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1 - ESQUEMA DE FINANCIAMIENTO DE LA ECONOMIA EN SU CONJUNTO *

a) Bases Tebricas

1. En los primeros capitulos de este trabajo se establecid la diferencia substancial exis-
tente entre financiamiento del desarrollo y financiamiento de la inversibn.

Se disefi, entonces, un esquema que permite establecer el juego de las variables princi-
pales que influyen el financiamiento del desarrollo. Y mis tarde se hizo lo mismo con el finan-
ciamiento de la inversibn,

Corresponde ahora realizar una aproximacibn a las cuentas globales de financiamiento de
Ia inversidn para Argentina. Previo a ello, serh importante tener en cuenta los sistemas alter-
nativos que se pueden utilizar para computarlo.

5. La contabilidad nacional se ha nutride, en un proceso de paclatino mejoramiento, de
sistemas de cuentas que miden aspectos generales y particulares del fluir econdmico. Los apor
tes progresivos consistieron en las cuentas del producto y del ingreso, las cuentas de formacibn
del capital, los sistemas dé insumo-producto, los balances nacionales y las cuentas del fluir de
fondos vy, dentro de su concepto general, cuentas mas afinadas para los fluires monetarios.

No todas estas heframientas estin enlazadas entre si y esta conexifn constituye una tares
que se viene abordando Gitimamente.

Ademis, no todas estas cuentas tienen una estructura dptima precisada y, afin en el caso
de que se llegara a bptimos tebricos, siempre habrfa necesidad de adaptar la nbdmina de entes y
1a nbmina de transacclones que cada cuenta deba contener, a las necesidades objetivas del pais
para las cuales se las elabore. Habri que realizar esto, cuidando en lo posible la conversién de
las cuentas nacionales a las nomenclaturas internaciones, para no perjudicar la valiosa compa-
racibn que el anflisis de distintos pafses brinda.

(*) En la versitn definitiva de este estudio este primer punto sé incluir# en el Capftulo II,
El Financiamiento dei desarrollo &n Argentina, punto 1, achpite c. -



3. Se esth distante, pues, de haher rematado un sistema de cuentds universalizado que en-
lace todas las elaboraciones arriba indicadas, aunque se transita aceleradamente hacia su obten
cibn.

Un esquema de financiamiento global viene dado en 1as cuentas nacionales del producto y
del ingreso. Estas cuentas contienen solamente las computaciones de la inversibn y la formacibn
del ahorro por entes. No contienen -pues no hace esto a su objeto- cuentas de las transferen-
cias financieras.

4. Los avances mis interesantes realizados en la computacidn analftica de la formacitn
del ahorro, en el proceso de inversibn y en el juego de transferencias financieras -y formacibn
monetaria en algunos casos- corresponden a los trabajos que se enumeran en la siguiente nbmi-
na, incompleta por cierto:

- Naciones Unidas: Un sistema de cuentas nacionales y correspondientes cuadros estadis-
ticos.

- Morris Copeland: A Study of Money flows in the United States.

- Daniel Brill; A flow-of ~-funds system of national accounts (Federal Reserve Bulletin}

- Flow of funds in the United States 1939/1953 (Board of Governors of the Federal Reser-
ve System.)

- Summary flow of funds accounts 1950/55 (Federal Reserve Bulletin).

-~ Raymond Goldsmith: A study of saving in the United States ( Vol. I-II-III)

- Ruggles and Ruggles: National income and income formation.

- Oficina de Estadfstica de 1as Naciones Unidas: Integracidn de las corrientes financieras
en un sisterna de cuentas nacionales.

- Naciones Unidas (CEPAL-Oficina de Administracidn Pfiblica-Direccién de Operaciones
de Asistencia Técnica-Direccitn de Agsuntos Econbmicos): Cuentas Econbmicas Naciona
les y cuentas del sector pfiblico. ‘

- Federal Reserve Bulletin: contiene nueva presentacitn de esquemas contables.

- L. M. Read: The development of national transactions accounts: Canada's version of or
substitute for money flows accounts

- 8.J. Handfield-Jones: Las cuentas de transacciones nacionales del Canadi.

~ G, Dorrance: Financial accounts in a system of economic accounts (Staff Papers)

- G. Stuvel: The use of national accounts in economic analysis

- Central Planning Bureau (Holanda): Scope and Methods of the C. P. B,

- Commissariat Générale et du-Financement)-Francia+ Rapport sur les comtes de 1a Na-
tion.

- id: L 'équilibre économique en 1961.

- Bjerve y Seisjord: Financial accounting within a system of national accounts.

- Conferencia de estadisticos europeos (nos, 1957): Informe del grupo sobre estadisti -
cas del ahorro.

- Gilbert and Stone: Recent developments in National Income and Social Accounting.

- Cemla (Centro de Estudios Monetarios Latinoamericanos): Conceptos y Metodologia
de Estimacibn del Ahorro.

- Organizacibn Europea de Cooperacibn Econbmica: Statistics of Sources and Uses of
Finance,

Otros pafses y otros expertos han desarroliado esquemas y computaciones igualmente ; su
némina mis completa seria larga. El material sustantivo que est contenido en las obras prece-
Jdentes es extraordinariamente fecundo.

La propia fecundidad de cada uno de los esquemas es la fuente de la mayor complicacidbn
cuando se desea montar un sistema de cuentas para un pafs determinado, teniendo en cuenta es-
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tos antecelentes. Y generaimente, en estos casos, una vez resuelto el problema de disefio, la
discriminacidn en las computaciones debe reducirse a las disponibilidades de estadisticas bhsi-
cas y a las posibilidades de estimacibn consistente.

5. Estos antecedentes tbenicos tienen un contenido a veces desemejante en su forma y otras
en su propia orientactbn.

De 1os modelos iniciales, que contenfan transacciones reales y financieras -como los de
Copeland y Brill- se ha pasado a sistemas alternativos que trabajan con dos cuentas (una cuenta
corriente y una cuenta de capital) ; o con tres, como en CanadA (cuenta corriente, cuenta de capi
tal y cuenta de transacciones financierasy.

Otros esquemas {Oficina de Estadistica de las Naciones Unidas) computan una cuenta no fi-
nanciera y una cuenta de transacciones financieras y dividen la cuenta no financiera en dos cuen
tag de: cuenta corriente y cuenta de formacitn y conciliacibn de capital. ¥ a su vez, dividen la
cuenta corriente no financiera en sendas cuentas de produccidn y de consignacibn.

Otros esquemas centran la computacién en las transacciones financieras y de capital y par
ten para ello del ahorro bruto (EE. UU. publicado en el Federal Reserve Bulletin).

En otros casos, se centra el anflisis en los intermediarios financiercs, esquema que se
desarrolld en este estudio por razbn de su objeto (capitulo IT).

Finalmente, otros esquemas ponen particular acento en los factores monetarios.

6. Dentro de estas alternativas de trabajo, se debib formular para la computacibn de Argen
tina una eleccibn. Y esta eleccidn se hizo en funcidn de tiempe y de disponibilidad de cifras, en
la forma de un esquema de fuentes y usos de fondos en cuenta corriente y en cuenta de capital.

b) Aproximacibn a las cuentas de Argentina.

1. Para Argentina, una vez decidido el esquema de computacidn, se elaboraron las cuentas
correspondientes a cada uno de los sectores. En parte estas cuentas estin contenidas en los capi
tulos del sector pliblico y del sector externo. Mhs, por unidad de tratamiento, requieren ser in-
cluidas en el punto presente. :

2. Las cuentas comprenden el sector pliblico {discriminado en gobierno y sistema de pre-
visién), el sector privado y el sector externo. No fué posible abrir el sector privado en empre-
sas, familias e intermediarios financieros en esta elaboracibn, por no disponerse de estimacio-
nes sobre el nivel de los beneficios distribuidos, ni existir la posibilidad de realizarlas consis-
tentemente.

3. Fl sistema de cuentas se desarrolla en los cuadros 1, 2, 3 y 4.

4. Estas cuentas se han registrado en una matriz, que constituye un cuadro a doble entrada
en cuyas filas se computan las transacciones y en cuyas columnas figuran los entes que las reali
zan. Podrfa, con mfis ventaja operativa para su utilizacibn posterior, trabajarse la matriz con
entes en las dos entradas y discriminando transacciones dentro de ellos.

5. Las posibilidades prfcticas impidieron integrar esta matriz con la matriz centrada en
los intermediarios financieros del capitulo 11, Esta integracibn, utilizando las clasificaciones cg
rrespondientes, serfa una via de arribo al anflisis conjunto de transacciones econdmicas, tranb-
ferencias financieras y factores monetarios.



6. Cada una de las columnas del esquema puede ser desagregada, tebricamente al menos,
en los sectores o elementos que la integran. Se darfa asf la posibilidad de abrir, por ejemplo,
la columna del sector privado en familias y empresas, y, si en una posterior elaboracibn, estas
subcolumnas se abrieran a su vez, por ejemplo, por zonas, se integrarfa el anilisis econdmico
con el anfilisis regional y habria que introducir clasificaciones mAs detalladas al nivel de tas fi-
las o renglones, para hacer explicito el conjunto. (Véase el capftulo II "Esquemas para el nivel

regional'?.

7. Por virtud de las mismas limitaciones generales arriba enunciadas, esta matriz inclu
ve el sistema de previsibn dentro del sector pliblico, en lugar de ubicarlo entre los intermedia
rios financieros, como se hace en la matriz centrada en los intermediarios financieros. E! res
to de los intermediarios financieros y las empresas del estado -bancos o no- esthn incluidos en

el sector privado.

8. La diferencia entre ingresos y egresos en cuenta corriente constituye el valor del
ahorro a los precios corrientes del afio que se computa. Este ahorro, al nivel total de 1a eco-
nomia, és igual a la inversidn. La igualdad, como es conocido, se realiza "ex post'’, por el
ajuste en lag existenclas y las variaciones en el ahorro externo.

9. Las cuentas del gobjerno, instituciones de previsibn, sector privado y sector externo,
gue se incluyen, contienen la mfxima discriminacibn que se pudo hacer, consistentemente, con
los datos disponibles.

Asi, por ejemplo, en el caso de la cuenta del gobierno, los movimientos en cuenta de ca
pital han podido computar no sblo las inversiones reales sino también las financieras, junta-~
mente con el movimiento de préstamos, tftulos, efectivos, depbsitos y otros rubros, por vir-
fud de la existencia de datos. En lo que concierne al sistema de previsibn, tanto como al sec-
tur externo, hubo que parar en grandes agregados.

Finaimente, en lo que hace al sector privado, se dispuso de informacibn con relativa
amplitud en cuenta corriente, excepto en lo que concierne a beneficios distribuidos por las em
presas,

Pero en cuenta de capital, la falta de datos anuales, que cubrieron todo el perfodo obser
vado, sobre las variaciones de activos y pasives de las empresas y de las familias, impidid il
dar a la cuenta la amplitud deseada y se debib acudir a un rubro de ajuste, denominado en la
cuenta: "Incremento de la deuda neta, transferencias directas y ajustes™.

Por este hecho, la matriz de computacidn que se incluye mas adelante para 1957, con-
tiene -en cuenla de capital~ s6lo el movimiento de ahorro e inversidn, e incluye en un sélo to
tal la diferencia entre ahorro e inversibn al nivel de cada sector. Esta diferencia viene dada
por las transferencias financieras totales y los cambios en otros activos., (*)

(*) En efecto, analizando la composicidn del active y pasivo, se advierte que los activos fi-
jos reproducibles y 1as variaciones de exisiencias circulantes estin computadas en la in-
versibn. Los activos fijos preexistentes que cambian de sector, (ej: terrenos y edificios
ya construidos) explican una de las diferencias entre ahorro e inversidn al nivel de cada
sector, conjuntamente con los otros movimientos en log rubros de activos y pasivos que
constituyen deudas y créditos y las nuevas suscripciones de capital. Estas deudas y oré-
ditos -incluida la moneda en caja que es una "deuda” del Instituto emisor hacia la colecti
vidad- mfs las suscripciones directas constituyen las transferencias financieras en cuen
ta de capital. Por supuesto que esta es una versidbn muy gruesa y general del problema,
que se desarrolla sblo a tituloe de ejemplo.
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7.119 6251 5.415 6,818 | 10,208 | 14.080 | 28,791
5347 6,383 6,200 7.185 8746 | 11,622 | 14,26
6.832 Ak 8,10 B.213 1512 8,356 | 11.90M
61,054 | 70,814 ; 79,804 | 85,285 | 105,935 | 130,137 | 166,895
58,48 | 67,035 | T6.481 | 82,769 | 102,313 | 124,631 | 160.528
2,306 2,919 3413 3.516 3,622 54506 82367
1151 5,246 1.703 Teblh 10928 | 19,200 | 23,487
T3 | 2,180 - 1,751 1 i.838 530 | « 14320 | < 1,685
3340 3.548 4,957 1,067 8,052 S.181 1.506
24764 2,099 4,588 Tei22 1.2066 4,654 6. 765
596 550 369 855 788 403 Fa141
36,425 | #A,272 | 47,920 | 54918 7 €1,004 | 72,0M3 | 90,098
20,697 | 35.501 30,960 ; 43,494 | A9,508 [ 57,193 | 12,218
Ga734 8,611 9,960 | 11,424 | 12,306 | 15,050 { 18,780
1,823 2,624 ki) 4,883 6450 8441 9,590
63 pie] HI) 133 162 182 20
1,860 2,591 3,19 4,680 6,288 8,258 9,360
321 3,830 4,676 5,385 6,432 7,309 9,261
580 =0 639 61 604 955 |
614520 | 70,930 | 80,873 | 87.189 ; 106,680 | 120,340 | 166,702
2,672 2,085 4,392 4,420 4,367 4,709 Gl
50,748 | 67,835 1 76,481 | 82,769 | 102,313 | 124,631 | 160,528
94621 8,564 5,903 6.588 8.0 { 21,782 | 3N.13
32,957 | 40,173 | 43,643 | 50,566 | 57,387 ) 67,283 | 83,706
20,691 | 35,601 [ 37.060 | 43,404 | 40,583 | §7,103 | 72.218
3,266 §.512 5.683 7.052 1049 | 10,080 | 11.488
8,028 | 10,358 ] 11,381 12,935 | RO | 19,735 | 22,135
4l 761 G112 6,286 Ba578 1.000 | 11,941 | 12,025
280 20 Eix 104 263 550 11
.21 3,830 4,676 5e365 6a432 1,369 9,291
[ 11} sen ‘om 1Y) (1T} sas L YT )
13456 | 13,439 ; 16,240 | 22,235 F 22,556 | 20,700 32,698
t1s CUENTA DE CAPITAL

14,200 | 15,014 9,864 | T5.842 | 19.48% j 24,002 { 372N
13,450 | 13,430 | 18.280 | 22,235 | 22,558 | 20,700 | 32,608
e 1515 | ~ 8326 | = 6,393 | - 3,075 4,282 A5
14,200 | 15,084 9.854 ' 15,082 | 19,484 | 2,082 | .21
T2A06 1 12,83 | V1,515 | IA,003 | 18,854 | 26,302 | 35,967
1134 2180 7 ~ 1,751 1,830 530 | - 1,320 | = 1,695




CUADRO Ho &

FUENTES Y USOS DE FONDOS DEL RESTO DEL HUNDO

CONCEPTOS

1. FUENTES DE FONDOS

!

= leportasiones

« Transfarencias netas

2, USO8 DE £04MS

Exportacionss.

34 AHORRO

1o FUENTES DE FONDOS

Ahorro

2 US0S DE_FONDOS

Destnversidn neta en el exterior

1951 1952 1953 156 1055 1956 157
(#5110nes de agn)
1o CUENTA CORRIENTE
09,3011 B,61A| 5.966| 6,692 9.073 | 22.432131.721
0.621| 8,54 5,908 6.588] 9,710 | 21,782 | 31113
80 50| e 1] 23| 650! 6u
2157] 5.2461 7,70 7.478 | 7.828 | 19.260 | 23,497
2150 5.266( 7,708 7,478 | 2,928 | 19,260 | 23,407
|
b1 3,368, 17| - 762! 208 | 372! .23
Il CUENTA DE CAPITAL
2744] 3,368] ~1.737| - 82| 2,05 | 372 8230
!
2m41 3368 21737 | - 782] 2,05 | 3172 8.230
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10. La matriz que se inserta seguidamente contiene las transaceiones cconbmicas basicas
computables de la economia argentina en 1957. El movimiento en cuenta corriente muestra la
formacién del ahorro nacional, por sectores, de acuerdo con el grado de agregacibn con que se

trabajb.

Al nivel de cada sector, la diferencia ahorro-inversidn da el nivel de transferencias, con
el ajuste expresado por otros conceptos.

En el caso concreto, los movimientos finales del afio fueron los siguientes:

Transferencias financieras totales (+)

Sectores con exceso de inver Sectores con excedente

s8idn sobre ahorro de ahorro
(en millones de m$n)

Sector privado 4,574 Sistema de previsidn social 7.338

Sector gobierno 10.994 Diferencia: financiamiento externc 8. 230

(+) Incluye otros ajustes

11. Las formaciones del ahorro y de la inversibn para 1957 estin claramente explicadas,
en grandes agregados, en la matriz de transazciones. Cifras gimilares para los afios 1951 /56
estfin contenidas-en los cuadros nfmeros 6 v 7

12. Del anfilisis surgen conclusiones fructiferas. Las mAs importantes, tal vez, han sido
desarrolladas en una u otra forma al tratarse de cada uno de los sectores hasta ahora analizados.

Es.de recordar, no obstante, que la inversidn neta en el exterior ha sido negativa en todos
los afios del perfodo, salvo 1953 v 1954, El sector privado acrecid persistentemente su ahorro
a precios corrientes, salvo en 1956, cuando debid transferir ahorro al sector plbiico para finan
ciar el déficit corriente que el gobierno habfa tenido hasta 1955 inclusive. En este afio el valor
y el volumen fisico del ahorro privado decrecieron en ias estimaciones disponibles. Pero esta
transferencia no habrfa de resolver por sf el problema de la desinversidn neta en el exterior,
que continub posteriormente, porque este déficit externo es estructural y altamente inflexible a
los estfmulos indirectos.

13. Surge ahora un etemento adicional, ya insinuado en parrafos anteriores. El excedenté
de inversidn sobre ahorro personal requiere ser financiado a través de un mecanismo de trans-
ferencia de ahorro, en la parte que no es inversién directa intersectorial. (*)

Los ahorros que son transferidos de uno a otro sector van por dos vias: directa, 1a una, -
como por ejemplo cuando el gobierno coloca titulos pliblicos en el sector familias mediante sus
cripeibn pliblica abierta; y 4 través de los infermediarios financiercs, la otra, en el juego de dé
hitos y créditos que ocurren en la economia fuera de las relaciones directas.

(*} Débese tener presente que el concepto de "intersectorial' depende, en un sistema concreto,
del nivel de agregacibn con que se trabaje. En la medida en que la agregacibn crezca apare
cerfl en las cuentas un menor valor de transferencias "intersectoriales" pero aumentari el
valor de las transferencias intrasectoriales, que no aparecen en las computaciones.
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Es Gtil, pues, comparar el incremento de la deuda neta de cada sector que surge de las
ouentas de fuentes y usos de fondos, con el monto de la canalizacidn neta de fondos en cuenta te
oapital, realizada a través del sistema de intermediarios financieros, a gabiendas de que ambos
conceptos no son estrictamente equivaientes.

Esta comparacifn ha sido realizada para el sector privado y sus cifras son las siguientes:

Sector Privado - Comparacidn de la Diferencia Inversidn - Ahorro que surge
de las Cuentas de Fuentes y Usos de Fondos con la Canalizacién Neta de Fon-
dos en Cuenta de Capital a Través de Intermediarios Financieros, que surge

de la Matriz Centrada en Ellos.

Afios Diferencia Inversiébn  Canalizacidn neta de fondos Diferencia
Ahorro {a) a través de intermediarios (a) - (B
financieros (b}

{(millones de m$n)

1951 746.~ 2,502.- - 1.756.-
1952 1.575.- 1,487~ 88.-
1953 - 4,376,- - 4.770,- 394, -~
1954 - 6.393,- - 764.- ~ 5.629.-
1955 - 3.075.- - 2.166.- - 909.-
1956 4,282,- - 280,- . 4.562,-
1957 4,574.- 1.587 - 2.987.-
TOTALES 2,667.- ' - 2.404.- - 263.-
1958 - 14.547,~ ,

Hay analogfa en los movimientos, como se observa; y las diferencias en algunos afios son
pequeflas, aungue grandes en otros. Esta diferencia esth explicada por la canalizacibn directa de
fondos, el juego de incrementos de otros activos y pasivos y la diserepancia en la cobertura es-
tadistica.

14. Esta comparacibn suple, aunque muy parcialmente, la insuficiencia de informacibn
analitica sobre los movimientos crediticios y monetarios de todos los sectores.

En efecto, la matriz incluida en phginas precedentes podrfa ser continuada a partir del to
tal de transferencias financieras internas y otros ajustes, para computar los canales de las
transferencias directas e indirectas y la variacibn en los rubros que no constituyen inversibn en
activo fijo reproducible, variacitn de existencia, medio de pago, deuda o crédito, (pricticamen
te: adquisicién de terrenos y construcciones ya hechas, variaciones en los activos nominales y
ajustes en activos y pasivos trangitorios).

De esta manera, la matriz presente quedarfa enlazada con la matriz centrada en los inter
mediarios financieros, y el cuadro cerraria coherentemente.

Su desarrollo analftico es simple, aunque no se tratarf aquf en detalle este tipo de proble
mas, que hacen mhs a la técnica de las cuentas que al financiamiento-de la economia argentina.
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15. Pero una interesante experiencia surge de las cifras. Los afios 1949/58 no constifuyen,
por cierto, una etapa prdspera de Ia econoimia del pafs. No se rompieron los factores estructu-
rales que entrababan el crecimiento y, antes bien, se contribuyb en buena proporcitn a reforzar
su eficiencia negativa.

Las cifras sefialan varios de los elementos de este vaivén econdmico, a través de las va-
riaciones de deuda del gector privado, la mutacién del ahorro del sector pblico, la pérdida del
poder de compra del ahorro del sistema de previsitn, los saldos persistentemente negativos de
la inversibn neta en el exterior, y finalmente, los saldos en uno y otro sentido de la canaliza-
cibn neta de fondos realizada, a través del sistema de intermediarios financieros, con el sector
privado.

Puede dudarse consistentemente del grado en que un sistema privado -en el cual reside el
aparato productor - pueda soportar grandes variaciones interanuales de fondos canalizados a tra
vés de los intermediarios financieros que, a los precios corrientes, han sumado m$n 6. 300 mi
liones en 1952/53 y m$n 16, 000 millones en 1957/58, por ejemplo, -sin perjudicar su produc—
¢idbn o su productividad, o ambas cosas conjuntamente.

Azemfs, los cambios de rumbos del fluir de fondos no siempre han ercontrado, en los sec
tores beneficiados, el estfmulo a la inversidn o bien, el aparato de canalizacidn disponible y ap-
to para evitar que una parte de la traslacidn de ingresos se esterilizara en mayor liquidez nece-
saria, en inversidm improductiva, o en actives para portar valor o para especulacibn.

16. Esta experiencia llama, por una parte a la programacitn del desarrollo financierc que
debe servir al logro del nivel miximo de inversidn y, por la otra, a la programacién Institucio
nal de los entes y las relaciones que deben servir al financiamiento.

La primer herramienta es el punto bisico a partir del cual se puede hacer jugar consisten
temente una polftica monetaria y de crédito con sendas polfticas tributaria y cambiaria. Ademas,
cuando el gobiernc interviene en la fijacién de salarios y precios, ambos elementos, introducien
do una complicacibn més en el esquema de decisiones explicitas que el gobierno debe tomar, en
tran también dentro del sistema cuya coherencia sblo se asegura ex-ante en la medida en que se
haga un buen programa.

En materia de financiamiento, en sentido lato, es donde,tal vez, mfs se ha venido usando
en todos los pafses del mundo para resolver los problemas de la polftica econbmica, de un gis-
tema de aproximaciones sucesivas en forma secular. Y donde, por singular oposicidn, mfs fruc
tifero se presenta el campo para desarrollar un programa coherente y aplicar la polftica en fun
cibn del programa.
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11. EMPRESAS DEL ESTADO (*)

a) El problema general

1. Uno de los problemas mfs relevantes a que asiste la polftica econbmica reside en el gra
do de intervencibn del Estado en la economfa. 8i cada uno de los actos del Estado pudiera ser
ponderado con un nfimero, podrfa establecerse una dimensidn para este grado de intervencidn,
variable segfin los'pafses y variable para un mismo pafs en diferentes momentos. K

La accibn directa, llevada a cabo por el Estado a través de entidades organizadas como
"empresas del Estado" o como "empresas mixtas", es una de lag formas de esta intervencidn.
Su dimensifn en algunos paises de estructura econdbmica no colectivista es altamente significati-
va y en los palses colectivistas la empresa de estado es la herramienta de actuacitn del sistema
econbmico en las actividades concretas de produccitn, distribucibn y financiamiento.

9. Se arriba en cada pafs a una estructura y a una dimensibn dadas de empresas estatales.
por designio previo ¢ en forma resultante. En el caso de los sistemas de empresas estatales
montados por designio previo se instrumenta simplemente una polftica, En el segundo caso, se
hereda una estructura que puede o no responder 2 la polftica preseate, o bien se realizan aproxi
maciones a un sistema de empresa del estado o bien, simplemente, ocurre una agregacibn de
empresas respondiendo a impulsos determinados y especificos a cada caso, sin integrar el todo
explicitamente dentro de un sistema.

3, Los pafses han tenido un impulsc persistente para la creacitn de empresas estatales en
dos brdenes de requerimientos: la construccibn y el mantenimiento de obras pfiblicas y la pres-
tacibn de servicios plblicos.

Aun cuando pueda ser controvertida la nocibn jurfdica restricta de "servicio plblico", exis
ten ciertos servicios bien caracterizados que ha prestado clésicamente el Estado, organizando
su ejercicio en-forma de entidades con mayor o menor grado de autarqufa y, consecuentemente,
de responsabilidad propia, aun cuando no fuera frecuente que tales servicios estuvieran organi-
zados como "empresas", en lo jurfdico.

(*) En la versi6n definitiva del estudio, este tema se incluirk en el capitulo II1. Las entidades
del financiamiento, como punto 4, "Sector Externo" y siguientes, pasarfn a ser punto 6 y
siguientes dentro del mismo capitulo.
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En las concepciones cliisicas -y fuera de la construccitn de obras plblicas- el servicio p&
blico puso la cota de mfxima al estableclmiento de empresas del Estado, en forma sistem&tica

4, Pero han existido otras fuentes de impulso para la creacibn de empresas estatales -o )
de empresas mixtas en ciertos casos- que imprimieron en lo que va del siglo, y particularmenté
después de la crisis de los afios treinta, un vigoroso crecimiento a las empresas estatales.

Entre las principales fuentes puede citarse:

a) Los cambios en las peliticas econbmicas ocurridos, aun en pafses no colectivistas, res
pondiendo a concepciones polfticas autirquicas o de intervencibn estatal directa. En es
tos casos, pues, la empresa aparece como el instrumento de ejecuci6n de una polftica
a veces sistemitica y a veces resultante de impulsos.

b} Las necesidades de la defensa nacional o el simple aprovisionamiento de las fuerzas ar
" madas.

¢) La prestacibn de servicios o la produccibn de bienes que resulta deficitaria en manos
privadas y la realizacibn de inversiones de fomento.

d) Los juegos de intereses nacionales o supranacionales, vinculados a conflictos bélicos,
en cuya virtud se procede a la expropiacién e incautacién de propiedades enemigas.

e) La realizacidn de empresas necesarias al crecimiento de pafses de menor desarrollo,
- cuando no existe en ellas una clase empresaria capaz de montarlas y operarlas eficien-
temente.

f) La defensa del volumen ffsico de las exportaciones o de los thrminos del intercambio.
g) La necesidad de romper combinaciones internas de tipo monopblico.

h) El aprovisionamiento del gobierno civil y el mantenimiento de bienes que ésté- adminis-
tra.

i) El retiro de la 1nvers16n privada nacional o extranjera de ciertos ramos de produccidn
-0 distribucién que tienen que continuar siendo prestados necesariamente.

j) La estrategia enla conduccibn econbmicd, que exige que clertos ramos de produccibn
sean reservados al Estado, por su capacidad de goblerno sobre otros sectores de la eco
nomfa; capacidad &sta que deriva de su posicitn estratbgica en el fluir de bienes dentro
de la tecnologia de la produccibn nacional.

k) Las necesidades de crecimiento regional en zonas atrasadas ¢ que poseen recursos na-
turales determinados, para las que se instituyen autoridades de desarrollo local como
ramas descentralizadas del gobierno burocritico las cuales, a su vez, establecen em -
presas productoras en sus zonas de influencia y aun fuera de ella.

1) La necesidad de dar respuesta a intereses extranjeros con poderosa capacidad de nego-
ciacibn, en la explotacién de ramos determinados, mediante la institucién de entes na-

cionales dotados de la autoridad suficiente.

m) La realizacibn dé empresas que requieren fondos en dimensibn tal, que excede los nive
les de fondos que el sector privado de la economfia puede aplicar razonablemente a ellas.
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Esta enumeracidn es por cierto incompleta y el orden de ubicacibtn de cada fuente no res-
ponde a ningfin tipo dé prioridad.

5. El hecho concreto observable hoy en multitud de pafses, Teside en que existen diversas
empresas del Estado y mixtas de peso variable que, por designio de una polftica aplicada persis
tentemente o por otras causas, son herramientas de gobierno aunque no sean utilizadas coheren
temente en todos log casos.

6. Un sistema de empresas del Estado requiere coherencia a los dos niveles: el institucio
ral y el operativo.

La coherencia institucional de un sistema de empresas del Estado puede lograrse dando
una base ingtitucional "ad hoe¢' al sistema de empresas, o bien desarrollando una eficiente pro-
gramacibn institucional para todo el fluir econbmico, una de cuyas partes corresponde a dichas
empresas. Por supuesto que esta Glfima via es la mias satisfactoria, aungue no siempre es la
mis probable de ser seguida.

7. La coherencia al nivel operativo suele ser buscada a través de la fljacidn del presu-
pueste de tales empresas, Perc esto es por cierto insuficiente, salvo que se trabaje con "presu
puestos-programas'.

Para cada una de las empresas se requiere estableceremetas concretas en los volimenes
tisicos de produccibn e insumos; en la productividad de los distintos insumos y recursos utiliza
dos en sl proceso; en los précios de produccidn de los insumos y de la remuneracibn de] factor
trabajo; en la polftica de resultados beneficios o quebrantos; en la polftica de financiamiento y
en los pirogramas de inversibn bruta. Y para el conjunto de empresas es menester establecer
politicas uniformes, entrabando estos programas con los capitulos correspondientes de una pla-
nificacién nacional.

Cuando estos requerimientos de cokerencia operativa se razonan dentro del marco de una
t::hla del fluir de fondos que discrimine &n 12 medida suficiente las trangacciones econdmicas,
¢a advierte claramente la necegidad de "una' dimensibn en el fluir de bienes que se origina en
s1 gestibn y también de "una' dimensidn en el saldo neto financiero, positivo o negativo, que el
sistema de empresas del estado aporta al o detrac del fluir de fondos del sector pfiblico.

8. Un sistema de empresas del Estado —que existe como tal aunque no opere como sistema
puede, pues, ser impulsor o retardante; equilibrador o inflatorio; agente de traslacibn saluda-
ble de fondos a través del manejo inteligente de la estructura; vehiculo de subsidios reales o su
brepticios o0 herramienta de imposicibn; agente compensador de [a estructura de la produccidn
e inversibn o factor desequilibrador de eilas.

De todo ello surge la necesidad de coherencia a que arriba se alude.

9. Y hay ademfs un hecho singular. Cuando el Estado, por designio general o especfiico,
se regerva la explotacibn de ramos determinados para realizarla a través de sus empresas, asu
me una obligacidn que es cualitativa y cuantitativa a la vez. Lo cualitativo reside en Ia "estatiza
cion" del ramo de actividad econbmica. Lo cuantitativo reside en que el Estado asume con ello
la obligacidn de producir e invertir en el ramo en cuestibén en toda la dimensidn que el aparato
econdmico nacional requiere. Si esta dimensibn no se logra, el designio polftico concluiré gien-
do retardante para el desarrollo econbmico.

Y nbtese que en tales casos, existe propensidn a considerar que el sistema de empresas
del Estado es deficiente ''per se", cuando lo que ocurre entonces es una deficiente asignacibn
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de recursos, una baja productividad de estos recursos totales, una deficiente estructura de pre
cios, o un vacio en la financiacidn de la produccibn e inversidn; elementos que, en principio, co
rresponden a la operatoria del sistema y no a la naturaleza intrinseca de las cosas.

Este problemsa es bien distinto, por cierto, a determinados elementos que generalmente
se discuten en términos globales. Entre ellos el mis interesante es el que se refiere a la cali-
ficacidn de si las actividades empresarias de tipo industrial son mbs o menos aptas econbmica-
mente, cuando son realizadas por el Estado. Se trata aquf de un problema de valoracidon sujeto
a controversia, que no se concibe que pueda ser tratado en abstracto. -

10. Retbrnese, ahora, al problema cuantitativo. Se guiere poner el acento en un problema
especialmente significativo. Cuando el Estado asume la responsabilidad de invertir con exclusi
vidad en un ramo determinado, debe proveer fondos para que pueda financiarse la inversidn que
el crecimiento de estos ramos requiere. Estos fondos salen de tres fuentes: estructura de pre-
cios, productividad e inyeccibn financiera.

5i, como suele ocurrir, la productividad no puede crecer -a veces porque ya ha crecido y
otras porque existen regulaciones o problemas tecnoldgicos y administrativos que lo impiden-
1a finica manera de financiar la inversibn es mantener un nivel adecuado en los términos del in-
tercambio del sector.

Y si, a su vez, no puede lograrse dentro del sistema de empresas un buen nivel en térmi-
nos del intercambio y de productividad, la eleccidn queda implicitamente hecha en una de tres
alternativas : el sector crece menos y ge fabrica un cuello de botella en la economia; se resigna
la exclusividad en la inversién por el Estado en el ramo de que se trate, o se extraen fondos del
presupuesto.

Estas alternativas han sido vividas por Argentina mfs de una vez.

11. En ta generalidad de los palses -de cierto grado de desarrollo por la menos- existen
empresas del estado. Sus origenes son variados y su ublcacibdn institucional es también variada.
Pero su propia existencia llama a dos tipos de reflexioncs basicas:

a) Cufiles de ellas deben continuar existiendo o, en otras palabras, qué tipos de activida-
des deben continuar siendo realizadas por empresas del estado para un determinado
"'status' de partida. '

b} Cuil es la mejor manera de hacer gue su existencia brinde los mAximos frutos a la co-
lectividad.

