación

privada proveniente de instituciones y del mercado que habia
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. sufrido Lo s efectos de la··guerra·y de- diversos controles ..
---------4-.--.-----..--------.--------..- -.-------.--------..---:--.--..---..---.-- ------. --.-------.~.._ ..__.-----..--~.--~-----

Adem~s, en la pr~cticaJno se han podido contar con otras

alternativas en escala adecuadatl(45)~

También el Centro de Estudio.s Monetarios Latino-

americanos (CEMLA) y el BID han prestado atenci6n al crédi

to de proveedores, analizando ~u gra~itaci6n dentro de un

trabajo..global sobre IIFinanciamiento ~uropeo en América I,a­

tina 11. En el mismo se r e cuer'da ; como en el estudio del Ban->

ca Mundial, que lIal terminarse el proceso de reconstrucción

'europeo tras la Segunda Guerra Mundial, la capacidad de pro
----------:-~.-----'------_.._-----_.__..._~._ ..----_._--'---.._---..;.----------_.._---_ ..-.__..._----"._--'_-..--_.._'--~-_.-.------_._---_..._._._-~._--_._-_._~._.__ ..__._._--.

ducci6n y de exportación de la región habia alcanzado nive-
~. --. .

leS muy elevados y se ;inició,· en consecuencia, una importan-

te actividad relacionada ~on la penetraci6n. de nuevos merca-

. dos apoyada en.rnayores oto'rgarnientos de crédito deprovee--

dor" (46).

El Cuadro NO. XI contiene un detalle de la evolu-

cibn eincremento'registrado en los' créditos privados de ex­

portación(garantizados) a niveL mUndial, entre los años 1960

a 1965. Se. estima que ~uropa Occidental ha proporcionado el

90% del total de los mí.smos y. E.stados Unidos el 10% restante.

Los datos surgen deL Estudio del Banco Mundial que hemos co-

m~ntado y se refieren a cifras obtenidas por el sistema de

notificaci6n de paises deudores .al Banco.

El Cuadro XII inserta datos sobre ·la relaci6n exis

tente entre el "cr edi.ao de proveedores 11 y' la IIdeuda ext.e rria

l?úb1ica a mediano y largo p1azo ll de· 36 paises, al 31 de di":-

\:

(45) BIRF. Cr~ditos de Proveedores de los Paises Industriali­
zados a los Paises en Desarrollo. 1967. Resumen.

(46) CEMLA-BID~ Financiamiento Europeo en América .Latina.
1966. Pág. 3.
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miento que nos ocupa representa ya casi el 15% del endeuda-

____. ~,--,..-.....--.-,------. __mí.ent.o l?~~lico p~r~.__...~J. ...~?tal· de Los .paises consid~~.~_c¿o__~,c En

el caso' de Argentina, la propor~i6n es muc~o més elevada ya

que alcanza aL 30% es decir, duplica la ,media. Asimismo, el

cuadro incluye datos sobre la .relaci6n entre el servicio de

la deuda por créditos de proveedores y el servicio de la

deuda externa total.

Aqui es más evidente eL .crecimiento y significa-

ción de los aludidos créditos, ya que absorben, ~n promedio,

el 35% del con junt.o de pagos. Pa'ra Argentina la proporción
"

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

ta trascendencia.

·~~_·' "'·_'__'~"' '~' __'__'_4_.~ __. ~ . ._ , ~_ ....... . ._.~_- .... _. . _.-_. o __ • "4_.'_.._ •. ~ . __~ _ ..•...._~ ..__ ._.__..• __

•

\.
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. . . o.~ ._~___:. · ·-'--~-'--~-...-.~-~..:_,_.~~---..;...----~------.-~'-'-~--'-.CUADRO··XI-o.-------------.-

. AFLUENCIA A PAISES EN DESARROLLO DE

CREDITOS PRIVADOS DE EXPORTACION GARANTIZADOS"

( N E T O S )

~en millones de dólar~p)

Año Por un plazo de Por un plazo
______.o .__.._. o_. ._o__ __._~_~._ _ __ .~ _o.~ 2 _~:~~_~... __.__._._. .._._. . .._ o_~_'?-ver i or a. 5. __~ñ~~ __.._._._ .. ,. Total _. '0' _. __ • _ .••• _.

1960 370 93
--_.. -:....::-:_,~~---:-.:..:.....:':---_._::.::-...:...._.--_..- ..~~--~.:_::.-..:~-~.._-_.~:.'-~_-:...:..:.-:....:...:......:..::.__..~--_._-_---:-_--=_..:.._.._-._._-_.:...-_._-_.~------_._---=---:._-_.-:...._------~----.:.--:..~-_.-:..--._:..-__. -~-.:;.._.~_._--_.--:----~-_.:_.-=--._--- '-

i961 272 221 493

1962 236 399 635

1963 259 293 552

1964 348 533 881

1.9§5· 286 455 741

_ •• .• _ •. _ ••~ ••_.____= ;p_~._. ... . _._ ___ o •• __,. ~. _ ••••••__ •. _ •• _~ ..._. _ •••• _ • __•• _._~ •• ._. • •__ .o ·_·__·•__~__ ._----•• - ••--~-._--_.---.- .---.• ---••-.--------.-.-.--~-.--•• -- ••• --.-.-.--••. --.------ •. --- .• _. - •• -••••

Fuente: BIRF. Créditos de Proveedores de los Países. Lndus'tz-Lafí.zados
a los Páíses'en Desarrollo.

\ ..



DEUDA EXTERNA::PUBLIC'A A PLAZO IvlEDIO y- LARGO Y TOTAL DE CREDITOS

DE ·PROVEEDORES ESTIMADO DE' LOS MONTOS PENDIENTES AL 31 DE DICIEMBRE DE 1965

¡
CUÁDRO XII

Pagos· por concepto de servi~io en
1 9 6 5 ¡

Argentina, Bolivia, Brasil, Colombia, Costa Rica, Chile, Ecuador, Honduras ;' México, Nicaragua
Paraguay, Perú, República Dominicana, Uruguayy Venezuela. .

India, Irán,. Israel, Paquistán, República ArabeUnida. '!

Ceilán, Corea, China (Taiwan), Filipinas, Tailandia. I~

Etiopía, Nigeria, República Malgache, Sudán,' Swazilandia,. Tanzania, Túnez.
España, Grecia, Turquía, Yugoes.l.aví.a,

ent.e : BIRF. Idem Cuadro XIo ¡__. __. - • I

P A I S

~odos los países

Hemisferio Occidental

(Argentina)

Sur. de -Asia y Medio Ori~nte

Lejano Oriente

Africa

"Europa Meridional

(en millones de u$s) .. ¡
~
i.

Monto: Pendiente, incluídas
las sumas no desembolsadas

(1) ! . (2) (3)

.Total Créditos de (2) como
proveedores %de (1) i

30. 510, O! ¡ 4.~32~ 3.. 14,.$_

11.023, O" ¡ 2.204,0
¡.

19,9 l'

'.

(1.960,5) C_.59.8.,4) (30,5)

12.33_2, 4" ~ ~·9.53,._? ______.$~5_ . l'

1.523.3· : 247,6 16,3 l·

1.604,1_ 254,2 15,8.

4.027,2: ! 676,3 16,8

(4)

Total

3.074,2

1.673,4

(31 2; 5)

829,3

118,0

81,2

372,3

(5)

Créditos de
proveedores

1.078,9

695,2

. ( 184; 5)

168,0

llil

35,3

144,7

, ;,

¡

(6)

(5) como
%de (4)

12Jl:

41,5

(59,0 )

20,3

"30; 3

4325

38,9

¡ .

\.O
'l}1

. 1



,·7 .06. - Cuantificación de su volumen.
o 0-"- r' __ ,••• _~__ . _... .,--__ ._._ .... _ .. _~_... ...t. _.. ~__ .... _.j_ ....... ~· __.__ ~ ,~..._..~ .._w_-__c H ... -=--", • _.•

_'_,,----.__"_'_'._'._--:.. -"'-"-_,_,_. ~__.~_~~!l_~~~~.~~_§L ~_~y__~.t~~__~~,~~~_~~ __d~ g_~~_1]:. ~~~~~E_~~!!~_~.~. _

derivado de es t e endeudamiento externo y es la necesidad de

su. periódica mensura, cuantificá.ndolo y proyectándolo en el

tiempo. Si no se le presta atención puede provocar luego se

rios trastornos en las economias de los paises prestatarios.

La vigilancia' debe hacerse tanto en lo que al se6tor ofi--

cial se refiere, como al privado. A este z-e spec t.o se ha .sos

t.end do que 11si los gobiernos han pedido prestado para f í.ne s

Lmpr-oductí.vos , tales como gastos de guerra, o para lo que
_______-:.-~._ •• ,.:- • __.. _ •• _ _,. • ~. __._._._.. _, •• __•• ~ _ ••_~_ _. ,."'_ •••- _.,.,_._._•• _ < ·__ n • __ _. __._.~._._.__._ __ '•• ~- ._ •• _. __ ._ _ .• • •. __.__ •... -_ ••••~ •• _ ~ __ ~~_-~ __••• .~ __._."._-.-

...pa.re c.í.a un .proyecto va ií.oso que LueqoYesu.Lt.ó un fracaso,o

'si,' a pesar del aprovechamiertto eficiente del capital exte-

rí.or , influencias adversas han estado actuando en otros sec

tares de la economia, entonces la obligación de servicio a

la d eud a Lmporid r í a una seria presi6n sobre esos p·aises. El

pago del servicio de la deuda a acreedores extranjeros da-

.r í.a por resul tado un descenso o Un estancamien to en la co-

rriente de ingresos, ahorros, recaudacion.es públicas y ganan

cías ext.ran j e.ra s q ue quedarán para u t í.Lí.z azseven el propio

pa.í.s , En estas circUnstancias .ese· .p.??-.~.~.a _~fir~~~_._~si_~_=__~Inbig~~~~~_

'dad alguna que la capacidad.para 'hac~r pagos de capital ex-

tranjero ha .dismínuido" (47") '.

Sin lugar a dudas que la capacidad de los paises

para endeudarse tiene m~rgenes fijados por influencia de va-

riables ~filtiples, tanto internas como externas, y no es po-

sible ir m~sall~ de posibilidades y perspectivas reali~tas.

será conveniente actuar siempre con un II c o l c hón ll amortigua-

"dor de imprevisibles, especialmente en los p~ises que procu

(47) BIRF$ Inversiones y Ayuda Extranjerac Instituto Desarro
110 Econ6mico. Washington, 1960~ P~g.9_4Introducci6n.
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~an acelerar su desarrollo y en los cuales una gran propor-

-------.~·-,·~-··----c-i~6n--de·I--·--ii1.-gre·~-ose--gene-r"a---e·n·-~-eL-sectC;-r'--eKt'ern-o-~--c-oñ----sus~-----------

frecuentes sobresal tos y oscilaciones que influyen qe rnane

"ra ··'decisiva en' lasdi'sponibilidades de divisas I Lndí.apens a-

bles para atender los compromisos"

Aveces un exagerado optimismo o falta de análi-

sis y previsi6n, crea asfixias nada f¿ciles de corregir.

E'l 'plazo que este endeudamiento posea es importan

tisimo y estudiosos de la materia insisten en destacarlo, má

~----_·_----·~·~--·-"-·-*:i·me'··que··-el·'···f,lujo···d'e"'.·~ecu~sos," fí.n ancí.e r o svhacIa ·".paises"·,,,de .....--...-

baj~s ingresos continúa creciendo~ E~ incremento es tanto

";,,,=-~,-:-,,~~,~~~,,;,--,_.-eni-lo ,que -se" .re f í.ere a.. ·..··fo:r:dos ,·públicos-- (especialmente-,,,·,---·-en,-.

forma de p.r é s t.amo) , como privados (con origen principal en

tiansacciones de los mercados de capitales)~

..
La cuantí.fí.cac í.ón estadistica permi te señalar pa

z a los primeros aumen t.o s importantes, como lo demuestra el

hecho de que la IITransferencia Bruta de Recursos en Cuellta

Pública a Paises menos desarrollados fuera de Europa ll pasa

de u ss 2.410 millones en 1955 a u ss 3~. 699 millones_ en' 1958.

recursos, se~alando, en pa~ti~ular, las cifras que corres~

.ponden a América Latina.

\,
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I ¡
j, !

!i
TRANSFERENCIA BRUTA DE RECURSOS EN;GUENTA !.

PUBLICA A PAISES MEN"OS DESARROLLADOS FUERA DE EUROPA. 1955-1958 ~

!: -convertida amiIlanes de u~

CUADRO: XIII

l'
! I

i ¡

I

;

1

r ¡
r f
l'

\ !
I i

Total ¡ ¡
¡ i
¡ !

• 1 i

Tr~nsferencias Unilaterales I.¡
Prestamos ¡ ¡
Recursos Agrícolas Adicionaies

América Latina
¡

Transferencias Unilaterales:
Préstamos
Recursos Agrícolas Adicionales

I '

'. ,1955. l. 1956,

2.410 2.850

1.704 1.-914
670 678
~ 258

346 ' 353

77 99
254 -ltf5
15 69

i

I ~', .
I : ¡

.' ..
!

195+ .'-, 1958

3.430 3.699

2.090 2.022
1.068 l.433

272 244

502 764

124 127
373 607

5 30

",
( , ) l'

Se excluye ayuda militar.

Fuente.'. BIRF. Inversiones:y Ayuda Extranjera.

I

\..O
ro
I
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En cuanto a las exportaciones .de capital privado

. informativas pero algunos trabajos de compilac1.ónestiman

-.-------.-- ....·-~----------·---··--~·a ---n'ive-l" mund í.a L-c-que han aumentado de 24-500. millones -de·

dblares en 1955 a 4~800 millones en 1957 0

. Como resumen en este particular debe destacarse

que "un q ran número de gobie·rno.s y organismos quberriamen t.a

Le s 'de paises menos desarrollados han estado recibiendo mu

'chos préstamos a mediano plazo de fuentes particulares y

---~.-.._-..-..~_·_~--~----semi.o.fi.c ..iales-r----o-.-.-.ban_--g_ar-an-t-iz.ado t.a.l..e.:s .p.~_é_s_t;_~.mº_ª __.º.~ª~_ªº ._~_.~ .._...__
conceden a empresas particulareso 'Estos préstamos a plazo

medí.o han influido f'ue.r t.emen t.e sobre .el aumento de la ·deu~.

da pendiente y particulannente sobre. su e s t.ruc t ura actual 11 (48

De no co r r eqí.rse ésta compos í.c í.ón inconveni.ente

del compromiso internacional, serán mucho menores' las po-

· sibilidades de lograr un desarrollo económico equilibrado y

sostenido. Si la falta de inversiones es grave, no es menos

peligrosa su ~obreexpansi6n especialmente si ella es a cos-

ta de aumento del crédito externoe

-'--'El Banco Central de la República Argentina se

. ocupa de la cuesti6n'a niv~l.·riacional, y a tal efecto se

inició ya hace algunos años la saludable 'p~áctica de reali-

zar un.relevamiento periódico de la deuda externa del comer

cio, industria y dem&s renglones del sector privado.

---..-~-------_ ..._--_._~-_ .. -.. --.---- ..---.---.-.-.-...-'-'--'''--'--'''La---encuesta 'comprende a toda ob.LLqací.ón con el ex

~

terior, que exceda de u$s leOOO.- o su equivalente en otras

morredas,

\.

(48)·BIRF. Inversiones y Ayuda .Extranjerao Instituto de Des­
arrollo Econ6mico. Washington, 1960. P~g. 24.'
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Tiene singular valor ya que es una información

balanza de pagos, a la vez que revelan el monto de .los

compromisos originados en importaciones directas J pré·sta-·-

mos u otros conceptos o

Las cifras difundidas al 31 de diciembre de

196~ s~~alan que la deuda total del sector privado con el

exterior alcanza, a esa fecha¡ a la suma de u$s

'1" 234.486. 500. .;

---------~~-----..-.-----.----.-----~--.----> -------···El··-···Cuadro··X.IV" contí.ene un··cronogramade·pagos·~-·a----..-.--

partir de 1970 y a~os siguientes.

-.:=._._.....:..".-.-::._.-'"'-':....=":_~._.;...-."._._.,.-•. ~ -~'--"~·~~,·_·_~··_".:---·_·El~Cuadro·· }0!-··cons~gna--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.
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j

!
CUADRO XIV

'PROYECCION DE PAGOS ¡

-en'miles de u$s-

1

!

~'..

i I j

Total :
I 1975 Y

31-Dic.1969 1970 1971' 1972 1973 1974 siguientes

:'1 !
, :

í

,1.234.486 653.951 1180.079. 132.375 ,83.322 50.816 1338943
, . : : :

¡ ~ :

I

I

!
I ¡ ~ .

i:
'. !"!

"'! ¡

Fuente: 'La Prensa, 29 de julio de 1970, Pág. 13
!
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14
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4

NATURALEZA DE PAGOS. AÑo 1970

(en miles de dólares de EE. UU.)

ARGENTINA:

LA PRENSA - 29 julio 1970 - pág.13

i'
I

FUENTE:

,'-

"':.'
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---,--~-------,-<:_--_._.__-=:.._._--_._---~ª_~:m_~.P.~º.L a través del Boletin Estadistica del
l' '~_~_.""_•• '._<_n_. -----.------ ---.-~--..~-~------~- ..---...-.--~--..--..------,.---..-__..__......__ ~.-.__ ~ _~ .. .__..4_._ .... ~__ >.__

-}
BCRA,es posible conocer el monto de las obligaciones con

el e~terio~ del sector publico, ya sea las del propi6 Ban-

ca; del Gobierno Naciona17 de Reparticiones, Bancos Oficia

les, Empresas y otros orqarrí.smos vde L Estado, de GobierJ10'S

Pr-oví.nc i.aLe s y de Municipalidades D

La' deuda, a su vez, se clasifica en compromisos

"en divisas libres" y en "dí.vL aas bilaterales" y, en cada

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

obligaci6n.

Por último, se incluye una proyección de pagos
-:.-=--~.:;- -,;.~ ..:..~-:~:"::~..:....;.---...:,.-..:- ", -. - _o.

---------~-~ ----- --~ ------ -- ------- -- -- ~--- ~_. __.-. --- ------ - --- --- ---- - - --~-- - --------- ----_._~~---~----- ----- ---------------------- ~

anuales en un estimado individual para seis años y global

para los que exceden ese lapso*>
\ '

Sob~esalen los endeudamientos en divisas libres

contraidos por IIReparticiones, Bancos Oficiales, Empresas

y otros Org-anismos del Estado ll
, como resul tadode au..toriza

ciones conoed í.da s para importaciones y oper'acdone s finan-

cieras con pago diferido, y por, préstamos acordados ,parar

q an í.smoa Ln't.errracLonal.ea.e . Ln s t.í, t~~_io~~_,s, ?~i,?_~,~.~e~_~~~,_. ~,~~_~_a _. ..

dos Unidos. En segundo lugar, e s.t án los compromisos del 80-

',bierno Nacional, particularmente derivados del IIEmprésti"to

Externo de la,República Argentina 6~% - .1961/74"7 de acuer

dos concedidos por la Agencia para el Desarrollo, Internacio

nal yde la IIRefinanciación acordada por paises de Europa

y Jap6n 1963". ,Luego' figura el BCRA, cuyos acreedores prin-

cipales son Bancos-de Europa, 'Canad~, Jap6n y Estados Uni~

dos de Norteamérica, por cré~itos recibidos en 1967.

Sin lugar a dudases'una informaci6n muy valiosa,
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que dernue s t.ra la preocupación del Insti t.uto Rector por co-

nocer el nivel de obligacione~ que. ~l sector pfiblico tiene

contraidas fuera del pais, particularizando en sus caracte

Con este detalle y con el que obtiene de su en-

cuesta entre el sector privado, antes mencionada, completa

su conocimiento sobre un asunto vi t·al del acontecer econ6mi

co-financieropermitiéndolo disponer de una base de pondera

.cí.ón muy precisa al analizar las cuestiones generales de ba

·-----·-...--.:--··.··-·-.---..-·---·~-l-ati"z-cr--·-d·e ···pa9~·d·s·--·poi·-··-un·~··1··a·do·~ "--y.. Lavcorrfo rrnaoí.ón part·i·cu·la-r-del··---

endeudamiento externo por otro o

;"El Cuadro .XVI- 'permí, te deducir' en f orma genérica

tal composición. De'bernos apuntar que el Boletiri Estadistica

del BCRA contiene, él:deroás, datos particulares que individua

lizan al titular de cada obligación y al concepto que la ori

. gJ.na ..

. . _ _--_._- ._.- --_ - - .---_.. __.-.__.-_._--_ .•. -_.._--_.__ ._-.._._ -....:.._._- ._._---~ .. ~.._._..__.__ .•_-_._..~.•,--._.__.__._._.-.._.-,.--.__ •.-_---::._.---".__ .._-_._-----_ _.._-_ -.....•.,.•..-_.~._ __ .:..._- _._ _.~ __..- -- _.. ---'-

~ ~~ . __. .... _.# :._...._._. ." . ._.__....__- ._,.~._.--.__-._-_~_r_----- ....--__--.~_.~-,.-_--.~..,..-_ .. , ~__...: .._.__.__._~_.~;__~- ..._.__~,-,_.__._. ~ ... _._.__._.~ .._..__...__.__ ._~_. . _

.,-
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ARGENTINA: OBLIGACIONES CON EL EXTERIOR SECTOR PUBtICO
:ESTIMACION DE PAGOS A REALIZAR,EN CONC~PTO

DE CAPITAL POR OBLIGACIONES EFECTIVAMENTE
CONTRAIDAS AL 31.XII. 69

j
1

CUADRÓ XVI

! .

!
""",,,~

-en. millones de u$s-

0,1

55,4

392, 9 ! .

9,·7.

1,°

459zl!

1976
Y más,1975 :197419731972

250,~ 282,6 190,8' 1'30,6

1,6 0,3 0,2 0,1
69,1 121,5 56,2 15, O

181,4 167,1 167, 2· ! 149, 8 129,7 112,3

19,3 24,5 11,9 .10,5 4, 5 3,1

16· ., 4 1, O O, 5 0,2 0,1, .....,

Total 1979 1973-

1.9~:h 2 395,3 282,1

129,2 91, 7 r 35,2
472,3 101,2 .53,9

l. 300,4

83, 5

5,8

¡ ;

'Co~cepto

De Gobiernos Provinciales

De Municipalidades

En Divisas Libres

D.

E.

! .'

A. Del Banco Central· de la
República Argentina

B. Del Gobierno Nacional

C. De Repartic.,Bancos Oficia­
les y otros 'Organismos,del~

Estado ;

l.

11. En Divisas Bilaterales 5,1 2,8 1,6: 0,7
i I¡ i

A. De .Reparticiones y Empresas;
del Estado ;:

~

5,1 2,8 '1,6 0,7.

T o tal 1.996,,3 398,1 283, 7 251, 5 282, 6 190, 8 130, 6' 459,1

Fuente: BCRA.: Bo'letín Esbadfstrí.co, .
f-J
o
U1
I
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VIII." NECESIDAD DE EVALUAR EL. CREDITO EXTERNO o

8.01 0 - El porqué de su análisis.

Admitida la conveniencia y ventajas de no actuar

con un mercado financiero dividido en ~stratos rigido~,ya

que ello obstaculiza el mejor uso de los recursos como asi

el alcance de todos los beneficios que es posible extraer

de su laboi coherente, nuestra opinibn respecto de la in-

teracci6n, vinculación y vigilancia que deberia desarrollar

se con relación al crédito :i_~+e.:tracional, se fundamenta en.

los siguientes motivos:

a). en los últimos tiempos es dable advertir un destaca-
~ ._ . __·' ._".0_._. .. . .. __ .. '. _ .. _. r_

do crecimiento en e I. volumen del flujo financie;r-o 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 monto y a la tendencia ascenden

te que la corriente acusa, entendemos de mucho interés que

·se practique un ~studio o evaluacibn que permita conocer

..__. ~· __ __ ._ __los resultados de este apor t.e a ..Lai eoonomí.a del pais.No hay.

hasta la fec!la información en tal sentido" ni organismo en-

cargado de pr9curarla. Habitualmente, cuando se trata de

prestamos otorgados por entes t'llfrf2if.Tl.acionales públicos, ·el

sectorroficial inteino toma conocimi~nto y participa en el

periodo previo a su concesibn e interviene por.lo general

hast~ el instante de· l~ firma del contrato. Luego pueden ha

be r algunos contactos parciales relativos al cumplimiento'

de ciertos requisitos emergentes de su imp1erp.en:taci6n pero,

no ya , con prop6~ito de investigar o analizar caracteristicas
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.primero y efectos después~ Se produce entonces un cierto
'''_''_ •__•__.•••• _ .. _. _. __, •. _.__.__._.• _ .. .... ....__ • .. -_.'•• _A ~ ...... _.._------~-_.._.-------_...~ ...._.. _-_._.---_._,.. __._---_.._.._---~.-.--:---.._.__.__._._.

vacio en la materia al no existir un ente o ~epartici6n

·que pueda proporcionar con aceptable aproximación juicios

·sobre el uso de los fondos recibidos, ni tampoco' informar

sobre la marcha de todos y cada uno de los programas asi

financiados",

.h)· Si bien en el caso de los crédi tos provenientes de

.í.ns t í.t.ucd.ones .como el BIRF, BID, eFI y sí.mí.Lar e s , no es po

sible dudar de ~us objetivos ya que· son claros y ptiblicos
...._.-.-- 0.--.._. ~ _, _.<. . ._...__..... . -

-·-·-----·-·--····----·-----··----··y-;---p·oi:·-··-ot-r-a·--par-t·e-~-·--··eI~-·-p·ai-s·-.. .ha adherido a e l l a s al firmar

Las .act.as consti tutivas o convenios pertinentes, no por eso
. ~ .

s~gnifica.que luego se alcan~ar~n plenamente las metas bus

cadas o que no se.tropezar~ con obstéculos en la ejecución

efectiva de los proyectos. No se trata, .por cierto, de una

receta infalible y menos de una soluci6n absoluta al pro-

·bIema del financiamiento~ Asimismo, ser~ s6lo basándose en

la experien6ia que se estarA en condiciones de sugerir o

proponer cambios y modificaciones para lo futuro. Ello re-

chamiento del capital foráneo, ~omo·también para posibili­

tar que cumpla un efecto mot.zí.z no circunscripto a la in-

versi6n original~

8.02~ - Aspectos principales a considerar.

_____________________________J:>_~~~_~rnPliar el conc~I?t:()__ 5IueC;lI1"t:ec~deseñétlamos _

algunos campos susceptibles de aplicar tal prop6sito:

8 G03. - Compra de bienes y servicios externos.

Por _supuesto, y corno aclaraci6n Lní.cf.a'l , tenernos

pleria concienci~ de la ¡importancia que la ayuda crediticia
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-externa devenga, especialmente al posibilitar obras básicas

y adquisiciones de bienes de capital en condicion.es muy con

venientes. Cuando se trata de entes pú.blicos:V':~~'fl\3.cionalesI

que tienen cQmo objetivo colaborar en el desarrol16 de' los

paises miembros, los préstamos s evot.orqan a largo p Iazo , ba

jo, ,interes e inclusive se acuerdan periodos de gracia para

iniciar el pago de Las 'amortizaciones.

A e s t a s vorrt.a j as debe sumarse el hecho de que,en

la medida que se recurra a ellos queda liberado el acervo

necesidades.
, .

Sin embargo, a veces Las operaciones "ligadas 11 o

atadas imponen ciertas obligaciones que conviene ~evisar pe

ri6dicamentes Ya nos referimos en el capitulo anterior a.las

que d~rivan de la exigencia de efectuar adquisiciónes en el

ext.er í.o r ,

pesoe lo que podriamos llamar el lado Ifnegativo"

del asunto, debe menc í.onaz-ae que esta condición' determina

que no se produzca ingreso efectivo de fondos al pais a la

vez que, en cierta medida, dejan de estimular la prbducci6n

nacional.

En los ultimas tiempos los paises receptores -in

cluida'Argentina- están procurando obtener ajustes en· la po

litica que los organismos internacionales aplican al respee

to, bajo la denominación de. "margen de preferencia 11 ". La base
~ ,

de la misma es cierto beneficio que ~e concede al producto·

~oméstico en virtud del cual el prestatari6, al adjudicar,

'las Ldcí, t.ací.one s I puede ~gregar un tanto por ciento o el per
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.__~ ~ . .. >:..J;>.~.n~n~E¿. qª~~_G.h_º _a~~~~~;r;.º.·._,(E.§.g~,. __ ..~~~_~. __ .§.~_~ _~}-_ ...~~_~_~!J. .~~ J?~~_= _

.cí.o CrF de las ofertas ex t r anj e r a s , En La actualidad el

margen en cuestión oscila entre el 15 y el 20%~ lo que va

permitiendo una participación cada vez mayor de·la indus-

tria locaL' con la consiguiente radicación tangible de los

r'ecurso s rel préstamo C'

Una cuesti6n parecida y a veces conexa. es la que

se relaciona con la' det.e rrní.nácd.ón 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 liberalización de criterios rigidos vigentes

. originalmente, lo que ha permitido una mayor Ln te r'veric Lón .

de las economias internase.

Den~ro de lo propuesto, se hace necesario enton-

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

ma, si procede, la defensa de posiciones destin~das a cam-

biar politica~ o al menos a modificarlaso En el caso que

nos ocupa del "margen de preferencial! podria tratar de con

la alternativa~ Indagaciones .~diciohales sobre el particu-

lar pueden proporcionar datos muy valiosos que 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 "dumpí.nq"; ,En tal
_______.__ ._,, •__._. __ ._. __ó.~ •• _ •• "'. " _

sentido se ha propuesto que al efectuar comp~raciones con

los equipos extranjeros, se tenga en cuenta su precio d~

venta en los mercados .de origen y no el cotizado para .la.

exportación~ de este modo se podrá preservar la auténtica

_.----, ..



_...~.--_:_._-.;-:-._ .. _.-:llCompetenc.ia.--re.querida ,po·r ..,..el comer c.í o ....-internaciona16.-.--.~~Exis.--.:-._._ ..

ten datos reveladores de que los precios ofrecidos en lici-

representaban, por lo rnenqs, la mitad de los ~ue las mismas

~mpresas cobran por sus equipos en sus respect~v6s mercados

internos" (49).

Lo importante, entonces, es obtener información

concreta que sea un elemento decisivo en el momento de se11

tarse a la mesa de las negociaciones o

Es obvio que en esta posición nos referimos' ex-

clusivamente a bienes que la industria puede proveer en con

·diciones razonables de costo y calidado Por supuesto haypro

gramas que exigen n eces azLamerrte r eourrLr a equipo importa-

do y no estamos alentando tampoco apoyos que vayan más allá

-de limites prudentes o que posibiliten producciones inefi-

cientes amparadas, sólo en ventajas fiscales o aduarieras o

Al respecto y con referencia. al empleo de una al-o

ta proteccibn arancelaria como instrumento de promoción in-

~--~:~:,~~-~~~~=~~-~_::-:-=:~~-~.>-=-==:.dustrial,·'si ..bien 'han. 'habido: exceso s ,y:., rnaqr'o s resul tados

también se ha advertido que "una cierta forma de protección'

limitada en su magnitud y ·en el tiempo puede ser necesaria

"en la etapa inicial para aquellas empresas que tienen poten

cial para convertirse en p r'od'uc t.o r a s eficientes 11 I . constatán

_. . . --:- .'_ ...ª_c:>_~,~ 9:~_~~~s ,gu~_. 1I aún..l_<?!.?,. __paí, ses Lndustr í al.Lzados seleccí.onan

sus importaciones mediante diferentes niveles de arancel/cuo

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

(49) Garci'a Reynoso, Plácido. - "La Acción del Estado y la Res
ponsabilidad del Empr~sario en el Proceso de Desarrollo
Industrial e Integraci6n Econ6mica de América Latina ll

•

1969. Págc 24.
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~61itica que los ha llevado al grado de industrialización

-_.__._\-----~-ae--qué~··h6y··--ai-s··~fru:t··a·h-:-·--·Se-r·i·a-·-i-ngel1uo---··pens·a-r- ....querLo's: ..pa1"se'~' ....

e~ desarrollo pueden ser m~s liberales en esta materia que

.-.......-.-------- .... --.-.--...los "propios paí.sea a'vanzado s It .. (50 ).'0'

En un estudio global con referencia a las princi

'pales limitaciones del desarrollo industrial , se. cita a

lila falta de capital de inversión y de tI:abajo7 la prepara

'ci6n inadecuada de algunos .empresarios y aUn del personal

de las Lns t.í, t.uc í ones nac Lon a Le s de fomento; una .deficiente

cion de muchos proyectos ll
, agregándose que II mu c ha s veces es

.. dif..icil obtener .el apo rt.e nacional de capd t a L. .. e l.ement.oesen

cial en las nuevas inversiones, porque no se trata simple-

mente de abrir los merc~'dos p ara que grandes corporaciones

extranjeras ihstalen sus filiales financiando .en su totali­

.dad la inversión requerida". 11 La soluci6n deberia buscarse

a traves de la acci6n conjunta de la banca de desarrollo na

cional e· internacional. A La primera competeria "estimular

con imaginacibn una captación m~s eficie~te de los ahorros

internos, mientras que a la segunda le corresponderia cam-

biar sus politicas operativa~.de modo de hacer posible la fi-

nanciaci6n de compras locales y del capital de trabajo,asi

. como la participación directa en el capi tal de las empresa.s 1'1 C>

trDesde otro-punto de'vista, serian tambien facto-

··res limitantes del désarrollo 'industrialila insuficiencia
#

de recursos externps en relación con las necesidades de ese

desarrollo y la escasa flexibilidad de la asistencia. finan-

( 50) BID. El Proceso de Lndus t.r'LaLf.z.acLón en América Latina 11 0

Pág~ xviii.1969~
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" .ciera sujeta a condicionarnientos de tipopolitico-aclmi11is-

trativa 11-' ( 51 ) .~:...