En el primer aspecto, se concibe a la empresza del estado como simple instrumento de
una politica econdmico-social. Si para la determinacibn de su subsistencia, se adoptara el mis
mo esquema de decisiones que se ha descripto en lo concerniente a ia asignacidén de responsabi
lidades en la inversidon nueva, se tendria dada la respuesta al primer interrogante, en funcibén
de la politica econdbmico- social prevaleciente. Y en tal supuesto, el acierto de }a politica en sf
misma depende del grado en que ella interprete con claridad las conveniencias nacionales y el
sentir de la colectividad, sin acudir a soluciones abstractas,

En el segundo aspecto, lo que se requiere es establecer la via para maximizar el valor de
un cociente ideal, en cuyo numerador pudieran inciufrse todos los productos y en el denomina-

dor todos los sacrificies, ’

Evidentemente, no es ficil hallar solucidon para este tipo de planteo amplio del! problema,
pero si es posible desarrollar algunas aproximaciones.
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12, En principio, debe partirse para ello de una necesaria unidad en la polftica econbmi-
ea. La unidad de la politica econdmica presume varias cosas, de entre las cuales las mis im-
portantes son:

3) Una clara definicibn de metas nacionales finales e intermedias y el abastecimiento del

tiempo en que ellas han de ser logradas y de la progresién de cada aproximacién suce-
siva.

b} Un programa de desarrollo econdmico-social que las interprete y que disefie los me-
dios para arribar a ellas.

c) Una clara asignacidn de responsabilidad en 1a obtencién de cada una de las metas; y en
tre ella la indicacién de las responsabilidades que corresponden z las explotaciones pl
blicas organizadas como "emprésas del estado".

d) La asignacién de medios y la fijacién de pautas de productividad para su utilizacién,
dentro del programa.

Sobre estas bases podria disefiarse una polftica econdmica que, en lo que concierne al
sector pliblico en su conjunto y a las empresas del estado en particular, tendria dos-exterioriza
ciones:

@ por una parte, una exteriorizacién presupuestaria, pués la polftica econdmica debe ins
trumentarse en gran medida a través del presupuesto de ingresos y egresos.

b) Por la otra, un conjunto de medidas de politica econbmica, que no aparecen explicita-
das en el presupuesto.

Una vez que se fijen con elaridad -para todas y cada una de las empresas del estado- los
programas de producecidn, preductividad y fluir de fondos, se habrfa logrado un avance necesa-
rio, perov no suficiente. Restaria aun por establecer cuil es el "status" institucional dentro del
cual las empresas habrfan de movilizar su gestibn. Este es el punto que requiere un orden adi-
cional de decisiones.

Y para ello se concibe la necesidad de hacer que todo el sistema de empresas opere den-
tro de una unidad de coordinacidn, que no enerve la responsabilidad de cada empresa, DETo que
oriente su esfuerzo dentro de pautas de trabajo bien programadas. Sobre este punto, aplicado
en particular al caso argentino, se formulan proposiciones en el capitule IV las cuales, en ein-
tesis, proponen establecer una entidad nacional que disefie la politica por sobre todas las empre
sas del estado existentes, y las empresas pasarfan a instrumentar esta polftica dentro de lineas
trazadas, conservando su responsabilidad e independencia en su administracidn, pero operando
sobre pautas de produccidn, productividad y fluir financiero bien disefiadas.

13. Resta ahora considerar la labor de las empresas del Estado en el financiamiento del
desarrolle, en general y de la inversién en particular.

En el primer aspecto, ocurre un problema de afectacién de recursos totales y de produc -
tividad de estos recursos totales. Se aplica al caso de las empresas del Estado el mismo razo-

namiento general que se ha desarrollade en el Capitulo I.

En lo que concierne al financiamiento de la inversidn, el problema reside en disefiar para
el conjunto de empresas del Estado una polftica de fluir de fondos tal, que:
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a) Se defina coherentemente si el conjunto de empresas del Estado ha de constituirse en
fuente de fondos para el sector plblico, o si ha de recibir subsidios de este sector o fi-
nalmente, si ha de autofinanciarse como compartimiento se’parado, Es indispensable es
ta decisibn previa, que puede ser tomada en funcidn del movimiento de fondos en cuenta
corriente y en cuenta de capital programado para el sector piblico, como primera apro
ximacibn, dentro de un “presupuesto econbmico' para todo el pafs.

b) Se establezca para el conjunto -y para cada una de las empresas- el programa de inver
siones y el programa de productividad.que conducen a lus niveles de produccidn reque-
ridos por el desarrolio econdmico del pafs en su conjunto, para cada una de las etapas
prospectivas. B

¢) Se establezca el movimiento de fuentes y usos de fondos en cuenta corriente, lo que a
su vez exige definir la estructura de precios de produccidén, insumos y factores y los
términos del intercambio de cada empresa y del conjunto.

Con estos elementos, se pasa a programar las transferenciags de ahorro "inter-empresas'
necesarias para financiar lag inversiones al nivel de cada una de ellas.

En este punto, mientras las transferencias de ahorro entre empresas no afectarin cuanti-
tativamente el financiamiento de la inversidn en el conjunto, el total del ahorro generado por to-
das las empresas podria no ser suficiente para financiar €]l volumen fisico total de inversiones
regiteridas por el sistema. Habria llegado, entonces, el momento de decidir sobre la utiliza-
cibn de otras fuentes de fondos o sobre la correccidn de las fuentes de fondos programadas.

Para corregir los programas habria tres pautas bAsicas: mantener o no el nivel de inver-
siones necesarias, operar eventualmente con incrementos mayores en la productividad, o modi
ficar los términos del intercambio del sistema.

Es precisamente de este tipo de programas que tiene que surgir la polftica de tarifas de
los servicios pliblicos y toda la polftica de precios, salarios, productividad y abastecimientos
de las empresas.

Agotadas las fuentes internas de ahorro del sistema, quedarfanabiertas las viag para de-
cidir una finaneciacién realizada con recursos nacionales o exteriores al pais y para, entonces,
establecer la via de canalizacidn dptima en funcidn de costo, momento econdmico, capacidad de
endeudamiento, posibilidades de los mercados financieros, y estabilidad en el nivel general de
precios y adecuada composicion en su estructura,

14. Una ver mfis, se asiste a la imposibilidad de establecer férmulas abstractas que den
como legitimo el autofinanciamiento de las empresas del estado, su subsidio alimentados con
fondos pfliblicos o su conversibn al caricter de fuente de fondos para el resto del sector pliblico.

Pero si pueden establecerse procedimientos adecuados, o por lo menos satisfactorios, pa
ra "ubicar" a las empresas del estado dentro del marco que les corresponde en el financiamien
to del desarrollo econdmico en general y en el financiamiento de la inversién en particular. Y
siempre, cuando hay programa, pueden evaluarse alternativas que permiten a la politica econd-
mica equivocarse menos, f

15. Resta una observacién importante, en lo que concierne al financiamiento del desarro-
Ilo en su conjunto, Se ha observado, en el anilisis comparado del crecimiento econdmico (Capi-
tulo I de este estudio), que el "efecto productividad” en los pafses que crecen genera mis de
las dos terceras partes del crecimiento del producto total. Este efecto productividad puede ex-
plicarse como una funcién de dos variables: la productividad "funcional” de toda la economia y
la de cada explotacidn en particular.
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La productividad funcional puede crecer en la medida en que se eliminan cuellos de bote~
lla. Fstos cuellos de botella frecuentemente residen en el capital social bisico, en los gervicios
pliblicos bisicos y en ciertos abastecimientos bisicos de la economfa. Cuando el capital social
btsico es construldo por -o con intervencibn de- empresas del estado a afin por instituciones pl
blicas burocriticas, y cuando la produccibn de ciertos abastecimientos bisicos estd nacionaliza
da, el sistema de empresas del estado es el vehiculo del mfximo progreso si funciona bien y la
fAbrica del atraso si no opera eficientemente.

Esta apretada sintesis es tal vez un retrato de la realidad argentina -a grandes trazos- en
los Gltimos decenios. En el primer capftulo se indicd el efecto de la adversa relacibn de térmi-
nos del intercambio en transporte y petrbleo, sobre el financiagmiento de inversiones en los mis
mos sectores. Esta fuf en parte la génesis de una serie de enangostamientos derivados en el ba
lance de pagos, en la productividad al nivel de la empresa, etc.; ¥ la experiencia que de ello se
deriva es aleccionadora.

16. En la necesidad de que el sistema opere con cohesibn se requieren: programas, polf-
tica y unidad de conduccidn de ella. Como las empresas del estado son, en definitiva, herra-
mientas de trabajo en el proceso de desarrollo, se piensa que puede lograrse una aproximacion
gatisfactoria al mejor sistema operativo de estas herramientas, dentro de un organismo de pro
monibn que tenga la forma de Corporacibn de Fomento.

b) Aniecedentes exiranjeros

1. Las empresas del estado nacieron por causas diversas en los distintos pafses. Las fuen
tes generales de creacibn se indican en el punto anterior. En muchos pafses la prestacibn de ser
visios plblicos es realizada por el Estado nacional o atin por las comunas; de aquf que el punto
de mf4s interesante referencia comparada residen en la intervencitn del Estado en actividades
industriales, que constituyen el testimonio de mayor avance en esta intervencibn realizada bajo
la forma de "empresa'.

Dentro de este campo, las empresas estatales nacieron a veces como resultado de una po
lftica consecuente y en otras ocasiones como producto de circunstancias.

Seguidamente se consideran algunos casos interesantes de creacidn de empresas industria
les -o de participacibn del estado en ellas-, en paises con formas no colectivistas de gobierno.

ALEMANIA : Ocurre también en Alemania la participacibn del Estado directamente en la
industria, con elevado aporte de capitales en muchos casos. El gobierno
alemfn toma participacién en numerosas empresas como la "Bayerische
Milchversorgung G. m. b. H.'" de Nuremberg para la provisidn de leche;en

Strassburgo en la "Sociedad de Electricidad", enla fabrica de autombviles Volkswagen y en o-

tros casos de relevancia. Funciona tambin un instituto denominado V.I. A.G. Vereingte Indus-

trie Unternehmungen, a través del cual el Estado participa como socio mayoritario en gran can

tidad de empresas, de electricidad, metalurgia, banca, aluminio, etc.
[

AUSTRIA: Posee la "Heilmittilstelle", establecimiento medicinal que constituye la se
gunda gran empresa de produccibn y comercio quimico-farmecéutico; 1a -
nGemeinwirtschftliche Siedlungs und Baustoff-Anstalt”, sociedad de coloni-
zacibn y materiales de construccién. La comuna de Viena participa en &6
empresas.
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BRASIL: En este pafs se crea en 1941 la Compafifa Siderfirgica Nacional con caracte
risticas jurfdicas de empresas mixtas. Participa el Estado también en la
produccion y suministro de electricidad a través de Electrobras v en la in-
dustria petrelera por medio de Petrobras, maneja la Compadifa Nacional de

Alcalfs, la Compafifa do Vale do Rfo Doce, etc.

CHILE: Participa como accionista mayoritario en la compafifa de 1a planta siderir-
gica de Valparafso y mediante la denominada Corporacién de Fomento
{CORFO) y el Instituto Agrario Nacional 5. A. (IANSA) ha levantado cuatro
ingenios para la elaboracidn de azficar de remolacha. El Estado es ademfs
el comprador @nico en la pequefia y mediana explotacién minera y abastece de repuestos y demis
implementos a estos productores.

ESPARA : En Espafla existen empresas estatales desde el afio 1927. A esa fecha sé re
' monta ia creacibn de C.A. M. P. 8. A., empresa petrolffera. Desde entonces

ocurre la participacidn del Estado en diversos rubros, ya sea en forma de
empresas nacionalizadas o como explotaciones mixtas, aunque sin cuerpo ju

ridico orginico al respecto. En 1943 se nacionaliza la compaffa aérea Iberia y se crea la empre

sa mixta "Construcciones Aeronfuticas $. A, ". Al Instituto Nacional de Industrias se le encomien

da la constitucién de Sociedades mixtas para la fabricacitn de implementos bélicos, la orgamza—'

cibn para la explotacidn de servicios de desagiies, de beneficio de minerales y otras tareas de

menor importancia.

FRANCIA : En la primera post-guerra, por el tratado de Versailles, Francia retiene
algunos bienes de propiedad alemana, las minas de potasa de la zona de Al-
sacia-Lorena, algunas empresas petroleras y echa las bases de 1o que fué
posteriormente poderosa industria estatal de fabricacidon de amonfaco sinté

.txco, sobre'las bases de la ""Badische Anilin und Soda Fabrik". En la actualidad tiene en el sec-
tor energla 21 empresas para la explotacidn y/o produccitn de carbon, gas, electricidad. petrd
leo, energfa atdmica. En transportes, Sociedad Nacional de Ferrocarriles {mixta), Compafia

de Ferrocarriles Metropolitanos (mixta), puertos y aeropuertos con un total de 18 empresas. En

tre las empresas industriales, excluyendo a las de dependencia militar que son numerosas, tene

mos: Fabrica de Autombviles Renault; Sociedad Nacional de Construcciones Aeronfuticas (empre

sa mucta), Sociedad Nacional de Estudios y Construcciones de Motores de Aviacibn (empresa mix

ta); Canteras y Talleres del Rhin; Oficina Nacional Industrial del Nitrégeno, Minas de Potasa de

Alsacia, Manufacturas Nacionales de Sevres, Gobelins y Beaubais, Radio Televisitn Francesa,

empresas qufmicas, de seguros, de informacicnes, etc.

INGLATERRA ; En Inglaterra ocurre <n la segunda post-guerra la nacionalizacitn de las mi |
nas de carbbn, en circunstancias en que constitufan una explotacitn deficita
ria. En la actualidad el Estado controla la provisitn de electricidad a través
de la C. E. A. Comisidn Eléctrica Central que abarca todas las estaciones

generadoras y principales redes de distribucibn de electricidad de Inglaterra y Escocia Meridio-

nal, de la Comisibn Eléctrica para el Sur de Escocia y de la Compafita Hidroeléctrica para el

Norte de Escocia.

La B.T.C., Comisitn del Transporte Britnico, que abarca todos los ferrocarriles, incluyendo

numerosas fAbricas de locomotoras e implementos y la mayor parte de las empresas de canales

y puertos; Consejo del Gas, que se ocupa de la elaboracibn y distribucidn del gas en todo el pafs

B.0.A.C. la mayor empresa aérea y B. E. A., Aerolfneas Britinicas Europeas. .

ITALIA: Instituto para la Reconstruccibn Industrial (I. R.1.) en cierta medida similar
al grupo DINIE de nuestro pafs; Finmeecfinica, que agrupa el 65% de las in-
dustrias mecinicas de ese pafs; Finsider similar al anterior en el campo si
derfirgico; Finmare en navegacibn: Etet en comunicaciones, Eni en hidrocar
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buros. Los grupos indicados abarcan a grandes empresas italianas, como ser Alfa Romeo , -An-
saldo San Giorgio; Cantieri, Navali Riuniti; por regla general es una participacitn del Estado a
través de estos entes en calidad de accionista mayoritario.

JAPON: En este pafs se constituyen empresas estatales y mixtas en colaboracibn con
los industriales Mitsui y Mitsubishi, que representan casi el 30% de las ac-
tividades metaltrgicas del pafs.

MEXICO: Fn 1909 se decidib explotar los ferrocarriles por medic de sociedades mix-
tas, evitando que fuesen financiados totalmente por capital extranjero, y en
1934 se produce la nacionalizacidn del petrbleo cuya explotaciftn continlia
siendo estatal a través de Petromex; mantienen también la explotacibn mix-
ta de les trasportes.

EE.UU. : Ha quedado expresamente para finalizar esta descripcidn somera, el ankli-
sis de las empresas estatales en los Estados Unidos de Norte América. Es
muy considerable su actividad sobre todo despubs de la crisis.

. El Estado interviene en empresas de importancia y se crean Organismos es
tatales destinados a la prestacidn de diversos servicios. Podrfamos enumerar primero las em-
presas que son propiedad de las fuerzas armadas de los EE. UU., cuya importancia residen en
¢l hecho de que no sblo proveen materiales para sus necesidades especificas, sino que abastecen
también a las reparticiones pfiblicas y a los consumidores en general, El Estado es, por ejemplo,
a través de reparticiones de este tipo y por razones primitivamente bélicas, el mfs importante
prodactor de variados artfculos: anteojos y cristales ; aparatos ortopédicos ; dientes postizes;
imprenta, sus derivados y complementarios; posee la primera empresa de radiocomunicaciones
del pals; siendo ademfs el principal productor de helados. Tiene 9 plantas de recuperacibn de
alumiuio y 29 de recuperacibn y empaque de chatarra, plantas de soda chustica, de cemento, de
cloro. de oxfgeno, nitrbgeno, neon, argdn, acetileno, \fneas de transmisibn de energia, fabrica
cibn de ron de melaza. Se deben agregar a estas empresas, que dependen de las fuerzas armadas
en cualquiera de sus ramas, las que son de directa dependencia de la Organizacibn de la Energfa
Atdmica. :

Fuera de esta esfera de competencia tenemos a la Empresa del Canal del Panami, que es estatal;

la Compaiifa de Subterrineos de la Ciudad de Nueva York, que es de administracidn comunal. Fun

cionn ademfs la Comodity Credit Corporation y es muy conocida la organizacidn y la gestidn de

T.V.A. Tennesse Valley Authority, que provee de energfa a una vasta regidon por medio de sus

centrales hidroeléctricas.

En un boletfn editado en el afio 1956 por la Oficina de Presupuesto, que depende directamente de

la Presidencia de los Estados Unidos de Norteamérica, titulado "Inventario de clertas activida-

des comercizles e industriales de los EE. UU. ", se da cuenta de las distintas empresas estata-
les, clasificAndolas en tres grandes grupos:

a) Empresas que proveen productos o servicios para todo o parte del pliblico.

by Idem para empleados del gobierno federal y personal militar.

¢) Idem para uso del Estado mismo.

Ese boletin se refiere especificamente al tercer grupo, que comprende aquellas empresas que

el estado conserva para proveerse de ciertos materiales y productos que, sin lugar a dudas, po

drfa proporcionar la actividad privada.

La lista comprende 19.771 establecimientos industriales con un activo total de u$s 11. 864 mi-

llones v agrupa un personal de 266.521 personas. De estos totales, el nficlec principal de empre

sas es administrado directamente por ¢l Estado (19. 321) y entre éstas, 357 corresponden al De-
partamento de Defensa, con la mayor cantidad de personal directo ocupado (169. 677). Se aclara
que el boletfn no cubre toda la gama de los servicios estatales, que el personal enumerado no
comprende al afectado a tareas indirectas, y que la cifra de capitales invertidos no estd revalua
da.
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Los EE.UU. de Norteamérica, pafs del mhs alto nivel de vida dentro de 1a brbita occidental, es
tal vez el mis podercso empresario e industrial y asf lo testimonia la declaracidn efectuada du-
rarte el 830. perfodo legislativo en el Senado de esa nacién: "En los Estados Unidos el Gobierno
Federal posee actualmente casi el 20% de la capacidad industrial y el 40% del territorio del pafs.
Es el mayor productor, el mayor asegurador, el mayor prestamista, el mayor terrateniente, el

mayor arrendatario, el mayor poseedor de tierras de pastoreo y de bosques, el mayor propieta
rio de granos, tiene los mayores depbsitos, es el mayor propietario de tonelaje maritimo y tie-
ne la mayor flotz camionerza'.

¢) Las Empresas del Estado y mixtas en Argentina,

Nuestro pafs participd también de esta tendencia general que se localizd en los paises de
menos desarrollo, tanto como en los més desarrollados. Hubo aquf también factores polftico-
econdmicos de los que surgid una polftica de nacionalizaciones y de promocibn industrial por par
te del Estado mismo.

El primer antecedente de empresa estatal en el pais se registra con los ferrocarriles, que
luego fueron vendidos a compafifas britinicas y francesas, fueron ellos el F.C.OQeste, el F.C.
Central Cbrdoba y el F.C. Andino. Su creacibn gbedecib a la necesidad de abrir regiones a la
‘produccidn y al comercio.

Alrededor de 1920 tomé vigor la instrumentacitn de ciertas 1ineas de polftica econbmica
a través de empresas del Estado, y se envian los proyectos de ley correspondientes al Congre-
50. A esta &poca corresponde le creacibn de Yacimientos Petrolfferos Fiscales. Es interesante
resefiar la posicitn entonces imperante a través del mensaje al Congreso el 16 de Octubre de
1820, cuando se decfa: "El Estado debe adquirir una posicitn cada dfa mis preponderante en
las actividades industriales, que responden principalmente & la realizacibn de servicios pliblicos
y si de alguna parte esas actividades deben sustituirse en lo posible a las aplicaciones del capi-
tal privado, es en los pafses de desarrollo constante y progresivo, como el nuestro, donde el
gervicio plblico ha de considerarse principalmente como ingirumento de gobilerno'. Pensamien
tos de la misma naturaleza y de igual fondo econdmico se encuentran al tratarse el Cbdigo de Mi
nerfa (septiembre de 1919), en el mensaje del 22 de Octubre de 1920 relativo a la explotacibn y
comercializacibn del petrbieo, al fundarse el veto & la ley 11. 108 por la que se enajenaba el pa-~
trimonioc ferroviario, etc.

En 1946 se abre un nuevo ciclo, esta vez dentro de una definida lfnea estatizante. Durante

este perfodo es que se llevan a cabo con gran celeridad las naclionalizaciones del Banco Central,

" los farrocarriies, teléfonos, gas, puertos, parte del sistema eléctrico, parte del comercio in-
terior y exterior, los medios urbanos eléctricos de transporte de pasajeros y las empresas sub
sidiarias de los ferrocarriles; se da impulso a las flotas fluvial, marftima y adrea; se acrecien
ta el potencial y la capacidad productiva de la ya existente Direccibn de Fabricaciones Militares,
se da comienzo a las actividades de SOMISA (Sociedad Mixta Siderfirgica Argentina) y del IAME
(Industrias Aercnfuticas y Mechnicas del Estado), se produce ademfs la incautacidn de l1as em-
presas alemanas y del denominado "Grupo Bemberg", y sobre la base de las primeras se crea
DINIE (Direccidn Nacional de Industrias del Estado).

Después de 1955 se interrumpe este proceso de estatizacién. Algunas empresas del grupo
DINIE son revertidas a sus antiguos propietarios, se retorna el "Grupo Bemberg", se liquidan
el IAPI y el IMIM y se tiende a desnacionalizar el transporte automotor de pasajeros. Pero el
conjuntc.de las empresas productoras directas mfis grandes continiz en poder del Estado, entre
ellas las que pertenecen al sistema de trangporte ferroviario, fluvial, maritimo y aéreo. Por
supuesto gue no todas ellas ejercen el monopolio estatal del rubro en que sirven.
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Para algunas de estas actividades se aplica el criterlo expuesto al tratarse del sector ex-
terno en la economfa. En el caso del transporte ferroviario, por ejemplo, las inversiones de
capital britinico de fines del siglo pasado y de principios del presente cesaron pricticamente
después de la primera guerra mundial y el centro de produccién del ahorro para inversién ex-
tranjera se trasladd hacia los Estados Unidos, por lo menos hasta el presente. La modalidad
inversora americana no va hacia los ferrocarriles -que, a(n en aquel pafs, no parecen consti-
tuir buenas inversiones en la actualidad-; como consecuencia de ello es el Estado el que debe
invertir obligadamente en esta rama de capital social bisice. Se da 2sf ung de las causas que se
habfan anunciado al principio de este capftulo. :

Fuerzas de efecto final semejante operan en otros casos en que, como el de Yacimientos
Petrolfferos Fiscales, deben desarrollar la polftica petrolera del pafs, dentro de un &mbito ju-
ridico genérico que es hoy de nacionalizacidn., Aquf la empresa del Estado aparece como el ing
trumento de ejecucibn de una politica persistentemente desarrollada,

La Direccién Nacional de Fabricaciones Militares dentro del conglomerado de empresas
estatales cumple asimismo una funcidn que trasciende los 1imites especfficos de su creacién,
pues no se limita exclusivamente a la produccién de bienes manufacturados de uso bélico o de
cardcter estratégico siendo similar su situacibn a la que se ha visto para los EE, UU, de Nor-
te América.

En lo que al financiamiento interesa, algunas empresas del Estado como los ferrocarri-
Ies han sido un factor de presibn persistente sobre los fondos del sector pliblico y han debido
sus dbficits ser subsidiados més o menos persistentemente. En estos casos el problema esti
encerrado en dos variables: producitividad y t2rminos del intercambio. Si la productividad no
puede crecer por regulaciones o deficiencias estructurales o de movimiento, diffciles de remo-
ver, mientras que los precios de los insumos y de la remuneracién del factor trabajo no son gg
bernados con miras al comportamiento de los términos del intercambio, no podrk hacerse més
que cambiar los precios de los servicios, continuar en el uso de fondos del sector piblico a tf-
tulo de subsidio en lo financiero, o hajar el ritmo de las inversiones netas adicionales requeri-
das.

En'otros casos, como el de DINIE (Direccién Nacional de Industrias del Estado) las co-

sas han sido totalmente opuestas. El grupo de empresas no sblo no ha dado guebrantos en lo e-
condmico -es decir que el saldo de su movimiento en la cuenta corriente del esquema de finan-
ciamiento ha sido positivo~ sino que en su conexibn con el resto del sector pliblico ha sido fac-
tor de financiamiento para la construccidn de obras pliblicas y el montaje de ciertos gervicios

bisicos, entre los cuales se cuentan usinas y lfneas de trasmisibn., A fines de 1958, por ejem-
plo, el suministro total de fondos del grupo DINIE al sector phiblico, aparte de reversién de be
neficios, llegaba a m$n 500 millenes, -

Otro caso es el de Y,P. F., cuya actividad se realiza en términos tales, ?1ue el ente pue-
de realizar beneficios o quebrantos sin que ello signifique, por su sola existencia, aptitud o ine
ficiencia en su manejo. Esto deriva de que, para tratar el caso concreto, el organismo percibe
sdlo $ m/n. 2,70 por litro de nafta, mientras que el consumidor paga $ 5, 40, yendo la diferen-
cia 2 integrar el Fondo de Energia y el Fondo de Vialidad.

Una nueva lfnea de trabajo para las empresas estatales o semiestatalesla brinda la indus-
tria del hierro. Y el mismo caso se podria repetir en aquellas situaciones —-que existen- en que
el pais es un apéndice de mercados mundiales cartelizados ¥ €n que los grupos empresarios na
cionales carecen de capacidad competitiva como para transformar el mercado monopolistico en
un mercado de competencia.
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Ciertamentz que en la creacion de empresas del Estado en Argentina han actuado algunas
de lag causas enumecradas antes, pero no todas ellag. Seguidamente se desarrolla una sintesis
de sus principales actividades.

Al enumerar las denominadas Empresas del Estado en una lista no exhaustiva, se parte
de un ordenamiento convencional en la forma siguiente:

1.- Transportes y energfa eléctrica.

2.- Petrdlec e industrias estratégicas y militares.

3.~ Abastecimiento del Estado y conatrueccibn de obras phiblicas.

4,~ Industrias en que el Estado participa, pero que se desenvuelven como empresas co-
munes de produccibdn.

Transporte y energia eléctrica:

En estos rubros localizamos creciente intervencion del Estado por causas diversas que
ya han sido consideradas er el presente estudio,

Empresus de Transportes:

E.F.E.A. Empresa Ferrocarriles del Estado Argentino, que comprende
la totalidad de las lineas ferroviarias del pafs, habiéndose constituido sucesivamente con la pri
mera adquisicién de ferrocarriles por el Estado, que fué el Ferrocarril Central Cordoba, na-
cionalizado muche antes que el resto de 1a red y luego con la compra de los ferrocarriles briti-
nicos y franceses, comprendiendo en la actualidad las principales redes que son: F.C, General
Roeca, F,.C, Domingo Faustino Sarmiento, F.C, General San Martfn, F.C. General Belgrano,
F.C. General Bartolomé Mitre y F.C. General Urquiza, con las redes de menor importancia,
el ferrocarril de Rfo Turbio, todos los servicios complementarios, las empresas de transporte
de-cargas v encomiendas, Transportadora Ganadera Argentina (para el transporte de ganado en
pie) y los importantes talleres de reparaciones y mantenimiento del material rodante,

En otros medios de transporte, son de propiedad estatal lag siguientes empresas:

" Transportes de Buenos Aires: Que comprende todo el sistema eléctrico de
transporte a. nivel y subterrineo en la ciudad de Buenos Aires y las lineas de franibus del trans
porte automotor, Esfo se localiza en la Capital. En jurisdicciones de los gobiernos provincia-
les se ubican también explotaciones estatales de transporte urbano de pasajeros a saber: Con-
sorcio de Transportes de Pasajeros de la Ciudad de La Plata, de Cérdoba, Tucumén, Rosario
y Bahia Blanca, en general bajo administracién municipal.

Autorrutas Argentinas: Actualmente en proceso de liquidacién, comprende gran
cantidad de lineas de transportes de pasajeros a larga y media distancia, divididas en zonns se-
glin el radio de influencia geogrifica.

Flota Argentina de Navegacidn Ultramar (F.A.N.U.): Creada en 1949 so-
bre la base de la nacionalizacidn del grupo Doderc y de la antigua Compaiifa Argentina de Nave-
gacibn de Ultramar, contaba en 1956 con un tonelaje bruto de 886, 000 toneladas,

Flota Argentina de Navegacidn Fluvial: Tiene a su cargo el sistema de nave
gAcion entre Buenos Aires y Mentevideo, Colonia, Asuncidn, Concepcidn del Uruguay y Coldn,
como también con Corrientes e Iguazq,
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Administraciéon de Transporte Fluvial: Mantiene el servicio entre Buenos
Aires y ZArate, Ibicuy, Concepcibn del Uruguay, Corrientes y Asuncidn, y también un servicio
de combustibles por el Alto Parani.

Aerolineas Argentinas: Empresa aérea estatal que se dedica simultineamente al
cabotaje, puesto que comunica a la capital con casi todas las ciudades importantes del interior
del pafs, y vuelos internacionales, uniendo a Bs, As. con ciudades de Europa y América,

Lfneas Aéreas del Estado (LADE): Realiza servicios de cabotaje con mfiquinas
DC 5y DC-4 y aviones militares; ha restringido {ltimamente el transporte de pasajeros dedi-
cindose intensamente & Cargas,

Adn.inistvacién Nacional de Puertos: Realiza todo el servicio en los puertos,
balizaje, remolque, servicio de pricticos, guinches, muelles, ete.

Agua y Energfa: Tiene bajo su jurisdiceién la prestacidén de erergia y el suministro
de agua para riego, Los embalses construfdos, con capacidad total de 1.432,5 hm3., riegan
133.505 Has. de las provincias de Jujuy, Salta, Catamarca, La Rioja, Rio Negro, Chubut y
Neuguén, Otros en construccidn, entre los que debe destacarse en la zona del Chubut, el Flo~
remtino Ameghino, ampliarin la zona regada hasta 424.532 has. En cuanto a la produccibn de
energla, Agua y Energia participa con un 39, 5% del total que se consume en el pais. Las centra
les s importantes que posee son las de San Nicolés y El Nihuil,

Petrdleo e industrias estratégicas y militares:

Yacimientos Petroliferos Fiscales: Institucibn de hondo arraige y larga tra-
yectoria, dedicada a la explotacidn de los recursos petroleros del pafs, tarea que abarca tam-
YiGn las etapas complementarias del cicle, yendo desde la ubicacidn, perforacién y extraccion
en el yacimiento hasta el traslado de crudo, destilado, distribucién comercial de los subproduc
tos.

En otras esferas del campo energético tenemos:

Yacimientos Carboniferos Fiscales: Institucién de reciente creacidn bajo la

‘dependencia de la Secretaria de Energia y Combustibles que tiene por finalidad principal explo-
ar los yacimientos del Rfo Turbio, productores de carbdn gque ha dado buenos resultados en las
usinas de Agua v Energfa y que puede ademfs ser utilizado en la industria petroquimica. Estos
yacimientos, de una gran extensién cubicada pero no explotada intensa ¥ racionalmente, son mo
tivo de 1a preccupacion de esta empresa que deberi solucionar serios problemas, ampliando
las instalaciones eléctricas y sobre todo obviando el problema de transportes desde Rio Turbio
hasta la costa atlantica, realizada hasta ahora por medio de un ferrocarril de trocha angosta
entre Rio Turbio y Ric Gallegos.

Gas del Estadc: Suministra flufdo para uso doméstico, aunque se prevee también el
uso industrial del mismo, a una extensa zona y ha realizado y tiene en proceso de realizacidn
obras de importancia para el transporte y distribucidn de gas. Las méis importantes son los ga-
soductos Comodore Rivadavia-Buenos Aires, y Campo Durfn-Buenos Aires, logrando €l aprove
chamiento del gas natural,

Dentro de la esfera de las empresas estratégicas se ha inclufdo a Somisa (Sociedad Mixta

SiderGrgica Argentina), con aceria y laminacién, en San Nicolds, cuyo primer alto horno y co-
guerfa comenzaron a funcionar en 1960; se calcula que el segundo alto horno podri comenzar a
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funcionar en 1964. La produccidn de estaplanta cubrir las necesidades de laminado del pals (cha
pas, hojalata y rieles); para 1962 se estima en 800, 000 toneladas la produccibn de acero bruto.

Empresa Nacional de Teleccomunicaciones: Adquirida en la gpoca de las na-
cionalizaciones 1a empresa que se denominaba Unién Telefénica, fué empresa nacional mixta y
luego de modificaciones en su estructura jurfdica funciona en la actualidad bajo la denominacion
del achipite, prestando los servicios telefdnicos. Las inversiones de log {itimos ejercicios, que
fueron de 1.473, 3 millones para 58/59 y de 1.500,0 millones para 1959/60, han permitido incre
mentar considerablemente las instalaciones en nimero y ajustarlas paulatinamente al avance
técnico registrado, aunque no se cubren totalmente las necesidades potenciales, dadb el incre-
mento de 1a demanda de este tipo de servicio registrado en los Gltimos afios.