Como se advier~e, hay ya consenso acerca de la

necesidad de rever o ajustar pa rame t r o s dentro de los -que

-ac t.uan algunos entes .Lnt.e rna c Lo n a Le s ,

~"8. 04.. - Procedimientos de lici t.acd on e s .

En-general, son válidas las consideraciones del

punto anterior~ Es innegable que este requisit6 per~igue

el . sano pzopó s í to de procurar compras en las mejores coridí>-

--'~-."--"'~ "-"~~'--'-'~-"""'ci6hés"'de-' cos·to·"y -'caLLd ad ~- ._.

Lo Lmpozt.arrt.e es evi tar que una literal ol)servan-

. _....···..cia de esta cláusula cierre de modo casi absoluto la presen

cia de ofertas nacionales, por cuanto r~sulta muy dificil

equiparar las caiacteristicas técnicas y financieras con

que operan empresas incipientes frente a grandes y experi-

men t.ados consorcios mundiales.

Mientras la industria 16cai se expande y consoli-

da, pueden procurarse cond~ciones que atiendan esa desven-

taja. Una muestra en .ta L sentido, por ejemplo', es cuando se

'consigue que el requisito que pos ocupa. sea exigible a par-

tir de. cierto monto, lo '. cual reserva U-1'1a porci6n de los re-

curs.os para poder e t ec.t.ua r compras .directas en el mercado .

Ln t.e rno ; Cuando nos referimos. al pr.opb.si to de cornpensa r des­

ventajas, estamos excluyendo de planoaquellasineras argu-
• ,.. ••- __7'- _.", • ~. • - -

mentac~ones ·proteccionistas de ineptitudes.

(51) BID. El Prooeso de Lndus t.r í.aLí.z ac í.ón en .América Lat í«:
na. Pág. xvi~ 1969.
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8'0050 - Contratación de COl1.8Ul torés o audi t.o r e s ,

Comentamos anteriormente que se está difundien,do

cada vez m~s la inclusi6n en los préstamos internacionales

de clausulas que obligan a contratar·serVicios. de asisten-

cia 'técnica,para Vigilar o certificar la evoluci6n de los

proyectos.

En un primer momento y COI! bastante justificaci6n

se debió reccirrir a.firmas extranjeras, ya que.a·veces no

·er~ posible encontr ar personal local id6neo en las tareas

---·------·..-··~_·_---·- ..--..---·re·que-r"íCi..¿is··:·-:·:--A·..···'me·a:i ila"'-'ci'ue" -"la'-'2:'apae lt:ac'i-6fl"-'-l'ri t e iiia~-avan-za~de:'-'-':-_~

ber á darse oportunidad de intervenir a los expertos n ac.í.ona .

... _~--, ....---·-l·e's'·. Lo propf.o ocurre con el .requ i.sí, te 'de' -aud í, t.ar los balan

ces generales y 'estados financieros de los diversos progra-

ma s ;

Tanto en uno como en otro terre110 existen paises

cuyos profesionales pueden .cumplir a entera satisfacción es

tos cometidos, siendo.entonces' cuestión de defender esta as

piraci6n que resultarámuybeneficios~desde' todo punto de

ponible, 'y en otras oca s í one s no se ha tomado plena concien

cía sobre la trascenden6ia d e este' a aun t.o ,

Tenemos, en el' e aso de Ar.gentina, .un a interesante

modificaci6n al r e spec t.o , donde varias firmas nacionales

(algunas directamente y otras asociadas con empresa~ extran

j.eras) han empezado a desarrollar con s ul,tor.ia~.de variada ga

ma~ En el caso particular de lai audit¿iias contables, es·

,dable observar un sig~ificativo creci~iento que evidencia la
".

bondad del trabajo realizado e inclusive, algunas firmas ar-
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gen tinas han sido contratadas para .oumpLá r funciones e 11.

Un estudio, sobre la materia señala "q u e el empre

tomado en los, ul timos años en, el pais la actividad consulto

ra 11. Destaca, a s í.mí.smo, que "La formaci6nde empresas desti,

nadas a vender técnica es .una de las expre s í.one's mas moder-

nas del desarrol~o tecno16gico y mide el grado de cultura y

posibilidad~s de crecimiento de una naci6nll~ Agrega que IIdu

~-~~--,_,----o,-,~--t::'atrt'e--muc-h6'S"-"-a'no-s-~--,-:'--'toélo-'~'-e-s-ttYd'i-o--re-a-'l-i-z'ado"-e'n-'-"la'-A-r-gen-t--in'a"- ------------,,-

sobre algtin tema global o ,sectorial de la economia~ requirió,

.. 'gene'ralmente, la cont r a t.acíón de ernp.re s as consultoras proce

dentes de los paises más desarrollados pero, en la última

década fueron consti t.uyendose Looa Lmen t.e grupos interdi sci-

plinarios de profesionales,' que hacen de la investigaci6n y

'el asesoramiento técnico su tarea habitual, cuya idoneidad

cada vez se reconoce más y sus servicios se'requieren tanto

en el orden público como en· el p r í.vado " o " Puntualiza, final-

mente; ligue el Poder Ej,ecutivo Nacional, debe impartir las

instruccione~ correspondientes para que se proceda en tal

. sentido en todas La s áreas ba.jo su jurisdicción y aí.mí.La r

proceder debe impo.nerse a nivel de, los gobiernos provincia-

'1es ll , (52)9

Debemos acldrar que en este terreno, como en ,los

'" -, ..,--·------·,-----~~--··-·-~3"iirlilares -'ci t.ado s , rioie s t.amos proponiendo actuar al amparo

de razones y argumen tos 'xenófobos, .s í.no s í.mp'l ement.e en" defen

sa de auténticos valores que el pais posee.
\.

(52) liLa Utilización de Consultores y Técnicos Argentinos".
Confederaci6n General Económica. (liLa Prensa 11, ,24 de roa
yo de 1970)..



115-

8.06 .. - Pago de u c on1i s i bn de compromiso".
_------:--_-J~. ...__. ,.__~~. "'_."'__~_. ""' -':';"'_. .• ~ ~ ._.. ~ .---._--;- <__• ._._----.. • ...:... •__

Apuntamos que ella se devenga sobre el saldo no

utilizado del préstamo~ Su vigencia obliga al mAs r~pido

empleo de los recursos y los prestatarios conocen que en

sus manos está ·evitarla o hacerla menos gravosa.

Sin embargo, como antes de poder solicitar desem-

'bolsos es menester dar cumplimiento a requisi tos previos en

varios casos pasa bastante tie~po'antes de que ello o~urra,

debiendo en ese interin pagarse la, referida comisi6no

corno a reparticiones pfiblicas. Tal vez· en este tiltimo caso

cláusulas que dependen de decisiones a nivel de distintos or

ganismos e s t at.al.e s , donde la bu.roc r ac í.a no es por cierto f ac

tor acelerador~ ot~as veces es preciso gestionar cambios a

"disposiciones legales, lo cual tampoco es fácil de obtener.

Una idea global la tenemos comparando el monto de

los ~réditos otorgados y la'porcibn pendiente de uso, que es

la base imponible de la aludida cargaCl

En el caso d.e Arget:ltina tenemos ---corno ejemplo- que

la suma de algunos' créditos 'concedidos por el Banco Intera­

mericano. de Desarrollo (BID) al 31 de diciembre de 1969 to-

taliza u ss 158 ruí.Ll.one s , de -los que s610 se han desembolsado

u ss 19 millones, ·es decir, apenas el 12% mientras que el res

. t;o (88~b) está pend·ientede utilización a la vez que consti tu

yendo una alta masa para el cálculo de la comisión de compro-

miso.
\.

'El detalle figur~ en el Cuadro XVII.
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Es posible individualizar algunas operaciones don
~."'-'_-~----'-~-P-_':-._-_"-~__. ._~ ..__--~--.---.P--~.,--.--.-~.-~---- ..~-.------....._.__ - .__. . ._._.....~._. ~_ ._.. ._. -_. __..:--- o __ ••__ ••• _ •••• __ •• -<'" ._.••.. - ••• • __ -_.~--_ ••_---'_•• -~_.__._~---------- -_._.__.~_.----_.,---_.----_.__ ._-_.~-

'de el atraso de uso es mayor~ .Si, como ya apuntamos, la co­

mí s Lón de compromiso se paga a partir de los dos meses de

l~ firm~ del-~ontrato de préstamo, es evidente que su monto

comienza a tomar significacibn cuando ese periodo t.ran acurre

sin que se registre desembolso alguno 4 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-

--'----·----~~'-·_'-·,'----..·---'--trato-s--.. pertí.nent.esr.. ---..·,--_··-·.,-,·--'-··-....-------·,·--'-·--··.-----.,----.---,.. ---,.:--~------'--.-.-.-'--.~-:----.-'~--~----:-~~.------.--

El Cuadro XVIII incluye el detalle respectivo.

_ .._-~---~~ ----_. -~--~-~----~--~-----~---~---~---~---------~-------~._~~----_._-----~----~------~_..~---_._.~~-~~--~-_.-'

_ .•• _._••• _. __• •. _ •.•.• _._. •• __ • •• __ • .~__•• _- • __• • ~ ... _ •••.•••.~_._._~_~~-----•• _._ •• _ •• _ •• ---__~-_,-.__ .-_--•• __ ... - •. ..... _? __• ........ __ •• _. •••~__••__ • __.' • ._~ ........ __• ._. __ • __ • .. •••••.• "-------.-.-.··--_0-'-



(OPERACIONES' BID)

~9~ Munic.Ciudad de Buenos Aires

7. Adm.Óbras Sanitarias de la Nación

'f-I
J-I
.....j

I

4 meses

4 meses

34 meses

34 meses

14 meses

79 meses

42 meses'

34 :p1eses

34 meses

34 meses'

",j4 meses

18 meses

I
¡CUADRO XVII
I
1

1

I
I
1
1

~apso desde
F~rma: Contrato

I
I
I

I
I¡,
1

I
i

I

I

Monto :
Pendienté,

¡
¡
i
i,

714 3. 786· i!
I
\

I 7. 372 138278
'1
I
I '

'\ 1.124 11.726 ;
I

I - 100000

!
¡ - 15.836

l'
2.6041 2 $ 924

1

¡'3.968 14~532
1

i
1 68 4.232
!
I
11.043 11015'7
1

l'
21.1151 1 • 11 5

I
I
I

I 756 9.724.. !
i
!

¡ 10 21.140

f9.094 139.130
~+2%) (88%)

: !
¡

" I

1

I. I

¡ !
, I
, ¡

i
1 Monto

Des'embo.l.sado

10.000

4.500

20.650

12.850

'15.836

5.528

18.500

40300

21,150

12.200

22.230

10.480

Monto del ",
Préstamo

1580224

(100%)

2~.2.67

21.2.67

30.8.69

31.10.68

30.8.69

10.5.63

10.6.66

21.2.67

21.2.67

21.2.67

21.2.67

19.6.68

Fecha Firma
Contrato

¡ ,

BID. :MUESTRA DE PRESTAMOS AUTORIZADOS

Cifras' al 31. XII. 69 '

-en miles de u$s-

P r e s t a t a r i o

Agua y Energía Eléct.

Empresa Pcial.Energía Eléctrica' (Córdoba)

República Argent.ma (Carre.teras) ,
~ ,

Banco Ind. de la Rep. Argentina'

Cía. Italo Argento, de Electricidad

Pcia.Río Negro (agrícola)

~.

l.

2.

4.

50

6.

88 Rep.Argentina '(preinversi6n)

~UENTE: BID.' Memoria Anual, Ejercicio 1969.

.2. Rep.Argentina (carreteras)

'TOTAL

_O'~. Agua y Energ, El.éctrr.í.ca

.1. Pcia. Stgo.del Estero (Río Dulce)



BID. MUESTRA DE PREST.Alv10S AUTORIZADOS

Monto
Desembolsado;

P r e s t a t a r¡ i o Fecha firma
corrbrato

Cifras al 30eV.70
-en miles de u$s-

Mqnto del
Préstamo

i
. ¡

Monto
Pendiente

i

CU.ADRO XvIII.
j

.¡
I
I
I

i
I

1

l'

°1

I
1

Lapso desde
firma contrato! ..

l. Banco Industrial. de
la Rep, Argentina. . . 30.8. 69

. 2. . Banco de la Nación
Argentina 30. 80,69

3. Se~retode Estado de
Energía y Minería ! .,' 300 8. 1

69

4. Banco de la Nación
Argentina 30. 8. ·69

5. Banco de la Nación: . .
Argentina: 3008~:69

TOTAL

FUENTE: BID. Estados de Prést.amos.

.100000 -- 10.000

8.297 ': 80297--

50000 -- 5.000

20.700 -- 200700

•.1

8.900 -- : : 8.900

52.897 -- 52.897

. j

9 meses

9 meses

9 meses

9 meses'

9 meses:

l-'
t-'
.ro

I
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---.__.~~~-~---~---~-_."-_._- ..._,_.~ .....:. --.-.Considerando. que ...hay una. evidente..incidencia en

el costo de los proyectos, será de mucho interés evitar pa-

.. gas innecesariós_ Deber~ prestarse atención a· las causas

que demoran la puesta en marcha o aceleración de los mismos

donde a veces hay motivos reales pero, en otros casos es

cuestión de imponer un ritmo más activo a la gestión .. Indu-

dablemente I . hay., una porción- no evi tablee de pago de comí. sí.ón

de compromiso y es la que se devenga a medidaq"uese d~sern-

bolsa el préstamo de acUerdo. con el ritmo fisico previsto
.. ..,-,----.---~.--,_ --~-••• - <, _ -4~~ • __.. _ - .. , __ __ ~. ~."""'Ae.·'•••• ' ~-,- ••••• -_•.• _"" ._._•. ~."" " _ .. ._ __ ~. _., __.•• _._".__ .. __ _, _ •.•• -.0 _ ,~ _: _ ~., •• _* < •••• ,~ ~_.. *.'~ .

de ejecuci6n del proyecto, por cuanto no seria posible que

la entrega .de los fondos fuera an t í.c í.pada de rnanera absolu-

ta per6, si es evitable cuando su abono es producto de demo

ras no justificadas en la realizaci6n efectiva de las obras
...* ¡

\ '

o servicios.. Asimismo I los a t ras o s imputables a los presta-

tarios pueden estar motivados por 'no $atisfacer en término

c Láusulas fonnales y juridicas, preparaci6n de docurnen tos

técnicos (planos, reglamel'1tos, Ln f'o rmes, cronogramas, .etc .... ) i

co~trataci6n de consultores, designación de auditores,etc.:

la dilación pue~e de~enir t~mbién del órgano prestamista/~i

éste demora en expedirse' sobze .La documentación que se ele-

va a su consideración o en el procesamiento de solicitudes

,.de de sembol so.

De 'existir un ente encargado de analizar la evolu

c í.ón de los préstamos Lrrte r n a c L.o n aLe s · podrá ir formando

conclusiones que sirván de indicadores para el fut.uropuntua

lizando los obst~culos que 'gravitan en ma~or medida· para "el

pago de la. 'll c omi s i 6n 'de compzorrd ao 11, como asi .ac onse ja r a

los prestatarios y colaborar con' ellos en su supera.ci6n .. Por

</
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otro 'lado, cuando alguno~ de los requisitos son simples

instituciones otorgantes~

---~--,.. ,--~_.: __.._._----~~ ... -:~~:_._._-~,._-_:,_ ..._..._.. '~ .. :E·scornún, .por -e j empLo, que··' se ínser-ten condioio-

nes destinadas a demostrar la existencia de fondos de con-

'trapartida local. Cuando se trata de prestatarios del sec-

tor pfiblico tiene entonces· qtie' gestionarse la sanción de le

yes o' deore t.o s .presupuestarios, 1'0 cual, demanda por lo gene

ral un tiempo bastante largq61 Como estos préstamos' tienen

casos innecesario el requisito anterior ya que de todos mo-

.dos...lacontribuci6n 'local, estará asegurada' y. garantizada I?-a

da· menos que al más alto nivel nacional o

Esta imposici6n y otras de contenido más o menos

similar puederi eliminarse o aligerarse. Hace falta entonces

estudiar los proyectos, extrayendo de la experiencia argu-

mentas para tal propósito.

8.070 - Cláusula de embarque.

Se menci6n6 que ~bliga'a transportar los bienes
._- _. -. -

adquiridos en buques de determinadas banderas.

Esta situación, ,al:no conciliar con ~eyes inter-

nas de los paises' que/por el contrario, obligan al uso de

sus barcos, ha provocado modificaciones en las reglamentacio ..

nes nacionales para ajustarse ~l requisito contractual~

""-Consideramos que- este. ·e·s-'un·· camino de emergencia
~

ya que si se desea expandir la marina mercante local, 1'0 16

gico~ será gestionar cambios a la disposición externao
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El problema' del transporte maritimo ha recibido

-_.·---~_._-,--¿---_._--_..-e.s.p~cí, a l--···tr.a-tam~.eD.t.o.....--desde·--d i--s··t i.n-tos--···ángul.o ~-"7----.tan..t.o--.en....-e-s--- ...------­

. feras privadas' como oficiales e internacionales. Dentro de

Lo s _.~st:udios <realizados en la materia -a nivel .Lat.í.noame.rí,

·cano- podemos citar un trabajo de Naciones Unidas sobre

·
l1 Ló s f l e t e s maritimos en el comer~io exterior .de América

. Latina 11 , que permite extraer Ln t.e r e s an t.e s r e ñe r'enc í as , Asi /'

comienza por señalar que líen los años anteriores a 1929 ,

'cuando las ecanomias latinoameiicanas se encontraban inte-

gradas a un sistema de comercio internacional en calidad

de exportadoras de materias primas' e Lmport.ador-as de produc

tos manufacturados, gozando la mayoria de los' paises de

oómodo s excedentes en sus cuentas Lnt.errrac Lon a l.es, s~ aupo

nia que el problema de los fletes maritimos , sin de j ar de·

ser importante, no podia ejercer Ln fLuenc í.a significativa

en los resultados del comercio exterior de los paises de la

regi6n. salvo algunos intentós aislad6s de destacar su im-

portancia, en ·estudios generales sobre los servicios de

transporte mari timo ,no causaba'. p reooupac í.ón en los p Lanos

gubernativos e internacional" .(53 );" ., .. ~.:~;.:_-~.-__"..~'.'..-~:.=.~_~::";.-~-':"= __=~::.-::_~~: :_~._-='~':~=~'.'~::-=-_~::-::-=.~-~ __~~~~~'~

Agreg·a luego que l'a .crisis de 1929 yla segunda

guerra mundial modificaron radicalmente este panorama, espe-

cialmente por el 'hecho de que muchos paises pasaron a tener

défici t en su cuenta exterior, lo que obl.ig6 a buscar so l.u- .

.__.__..__ .__._.__._ ..... ....eí.ones....p?i.~a me j orar la situación" Los estudios y dLacusíones

.llevaron a examinar con ·mas detalle los problemas del comer-

cío internacional y en ese análisis IIse comienza a destac.ar

. Laxíí.scus í.ón que tiene Luqar aobr-e los Ll.amado s rubros invi-

(53) Naciones Unidas. "Los fletes mari timos en el comer c ío
exterior' de América Latinafle 1969., Págo 1 ..
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pibles del balance de pagos, sobre todo el transporte mari ti.

.-------.. '-_.--_.-~2_-~.~. §~~~1 ..~~ªS?-_~~~ __~~._E_~_~r?_~~!~ __._g.~_~_ .._.~~l-_~._~~,g!?-J:_~~ __9~..._,_~_~~_._~~_~~_~,~.~ _
de América Latina en ~ste rubro, que en 1965 alcanzaron a

2DGOG,6 millones de d61ares, acusando un déficit de 728,1 mi

.' ,

llanes, indic61a posibilidad de mejorar apreciablemente la-

situación del balance de pagos de muchos de, 16s paises median

te una acción eficaz destinada a disminuir ese défici t 1,1 0

Tras 'una consideraci6n pormenorizada del tema, se

.conc Luye e.xpzesando que lilas prácticas. actuales en el tran's-

porte maritimo no ~son favorables a los paises latinoamerica-
----------.------:---:---.---.- ------.----- ----- ....:.- --...-.---~~--.-__:_--.*'-_ ~ _. ..__~~--.--_r_-_:._~._..-------_--~-_.~.--..: _ __.._-__ ~..__ ~ ___ _._..__~_r _ _.. __._ _,__ .__ .~__

. . . . .

nos¡ y.que ellas deben modificarse para que ese servicio sea

un .í.n s t r'umen t.c adecuado de desarrollo interno y. de promoción

del comercio internacional de esos pa~ses. Estos fines queda-

ron claramente e s t.a'bLe c í.dos en la Ll.amada Carta de Tequendama,

que los pai'ses de la regi'6n redactaron como parte de su tra-

bajo preparatorio para la .Segunda Conferencia de la UNCTAD en .

Nueva De l,hi 11 ~

Finalmente, y con el propósito de lograr la materia

··lizaci6n ,de lo~ objetivos buscado~, el diagnbstico' sustenta

.que .Las . naciones interesadas deben adoptar una poli tica que

consista, en esencia, en "promover la crea.ci6n de flotas mer-

.. cq.ntes regionales para COl1.trarrestar los presuntos efectos

-. negativos de las flotas.ex.trarregionales, lograr una interven

ci6n en esos servicios con el fin. de corregir- las prácticas

discriminatorias y restrictivas, y adapt.a.rLo s a las necesida
-- ..- ~._------ _..~- ...- --._~-_._ .._.. -. "_..._.- .

des de los paises de ,la región 11 . (54) e

Como se' advierte I es un tópico de mucho valor y por

lo tanto no debe dejarse de. lado la incidenci~ (directa o in-

(54) Idem (53)~ Pég. ,1/2.
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d í.r'ec t.a ) que' sin duda tiene en elasun·to la vigencia· de

ciertas cl¿usulas en préstamos inteinacionales, que obligan

aun transporte--- atado de rnercancias.

Teniendo en cuenta. que, en patticular, este 'condi-

cionamiento está referido al transporte mari timo, el aspecto

se hace más relevante d~da la alta par~icipación que el' mis-

mo tiene dentro de las distintas ·vi~s que es posible utili-

zar o 'sobre una 'muestra de la paises :latinoamericanos se COffi-

prueba que el transporte mari timo y fluvial representa -en

promedio~ 'el 97% d~l tonelaje total del comercio lexterior~

Esta cifra, para el caso de la República Argentina es dél

98%.

El Cuadro XIX nos- da la discriminación por paises

y su evolución en los años 1963, 1964 Y 1965.

Es ~vidente, ~ntonces, que se hace conveniente ir

. compilando datos y antecedentes en la materia, como asi la

tendencia y proyecc~ones futuras de tan importante faceta

del quehacer económí.co , 1.0 c ua L servirá de buena base justi­

ficativa de gestiones modificatorias 'a clausulas que podrian

..._...__ ._., ... _..__..... _.obstacuiizar o postergar. lógicas aspiraciones y posibilida-

des de expansión de los medios de transporte nacionales~

Mientras no se. l·ogre una concentraci6n adecuada de informa-

'ciones las mismas se ·dispersan y se diluyen, con los consi-
. )

guientes~perj~icios i átrasos~

---~ ...

~.......... :
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AMERICA DEL SUR y MEXICO: "TRAFICO MARITIMO y FLuVIAL DE' COMERCIO EXTERIOR

1,

"CUAnRO: XIX .:

. I

1 9 6 '3 1 9 6 4 196 P
!
!

Total Por ~ Por- Total Por
,

Por- Total'VJ.~ Vla

P A 1 S comercio marítima cen- comercio marítima cen- comercio
exterior' y fluvial taje exterior y fluyial taje exterior'

Argentina ,16.6 16&1 96 21.9 21.7 99 26.7
Brasil

~ :'31.8 31.5 99 32.8 3204' 99 36.3
Colombia 6.9 6.8 98 7. 5 704 99 807

Chile ,12.5 12.3 98 14.5' 1404 99 16.1
Ecuador ; lo 8 l.8 99· 1.7· '1.7 99 2eO
México ,16.2 .7.,7 48 180 0 . 10.0 56 " 20.0
Paraguay 0.6 0.6 94 0.7 007 ' 94 0.8

, Perú ;11.2 11.2 99 11.9 1109 99 13.7
Uruguay: 1.4 1.4 97 2 0 6 ' 2.5 96 20 7
Venezuela' 175.2 175. 2, 100 187.2 187.2 100 191.3

\' , To:tal / 274.2 264.6 96 ,298.8 28909 97 3180 3i

\

\
'.

".

Por vía Por-
.marítima cen-
y fluvaal taje

!

26.3 98
35.~ 99
8~6 99

16.9 99
2. Q ,99

11.2, ' 56
00$ 94

13.? 99
2 0 ~ '94 '

191.3 100
!
1

30801 97
1

!

,-

~TE: Naciones Unidas "Los f'Letes marítimos

¡
I

en' el comercio exterior de América fatina". pág. 9
l
¡

!
!
i, !

, !
,1
¡

1

1-'
[\.)

~
I
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_...

8.08~ - Relabi6n entre posibilidad y uso efectivo de fondos.

Interesa, .adem~s, conocer'si este financiamiento se

está utilizando a. plena capacidad,. Algunos comentarios y cier

tos 'indicadores .hacen" refere'nciaa que 'la' 'Argentína no 'habria

agotado sus posibilidades en este terreno, ya sea en lo que

se refiere al uso globa~ de recursos como en cuanto a su na-

turaleza señalándose, incluso, que .. 11se nos estaria prestando

nuestro propio capital ~I

Cuando estos'comentarios se formulan conviene inda-

~-·---·--··---·---:--·---·-gar-·-··en···--·su·s,-"an·te·cedente·s····para··clari-ficar···dudas·· p·o·r-····cu·ant.o·--··~·s-··­

posibie que tenga' una pareja mezcla de razones einexactitu-

····-~·de~.·· Tomando, . por ejemplo, una··muestra e at.ad í.s t.í.ca en que se

relacione nuestra participación en forma de aportes a algunos

o rqaní.smo s internacionales y el monto de créditos obtenidos,

frehte a iguales datos de otros paises, se pu~den obtener re

ferencias que evidenciarian cierta desventaja·

paí.s ,

para nuestro

En el caso 9-e1..Banco Interamericano de Des ar r-o.l.Lo,":

y con cifras al· 3l~XII~1969, se advierte que la Repfiblica Ar-
••••-_.. , ...._._.~~_. ~__• ~-', __ .,._ ._._.--.:..__•• _.... __._"._ M • __••'_ •• _.", •

. -

gentina y Bras:Ll· contribuyen cada uno con e,1 "'15, 2% de' 'los R,e-

'cursos Ordinarios de la entidad pero, mientras la primera ob-

tiene creditos por el 18,7% el segundo lo hace por el 24,0% y

en desembolsos los pOJ;:"centajes son también desiguales pues re

presentan el lE?/9% y 25/5%/ respectivamente" Esta diferencia

Operaciones Especiales, que posibilita los créditos IIblandos"

de la entidad, es decir, aquellos re~agables en la moneda del

.propio pais 'con los consiguientés beneficios sobre la balanza
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¡de pagos y sobre la economiainterna en general o Aqui ambos
...:.---------_--.:_-----_-......-- _~ .._~._--_._----~_..-----_-.._---.- -'-_..__.._'---'--

~._. -~ ---~_ .. " -_.._---._--;._..._~ ..- --_.... _-- ._....--"" '.._..-

paises contribuyen con cuotas .individualesque absorben el

4,9% del total de los recursos¡en cambio el uso de presta-­

mos señala, c'C)I1 r eLací.ón al"por'taf,o'li-o"'-g16bá:L, '. 'ei"-'l'l~ 7% -para'

Argentina y el 20,'7% para, Brasil, desequilibrio que es mucho

más alto si utilizamos los valores efectivamente usados de

los créditos, o ,sea sus desembolsos, donde los porcientosco

rrespondientesson del 3,3% y 26,4%. Asimismo la suma de apor

tes de Colombia y'Chile significa- s610 el 60% del aport~ ar-

te,crédi tos que s uper an en un 66% a nuestro paí.s , Colombia

,~._-'".'_._,. "-ha~-~recibido desembolsos por' el'''doble de '1'080e Argentina~ y

Chile por m~s del' triple~

Iguales' y en algunos casos mayores diferencias se

advierten con relación a las operaciones concertadas con el

Banco Internacional de Reconstrucción y Fomento. El capital

suscripto de Argentina y Brasil es igual y 'representa, en ca

da caso, el 1,62% del total- En cambio,' los préstamos conce-

didos a Brasil, con el 6,1% de la cartera total del Banco,du

p1ican a los de Argentina que representan el 3,2%. La desven-

taja, al menos ·aparente,' se agranda si consideram~s queColom

bia -que aporta una cuarta parte de la suscripción argentina­

casi duplica la cifra,de pr~stamos recibidos, y lo propio ocu

rre si utilizamos a México como punto de comparación.

poraausas y factores varios¡ tales como: mayor o menor int~-

rés del propio pais en el uso de los recurs6s o politica deli

berada del enteotorgante¡ falta de presentación oportuna de
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.proyectos financiables; demora por alguna de las p~rtes en

--~-----_.----I..a-con.s-I-ae-iae íbn--cfe··---las-soI·I-cI··E-ucles-7-·---f·a·1--Ea--··-a·é'----¿li-f-us-í-6ii-···-·-a'e..------~····-

~

la posibilidad de usar fondos externos: experiencias .desfa-

._._._-.._--:--- ·"-'-·~-:·'vorabl·est·· faccore s de ozden 'poli.tico, etc'~-"--' --

Cu~lesquiera que sean los motivos básicos, eS.ím-

perioso ~ue se los conozca ya que no hacerlo equivale a

"quedar-se con la duda 11, lo cual no es admisible desde ní.nqun

'punto de vista máxime, si consideramos que se trata de uno de

los 'elementos 4e~,desarrollo acerca del cual nO'disponemos

·---·-----·~-------..de---ex-ced,entes.~r.-.-Incremen.ta.r.---en.tonc.e.s--_.l:a ut.í.'l í.zac.í.ónc.de ...-_to.das.. __ .

'~as posibles ~reas de f~nanciamiento, es responsabilidad a'

escala nacional. Cuando se· d í.aporiqa de un análisis completo

se podrá intentar corregir o mejorar politicas, posturas y
'. . .

sistemas y tal vez surj~n conclusiones normales o justifica-

.das pero también pueden aparecer sorpresas motivadas por erro

-res, mala interpretaci6n, discrecionalidad o in~ptitudesQCree

mas, que su individualizaci6n compensa largamente el tiempo y

esfuerzos que en tal sentido se dediquen.