Direccién de Fabricaciones Militares: Enel orden civil ia Fabrica Militar
de Vainas elabora cobre y sus aleaciones, conductores eléctricos y alambre para bobinado y al-
paca. La Fibrica Militar de Cartuchos ""San Francisco'' produce electromotores, arandelas, ras
tras, discos para arados; la de San Lorenzo, repuestos para automotores, para miquinas de es
eribir, para bicicletas y precintos automfticos. La Fabrica Militar de Artillerfa "San Lorenzo"
elabora para reparticiones del Estado y la industria privada, repuestos, materiales de via, 1lla-
ves de paso, etc. La Fébrica Militar de Rfo I11, elabora claves, bulones, tuercasy arandelas
para vias, ligas de cobre para unidn de rleles eléetricos, camisas para bombas de inyeceidn,
pistones para bombas, reducciones, trépanos, etc. La Fabrica Militar de Amonfaco y Acidos,
produce fcido nitrico concenirado, dleum, sales nitrogenadas, ete. La Fébrica Militar de Tolue
no Sintético elabora solventes arométicos y parafinicos, tolueno, benceno, femitol 71 y 80, La
Fhbrica de Zinc Electrolitico elabora zine y 4cido sulfirico, El Establecimiento Azufrero de
Salta se dedica a la explotacibn y refinacibn de azufre. La Ffabrica Militar de Villa Marfa e-
labora nitrocelulosa para lacas y pinturas, gelinitas, geotrol y blanco dptico para tintorerfas.)
La Fibrica Militar de Derivados del Plomo elabora, minio, litargirio y polvo verde.

Se encuentra también bajo la esfera de Fabricaciones Militares, la Fhbrica Militar de Ace
res y los Altos Hornos de Zapla. La fibrica de productos quimices Atanor, es una Sociedad Mix
ta con participacibn estatal a través de 1a Direcclén de Fabricaciones Militares; elabora alcohol
etilico, metanol, soda clustica, cloro, formol, esteres, benceno, lindane y DDT.

L.a Sociedad Mixta de Aceros Especiales, donde se elaboran ferroaleaciones, carburo de
caleio y resortes para ferrocarril, se halla en igual situacién.

Direccidn Nacional de Fabricaciones e Investigaciones Aeronfuti-
cas (DINFIA); Las actividades de esta empresa se iniciaron con posterioridad a la sanciom de
la ley 13653 de Empresas del Estado. A partir de 1952. se dedica & la fabricacidn de aviones,
tractores, motocicletas, motores de aviacién, hélices, miquinas y herramientas, motores a
reaceidn, automotores. En este Gltimo ramo no sblo interviene con su produccidn directa, sino
que también es accionista de Industrias Kaiser Argentina.

Astilleros y Fabricas Navales del Estado (AFNE): Esta entidad act@a en
dos ramas, construccién y reparacibn de barcos; principalmente para el Ministerio de Marina,
cubriendo pricticamente sus necesidades totales; y fabricacidn de explosivos para la Marina de
Guerra y particulares, en el Astillero de Rfo Santiago vy la fibrica de explosivos sita en Azul
(Provincia de Bs.As.).

Establecimientos del estado y construccidn de obras ptblicas ;

C.O.P.E.N. Constructora de Obras Phablicas E.N: Construcciones en gene-
ral, en especial edificios y diques,

35



GEOPE Compaiifa General de Obras Phblicas E. N, : Construcciones en gene
ral, en especial edificios y caminos,

Hormical Argentina E.N.: Construcciones civiles en general.

OHEN Obras Hidraulicas E.N.: Construcciones de diques, puentes, escolleras e
hidrfiulicas en general.

Industrias con participacién del Estadoe pero que se desenvuelven como
empresas comunes de produccibn:

Empresas metalfirgicas
Crisoldinie E.N.: Fundicién y laminacién de aceros lingotes y ejes.

Ferrodinie E.N.: Industria metalQrgica pesada, construccién de estructuras metili-
cas en general, realizacién de trabajos mecfnicos en metales.

IMPA. Industria Metalfirgica y Pléstica Argentina: Rectificaciones en ge-
neral y fundicién y laminacién de aluminio, latén, bronce y fabricacién de artfculos de mate-
rial plastico.

Fibricas Reunidas de Utiles Sanitarios: Fabricacion y venta de muebles,
aparatos ¢ instrumental para uso en medicina, laboratorios, cirugia, odontologia, etc.

Metaldinie E. N, : Industria metalfirgica mediana, fabricacién en serie de valvulas,
nwolinos a viento, bombas para agua, bombeadores, realizacidon por encargue de cualquier tra-
bajo sobre chapa,

Motordinie E.N. : Importacién, venta y reparacién de motores Diesel.

Tandem Talleres Argentinos de Motores Diesel: Fabricacidn de motores
Diesel y grupos electrdogenos. Se trata de una Empresa Mixta,

Empresas eléctricas
F.A.D.A.E. Fibrica Argentina de Articulos Eléctricos E.N.: Fabrica-

cibn y venta de artfculos eléctricos comunes y aparatos eléctricos para uso doméstico, monta-
je de instalaciones eléctricas.

Electrodinie E.N.: Fabricacibn en serie de motores eléctricos de hasta 7 H, P. , de
alarmas eléctricas, y estudio y proyecto de montaje de usinas termo e hidroeléctricas y lineas
de alta tensibn, fabricacidn de ascensores y montacargas.

Empresas textiles

Corporacidn Argentina de la Tejeduria Doméstica E. N.: Ejecucién ma
nual de telas de algoddn aplicables a envases y usos domésticos.

Fabricas Argentinas de Envases Textiles E.N.: Fabricacién de hilados
de algoddn.
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Hilanderfas y Teledurfas Fandet E N.: Fabricacién de hilados de algodén de
bajos titulos, produccién de telas gruesas & base de hilado propie.

Empresas qufmico farmacbuticas

Laboratorios Fortius E.N.: Produccibn ¥ comercializacién de especialidades
medicinales y dentales.

Empresas ﬁuimica’s industriales

Destilerfa de Alcohol Anhidro E.N.: Elaboracién de alcohol anhidro y sub-
productes., -

- Fhbrica Argentina de Pinturas: Fabricacitn de pinturas, esmaltes y barnices.

Petrogquimica ‘E.N.: Cateo, reﬁnaciﬁn y destilacin de petréleo, producciﬁn cle co-
que, lubricantes, cales y cementos

Empresas varias

CIFEN, Comercial Inmobiliaria y financiera E. N. : Realizacién por cuenta
propia o da tercem de operneiones de comerocio, ﬂnanniaciones. importacionea. En liquidacibn,

Distribuidora de Frutas Argentinas E.N.: Distribucién de frutas frescas y
envasadas en trimite para constituirse en empresa mixta.

. ‘Sin ubicacidn definida en 1a clasificacién precedente. podemos enumerar:

Administracibébn General de Vialidad: Cuenta con establecimientos para cubrir
sus propias neceaidades de acuerdo al siguiente detalle:

Establecimiento mecfnico: Ejecuta plezas y elementos para automores, mﬁ.ﬁuinas
viales, y repuestos mecfnicos diversos. .

Establecimientos de motores: Repara y ejecuta motores diversos para inyecto-
res, bombas y carburadores,

Establecimiento de rectificacibdbn: Rectifica blocks completos, pernos, ejes,
ste.

Establecimiento de miquinas: Repara toda la maquinaria de obras viales.

QObras Sanitarjag de Ia Nacién: Cuenta con diversos talleres, también para su
propio aprovisionamiento, que realizan tareas de reparacién y mantenimiento de los implemen~
tos de la reparticidn; los distintos talleres son: fundiciton de hierro, fundicién de minerales no
ferrosos, talleres de tornerfa, ajuste y fresado, talleres de medidores, taller de herrerfa y
caldererfa, taller de electricidad, carpinterfa, taller de equipos mecanizados, de modelos, de
baldosas y albafiilerfa, de pinturerfa y de hojalaterfa, una planta de fabricacién de cafios de plo
mo. Cuenta ademfls esta reparticibn con uns fibrica de ficido gulfiirico en San Isidro, provincia
de Bs. As., y otra de coagulantes, también en dicha localidad ambas f.&bricas abastecen con co
modidad las necesidades de la empresa.
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En el orden provincial podemos citar el caso de tres ingenios azucareros que funcionan
bajo la competencia de la Caja Popular de Ahorro de Tucwmén y a las Bodegas y Vifiedos Giol,
los establecimientos de este tipo mas grandes del mundo que son propiedad del gobierno de la
provincia de Mendoza,

Anexo

1. Notas sobre el status juridico de las empresas

1. Las empresas pertenecientes total o parcialmente al Estado pueden ser consideradas
en cinco grupos distintos, a saber:

a) Las denominadas "Empresas del Estado' regidas por la ley 13. 653 que constituyen ex-
plotaciones que emprende el mismo Estado por razones de interés pliblico (por ejem-
plo: Y. P. F., Agua y Energia Eléctrica, Gas del Estado, etc.)

b) Las denominadas "Empresas Mixtas" o "Sociedades de Economfa Mixta", regidas por
el Decreto-Ley 15. 349/46, ratificado en su contenido por la Ley 12. 962,que constituyen
explotaciones en que el Estado se asocia al capital privado, con propbsitos de promo-
cidn y también por razones de interés plblico (Ejemplo: Atanor).

v} Las empresas del grupo DiNIE, que son empresas originalmente privadas, que ciertas
circunstancias han convertido en entes de propiedad del Estado.

d) Las fAbricas militares.
e) Las empresas con regimenes especiales.

Para su antlisis sirve el esquema siguiente;
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Tipo de actividad

Servicios pablicos inherentes al
"estado gendarme' incluso la cons
truccidn de obras plblicas.
Servicios pfiblicos que requieren
actividades industriales o comer-
ciales.

Actividades industriales y comer-
ciales que ¢l Estado toma a su car
go.

Actividades industriales nenesarias
para la defensa que el Estado deci-
de realizar.

Actividades de empresas privadas
que pasan a ser propiedad del Esta
do.

Actividades industriales y comercia

les que el Estado decide explotar en
sociedad con el capital privado.

Organizacibdn que la encara

Ministerio, rama burocrftica o en-
tidad descentralizada.

Empresas del Estado { Ley No. 13. 6§52,
art. lo.)

Empresas del Estado (Ley No. 13. 653,
art. 10.} .

Ley de Fabricaciones Militares.

Empresas nacionalizadas del grupo
DiNIE.

Sociedades de economfa mixta
(Decreto No. 15. 349/46).



2. Ley de empresas del estado

La ley 13. 653 define a las "empresas del Estado'" como "as entidades descentralizadas de
1a administracibn nacional que cumplen funciones de fndole comercial, industrial o de prestacidn
de servicios ptiblicos de carficter similar". La ley 14. 380, conservando el mismo concepto, did
una redaccibn diferente al texto legislativo estableciendo que, "Las actividades de caricter in-
dustrial, comercial o de explotacibn de servicios plblicos de igual naturaleza que el Estado, por
razones de interés plblico, considere necesarioc desarrollar, podrfin llevarse a cabo por medio
de entidades que se denominarfn genéricamente Empresas del Estado™ {Ley 13. 653, art. 1,T.O.
decreto 4053/55).

Ello significa que la caracterizacion del ente requiere la convergencia de los siguientes
elementos:

lo. Debe tratarse de una actividad industrial, comercial o de naturaleza similar, si se
trata de la prestaci6n de un servicio pfiblico. Quedan excluidas expresamente las ins-
tituciones que integran el sistema bancario oficial (art. 12);

20. Debe considerarsé necesario el desarrollo de la actividad en cuestibn, circunstancia
- de que se har& mérito en los considerandos del decreto de creacidn del nuevo ente,

30. El Poder Ejecutivo no se encuentra obligado, sino meramente facultado, 2 emprender
1a explotacitn en la forma que establece la ley. En efecto: si se trata propiamente de
un servicio pliblico, el Poder Ejecutivo puede continuar prestindolo en la forma tra-
dicional, es decir, por medio de una dependencia de la Administracibn pQblica centra
lizada o descentralizada. Si se t{rata de un servicio que no es prestado aln por el Es-
tado, el Poder Ejecutivo puede considerar igualmente la conveniencia de su prestacibn
por entidades privadas o por sociedades de economia mixta. Lo mismo cabe decir si
se tratase de actividades simplemente industriales o comerciales de interés general.

La ley 13. 653 establece el status legal general de las empresas del Estado, el que alcanzsa
mayor precisibn, para cada una de ellas, en su Estatuto orghnico, dictado casi siempre en for-
ma de decreto y en alguna oportunidad en forma de decreto-ley (Dto-ley 7996/56, Administracibn
General de Puertos). Los estatutos orglnicos deben contener las especificaciones minimas sobre
(art. 2) : Denominacitn, Domicillo, Objeto, Capital, Organizacidn, Direccidn y Administracidn,
-Reguisitos e incompatibilidades de las autoridades, Facultades y obligaciones de las autoridades,
Régimen de contrataciones, Régimen financiero, Distribucidn de utilidades.

Fl régimen que organizan la ley 13. 653 y sus modificaciones es, expuesto sucintamente,
el siguiente:

Las empresas guedan sometidas al derecho privado en todo lo que se refiere a sus activi- .
dades espectficas y al derecho pfiblico en todo lo que atafie a sus relaciones con la administra-
cidn o al-servicio pblico a su cargo (art. 1). No obstante cualguier disposicidn contraria de sus
estatutos, las empresas funcionan bajo el control directo del Poder Ejecutivo (art. 3), a quien
deben someter anualmente planes y presupuestos de explotacibn (art. 4) y elevar memoria, ba-

- lance general y cuenta de ganancias y pérdidas de cada ejercicio econbmico (art. 5).

El Tribunal de Cuentas de la Nacidn ejerce el contralor contable por medio del sistema de
auditorfa contable (art. 6, modif. por la ley 15.023). Ademds, el Ministerio de Haciendé desta-
ca un sfndico en cada una de l1ag empresas, al cual corresponde: a) voto consultivo en las reu-
niones de Directorio; b) asesoramiento al Ministeric de Hacienda sobre la situacidn financiera
de cada empresa; ¢) verificacibn de los actos que puedan afectar al Tesoro de la Nacibn, no pu-

39



diendo cumnplirse los actos que observare (art. 3, medific. por ley 15. 023). Se refiere a la re-
glamentacidn el porcentaje de las utilidades que deberfn ingresarse a rentas generales (art. 9}.

La ley no contempla las fuentes de fondos ni el uso de ellos, temas que quedan sometidos
a los Estatutos de cada emprega. Una compulsa de dichos estatutos presenta un panorama varig
do (vEase anexo 2), del cual, no obstante, pueden extraerse algunas conclusiones en la materia,
gue interesan al financiamiento del desarrollo econbmico.

2} Fuentes de Fondos

1. El capital es fijado en algunas empresas en una cifra determinada (Instituto Nacional de
Reaseguros, Gas del Estado, Aerolineas Argentinas), en otras existe una remisibn a bienes trang
teridos por unz entidad anterior o un Minigterio (Administracitn General de Puertos, Y.C. F. vy
finalmente, en las mfs existe una remisién a los resultados del filtimo balance.

2. Con excepcibn del Instituto Naciona! de Reaseguros (entidad estudiada por separado)que,
si bien puede establecer mfrgenes razonables a su favor por sus gestiones especificas, no actla,
8in embargo, como intermediario oneroso, ias demis empraesas del Estade preven siempre en-
tre sus recursos los que resultan de la explotacién misma, a los que algunos estatutos califican
de recursos ordinarios ; :

3. El crédito -oficial o privado- y los aportes -reintegrables o no- que haga el Estado son
babitualmente contemplados y suelen ser calificados como recursos no ordinarios;

4. La venta de inmuebles a veces es contemplada como recurso prdinario {Dio. 4440/58,
Ferrocarriles del Estado) y otras como extraordinario (Dto. 2318/60, Empresa Nacional de Te
i%fencs) ;

§. La venta de rezagos y la aplicacitn de multas por incumplimiento de contratos suelen
ser contempladas como recursos ordinarios.

b) Uso de Fondos

1. Los gastos de las empresas deben serlo seghn el presupuesto aprobado por el Poder
Ejecutivo y son controlados por el Tribunal de Cuentas en la forma ya referida.

2. Los estafutos suelen prever en primer términc el monto de las reservas ¥y previsiones
4 constituir, aunque a veces dejan librado el punto a la apreciacitn que se haga anualmente {Dto.
1440/58);

3. Suele contemplarse el fomento y expansidon del servicio -o del cumplimiento de su obje
to-- en la enumeracifn de usos de fondos (Y. P. F., E.N. de Teléfonos);

4. Buele también contemplarse un fordo de estfmulo y/o accidn social para el personal de
la empresa (Instituto de Reaseguros, Administracién General de Puertos, Y. P.F.. Aerol{neas
Argentinas, Empresa Nacional de Teléfonos);

5. Suele establecerse para los excedentes su envio a rentas generales del presupuesto u 0
tre destinc que fije el P.E.;

6. Una disposicibn interesante -aunque es improbable que sea conveniente-contiene el es-
tatuto de Gas del Estado, que obliga a restituir el 50% de las utilidades liquidas a los usuarios

dentro del ejercicio inmediato,
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La ley (art. 9, primera parte) exime 2 las empresas del Estado del pago de impuestos a
los réditos, a los beneficios extraordinarios, a las ganancias eventuales y sugtitutivo del grava
men & la transmisién gratuita de bienes. En cambic las somete expresamente a todos los demés
impuestos, tasas y contribuciones nacionales, provinciales y municipales, exceptuando de esta
disposicidn a aquellas empresas que fuviesen a su cargo la prestacién de un servicio pablico. El
art. 7 de la tey 14.778, por su parte, exime de toda clase de impuesto, gravamen o tasa sea na
cional, provincial o municipal a las tres empresas del Estado dedicadas a la explotacitn de hi-
drocarburos: Yacimientos Petrolfferos Fiscales y Gas del Estado.

3. Sociedades de economia mixta

Con anterioridad al Decreto-ley 15,349 del 28/5/46, ya se habfan formado en nuestro pafs
algunas sociedades con aportes de particulares y del Estado. Estas sociedades eran regidas por
las disposiciones generales sobre sociedades anbnimas, aplicindose en alguna oportunidad en’
forma supletoria disposiciones de 1a ley 12. 161 por analogia (Ver considerandos 1 y 2 del Dto-
ley 15. 349).

Fn el afio 1946 se dicta el ya citado decreto-ley 15. 349 que regula a este tipo de socieda-
des, siendo ratificadas sus disposiciones en el afio 1947 por la ley 12. 962, vigente en la actuali
dad. :

Las sociedades de economfia mixta tienen la forma jurfdica de gsocledad anbnima, y son re
gidas por las disposiclones relativas 2 estas Gltimas, salvo las disposiciones contenidas en la
iey especial (art. 3).

Son sociedades de economia mixta las que forman el Estado -nacional, los Estados provin-
ciales, las municipalidades o las entidades administrativas auttrquicas dentro de sus facultades
legales -por una parte- y los capitales privados -por la otra-, parala explotacibn de empresas
que tengan por finalidad la satisfaccibn de necesidades de orden colectivo o la implantacibn el
fomento g el desarrollo de actividades econbmicas (art. 1). La Administracidn pliblica puede v
rificar su aporte en dinero, o también puede hacerlo en especie, en concesiones de privilegios
o monopolios, exenciones de impuestos, etc. (art. 4).

La sociedad de economfia mixta puede ser persona de derecho pGblico o privado, segln la
finalidad que se busque con su constitucibn (art. 2).

El Presidente de la sociedad, el Sfndico y un tercio al menos de sus directores deben ser
nombrados por la Administracidn pfiblica. En el caso de "ATANOR, Compafifa Nacional para la
Industria Qufmica, Sociedad Anbnima Mixta", la Direccibn General de Fabricaciones Militares
suscribid un tercio del capital autorizado y los particulares los dos tercios restantes, adecuan-
do asf la proporcidn de las suscripciones al nfimero mfnimo de directores nombrados por la Ad
ministracién pfiblica que exige la ley (ver Dto. 4316/44 y Estatuto Atanor, art. 5).

El Presidente es reemplazado en caso de ausencia o impedimento por un representante de
la Administracibn (art. 7) y &l o su reemplazante tiene un derecho de veto contra las resolucio-
nes del Directorio o de la Asamblea de accionistas contrarias a la ley, a los estatutos o que pue
dan comprometer los intereses del Estado (art. 8). Las actuaciones se elevarin a la Adminis-
tracidn ptblica ascciada, quedando en suspenso la resolucibn vetada y considerfndose el veto re
vocado si la Administracién no lo confirma en el plazo de 20 dias (art. B).

No existen en la ley disposiciones especiales sobre fuentes y usos de fondos debiendo en-
tenderse, por consiguiente, que las sociedades de economia mixta gozan a este respecto de la
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misma libertad que las sociedades anbnimas y esthn sometidas a las mismas restricciones que
&stas, entre otras cosas, en cuanto deben constituir obligatoriamente reserva legal.

4. Grupo DINIE
8) Orfgenes de la Institucidbn y normas en vigor.

Los origenes de las empresas que posteriormente se denominaron "Empresas Nacionaliza
das" (E.N.), se encuentran en los decretos del Poder Ejecutivo Nacional nimeros 7032/45,
7760/45 y 10. 935/45 y concordantes, relativos a la situacibn juridico interoacional de los bienes
pertenecientes a los estados enemigos y a sus stbditos, como consecuencia de la declaracién de
guerra a Alemania y Japbn dispuesta por el Decreto 6945/45. Se pueden también considerar co-
mo gntecedentes las recomendaciones de las siguientes conferencias internacionales: Tercera
reunidn de consulta de los Ministros de Relaciones Exteriores de Rfo de Janeiro, 1942, Reco-
mendacibn V.; Conferencia Interamericana sobre sistemas de control econbdmico y financiero
{Washington, 1942), Recomendacibtn V11 y Conferencia Interamericana sobre problemas de la
guerra y de la paz, (México, 1945), Resoluciones XVIII y XIX.

Estos son los antecedentes invocados en los considerandos del Decreto 11. 599 del 25 de
Abril de 1946 que establecib el régimen de liquidacibn de los bienes de propiedad enemiga y creb
v organizd la Junta de Vigilancia y Disposicibn Final de la Propiedad Enemiga.

Posteriormente se dictd el Decreto 1921/47, por el que se dispuso 1o siguiente: "Adquirir
en bloque, por intermedio del Banco Central de la Repfliblica Argentina, o de las entidades que
forman parte de su sistema, todos les bienes de las compafifas y empresas, de carfcter comer-
cial, industrial o financiero, que se encuentran en estado de liquidacitn, por resolucibn de la
Junta de Vigilancia y Disposicién Final de 1a Propiedad Enemiga'. A tales fines el articulo 3o.
de este Decreto dispuso que el Banco Central adelantara la cantidad de cien millones de pesos
como anticipo de precio.

El lo. de Julio de 1947 se dictd el Decreto 18991/47 creando la Direccidn Nacional de In-
dustrias del Estado. En los considerandos del mismo se reiteraba la necesidad de dotar a las
empresas que habfan pasado al patrimonio estatal de un régimen adecuado para su funcionamien
to, que estimaban debhia ser orientado por un organismo t&cnico creado al efecto por el mismo
decreto, como manera de unificar el criterio directriz para suplir si es necesario lo que la ac-
tividad privada no pueda abarcar y para mantener estrecho contacto con los organismos superio
res. Meses mis tarde y por Decreto No. 8130/48 del 20 de Marzo de dicho afio se dictd el Esta
tuto Orglnico de la entidad. La Ley 13. 215 del 21 de julio de mil novecientos cuarenta y ocho in
trodujo una pequefia modificacidn por la cual se somete & DINIE al régimen del Art. 124 de la
ley de contabilidad, sistema que es mantenido y ampliado por el Decreto-Ley 23. 354/56 que re
emplazbd a la vieja ley de contabilidad 12.961. El Estatuto Orgénico continia en vigencia a la fe
cha.

Con fecha 22 de Abril de 1955, se dictd el Dezreto 5883 reglamentario de la ley 13653 so-
bre régimen legal de Empresas del Estado, que en su articulo lo. establece que quedan compren
didas en el citado decreto a las entidades que funcionaban con sujecibn a dicha ley 13653 y a la
Direccidn Nacional de Industrias del Estado (DINIE) y sus empresas dependientes.

b) Forma Jurfidica- Relaciones entre DINIE y las Empresas.
La llamada Direccién Nacional de Industrias del Estado es una entidad descentralizada, de

pendiente de la Secretarfa de Industria y Comercio segfin el sistema del Decreto 8130/48 y de
la Secretarfa de Industria y Minerfia de acuerdo con la ley 14. 439. Asume carficter de persona
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jurfdica de derecho pfiblico en sus actuaciones de caricter jerirquico administrativo y de perso
na de-derecho privade cuando actlia como administradora de las empresas sometidas a su régi—_
men, (Art. lo. y 2¢.}. Las empresas conservan por su parte responsabilidad propia para su de

senvolvimiento econbdmico, financiero o industrial, mantienen su individualidad de gestitn, y -

son administradas por gerentes, subgerentes o administradores, (Art. 19). Entre ambas entida-

des, DIiNIE que forma parte de la administracibn pfiblica y las empresas que son entidades pric
ticamente privadas, existe una relacidn de subordinacibn que se manifiesta claramente en la ex
presién "empresas sometidas', usada en toda la legislacidn correspondiente al igual que la de
empresas nacionalizadas. Esta dependencia se manifiesta en los siguientes aspectos.

1 - Los gerentes, subgerentes o administradores, asf como el personal de las empresas
es designado. promovido o removido por DINIE (Arts. 19 y 15 inc. m).

2 - DiNIE establece las normas para la gestion industrial, comercial, econbmica y finan
ciera de cada empresa (Art. 19), con todas las facultades que corresponden a los Di-
rectorios y Asambleas de las Sociedades Anbnimas (Art. 15 inc. a).

3 - DINIE puede ampliar, reestructurar, fusicnar, integrar horizontal o verticalmente y
realizar toda operacidn que tenga por objeto mejorar las condiciones de explotacitn
de las empresas (Art. 14 inc. b).

4 - DINIE fija el capital de cada empresa (Art. 15 inc. a).

5 - Con autorizaclén del Poder Ejecutivo DIiNIE puede proceder a liquidar total o parcial-
mente las empresas (Art. 15 inc. ¢}.

6 - DiINIE ejerce normalmente la representacidn en juicio de las empresas (Art. 15 ine.i
¥ 20 inc. a).

No obgtante la subordinacidn descripta, las empresas tienen facultad para desenvolver su
giro econbmico e industrial (Art. 19 y 20} y deben proceder por ejemplo a pagar la participaciin
de su personal, que le asigna a &ste el Art. 7 del Decreto y sobre lo cual existe jurisprudencia.

¢) Direccidn y Administracibn.

DIiNIE es administrada por un Directorio presidido por el Secretaric de Industria y Mine-
rfa, un-vicepresidente primero, un vicepresidente segundo y cinco dircctores, nombrados todos
por el Poder Ejecutivo a propuesta de la Secretarfa de Industria y Minerfa (Art. 12). El qudérum
se forma con cinco miemhros entre los cuales deben encontrarse el presidente o alguno de los
dos vicepresidente. Las rescluciones se toman por simple mayorin. tiene voto de desempate el
que presida. Se requiere una mayorfa especial de sels votos favorables para los casos Je desig-
nacién del Gerente 0 su remocidn, y para adquirir, vender, o liquidar total o parcialmente em-
presas, participaciones en ellas, inmuebles o fondos de comercio (Arts. 12 y 15)

El gerente de DINIE es nombrado por el directorio de acuerdo a io expresado precedente -

mente. Log gerentes, subgerentes o administradores de empresas son nomhrados por el direc-
torio de DINIE (Art. 19).

d} Relaciones con el gobierno.

El.grupo de empresas. DINIE se encuentra en relacidn de dependencia jerfirquica con el po
der administrador a través de la Secretarfa de Industria v Minerfa. aunguc se trata de un caso



de organismo descentralizado (Arts. 1y 2). Aparte de esta relacidn bsica pueden sefialarse al-
gunas otras que surgen del Estatuto Orghnico.

1 - Realiza dentro de su esfera la polftica industrial del Estado (Art. 5), inclusive opera-
ciones de fomento industrial que puedan origihar pérdidas, si el Gobierno se 1o ordena
(Art. 10).

2 - Por disposicifn del Poder Ejecutivo ejerce la representaci$n del Estado en sociedades
de economfi mixta u otras entidades de carfcter industrial (Art. 5 inc. ¢).

3 - Recibe bajo su régimen a las empresas que le adjudique el Poder Ejecutivo (Art. 4).

4 - Puede recibir los fondos que se le asignen en el Presupuesto General de Ia Nacifn o
por leyes especiales (Art. 6 inc. c).

5 - Eleva anualmente su proyecto de presupuesto, la memoria, el balance consolidado de
situacidn y el balance sintético de resultados del conjunto de las empresas (Art, 11).

6 - Necesita autorizacibn del Poder Ejecutivo para: vender o lignidar total o parcialmen-
te cualquier empresa o una participacibn en ella, vender inmuebles o emitir debentu-
Tes.

7 - Se le aplican las disposiciones de la ley de contabilidad pliblica segfin el Decreto-ley
23.354/56, art. 136 y a las empresas la fiscalizacibn especial dispuesta por el Art.
138 del mismo decreto para las que denemina "haciendas para-estatales". .

e) Objetivos.

Los objetivos de DINIE son: realizar dentro de su esfera la politica industrial del Estado, ad
minisirar las empresas sometidas a su régimen, instalar industrias que requieran el apoyo inj-
cial del Estado cuando su desenvolvimiento sea de inter®s para el desarrollo de la economia nacio
nal instalar laboratorios tecnoldgicos o de investigacidn (Art, 5).

f) Fuentes de Fondes.

Las primitivas fuentes de fondos o mejor dicho su capital inicial fueron los bienes de las
empresas que habfan sido de propiedad enemiga y fueron adquiridos por el Estado {Decreto
1921/47 art. 1. Decreto 18991/47 art. 2 y Decreto 8130/48 art. 6 inc. a),

Las fuentes de fondos fueron posteriormente: ias utilidades que arrojen las empresas so-
metidas a su régimen (Arts, 6, 7 y 9), las asignaciones que se le destinen en el Presupuesto
General de la Nacidn (art. 6 inc. c), los reintegros que le haga el gobierno para cubrir las pér
didas de las operaciones de fomento que &ste ordene (art. 10), las entregas de la Junta de Vigi
lancia de la propiedad enemiga (art. 23), aportes de cada empresa nacionalizada destinada a su
fragar el funcionamiento de DINIE, siendo dichos gastos prorrateados entre las empresas (art.
30). préstamos bancarios (Arts. 25 y 26),

Con respecto a las empresas nacionalizadas, las fuentes iniciales de fondos estfn consti
tuidas por el capital que a cada una de ellas fija DiNIE (art. 15 inc. a), las {uentes adicionales
csthu constituidas por las reservas legales, las facultativas que proponga la empresa y DIiNIE
apruebe v los préstamos bancarios (Arts. 25 y 286).
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g) Uso de Fondos.

De acuerdo a sus disposiziones estatutarias DINIE puede hacer el sigulente uso de sus
fondos, aparte de los que emplee en su giro.

Hasta el 35% de sus utilidades es destinado a fondos de reserva (Art. 8) y el saldo lo des
tina al cumplimiento de los objetos que le han sido fijados (art. 9. & y 5), los cuales compren-
den instalacién de industrias de interés para el desarrollo de la economfa nacional (art. 5 inc.
d), instalacidn de laboratorios de investigacibn. para crear o mejorar los procesos de elahora-
cidn industrial (art. 5 inc, e), realizacibn de operaciones de fomento industrial que ordene el
Poder Ejecutivo {art,, 10), adquisicidn de inmuebles, empresas industriales o establecimientos
comerciales o participaciones en ellas (art. 15).

Otro uso de fondos autorizado estatutariamente esth constituido por la cancelacibn del pasi-
¥0 no enemigo y exigible correspondiente a las empresas nacionalizadas. Ademés deben mencio-
narse el sistema de participacifn de utilidades en favor del personal de cada empresa productora
de heneticios y a favor del Diredtorio y personal de DiNIE y de las empresas que no producen be-
neficio que establece el Art. 7. Seglin dicha norma el 36% de las utilidades que -recibe DINIE de
las empresas se distribuye asi: un.50% para el personal de la empresa productora del beneficio;
el 50% restante se destina el 25% al Directorio con excepcidn del Presidente -que es el Ministro
del ramo como Presidente nato- y el 75% restante para el personal de DiNIE y de las empresas
que no tuviesen beneficios. Esta participacidn de utilidades tiene para cada beneficiario un limite
mAiximo, puesto que no puede exceder de un afio de sueldos (Art. 7).

Con respecto a las empresas nacionalizadas, 1os usos de fondos se refieren a los gastos
del giro normal de sus negocios.
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ITI. SECTOR PRIVADO {¥%)

a) Conceptos generales.

1. El sector privado de la economfa esti integrado por familias y empresas. Desde el
punto de vista metodolbgico puede trabajarse con dos alternativas : incluir en este scctor a las
empresas de propiedad del Estado y mixtas y, eventualmente, excluir de su contenido & los in-
termediarios financieros si se los quiere tratar en forma separada, como zquf se ha hecho pa-
ra precisar mifis adecuadamente su papel en ias transferencias de ahorro.

2. Para cada ramo que integra el sector privado surge un primer problema de método de
computacibn de la formacibn de su ahorro. La solucibn a etlo esti dada en loc sistemas de con
tabilidad nacional en uso y propuestas, que permiten partir de varias aproximaciones para su
medicibn.

Una primera aproximacibn puede realizarse partiendo de ingresos y egresos en cuenta co
rriente, para establecer 1a diferencia entre ambos conceptos, correspondiente al ahorro del
sector. Una segunda aproximacitn lleva a computar las fuentes y usos de fondos en cuenta de
capital, de la cual surge también una cifra de ahorro. Ambas vias, por supuesto, son concep-
tualmente consistentes. Se debe elegir pues, un sistema de cuentas para registrar ambas tran
sacciones y esta eleccidn ha de depender, bfisicamente, de la naturaleza de log datos.de que sc
dispone en cada caso particular.

Del sistema de cuentas computado para un conjunto de afios ha de surgir un comportamien
to que lleva a un diagnbstico y degsde este diagnbstico pueden formularse varias proyecciones
alternativas. Elegida la proyeccibn m#s consistente, el valor de cada cifra que est4 ubicada al
nivel de cada concepto proyectado tiene un contenido de polftica econbmica. Las medidas que se
tomen, entonces, deben responder a la lfnea trazada en la proyeccibn.

Esta lfnea de polftica econdmica es la polftica del fluir de fondos, que interesa sustancial
mente a la formacidn del ahorro nacional. Los campos que la integran estin constituidos por la

polftica tributaria, de precios, salarios, subsidios, monetaria, bancaria y otros campos que
han sido enumerados en este estudio.