Los Cuadros XX y XXI consignan un detalle de montos

y-~6icentajes de aportes de capital y créditos obtenidos del

BID yBIRF, por parte de .nues t ro pais y otros que se t.oman
. t

como referencia y que amplian el punto bajo consideracion o



¡
Préstamos!

Capital (en miles: de US$)
P a í s :

.. Pagado % Aprob ado s . , % ; Desembolsado %
Argerrtária 51.570 15,2 241. 529 . '.18,7 125.308 16,9
Brasil 51.570 15, 2 '311.468 124,0 1890446 25, 5
Colombia i 14.150 4, 2 141.910 :11,0 74.509 10,0I

Chile I 14.160 4,2 1020273 ! 7,9 79.112 10,,6
i

México ¡ 33.150 9,8 235.965 ¡18,2 112.680 15,2I

Demás Países 173.880 51,4 260.964 ¡. 20,2 161.743 21,8
:

Total : . 338.480' 100,0 1.294.109 . 100,0 742. 798 100,0

Fuent.e : . BID. Memoria Ej ercicio1969.

1

Recursos Ordinarios

Fondo Especial

l-'
rv
ro
I

l·
¡.

CUADRO XX¡" ,s,.,:.- . _. .

%
3,3

26,4
6,4

10,7
11,4
41,8

10Q,0506.921.

16.512
1330989

32.249
540616
57.832

211.723

% l' Desembo.l.sado

Préstamos

:11, 7
20,7
9,0
9,4

10,7
,38,5

100,0

(~n ~iles¡ de US$)

184.713
326.541
143.081
148.636
169, 231
609.355

Apr-obados

1.581.557

%
4,9
4,·.9
1,4
1,4
3,3

84,1

100,02. 328. 000, :

115.086
115.086'
31.578
31. 599· .
73.989

1.960.662

Contribu­
ciones

(cuota)

i
, !

. 1 . l·
. ¡

i
. I

BANCO INTERAMERICANO DE DESARROLLO I

.' . . .. 1 .

··APORTES DE CAPITAL Y CREDITOS OTORGADOSAL·31.XI~.1969.

Total :

p'a í s

i

Argentina
Brasil
éblombia
Chile
tlléxico
Demás países

-,



r' ¡
BANCd, ;INTERNACIONAL DE RECONSTRUCCrON, y FoMENTO

i

APORTES :DE CAPITAL y CREDITOSOTORGADOS AL 31.~XII.1969

j
CUADR:O XXI

Sus cr-Lpcáone s
de capital

País (No. de acciones ) %

Argentina 3.733 1,62'
, ,

! •

Brasil 3.:733 1,62

'Colombia :933 0,40

Chile :933 0,40

México 2. :080 0,90

Demás ' : 218. :952 95,06paa.se s _.
Total 230. :364 100,00

i

Préstainos

(en miles US$)
j

Aprobados ! % Desembolsados fJ0J
i

252.851
. J

3. 2 :J-2~.575 2:,3
'1

1
1

484.794 1 6,1 171.790, 3~0;

439.181 5, 5 298.084' 5;,3
: '

155,0 847 2, O , 88.,2l9 ' l~ 6

597.,041 7,6, 474.o6~ ' . 8~4

5. 983.489,: .. 7'5',6 4.479.438 ' 79~ 4

7.913.203 ~ 100 5.64o~167 ' 100~ O

Fuente: BIRF. Memoria Ejercicio 1969.
.....,
N
\..O
I
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S·.09. - Aspectos objetivos y subjetivos.

-_.__._.._~..__.. --------·----·----.·.--.·lj- ticas 0····---·······..···----····-···-----·-·-·····---·0<·-·· _-_.- -_._..•....._ .

Prácticas.y Po-

Finalmente y. entrando ahora en el terreno donde

.. '- ,se. amalgaman ·10 .práct~co.y filosófico del accionar de los

organismos Lntern ao Lona.Le s , caben formular a Lqurias considG-

raciones complementarias:

En primer lUgar l se· trata de entes de muy pecu-

liar naturaleza ya que su gestación es producto de acuerdo

entre varios pa.í.se s , que acceden a delegar I en par-te, . algu-

nos atributos de su propí.a soberania •. La necesidad de actuar

mancomunad amerrte para resolver mejor o más rápido sus difi-

cultades financieras' como 'paso forzoso en la marcha hacia
;,

el progreso, los ·impulsa a asociarse en la empresa máxime
"':..'

',»h

si en ella participan naciones de mayor desarrollo y, espe

cialmente, detentadoras de grandes recursos de capital que

es el punto básico d e iLa cuesti6n a resolver ..
: .~~,. . .

El gran entusiasmo inicial y. los al tos objetivos

. trazados en el moruen t.o de su consti tuci6n, son. luego retos

formidables y acicates aguijonean.tes paral'picar y mantener.

despierto" al grupo responsable de la conducci6n.

Al ser organismos .formales, serán falibles y per-

fectibles~ Su origen multinacional comenzará por ser un cri

sol de voluntades y pensaruí.ent.os , de razas y aptitudes, de

fuerzas y medios, de prop6sitos'Y ambiciones/de conocimien

tos y destreza, lo cual no es por cierto materia fundible

homogéneamente sino a costa· de perder algunas caracteristi- .

cas individuales.

Se admi te que e s ce es un tribúto en la marcha ha-
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cia la integraci6n, o al menos par a conseguiralcanz·ar. los .,.

~. .;__ ~__.__~ __ benefLe i oS.de ._.1 a .economi, a .. d e .e s ca1a •. .__._ ._..__.~ .._. ._. __

Creados asi estos nuevos seres crecerán,. como to

~~'criatura terrenal, dando_b~~buc~os.P!ime!oy ..~rAg~~es ..

pasos después 40 Con el tiempo irán afirmando su andar y lua

..go podrán llegara convertirse en las figuras sólidas' ambi

cioh~das, o diluirse y frustrarse en formas intrascendentes.

Para que esto último no acaezca creemos de mucha

..
utilidad que periódicamente se revise el acontecer. de su

marcha., A veces, sin' que sea intencibn deliberada, hay cier

ta tendencia a apartarse un poco de los principios b~sicos,

lo cual hace. necesario corregir antes de que el desvio sea

agudo. La experiencia h~sta el presente ha sid~, en gene­

ral, satisfactoria, especialmente cuando se refiere a ins-

tituciones que aparecieron en momentos criticas para la hu

manidad, donde las acciones tenian que ser rApidas y conere

t.as ,

En otros caso~, los resultados no son absoluta-

mente mensurables porque el t.Lempo transcurrido. desde su

.__~-.~-__~~~.:__.==.~-~~~~~~-~·.~_-~~~..:.~_~.~ª~.c.i.6n .esre1 a tivamente..breve '•.. ' _. -.-. - -------.. ---- ..----..-.. .; ~.Oo~=·.·.-~.·.~~:_ O" ._ _ __ _..__

No obstante, en los .últimostiemposhan comenzado .

a percibirse algunas manifestaciones que abonan nuestra idea

sobre la conveniencia de efectuar peri6dicas revisiones que

indiquen si los organismos en' cues t í.ón están 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.

.. /
~.' /

\ .
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'Las referencias a los males de la burocracia in-

,. ú~ ••_ •• ternacional ··no·· excluyen- ya.--- ..a .... losin.s ti tutos. financieros e,

incluso, las criticas mencionan su anquilosamiento, su fai

'ta de perrne abí.Lí.dad opera-tiva' frente a nuevos probl.emas y

experiencias y cierta' posici6n orrmLpo t errte poco receptiva'

.~l cambio positivoQ

H~Y'que prestar atenci6n a estos aspectos, evi-

t.ando que cristalicen y sean luego un obstáculo que cause

roce .entre las politicas trazadas supranacionalmentey las

'que mas convengan a cada pa~s~ Debe evitarse de plano que

las opiniones, normas y disposicion~s lleguen a convertir-

se en verdad.eras entelequias onto16gicasdentro de las e11"":

tidades, como producto de rigideces' absolutas. C)

Los IIsocioSI',' o sea, los paises/deben reservar-

se el derecho final' de decisibn y ejercerlo siernpre que lo

juzguen oportuno ya que, sinó, podr í.a ocurrir que' sus rnanda

tarios se cons Ldereri titulares de laswna de pod e r es y cono

c í.mí.errtos ,

La simpatia i~icial' que las misiones operativas

de estos organismos traian consigo subsiste en gran medida,

mas es menester aventar algunas dudas o recelos que también

se advierten. IJlmporta en torno a'este tema senalar la preo

cupacion que .ex.i s t.e en tod·os. los sectores n acLorra Le s por

preservar inal t.ezabf.e s los derechos soberanos en materia de

pr~gramaci6n econ6mica~ ~cohc~rtaci6n ~~ créditos para el

desarrollo en las 'áreas que r~sultare más conveniente y/des

de luego, lo. promoci6n de inversiones para la materializa-

ci6n de Las prioridades· en la acción ";
(') Aspecto referido especialmente a la adopción, por porte de algunos organismos

internacionales, de cláusulas o condic iones queapl ican de modo genérico en
sus préstamos, sin aceptar su ojuste y/o modificación según las circunstancias.
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"No hay duda que la Argentina requiere ..del con-

-'__._.~._~~ .._c._ur.s_o_._d.el_._.a.hor.r.o...._..externo.....para.._..el....cumpl Lrní.errt.o;..d.e..... Las.. me.ta.s ..--_._

·de desarrollo industrial básico y de su infraestructura de

co~~~iC?aciC?ne~ y .ene.rqí.a •.Y. dentro de. ese esquema el papel,

del capital extranjero, sea en forma de inversiones priva.-

das, ,sea en f'o rma de créditos otorgados por organismos del

crédito interna~ional, adquiere especial relevancia y ~igni

ficaci6n 11 ~

IIPero se trata de dejar bien· en claro que nadie

pUE?de .suplantar la dec í.s í ón soberana del pais en materia de

fijación de prioridades¡ ni mucho menos Lí.mí,tar su 'capacidad

negociadora en cualquier área il1.dustrial-financiera del mun-

"

do ",

IILos organismos crediticios internacionales han

sido creados para apoyar sin retacebs de ninguna especie

los procesos de desarrollo nacional independientee Y , mucho

es' lo que han hecho y deberán' hacer en e.se campo. Peró, con-

viene no olvidar algo que les está rigurosamente vedado: no

lesionar bajo ningún .concepto 'los soberanos derechos nacio-

nales al establecer las prioridades para la acción ..n.i,·.-.-.. ·por.:_~~~: ...

supuesto, poner trabas' a la mí.sma " (55).

Sin entrar a una vivisecci6n absoluta en este te-

rreno, dado que nos llevaria a in·trincados camí.noe pol.émí.cos ,

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 p rovení.en t.e s

del exterior c Se ha hecho resaltar la conveniencia de que es

·tos úl timos intervengan en un razonable "par í.e-pa s s u", que coro

plemente el acervo interno Cl

(55) Preservar la Soberania~ Economia y Finanzase Clarin, 19
.de julio de 1970. Segunda Sección. Pág. 1.
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,Pbr otra parte, a medida que estas instituciones

cil~s de resolver lo cual, en, cierta medid~, las obliga a

alejarse un tanto de sus principios fundamen tales de prorno

Ci011 del desarrollo para actuar en' f unc í.ón de su propia sub

sistencia. En esco s momentos en que Lavcapt.ac í.ón de recur-

sos en los mercados mundiales <le capital se ha tornadodifi

cil y su grado de a s t.r í.nqenc í a se agudiza del)iéndOBealJorlar

muy altas tasas de 'interés, los organismos internacionales

estén acuciados por la disyuntiva de tener que traspasar

muy r áp í.d amen t;e Lo s f orido s qu.e colectan para no sufrir un

d~terioro financiero que puede llegar a ser de magnitud si

el" tiempo de inmovilizaci6n excede periodos prudentes. Bajo
'"

'~sta presi6n, se procura ,acelerar el acuerdo de prést~mos

a los paises ~iembros lo que puede traer aparejado el peli-

'gro de qúe su.otorgamien~o se lleve a cabo' sin ,que el pro-

yecto asi fi~anciado haya alcanzado su plena madurez. Corno

con la firma del contrato ya el pe,so de intereses y comí.s í,o ,

nes pasá al presta~ario, ~l ente otorgante gana tran~uilidad

mas, en el supuesto anterior¡ ello es a costa de un encare-

cimiento en los costos 16cales, lo cual, sin'duda, puede en­

cuadrar dentro de he rmerié ut.Loa s ortodox~s pero nóenlosau­

ténticos propósitos: que movieron a su creación"

U1J.a, prueba d.e este "ap.re suramí.en t.o " la podemos en-

c orrtrar en la' relación en t.re el monto de prestamos apr obado s

y sus desembolsos, especialmente en aquellas ° operaciones que

llevan varios meses de firmado el c6ntrato y no hay'movimien

too a-lgunode fondos, como seapuntb al tratar ,el tema sobre

pago de la "oomí.s í.ón de compromí.ao " ~
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También se presiona en el acuerdo de fondos para

~_.~ . '__~ ..ª-~_~Q~-ºE __._ª-~--_.~P_~§~D::Z~_X:_ª.,t_º!.1: .._Y P.f~_~.9-g.!::~J?_:h.!~_ª_ª,ª~~ ªá-_§_~.. ~l}ª"t.~-~~~-------
. '

. tados resultan un valioso motivadorecon6mico pero, no pue

den otorgarse ni deben ser aceptados sin que medie una raza

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

.lativo, a interés lo más bajo posible y a plazos realmente

p r omocLona Le s, "Este tipo de estudios -cuya moda se haim-

puesto' en los úl timos tiempos- parecen haberse extendido co

mo sistema a problemas desoluci6n eminentemente internall:o

"No podemos d e j ar de pensar que en muchos casos
._. ._ ..._.__.. • '__...,.•• _~••• _.. .... _~_•••~_ •••~_.......... ~_••• _ .... _. ._"__ '_.", "'" __..... _.-. __... ~o •••••.-"_ ... _~_~ . __ ~~.' '.~.Q-- .._-

constituyen Ul1. recurso"' ps í.col.óqLco para 'crear unaexpecta-

tiva de inversibn, sin que esta tenga mayores posibilidades
. •.• _._ .• ~. : ••. ~_~..:.--~.~__• . __.. _~._. ...:> ._~__ ~: .__~_~_.~ __ ._ .• _=_•• __ .•. ._ .__ ..:.__• .-:-__,~_--.:•••_ ••~._ •• .~~ •• ~ "_.__ • -: • • ~~ :_..~.__ ~_,..... 0.-

d-e conc r e t.ar se a un plazo previsible 11 ~

IICreemO$ que los' famosos estudios de prefactibili

dad pueden justificarse en realiza9iones de singular enjun-

dia, por su impor-tancia econ6mica y requerimientos financie

ros, pero la contratación de'estudios de tal naturaleza pa-

ra cualq~ier Qbra pública signifi~a un9- sangria innecesaria

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

administración 11 (56).,

Siempre dentro de ·esteencuadre critico a la ges-
. "-

tión, ' hay algunas referenci-as muyint~resantes que cor robo-

ran la impresi6n de que se e~tá cayendo en cierta inercia

operativa, .cí.endo necesarí.o revigorizar esquemas que están

sufriendo un aletargamiento pernicioso derivado de post.uras
. ~ _.. . _._.. . ._0. ._ ." ---~ - . .

no compatibles con la d í.n áruí.oa que toda cuestión económica

exige. Asimismo, se estaria haciendo n~cesario incursionar

(56) La Era 'de la'Prefactibilidad~ El Econom~sta No. 1035.
Año XIX. ,.22 de mayo de 1970e Pág.·-lo .