(*) En la versidn definitiva del Estudio este tema se incluirf en et Capftulo 11T, punto 5, entre 4.
Empresas del Estado y mixtas y 6, Sector Externo.
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Tiene, por lo tanto, una importancia blisica la definicitn de los conceptos que han de inte
grar las cuentas. Cuanto mfs agregados estén estos conceptos tanto mAs ge facilitari la tarea
de computacibn, pero en la misma dimensi6n se dificultara la labor de disefio de la polftica e-
conbmica. En al caso inverso, unz polftica de disefio afinado requiere amplia diseriminacidn
en los conceptos y para ello se requiere un aparato estadfstico considerable y no siempre dispo
nible. En el capftulo que contiene un esquema de financiamiento de la economfa en su conjunto
ge incluye un intento de computacibn para Argentina, partiendo de fuentes y usos de fondos en
cuenta corriente. Para el sectcr de empresas -sblo en el caso de industriazs manufactureras-
se wmcluye en el punto o} de este capftulo un estudio sobre fuentes y usos de fondos en cuenta de
capital. Ambas aproximaciones son insuficientes para el disefio de una polftica afinada; pero
las dos brindan bases importantes de investigacibn y, sobre todo, la experiencia que surge de
su contenido constituye una demanda imperiosa de mayor alcance estadistico en las elaboracio-
nes del pafs, ' -

3. Dentro de este sistema conceptual surgen dos problemas: formacibn del ahorro y su
canalizacifn. Para la canalizacién operan los intermediarios financieros. Por supuesto que los
excedentes de ahorro son entregados 2l mecanismo de canalizacidn cuando existen instrumen-
tos adecuados, liquidez, rentabilidad real y seguridad.

En las sociedades en erecimiento -como la de EE. UU. - estos intermediarios han tendido
a screcer en tendencia su participacibn en los activos nacionales en los filtimos cincuenta afios.
Para dicho pafs la participacibn porcentual de 1og activos de los intermediarios financieros en
el total de activos nacionales es la sigulente, segfin cifras escogidas: ‘

Afios Por ciento
1900 11,9
1929 16,0
1933 18,7
1939 24,5
1945 26,1
1952 ' 23,14

Para Argentina no se dispone de cifras relativas al total de activos nacionales. Para los
intermediarios financieros se ha computado este concepto en cada caso.

El papel de canalizacibn del ahorro realizado por estos intermediarios es relevante y, en
12 experiencia de los Estados Unidos, creclente en Iineas generales entre principios de siglo ¥
los Gltimos afios. En Argentina es probable que haya ocurrido lo mismo. El ahorro canalizado
a través de intermediarios financieros, en por ciento del ahorro bruto total de las personas (ex
cluyendo de este ahorro el gasto en bienes durables de consumidores) ha crecido de la siguiente
manera:

Perfodo Por cienfo
1897/1808 30
1922/1929 30
1939/1945 66
1946/1949 53
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Y en sus [ormas, la relacibn de las principales vias por las que se realiza el shorro a
traves de los intermediarios financieros, en por ciento del ingreso personal disponible, varib
de I manera giguiente:

Forma 1897/1908 1946/49
Moneda 0,21 % -0, 20
Depbsitos en bancos
comerciales 1, 89 1,07
Depbsitos en bancos
de ahorro. 0,71 0,70
Papeles de ahorro y
crédito 0, 06 0, 80
Otros depbsitos 0,03 0,17
Reservzs de seguros
vida 0, B2 2,09
Reserv. de fondos
priv. de pensiones T 0,57
Reserv. de seguros
del gobierno 0,01 1,97

Total 3,73 7,17

La experiencia es significativa, sobre todo en el hecho de que el sistema bancario pierde
pusiciones en su participacibn en el total de activos, lo que se exterioriza en los esquemas si-
guientes, que registran el por ciento de distribucitn del total de activos entre cada uno de los in
termediarios financieros, agrupados en grandes agregados :

Tipo de intermediarios . 1300 1949
(%)
Sistema bancario 68 53
Sistema de seguros 12 28
Otros intermediarios 25 20

De estas caracteristicas salientes surgen bases de investigacibn para e] problema de ca-
nalizacidn del ahorro aunque por supuesto la experiencia de los Estados Unidos no puede {ras-
pluntarse mecniramente a otro tipo de realidad.

En 2] caso argentino, ¢l problema de canalizacifn ha sido considerado en detalle a través
de todo este estudio tanto en sus aspectos econbmicos como institucionales.

4. El otro problema es el de 1a formacitn del ahorro en el sector privado, que requiere
ser analizado al nivel de familias y empresas separadamente.

Y si se puede dar una eficiente solucitn al problema dual: de formaci6n y de canalizacitn,
quedarfan las dos variables independientes de: ahorro del sector pliblico y ahorro externo, para
integrar un modelo de decisidn que ayude a formular el disefio de una politica nacional del aho-
rro.
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byFamilias.

1. El ahorro de las familias puede computarse como el resultado de una suma algebraica
de ingresos y egresos en cuenta corriente, donde las partidas generales son:

Egresos Ingresos
Gastos en bienes y servicios Sueldos y salarios devengados.
de consumo. Beneficios distribuidos.
Impuestos directos. Intereses, alquileres y otros in-
Aportes de previgibn. gresos provenientes de la propiedad.
Intereses y otros egresos. Jubilaciones, pensiones y subsidios.
Pagos de transferencia realiza Pagos de transferencia recibidos del
dos al resto del munde. resto del mundo.

La diferencia entre ingresos y egresos constituye el ahorro de las familiag (*). Se advier
te, pues, que es necesario desarrollar un esquema de razonamiento separado para cada uno de
los conceptos incluidos en los rubros de ingresos y egresos, interrelacionarlos en los casos que
corresponda, definir aquellas variables gque son institucionales, e integrar un esquema compren
sivo con todas las variables necesarias -o por lo menos con las relevantes- para lograr wna ex-
plicacibn analftica ¥ empfrica del movimiento del ahorro de las familias.

Y no bastarfa en este caso con parar en grandes agregados. Es particularmente importan
te entrar al anilisis de Ia distribucidn del ingreso por estratos para explicar ciertas variacio-
nes en el comportamiento de la propensidn al consumo y al ahorro.

2. La anterior es la aproximacidn que surge de computar ingresos y egresos en cuenta co
rriente. Una segunda alternativa es la de analizar las formas a través de las cuales se realiza
el ahorro. En este caso, que tiene gran importancia metodoldgica, se tratarfa de establecer el
ahorro a través de: bancos, sistema de seguros, sistema de seguridad social, variaciones en
tenencias de efectivo, tftulos, bones, acciones, propiedades y eventualmente -aunque no rigure
samente- ciertos bienes durables de consumidores.

3. Retbrnese ahora a la primera alternativa. Un primer problema que surge en el tratamien
to del ahorro de las familias reside en establecer una pauta para su dimensidn. Esta pauta viene
dada por la proporcibn que este ahorro representa en la formacitn del ahorre nacional.

Para Argentina se dispone de cifras para el total del sector privado y no para familias se
paradamente.

En el caso ya mencionado de los Estados Unidos, el ahorro de las persénas constituye el
70% del ahorro nacional. El 18% es shorro de las "corporaciones" y cerca del 11% constituye
ahorro del sector gobierno. Estas cifras se refieren a 1946/49. La cifra de ahorro de las per-
sonas computa un 8% de ahorro en la agricultura, el 1% de ahorro de las empresas no constitui
das en "corporaciones” y el 61% de ahorro de individuos no ocupados en actividades agrieolas.

{*) Este esquema varia en algo del desarrollado por las Naciones Unidas, por conveniepcia de
exposicibn., Véase '"N. Unidas: Un sistema de Cuentas Nacionales y correspondientes cua-
dros estadisticos'.
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A estlos niveles el ahorro nacional constituye un 15% del ingreso del pafs y, al nivel de ca
da sector, la retacidn nhorro/ingreso varfa en ia forma siguiente, para el mismo perfodo indi-
cado:

Concepto Por ciento de
ahorro/ingreso
Total del pals 15,0
Personas ocupadas
fuera de la agricult. 14,5
Agricultura 15,1

Empresas no constit. en

"eorporaciones!' 1,9
Corporaciones 41,4
Gobierno federal 57
Gobierno estatal 10,5
Gohierno local 2,9

Para Argentina, como se ha dicho, no ha sido posible precisar esta cifra. En efecto, aun
cuando se dispone de estimaciones del gasto, de los sueldos y salarios, delas cargas gociales,
de los pagos de transferencia y de los impuestos, no existe una cifra consistente para estimar
el monto de los beneficios distribuidos. De aquf que el monto de los beneficios reinvertidos tam
poco haya podido ser estimado consistentemente, por lo que no ha sido dable hacer aproximacio
nes desde el &ngulo de las empresas. por lo menos dentro de las pogibilidades de este estudio.

4. La dimensibn del ahorro de las personas da relevancia al problema de la canalizacibn.
Buena parte de &l se encauza por vias institucionales, en forma de aportaciones a las institucio_
nes de seguridad social y otra parte se encauza libremente, dentro de l{mites que vienen dados
por una serie de variables, de entre las cuales 185 mhs impertantes son la propensidn a consu-
mir y la estructura tributaria.

5. Para estimular el incremento del ahorro de las personas no institucionalizado, se han
desarrollado maltiples herramientas de trabajo en el sector privado y en el sector pliblico. Se-
ria larga la lista de estimulos desarrollados y de condicionantes generales que parecen ser en
parte un requisito para que puedan logravse altos niveles de ahorro personal. Entre los elemen
tos mas interesanties -tanto en estfmulos directos e indirectos, como condicionantes generales-
se cuentan:

_ estabilidad en el nivel general de precios, necesaria como elementos de "confianza'bh _
sieca.

- extensibn de las instituciones encargadas de captar ahorro a todos los niveles posibles.

- ampliacidn en las alternativas de colocacidn, con tasas favorables de interés.

- exenciones tributarias a los entes y a los ahorristas.

- alicientes especiales en sorteos, garantia contra inflacibn, participaciones en valores,
formas de capitalizacibn, etc.

- estimulos al seguro opcional.

6. Pero surge inmediatamente un problema de valoracidn de estos estimulos. Se traia aquf
de establecer hasta qué punto la incitancia al ahorro que surge de ellos habri de exteriorizarse
en mayores niveles de ahorro efectivo, en la parte de ahorro de las familias que no estd asigna
do por la ley a cauces determinados, como ocurre en las apertaciones de seguridad social.

En principio, podria razonarse bilateralmente, estableciendo un balance de fuerzas entre
la propensibn a ahorrar y la propensidn a consumir. Desde este 4ngulo de razonamiento, el li-
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mite miximo de eficiencia de los instrumentos de estimulos al ahorro vendrfa dado por el punto
hasta el cual llega la propension al consumo, '

Esta propensitn al consumo estd fuertemente estimulada por el ltamado "efecto de demos
tracitn” Por virtud de este efecto, como es conoeido, hay una incitancia, en cada estrato de in
greso, a imiter las formas de consumo de los estratos m4s elevados. Y este problema se da
tanto al nivel de cada estrato como al nivel de cada pafs. Hay paises que aparecen verdaderamen
te enfermos de este "efecto de demostracitn' y que tienden por ello a adopiar formas de consu-
mo fuera de sus pcsibilidades. : )

Son mfltiples los vehiculos de propagacidn de este efecto. La publicidad es uno de ellos,
pero no el nico, aunque aparezea como de los mis importantes.

7. Planteadas asf las cosrais. puede hacerse del ahorro de las personas una funcitn de tres
variables: la estructura del ingreso por estratos, la propensibn a consumir en cada estrato y el
grado de propensidn y de progresividad de la tributacibn,

El ahorro institucionalizado podria operar en esie modelo en dos formas alternativas: co-
mo una variable en la ecuacibn del ingreso o en la ecuacidn del impuesto. El impuesto, en cier-.
ta dimensibn, frena el consumo y en otra transfiere ahorro. .

Dejando aparte estos elementos habrfa, pues, que analizar el comportamiento del ahorro
en funcibn de las dos variables restantes: ingreso y consumo.

8. La composicibn del ingreso de las personas por estratos es uno de los problemas bési
cos no sblo de la politica econbmica sino de la polftica propiamente dicha.

Pricticamente, este problema encierra el producto de diferentes actitudes frente al pro-
blema social. La experiencia de pafses que han crecido, en América y en Europa, muestra que
la desigualdad en la distribucibn del ingreso por estratos tiende a disminuir a medida que el pro
ducto nacional per cApita crece. O, en otras palabras, que el proceso de crecimiento va acom-
pafiado por cambios en la distribucién del ingreso, que tienden a disminuir su desigualdad.

Este proceso es en parte un producto det mismo desarrollo y en parte el producto de de-
signios previos, que son instrumentados principalmente, a través de los seguros sociales, la
politica tributaria, la politica de precios y la politica de salarios.

9. Interesa, pues, establecer cufiles son los elementos que influyen en la distribucién del
ingreso. El problema se puede asir desde el Angulo de la estructura de la oferta de bienes para
cada estrato y desde el Angilo de la disponibilidad de ingresos a cada uno de dichos niveles.

En el primer aspecto, la distribucidn del ingreso "real" esth influida por el grado en que
la produccibn se orienta hacia la satisfaccitn de necesidades de unos u otrog estratos siun
pais orienta su produccidn de viviendas, por ejemplo, hacia habitaciones de lujo o residencias
de temporada, alin cuando incremente fuertemente el producto de la construccidn, estars reali-
zando una distribucidn Yhacia arriba' de este producto a través de la estructura de la oferta de
bienes por estratos. Si, por el contrario, se desarrcllan planes de vivienda popular con los mis
mos recursos fisicos nacionales, habrf un ecambio en sentido contrario.

Dentro de los elementos que confluyen en la oferta de hienes y servicios al nivel de cada
estrato entran, principalmente:

- educacidn
- sanidad
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- previsibn
- vivienda
~ estructura de 1a produccibn de cosas

El papel de la educacibn es prevalente. En particular lo es el papel de la educacitn no sb-
lo universalizada sino tambibn tecnolbgica. Esta es tal vez una de las herramientas més podero
sas para incrementar la capacidad de incrementacibn de ingresos, al mismo Hempo que la via
para satisfacer los requisitos de mano de obra habil que son una condicibn "sine qua non" para
que el desarrollo ocurra.

10. Desde el lado del ingreso, hay factores estructurales y factores dinfimicos que influ-
ven la forma de su distribucidn.

En primer término, interesa establecer lag proporciones en que entran el ingreso del tra
bajo, los pagos de transferencia y la remuneracibn de! factor empresario y capital en la forma-
cidon del ingreso de las personas despubs del pago de los impuestos.

Las dos primeras categorias alimentan los estratos de renta bajos y medios. La Gltima
alimenta bAsicamente los estratos altos,

Inmediatamente, interesa entrar a analizar los factores que influyen a su vez,, a cada uno
de estos tipos de remuneraciones. Algunos factores han sido analizados en la experiencia com-~
parada. Para Argentina no se tienen hasta shora bases amplias como para cubrir todos los cam
pos que seguidamente se enumeran no taxativamente. Son ellos:

a- Sexo

b- Color (no es el casc en Argentina)

¢- Tipo de comunidad en la que el hombre trabaja (urbana, rural agricola o noj

d- Dimensibn de la comunidad

e~ Zona geogrifica

f~ Nivel de educacibn del individuo

g- Ocupacibn que se realiza y grado de habilidad profesional requerido

h- Edad

i- Forma de pago de la remuneracibn (sueldo o salario) en condicibn de dependencia

j- Antiglledad en el trabajo

k- Pagos en especie

1- Capacidad de presidn de cada grupo econbmico

11- Estructura de la propiedad en general y de la tierra en ciertos casos

m- Estructura de la legislacibn sobre la propiedad y la herencia y de la legislacibn tribu-
taria.

Algunos de estos factores son estructurales. La investigacidn de algunos de ellos para los
Estados Unidos ha sido realizada y en anexo 1 se incluyen datos escogidos para los atributos {(a)
% (h) de la enumeracibn precedente.

De la lectura de las cifras expuestas en dicho anexo surge que los hombres perciben mayor
remuneracidn que las mujeres y los blancos que los negros; las personas que trabajan en comu-
nidades urbanas igualmente perciben mayor ingresoc que las que trabajan en comunidades rurales
agricolas y no agricolas y afn dentro de las comunidades urbanas la remuneracitn es mayor en
las comunidades mfs grandes; existen "zonas de precios y salarios' correspondientes a zonas
geogrificas determinadas; existen para cada profesibn niveles diferenciales segfin las edades, con
remuneraciones que en algunos casos crecen con la edad (directivos y similares) y que en oiros
decrecen mfis all& de cierta edad {jornaleros y peones) para una misma categorfa ocupacional. Y
finalmente, hay un logico desnivel seglin distintas ocupaciones y grados de educacibn de las per-.
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sonas. Este tipo de desiguaidad en los niveles de ingreso se da tanto para las distribuciones de
frecuencias elaboradas para el ingreso de las personas como para el ingreso de las unidades fa-
miliares, en los casos investigados. -

11. Los cambios de estructura de remuneraciones que resultan convenientes para una pro-
gresiva disminucibn de la desigualdad podrfan enumerarse a partir de cada uno de los atributos
indicados. Adem#s, habria que coroputar algunas variables bisicas cuya contribucibn a esta pro
gresiva modificacidn de la curva es sustancial. De entre ellas las més importantes son: h

a) el grado en que cl desempleo de todo tipo es minimo.
b) la ampliacidn en el nfimero de personas que trabajan, en cada familia.

¢} la estructura del empleo en la medida en que sus cambios trasladen mano de obra ha-
cia sectores de mayor productividad.

d) la estructura de precios y galarios, en la medida en que el poder de compra de los es-
tratos m4s bajos incremente relativamente. '

e) la estructura tributaria, en la medida en que sea progresiva no sblo en la letra de la
ley sino en la recaudacidn fiscal.

f) las instituciones de seguridad social.

g} el acortamiento de la distancia de remuneraciones entre mano de obra hébil y no hibil
y entre ocupaciones mejor y peor pagadas. '

Alpunas de estas variables trasladan ingreso entre el factor trabajo y el factor empresa-
rio y capital. En parte esto significa una traslacibn entre rentas altas y bajas.

Otros factores significan una traslacibn desde los nivles medios hacia ahajo.

Algunos de ellos son beneficiosos mer e (la disminucidn del desempleo); otros, aunque
disminuyen las diferencias, no aparecen siempre convenientes y a veces son impracticables (el
acortamiento de las distancias entre la remuneracidn de la mano de obra habil ¥ la no habil, .
p.-ej. )

De este anflisis surgen algunos elementos que son datos en la realidad y no resultan muia
bles -o de conveniente mutacidn- seglin los pafses y los momentos en que se trabaje y segln la
filosoffa polftica imperante.

12. El otro elemento a considerar reside en la propension al consumo de ¢ada uno de lus
estratos. Puede abordarse el problema a partir de la composicibn del presupuesto de gastos de
la familia en cada nivel de ingreso.

Por supuesto que en los niveles més bajos es mAs grande la elasticidad de la demanda Joo
alimentos, vestido y habitacidn, entre otros bienes. Y es tambi#n un dato en el problema el he
cho de que los niveles més altos de ingreso tienen un excedente que va al ahorro, pues no 1le-
gan a consumir todo su ingreso, aun con CONSUMOS suntuarios. :
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Investigaciones realizadas sobre la magnitud del coeficiente de elasticidad -ingreso para
pafses europeos, dieron valores medios del orden siguiente:

Rubros de consumo Elasticidad-ingreso

L]
b

Alimentos (total)
Cereales y sus productos

Carnes y aves

Bebidas no alcohblicas

Vestidos y otros textiles

Casa habitacidn y serv. personales

= Q0 B2
Lo

FRMMMHOROOO

1
Artleulos para el hogar , 10
Comunicaciones , 03
Diversiones ,15
Sanidad . 80

Estos coeficientes de elasticidad -que sblo interesan como pautas- son esencialmente di-
ferentes a cada nivel de ingreso considerado. Para esto, estudios realizados en los Estados
Unidos sefialan que el valor del gasto medio en porciento del ingreso (no ya el coeficiente de e-
lasticidad) en cada rubro de consumo se ordena de la manera siguiente, para familias urbanas
en 1850 (todas las cifras son redondeadas):

Promedic de Gasto en ali- Gasto total inel.
Ingreso del mentos durables y excl.
estrato adquis. de vivienda
uls (en % del ingreso)
700 66 179
1800 4% 113
2700 37 105
3700 34 101
4700 31 98
5700 30 97
6800 27 93
8500 25 88
16100 17 70

Seglin estas tabulaciones, recién se comenzarfa a ahorrar en el estrato de ingreso centrado
en uds 4. 700 por familia-afio y debajo de estos niveles habria desahorro. Otros estudios no
muestran las mismas pautas aunque, en general, la tendencia es semejante y las cifras de dis-
tribucitn de la propiedad para el mismo afio, por estratos de ingreso no sefialan aquel fenbme-
no con la misma agudeza.

En efecto, la distribucibn de la propiedad de algunos activos selectos, para el mismo pafs
y afio, por estratos de ingreso, muestra cierta concentracibn de propiedad que, aunque puede
partir de origenes distintos al ingreso corriente, son de 1mportante consideracibn.

Seguidamente se incluye una tabla combinada de dimensibn de ahorro y propiedad. Los in
tervalos son pricticamente los mismos. Las cifras de ahorro se refieren a familias que obtie-
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pen su ingreso de otras fuentes que el sector agropecuario en 1847, y la distribucidn de la pro-
piedad corresponde a principios de 1950, para el total de famiiias relevadas.

1947 Estructura de la propiedad en 1950, en:

Nivel de in- Promedio de Actives Automd Seguro Fondos de Patrimonio
Estrato o ] . —C ) .
greso medio  ahorro  lguidos  vil de vida retiro neto
ufs (%)
Menos de 1000 719 - 200 (") 6 3 6 4 - 6
1000 a 2000 1620 - 30" 9 9 9 6 2 B
2000 a 30600 2540 60 15 15 14 13 9 11
3000 a 4000 2480 110 15 18 19 16 26 13
4000 a 5000 4430 2690 11 15 16 14 24 11
5000 a 7500 6000 730 18 22 19 21 23 17
7500 a 15000 8300 1810 .
26 16 1 25 : 33
15000 y més 24000 6970 ; 6 16

_ (") : Estas familias tienen upa composicién promedio de 1,9 individuos por unidad familiar.
(""): Estas familias tienen una composicibn promedio de 2, 4 individuos por unidad familiar.
NOTA: El valor mhs frecuente del registro de 1947 es de -3, 1 individuos por unidad familiar

para las escalas de m4s de 3. 000 u$s/afio.

'

Los conceptos comprendidos son aproximadamente equivalentes y las cifras indican, para
1a experiencia de la economfa estadounidense, que el ahorro crece mis que proporcionalmente
al ingreso en cada una de las categorfas investigadas, a medida que el nive. de ingreso medio de
la familia incrementa. Esto ocurre aparte de Ia captacibn por la estructura tributaria.

13, Y aquf surge el problema que habremos solamen;té de plantear. Tal vez un enunciado
aproximado podria ser el siguiente: Si el nivel de ahorro de las personas acrece en:la medida
de la desigualdad, segfin las investigaciones estadfsticas, la progresiva disminucidn del nivel
de desigualdad es un frenc al desarrollo? O bien: el crecimiento econdmico -en la economia que
ge ha tomado como ejemplo por su disponibilidad adecuada de cifras- se ha hecho ''a pesar" de
la atenuacidn de las desigualdades y hubiera sido mAs amplio si las desigualdades hubieran sub
sistido a los niveles originales?

Si se tomaran a la leira los resultados de las tablas estadfsticas incluidas pareciera ser
que se llegaria a dar respuesta afirmativa a ambas preguntas.

Pero, en el lado opuesto, y habida cuenta de que la demanda es el factor dinfmico del cre
cimiento, podrfa a su vez formularse la otra pregunta: se habrfa logrado el mismo nivel de de
sarrollo si la demanda no hubiera crecido como lo hizo? Y esta demanda habrfa acrecentado
en 1a dimensidn en que se crecid si el ingreso de las personas no se hubiera distribufdo mis
uniformemente por estratos? Sin el vigoroso impulsd de esta demanda, habr{a podido actuar el
"efecto productividad" en forma tal que hubiera aportado las tres cuartas partes del crecimien
to en los Gltimos 25 adlos?

14. Hay aquf un problema de acciones y reacciones del aparato econbmico. Su solucidn ge
nérica tal vez se encuentre en la simple correlacidn que muestra que los pafses que crecen -

por lo menos en occidente y por arriba de cierto nivel de ingreso minimo -acompafian como re
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quisito "sine qua non" este crecimiento con uha disminucibn progresiva de la desigualdad en la
distribucidn del ingreso de las personas.

c) Sector Empresas

1. El sector "empresas", que comprende a las actividades de produccibn pGblicas y priva
das, es el elemento dinimico esencial en el proceso de formacibn de la oferta y en el de la ge-
neracidn del ingreso.

La computacitn de sus movimientos en cuenta corriente puede ser realizada sobre la base
de un sistema de cuentas, cuyo contenido puede variar seglin la convencibn que se utilice; pero
que, en lineas generales, comprende los siguientes conceptos

Egresos Ingresos

- Compras de materias primas y Venta de bienes finales y servicios de
productos intermedios consumo, de materias primas y pro-
Importaciones ductos intermedios dentro del pafs.
Impuestos directos e 1nd1rectos Venta de bienes de inversidén dentro
Provisiones para depreciacidn del pafs.
Intereses y otros prgos a factores Exportaciones.
internos al pafs. Suebsidios recibidos.
Utilidades distribuidas Ingresos de la propiedad y otros pa-
Transferencias corrientes pagadas gos de factores internos al pafs,
al exterior. Transferencias corrientes percibidas

del exterior.

2. En este esquema existe una diferencia entre el total de ingresos y el total de egresos,
que constituye el ahorro del sector. Este ahorro es neto, en la medida en que se computen co-
mo egresos las provisiones para depreciacibn y bruto si el rubro no se incluyera.

Eate ahorro, con m#s las transferencias netas de capital y el incremento en los saldos de
deudas en vigor de las empresas por todo concepto, integran las fuentes de fondos en la cuenta de
capital, que van a financiar las inversiones en activos fijos reproducibles, los incrementos de e-
xistencias y el incremento de los saldos de créditos en vigor de las empresas contra terceros, por
todo concepto.

3. La "cuenta de las empresas’ ha sido elaborada con la mayor aproximacibn posible pa-
ra Argentina y figura en el capftulo correspondiente.

En dicha cuenta se han computado los rubros de ingresos Y €gresos en cuenta corriente
en toda la dimensibn en que lo permitieron las cifras disponibles.

Ademéis de ello, se realizb un estudio sobre las fuentes y usos de fondos en cuenta de ca
pital, para una muestra escogida de 50 sociedades anbnimas industiriales con capitales superio
res a m$n 20 millones, que cubre dos trienios: 1949/52 y 1952/55. El gréfico adjunto contiene
los valores de los dos trienios (*).

(*) Para este estudio debib hacerse la interpretacibn de cada unc de los balances antes de pro
cederse a su compilacibn. Los conceptos fueron ajustados a patrones homogéneos de sig-
nificacibn.
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Las cifras correspendienies a 1952/55 son las 3

igulentes:

Usos de féndos .
: (En % sobre cada total)

“Fuentea de fondoz

I. Activo renl

a) Fijo depreciable
b) Existencias de
activo circulante

c) Otros

'L Activo financiero

4} Deudores

b Efectivo y valores

moyﬂizab!es

49,2

50, 8

I. Internas

g) Depreciacibn 12,2
b} ttilidades no dis
tribufdas 3,1
Externas
a) Acreedores 2
b) Fondos eapeciales-
¢} Nuevas suscripe.
de capital 9,4

3,1
5,5

80,0

La explicacidn del contenido de cada rubro se incluye en anexo 2.,

Los afios que cubre este anflisin han sido de intenso crecimiento de precios en Argentina.
Por lo tanto, cada una de las variaciones en los valores a precios corrientes, sobre cuya base
se han computado los porcientos incluidos en el cuadro que antecede, se hace una funcitn de dos

variables: precio y volumen,

Como el precio de cada una de las fuentes y usos de fondos en cuenta de capital aquf re-
gistradas ha variado en forma diferente en el perfodo, el Mefecto precios' eleva la participacibn
de ciertos conceptoa y disminuye la de otros, hecho que debe tenerse en cuenta.

Es importante sefialar que aquello que serfa verdadero "ahorro" de las empresas (*) ha

financiado en el perfodo el 60 por ciento del incremento en el patrimonio neto que estd repre-
sentado analfticamente en los usos de fondos.

Proporciones similares de autofinanciamiento sefialan investigaciones realizadag para los
Estados Unidos de Norte América, donde las fuentes y usos de fondos en las sociedades manu-
factureras y mineras efi 1947/56 fueron las siguientes: '

Usos de fondos _
{En % sobre cada total)

Fuentes de fondos

1. Planta y equipo
I1. Aumento de inventa-
rios {a valor contable)
‘JI1L. Efectos a cobrar
I1V. Efectivo depbsitos y
valores del gobierno

V. Varios
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17
14

5
1

I. Depreciacibn
11, Utilidades no distribuides
111, Emisibn de acciones
I1V. Acreedores & largo plago
V. Acreedores a corio plazo
VI. Otras fuentes

30
34

14
14

4. En lagecuencia histdrica de la experiencia del pafs del norte, el Indice de la propor-
cidn de ahorre de las empresas en el incremento del capital 1iquido (¥*) ha oscilade de la si-
guiente manera, con bage en la media de todo el perfedo analizado (1901/49)

{*) Aceptando que las utilidades distribufdas en acciones se computan en &l.

(**) Aquf capital liquido es activo total menes pasivo a favor de terceros.
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Perfodos Indice

1901/12 161
1913/22 124
1923/29 114
1930/33 108 (1)
1934/39 e {2
1940/45 87
1946/49 108

(1) : El fndice es positivo porque los dos términos de la proporcitn son negativos.
(2) : El ahorro es negativo. El {ndice carece de significado.

Su resultado es congruente con las conclusiones que surgen del anflisis inicial. En efec-
to: la disminucidn del autofinanciamiento reflejz en parte el incremento del crédito, que se ex-
terioriza en el crecimiento de la participacidn de los intermediarios financieros en los activos
totales. Ademfs, en la medida en que ha crecido el salario real y en que ha incrementado la
utilizacidn de la forma anbnima para las personas jurfdicas empresas, esta disminucién debe
contener el efecto de la mayor democratizacidn en la propiedad del capital.

3. Existen para el mismo pais del norte otras estimaciones que hacen llegar al 71% el aporte
de ias fuentes internas al financiamiento.

¥inalmente, el estado de activo y pasivo para todas las empresas manufactureras organi-
zadas en "corporaciones' a fines de 1959, (no ya las fuentes y usos de fondos en cuenta de capi-
tal para un periode dado), se incluye en anexo 3 con el detalle de sus movimientos en cuenta co~
rrients. computados en grandes agregados..

6, Los valores incluidos constituyen grandes agregados. Las relaciones son, pues, prome
dios aritméticos ponderados de relaciones individuales al nivel de la empresa. Y también son
concebibles como promedios ponderados de relaciones al nivel de ramos. Interesa, pues, esta-
blecer cufles son los niveles de ingreso, beneficio y ahorro de cada ramo,

En Argentina existen informaciones sobre el capital realizado y los resultados netos de in
dugirias extractivas, manufactureras, de produccibn de electricidad, construccidn, comerclo y
finanzas, relevados a partir de balances de sociedades anbnimas. En anexo 4 se incluyen los'va
lores correspondientes a balances al 30 de setiembre de los afios 1958 y 1959, como elementos
de ilustracibn sobre la gran dispersibn que existe en las tasas de beneficios.

Estas tasas interesan especialmente al problema que se estl considerando, precisamente
porque el ahorro es una funcibn de los resultados netos.

En la interpretacidn de las variaciones en las tasas de rendimiento en el perfodo analizado
débese tener en cuenta el ascenso de precios operado entre los afios de la muest..ra.

Las tasas oscilan, afin dentro de la industria manufacturera, 1959, entre 9% y 86%. Y de
esto deriva una experiencia substancial.

En efecto, puede repetirse aquf el razonamiento empleado.en otros sectores analizades en
este estudio, en el sentido de que la realizacidn de beneficios netos ocurre cuando la relacién de
ingresos sobre egresos es mayor que la unidad. Y esta relacitn eg funcibn de términos del inter
cambio v productividad. -
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En perfodos de intensos cambios del nivel general de precios ocurren también intensos
cambios en su est ictura. Como resultado de ello, cada uno de los ramcs cuyos precios estin
sujetos a distinics comportamientos, incrementa ¢ disminuye fuertemente el valor de sus usos
de fondos en cuenta corriente y en cuenta de capifal. Frente a esto, los ramos perjudicados de-
ben acrecer sus fuentes de fondos por lo menos en la misma proporciba, salve que puedan enju-
gar uia parte de las necesidades en cuenta corriente mediante alzas en el "efecto productividad".
Pero estas alzas no son posibles a corto plazo, galvo en empresas que aprovechan mal sus re-
cursos inicialmente y este no es el caso de 1a industria en su conjunto, fuera de perfodos de de-
presibn.

Existen empresas que no pueden incrementar sus fuentes corrientes de fondos. Luego,l0s
cambios en la estructura de precios las conducirsn hacia bajar su nivel de ahorro, en volumen
flsico; es decir: disminuirin el poder de compra de su ahorro y aun podrfa ocurrir que disminu-
yera el valor de su ahorro a los precios corrientes, aunque suba el nivel general de precios.

Si, en estos cascs, las empresas o los sectores afectados obtienen fondos de fuentes ex-
ternas que puedan imputar a su cuenta de capital, podr& no resentirse su ritmo de inversiones y
sblo cambiart la estructura de sus fuentes de {inanciamiento. Pero si, al mismo tiempo, el sis
tema bancario baja el nivel de sus acuerdos de crédito para retener el nivel de precios, parece
improbable que deje de bajar el volumen fisico de inversiones en los ramos afectados.

Este es uno de los elementos gue alegan en favor de cambios ordenados en la estructura de
precios, para no perjudicar el desarrollo. Y por supuesto que el desarrollo 2xige cambios en la
estructura de precios, elemento que ya ha sido considerado en su oportunidad.

7. Ademfs del ramo cuya influencia acaba de considerarse, el shorro neto al nivel de 1la
empresa estd influido por la nacionalidad, la localizacidn, la dimensidn de la empresa y otros
atributos.

En 1o relativo 2 1a nacionalidad, por el hecho de gque muchas legislaciones suelen estable-
cer impuestos directos diferenciales para las sociedades de capital extranjero. Tal es el caso
de la legislacibn argentina sobre el impuesto a ia renta,

En lo que concierne a la localizacibn, porque la estructura de precios varfa en distintas
zonas de ut mismo pafs. Hay, pues, clertas ventajas comparativas que suelen existir, entre o-
tras cosas, en el costo de la mano de obra no calificada.’ No obstants, es posible que estas ven
tajas comparativas tenderfan a desaparecer en el largo plazo, si los niveles de productividad
relativa media de las distintas zonas tendieran a igualarse. Mas esto no ocurre en el corto pla-
zo y habria que valorar la probabilidad de que afin en el largo plazo se diera.