...... ~..
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sen nuevos campos conceptuales de financiamiento pues se

advierte que .el abastecimiento, cuando se. limita a la eta-

pa inicial de los proyectos puede crear· luego asficticos

momentos sino se prevé una linea a d í.cí.ona L de ·recursos ca

mo se~ia, con¿refamente, la po~ibilidad de conceder ayuda

financiera para cubrir requerimientos de capital de traba-

joo 1I1'Jada se aporta al crecimiento eoonómí.co con sólo dar

alas paises de la·América Latina la oportunidad de insta-

lar fábricas que luego, por ·una crónica escasez de capital

de trabajo y por la falta de financiamiento de las ventas,
---·--_ , __-.. P__ _._,~..-,--,--- - •• -.~.q ~._.._ . __ .._ _., " _,..__..-__ -..__ ~. __ .4 •• ,._ ••~.,_ .. _ •. ~. __ - _. ., •••_~. .. ._ •.• _ .••_.~._ •• _••• ~ •• _ •••• _. _ •

. no son renta.bles y s610 tienen un vaLor marginal para la

e coriomí.a, Hay que reconocer que durante largo tiernpo la

región no podrá satisfac~r ~a creciente demanda de capital

de trabajo con sus propios recursos, sin tener en cuenta lo

.corrvení.erit.e que esto seria, y que el financiamiento perma-

nente con destino al capital de trabajo y a las venta~ se-

I

ra tan n~cesario como las maquinarias e instalaciones para

.el funcionamiento· de una Lndus t r í.a , Las· instituciones inter-

nacionales de financiamien~o .del desarrollo debieran exami-

nar la conveniencia de integrar este financiamiento en sus

programas crediticios IJ (57) ~ ..

En un trabajo que -resume muy acertadamente todo

este tema, se destaca otro resultado negativo en.la gestibn

y es el hecho de que los organismos pfiblicos internacional~s

se estAn especializando demasiado en otorgar préstamos con

.garantías gubernamentales, es decir, a La par que alejan la

necesidad de profUndizar sus estudios sobre el proyecto para

( 5.7) Keller·, Ernst. liLa Movilización de Recursos Financieros
(El-Proceso de Industrialización en América Latina).P~g

136.. 1969 o

r'_/
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.... _"'4~~' ,~_~~__~,,,_,__'........,;..__ • ~ ._..._-r.__. •. _ ... __.."<~_

~onocer sus auténticas posibilidades de autofinanciarse en

~~-----'--.'-----'-'---'-'" Losvp.íazos: de ···vencimiento· -pzev.i.s t.os; se· .ponen -pLenament.e -a '---'.'-"--"~

cubierto de eventuales quebrantos. S·i Las oper-ac Lorre s fue-

ran directamente <?on empresas privadas y sin' exigir. garan-

t.í.a s estatales, es evidente¡como lo sostiene .su autor I que.

fI·aunque asi se Ln t.en.s í.ñí.car í.an los riesgos para las Ln s t í, tu

cianes bancarias internaciona1es J creo también que el proce

so de desarrollo es por natural~za riesgoso, . por laque no

veo razón que· justifique que las organizaciones públicas de.

__._. ..... _._ ..__ ._. ...._.... financiamiento del desarrollo quieran evadir los riesgos im-

plici tos en sus objetivos básicos 1t (58)_

. Compartimos plenamen~e e st.a ideaD No es mérito real

en entes de esta c l ase .el poder proclamar. ampul.oaament.e que

su cartera no ofrece quebranto algunoClLo importante será 20-

dar demostrar-que se ha contribuido positivamente al desarro~

110 econ6mico- social, comprometiéndose. en programas que im-'

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

vida para movilizar recursos nbexplot~dos que ampliaron las

expectativas y esperanzas de los pueblos., Por supuesto que

.-..,---~.~._--._ ..,.,,-~-_..- ······5·i ··~:ello se" consigue sin' pérdidas mejor aún ··pero; 'no es triun- --~

fa auténtico el ser participe en empresas donde lo aleato-rio

no existe. Es más, le quitaria el auténtico sabor de inquie-

t.udes y .. sobresaltos de que' tanto gus'tan y dis·frutan los pio-

neros l pues de eso se -trata cuando se 'habla de la lIaventurall

__••••__ ."> ~ •• __• ._ •. _ ....del .. desarrollo. Hacerla ..sobre seguro.__ es más' de comerc Lant.e s

ode tranquilos turistas YI si Colón marcó un hito histórico

al descubrir América en la precariedad e incertidumbre, no lo

(58) Keller, Ernst o Páge 133~ Idem (57)t»

.._~
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es hoy hacer el mismo viaje en pocas horas a bordo de un te

t.ra r reac t.or. 41---- ~ ~ . _.-~.-.-~---',--"_..... ~. '.:' -- -- .- ~ - ..----.-..--.----.- --- --:- -.--.- .-..-_,_.._ _4'_ ..__..~_ _ _.._ _ __~ :o. ' _ .• __ _ _ _.'" --, .:-. _ ~_ _ ..__ • <- ""., <.> ~

Sin lugar ~ dudas que h~y logros dignos de encomio

y estamos convencidos de que en este acontecer priva lo posi .

t.í.vo , En tal sentido creemos que La banca internacional pú-

blica va saliendo ~irosa en su dificil cometido y no tiene

porqué, necesariamente, pre t.ende rse que ella s,ea una figura

inmarcesible máxime que debe dearnbu.La.r por meandros nada cla

ros ni tranquiios.

Colling ha dicho, en su "Hísto r í.a de la Barica", que

lilas banque.ro s 'han construido y destruido. Pero que han cons­

truido m~s que destruido con sus es~eculaciones. A medida que

se suceden las fases de la ec6nomia J son cada vez m~s banque-

ros y menos f Lnaric Le ros 1,1 (59).~

Creemos, compartiendo esta i'dea, que la tolerancia·

deb~ privaren todo análisis sobre t.odo cuando hq.y una presen

cia innegable, de vdrt.udes, Lo' que nos preocupa, si, es que

ellas awnenten.y no se esfumen, para lo cual y con el prop6si

to de aquilatarlas, consideramos que no deben ¿aer en saco ro

. tó las experienci~s recogidas. El estudio a que. ant~s nos he-

mos referido concluye .con 'un Ln t.e r-e aant;e llarnadodeate:nci6n

sobre lilas leccionesaprendidas Jl respecto de la función de ,las

organizaciories internacionale~ pfiblicas de financiamiento del

desarrollo, expresarido:

11 _ Estas empresas son más 'unafuente de financiamiento que

un factor mot.r í.z del desarrollo económico, teniendo en cuen-

ta que el dinero es s6lo uno de los factores elementales del

desarrollo.

(59) Colling, Alfred. Historia de·la Banca.P~g.414. 1965.
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-+ Esta.s empresas se muestran renu.entes a asumir el verdade-

riesgo de incurrir en pérdidas sustanciales. Con frecuencia

aplican las mismas politicas conservadoras que 10.s bancos

com~~ciales, que son responsables ante sus depositario~· y

exigen garantias excesivas~

- S610 destinan una parte insuficiente ·de sus fondos al

desarrollo.y financiamiento de la empr'esa privada, princi-

palmente porque exigen garantias excesivas que una empresa

. privada no siempre puede obtener o estar dispuesta a dar,por

que no desea ponerse en relacibn de~pehd~ncia'con respecto.

a los organismos oficiales o ~er controlada por éstos.

- Las formas·en.que se otorgan los fondos y el destino que

se les impone entranan demasiadas restricciones para el pres...:..

tatario. Esto .. se vincula e specí.aLment.e alas ·fondos condicio-

nadas a las adquisiciones fuera de América Latina y a la fal­

ta de.di~ponibilidades"de un financiamiento permanente de las

necesidades en materia de capital de trabajo.

- Lbs métodos y procedimientos son demasiado'complicados y

.: _ _- .. ···lentos 4ll Las negociaciones relativas a .una operaci6n de finan-o
• --_.,' _--.......~.•------~._~~-_ .. ~ _--._ .... _.. - ... .-.. - •. " .• ..~. _. • - ._•• '" • - _0.- ~ •

ciamiento absorben muchq t.Lempo, Al.qunoa proyectos meritorios

son aban4onados en el curso 'de las negociaciones pertinentes.

'Muchas veces es dificil/o o prácticamente imposible, cumplir.

todos los ~equi.sitos burocráticos durante el plazo definan--

ciamiento 11.

11En 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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ci6n al advertir que en principio están muy dispuestas a otor-

-~-_..:-_------~-g.ak-.-.f.i.n.an~iamien.to·r-·' .pero----luego-... ·hacen.....·p.rá..ctic.amente..... imposible ..._.-.~ ..

utilizar el dinero en los lugares y en las épocas que es nece-

~~ ..._ •• _. __ ... _._ .. ., __••_.. __-r-r- s a r í.o" ..... (.60) ..0 ..

Estas y otras cuestiones similares tienen que ser

analizadas const.ant.ement;e y a quá son los paises miembros} por

intermedio de sus representantes y 6rgan~s de enlace, los que

deben insis tir 'en la aus tí, tución, mejora o ampliación de la po

liticaque las .institu6iones aplican.

Expresamos esta idea desde un terreno neutral, es de
------.-.------------------.-.-.-- - - -'----- .--.... - ... --;------------- - -----.--- .-._- -----·7- ..----:--... --.- -.-.-------------- --- -------..... ---- ----- .. -- - -- .-- . ----

cir, no nos 'ubicamos entre la corriente que rechaza de plano·

la ~y~da externa ni en la antag6riica que la acepta sin reta-

ceos e Estamos convencidos de que ambas yerran porvexaqerac í.ón

por cuanto', está harto demostrado' que el crédi to ,ya' sea nacio

nal o internacional, es fitil 'hasta cierto limite, a partirdel.

cuaL todo exceso '0 mal uso del mismo acarreará ingentes per-

.juicio·s y·frustraciones· sin que interese para e LLo , al menos

de manera decisiva, el que sea local o extranjero~

Esta es, por otra parte, polémica de otro tipo don-

·de privan en'~as opiniones factores emocionales que van 'm~s

allá de un examen critico-técnico.,

. e) En lo que ata~e a los créditos o lineas que los

bancos y casas 'matrices del exterior'otorgana sus correspon~

sales y sucursales en ~l pais, también será d~ gran interés

indagar. en suscaracteristicas y .obtener. conclusiones acerca

de.: su comportamiento y aporte final a la economia del pal·s.

( 60) .. Keller, 'Ernst~ La !'1ovilizaci6n de Recursos Financieros
Externos para Industrias Nacionales·y Emp~esas Multina­
cionalese 1969. Pág o 150.
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Las mul, tiples facetas que' este tipo de ;:ransac-

~...-:- .._. ~_~ __c.í.one.s__._Pued.e-.r~evestir---.obligar.á--a.--.r.e.f-or.z.ar-- ...sll-oc--aná-lis·is-¡··-- t.e·--------·:-----

.niendo principalmente en cuentaaspectos tales como laco--

rrecta ..~e.g~i~traci61l .contable a efectos de .comprobar si '. ~l

ingreso de los fundos o el asiento de los acuerdos se conta-

b.í.Lí.za de conformidad con las d ísposí.cíones vigentes en la

materia, individualiz~ndolospara lograr datos de refer~n-

cia o para asegurar que se satisfagafi otros requisitos, co-

mo puede ser la obligación de guardar reservas de efectivo

.mí.n Lmo. conciliaci6n de' saldos, depuraci6n de quebrantos, etc.

·Asimismo, deber~n estudiarse las condicion~s generales de su

btorgami~nto, obteniendo datos s6bre plazo, tasas de interés,

c6~isiones y otros requisitos q~ acusen estos acuerdos. En

mayor profundidad es factibl.e d et.ermí.nar si se tratadefon-

dos ingresados .. con destino especifico, es decir lIatadoslf,ya

sea por titular o ~ector, c~mo asi si 8610 lo hacen en busca

de oportlLi1.idades circunstanciales aprovechando periodos de

auge, para ·huir.de inmediato al menor amago de inestabilidad

o al presentarse mejores po s í.bí.Lí.dades es decir I no tienen

. ningún prop6si too de radicación efectiva lo cual 'los torna' muy'

peligrosos al generar si t.uac í.on.e s fí.nanc í.e r a s de al ta vulne-

rabilidad (por ejemplo: .oper ac í.one s de "hot.e-money"},

Es indudable que debe pres~arse destacada atención

a esta rama del to~al crediticio, por cuant~ podria darse el

___ .__.. _. _'. _._,~aso _~~_g~e o•. ~~ ••pe~u~~.aJ;i_dad/...mot.Lvací.ón..,\;l. oport.uní.dad q'U:e ella

.posea no resulte coriciliable con la ~ue ~nteresa orientar y

conducir en el paiso 'Además, este aporte extra tendr~ que ser

~onsid~rado cuantitativa y cualitativamente, por cuanto incide
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ten el presupuesto elaborado en 1.amateria¡ en los .márgenes
••__.• ._._. • ~.- •..••...._.__• .~-_.--_-, ..-- ..---... ,. _._~-_--.-_, .• - •. ,.---.. --.-.- _._ .•.•.•..._, ·_._oe•...._ .•......•. _.•. -:_... o .• __ ._ •.•.• _ •.•.• _ .• _._._._... __•. .. __

'de encaje y en la distribuci6~.. sedtorial~

Es importante, además, para adoptar criterios en

los casos Lrrve.r so s -(suc·u·rsale-s o'--iineas'en el exterior . de

bancos locales) donde .ha b.i tualmente se adoptan temperamen-

tos de reciprocidad.

Se trata de una modalidad operativa que est~ co-

brando magnitud en los últimos tiempos~

El principal desvio o critica que se le formula es·

.-_··_-_·--·_·-·;--_·__·····__··_·-····e·l·-··:h-e'cho- ·:d·e···-que····es·'cos·····-re·curso.s 'se "conc'ederí.an ·pribr:i-ta:r'i..a-.=--------~­

mente a grandes firmas extranjeras¡ por lo general subsidia

----- --·ri.as del pais. donde está ubí.cado ieL cor responsa L o casa ma-

triz del banco otorga.nte, y en muy poca medida a empresas

medianas o pequ~~as nacion~lese

La peii6dica vig~l~ncia sobre los bancos permiti­

rá constatar si esta anomalia ocurre y, en talsupuesto, ac-

tuar consecuentemente.

d)Con relacibn al crédito de proveedores, como ya

se tuvo oportunidad de comentar/si bien se· trata de un me-
... _ .•---~. -"-'~~" .. --'." = .•.. "- ..,•. -'" .__ . , _ ..• -_ ••..... -

dio bastante flfiido que mejora el qu~hacer financiero, no

significa que esté desprovisto' de' aspectos negativos o que,

po~ lo menos, no deje de plant~ar ciertos interrogantes so-

bre sus implicancias •.

IIEn algunos casos, la utilización de dichos crédi-

a r roLl,o , 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
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.ot r a s fuentes de atas ..cec í.mí.en't.o , o .eran pr-ác t.Lcament.e inac-
. . ,

'~~~-'-'"-'---c-e-s~bl-e-s~-"--" EYi-;-'-6-t:-f6~~f~'---"éT--de-Eféo-"-'de'r---pr6ve··é-a·o·r---d·e-·--p-.t6t·eg·ét~'s-é·---· .---.-.-----.~-

contra riesgos no cubiertos por las garantias, o la ~usen-

.-~'.': __._._'--_...__ .._---- cí.a-rní.sma de ·garantías por· una· y o-tra parte, se t.racujo en

costos efecti'!os má s elevados por coricept.o de Lrrcere ses, En

un sentido amplio, también ocasionaron costos econ6micos las

distorsiones 'en la utilizaci6n'~e los recursos internos,dis-

torsiones que con frecuencia tuvieron 'un efecto desfavorable

sobre la capac í dad del pais receptor para 'hacer frente al

. ._... ._sezv..i_c.io.... __de......La......de.uq..~ ~ ....~ .l-__. . ._....-'---_....:... ._.. . .__._.,....-_.._ ...__._.....__. ...__.._... _

"De la infonnaci6n disponible se deduce la conclu.-

- .s í.ón de que los crédi tos de proveedores han 'hecho una valio-

~a aportaci6n. a la afluencia de capital a los paises en des-

arrollo y que continuarán constituyendo un instrumento impar

tante de financiación, espe~ialmente en lo que respecta a la

'indu~tria manufa~turer~~ Ahora bien, también cabe se~alar que

la. efectividad de esos créditos' se incrementaria si se adop-

taran medidas encaminadas a.evitar o reducir a un minimo su

utilización inadecuada. A los paises acreedores y. deudores y

a·.loso.rganismos internacionales les corresponde desemperiar

un papel Lmpo r t.ant.e tpa re Loqr a r este objetivo" (61)0

. El c r éd í, to de pr-oveedore s adquiere real sigl1.ifica­

ci6n a partir de la segunda posguerra, y podemos decir que

forma parte de la serie de esfuerzos decooperacibn internacio

.-.'-'-""-'- --.-... --...naL destinados a evitar los graves desequilibrios del inter-

t
cambio mundial y de]. ,consiguiente endeudamiento externo.