En lo que respecta a dimensi6n, porque para cada una de las alternativas tecnoldgicas hay
dimensiones diferentes y no todas las empresas poseen una dimensibn ubicada entre el minimo y
el miximo econbmico. Ademéis, no todas las empresas, alin estando ubicadas en estos niveles
de dimensibn, aprovechan su capacidad en la misma medida y estfn operadas a niveles semejan
tes de productividad en l¢s factores fuera del capital.

No se ha podido disponer para Argentina de herramientas para medir este atributo. Para
los Estados Unidos de Norte América, los beneficios netos antes y después del pago de impues-
tos directos a la renta, en las sociedades manufactureras, a fines de 1959, significaron una de-
terminada tasa sobre las ventas netas, variable segfin la dimensibn de los activos de las empre
sas de Ia siguiente manera:
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Valor de l¢s activos Nitmero de Tasa de beneficios sobre ventas

{u$s) Empresas entes de los imp, después de los imp.
Total de empresas " 9.600 7.9 4.5
Menos de 1 millén } 6. 755 1.8 0.7
De 1 a 5 millones

De 5 a 10 millones 1.032 8.4 3.1
De 10 a 25 millones 930 8.3 4,3
De 25 8 50 millones 353 8.3 4.3
De 50 a 100 millones 238 9.3 5.0
De 100 a 250 millones 165 9.6 5.2
De 250 a 1. 000 millones 103 8.8 5.1
1. 000 milloves y més 24 12,2 8.2

Las altas tasas de las escalas még elevadas posiblemente contengan una parte del efecto
del "dominio del mercado", sea nacional o exterior. Los bajos niveles de los primeros estratos
corresponden, también, a ramos determinados que en parte no requieren mhs dimensibn que la
gue poseen. Estos y otros factores limitan el razonamiento directo que aparecerfa de lag cifras
simplemente leidas, en el sentido de que la empresa m4s grande es la de mayor rendimiento ne
to ¥ por lo tanto la de mis capacidad de autofinanciamiento. No obstante, una parte substancial
de importancia tiene el hecho de que, dentro de eada ramo, se requiere una dimensibn determi-
nada para poder absorber o promover el avance tecnolbgico ¥ para utilizar adecuadamente los
faciorss que promueven el impulso de la productividad de los recursos totales, aplicados a sus
mAximos niveles.

B. El anflisis de las cuentas de fuentes y usos de fondos de las empresas pone claramente
de relieve, en forma sistemftica, el papel que juega cada una de las herramientas de politica
econbmica en la formacibn de su ahorro.

La politica de precios, impuestos, subsidios y tipo de cambio, la politica de exportaciones,
la polftica crediticia de corto y de largo plazo y otros canales de trabajo impulsan o retienen el
fluir econdbmico en el sector,

En materia de precios, siempre se fijan algunos, aln en el caso de que los estados persi-
gan la mixima liberalizacién de su estructura.

Los impuestos y el tipo de cambio requieren ser manejados, ignalmente, teaiendo en cuen
la su percusibn. La herramienta impositiva ha servidoe muchas veces para estimular la reinver-
sibn, es decir el incremento del ahorro de las empresas. Pero no siempre los requisitos de eg-
ta reinversidon se han gobernado en la estructura tributaria de manera tal, que el ahorre asf es-
timulado fuera a financiar aquellos activos que m#s favorecen el desarroilo.

En esto, se ha trabajado con subsidios reales o subrepticios, emergentes a veces de tipos
de cambio inferiores a la paridad; con impuestos indirectos diferenciales o exencionados directa

mente y con impuestos directos parcialmente exencionados a través de distintas vias,

Las formas mfs usuales son: la exencibn de utilidades a la reinversibn, la permisitn de
depreciacibn acelerada y la revaluacidn de activos, entre las principales.

Estas herramientas de impulso al ahorro pueden utilizarse discriminadamente para activos
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determinados, para zonas determinadas, para empresas nacionales o exiranjeras, para empre
sas nuevas o existentes, ete.

Es concebible que hay una determinada estructura de inversiones que mis favorece el des
arrollo. En funcidn de ella y habida cuenta de que el agente inversor es la empresa, la herra—
mienta impositiva de estfmulo al ahorro rendirfa sus miximos frutos si este ahorro se aplicara
2 1a inversibn en bienes que precisamente cumplen ciertos requisitos de minima. Naturalmente
que no siempre se trabaja con este afinamiento.

En cuanto a la politica de exportaciones, ademis de constituir este elemento, en lo genéri
co, uno de los factores de impulso dinimico de la demanda global de produccibn interna, en par
ticular contiene uno de los conceptos relevantes para la formacién de ahorro en ramos determi_
pados. La misma agudeza del problema contenido en los tipos de cambio exige, al igual que en
otros ramos, el anfilisis de la estructura de precios para disefar los 1imites de su alcance.

Los otros ramos de polftica econdmica que influyen la formacidn del ahorro de las empre-
sas han sido, en general, considerados en este estudio. Restarfa considerar los casos en que
ciertas formas de inversidn se institucionalizan en activos determinados, como én la inversidn
de las reservas matemfticas de las compafifas de seguros. Este es un ejemplo de otro tipo de he
rramienta de trabajo utilizable, en que el Estado impone determinada utilizacibn de fondos, en -
dimensitn también determinada.

9. Existen, pues, ciertas bases estructurales en el comportamiento del ahorro de las em-
presas y ciertas formas de tendencia en su evolucién. Ambas pueden.ser influidas por la polftica
econbmica y de hecho lo son. El buen o mal sentido de esta influencia es una funcidn del acierto
con que la polftica se aplique, tanto en su contenido como en la oportunidad de su aplicacidn.

El disefioc de la politica requiere pues, programa; por lo mismo que no se puede parar en
el anflisis de algunos elementos generales sin evaluar sus efectos. Y el programa necesita de
un aparato estadfstico bisico que Argentina necesita mejorar, en lo que al sector privado -fami

- lias y empresas- concierne.
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ANEXO 1

ESTADOS UNIDOS ~ 1949
DATOS BSCOGIDOS SOBRE LA DIFERENCIA
IN EL NIVEL DE INGRESO SEGUN DISTINTOS
ATRIBUTOS
, Ingreso en
Atributo Concepto uls
Sexo Total de hombres 2.434
" 1 mujsres 1.029
Color Total do hombrog blancos 2,572
" n n no blancos 1.341
Total de mujores blancas 1.337
moon " no blancas 584
Tipo de Hombregs on comunidndes wurbenag 2.783
somunidad " " n rurales no agricolas 2,072
1 " H n agrfcolas 1 .339
Distancias pdximasy
- hombres blancos en comunidades urbanas 2,217
~ mujeres no hlancas sn ocomunidades rurales
agricaolas 311
Dimensidn Hombrez en comunidades urbanas de mds de 3 mi-
de la llones de habitantes 3.078
comunidad Hombres on comunidades urbanas de menos de
250,000 habitanten ) 2.692
Hombres en zonas urbanas que no cenatituyen co-
~munidades urbanas, de 2,500 a 10,000 habitan-
tes 2.354
Distancias maximas:
~ hombres blancos en comunidades urbanas dg
m#as de 3 millonas de Habitantes 3,184
- mujeres no blanocas en zonas urbanas que
no constituyen comunidades urbanas oon
poblacidn entre 2,500 y 10.000 habitan-
toa 415
Zona Hombres en el Noreste 2,713
gaografica " "ou ogyr 1.715
Distancias midximas:
a) {- hombres blancos en el Norsste 2.759
{~ mujeres no blancas em sl Sur 440
{~ hombres blancos en comunidades urbanas en
») { el Noreste 2,877
{~ mujores no blancas en comunidades rurales
(" agrfcolas en el Sur 307
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Baucacifn Parsonas blancas en el norte y oeste
pin educscidn primaria . 2.221
Porsonas blancas en el norte y ceste
con 4 afios o m&s de universidad ' ' 5213
Porsonas blancas en el Sur ain eduoca-
cifn primaria 1.120
Personas blancas en el Sur con 4 afios
o mfe de universidad 5.227
Distanoias mdximes:
- Porsonas blancas en el Sur oon
4 & mfs afiog de universidad 5.227
- Personas no blancas en el Sur ‘
gin instrucoidn primaria 962
“Deupaoiln (') Hombres profesionslos, t&onices y gl
milares independiontos ' 6,167
Hombres profesicnales, tdonicos y si-~
pilares asalariados 4,176
Hombres directivos y similares asala~
riados 4,547
Hombres empleados administrativos 1.424
Hombres artesanos, cepatases y similares 3,656
Hombres operariocs y similares 3,108
Hombres jormaleros y peonss (exolufde
1abores agrfcolas y minas) 2,281
Hombres posecdores de oxplotacicnos agrfi-
oolas ¥y administradores de ellas 1,518
Hombres trabajadores en explotaciones
agrfcolas ‘ 1.057
Edad Artesanos, capahaces ¥y similares de 25 a
34 afios (') 3.592
Artesanos,capataces y similares de 55 a
64 afios (') 3,646
- Directivos y similares de 25 a 34 afios(®) 3,553
" " * " 55a64 " (%) 4,175
Jornaleros y peonaes (exclufdo minas) de
25 a 34 afios () 2,361
Jornaleros y peones {exolufdo minas) Qe
55 a 64 afies (1) 2,152
Potal de podlacisn masoulina ocupada de
14 a 19 afios 425
Total de poblacifn mesculina ocupada de
20 a 24 sfios ‘ 1.6€9
Total de poblacisn masculina ocupada de
25 a 34 afioa 2.727
Total de poblacién masoulina ocupada ds
35 a 44 afios 3,073
Motal de poblacidn masculina ocupada de
45 a 54 afios 2,979
Total de poblacidn masculina coupada de
55 a 64 afios ‘ 2,551
Total de poblacién masculina oocupada de _
; 65 y mfs &fios 1,178

(%) 191




ESTADOS UNIDOS ~ 1951
INGRESD - \DE LA FAMILIA

. 96

. Ingreso en
Atribute Conceptos ués
Tipo de Total 3+709
comnidad Urbano 4071
Rural (no en explotaclones agropecuariag) 3365
1 (_on " L ) 2.131
Edad del Total 3+709
Jefe do familis Menos de 25 afius 3085
De 25 a 64 nfics 3920
65 afios y mfa 1.956




Anexo 2

Fuentes y Usos de Fuentes de Sociedades Andnimas

Contenido de cada uno de los rubros incluidos en el esquema final

1, -

2. -

3.-

Depreciacibn. Se ha computado como tal el valor de los fondos amortizantes constituidos dg
rante el trienio. Sblo se consideraron tales los relativos al valor de origen de los bienes de
preciables. Se incluye la depreciacibn de inmuebles no afectados al uso de la empresa.

Utilidades no repartidas. En este rubro se ha incluido el valor de las variaciones en los sal
dos de los rubros: saldo anterior de resultados, reservag libres y resultados del ejercicio:_
Para este objeto, los fondos especiales para renovacitn de activos, ban sido considerados
como reservag libres; es decir, se ha seguido el criterio de ajustar la depreciacibn a lospre
cios de origen. -

Utilidades distributdas en acciones. No requiere aclaracidn ttcnica. En lo econdmico, se ha
introducido explfcitamente este concepto, para registrar explicitamente una forma de alie—
gar fondos, que ha sido de intensa utiiizacibn en el perfodo indicado.

Acreedores. Se incluye 1a variaci6n en el monto de los créditos a favor de terceros por todo
concepto. Comprende deudas comerciales, bancarias, financieras, fiscales y.a institutos de
prevision. En estos dos Gltimos rubros sblo esthn comprendidas las deudas ya devengadas

exclufdas las provisiones para impuestos directos, que toma una alicuota de los benaficios
realizados en el ejercicio.

Fondos especiales. Se han ajustado las provisiones detraidas de beneficios realizados en el
afio, es decir, las cargadas como costos en el estado de resultados, pues su formacibn co-
rresponde, econbmicamente, a la etapa posterior de distribucidn de los resultados realiza-
dos en el aiio.

Nuevas suscripciones de capital. Sblo se comprende el monto de las nuevas emisiones, que
constituyen verdaderas inyecciones de fondos externos. Se deducen por lo mismo los resca-

- tes de acciones hechos por cualquier concepto.

10. -

Activo fijo depreciable. Se han computado las variaciones en los valorea de origen del activo
fijo. Este valor de origen de los activos corresponde computarse, pues entre las fuentes de

fondos se incluye la depreciacibn. Al estar, ademis, la depreciacitn calcuiada sobre el va-
lor de origen, la correspondencia conceptual.se hace perfecta.

Existencias. Se incluyen las variaciones ocurridas en mercaderias de reventa, materias pri
mas, productos en curso de elaboracibn y productos elaborados de f_abricacibn propia.

Otros activos reales. Se incluyen variaciones en los cargos diferidos y en los bienes inmate
riales.

Deudores. Se incluye el valor neto de créditos contra terceros por razones comerciales o de
otra naturaleza, conh y sin garantfa y cualesquiera sean sus plazos, con deduccidn de las pre
visiones para incobrables. Se ha presumido que tales previsiones responden a la reandad
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de existencia de deudores insolventes. Se han ajustado clertos casos en que estas previsio-
nes aparecen constituyendo verdaderas reservas ocultas.

11. - Efectivo y valores movilizables, Se incluyen las disponibilidades en caja y bancos y las exis
tencias de tftulos y acciones de cualquier naturaleza.
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ANEXO 3

ESTADOS UNYIOS. ESTADOS DE SITUACION Y DR RESULTADOS PARA TODAS LAS EMPRESAS

MANUFACTURERAS ORGANIZADAS-COMD*CORPORACTONES".

I. ACTIVO

4 FINES DE 1959

' II. PASIVO

Caja y Bancos

T{tulos pfbliocos
Cré8ditos: contra el Gobe
Otros Créditos netos
BExisgtencias

Otrop activoa corrientes

Propiedades,plania y
squipo 73,8

{=)Resgervas para
depreciacién y
agotamiento -_35,1

‘Heto

Otros activos no corrientes

Total

{(En ¥ eobre cada total)

6,3
5,9
1,1
14,5
23,7
2,2

38,7

W7

|

200,0

l

Créditos bancarios a

menos de 1 afio ' 2,7
Adelantos reocibidos del

gobierno O I |
Deudas comercial 8,2
Deudas por impuestos 4,4
Otras oblige oorrientes 5,3
Deudas bancarias a még
de un afio 1,8
Otrae deudas a mis de

un afio 10,3
Otras obligs no corrientes 1,0
Rogarvas no computadas en

‘otros rubros 1,2
Capital 26,7

Beneficios no distribuides _31.8
Total 100,0

S p——————
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BYEXD &
CAPITAL REALIZADO, RESULTAUD NETO ¥ READINIENTO DE LAS SOCIEDADES AMONIEAS CON COTIZACION AUTORIZADA

EN LA B0LSA DE COWERZID DE BUEHOS AMRES QUE [HICIAN SUS EJERCLLIOS EL t UE ENERD GE CADA ARD
- 3obs Balance Trimestral (acuaulado al 30 de setfembrs) -

Cantidad Cap!ta{}?eallzaﬂo Resul tado neto Rendiafento (2)
de Variactfn
: g
Actlvidad Sociedades 1958 ! 1459 1638 § 1959 1959 1958 1959
{ 1958
{En allicnes do ain) En ¥
1S LS 2| ao|ao0 | s l1ele) s | 20 | 83
1 Extractivas 2 49 L1 9 kY 208,7 _1_8_!8- 63,2
H Banufactureras S| 2 T 62| LA lzh | 30| a
Substanclas Alimenticias 5 205 | - 09 82| 169 10M,6 2,9 | M4
Bebidag en general (vinos) 2 - 29 3 2] =8 11,8 9,1
healtss y grasas aninmales y
vegatales 2 k| 3 ! § 131,3 13,2 | 2,2
Textiles y sus manufacturas 13 796 { 1.030 19 202 158,2 Zh,h | AB,8
Productos forestales y sus .
aanufacturas 2 LY 43 27 - 0,0 | 49,9
Papsl, cartdn v sus aanufact, 2 10 a0 35 il 14,7 51,1 | 45,8
|aprenta,publicaciones y andl, i B 6 1 |
Productos quisicos, farnaceut!-
¢os y de tocador ? 310 392 58 195 184,9 18,7 | 42,2
Gaucho y sus manufacturas 1 19 k)| 10 2} 95,5 57,7 | 68,6
Hetales y sus sanufacturas 14 808 { 1,126 148 425 197! 18,4 : 37,9
Maguinarias b 55 75 12 28 1i8,1 22,6 | 31,5
Apltcaciones etbetricas 4 123 ¢ 136 2 28 17,0 19, | 21,0
Nateriales pfeonstruceifn, plo-
dra,cerdnica, etc, 2 24 25 7 2 182,3 29,9 | 85,9
Fidrios,cristalas y espejos 1 23 a 2, Iy 55,1 12,4 | 15,3
Cueros,plalas y sus manufact. 1 9 10 2 3 56,3 20,5 | 39,9
Var fos(artode mat.plfstico y
iintorgn'a} 6 1 142 20 K+ 84,3 18,0 | 26,9
HE Produccin _de electricidad I Dy AL AL k2 B 10,2 198
¥ Gonstrucctfn_ o boal om| os] 1) wa | ows | B
Construcetdn en goneral i 15| 16 3178 e A0 | 35,
Pavinentacin, caninos,stc, 1 14 14 2 1| -17,8 15,6 | 12,8
QG0 oo ol om| @) os| s | ®alags
Toj Tdos,prendas de vestir,zae
patos,auebles y anaxos 5 84 133 21 35 60,4 250 | N,
Baquinarias,autondviles,canio-
nes y accesoriog ! 2 2 1 2 ig,0 65,1 { 96,3
Eloctricidad,radio y talafonfa 1 5 5 - 2,3 1,7 6,1
dateriales para construccidn 2 25 KK g T4 99,4 36,5 | 43,5
I nouebl es: compraventa, i ocacidn
y colon)zacldn 2 25 8 B 4 - 8,5 is,8 | 16,9
FInAzeS 3| om| ows | s 2| me | 20| ag

"~ (T Seslsuma da Tos capltales pealfzades al principio y al fin del perfodo,
(2):- Relacidn entra el resultado neto y el capital reallzado,



1V. BANCOS DE DESARROLLO (%)

1. Los capftulos correspondientes a este estudio ponen el acento en'la necesidad de que
exista un mecanismo financiero adecuado para realizar la transferenciz de fondos desde los sec
tores con exceso de ahorro hacia los sectores con exceso de inversidn sobre ahorro propio, in-
cluyéndose en esto la canalizacibn del ahorro externo.

Se ha dicho también que, frente a un determinado nivel de ahorro nacional, es necesario
invertir de acuerdo con prioridades dadas, en el tiempo, en el ramo y en la localizacibn, entre
otros atributos. Y esto es totalmente independiente de lo que se ha dado en llamar la "egcasez
de ahorro", pues siempre el ahorro interno serf escaso si las metas de crecimiento del produc
to nacional son todo lo amplias que las expectancias sociales exigen a nuestra época.

Hay, pues, que sacar el miximo provecho de la estructura de inversibn del pafs, para que
crezea también al mAximo la productividad de los recursos totales, ‘maximizando con ello el ni-

vel de crecimiento de! producto.

2. Esto exige la convergencia de dos elementos: un sistema de intermediacidn financiera
apto y un orden de prioridades para la inversibn.

La aptitud del sistema de intermediacitn, a su vez requiere: entes adecuados y aptitud ing
titucional y operativa para orientar la inversitn en la forma que necesita la economfa.

De entre los entes necesarios, este capftulo considera los bancos de desarrollo.

La aptitud operativa es cuestibn de organizacibn y de las bases concretas de funcionamien
to. La aptitud institucional deriva del campo de trabajo y de la flexibilidad que las normas jurf-
dicas que rigen a cada institucitn, le permiten al ente de que se trate.

3. De entre los elementos indicados, este capftulo ha de tratar més particularmente el pro

blema general de los entes y la téenica para impulsar proyectos sobre la base de un orden de sus
prioridades.

(*): Capftulo III, punto 7, achpite (b) en la versibn definitiva.
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4. En lo que hace a los entes, se hace aqui referencia a los bancos de desarrollo como ing
dituciones que realizan -como operaciones principales- colocaciones de fondos, intermediacion
en ello y otorgamiento de avalea, 2 mediano y largo plazo, con el objeto de promover la acelera
cibn del desarrollo econdmico. Esto no pretende definir, sino simplemente caracterizar algunos
aspectos salientes.

Con este concepto, la diferencia entre banco de desarrollo y corporacibn-de fomento esta-
rfa dada, bAsicamente, por el hecho de que el banco aparece como institucién puramente finan-
ciera -por lo menos en sus aspectos formales- mientras que la corporacidn crea, administra y
vende empresas, cuando es necesario, ademis de prestar, intermediar en el crédito o en la co-
locacibn de capitales y otorgar avales. /

Se ha hecho la salvedad con respecto a los aspectos formales por el hecho de que, afin co-
mo meros prestamistas, los bancos de desarrollo pueden asumir a veces cierto nivel de respon
sabilidad en el manejo o en el control directo de empresas prestatarias. Aqui aparece una forma

en ¢jerto modo hibrida entre banco y corporacibn, de donde surge una zona gris para la caracte
rizacibdn. Esta zona de diffcil caracterizacidn surge, ademis de otras formas de actuacidn de
bancos y corporaciones.

Los bancos de desarrolle seglin su zona de cobertura, son supranacionsles {Banco Inter-
americano de Desarrolle, Banco Internacional de Reconstruceidn y Fomento, Corporacibn Finan
ciera Internacional, Banco Europeo de Inversiones) o nacionales (Banco Nacional de Desenvolvi-
miento Econdmico del Brasil, Banco de Fomento del Japbn, etc.).

Pueden consagrarse a la promocién general de actividades econbmicas, o restringir su ac
cibn a ramos determinados deniro de un pafs (Banco de la Nacidn Argentina, para el desarrollo
agropecuario; Banco Industrial; Banco Hipotecario para la construccidn de viviendas). En estos
casos aparece la conveniencia del banco especializado -por razbn de las particulares necesidades
del ramo impulsado, cuya extensitn se presume grande o porque su-tratamiento dptimo requie-
re ¢l manejo de técnicas propias.

Finalmente, dentro de Argentina, por ejemplo, 103 bancos provinciales desarrollan una
tarea esencial de fomento en su zona correspondiente, generalmente en los ramos agropecuario,
industrial y de vivienda.

5. El anflisis de las técnicas para impulsar proyectos en el orden de sus prioridades, par
tiendo de instituciones ya establecidas con el carficter de bancos de fomento, reguiere conside-
rar, entre otros, tres elementos bAsicos:

a} la utilizacidn del crédito a largo plazo.

b) la aplicacidn de téenicas para la evaluacidn de proyectos al nivel de cada proyecto con
creto. ' ' B

¢) la ubicacibn del pfoyecto dentro de un programa general de desarrollo.

6. El préstamo a largo plazo ha sido congiderado largamente como instrumento no utiliza
ble por la banca, si es que el sistema monetario quiere conservar la salud financiera de] apara
to econdmico. Dos han sido los principales criterios generalmente considerados para armbar a
esta conclusidn:

- la inversibn debe financiarse con ahorro "genuino" y el crédito bancario debe prestar
fondos para giro.

- el crédito a largo plazo es inflatorio.

18



En el primei' aspecto, la misma existencia de hancos de fomente y de créditos a largo pla
zo en la experiencia préctica sefialan 1o contrario a lo postulado. Pero, ademfs, existc ya idea
clara en el sentido de que el crédito a corto plazo no funcjona propiamente como tal en puridad,
pues: o se hace rotativo y termina giendo un verdadero "capital de habilitaci6n''-para el presta-
tario, o libera fondos para financiar la inversién a largo plazo, al nivel de cada empresa.

Por esto, tal vez un anflisis més adecuado surgiera de comparar el incremento del capi-
tal de giro y de las inversiones de los sectores prestatarios, con el incremento de sus saldos de
créditos bancarios en vigor a corto y a medianc y largo plazo. No obstante, las ideas antes ex-
presadas aparecen claras.

En el segundo aspecto, y aunque en esto no hay uniformidad de criterio entre los econo-
mistas, se piensa que tiene menos efecto inflatorio el crédito a largo plazo -si lo tuviera- que
1a no realizacidn de inveraiones por el hecho de no otorgarlo. En efecto, sila estructura finan-
ciera de un pals requiere de este tipo de créditos para financiar determinadasg inversiones exi-
gidas por el desarrollo y si, atada a otra concepeidn, 1a banca no presta a largo plazo, €l pais
en cuestibn creceri menos. e

Aquf se presenta un problema de grado. Y si el menor crecimiento implica que no se re-
mueven obsticulos estructurales o que se crece a tasas menores que las que pueden aceptar las
expectancias minimas de la colectividad, habré presibn inflacionaria por este sblo hecho,

El mismo problema de grado ocurre en la determinacibn del punto miximo al cual puede
arribarse en el otorgamiento de crédito a largo plazo, m#s alli de cuyo 1fmite también este
crtdito serfa inflatorio. Cuestiones pragméticas éstas que no han de ser consideradas aquf en
gu detalle. '

7. En lo relativo a la evaluacin de los proyectos, es bien conocido que existen técnicas
que permiten estimar el orden de prioridades de los distintos proyectos.

Para ello es necesario fijar objetivos determinados. Entre estos objetivos se cuentan,
principalmente, el incremento del producto nacional, el aporte al balance de pagos, la ocupa-
citn de mano de obra oclosa, la mejora en la distribucibn del ingreso, el aporte al crecimien—
to regional, etc. Es posible, pues, hacer una lista de objetivos y de seleccionar las variables
que los miden y, atn, de asignar ponderaciones a cada uno de estos objetivos en particular, pa-
ra conocer el aporie total de cada proyecto al conjunto de cbjetivos perseguidos.

De ]2 misma manera, puede formularse una lista de "gacrificios' requeridos y la rela-
cidn cuantitativa de objetivos logrados con sacrificios requeridos dar4 las pautas para ordenar
los proyectos seglin sus prelaciones.

Una vez resuelto el problema t8cnico de seleccidn de objetivos, sacrificios, métodos y
criterios de computacibn uniformes, quedan dos problemas bisicos por resolver:

- quién hari las evaluaciones de proyectos.
- cbmo puede operarse de manera tal que las inversiones se orienten hacia los proyec—
tos segln el orden de su prioridad,

En el primer aspecto, las oficinas gubernamentales, los bancos de desarrollo, las corpo
raciones de fomento y los sectores privados interesados pueden formular estas evaluaciones.
El Ginico requisito para que el resultado sea adecuado, reside en que se siga en todes los casos
la misma técnica, los mismos criterios y los mismos métodos y bases de valuacidn, a fin de
que las evaluaciones que surgen de los distintos proyectos puedan ser comparables.
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En lo segundo, la instrumentacién de las prioridades puede hacerse al nivel méximo cuan
do se dispone de un aparato de promocifn bien montado, que promueva inversiones determina-
das en la medida de su prelacién. Para ello, y tomando como ejemplo para el caso Ia promo-
cibn industrial, el crédito bancario serfa uns de las herramientas de promocitn -en lo que a es
te capftulo interesa- juntamente con la exencibn tributaria, la franquicia aduanera, la protec-
cibn, la asistencia técnica y las otras herramientas que han sido consideradas al tratarse de
lag corporaciones de fomento.

Se ha dicho que en tal caso el crédito bancario serfa *una de las" herramientas de promo-
cibn. Y precisamente, serfa una herramienta utilizada en funcibn de la evaluacifn de proyectos.

Claro esté que esta utilizacibn serfa graduada y podria emplearse solamente en proyectos
de significacibn.

Pero 81 no se dispone de tal aparato de promocibn, aflin en este caso, el crédito banca-
“rio, simplemente, puede ser otorgado en funcién de evaluaciébn de proyectos, para los casos
més significativos. En realidad, debiera serlo asf, si es que se quiere que se haga una uti-
lizacidén fructffera de los fondos del sistema bancario.

La adecuada canalizacibn del crédito a largo plazo requiere, pues, la utilizacibn de técni
cas existentes ya para evaluar los proyectos y su instrumentacidn en funcitn de las pyloridades
que surgen de la aplicacién de ellas.

Por supuesto que la aplicacibn de estos criterios no excluye la extensibn del antlisis a
aspectos de administracibén, organizacibn, financiamiento, aparato comercial, retorno del prés
tamo, ejecucibn del proyecto de inversibn en sf, etc.

Finalmente, cabria la pregunta de: si la aplicacitn de estas tbenicas que asegu:an la efi-
clencia en el uso de los fondos basta para hacer inocuo un sistema de préstamo a largo plazo en
lo que a presibn inflacionaria concierne.

La respuesta no es ficil ¥, tal vez, una aproximacibn aceptable serfa la de que la falta
de presi6n inflacionaria emergente de un sistema de préstames a largo plazo es funcién del gra
do en que se repartan los fondos en la colectividad y que este grado puede ser estimado razona
blemente, utilizando técnicas de programacidbn del desarrollo. ‘

8. No bastaria que un proyecto en sf tuviera elevada prioridad para que correspondiera
su financiamiento, tambifén con la misma prioridad. Débese, para ello, ubicar el proyecto den
tro de un programa de desarrollo. Esto es exactamente lo que el Banco Internacional de Reaons
truccidn y Fomento -seglin sus propias referencias- ha venido requiriendo implicita o expligita
mente a los palses que son eventuales prestatarios.

Se advierte claramente que un proyecto cualquiera puede tener un elevado rango de prip-
ridad en sf, pero gque la oportunidad para su realizacién podria no ser ta 6ptima. Esta oportu-
nidad es uno de los elementos que entran dentro del problema de la asignacibn de recursos. Y
un programa de inversiones &l nivel general de la economfa, ubicado dentro de un programa de
desarrollo, resuelve precisamente la cuestién dual de prioridad y gportunidad.’

9. Los bancos de desarrollo suplen, pues, fondos para jnversitn. Otra de las fuentes de
financiamiento de la inversibn reside en la retencitn de beneficiog en la misma empress, Esto
significa en parte que, en la medida en que la retencibdn de benefigios sea mis elevada propor-
cionalmente, menos necesitarf una economfa -en relacién- de ia banca de fomento,

También serf menos requerido el sistema bancario si existe un sistema desarrpllado pa
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ra la inversibn directa o a través de bolsa, si existen otros intermediarios financieros (que rea
lizan funciones de inversibn o si, simplemente, los hiibites de la comunidad no la conducen ha-
cia el depdsito bancario en tales instituciones y el gobierno no las dota de fondos.

Parecen haber sido algunas de estas causas las determinantes de que la banca de desarro
llo se creara antes en el continente que en el Reino Unido, en el siglo pasado. Los tres ejem-
plos de bancos que se suele citar son la Societé Géngrale, ¢l Crédit Foncier ¥ el Crédit Mobi-
lier, que operaron principalmente en sus comienzos, en la industria, el sector agricola, ylos
servicios pliblicos y la misma industria, respectivamente. Varios paises siguieron estas lineas
en el continente en afios posteriores y en algunos de ellos, como Alemania, el sistema bancario
se entrabb fuertemente con el Area de intereses industriales.

En parte, como esta conexidn se realizb al nivel de las grandes empresas principalmente,
el apoyo bancario parece haber servido para acentuar la distancia en la eficiencia ganancial de
unos y otros tipos de empresas.

10. Interesa comsiderar en particular las actividades de algunos bancos de desarrollo, pre
cisamente por su relevancia. Pero se ha concebido que un anflisis particularizado de algunas
instituciones, como el Banco Internacional de Reconstruccién y Fomento, dejaria fuera de con-
sideracibn aspectos importantes vinculados a otras institucicnes que, como el Fondo Monetario
Internacional en el ¢aso, prestan a corto plazo y sestienen polfticas econbmicas encaminadas
hacia la estabilidad del balance de pagos.

Se ha crefdo conveniente, por tanto, incorporar una breve descripeibn de las actividades
de esta institucién. Lo mismo se ha hecho con el Banco de Exportaci6n e Importacidn vy el Fon-
do de Ayuda para el Desarrollo Econdmico, de los Estados Unidos de Nor.-2 América, institu-
¢ibn que no reviste forma bancaria.

1l. La creacién del Fondo Monetario Internacional se remonta a Bretton Woods,
poco antes de finalizar la segunda guerra mundial. Los dos planes (Keynes y White) llevados a
la conferencia procuraban resclver -aunque de distinta manera- los problemas de 1a liquidez in
ternacional y la reconstruccidn de las economias desvastadas por el conflicto, Ademis, se bus
caba la solucibn al problema de los fondos bloqueados en Gran Bretaiia.

Las medidas que en definitiva, surgieron de la conferencia significaron la creacidn del
Fondo Monetario Internacional, para ayudar a la estabilizacién de las monedas y del balance de
pagos de los pafses mediante préstamos a corte plazo y la del Banco Internacional de Recons—
truceidn y Fomento, para realizar préstamos destinados a la reconstruccién de los palses toca
dos ffsicamente por la guerra y al fomento del desarrollo en todo el raunde.

12. El Fondo es una institucién paralela y condicionante del Banco, del cual no se puede
ser miembro sin serlo del Fondo. Sus fines esenciales se indican mis en detalle seguidamente;

a) Promover la cooperacidn monetaria internacional por medio de su institzcidn perma-
nente, que proporcionaré el mecanismo de consulta y colaboracidn;

b} Facilitar la expansibn y €l crecimiento equilibrado del comercio internacional, contri
buyendo al fomento y mantenimiento de altos niveles de ocupacibn y renta real, asf co
mo al desarrollo de los recursos productivos de todos los miembros, como ob]etlvos
fundamentales de polftica econdmica;

c) Promover la estabilidad de los cambios, mantener acuerdos uniformes entre los miem
bros.y evitar la depreciacidn competitiva de los cambiog ;
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d) Cooperar en el establecimiento de un sistema multilateral de pagos con referencia a
las trunsacciones corrientes entre los miembros y en la eliminacibn de l2s restric-
ciones sobre cambios extranjeros gue traban el crecimiento del comercio mundial ;

e) Infundir confianza a los miembros, poniendo a su alcance los recursos disponibles del
Fondo, bajo garantfas adecuadas y dindoles oportunidad de corregir los desajustes en
sus balances de pagos, sin recurrir a medidas destructoras de la prosperidad naclo-
nal o internacional;

f) Abreviar la duracidn y aminorar el grado de desequilibrio en los balances de pagos in
ternacionales de los palses miembros. '

Nb6tese que no era dable pensar que el Fondo pudiera financiar el crecimiento econbmico
como tal. No obstante, se valorb en alto grado el papel que el saneamiento del balance de pa-
gos desempefia en la obtencitn de un nivel de crecimiento acelerado y persistente.