(61)-BIRFo Cr~ditos de Prqveedores de los Pais~s Industriali­
zados a los Paises en Desarrollo~ 1967 Q Re aumeri ,
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Se 'han logrado algunos arreglos que procuran 'resol
__~ .... __ ._•• __ ..-_-"•••~~_ ...~_. •• __ ~_••-.0 "._ ••••_-_. ~_. .~_. • •• _ •• __'ro_ ._._... __ ..... _. .. _ _ _ __ ._ ".

ver los serios problemas que plantean los créditos privados

de exportaci6n, donde es necesario primero abordar la compi-

lacibn de datos suficientes para poder corroborar impre~iones

y justificar despues la adopción de una pólitica eri la mate-

ria .. Es menester coordinar esfuerzos a nivel inte.rnacional pa

ra que la afluencia y cond í.cd ones de este tipo de crédito pro

duzcan resultados eficaces y permanentes.

~ Particularizando en relaci6n a este tema dentro del

'CEMLA y el BID apunta que la contribución europea aldesarro­

'll'c)' del área, en e speoí.al, a- p"ar'tir 'de-1950, 'ha consistido, pri

mordialmente¡ en la concesión de créditos de proveedores, que

se han destinado en su mayoria a la promoción de las exporta-

ciones de los paises industrializados~ Observa que esta condi

ci6? puede ,ser aprovechada para imponer precios exc~sivos o

calidades inferiores a los niveles aceptables, por lo cual es

muy importante su vigilanciá cualitativa; asimismo, en el or-

den cuantitativa se me~~~o_l?-~,_~~ heoho vde que, .. , lI.aunqueindirec-

tamente existe cierta responsabilidad de los exportadores en

ias excesivas aClli~ulaciones'de -adeu.do de crédi tos de proveeda-

res de algunos paises, ,8,S ,evidente gue a los paises prestata­

rios corresponde tomar medidas, para evitar que ello suceda tt(62

Un análisis actualizado sobre el particular -refe-
_____. .v ,. •. _._ .. __ ~~ ~

'ridoa nuestro pais- señala que tia pesar del relativo mejora-

',m:Lento en las condiciones de los préstamos de proveedores, .pa

(62) CEr1LA-BID. Financiamiento Europeo,en Amérj.ca Latina~1966.

Pág. 41.
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~rece.conveniente financiar las necesidades adici6nales, en
---_-,_·__.__ ..~_~;:_ ~_.L~__~.__·.......__~__...__ .__.__..__.--~_.._- ..__ .__",;.;._.__.._--~"-_._---->"-----l"'" _..._....__. ._-__..._,_ ~_._._--.4_r_<O .~._...._.~_...__. ~_._'_4_....... ._.4 ~ ~. ......

'la mayor· medida posible,medial1.te préstamos nuevos de las

instituciones financieras internacionales o la colocación

de titulas ptiblicos en aondiciohes adecuadas de plazos de

amortización 11 (63)1" sosteniéndose, además, que laleve ten.

dencia al mejoramiento es resultado casi exclusivo de lacre

cí.ent;e competencia entre los productores de bienes de capi-

tal( agregando II q u e en este tipo de crédito no ha habido un

proceso claro en cuanto a las tasas de interés, a diferencia
______.. ,__._ ~.. .~~_ _ , o. ~••••_ ." ••. ~. _. _ ' _ ••• '

·de la tendencia ascendente neta que se ·observa en-····-·l··o·s- merca-

dos de capitales 11 (64)4D

.:- ... _c:· __~~_._·~,_· __·_. __ ,_._ •.-c~._.__.__,_ ---e-) Perúl timo 1- ycC?mo·-·~·cor·¿;·iario s-obre-~-·e-i--"-encfeudarru-en·...--

to externo, qued6 ya senalada la casi imperie~a necesidad de

vigilarlo en tod?s sus niveles y fuentes, pues son bien cla­

'ros los peligros de exceder márgenes prudentes que. creen si-

tuaciones de angustia en la baLanza de paqos ,

Dentro de su composici6n incluimos al financiamien

to proporcionado por los d í.s t.Lrrt.o s entes financieros, como

aquel concedido por los p~?pios exp~rtadores-~rovee~?~es~

Hay ya a nivel nac~onal experiencias poco fe~ices

'en la materia, al contraer comp.romí.aos de alto monto y corto

·plazo que desequilibraron la· vida empresaria y, parci~lmentel

a algunos integrantes del sistema bancario que eran garante~

en última instancia de estas deudas.

Lo malo de esta politica es que luego, al tener ne

(63) CIAP. IIEl Esfuerzo Interno y las Necesidades de Finan~

ciamiento Externo para el Desarrollo Argentino 11 ~ ·1970.
Páq , 12. "

(64) CIAP. 1970. Idem (63). Pág. 101.· ""-~,
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~esarianlente que ajustar su nivel -a cifras lbgicas, se crean
---... --•.....-.-"---.--------.-----------.-----.------.------------ ....--.. --- ._~ ,_- ._.... _ •• ~_.r •__ ,, •• ~_. __._. .. __ .,~__ a ~~_-----,...---.-_--_ .~ •• a •.•,_._~_ •. ," •• ._._._~ _

momentos har co dificiles como consecuencia de unaobligada re

ducci6n en las importaciones, máxime- si ello acontece en me-

cer fuertes y frecuel:!tes pagos, un_pais puede tener de vez en

cuando dificu.ltades para .cumplir, ya sea como resultado de

sus propias politicas interiores o de las circunstancias exte

riores que est~n fuera de su control~ Si estos problemas se

agravan¡ tal paí.s: encontrará mas dificil contratar nuevos pré~

. -

~-·~-~~-_·-_·------:~--:-t.-aInos·-·-·en··---·c·arit:-i-da·a·e·i?·~·~-Slif·i-ci._efft.e-s--pcrr-a-·-···cu.rtlplir···-··l··as"--obl··i-g·ac·ion-es-·-····--··

que se le sigan venciendo 11 (65)e Estudios en este sentido de­

.muestran que 16s pagos por aervf.c á os fin:ancieros de la deuda

. exter-na de paises de bajos ingresos están obligando a cuantio-

sos reembolsos, que tornan, muy vulnerable la posí.cí.ón de su

b~lanza de pagos Q Sobre esta base se deberé entonceª evitar el

alcance de puntos Ucritic.os", a la vez que- se 'hará menester de-

·.fender el acuerdo de este tipo_de préstamos en condiciones ra

zonables, especialmente en 10 que a plazo se refiere.

As!, en un muestreo sobre la base de 79 paises en

desarrollo se comprueba que la deuda pública externa-aumentb

en un 11·4% entre el final de '1961 y el de 1967 I pasando de uss

~1.600 a u$s 46.200 millones,' tendencia que se mantiene ya que

durante la primera mitad. de 1968 hay un incremento de U$sl.300

millones, que eleva el total a la astronómica suma de u$s

47.500 millones.
• ...... • ........0

. : (65) Avramovic, D4! y Gulhati I R6> BIRF Q Inversiones y Ayuda Ex­
~ranjerao1960. P~g. 35.

\.
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El Cuadro XXII contiene el detalle de las cifras

anteriores y su evolución en el .lapso consideradoo

En .igual periodo, los pagos por servicios (intere-

ses y amortizaciones) crecieron cerca del 74%, llegando ya a

superar los u$s 4 QOOO millones en 1968 Q

El Cuadro ·XXII, antes citado, t.a..mbién incluye la

discriminación de tales pagoso

________••_.__._, • •• __•• ••• •__,._•••••_. •••_,._ •• , ,..'0 ._ •• ,_••••••__•••••.••_._-••••••------.-----.--•• -.-: •••--.-.-•• --.-•• -,-•• --.-.:..--:-----.--~--....:--••••••••- •• --.- ....-.------.-.-_ ••• - •• - ••••••• ---••••------ .--------- ••-.-.---. -.- ••••- .....-.--------.-.---••• --_ •

... _.o.. ~...:...:;.; ._" • ..:.. __ . , __".:-_:.:..·._0: ;--":--"----".:--':-...~:..:....._".• -"-•...:.....--,._-_... ---- .. -....:--- ", "....:-'-'--.---"--.:..-...;....---.:...------'--..--..--------,-.....-.-'- . ....:...:-----'-'-..--------'-:.---~---.:----.;---...:....--.-.-" .:-.~.-.-~.•--- ..... .

'.
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DEUDA PUBLICA EXTERNA PENDIENTE. Y PAGOS POR SERVICIO DE LA DEUDA

!
CUADRO XXII

I

! :

DE LOS PAISES EN DESARROLLO:

en miles de millones de dólares
l.
I
I

Deuda Pendiente

31 de diciembre,

30 de junio

Total Europa Asia Oriente Asia Hemí.sf'erí,o
'(1) Africa Meridional ' Oriental Medio ·1lleridiona1, q~cidental

1961: 21.587 3.309' 2.261 2.176 le 419 30600 80 822
1962 25.942 4.042 2.478 2.,812 1.667 4.736 10.207
1,963: 29.713 40971 2.912 3.'235 1.708 5.923 10.964
1964' 33.,175 5.517 3.433 ,3. 744 10880 6.881 11.720
1965 37.065 6.618 4.051 3.906 2.446 79837 18.207
1966 41.046 ' 7.379 4.441 48395 28740 9.196 12.895
1967' 46.199 8.038 " 4.903 4.988 3.631 lO.ll8 ' 140 521
1968' 47.542 7.952 5.118 50 630 ' 3.643 10.444 14.754

Pagos por servi-
cio de la deuda. 1961' 20314 172 252 ' 224 170 246 1 •. 250

1962; 2.585 225 222 264 210' 227 1.437
1963, 2.. 749 ',494 265 165 188 ,269 1.368
1964' . 3.177 433 330 171 212 359 le 672

" 1965' 3.279 445 407 206 182 ' 347 1.692
1966 3.781 463 444 341 200 417 1.916
1967: 3.969 535 461 280 168 486 2.039,"
1968 4.018 443 506 369 162 . 565 1.973

(1) Incluye 79 países. ,f-'
~

Fuent~: BIRF. Memoria 'Ej ercicio 31 dicie:qlbre '19690 en
¡



149-

La Memoria, del Banco tlUl1dia.. l correspondiente al
__• .. • ---..;.. - .k •• "__ • ._.. . •. • .• _ ••••_. ._••_ .. ._._ ..~ • • __... ,__._. • __ ... "._... _,_. •• _'-...._. ~ __ • • •• _

ejercicio cerrado al 31 de diciembre de 1969 inserta algu-

nos comentarios de q r an interés y asi, por ejemplo, señala

que "alrededor deL 45~~ de la" de'uda total pendiente de to-

dos los paises en desarrol16 y m~s de la mitad de los pagos

por servicios efectuados durante los últimos anos, corres-
"

ponden a cinco paises de América Latina" -Argentina, Brasil,

Colombia,' C:"hiley México- y a la "India yPaquistán, aunque

t.ant.o la deuda pendiente como los pagos por servicio han ve
..;...._. .. , .~_,. ~ .__.~, '4 ... .. .-.,............._.. ~ . ..__::_~--...-_-__- ..---_--_- .__.__..._.__.... ._,._.. ...._~_ ... ...._. ........_._. __ .._,~__ :- ._.~_ .--...----...------_-----0. -- .----

nido aumentando a..1 mismo ritmo o mas rápidamente, en otras

partes del mundo, especialmente en" Afri<?a lJ
, agregando que

"La pauta de los pagos por concepto de la deuda actual de

las d Lveraas regiones ge~gráficas d í.s t.a mucho de ser unifor­

me. Por ejemp~o, el nivel' máximo de las pagos por servicio

de Europa y el Hemisferio Occidental se registró en 1968,

mientras que en lo que se refiere al Africa "y al LejanoOrien

te no se p.roduc í.ra 'hasta 1970~ En" el caso de Oriente Medio

rio se alcanzará dicho nivel máximo hasta 1971, y en el de

Asia Meridional "hasta 1972 11
.,

Hace una referenci~ al incremento de las operacio-

nes de refinanciaci6n (que comenzaron con Argentina),las que

alcanzan ya a unos u$s 3.000 millones de la deuda externa de

los paises en desarrollo. "Casi la mi tad d"e esa suma corres-

pondió a operaciones realizadas en los últimos cuatro años,

incluido un total de }l$S 350" millones en 1968. En mayo de

-ese ano, en el caso de la India se 'convino en posponer lbs

pagos por servicios por unqs u$s 100 millones ..correspondien-

tes a tres ejercicios econ6mibos a partir del loo de abril



· ,de 1968, con sujeción a la concertación de acuerdos bilate-
______.__' .__.---__ ,_..__':""_4_-----~.-~------.-.------.~-- __. .. -:-- . ._.__:---_. .._--::__.. .. . ~ ...._.w# ._, •. ,._. ...... _---:.-_~_~_. •··•__-~---.__.'~----.-.--.--~------

'rales4J Las úl t.í.ma s operaciones de refil1anciación se realiza

ron ..con r-e specco va la deuda de Indonesia y Ghana en octubre

Pun'tualiza que estas medidas procuran aliviar la

posición de.endeudamiento con carácter de emergencia, pero

al mismo' tiempo son una manera de me j ora r las condí.c í.one s de

ayuda y de dar una mayorflexibili~ad al empleo de los recur

sos transferidos a los paises en desarrollo. Insiste en la

necesidad de examinar muy a fondo la capacidad. de endeuda--
-;-- ._. • .• .. •• ._. ._,-; o.__.__• • __• ~ -0--.----.------...--------.---..- ..-"---..:---.--..--------------..-...-.--- ...------ ..-.-.--..--. - ..._.-

miento, contemplando los múltiples factores, tangibles e in-

ciertos, que la afectan directa o indirectamente.

S610 con una pe.rspec t í.va de largo alcance y plazo,

se podr~ quedar razonablemente a cubierto de problemas agu-

dos. A veces, el espejismo del crédito fácil puede resultar

un arma de doble filo como instrwnento de politica económica.

"Suministrar ayuda a un pais de un modo más o me-

.nos continuo en forma de préstamos significa echarle encima

una interminable carga de deudas. El Gobi~rno tendrá que ha-

'cer frente a esas cargas con.su presupuesto_ Por consiguien­

te, impondrá una Lí.mí,tación ." cada vez mayor a su capacidad pa

ra realizar erogaciones destinadas al desarrollo'l o (66).

Si indagamos ahora. acerca de lo aconte~ido sobre

el particular en la República Argentina, podemos apuntar que

nuestro pais no escag6~ en general, a la tendencia hacia el

alto 'endeudamiento externo 43 Tanto los entes privados como -el

(66) Ben'ham, Frederic. Ayuda Económica ySubdesarrollo~ Edi­
torial Hobbs Sudamericana. 196·5. Pág. 177 o

o' -

_..",/"
"",-
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Estado utilizaron en elevada medida las facili~ades credi-
-----'-:----.-~..._..__. '-o ~. .~._._ 4 ~_~ _ _.... •• ., • ~ _._.__ _-~ .---------.--'----- -'----:--------•. -----.-~ •• - •• ------.-.-----:-----.------.-------•• ------ ---.----.-----,.--.--.------~------

,ticias delextral1j ero I sin tener e11 cuenta, en muchos casos I

el corto plazo de los compromisos contraidosG

En algunas ocasiones un exceso de optimismo y en

otras ,la falta de anAlisis y prudencia crearon luego situa-

ciones de angustia, que oblig~ron a refinanciar tal endeu~

damiento gestionando modí.fí.cacLone a en los planes de pago 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 ~illones en 1958 ,a m~s

de'u$s 2.70Q millones en ~963' le que obligb a recurrir al

llamado IIclub de Paris tl
, que nucle6 a los principales paises

acreedores o Este grupo c6ncedi6 alivio al reducir la carga

de los altos vencimientos, poní.endo ciertas condiciones deE-

tinadas, básicamente, a limitar el volumen en que se podrian

contraer nuevos créditos privados de exportación'por plazos

inferiores a cierto núméro de años.

Lo s bancos sintieron .~limpac1;.o de rnodo deci~i,Yo,-_. _

ya ..que eran garantes 'de los compromisos de la clientela y

debieron afrontai los pagos ~on el, exterior, ante la insol-

Vencia financiera de los titulares, pasando a enfrentar sus

propias dificultade& al desequilibrarse la. relación entre sus

activos y pasivos.