Ciertamente que las vias para obtener dicha estabilidad en el balance de pagos pueden
ser alternativas y su eleccibn habrA de depender de la filosoffa imperante en €l organismo, en
lo que concierne a la formulacibn de sus recomendaciones.

v, adem#s de las vias, es fundamenta] la realizacibn de un diagnbgtico ajustado a cada
pafs y momento para valorar con claridad las causas que promueven los desquilibrios que se
desea corregir.

En muchos pafses el problema de balance de pagos es un reflejo de deficienclas egtructu
rales. Estas deficiencias se remedian con desarrollo desde 1a base. Y puede ocurrir que las
ving eventualmente aplicables para lograr la estabilidad, no beneficien al fin de cuentas la ta-
rea de remocibn de estas trabas de estructura.

Con lo expresado se quiere solamente plantear uno de los problemas esenciales, Cierta-
rente que estos aspectos no se resuelven en un anfilisis genérico.

Los acuerdos otorgados por el Fondo son los siguientes:

Créditos otorgados por el Fondo Monetario Internacional

Afios Compras totales Recompras totales de  Totales de acuerdos
los paises miem los paises miembros "gtand-by'', en vigor
bros al 30 de abril
{en millones de u$s)
1948 606 - -
1949 119 . - -
1950 51 24 -
1951 28 19 -
1952 46 37 -
1953 66 185 55
1954 231 145 112
1955 49 276 113
1956 39 272 98
1957 1.114 75 1.212
1958 666 87 1.500
1959 264 537 . 1.257
Totales: 3.280 1.6a57




La digtribucién pot éreag geogrificas de 1los u$s 1. 257 miliones correspondientes a los a-
cuerdos "stand-by" vigentes el 30/4/59 ez la que sigue:

Distribucion p"br areas de los Acuerdos de Stand-By.

Areas geograficas %

Argentina 59
Latinoamérica (exclufdo Argentina) 20.9
Europa 69. 2
Asia 2.0
Africa 2.0
TOTAL 100.0

Desde el 1o. de marzo de 1947 hasta el 30 de abril de 1959, sus recursos fueron utilizados
por 37 miembros; 15 latinoamericanos, 9 europeos, 5 del Medio Oriente y 5 del Lejano Oriente,
perteneciendo 5 al Area de la libra esterlina (véase cuadro No. 4 del anexo 2).

Desde el comienzo de sus operaciones hasta 1959 las monedas requeridas al F.M.I. en
compra han sido las siguientes: '

Pafs cuya moneda

fu® adquirida Monto

(miliones de u$s)

EE. UU 2.978
Reino Unido 208
Alemania Occidental 69
Canadi ) 15
Bélgica ' 11
Holanda’ 5
* TOTAL 3. 286

Estas transacciones constituyen en parte un indice del problema de estructura que ha exis
tido hasta ahora en los pagos internacionales. No potirfa predecirse que esta estructura de las
ventas habrs de continuar, habida cuenta del balance de pagos adverso de los Estados Unidos en
los Gltimos tiempos y del proceso que estin viviendo los paises de Europa.

13. La actuacibn qéi Eximbank, esti dirigida a facilitar el comercio exterior, puesto
que sus préstamos estin destinados exclusivamente a la adquisicion de bienes y servicios pro-
ducidos por los EE. UU. Su creacibn se remonta a 1934. Desde febrero de ese aflo hasta junio
de 1959 ha autorizade préstamos por un total de u$s 10. 239 millones, de los cuales ha desembol
sado efectivamente u$s 6. 872 millones. El anfilisis de esta entidad se aborda en el esquema de

Bancos del Comercio Exterior, en anexo 4.

14. El Fondo de Préstamos para el Desarrollo finaneia proyectos para el
crecimiento. y ejerce, entre otras, una funcidn especial de refinanciamiento de gastos locales
correspondientes a los préstamos concedides por el Eximbark. Pero mientras estos Gitimos -
como los del Banco Mundial y la Corporaoién Financiera Internacional-~ exigen su amortizacion
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e iniereses er la misma moneda en que fueron otorgados, la financiacibn de! Fondo de Présta-
mos no requiere su cancelacibn en dblares u otra moneda convertible, en alivio del deuder.

Los recursos del Fondo provienen de partidas especificas del presupueste de los EE. UU.,
que para los afios fiscales del trienio 1957/58, a 1959/60 fuercn de u$s 850, 850, y 700 millo-
nes respectivamente.

" Existen otros organismos en proyecto de creacidn (Asociacién Internacional de Desarro-
llo) y debers aguardarse al resultado concreto de los proyectos que los sustentan (*).

15. El anAlisis de las bases institucionales en que se apoya el sistema operativo de los
bancos de desarrollo arroja una interesante experiencia. En el caso presente y siguiendo la
misma técnica que se ha desarrollado en otros puntos de este estudic, se ha integrado un eaque
ma de anflisis que permite el control horizontal de los aspectos més relevantes que Interesan
a! financiamiento del desarrollo y que estin contenidos en las cartas orghnicas dei Banco Inter
nacional de Reconstruccibn y Fomento, la Corporacibn Finanelera Internacional, el Banco Eu-
ropeo de Inversiones, el Banco Interamericano de Desarrolle y el Banco Nacional de Desenvol-
vimiento Econdmico del Brasil. Este esquema esti contenido en anexo 1.

Con esto se cubren: un banco mundial de gran potencia crediticia que presta con interven
cibn.de gobiernos, una corporacibn que presta al sector privado y que posee pequefia dimensidn
propia, un banco que debe instrumentar acuerdos de constitucibn del mercado comfin eurcpeo,
un bhanco de estatuto amplio, que trabaja al nivel del Grea de toda América y un banco nagional
que ha venido desarrollando un importante papel en la promocibn del desarrollo econdbmico de
un pafs.

~ También se tuvo en cuenta al Banco de Fomeuto del Japdn, que constituye una.yaliosa
fuente informativa, considerando que en la ley por la cual es creado -en marzo de 1951- se re
sume una larga experiencia acumulada a partir de la aparicién del Banco Industrial y el Banco
Hipotecario del Japbn, organismos que en el momento de ser creados sirvieron al estado como
instrumento para encaminar hacia fines productivos ciertas acumulaciones de ahorro. El pri-
mero promoviendo la financiacibn a largo plazo de la industria y el segundo con idéntica tarea
para facilitar el desenvolvimlento agropecuario.

No obstante, fué necesario eliminar esa instifucibn. Examinada la totalidad del sistema
baneario japonés, desquiciado por los montos extraordinarios de las obligaciones tomadas pa-
ra financiar el esfuerzo bélico de la Gitima guerra, pudo establecerse que fué sometido g re-
formas sustanciales (*¥)

(*) Se trata de un anteproyecto elaborado en la Comisidn de Bancos y Moneda del Senado esta_
dounidense, para promover la creacidn de un ente afiliado al Banco Mundial, gque concede-
ria sus préstamos de apoyo con el objeto de: 1) estimular el aporte de capitales no ameri
canos; 2) incremeniar el uso de las monedas extranjeras recibidas en pago de excedentes
agricolas; 3) prolongar los plazos de 1as amortizacionea 4) disminuir las tasas-de interés;
5) incluir montos en moneda local en las financiaciones; 6) complementar operaciones del
Banaco Internacional, con el mismo sentido con que el Fondo de Préstamos complementa
los negocios del Eximbank.

(**) Durante la época de posguerra se disolvieron todos los bancog especializadps, pero su
falta no pudo ser obviada, de tal manera que fueron reapareciendo desde 1950, con el
Banco de Exportacion.  Interviene para facilitar este programa el gobiernc de los EE. UU.,
mediante 10s recursos del United States Aid Counterpart Fund, con los cuales se suscri-.

84



La presentacidn del esquema que constituye el anexo 1 de este capitulo, cuya integrarién
se describe en el punto anterior, puede comenzarse considerando los patrones adoptados para la
organizacidn de las instituciones y omitiendo las cuatro primeras clatisulas del anflisis -al cual
queda hecha la remisibn~ y que son suficientemente ilustrativas por sf mismas.

Las entidades supranacionales ofrecen rasgos comunes constiufdos por la asamblea de go-
bernadores y el directorio ejecutivo, en los cuales rige el principio de la proporcicnalidad en-
tre las suscripciones de capital y el derecho de voto. Las principales decisiones de polftica ge-
neral son adoptadas por las asambleas de gobernadores, que se reunen generalmente una vez ca
da afo, y donde cada pafs se halla representado por un gobernador titular {(normalmente el mi-
nistro de hacienda) y un gobernador suplente. Son también las asambleas las que eligen al direc
torio ejecutivo, en el caso del Banco Mundial ~cuyos directores son los mismos para la Corpo-
racidn, afiliada al B.I1.R. F. - del Banco Europeo y del Banco Interamericano, mientras que el

Presidente de 1a Repfiblica es, ldgicamente, quién designa las autoridades del Banco Nacicnal
de Desenvolvimiento Econémico del Brasil.

16. El punto séptimo del esquema anexo, que hace referencia a la "autarqufa' no se avie-
ne exactamente a la consideracidn de las organizaciones supranacionales- que no constituyen deg_
prendimientos de entes burocrhticos para los cuales se ajusta el concepto- pese a lo cual se ha
mantenido, en parte para no zlterar la homogeneidad de los esquemas analfticos y principalmen
te, porgue permite aclarar las relaciones funcionales entre los Bancos y los organismos regio-
nales que promovieron su creacidn, en los casos de los bancos Europeo y el Interamericano ;en
tre el Banco Mundial y la Corperacibn Financiera Internacional. Este reparo, de orden mera-
mente formal, desaparece al considerarse el Banco Nacional brasilefio.

17. El punto octave del esquema detalla las relaciones con los gobiernos, que abarcan dos
aspectos: el correspondiente al gobierno como miembro del directoric o la junta de gobierno y
el que hace a la relacidn entre el gobierno y una persona jurfdica que actia en su territorio, a
la cual debe garantizar el plenc goce de los derechos previstos en sus estatutos, entre los cua-
les merece capitulo especial el de_.inmunidades Iegales e impositivas.

18. El objeto de los entes examinados -novena clfusula- es exclusivamente el de facilitar
el proceso de desarrollo mediante un programa que contenga la evaluacibn selectiva de proyec-
tos concretos, de cuya financiacién se encargan los entes dentro de los lineamientos de su siste
ma operativo. Este sistema contiene en general el principio de no competir con los capitales
privados, cuando estuvieren disponibles en condiciones razonables, vy el de colaborar con estos
capitales para su inversion mas efectiva y complementarios, cuando su cuantiz fuese insuficiente.

La tarea indicada puede cumplirse empleando los capitales de los propios entes o recu-
rriendo a mercados de capitales para la colocacién de papeles. Cualquiera sea el caso, debe con
tarse con garantias suficientes para asegurar el reemholsc de los montos tomados. Por ello el
Banco Mundial, si bien admite solicitudes estatales o privadas indistintamente, exige el aval del
estado en cuyo territorio se localice el proyecto a financiar. La C.F.I., por el contrario pone
especial énfasis en destacar que sus fines especificos excluyen toda intervencibn estatal prepon-
derante en las empresas a financiar. El inico 1fmite en tal sentido es la desaprobacidn expresa-
mente manifestada por el gobierno del pafs miembro de la Corporacidbn, ¢on respecto a alguna
solicitud concreta.

be parte del capital de 10 billones de yens del Banco de Fomento del Japbn, estando la
integracidn del resto a cargo del gobierno japonés, con fondos especiales del presupues-
to nacional. _

Es decir que, tanto el status juridico como las fuentes de fondos del Banco japonés, obe
decen a principios de formacibn muy especiales.



Los estatutos del Banco Nacional do Desenvolvimiento, de Brasil, establecen la posibilidad
de que se constituya en intermediario de la garantfa otorgada por el Tesoro Nacional, cuando se

trate de créditos obteridos en el exterior para financiar la rehabilitacibn econbmica, pero cohla
condicibn de que el proyecto de que se trate cuente conla calificacifn de "interés nacional" acor
dada por resolucibn presidencial.

19. En lo que concierne a las atribuciones que interesan al desarrollo econbmico, que es-
tan analizadas en el punto décimo del anexo, la generalidad de los bancos de fomento pueden en-
carar, explfcitamente o implicitamente, las siguientes operaciones: préstamos (de fondos pro-
pios y de deppsitos), préstamos de fondos de terceros obtenidos (mediante colocacifn de papeles
_propios.y en clertos casos de terceros), aval de operaciones, cooperacion parala elahoracibn
de planes de.crecimiento econbmico y asistencia técnica para laevaluacion de proyectos concretos.

Aquf aparece en el Banco brasilefio una funcibn interesante: la de conceder préstamos a.
los proveedores y contratistas de los prestatarios del Banco a corto y mediano plazo. La flexibi
lidad que exige esta actividad es interesante, entre otras cosas, porque facilita el acceso a fuen
tes de financiamiento a la pequefia y mediana empresa, en su caricter de colaboradora subsidia
ria de los proyectos puestos en marcha generalmente por grandes empresas estatales o privadas.

20. Las fuentes de fondos —enumeradas enla clfinsuladecimoprimera- se integrancon lgg apor
tes de los goblernos de los pafses miembros, en las partes que estatutariamente les corresponden
de los capitales autorizadosy las emisiones de valores o laventa de sus préstamos bajo garantfa.

De los U$S 10. 000 millones correspondientes al capital autorizado del Banco Mundial, se
habian suscripto U$S 9. 557 millones e integrado U$S 1. 900 millones. El resto estd constiufdo
por capital exigible. Cada pafs miembro integrd el 29, de su aporte en dblares y el 18% en su mo

" neda. En consecuencia los U3$S 1. 900 millones integrados se componen asi:

Dblares estadounidenses

Moneda corriente, salvo dblares
Valores no negociables converti-
bles en monedas corrientes, sal-
vo dblares U. 8. A., emitidos por
los miembros

u$s. 763 millones
" 687 "

n 450 M

Total integrado

u$s, 1. 900' millones

En el total de u$s 763, 3 millones se incluye el aporte efectivo de Estados Unidos por el im
porte fntegro de su 20%, o sea u$s 635 millones.

Por otra parte el Banco Mundial dispone de otros u$s. 1.900 millones procedentes de sus
emisgiones de bonos, en las siguientes monedas:

Dbélares estadounidenses
Francos belgas

Dblares canadienses
Marcos

Fiorines

Libras esterlinas
Francos suizos

u$s 1. 591 millones
" 10 H
114 35 [} ]
" 82 14
" 21 "
1" 26 n
" 140 1"

TOTAL DE FUENTES ADICIONALES

u$s 1. 905 millones
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Es interesante a esta alturamdéi anfilisis comp;ﬁ-a.r 1as fuentes y usos de fondos de los orga
nismos de aicance mundial -incluido el Fondc Monetario Internacional~. Para ello se ha elabora

do el cuadro giguiente:.

Balance Gereral Comparado de Algunas Instituciones Internacionales

Fondo Monetario Banco Internacional Corporacién Finan

Conceptos Internacional de R. y Fomento {*) clera Internacional
9 (millones de u$s)

1 - FUENTES DE FONDOS 9,268 5,111 100
Capital autorizado 10,000 10,000 100
Capital suscripto ‘ 9,228 9.657 94
Porcitn no requerida de capital = 7. 6567 -

a) Capital integrado 9,228 1,900 94
b) Reservas 33 420 )
c) Valores mobiliarios colocades - 1,905 -
d) Acreedores por saldos de cré-
ditos no utilizados - 839 -
e} Suscripciones adelantadas 5 -- -
f) Otras fuentes 2 47 -
I - USOS DE FONDOS 9.268 5,111 100
a}) Saldos de créditos otorgados 1,257 3,387 10
b) Deudores por aportes de capital 944 481, 1
¢) Inversiones de valores plblicos 200 -BT0 89
d) Depbsitos - 220 -
¢} Deudorer bancarios - 158 -
f)} Oro 1,352 - -
g) Monedas 5.501 - -
h) Otros usos 14 215 -

(") Véase observacibn en el texto sobre la porcién no requerida del capital

Pasando a 1z Corporacién Financfera Internacionzl, en el cuadro precedente se advierte

_que su capital suscripto de u$s 94 millones fué totalmente integrado, aunque su importe es rela-
tivamente reducido no sblo con respecto al Fondo y al Banco Mundial, sino también con respecto
al Banco Europeo -el 25% de u$s 1000 millones autorizados- y al Interamericano de Desarrollo,
que habri de integrar en principio u$s. 400 millones de su capital autorizado de 850 millones y

la totalidad del Fondo Especial de u$s 150 millones.

Por tal motivo la Corporacién debe tratar de imprimir la mayor velocidad de circulacibn

g sus inversiones, mediante la venta de sus partcipaciones en las empresas privadas que finan~
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cie. Debe recordarseque la C. F.I. no puede -por limitacidn estatutaria- poseer acciones, aunque
sf se asegura un derecho a ellas, con que leva la posibilidad de obtener divi#endos, hasta tanto de
cida su venta a inversionistas privados, quienes podrinsolicitar las acciones de capital respectivas.

Ya se ha indicado el capital del Banco Europeo de Inversiones y la proporcidn en que se in-
tegra, quedando por agregar que cada unc de los pagos que efectfien los pafses miembros en con
ceptos de integracidon de sus cuotas-partes de capital, deber} realizarse en oro o moneda conver
tible el 25% v en moneda nacional el 75%. B

L,as cantidades suscriptas por cada miembro del Banco Interamericano que deben integrar
se en efectivo, lo seran en tres cuotas, discriminadas asf: la primera por un 20% antes del 30
de septiembre de 1960; la segunda por un 40% antes del 30 de setiembre de 1961 y la titima por
el 40% restante después del 30 de setiembre de 1962. La mitad de cada pago consistiri en oro o
dblares, completindose el mismo en moneda nacicnal, excepto cuando corresponda al Fondo pa-
ra Operaciones Especiales. E . ¢t e @iltimo caso, la integracibn se efectuari totalmente en oro o
dblares, y como los préstamos que van a ser otorgades por el Fondo no ser&n amortizables en
monedas plenamente convertibles, seri necesario ir aumentando sus recursos iniciales, una vez
completado el aporte de los mismos el 30 de setiembre de 1962.

Es interesante consignar la estructura del capital del B.1. D.

Suscripcidon del Capital del Banco Interamericano de Desarrollo

Capital autorizado
Fondo para TOTALES
PAISES MIEMBROS ‘ A integrar Capital = operaciones por
en efectivo exigible especiales PAISES

{en millones de u$s)

Argentina 51.6 al.6 10,3 113.5
Bolivia 4,1 4,1 0.8 9.1
Brasil 51.6 51.6 10.3 113.5
Colombia 14.1 14.1 2.8 31,1
Costa Rica 2,1 2,1 0.4 4.5
Cuba 18.4 18.4 3.7 40,3
Chile 14.2 14,2 2.8 81,2
Ecuador 2.8 2.8 0.6 6.1
El Salvador 2.1 2.1 0.4 4.6
Estados Unidos de N.A. 150.0 200.0 100.0 450.0
Guatemala 2.8 2,8 0.6 6.1
Haiti 2.1 2.1 0.4 4.8
Honduras 2.1 2.1 0.4 4,6
México 33.1 33,1 6.6 72.8
Nicaragua 2.1 2.1 0.4 4,6
Panami 2.1 2.1 0.4 4,6
Paraguay 2.1 2.1 0.4 4.6
Peril 6.9 6.9 1.4 15.2
Repiblica Dominicana 2.8 2.8 0.6 6.1
Uruguay 5.5 5.5 1.1 12,2
Venezucla 27.6 27.6 5.5 f0.8

TOTALES 40,0 450.0 150.0 1,000.0
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Si se comparan los aportes de Latincamérica con los de Estados Unidos, se advertiri que
este pals contribuye con el 41% del capital autorizado y con el 66% del Fondo especial.

Pasando shora al Bapco Nacional de Desenvolvimento Econbmico, conviepe destacar que
los fondos propios de este organismo actfian complementando el sustancial aporte de los présta -
mos que oportunamente efectuaron al gobierno brasilefio el Banco Mundial y €l Eximbank. Des-
pués de las conversaciones previas desarrolladas en 1950, fueron dos las conclusiones fundamen
tales que interesa considerar aqufl: la primera se referfa a la casi certeza de que podrfan obtener
se créditos por un importe no inferior a los u$s 300 millones, y 1la segunda a que dos impedimen
tos serios para concretar esa operacibn regidfan en la carencia de planes de inversidn convenien
temente integrados en una programacidn general del desarrollo econbmico y en la aparente jmpo -
sibilidad de movilizar los montos en moneda brasilefia destinados a complementar los aportes en
moneda extranjera, montos éstos que serfan indispensables para cancelar los gastos incurridos
en el pafs. '

Para solucionar la primera cbjecitn, Brasil propuso a Estados Unidos la constitucién de
una Comisién Mixta Brasil-Estados Unidos de desarrollo econbmico, y el 14 de setiembre de
1851 se firmb el convenio con el Banco Mundial y el Eximbank, -por el cual estas instituciones se
comprometfan a proveer los fondos en moneda extrahjeré necesarios para ejecutar el Plan de Re
habilitacibn Econbmica del Brasil, siempre que los respectivos proyectos merecieran ia aproba
cidn de la Comisibn Mixta Brasil-Estados Unidos. Una ley de 1952 creb el Banco Nacional do De
senvolvithento, Econbmico, como instrumento de ejecucibn del plan. Esta entidad surgib como re
sultante de un proceso previo, en que no se establecit un programa.de desarrollo para luego pro
curar los capitales indispensables, sino que el plan de inversiones se elaborb en funcidn de las
disponibilidades financieras, por lo menos én sus comienzos,

21. En materia de usos de fondos (punto 12 del esquema de anflisis), el Banco Internacio-
nal de Reconstruccidn y Fomento ha desarrollado ciertas bases genéricas de evaluacibn de los
proyectos que se le someten, en los que interesa principalmente su repercusién en la economia
general del pafs. Parece que estas bases son en general cualitativas. Se mide también Ia capaci
dad del pafs para cancelar el aumento de su pasgivo en determinadas monedas y el Banco requie-
re, ademfs, la garantfa estatal. '

Estas limitaciones contienen clerta severidad en los requisitos exigidos, y los créditos con
cedidos a empresas privadas, son naturalmente reducidos. Frente a ello, el Banco lanzd el pro-
yecto de creacidn de la Corporacidn Financiera Internacional, cuyos fondos pueden ser solicita-
dos por émpresas particulares, sin garantfa gubernamental. '

Debe aclararse sin embargo que si el Bangd Mundial tiene como principales clientes a los
gobiernos miembros, ello en parte se debe a la rélativa especializacitn de sus acuerdos que es-
tin dirigidos a proyectos de energfa y caminos, dentro de los cuales raras veces pueden tefer
participacibn como erspresarios los sectores privados.

El Banco Europeo de Inversiones puede efectuar préstamos’directos, tanto a 1_05 gébiernos
miembros, como a empresas gubernamentales o privadas indistintamente. Ha procurado la cola
boracitn del Banco Internacional.

El Banco Interamericano de Desarrollo podrh efectuar dos tipos de operaciones: las ordina
rias, financiadas con el capital proplamente dicho; y las extraordinarias, financiadas con el Fon

do Especial.

Los ¢réditos ordinarios pueden ser concedidos para su utilizacibdn en proyectos plblices o
privados -siguiendo las prioridades de los programas nacionales o provinciales de desarrolle- o
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bie.l para organismos nacionales de foments o planificacibn del desarrollo que se hagan cargo de
tos proyecios cuya cuantfa limitada impida el control directo del Banco.

Estos créditos deberfin ser amortizados en la misma moneda en que fueron recibidos. En
cambio, los créditos concedidos bajo 1a denominacibn de "especiales" podrin ser amortizados en
la moneda del pafs solicitante. Esto equivale a decir que el Fondo para operaciones especiales
es susceptible de perder eficiencia, previéndese estatutariamente el aumento de sus TECUTS0S.

El uso de fondos por parte del Banco Nacional Do Desenvolvimento se halla claramente es-
pecificado en el cuerpo legal respectivo, que define un campo de actuacidn tan vasto como la pro
pia economfa del pafs, pero que reconoce los 1{mites de sus fuentes de fondos.

La polftica directriz de las actividades del Banco con respecto a las industrias promovidas,
ha tratado de seguir el programa bfsico de prioridades elaborado por la Comisibn de.Desenvolvi
miento Industrial, en: cobre, aluminio y sus aleaciones; sidertirgia (especialmente aceros espe-
ciales); fcido sulffirico, a partir de piritas nacionales ; amonfaco sintético; alcalis; fertilizantes
en general; material eléctrice pesado; material ferroviario; maquinaria agrfcola; vehiculos au-
tomotores y tractores. : :

La accibn del Banco en cuanto a la agricultura tiene por objetivo los servicios bhsicos que
concurran a elevar la productividad global del sector tratando, salvo excepciones, de no benefi-
clar propiedades individuales, pero admitiendo que ello podr{a producirse, por ejemplo, en el ca
so de cultivos de productos que proveen materias primas esenciales para la industria nacional.

Otras metas de la accién del Banco son los servicios de utilidad piblica, los servicios mu
nicipales de abastecimiento de agua, mediante concesiones de refinanciamiento a las Cajas Fede
rales hasta el 80% de los préstamos originales; y los depbsitos para desenvolvimiento, o sea el
depdsito de recursos del Banco en organismos oficiales de crédito gjecutores de programas na-
cionales, regionales o provinciales de desarrollo.

22. E] anflisis de los proyectos financiados por los entes internacionales se desarrolla en
Anexo 2.,

Esta descripeibn procura poner el &nfasis en los proyectos correspondientes a Latinoamé-.
rica y a Argentina en particular, extrayendo también la experiencia de un banco nacional de de-
sarrollo altamente significativo.

23. Corresponde ahora considerar, para el caso argentino, algunos aspectos esenciales de
los bancos de fomenio que operan en ramos determinados. Se trata en ellos, como antes se ha ex
presado, de entidades que cubren sectores que requieren un dominio completo de sus caracteris
ticas propias.

Cuando un pafs -y esto es particularmente importante para los menos desarrollados- deci -
de establecer un organismo de promocibn, sea banco o corporacibn, puede encontrarse en la al-
ternativa de organizar una sola entidad o bien de establecer organismos especializados para ca-
da rame esencial. Argentina ha seguido hasta ahora ia segunda ruta y por ella viene atendiendo
las necesidades de los sectores agropecuario, industrial ¥ de vivienHa,

24. El Banco Industrial de Argentina fué creado por Decreto-Ley No. 8.537 del 3 de abril
de 1844, cuyas disposiciones fueron adecufindose, por gucesivos decretos-leyes, a lag modifica-
ciones de la legislacidn bancarid. Tales son el Decreto-Ley No. 9. 757 del 3 de mayo de 1945, el
Decreto-Ley No, 14960/46 del 24 de mayo de 1946, modificado por Ley 14.181 y ordenado por De
ereto No. 6.325/53, y el Decreto-Ley No. 13. 130 del 22 dq octubre de 1957,
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El Decreto No. 8,537 autorizaba a la institucidn a conceder préstamos a empresas indus-
triaies a plazos largos y medianos -los primeros con garantfa- pudiendo comprar valores, emi-
tir bonos industriales y organizar consorcios a tales fines. Las reformas operadas en los meca-
nismos bancarios y monetarios en el afio 1946 se hacen tangibles también para este Banco, al que
se le acuerda una funcidn de fomento con respecto a la industria y a la minerfa. Podfa realizar
operaciones a corto, médiano y large plazo, asi como tambitn préstamos especiales de fomento
y financiaciones. Se prohibfa el otorgamiento de créditos a la nacién, provincias y municipalida-
des, peroc el sector gobierno actud preponderantemente como prestatario del Banco por interme-
dio del Instititto. Argentino de Promocitn del Intercambio y de otras reparticiones estatales que,
ya durante los dos primeros afios de su funcionamiento, absorbieron pricticamente las dos terce
ras partes de los préstamos e inversiones efectuadas.

Los recursos que inicialmente se asignaron en la letra al Banco -denominado en aquel mo
mento "de Crédito Industrial’- provenfan de un capital de m$n 50 millones, de la colocacibn de
obligaciones industriales a largo plazo en el mercado, de la formacibn o participacitn con terce
ros en operaciones de crédito. Estos recursos se incrementaron por el Decreto-Ley No. 9.757
/45 que autorizaba a recibir depbsitos bancarios y ampliaba e} capital propio del Banco a m$n
100 millones. En 1946 se lo autoriza a recibir depbsitos, sin que se especifique ninguna otra
fuente de fondos, entendiéndose que las mismas serfan incrementadas por el Banco Central me-
diante operaciones de redescuento.

El uso de los fondos por parte del Banco sufre una distorsibn con respecto a los fines que
ge le habfan fijado en el Decreto-Ley No. 14. 960/46, por el cual se efectuaba la siguiente agig-
nacidn de su capital: "m$n 50 millones para las operaciones de crédito a largo y mediano plazo;
m$n 25 millones para las operaciones a corto plazo; m$n 50 millones para las operaciones de
préstamos especiales y financiaciones de fomento industrial; y m$n 30 millones para las opera-
clones de préstamos especiales y financiamiento de fomento minero™.

" Esencialmente, esto se origina por las operaciones com empresas de serviclos plblicos ¥
con organismos vinculados directa o indirectamente con el Eatado, Dichas operaciones ascendfan
al 31 de diciembre de 1955 a m$n 7, 812 millones, que representan el 57,7 % de la cuenta de Prés
tamos del balance general del Banco, cuya discriminacién se efect@a en el cuadro siguiente:

Cuenta "Préstamos del Banco Industrial de la Repf@blica Argentina.

Importe

(en'millones de m$n)

OFICIALES ..... et enas 5.138
) - = e 4.877
Teléfonos del Estado ................. 80
LA M. E., ... tieinernnnnosannnnnnss 482
ESPECIALES .. .ciiviinnrrnnoonesrne 2,673
C.T.C.B.A s e e i 1.832
C.AD.E. iiiiieeiaianancanaans 326
A F.N.E. it isssanananaanans 20
D.I.N.LLE., . iviiniinenrsnnnnnsanans 152
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Fiat-Someca ,......... Cheeeea 62

Otros ....... e Ceeaas 281
GENERALES 5.680
Total 13. 501

Dentro de esos eréditos deben sefialarse, por su trascendencia, los otorgados al Iﬁstitlrtn
Argentino de Promocidn del Intercambio ¥ a la ex-Corporacién de Transportes de la Ciudad de |
Buenos Aires. La deuda del primero que ascendfa a m$n 4. 577 millones, provenfa de préstamog
otorgados en cumplimiento de decretos emanados del Poder Ejecutivo Nacional, cuyo destino
fué 1a adquisicibn de servicios pliblicos, la financiacibn de convenios comerciales con palses ex
tranjeros, la compra de bienes de activo fijo, materiales y combustibles para las reparticiches
oficiales (ferrocarriles, marina mercante, Y.P.F.), ete.

El nfimero de operaciones y los importes de los créditos acordados al 1. A, P.1. fueron
los siguientes:

Créditos Otorgados por el Banco Industrial
al T.A.P. 1,

Afios Nimero de préstamos Importe
(millones de m$n)

19486 29 581,1
1947 57 1,344,5
1948 58 2.087,0
1949 9 594, 0
1950 5 187,7
1951 1 1,1
1952 1 43,5
1953 - -

1954 3 115,5
1955 - -—

Por su parte, la deuda de 1a segunda de las instituciones nombradasg, que alcanzaba a
m§n 1. 832 millones, tiene origen en créditos acordados en su mayor parte duranie los afios -
1948 a 1951, con destino al pago de sueldos y otros gastos de explofacibn. Estos préstamos fue
ron dispuestos en todos los casos por decretos del Poder Ejecutivo ¥ contaban con la garantfa
de la Nacibn. En los filtimos afios no se concedieron nuevos préstamos a esa entidad, regiatran
do su deuda el incremento derivado de los intereses de las obiigaciones contrafdas anteriormen

te. )

Asimismo, la cartera en gestibn y mora (industrial y minera) oscilaba en los m$n 1,100
millones. Esta cifra inclufa las deudas-de empresas en dificultades de distinta indole, muchas
veces transitorias. En general, por fratarse de préstamos garantizados, en titima instancia
quedaba tebricamente asegurada su recuperacidn, Cabe hacer notar que no existfa idéntica se-
guridad con parte de los eréditos de fomento concedidos a clertas industrias ¥ explotaciones mi
neras.

La situacibn resefiada hasta aquf es encarada por la reforma de la legislacién bancaria
del afio 1957, que introduce modificaciones fundamentales en la carta orgfinica del Banco Indug
trial. Los objetivos fijados en dicho instrumento legal del Banco apuntan a facilitar la financia-
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cidn de ia industria y la minerfa, mediante operaciones de crédito a mediano y largo plazo y la
obtencibn de capitales en los mercados locales o del exterior. Con este fin deberi, en especial
: a} Apoyar las actividades que contribuyan en forma econdmica y sblida al desenvolvimiento e
integracitn de la industria y minerfa, permitan el mejor aprovechamiento de los recursos natu
rales y la capacidad del mercadn y tengan favorable influencia sobre el balance de pagos de la °
Nacitn; b) Promover el equipamiento y modernizacidn de la industria y minerfa del pafs; ¢)
Confratar fondos para financiar obras, proyectos ¢ programas de carficter fundamental para el
degarrollo industrial o minero del pals; d} Promover ia inversién de capitales de empresas in-
dustriales y mineras medianie el estfmulo y utilizacidn del ahorro nacional y extranjero; e)
Orientar la implantacibn de nuevas industrias y ejercer su accibn en favor del desarrollo orde-~
nado de la industria argentina, para lo cual deberi organizar un Departamento de Promocibn y
Desarroll$ Industrial ; crear servicios de investigacién tecnolbgica y econfmica, y colaborar
con los organismos correspondientes en planes de preparacibn y formacibn de personal eapaci
tado para ofrecer ayuda técnica a la industria y a la minerfa, -

Se dispuso simultdneamente la depuracitn de la cartera del Banco. Los m$n 4. 577 millo-
nes adeudados por el I.A. P.1., y los demfs préstamos congelades -alrededor de 2. 000 millo-
nes-, fueron.cubiertos por el Bono de saneamiento emitido por el Estado, que sirvibd al Banco
para cancelar el redescuento en el Banco Central. Si con posterioridad fuese cobrade algune
de esos créditos, los importes percibidos serfn cargados al Fondo de Reserva.

También se elevd el capital a m$n 3. 000 millones, disponiéndose que sea incrementado
anualmente con el 50% de Ias ganancias obtenidas-por el Banco Ceniral, por cuenta del Gobier-
no de la Nacibn, '

La preocupacibn por restituir al Banco a sus operaciones espectficas de prestamista a
mediano y largo plaze hace disponer por la misma legislacidn la transferencia de la cartera de
créditos a corto plaze, denominados de evolucidn, al Banco de la Nacibn Argentina. Elle trajo
dificultades de administracién, aunque también se transfirieron las calificaciones de cada cré-
dito. AdemAis, el Banco de la Nacibn estaba creado para otros fines, Y finalmente, cada banco
debe graduar el fluir de fondos al nivel de cada empresa, lo que se dificultaba seriamente por
esta dualidad. .

El 10 de setiembre de 1958, por ley 14. 462, se reintegra Ia cartera de evolucibn zl Banco
Industrial, reconociéndose la necesidad de que la atencibn integral se halle en manos del Gnico
ente capacitado para dictaminar respecto a cada tipo de solicitud, abarcando la totalidad del com
plejo técnico-econdmico que constituye cada empresa.

Todas estas modificaciones operadas en la estructura del Banco tratan de adecuarlo con
mayor eficiencia a sus fines de promocibn industrial.

Los créditos para el desarrollo industrial atienden preferentemente a la produccitn de ar-
ticulos sustitutivos de importaciones, a la promocibn de las economias regionales en cierta me
dida y al anflisis de las proyecciones de los programas de expansitn de las empresas. La ac-.
citn crediticia referente al desarrollo minero cubre dos aspectos: el de consolidacién y mante-
rimiento de las empresas existentes -crédito minero- y el de'la explotacidn de nuevos yacimien
tos y el rehabilitamiento de otros -fomento minero-. Ademfs, se han otorgado avales para ope-
raciones coniratadas por reparticiones oficiales, cowio en el caso, p. €j., de la licitacibn del
oleoducto y gasudcto Campo Durin - Buenos Aires, cuyo total sobrepast los m$n 13, 000 millo-
nes. Las garanifas sobre contratos de los que sean parte organismos del Estado referentes al
incremento de la produccién de petrbleo no se tienen en cuenta con relacidn a los topes miximos
que el Banco puede otorgar. Para financiar el reequipamiento industrial se obtuvo una linea de
crédito de un grupo bancario francés, por u$s. 100 millones, especialmente destinada a la pe-
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quefia y mediana industria. De la cifra indicada u$s 20 millones facilitarfan la compra de equi- '
pos y maquinarias y u$s 80 millones se destinarfan a financiar proyectos de instalaciones inte-

graleg.

En el campo financiero se desarrollan investigaciones destinadas a verificar las posibili-
dades de colocacitn de emisiones de papeles en formsa de certificados sobre valores mobiliarios,
dotindolos de ventajas especiales, tales como la cliusula de mantenimiento de valor frente a los
retrocesos del valor adquisitivo de la moneda. De tal manera se complementarfa la labor de cap
tacibn de ahorros que se viene cumpliondo a través del sistema de Cuentas Especiales para Par
tici6n en Valores Mobiliarios, a las cuales correspondid en 1957 una renta del 8%, en 1958 del
10% y en 1959 del 12%. La cartera accionaria a fines de 1958 se componfa de 2,4 milloneg de ac
ciones ordinarias y 114, 000 acciones preferidas y.obligaciones de 179 sociedades anbnimas se-
lectas, cuyo valor de compra era de m$n 527 millones y cuyo valor de plaza ascendfa a 565 mi-
liones. Los titulares de cuentas de ahorro pueden efectuar por intermedio del Banco operacio-
nes de compra-venta de valores mobiliarios en forma directa, pudiendo optar también por el ser
vicio de custodia de dichos valores. Las compras de valores en Bolsa realizadas por cuenta de
titulares del sistema llegaron a 28 millones durante 1958.

Para finalizar esta revisitn de las actividades del Banco Industrial, deben mencionarse
las reglamentaciones especiales aprobadas para financiacién de inversiones en activos fijos. Se
establecen préstamos especiales para cofinanciar importaciones de bienes de capital, con los
cuales el Banco podri concurrir al pago de créditos del exterior obtenidof por empresas indus-
triales y mineras, si estima que los plazos acordados son reducidos frente a la capacidad de pa
go de ias beneficiarias. Como complemento se establéce un régimen de concesibn de avales, que
pueden legar al 100% de los créditos del exterior. Con el propbsito de fomentar las economfas
regionales, solucionando los problemas emergentes de 12 escasez o falta de algunas instdlacio-~
pes (ej.: frigorificas), el Banco piensa favorecer 1a instalacibn, ampliacibn y modernizacidn de
estas plantas, estabieciendo requisitos de capacidad al nivel econbmico adecuado.

25. El Banco de la Nacién Argentina fué creado por ley No. 2. 841, sancionada el 16 de oc
tubre de 1891, bajo la forma jur{dica de una sociedad andnima, cuyo directorio integrado por
quince miembros -de 1os cuales diez eran argentinos- serfa elegido por los accionistas. La ley
No. 4.507, del 30 de setiembre de 1904, convierte al Banco en una entidad oficial, que podfa
efectuar todas las operaciones bancarias que su directorio -siete miembros designados por el
P, E. con acuerdo del Senado- estimara pertinentes. Tradicionalmente vinculado con el agro, no
llega a estructurarse estatutariamente su gestibn en tal sentido hasta la modificacibn del siste-
ma bancario realizada en 1946, El decreto-ley 14. 959 y su decreto reglamentario 24. 072, ha-
cen explicitas estas funciones al asignarle la misién de fomentar la produceibn agraria, aparte
del desarrollo y organizacidn del comercio. El finico antecedentes destacable estd constituldo
por la ley No. 11.684 de crédito agrario, que autorizd la realizacibn de operaciones a mediano
plazo, pero recién en 1946 déjase establecido que el Baoco "atenderf las necesidades ordinarias
a corto, mediano y largo plazo™ del agro y el comercio. Pero, tal como ocurrib con el resto de
los bancos oficiales, la cartera comienza a dedicar preferente atencibn al sector oficial hasta
registrar en 1955 1a giguiente composicidn: sector oficial el 59, 7% y sector privado el 40, 3%.
sobre un total de m$n 28. 244 millones de saldos de préstamos acordados.

El 40, 3% dedicado a la cartera particular se repartfa asi: para el sector agropecuario co
rresponde el 24, 7% y el 15, 6% se distribuye entre el resto de las actividades atendidas por el
Banco.

En el anfilisis de fuentes y usos de fondos se destaca que los valores correspondientes al
afio 1957 estfin originados en la reforma del régimen bancario, al cancelarse la mayor parte de
los préstamos oficiales mediante su incorporacibn al Bono de Saneamiento Bancario, estatufdo
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por el decreto No. 13.125, del 22 de octubre de ese afio, por ¢l cual el Estado se hacfa cargo de
la deuda del I. A. P.1. y otros organismos. La nueva carta del Banco afirma su calidad de ente
autdrquico del Estado, cuyo objeto es apoyar la produccibn agropecuaria y atender las necesida
des corrientes del comercio, vy las demé4s actividades econdmicas del pafs. El capital se fija en
m$n 1. 000 millones, que podrin ser incrementados con la porcidn que resulta de deducir de lzs
utilidades lfquidas y realizadas el 20%, destinado al Gobierno Nacional, y un mfnimo de 10% pa-
ra el fondo de reserva legal. Ademés de recibir depbsitos, el Banco puede realizar operaciones
de cradito a corto, mediano y largo plazo; efectuar inversiones en obligaciones y titulos plblicos |
que se coticen en bolsa, por debajo de la mitad de su capital y reservas; operar en cambio o-
torgar fianzas y otras garantfas en moneda nacional o extranjera; y toda otra operacidn bal, :aria;
moneda nacional o extranjera; y toda otra operacibn bancaria.

El artfculo 16 de la Carta Orghnica aclara que los préstamos a corto plazo serfin conside-
rados segfin 1as normas usuales en los negocios de banca, en tanto que los de plazo mediano y
largo, cuya suma no podré superar el 35% de los depbsitos privados, contarfin preferentemente
con garantfas reales. Tres a cinco afios es el lapso que configura el mediano plazo y seis a quin
ce aflos el largo plazo. Este filtimo podrf otorgarse a un total de operaciones que no exceda el
importe correspondiente al 15% de los depbsitos, excluidos los oficiales. Con especial referen-
cia a la promoci6n de las explotaciones agropecuarias, se permite que las modalidades de les
préstamos se ajusten en cada ¢aso a la fndole de las actividades para las cuales se los solicite.

El retorno al sistema tradicional, en cuanto a que las posibilidades de cada institucibn ban
cariz estaban dadas por el capital, las reservas y esencialmente por 1a cartera de depbsitos,
con 1a Gnica limitacién del encaje determinado por el Banco Central parece no afectar por sfla
liquidez del Banco de la Nacibn pese a que a fines de 1957 todavia debfa hacer frente -de acuer-
do a disposiciones transitorias de su Carta- al préstamo otorgado 2 la Junta Nacional de Granos
para la comercializacifn de ]a cosecha.

La cartera agropecuaria al 31 de diciembre de 1957 era de m$n 7. 595 millones, sobre un
total de préstamos que importaba m$n 16. 538 millones, es decir el 45, 9% del total. En valores
relativos se registra una disminucibn para 1958, pues el sector agropecuario representa el 40,2
% de la cartera, pese 2 que los valores absolutos se sitfian en m%n 9. 573 millones, ‘0 sea un au-
mento neto de m$n 1. 978 millones.

Es importante analizar la composicién de ese 40, 2% de la cartera del Banco correspondien
te al sector agropecuario, que se clasifica en los siguientes rubros principales: a) Préstamos
agropecuarios, b) Préstamos hipotecarios para la inerementacibn agropecuario, y c) Présta-
mos a los agricultores y ganaderos por cuenta del Estado.

a).Préstamos agropecuarios: El total de log acuerdos para 1958 llega a m$n 8. 200 millones
distribuldos por actividad de la siguiente forma: agricola 5. 300 (64, 1%); pecuaria 1,500 (185, a%);
agropecuaria -es decir mixta- 1. 400 (16, 6%); v forestal 70 millones (0, 9%). En.total se atendie-
ron 226. 000 operaciones, de las cuales la mayor parte -189. 000- amparan solicitudes de explota
ciones individuales por la suina de m$n 5370 millones; 12, 000 operaciones con cooperativas re-
presentaron m$n 1. 700 millones; y 15. 000 operaciones con sociedades comerciales representa-
ron m$n 1. 100 millones, respecto al total ya mencionado de m$n 8. 200 mitlones. Los acuerdos
concedidos a las cooperativas agrarias aumentan gensiblemente si se incluyen en los mismos
los giros comprados, ascendiendo para 1957 y 1858 a m$n 1,400 y m$n 2. 200 millones, respecti
vamente. Las cooperativis cerealistas y arroceras absorbieron el 32% del filtimo total anotado,
las algodoneras el 27% y las agricolo-ganaderas el 17%.

b) Préstamos hipotecarios: Con este tipo de crédito se procura beneficiar exclusivamente
al mediano y pequeflo productor, mediante préstamos para la compra de inmuebles rurales y pa
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IS la promoclon agropecuaria en general. El plan de transformacibn agraria modifica, en el se-
gundo semestre de 1958, las normas vigentes. En cualquier forma, ese afio marca el punto mfni
mo de un proceso de disminucibn de los importes acordados por ambos conceptos. En 1954 se
acordaron préstamos hipotec-rios por m$n 300 millones y en 1958 por sblo m$n 90 millones.

El decreto-ley No. 2.187 establece el plan de transformacibn agraria, destinado a solici-
tantes que acrediten antecedentes de arrendatarics, aparceros, ¢ sus hijos, con cierta antigle-
dad en la explotacidn de los predios cuya compra gestionen. En el mes de agosto de 1958 la ley
No. 14. 451 reduce lag exigencias requeridas, originando la consolidacidén de las normas atinen-
tes a préstamos para compra y para promocibn y el reajuste del orden de prioridad utilizado pa-
ra seleccionar operaciones, dindose preferencia a hijos de productores que desearan independi-
zarse mediante la compra de explotaciones que puedan ser clasificadas como "unidades econbmi
cas", a los propietarios que aspiren a ampliar los predios que trabajan por sf mismos hasta que
llenen las condiciones de "unidades econbmicas', en funcidn de los respectivos nficleos familia-
res y a otras situaciones que no habfan sido contempladas en el Plan de Transformacidn,

c) Préstamos a los agricultores y ganaderos por cuenta del Estado: Fueron concedidos si~
guiendo las regulaciones del decreto No. 15.032/51, a productores agropecuarios que hubieran
soportado las consecuencias de factores climfticos adversos. Por las condiciones liberales con
que son acordados y por la circunstancia de que el Estado torea a su cargo los intereses devenga
dos por los préstamos, se posibilita el rehabilitamiento de las explotaciones, que no podria ser
encarado con los medios comunes 2 disposicidn del propiefario. Estos créditos también registran
una disminucién que lleva el importe de los acuerdos concedidos de m$n 1, 6 millones en 1954 hag
ta ' m$n 0, 3 miliones en 1958,

La distribucifn geogrifica de los acuerdos se incluye an el cuadro que se agrega.

La Cartera Agropecuaria al 31 de Diciembre de 1958

Préstamos agropecuarios Préstamos Préstamos
Divisibn polftica por cuenta Total
Comunes Fomento (1) Hipotecar, del estado

{en millones de m§n)

Buenos Aires 2.111 382 155 1 2.649
Catamarca 15 i 2 - 18
Cordoba 819 213 27 1 1,080
Corrientes 376 4 3 - 385
Chaco 716 7 2 - 725
Chubut 58 - - - o8
Entre Rios 579 37 9 i 626
Formosa : 45 1 2 1 49
Jujuy 104 1 2 - 107
La Pampa 310 32 13 1 356
La Rioja 13 - - - 13
Mendoza 350 6 3z - 388
Misiones 395 3 2 - 400
Neuquén 55 1 1 - 57
Rfc Negro 113 6 8 - 127
Salta 141 6 3 - 150
San Juan 119 3 4 - 126
San Luis 69 3 2 - 74
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‘Santa Cruz ' 71 - 1 ‘-‘ 72
Santa Fé 927 266 35 - 1.228
8. del Estero 67 2 - - 69
Tucuméin 185 , : 7 - 196
Tierra del Fuego 3 - - - 3
Capital Federal 587 6 42 - 635
TOTAL: 8.29% . 984 353 7 9.573

(1) Esta subdivisidn responde a la necesidad de encuadrar algunos conceptos que, como el fomen~
to especial para colonizacibn, dejaran de ser tratados por el Banco de acuerdo a la {lltima mg
dificacién al régimen bancario y eran aludidos en la legislacion de 1946 especificamente como
de "fomento".

26. El Banco Hipotecario Nacional surgib de la Ley No. 1. 804, sancionada el 24 de setiem-'
bre de 1836. Su objeto era la realizacibn de préstamos hipotecarios en primer grado a mediano
y largo plazo, con los recursos provenientes de la emisién de papeles, de depbhsitos en caja de
ahorro para invertir en esos mismos papeles y de su capital y regservas. Las operaciones se e-
fectuarfan bajo l1a autoridad de un Directorio designado por el Poder Ejecutivo de la Nacibn.

El importe de los préstamos a largo plazo era concedido por el Banco a los prestatarios
en los papeles que emitfa -1a denominada Cédula Hipotecaria Argentina- que debfa ser negociada
en la Bolsa 2 los efectos de obtener los correspondientes montos en metalico. Las operaciones
a largo plazo podfan ser ordinarias o de fomento, Para las primeras el monto otorgado llegaba
al 60% de la tasacidn del inmueble, urbano o rural, sobre el cual se conatitufa la hipoteca; para
las segundas el 1fmite se elevaba hasta el 80% de'la tasacibn sobre propiedades urbanas o rura-
les, plantaciones de frutales; lotes rurales, mejoras de campos, conexiones cloacales, ete.,
concertindose exclusivamente con obreros, empleados y pequefios propietarios.

v Los préstamos a mediano plazo se otorgaban en efectivo, utiliz&ndose para ello las sumas
de dinero que el Banco considerase de libre disponibilidad, originadas porgue el mecanismo de
cobros de los servicios regfa por perfodos adelantados, en tanto los intereses devengados por
1as cédulas eran satisfechos por perfodos ventidos.

El Banco se coneretaba, pues, a actuar como intermediario financiero, captando ahorro
mediante la emisién de cédulas. La reestructuracidn del sistema bancario de 1935 no afecta en
gu esencia el desarrollo de las operaciones del Banco Hipotecario.

Como consecuencia de la modificaci6n'de 1946, se cambia el régimen financiero de las ope
raciones que cumplfa el Banco Hipotecario, estableciéndose que el Banco Central suministraria
los fondos necesarios para la realizacién de sus fines, con la garantia de las hipotecas a favor
de aquella institucibn.

El 22 de junio de 1946, el Banco Central dispuso el rescate de las Cédulas Hipotecarias Ar
gentinas mediante el reembolso, & partir del lo. de julio, de su valor a la par, mis intereses de
vengados en el semestre. A ese efecto proveyd al Banco Hipotecario de las sumas requeridas,
retirandose del mercado papeles por un valer nominal de m$n 1. 497 millones. Debe anotarse que
gimulthneamente el Banco Central emitid bonos hipotecarios, cuya circulacidn a fines de ese aflo
era de m$n 384 millones.

Fué el decreto-ley No, 14.961, del 24 de mayo de 1946, el que dib las formas legales que

encuadraron la modificacién resefiada. En lo sucesivo, los préstamos gerfan concedidos en efec
tivo, con destino a la construccibn de viviendas. Puede considerarse que el Banco segufa actuan
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do como intermediario pero ahora entre el Banco Central, que desplazb en su papel de provee-
dores de fondos a los ahorristas, y el prestatario.

Si bien por el decreto-ley 14, 961/46 se incrementan sustancialmente las disponibilidades
del Banco Hipotecario, &stas no llegan a constituir los medios financieros indispensables para ha
llar la solucién integral del problema de la vivienda, afin con el aporte lateral del Instituto Nacio
nal de Previsibn Social. La evolucidn de sus fuentes y usos de fondos muestra las consecuencias
del impacto inflacionario en la cartera de crédito al sector privado a valores constantes.

La disminucibn progresiva que se anota en esa cartera a partir de 1955, manhtuvo su acusa
da tendencia en 1957 y 1958. La nueva reforma de la estructura bancaria del pafs no favorece
las posibilidades financieras inmediatas del Banco Hipotecario, cuya carta orginica sancionada
el 22 de octubre de 1957 y reglamentada el 29 de abril del ajio siguiente, enumera los siguientes
recursgs: emisidn de bonos y cédulas hipotecarias y valores mobiliarios; depbsitos en caja de
ahorro; capital y reservas; fondos que especialmente se le asignen; empréstitos, créditos u otra
financiacidn establecida por las leyes que puedan dictarse.

En la practica, los papeles de renta fija carecen de mercado en momentos de inflacifn y el
Banco carece por- ello de medios eficientes para sustituir a la provisién de fondos hecha por €l
Banco Central, que debib acordar algln adelanto como solucibn transaccional, pues hasta el 26
- de noviembre de 1958, fecha en que se puso en prictica el sistema de cuentas especiales de aho-
rTo, no se contaba con otro recurso estatutario que el capital y reservas. El Decreto 3. 775 ha-
bia autorizade, el 28 de marzo, la reimplantacidn de la Ceédula Hipotecaria Argentina, a emitirse
en series de vin. 500 millones, cuya reglamentacitn para cada serie debia someterse a la apro-
haciim del Banco Central. Tal se hizo con la reglamentacibn de la primera serie el 28 de abril
de 1858, parcialmente modificada en junio siguiente. Esta carencia de recursos contrasta con el
ubjeto vagto y ambicioso fijado & la institucibn. Mientras el artfculo lo. de la Carta determina
su condicidn de ente bancario autérquico del Estado, que propendert al desarrollo y mejoramien
to de las condiciories sociales, thenicas higiénicas y econémicas de la vivienda urbana y rural y
‘g la construccibn en general, el artfculo 50. enumera prolijamente sus fines: a) apoyar la inicia
tiva privada para proveer las necesidades globales del pafs en materia de viviendas y construc-
ciones; b) fomentar el esfuerzo propio y Ia ayuda mutua en las comunidades de vecinos propor-
cionando elementos de organizacién, materiales, téenicos y financieros, encaminados a la auto-
construccibn de sus viviendas; c) estimular la formacibn, establecimiento y desarrollo de entida
des de carfcter privado sin fines de lucro, aportando los elementos necesarios que les permita
realizar sus propios programas de edificacibn de viviendas, dentro de normas reglamentarias
que aseguren un pogitivo beneficio para la comunidad; d) cocperar con los organismos pfiblicos
locales competentes en la realizacién de programas positivos encaminados a facilitar y estimular
€l replantec o ampliacibn de sus respectivas comunidades; e) desarrollar sus propios programas
de construccibn, planeando la fundacién de nuevos barrios ¥ el correcto crecimiento y modela-
¢ibn de conglomerados urbanos.

La distribucién regional del crédito, se realiza asf: Capital Federal, 18, 3%; Partidos del
"Gran Buenos Aires", 29,1%; e Interior, 52, 6%.

27. En lo financiero, pues, estfin cubiertos los siguientes sectores de la economfa argenti_
na: agropecuario, a través del Banco de la Nacibn; industrial y de mineria, a través del Banco
Industrial; de construcciones, a través del Banco Hipotecario {y en parte del Instituto Nacional
de Previsi6n Social). Todos &stos -salvo el Instituto- son bancos especificos, y por supuesto se
hatlan complementados en sus sectores por el sistema bancario privado, nacional y extranjero,
que ademfis cubre el sector comercio y algunos ramos de servicios personales.

Agregaciones sucesivas a la estructura bancaria tradicional del pafs, har sido en definiti-
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vz, las que crearon un sistema de bancos de fomento. Es pues en forma resultante, que los sec
tores dinfimicos internos de la economfa nacional estin dotados de un banco especifico, cada uno
de los cuales posee determinadas fuentes de fondos y emplea normag diferenciales para su utili

zacidn., En anexc 3 se proporcionan los respectivos cuadros de fuentes y usos de fondos,

28, No ocurre lo mismo conel sector externo, que no cuenta con el instrumento sec
torial adecuado para ejecutar Ia tarea de promocidn,

Se ha realizado tambi&n en este caso, un anflisis comparado de la institucién bancaria
que sirve a la exportacibn. Este anflisis, que figura en anexo 4, arroja luz sobre el mecanismo
y permite juzgar sobre su viahilidad. Argentina parece no tener inconvenientes de estructura en
crear un Banco del Comercio Exterior Y, por el contrario, téndrf que crearlo si
quiere modificar 12 composicibn de sus exportaciones, mis all4 de lo que pueda esta composi-
¢idn alterarse si ocurren exportaciones grandes de petrdleo y derivados.

En el cago arpgentino, el sector externo es el freno més potente al desarrollo. La sugtitu-
cidn de importaciones es un elemento nécesario pero no suficiente para remover el obstficulo.
'El incremento de las exportaciones es el otro requisito indispensable, sobre todo =i se tiene en
cuenta que, por razones de estructura de los precios mundiales, los alimentos agricolas produ
cidos en zonas templadas y las materias primas agropecuarias del mismo origen son los bienes
que han perdido en la relacibn de precios del intereambio desde pre-crisis hasta ahora. Y, por
supuesto, que seguirfin perdiendo, como se evidencia en otro punto de este estudio.

Es importante, pues, -hacer que la exportacifn de productos con mfs avanzado grado de
elaboracibn incremente su participacibén en la formacibn de las exportaciones argentinas. Para
ello, fuera del comercic intrarregional al nivel del firea latincamericana, -y afin dentro de
ella- el pafs debe entrar en un mercade competitivo. El crédito es una poderosa herramienta .
de competencia, en la experiencia ya sedimentada de las técnicas del comercio internacional.
Es, también, el apoyo a la obtencibn de mejores términos de intercambio.

La creacibn de esta entidad se ve, por lo tanto, necesaria al pafs en los actuales momen
tos.
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Anexo 1

Bancos de Desarrollo

1.Fecha y ntmero de la ley o disposicién de creacibn del ente.

B.ILR.F.

Fl acuerdo sobre el Banco Internacional de Reconstruccidon y Fomento (B.1. R. F.) fué apro
bado el 23 de julio de 1944 -un dfa después que el acuerdo sobre el Fondo Monetario Internacio-
nal- en la Conferencia Monetaria y Financiera de lag Naciones Unidas, realizada en Bretton
Woods.

C.FL

La Corporacibn Financiera Internmacional (C. F.I,) quedt establecida como entidad afiliada
del Banco Internaciona! de Reconstruccion y Fomento seglin convenio constitutivo aprobade el 11
de abril de 1955, por el Consejo Directivo del Banco.

B.E.L

Fl Tratado de Roma, firmado por seis pafses europeos (Alemania, Francias, Italia, Belgi
ca, Holanda y Luxemburgo) el 25 de marzo de 1957, estipula la creacidn de un Banco regional,
denominado Banco Curopeo de Inversiones {B.E.I. ).

B.I.D.

Convenio constitutivo dado en Washington D.C., EE.UU., el 8 de abril de 1959, que crea
el Bznco Interamericano de Desarrollo (B.1. D.).

B.N.D.E.

La ley No. 1628, del 20 de junio de 1952, crea el Banco Nacional de Desenvolvimiento Eco
nbdmico del Brasil (B.N.D. E.}.

2, Fecha y nimero de la norma en vigor.

B.I.R.F.
I.a misma carta aprobada el 23 de julio de 1944,

cC.IL.
Fl convenio del 11 de abril de 1955 y la resolucibn No. 14 de la Agamblea de Gobernsadores,
de marzo de 1959, '
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B.E.L
‘Estatuto del Banco, aprobado simultineamente con el Tratado de Roma, el 25 de marzo de 1957,

B.1.D.
El convenio, cuyo original fué daflo el 8 de abril de 1959,

B.N.D.E.

El Consejo de Administracibn el Banco, usando de las atribuciones gue le confiere el art.
13 clfusula {a) de la ley 1628, dictd el Reglamento aprobado por el Ministerio de Hacienda el 27
de enero de 1958.

3. Forma jurfdica.

B.ILR.F.

Es una institucién bancaria con personerfa jurfdica de la cual sblo pueden ser miembros
los gobiernog integrantes del Fondo Monetario Internacionat.

C.F.L.- ~

Corporacibn con personerfa jurfdica, integrada por los miembros del Banco Internacional
de Reconstruccibn y Fomento.

B.E.I.

Institucidn bancaria con personerfa jurfdica cuyo capital es integrado por los miembros de
la Comunidad Econdmica Europes.

B.L.D.

Institueidn bancaria con personeria jurfdica cuyo capital se integra por sugeripeibn de ac-
ciones reahzada por los patses miembros de la Organizacibn de log Estados Americanos (OEA)}.

B.N.D. E.

Es una entidad banoaria autirquica, con personerfa jurfdica v autonomfa administrativa en
el ejercicio de sus actividades, bajo la jurisdiccidn del Ministerio de Hacienda.
Ejercer? todas las actividades bancarias que la legislacibn respectiva establece, con las limita-
ciones emergentes de la ley 1628 y el Reglamento Interno del Banco.

4. Caricter (plbl-priv-mixto)

B.I.R.F.

Plblico. Todas las facultades del Banco se han conferido al Consejo de Gobernadores, com
puesto por un Gobernador titular y un suplente por cada pafs miembro.
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C.F.L

Ptiblico. Todos los poderes de la Corporacibn estarfn investidos en la Asamblea de Gober
nadores. Cada gobernador y gobernador suplente designado por un miembro del Banco, que sea
también miembro de la Corporacibn, serh ex oficic Gobernador o Gobernador Suplente, res-
pectivamente, de la Corporacibn

B.E. L

Ptiblico. La Junta de Goblerno esti formsada por los Ministros nombrados por los estados
miembros y es la autoridad que dicta las reglas generales relativas a la polftica crediticia del’
Banco, particularmente en relacibn con aquellos objetivos que deban perseguirse durante el de-
sarrollo progresivo del Mercado Comftin Europeo. Nombra los miembros del-Comité de 1a Geren
cia a propuesta de la Junta Directiva,

B.1.D.

Phiblico. Todas las facultades del Banco residen en la Asamblea de Gobernadores. Cada
pais miembro nombrar un Gobernador y un suplente, gue servirfin por un perfodo de § afios. La
asamblea elegirs de su seno un Presidente, quien mantendrf su cargo hasta Ia proxima reunidn
ordinaria.

B.N.D.E.
Phblico. Goza, como servicio piblico federal, de todas las ventajas y regalias respectivas
en cudnto a impuestos, . tasas, derechos aduaneros, juicios moratorios, inembargabilidad de bie

nes y tratamiento en los pleitos judiciales.
Los brganos de administracidn del Banco son: El Directorio y el Consejo de Administracidn cu-

yos miembros son designados por el Presidente de la Repfiblica.

5. Mayorfa en el Directoric (pGb-priv-mixta)

B.I.R.F.

El Banco se gobierna por un Consejo de Gobernadores, un Directorio Ejecutivo, un Presi
dente y plana mayor de funcionarios. Cada uno de los sels gobernadores que representan a los
seis mayores suscriptores designa a un director ejecutivo. Los otros doce direetores son desig
nados por el resto de los gobernadbres. Cada miembro tendrf 250 votos, més un voto por cada
acclbn suscripta.

C.IF.1

El ingreso a la Corporacidn esth abierto a los pafses miembros de! Banco Mundial, los
cuales quedan representados en la Junta de Directores por los mismos directores que los repre
gentan en el Banco. La Junta de Directores serf responsable de 1a Conduccibn de las operacio-
nes generales de la Corporacibn, y a este objeto ejeroitart todos los poderes que este gonvenio
le otorgue o que le delegue la asamblea de Gobernadores. El Presidente del Banco serf ex ofi-
cio Presidente de la Junta de Directores, sin voto, salvo de calidad en caso de empate,

B.E.1

Las autoridades del Banco son: La Junta de Gobierno, la Junta Directiva y 2l Comiteé de
la Gerencia. La distribucidn de votos en la Junta de Gobierno es &sta: Alemania, Italia ¥y Fran-
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cin, 4 votos cada uro; Bélgica y Holands, 2 votos cada uno ; Luxemburgo, 1 voto. Las decisio-
nes se toman por simple meyoria de votos. Doce miembros forman la Junta Directiva: Alema-
nia, Francia e Italia, 3 directores cada unc; los pafses del Benelux 2 directores; la Comisitn
Furopea 1 director. Cada director tiene 1 voto. Un presidente y dos Vice-Presidentes forman
el Comité de Gerencia,

B.1.D.

Habri siete directores ejecutivos, que no serin gobernadores, de los cuales: 1 seri desig
nado por €l miembro que posea mayor namero de acciones; 6 serin elegidos por los gobernado-
res de los restantes pafses miembros.

B.N.D.E.

El Directorio se compone de 4 miembros: Presidente, con mandato. ad-putum; Director
Superintendente con mandato de 5 afios; y 2 Directores con mandato de 4 afios. -
El Consejo de Administracitn compuesto de: el Presidente del Banco, como Presidente del Con
sejo, y 6 miembros con mandato de tres afios.

6. Autoridad que designa al Gerente.

B.LR.F.

) Los Directores ejecutivos elegirfn un Presidente, quien no deherss ser Gobernador o Direc
tor Ejecutivo. El Presidente ser& el jefe del personal, y conducira bajo la direccidn de los Eje-
cutivos los negocios corrientes del Banco. Ademfs presidira las reuniones del Directorio Ejecu
tivo, pero no tendrd derecho a voto salvo que deba desempatar.

C.F.L

Ia Junta de Directores, actuando sobre la recomendacitn del Presidente de la Junta (y a
1a vez del Banco) designa un Presidente de la Corporacitn que serf el jefe de los funcionarios
ejecutivos, y que bajo la direccibn de Ia Junta y la supervigilancia del Presidente de la Junta, con
ducira los negoci“os corrientes y seri responsable de la organizacitn, nombramientos y despido
de los funcionarios y emplesdos.

B.E.IL

La funcibn de la Gerencia se halla a cargo del Comitt de Gerencia (1 Presidente y 2 Vice-
Presidentes) designados por la Junta de Gobierno a proposicitn de la Junta Directiva.

B.I1. D.

La Asamblea de Gobernadores, por mayorfa absoluta del nfimero total de gobernadores
que represente més de la mitad de la totalidad de los votos de los pafses miembros, elegiri un
Presidente del Banco, que mientrag permanezca en su CaTgo no podra ser gobernador, ni direc
tor ejecutivo, ni suplente de uno u otro.

Cada pafs miembro tendra 135 votos, mis un voto por cada accidn que posea en el capital del
Banco (85.000 acs. de 10.000 dblares cada una). Argentina suscribe 5. 157 accs. en efectivo y
5.157 accs. de capital exigible; Brasil igual; EE. UU. 15.000 y 20. 000 respectivamente.
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B.N.D.E.

Todos los nombramientos son libremente efectuadow por el Presidente de la Replblica, tan’
to de los miembrosg del Directorio como de los del Consejo de Administracitn.

7. Status jurfdico (ente autirquico, burocrftico, ete.)

B.I.R.TI.

El presidente y todo el personal en el desempefio de sus funciones, serfn enteramente reg
ponsables ante el Banco y ante ninguna otra autoridad. Todos los miembros del Banco respeta-
rin esta inmunidad de carficter internacional.

C.F.1

La Corporacidn es unz entidad separada y distinta del Banco y sus fondos se mantendrin
separados de los del Banco. La Corporacibn no serf prestamista ni prestatario del Banco.
Esto no impedirs que 1a Corporacitn llegue 2 acuerdos con el Banco respecto a facilidades, per
gonal y servicios.
Ademis, la Corporacibn para celebrar acuerdos formales con Naciones Unidas u otros organis-
mos I{nternacionales, actuarf a través del Banco.

B E.L

Se trata de un ente autbnomo, desde un punto de vista estrictamente nacional, perc someti
do & las condiciones de su creacibn, que lo caracterizan como un instrumento para la integra-
cidbn econbmica europea regional, dentro de log lineamientos de la COMUNIDAD ECONOMICA
EUROPEA,

B.1.D.

Se trata de un ente autbnomo: El Presidente, los funcionarios y los empleados del Banco,
en el desempeiio de sus funciones, dependersn exclusivamente de &ste v no reconocerin ninguna
otra autoridad. Los pafses miembros deberin respetar el caricter internacional de dicha obli ga
cibn,

B.N.D.E.

Es un ente authrquico que goza de autonomfa administrativa, bajo la jurisdiceitn del Mi~
nisterio de Hacienda del Brasi].

8. Relaciones con los Gobiernos.

a) Conceptos Generales
h) Relaciones autorizadas

¢) Relaciones prohibidas

B.1.R.F.

/
Cada miembro negociarf con el Banco Gnicamente por intermedio de su Tesorerfa, Ban-
co Central u otras instituciones esiatales similares, y el Banco negociar% solamente con o por
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medio de esas mismas instituciones.