Afortunadamente la si t.uac í.ón se ha ido superando

pero, 'ha dejado una experiencia que no debe ser desaprovecha-

da.

'El Cuadro XXIII contiene el detalle sobre la evolu
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.cí.ón del Total de Préstamos y Donaciones o Aportaciones

1965 Y 1968.

---._------_._._~-------"-_._~~_.--_---_._..__._-_ _ _~--_._--_._.~---"_.__ .__ .._--_._._-----_._,._---_ _._---_ .._----_._-_._ ...-..-.~,_._------_ _._-- __.,.._-_.-_ --_..-_._-_._-- _--~-~_._,_ __.-.~.-_._ ..' .._._ .._._.._.~-~--.__._~._-
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CUADRO XXIII

DEUDA PUBLICA EXTERNA Y DONACIONES OBTENIDAS POR

ARGEN"TINA El'\ITRE 1965 Y 1967

-en miles de u$s-

funaciones Préstamos Total de Donaciones
___~.__.__. .Añº .. __ ., Reci.b.idas. ..(.l)_ ___ ._ Co.ntratados y .. Préat.amos _._ __' _. ..__

_.' ":'--=-~_.': .• .:.-,_:--_: _:.:. v _ •• .__" _._--=. ..~.--:__ ': ':.-¡".. _.

7.360

7.470

7.550

426.579

255GI08

423.823

433.939

262.578

431.373

(1) Donaciones y Aportaciones con carácter de donaciones.

Fuente: BIRFo Informe Anual 19690

--......

\.

_/~'/';'/
--.,--~~..;. \
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IX.,. FUNCIONPROpUEsTA.
-'----~.-.--_.------"---.~_.__._._---'.~-'-------_.-._--_..~,---- ...----._--.--------------_.~-._------.__.._--_._------------_ ...._----.---_._---'-...--_......._~ .....:...-,.._._-------~_.,_._--_._--~_._.-

."9.,01-.' -=- "Btrsqu'eda de la "optimizaci6n en el uso del crédito

externo.

Queda expuesta entonces tma inquietud en relaci6n

al crédi to ext.e rno , Creernos que es muy importante que el

pais utilice al máximo sus posibilidades en este terreno/ya

que un primer análisis parece demostrar que no s'e ha logra-

do optimizar el uso de tales recursos, tanto desde un punto

de vista cuantitativo como desde el relacionado con las ca-

racteristicas que las diferentes "Lí.nea s" ofrecen. Po·tencial

mente Argentina está en condiciones de obtener mucho mayor

margen credi ticio que el gue .hoy dispone y, a s í.mí.smo , .la me

nor utilización relativa acontece, precisamerite, en aquellos

casos en que los fondos otorgados son más "baza t.o s 11 I lo cual

equí.vaLdrLa a un doble desaprovechamiento o'

Como punto de pa r t í.da para corregir o aclarar es-

ta situación entendemos que debe realizarse un estudio de lo

acontecido hasta el presenie para conocer causas, efectos y

resultados clasificando los.,valore~·.~ositivos~ n~gativ?~,e

individualizando fallas y/o ~esvios. De este modo se podrán

orientar mejor las conexiones del pais. en el terreno financie

'ro internacional, permitiendo obtener un rendimiento más fruc

tifera de las corrientes dinerarias involucradas en el mismo.

Es menester que un organismo id6neo desarrolle es-

ta labor, para que,ella sea ~gil y efectiva y permita alcan-

zar con rapidez los objetivos buscados. A este respecto desea

mas aclarar enfáticamente que no estamos proponiendo medidas

que involucren una intromisibnfiscalista en la gesti6n op.e--
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iativa de bancos y empresas, ni tampoco la constituci6n de un

foco burocratico ya que entonces se habria desvirtuado el pro~

pasito que nos anima.

En 'un trabajo sobre ayuda multilateral se ha ~pun-

tado ya esta idea, sosteniendo la conveniencia de crear un Comi-

te, o figura similar, Ln d í.can do que. "una tarea de eseComite sería

la de fiscalizar que la ayuda exterior p~oveniente de fuentes dis-

tintas se coordinase de manera adecuada', sin duplicaciones ni su-

perposiciones, y que se encuadrase dentro del marco general n,dede-

sarrollo del pais" (67).

9.02.- Posibilidades y fundamentos de que la acci6n propuesta

quede a cargo del. BCRA.

A nuestro juicio y refiri~ndonos en particular a la Ar-

gentina, creemos que no son muchos los entes. e~istentes que podrian

actuar de inmediato y sin dificultades sobre el asunto (').8in p~r-

juicio de otras opiniones o de la necesidad de crear uno especifico,

conceptuamos que en la actualidad el Banco Central ~e la Republica

Argentina estaria en muy buenas condiqiones de alcanzar los objeti-

vos, teniendo para ello piesente'que:

a) la respo~sabilidad de vigilar la. aplicacion correcta de

la politica de crédito en el pais le es asignada por ley, ejercién-

dala sobre todas las entidades que actúan ,o·en el mercado financiero.

Esta funci6n tiene plena aceptacion ya que regula su

volumen y asegura su buen funcionamiento y liquidez, a la

(67') Benham, Frederic G "Ayuda Economica y~Subdesarrollo".1965.Pág.184

(, ) Se aclara. que existe y a en el p a í.s una responsabilidad de con­
trolar el endeudamiento externo a nivel gubernamental, radica-
d av en el Minist erío de Economía y Trabaj o que v igilaaspectos
de politica economica dada su alta.trascendenciac Asimismo, en
1967 fue creada dentro de su 6rbita la de~ominada Comis~6n 100
integrada además por representantes del BCRA, 'CONADE y ot ro s or­
ganismos a los que se' estime neces~rio convocar, teniendo ori­
ginalmente la responsabilidad .de coordinar las tareas previas
a la f o rme Lí.z ac í.on .por 'parte de entes publicas de las operacio­
nes de crédito con Ln s t Lt u c í.one s u o r o an ís mos financieros inter­
nacionales o'pertenecientes a gobiernos extranjeros. Con poste­
rioridad' se han ampliado sus funciones en lo que hace al control
de condiciories tecnicas y administra~~vas de los proye~tos.
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'par que" garantiza la conservación de los diversos Ln't.e re ses

en juego y el equilibrio neceSario para la continuidad del"

esquema instaurado por el uso de la moneda y el crédito~

En el Capitulo V o tratamos en detalle c6mo desarro

lla el BCRA la supervisión crediticia inter~a, comentandose

Las diversas her r amí.en t.a s e Lndacado.re s . de que dispone para

estar atento a la evolución de los acontecimientos que se

registran qentro del mercado o

b) El BCRA toma conocimiento de los préstamos que los

organismos in"ternacionales" (públicos, mixtos y privados) atar

~arJ. a entidades del pais, ya sea en sú carácter ,deagenJce fi

nanciero y asesor económico del Gobierno a la vez que como de

p6sitario y agente fi~cal de la Repfiblica ante las institucio

nes moneta~ias, bancarias y financieras internacionales a

las cuales 'haya ad'he r Ldo la Naci6n¡ asimisrao queda informado

del ingreso de fondos de fue~te privada por su facultad de

conce~trar y mova.Lá zar las divisas del paí.s , al exigir su ne

gociaci6n obligatoria" con los bancos ~ dem~s instituciones

autorizadas para operaren oamb.í.cs A

Con zeLac.í.ón al~ayor margen credí ticio que los ban

cos locales obtienen de sus "casas matrices o corresponsales

delexJcerior
I puede ampLí.a r su observancia a través de las

inspecciones .habátuales que a ellos practica, y, cornplementa-

I

riamente, vigilara el resto del endeudamiento con el exterior

merced a .Las encuestas peri6dicas que al efecto lleva a cabo

t.ant.o en el sector público como en el p r í.vado ,

Est~ último" a spec t.o demuestra que -al menos a rli-

velO cuántico- ya" existe una intervención del BCRA.. en rela-
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.cibn al crédito externo.

e) La masa de créditos extranjeros, ya sea en lo que

se refiere a fondos provenientes de prestamos coriced í.dos por

-·-·--·----··--·------··.·.·o·rg-an-i.·smos 6"fi'ciales como por m-ixtos'y pzí.vados , .una vez"i'n~""

giesad~ al pais se canaliza en parte directamente al siste-

roa financiero supervisado por el BCRA7 en otros casos, tales

recursos van a manos de firmas o empresas que .son 16s ti tu-

lares del p~éstamo y lo utilizarán para su.giro operacion~l,

sin que se requiera su pase a través del sistema que nos ocu

'~'-..."-.-----~~~--pa~11i5·--o15-s·t·.a-n-t·e----es-··evra·en:ce-·que-·-eiy··---s·u··-mayo r-···pcfr-te---e"s·t-Ó·S--··fb"tl-':'·· '~-.

dos dev.í.erien luego a su férula, ya que la cadena de pagos y

cobros que el 'crédito desenvuelve tiene como principal des-

tinatario catalizador la cuenta corriente en bancos o entes

afines. Por supuesto que .en estos movimientos el.impacto no

'ser~ absoluto, por cuanto entre los ingresos y extracciones

'habrá filtraciones o mermas pero, cada dia estas son menores

'atento a la difusión y jerarquizaci6n del servicio referido.

No escapa tampocó a esta conceptualizaci6n la inci

dencia que en el mercado crediticio nacional ,generarán las

inversiones originales, particularment~ a nivel' de indus-

. 'trias o actividades subsidiarias de la directamen te financia

da, p~diendo entonces prever presiones adicionales que debe-

rán ser ponderadas en el enfoque global del presupuesto cre~

diticioCl

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.

• ~ii' l" ." ~ •

4
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Con estos elementos se manejará mejor en el mo-

mento de fijar topes a la expansión de las carteras, esta-

blecer encajes de efectivo minimo u otorgar liberaqíones

condicionadas, conceder adelantos y redescuentos, etc.¡pues

si el monto de prestamos externos no fuera'tenido en cuen-

ta, disminuirá la eficacia select~va y cuantitativa de esas

herramientas.

d) Contactos peri6dicos con los prestatarios permi-
, r :

¡
I tirán elaborar un calendario de probables. desembolsos de

los créditos, enatenci6n al grado de avance de los distin-

tos proyectos lo cual es un dato muy valioso por cuanto ac-

túa directamente sobre 1~ masa prestable calculada, permi-

tiendo adecuar, si es necesario, su monto y. distribuci6n

l' sectorial, determinando en base a esa proyecci6n el periodo

y oportunidad del ingreso de los fondos.

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·que colec-

te la información' previa sobre el uso de los mismos~

e) .Lacompilaci6n de e.stos datos pe rmí,tirá clasifi- '

car a los préstamos externos en l.a misma forma que se hace

con el total de las carteras pertenecientes a las institucio

nes financieras internas es decir, podrá tenerse idea de su

detalle por actividades,. por monto, por garantia, por forma

de pago, por sector, por tipo de interés, etc.

Su elaboraci6n por 'el BCRA seria un ~péndice que

completaria las series estadisticas que 'hoy confecciona, con
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~las indudables ventajas de tener datos concentrados y horno

géneos.

liLa evolución de lapolitica monetaria debe cansí

derarse más bien como arte que como ciencia. Al· igual que

unos sólidos principios de ingenieria constituyen el funda-

mento de la arquitectura ~stética, las estadisticas finan~

I cieras debidamente organizadas cons t í, tuyen la base de una
¡: .

;, politica monetaria progresista. En consecuencia, una de las

responsabilidades primordiales del banco central es mejorar

las estadisticas financieras, y las estadisticas que logre

reunir deberán ser, el fundamento que sirva de base para la

determinación de la politica del banco central ll (68).

f) Por ultimo y para completar el cuadro resaltamos

que es menester evaluar. los resultados. Ya es tiempo de ca

nacer qué ha acontecido en el pais con el crédito externo,

'no por propósito de adversi6n o desconfianza, ya que lo es

timamos útil para comp'lement.a.r el esfuerzo nacional, sino

para lograr optimizar los beneficios de su utilización.

Partiendo de las clasificaciones propuestas en el

punto anterior,. tendremos el gran' marco de referencia gene-

. rala Desde alli s~.indagaria por proyecto, conociend6 de

este modo cuáles son los que 'han mar-chado s í.n problemas y

cuáles acusaron tropiezos. Con esta base se podrán formar

prime~oopinionesy mAs tarde propiciar la adopci6n de.medi­

das tend,ientes a. super·ar los obstáculos y a agilizar u1a mar-

e'ha de los programas, tal como quedó expuesto en el Capitulo

anterior.

(.68) Dorrance, Graeme S,. "Función de los Banoos cen t reLe s en
los Paises Menos riesarrollados ll

• BIRF. Finanzas y Des-
a r roLLo.• ,No. 4. 1969 .. Pág. 30. '
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Cuando los fondos se.,canalizan a 'través del 8is-

tema bancario (sean ent.e s nacionales, .provinciales, munici

pal~s, mixtos o privados), la verificaci6n sobre sU uso y

;, ponderaci6n de resultados puede ser practicada por el BCRA

J.: mediante sus ya referidas inspecciones periódicas a las en

tidades.

Atento a que en otros casos el ingreso de fondos

es di'rectamente a fi~'7nas, institucion,es o empresas (priva-
1 ¡,

das y oficiales) no sometidas operativamente al BCRA, el

an~lisis propuesto ser~ alcanzable po~ encuestas· o mués-­

treos sim.ilares a los referidos en el punto d) ...

Dado el ascendiente y prestigio del BCRA, puede'

.darse por 'descontada la colaboración que obtendrá en la

materia por parte de los prestatarios. Insistimos que ac-

cianes de este tipo deberán ser lo mas ágiles posible de-

mostrando que están animadas de un propósito de interés ge-

neral, y que no buscan ni persiguen intromisiones 'en el que

'hacer particular insti tucional.

9.03. ~ Objetivos p~rseguidos. Conclusi6n.

Y?l sea mediante los temperamentos expuestos u

otros alternativos que se EeleCCionen,¿Jl objetivo será s í.em­

pre.el.de observar las caracteristicas.y condiciones del cré­

dito externo, . deduciendo conclusiones sobre sus resultados e

incidencia frente a los movimientos fi,nancie'ros locale~

®Se deberá Erocurar el empleo armónico ;¿ el engarce

adecuado de amba's corrientes J que evite ladiluci6no desper-

dicio de sus valores:J
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(j) Si nos inclinamos, en definitiva, porque esta mi

si6n quede a cargo del Banco central e~ porque consideramos

que dentro de la economia moderna este tipo de institución

es Laique mejor puede cumplir la tarea de corrtr í.bua r al roan

tenimiento de una moneda sana, dentro de un pujante mercado

monetario q~e sea sólida base para un desarrollo econ6mico

fuerte y constante.

~oy los banqueros centrales deben de participar

activamente en la elaboración de politicas econ6micas'y fi­

nanciera~y estamos identificados con la idea de que debe

permitirseles actuar en la.etapa en que se formulan las es-

trategias, si se quiere luego que las instituciones a su

cargo alcancen los altos objetivos buscados.

@ Se estima que el banco central IIdebe reconocer

que la voluntad del gobierno .es. de primor.dial importancia,

pero '. debe también ser .una 9rganizaci6n separada con vida

propia,u capaz de dar consejo, ofrece.r puntos de vista ypre-

sentar propuestas .que usean. más' que el simple. cumplimiento

de 6rdenes superiores II (69).

~ Dentro de esta concepción entendemos que, en nues­

tro pais, el B,eRA debe desempeñar sus funciones, y ese papel

'activo debe corresponderle tanto en relaci6n con los asunto~

del. flujo financiero interno como, con los provenientes dé

fuentes extranjeras.

,De ese modo, a nuestro juicio, se avanzará mejor

por las sendas del crédito, 'donde los frutos pueden ~e~ ubé-

rrimos si el manejo es adecuado •.No pr.oponemos implantar

(69) Sayers, R.S o "El Banco Central en una Economia en Des­
arrollatl. BIRF. 1961 .. Pág.. 123 ..
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maranas de controles pero, si propiciamos una orientaci6n

genérica al fluir que evi te su pérdida 'por caminos estér·i-

les.

El crédi t.o es casi .un milagro y en manos de la

banca central reside, en gran medida, la posibilidad de

su materializaci6n permanente4t

------000------

'"
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