Para facilitar al Banco el cumplimiento de sus objetivos, los palses miembros garantizarfa a di
chz entidad et goce de su plena personeria jur{dica, con capacidad abgoluta de derecho, en espe
cial para: celebrar contratos, adquirir y enajenar bienes, iniciar juicios, etc. -
E] gobierno tendri derecho a conceder o negar autorizacidn para que dentro de su territorio se
compre o vendan titulos emitidos o garantizades por el Banco, o se Tecurra a su mercado de ca
pitales.

C.F.1

La Corporacitn no solicita ni exige que la empresa privada solicitante pida la aprobacion
oficial de la inversibn propuesta salvo que la ley lo requiera; por otra parte no se efectuart la
inversidn si el gobierno formula objeciones al respecto.

Como cualquier inversor privado, en el caso de que existan restricciones a los pagos al extran-
jero; la Corporacibn necesitars llegar previamente a un acuerdo con el Gobierno, pero sin que
ello implique de ninglin modo la solicitud de trato preferencial. La Corporacibn no sdlo no invier
te en empresas estatales, o administradas por el gobierno, sino que tampoco lo hace cuando en
la gerencia participa el estado en medida apreciable.

Los gobiernos de los miembros garantizarfn a la Corporaci6n el goce pleno de su personeria ju-
ridica para el desarrollo de las actividades en su territorio.

B.E.L

Ni el Banco Europeo ni los estados miembros pueden imponer condiciones en que debe
gastarse, dentro del territorio de cualquier estado miembro, los fondos prestados por squél
Los proyectos de inversibn financiados por el Banco deberén realizarse dentro del territorio eu
ropeo de los Estados Miembros, pero excepcionalmente y contando con la aprobacitn unfnime de
la Junta Directiva podran realizarse total o parciaimente fuera del Territorio Europeo de los 6
pafses. Esto se sumaria a las actividades de otro instrumento dela C.E.E., el Fondo Especial
para territorios de Ultramar, por un total de 580 millones de dblares; el Fondo operari durante
los primeros cinco ailos de existencia de la Comunidad.

En los casos en que el Banco desee solicitar empréstitos en el mercado de capitales de un Esta-
do Miembro, deberi consultar previamente y obtenér la aprobacibn del Gobierno respectivo, el
cual tendrs la facultad de temerse que la operacibn cause trastornos en el mercado de capitales
del pafs - de negarse a prestarla,

B.1.D.

Para el cumplimiento de su objetivo y la realizacibn de las funciones que se le confieren,
el Banco gozari, en el territorio de cada uno de los pafses miembros, de la situacidn juridica,
inmunidades, exenciones y privilegios que en este artfculec X1 se establecen. SITUACION JU-
RIDICA : El Banco tendrd personalidad jurfdica y, en particular, plena capacidad para: a) cele-
brar contratos; b) adquirir y enajenar bienes muebles e inmuebles ; y ¢} iniciar procedimientos
judiciales y administrativos. PROCEDIMIENTOS JUDICIALES: Los paises miembros, las perso
nas que los representan o que deriven de ellos sus derechos, no podrén jniciar ninguna accion ju
dicial contra el Banco. INMUNIDAD DE LOS ACTIVOS: Los bienes y demfs activos del Banco,
dondequiera que se hallen y quienquiera los tuviere, seran considerados como propiedad ptiblica
internacional y gozarfn de inmunidad con respecto a pesquisa, requisicibn, confiscacibn, expro-
piacién o cualquiera otra forma de aprehensibén o enajenacibn forzosa por accidn ejecutiva o le~
gislativa.

Ademas, el Banco tendra privilegio para las comunicaciones; estarf exento de impuestos; sus
funcionarios tendrin inmunidades y privilegios personales ; sus archivos serfn inviolables.
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Los pafses miembros adoptarfin, de acuerdocon su régimen jurfdico, las disposiciones gue fue-
ren necesariis a fin de hacer efectivos en sus respectivos territorios los principios enunciados
en este articulo, y deberfn informar al Banco de las medidas que sobre el particular hubiéren
adoptado.

E! Banco, sus funcionarios y empleados no podrfén intervenir en los asuntos polfticos de ninghn
miembro, y la {ndole politica de un miembro o miembros no podri influir en las decisiones de
aquellos. Cada miembro designari una entidad oficial para mantener sus vinculaciones con el
Banco sobre materias relacionadas con el presente convenio.

Cualquier divergencis acerca de la interpretacidn del Convenio constitutivo entre cualquier miem
bro vy el Banco serf sometida al Directorio Ejecutivo, y en segunda y definitiva instancia a la
Asamblea de Gobernadores.

B.N.D. E.

El Gobierno Brasileiio creb este Banco para utilizarlo como instrumento en la ejecucitn
de los objetivos de las leyes 1518, del 24/12/51, 1474, deb26/11/5]1 y de la misma ley de su crea
cibn, la 1623 sobre desarrollo econbmico, y para que actuara como agente suyo en las operacio-
nes financieras que se refieran a la rehabilitacibn fomento de su economia.

Especificamente, la ley 1628 impone las siguientes limitaciones a su funcionamiento: I. - S4lo po
drd recibir depbsitos: a) de entidades gubernamentales y authrquicas; b) de sociedades de econo
mia mixta en que sea mayoria el Poder Plblico; ¢} de bances, cuando y en las condiciones esta-
beicidas por la Superintendencia de Moneda y Crédito; d) de Sociedades de Seguro y Capitaliza-
cibn; e) judiciales; f) que resultaren de las cperaciones realizadas por el Banco o conexas, Il -
S6lo podrd efectuar empréstitos o financiaciones que tengan por objetivo la rehabilitacitn o el fo
menio econdmico.

Por oira parte, en el caso de que por intermedio.del Banco, fuera dada 1a garantfa del Tesoro
Nacional para operaciones de créditos obtenicos ey el exterior, con el fin especia} de financiar
el programa de rehabilitacibn de puertos, sistema de transportes, ete., (ley 1518) la inversibn
debe ser considerada de intergs nfcional por despacho del Presidente de la Repfiblica, a propues
ta del Mindstro de Hacienda.

8. Objeto.

a) Objetos generzales
bt Objetos especiales

B.LR.F

Cooperar en la reconstruccidn y el fomento de los territorios de los miembros, facilitan-
do la inversibn de capitales para fines productivos, incluyendo la restauracibén de economfas des
trufdas o dislocadas por 1a guerra, 14 readaptacibn de los medios productivos £ las necesidades
de tiempos de paz y el fomento del desarrollo de los medios productivos y de los recursos de
los pafses menos desarrollados; promover lag inversiones privadas en el extranjero medianie
garantfas o participaciones en empréstitos y otras inversiones hechas por capitales privados en
condiciones razonables; complementar las inversiones privadas mediante la facilitacibn, en con
diciones convenlentes, de los medios financieros necesarios para fines productivos, provenien-
tes de su propio capital, de fondos obtenidos por el propio Banco y sus demfs recursoes.

C.F.1

Su objeto es estimular el desarrollo de la actividad privada productiva, particularmente en
las &reas subdesarrolladas del mundo. Sus inversiones complementarfin las realizadas por parti
culares en empresas, cuando no se disponga del capital privado suficiente en condiciones razong
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bles. En general, la C.F.l. tratari de estimular y ayudar a crear condiciones que faciliten el
flujo de inversiones privadas, tanto internas como internacionales, hacia empresas privadas pro
ductivas.

B.E.L

De acuerdo al artfculo 130 del Tratado de Roma: Las tareas del Banco Eurcpec de Inver-
sibn consisiirfin en contribuir, acudiendo a los mercados de capitales y a sus propios recursos,
al desarrollo equilibrade ¥ sostenido del Mercado Combn en interés de la Comunicad. Su objeto
es, entonces, facilitar la expansibn econbmica de la comunidad mediante 1a creacidn de nuevos
recursos (Art. 3 de! Tratado) fomentado "en toda la Comunidad el desarrollc armonioso de las ac
tividades econdmicas, una expansidn continua y equilibrada, una mayor estabilidad, una eleva-
cibn acelerada del nivel de vida y el estrechamiento de relaciones entre los estados miembros™.
(Art. 2o0.).

B.1.D.

_E1 Banco tendri por objeto contribuir a acelerar el proceso de desarrollo econbmico, indi
vidual y colectivo de los palses miembros.
Los recursos y servicios del Banco se utilizarin finicamente para el cumplimiento de este obje-
to.

B.N.D.E.

El Reglamento Interno del Banco en su articulo 20. fija los objetivos de la institucibn: a)
financiar la realizacidn de obras, proyectos o programas que versen sobre la instalacin, reha-
bilitamiento ¢ ampliacién de:

1 - sistemas de transporte y puertos
1I - sistemas de energfa eléetrica
III - industrias bAsicas y agropecuarias
i1V - almacenes, silos, mataderos y frigorificos
Vv - otros sectores definidos por ley.

b) actuar, como agente del Gobierno Federal, gobiernos de los estados y de los municipios, e'ng
dades autirquicas, sociedades de economfa mixta y organizaciones privadas, en operaciones fi-
nancieras relativas a la rehabilitacién o al fomento de ia economia nacional: ¢) realizar otras o-
peraciones gque tengan por fin el desarrollo de la economfa nacional,

10. Atribuciones que interesan al financiamiento del desarrollo econd-

mico.

B.I.R. F.

Fuo la enunciacidn de sus fines, el Banco seiiala sus atribuciones para cooperar en el fomen
to del desarrollo de los medios productivos y de los recursos de los pafses menos desarrollados;
y para promover las inversiones privadas mediante el financiamiento proveniente de su propio ca
pital y de fondos obtenidos de terceros. Podrh también el Banco: promover el aumento equilibra
do y extenso del comercio internacional y el mantenimiento del equilibrio en los balances de pa-
gos (en consonancia con los propbsitos que animan la accitn del Fondo Monetario), mediante ol
fomento de las inversiones internacionales para el desarrollo de los recursos productivos de les

miembros, colaborando de este modo en el aumento de la productividad, del standard de vida ¥
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de las condiciones de trabajo de sus territorios; coordinar los empréstitos otorgados y garantiza
dos por el Banco, en relacibn con los empréstitos internacionales contratados por otros conduc-
tos, en forma tal que los proyectos mis {itiles y mis urgentes, tanto grandes como pequeiios, sean
atendidos con prioridad.

Concretamente el Banco podrf garantizar, participar en u otorgar empréstitos a cualquier miem-
bro o a cualquiera de sus subdivisiones polfticas y a cualquier empresa comercial, industrial o
agricola en los territorios de un miembro, siempre que: 1. En caso de no ser el miembro el mis
mo prestatario, el miembro o su Banco Central u otra institucibn aceptable para el Banco, garan
tice plenamente el Teemboiso del capital y el pago de los intereses y demfs cargas que graviten
sobre el empréstito; 2. El Banco tenga la seguridad de que dentro de las condiciones corrientes
del mercado, el prestatario no podria obtener el empréstito de otra fuente en condiciones que, en
opinién del Banco, fuesen razonables para el prestatario. 3. Un Comité competente, seglin lo es-
tablecido por la reglamentacibn, haya presentado un informe escrito, recomendando el proyecto
previo un cuidadoso estudio de los méritos que encierra la proposicibn; 4. En opinién del Banco,
el tipo de interés y dem4s cargas sean razonables, y el tipo, las cargas y el plan del reembolso
del capital sean apropiados para el proyecto; 5. Al otorgar o garantizar un empréstito, el Banco
haya considerado debidamente las posibilidades de que el prestatario y el garante, cuando el pres
tatario no es miembro, estén en condiciones de cumplir con las obligaciones emergentes del em-
préstito; el Banco actuari prudentemente en interés tanto del miembro en cuyos territorios haya
de llevarse a cabo el proyecto como de todos los miembros en conjunto; 6. Al garantizar un em-
préstito otorgado por terceres. El Banco obtenga compensacidn suficiente por el riesgo asumido;
7. Lo3s empréstitos otorgados o garantizados por el Banco, estén destinados, salvo circunstan-
cias especiales, a proyectos especificos de reconstruccibn o fomento. '

C.F.L

I,a Corporacibn tiene autoridad para hacer inversiones en toda clase de empresas privadas
productivas, inclusive empresas agricolas, financieras y comerciales, pero su interks princi-
pal se enfoca en la industria. Si bien no puede invertir directamente en acciones de una empresa,
puede hacerlo en cualquier otra forma que considere apropiada, sobre bases similares a las de
toda inversibn corriente de capital, perc no asumir responsabilidad alguna en el manejo de las
empresas en que invierta.

B.E.L

El Banco facilitar, mediante créditos y garantfas otorgadas sin fines de lucro, la realiza
ci6bn de los siguientes proyectos en todos los sectores de la economia:
a) Proyectos para la moderniacitn o conversidn de empresas, o para la creacibtn de nuevas acti
tudes que requiera el establecimiento progresivo del Mercado Comfin, cuando, debido a su di-
mensibn o a su naturaleza, tales proyectos no puedan financiarse completamente con los medios
de que dispongan los distintos Estados Miembros y,
b) Proyectos de interés comfin para varios Estados Miembros, los cuales, debido a su dimensibn
o 2 su naturaleza, no puedan financiarse completamente con los medios de que cada Estado Miem
bro disponga.
En un protocolo especial adjunto al Tratado se conviene en facilitar la tarea del Gobierno Italia~
no, que se encuentra estudiando un nrograma de desarrolle para corregir los desequilibrios es-
tructurales de su economia, a través del equipamiento de las regiones menos desarrolladas del
sur del pafs y de las Islas y la eliminacibn del desempleo. A tal fin se recomienda a las institu-
ciones de la Comunidad que pongan en accibn todos los medios previstos por el Tratado, prestan
do especial atencibn a la utilizacibn de los recursos de este Banco.

B.1.D.
Para el cumplimiento de su objeto el Banco ejercerf las siguientes funciones:
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1. Promover la inversitn de capitales plblicos y privados para fines de desarrollo;

2. Utilizar su propio capital, los fondos que obtenga en los mercados financieros y los demfs re
cursos de gue disponga, para el financlamiento del desarrollo de los pafses miembros, dando ’
prioridad a los préstamos y operaciones de garantfa gue contribuyan mis eficazmeate al creci-
miento econbmico de dichos pafses.

3. Estimular las inversiones privadas en proyectos, empresas y actividades que contribuyan al
desarrollo econbmico y complementar las inversiones privadas cuando no hubiere capitales par-
ticulares disponibles en términos y condiciones razonables;

4, Cooperar con los pafses miembros a orientar su polftica de desarrcllo hacia una mejor utili-
zacibn de sus recursos, en forma compatible con los objetivos de una mayor complementacibn
de sus economias y de la promocidn del crecimiento ordenado de su comercio exterior; y

5. Proveer asistencia técnica para la preparacibn, financiamiento y ejecucitén de planes y pro-
yectos de.desarrollo, incluyendo el estudio de prioridades y la formulacibn de propuestas sobre
proyectos especificos.

En el desempefio de sus funciones el Banco cooperar en la medida que sea posible, con los sec
tores privados que proveen capital de inversitn y con instituciones nacionales o internacionales.
AdemAs, el Banco podri: 1) Tomar empréstitos y, para estos efectos, otorgar las garantias que
juzgue convenientes, siempre que, antes de vender sus propias obligaciones en los mercados de
un pafs, el Banco haya obtenido la aprobacidn de su gobierno y la del pafs miembro en cuya mo-
neda_se Tmitan las obligaciones. 2) Comprar y vender valores que haya emitido o gardntizado, o
que posea a tftule de inversidn, siempre que para ello obtenga la aprobacibn del pals en cuyo te-
rritorio se compren o vendan los valores. 3} Con la aprobacitn de una mayoria de los dos ter-
cios de la totalidad de los votos de los pafses miembros, invertr los fondos en valores conve-
nientes. 4) Garantizar valores que tenga en cartera, con.el propbsito de facilitar su venta,

B.N.D.E.

Para alcanzar sus objetivos, el Banco podri ejercer todas las actividades bancarias dentro
de la legislacibn en vigor, con los sigulentes 1imites y condiciones:

I - Recibir depbsitos a) de entidades gubernamentales o autArquicas; b) de sociedades de
economia mixta en ias que la mayoria pertenezca al Poder Pfiblico; c) de bancos, cuando y en
las condiciones que fueren establecidas por la Superintendencia de Moneda y crédito; d) de socie
dades de seguro y capitalizacidn, por el monto de hasta el 25% de las reservag técnicas que de-
ban constituir cada afio; e) judiciales; f) que resultaren de operaciones realizadas por el Banco,
o que estdn directamente vinculadas con ellas,

Il - Efectuar empréstitos o prestar garantfas, part:[clpar en operacione$ de suscripeidn
con garantfa de colocacitn de tftulos, o suscribir capital para financiar la realizacibn de obras,
proyectos ¢ programas de desarrolio.

III - Conceder empréstitos o financiamientos a plazo corto o medio a proveedores o contra
tistas de prestatarios del Banco, siempre que la operacibn satisfaga todos los requisitos regla-
mentarios, ademis de los dos sigulentes: a) tenga como objeto el desenvolvimiento de una activi
dad subsidiaria de la que fub causa del contrato entre el Banco y el prestatario; b) esté destina-
da a facilitar o apresurar la construccidn, montaje o realizaci6tn de servicios o materiales pre-
vistos en el contrato de financiamiento.

Compete también al banco: a) movilizar los créditos obtenidos en el exterior para el financia-
miento del programa de desarrollo y fomento de la economfa nacional ; b) promover, siguiendo
instrucciones del Ministerio de Hacienda en las condiciones que el Consejo de Administracibn es
tablecers, la atenci6bn o efectivacidn de compromisos, directos o indirectos, asumidos por el Go
bierno en la ejecucibn del programa de desarrollo o de otros en cuyo financiamiento participe por
fuerza de ley ; c) recibir, en garantfa o en pago, mediante cesibn, procuracibn o delegacibn, el
producto de la cobranza de impuestos, tasas, sobretasas, rentas o contribuciones de cualquier
especie que se destinen a costear las inversiones o gastos como el rehabilitamiento econbmico a
targo de 1a Unibn, los Estados y Municipios, entes autrquicos o sociedades de economfa mixta
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ror preponderancia estatal; o que tengan por objeto atender los servicios de inter$s, amortiza-
piones y rescate de empréstitos emitidos con el mismo fin. d) satisfacer, directamente o por in
termedio de otros organismos, las obligaciones emergentes del servicio de inter., amortizacio-
nes y rescate de los empréstitos emitidos en el pafs o en el exterior, en virtud de la ejecucién
del programa de rehabilitacién y fomento, inclusive las referentes a las "Obligaciones para la re
habilitacibn econbmica™ emitidas de acuerdo con el art. lo. de la ley 1.628 del 20/6/52, yle-
gislacibn complementaria. e) controlar y fiscalizar la aplicacibn de los recursos de cualquier
procedencia destinadas a obras, gervicios o inversiones para cuyo financiamiento, total o par-
eial, venga el Tesoro Nacional a dar su garantfa o & proveer recurses; f} contratar en el exte-
rior, por sf o como agente del gobierno entidades autirquicas, soc. de economfa mixta y organi
gaciones privadas, la apertura de créditos destinados a la ejecucibn de programas de rehabilita-
cibn y fomento de la economfia nacional ; g) realizar todas las operaciones que tengan por fin el
desarrollo de la economla nacional, debidamente autorizadas por ley.

1i. Fuentes de Fondos

a) Iniciales
by Adicionales

B.LR.F.

El capital autorizado del Banco es de 10. 000 millones de dblares, dividido en cien mil ac-
ciones de un valor nominal de 100. 000 dblares cada una, que solo podrfin ser suscriptas por
miembros del Fondo Monetario Internacional, con un minimo de dos accicnes para cada miembro.
El pago de 1a cantidad suseripta debe hacerse efective por lo menos en un 20%; el 2% aportado en
oro o dblares v el 18% en moneda nacional. Este 18% no puede ser prestado por el Banco 2 ningtin
pafs sin conocimiento previo de la nacibn que efectud el aporte, El 80% restante es exigible cuan
do lo requieran las obligaciones asumidas por el Banco.

Las acciones no podrin prendarse ni gravarse en forma alguna y solo serin transferibles a la or

den del Banco.

Adernfis, el Banco podr& obtener fondos adicionales en el mercado de un miembro, o tomados en

cualquier otra forma en préstamo, y podri garantizar total o parcilamente empréstitos otorgados
por particulares, previa aprobacibn del miembro en cuyos mercados de capital se consigue la fi-
nanciacibn.

C.F. 1L

La Corporacibn inicié sus operaciones hallndose integrada por 31 pafses miembros del
Banco Internacional de Reconstruccién y Fomento, que habia suscripto un capital de 78. 366. 000
délares, ya que el convenio constitutivo de la entidad estipulada que comenzaria la existencia de
la misma cuando al menos 30 pafses hubieran suscripto un minimo de 75 millones del capital au
torizado de 100. Como fuentes adicionales de fondos pueden mencionarse: la venta de sus parti-
cipaciones a inversionistas privados y la venta de sus obligaciones.

En tal sentido la corporacidn tiene por norma procurar la circulacibn de sus fondos mediante la
venta, total o parcial, de las inversiones en su cartera a inversionistas privados.

B.E.L

Los estatutos del Banco establecen que sus recursos comprenden: 1) Capital suscripto;
2) Créditos obtenidos en mercados internacionales de capital; 3) Préstamos especiales con inte-
reses, otorgados al Banco por los Estados Miembros.
El capital del Banco es de 1. 000 millones de unidades de cuenta {unidad: 1 dblar en func16n del
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precio actual del oro), suscriptos como sigue:

Alemania 300 millones
Bélgica 86,5 "
Francia 300 "
Italia 240 "
Holanda 71,5 "
Luxemburgo 2 "

El 25% de las cuotas debid ser cublerto en cinco pagos iguales, dentro de los 30 meses de haber
entrado en vigencia el Tratado de Roma, una parte en oro o moneda libremente convertible y
tres cuartas, partes en moneda nacional.

El 75% del capital suscripto es exigible en la medida que su pago sea necesario para cubrir las
obligaciones con aquellos que hubieran provisto de fondos al Banco.

Cuando el Banco no consiga fondos en los mercados de capitales, en las condiciones adecuadas’
a la financiacidn a efectuarge, las autoridades del Banco podrn exigir a los Estados Miembros
créditos especiales por un plazo no mayor de 20 afios, al 4% anual salvo cuando la Junta de Go-
biernc estime que la tenencia y el nivel de las tasas de interés justifican el pago de ofra tasa.
El Banco no podrh solicitar préstamos especiales antes de transcurridos 4 afios de la fecha en
que entre en vigor el Tratado de Roma y fales préstamos no podrin exceder de los 460 millones
de dblares en total, ni de 100 millones en un seolo afio.

Los préstamos especiales serfn otorgados a prorrata por los Estados Miembros, de acuerdo con
el capital suscripto por cada uno, y deberén ser cubjertos en moneda nacional dentro de los
seis meses siguientes a la fecha de la solicitud.

B.1.D.

Fl capital autorizado del Banco, junio con los recursos iniciales del Fondo para Operacio-
nes Especiales (de aquf en adelante denominado Fondo), serf de mil millones de dblares de los
EE. UU. de! peso y la ley en vigencia al 1/1/59. De esa suma 850 millones constituirén el capi-
tal autorizado del Banco, que se dividirk en acciones de capital pagadero en efectivo -400 millo-
nes- y en acciones de capital exigible ~450 millones-. La parte exigible estars sujeta a requeri-
miento de pago sdlo cuando se necesite para satisfacer obligaciones del Banco, con tal que dichas
obligaciones correspondan & préstamos de fondos obtenidos para formar parte de los recursos or
dinarios de capital del Banco o a garantfas que comprometan dichés recursos.

El capital indicado se aumentarf en 500 millones de dblares, en forma de capital exigible, slem
pre que tal medida sea aprobada por mayorta de tres cuartos de la totalidad de votes de los pat-
ses miembros en reunidn de la Asamblea de Gobernadores, realizada una vez transcurrido el
plazo para el pago de todas las suscripciones (30 de septiembre de 1262).

Debe entenderse que los recursos "ordinarios™ de capital se refleren a:

1) capital autorizado suscripto en acciones de capital efectivo y exigible;

2) todos los fondos provenientes de empréstitos autorizados para engrosar estos recursos ordi-
narios, es decir que el cumplimiento de sus obligaciones pueda requerir el pago de acciones de
capital exigible.

3) todos los fondos recibidos en reembolso de préstamos hechos con los recursos indicados en
los dos pArrafos anteriores.

El Fondo se constituirf con recursos iniciales de 150 millones de dblares, que serAn aportados
por los miembros fundadores, hasta el 30 de septiembre de 1962.

Los recursos del Fondo serfn aumentados mediantte contribuciones adicionales de los miembros
cuando 1a Asamblea de Gobernadores lo estime conveniente, por decisidn de una mayorfa de tres
cuartosg de la totalidad de los votos de los paises miembros.

Queda entendido que el término recursoes del "Fondo" se refiere a:

1. Contribuciones efectnadas por los miembros ;

2. Todoes los fondos provenientes de los empréstitos especificamente garantizados con recursos
del Fondo;

3. Todos los reembolsos de préstamos hechos con los recursos indicados en los parrafos 1 y 2,
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4. Todos los ingresos provenientes de operaciones que utilicen o comprometan cualesquiera de
108 recursos mencionados en 1, 2y 3;
5. Otros recursos que estén a digposicidn del Fondo.

B.N.D.E.

El capital actual del Banco Nacional de Desenvolvimiento Econbmico es de 842, 544, 882, 20
cruceiros, de los cuales 20 millones fueron provistos por el Tesoro Nacional -art. 19 de la ley
1628- como capital inicial y lo restante obtenido por la incorporacibn de ganancias 1{quidas del
Banco y por los ingresos provenientes de las ganancias obtenidas por el Estado en sociedades de
economfa mixta, excepto los dividendos distribuidos por Petrbleo Brasilefio 8. A. y lag Soc. de
Economfa Mixta dedicadas a actividades bancarias.

Ademfs, el Banco percibe depbsitos en condiciones especiales determinadas por la ley e indica-
das en el punto 10.

12. Usos de Fondos

B.I.R.F.

En cuanto al uso de los empréstitos otorgados o garantizados por el Banco, 0 en los cua-
los tenga participacidn: )
&) no se Impondrén condiciones en el sentido de que el producido de un empréstito haya de gas-
targe exclusivamente en territoric de alghn o algunos miembros;
b) el Banco har$ los arreglos nécesarios para asegurar que el producidode cualquier empréstito
sea utilizado Gnicamente en los fines para los cuales el empréstito haya sido otorgado, teniendo
debidamente en cuenta las consideraciones sobre economfa y eficiencia, y prescindiendo de in-
fluencias o consideraciones polfticas u otras que no sean econbmicas;
c) en el caso de empréstitos otoergados por el Banco, &sta abrirfl una cuenta a nombre del pres-
tatario, acreditindose en esta cuenta el monto del empréstito en la moneda o monedas en que se
contrata, El Banco permitirfi al prestatario girar sobre esta cuenta tnicamente para afrontar
gastos relacionados con el proyecto en la medida en que los mismos se vayan realmente produ-
ciendo.
El Banco podrf otorgar o facilitar empréstitos que satisfagan las condiciones generales por cual '
quiera de las siguientes vias:
1) Otorgando o participando en empréstitos directos, con sus propios fondos, excepto la reserva
especial constituida con el monto de las comisiones de garantfa percibidas;
2} Otorgando o participando en empréstitos directos, con fondos obtenidos en el mercado de un
miembro o tomados en otra forma en préstamo por el Banco;
3) Garantizando total o parcialmente empréstitos otorgados por capitales privados por los con-
ductos de inversibn uguales.
Las operaciones de los pirrafos 2 y 3 sblo podrin ser realizadas si el Banco obtiene la aproba-
citn del miembro en cuyos mercados se logran los fondos y del miembro en cuya moneda se es-
tipula el empréstito, y sclamente si esos miembros estin de acuerdo en que el producido puede
ser cambiado, sin restriccibn, por moneda de cualquier otro miembro,
Ademis, de todas estas operaciones, el Banco esti facultado para efectuar las que siguen:
1) comprar o vender tftulos que haya emitido, y comprar y vender titulos que haya garantizado
o en los cuales haya invertido capitales, siempre que se cuente con la aprobacibn de!l miembro
en cuyo territorio se compre o venda.
2) garantizar tftulos en los que haya invertido capitales, con el objeto de facilitar su venta;
3) tomar en préstamo la moneda de cualquier miembro, con la aprobacibn de ese miembro;
4) comprar y vender otros titulos que los Directores, por mayorfa de t{res cuartas partes de la
totalidad de los votos, consideren apropiadog para invertir en ellos el total ¢ parte de la reser-
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va esp&lal constitulda con el monto de las comisiones de garantia percibidas..
En ol ejercicio de estas facultades, el Banco podri negociar con cualquier persona, sociedad,
ascciscibn, corporacidn u otra entidad jurfdica en los territorios de cualquler miembro.

C.P.1 .

Les fondos invertidos por la C. F.I: podrin emplearse para la adquisicibn de equipos, mate-
riales o servicios, que podrin ser suministrados por cualquier persona o entidad competente.
Estatutariamente le esti prohibido a la Corporacibn invertir sus fondos en acciones de capital,
es decir, que sus inversiones deben adoptar la forma de préstamos, sin que ello signifique que
se limitard a cobrar una tasa fija Gnicamente. Por el contrario, si bien no se adquirirén accio-
nes me podré obtener un derecho a las mismas con participacibn en las ganancias, derecho que
la Corporacitn podrf enajefar a terceros, que sf tendrin derecho a la posesibn de las acciones.
Queda thcitamente expuesta la circunstancia que -salvo en defensa de sus intereses- la Corpora
¢ibn no se habré de mezclar en la administracidén de 12 empresa prestataria, aunque se preocu-
parf en que se halle a cargo de las personas mAs competentes en la materis,

B.E. L

Préstamos directos a los pafses miendbros o s empresas -pfiblicas o privadas- que tengan su
residencia en los mismos, para proyectos que se encuadren dentro de log fines del Banco.
Aval de los empréstitos obtenidos por empresas o entes de fndole estatal privada, para la reali-
zacibn de operaciones tales como las detalladas en el art. 130 del Tratado de Roma.
Duede realizar estas operaciones siempre que se cumplan las siguientes condiciones:
a) Cuando se garantice el pago de los intereses y el retorno del capital, cuando el proyecto se
lteva a cabo por una empresa que tenga fines de lucro; y/u otros proyectos si el gobierdo del
pafs donde serfn realizados se obliga en garantfa del cumplimiento del convenio, .
b) Si la realizaci6bn del proyecto planeado contribuye al incremento de la productividad ¥ a la pro_
mocibn del desarrollo del Mercado Comfn, El Banco tiene derecho de emplear sus fondds de 1i-
bre disponibilidad en inversiones: a) en los mercados monetarios; b) en compra y venta'de valo
res emitidos por la institucidén misma, o por sus deudores; c) puede realizar cualquiera otra
operacibn financiera relacionada con sus propbsitos. .
El Banco Europeo de Inversibn tiene la obligacibn de ir formando gradualmente un fondo de re-
serva equivalente al 10% del capital suscripto, mediante los intereses que devenguen los présta-
mos, una vez deducidas las erogaciones que demande el cumplimiento de sus obligaciones y la co
bertura de sus propios gastos de operacibn,

B.1.D.

Las operaciones del Banco se dividirin en ordinarias y especiales.
Serfn operaciones ordinarias las que se financien con los recursos ordinarios de capital, y con
sistirfin exclusivamente en préstamos que el Banco efectfie, garantice o en las cuales participe,
que sean reembolsables sblo en la moneda o monedas en que los préstamos se hayan efectuado.
Los recursos ordinarios de capital, deberfin siempre mantenerse, utilizarse, comprometerse,
invertirse o de cualquier otra manera disponerse en forma completamente separada e indepen-
diente de los recursos del Fondo. Los recursos ordinarics en ninguna circunstancia serfn gra-
vados o empleados para cubrir pérdidas u obligaciones ocasionadas por operaciones para las cug
les se hayan empleado o comprometido originalmente recursos del Fondo.
Serfin operaciones especiales Ias que se financien ¢on recursos del Fondo. Bajo las condiciones
estipuladas, el Banco podré efectuar o garantizar préstamos a cualquier pafs miembro, a cual-
quiera de las subdivisiones polfticas ¥y drganos gubernamentales del mismo y a
cualquiera empresa en el territorio de un pais miembro, en las formas giguientes:
1. efectuando préstamos directos o participando en ellos con fondos correspondientes al capital
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del Banco pagadero en efectivo y libre de gravamen, y salvo la reserva formada con las comisio
nes que el Banco reciba, con sus utilidades no distribuidas y reservas; o con los recursos del
Fondo libres de gravamen;

2. efectuando préstamos directos o participando en ellos, con fondos que el Banco haya adqairi
do en los mercados de capitales o que se hayan obtenido en préstamos ¢ en cualquiers otra for-
ma, para ser incorporados a los recursos ordinarios de capital del Banco o a los recursos del
Fondo; y

3. garantizando total o parcialmente préstamos hechos, salvo casos especiales por inversionis-
tas privados.

Las normas y condiciones para efectuar o garantizar préstamos son las siguientes:

1) que ¢l interesado haya sometido una solicitud detallada y que los funcionarios del Banco presen
ten un informe por escrito en el que recomienden la propuesta después de haber examinado sus
méritos. En circunstancias especiales y a falta de dicho informe. El Directorio ejecutivo, por
la mayoria de la totalidad de los votos de los pafses miembros, podri exigir que se le someta
una solicitud para su decisidn;

2) que, al examinar una solicitud de préstamos o de garantia, el Banco considere la capacidad
del prestatario para obtener el préstamo de fuentes privadas de financiamiento en condiciones
que, en opinibdn del Banco, sean razonables para el prestatario, teniendo en cuenta todos los fac
tores que sean pertinentes;

3) que, al efectuar o garantizar un préstamo, el Banco tenga debidamente en cuenta si el pres-
tatario y su fiador, si lo hubiere, estarfn en condiciones de cumplir con las obligaciones que les
impone el préstamo;

4} que, en opinibn del Banco, la tasa de interés, demAs cargos y plan de amortizacibn sean ade
cuades para el proyecto en cuestibn;

5) que, al garantizar un préstarho hecho por otros inversionistas, el Banco reciba compensa -
cidn adecuada por el riesgo en que incurre; y

6) los préstamos efectuados o garantizados por el Banco lo serin principalmente para el fin an
ciamiento de proyectos especificos, incluyendo los que formen parte de un
programa nacional o regional de desarrollo. Sin embargo, el Banco podrh efectuar
o garantizar préstamos globales a instituciones de fomento o similares de los paf-
ges miombros con el objeto de que Estas faciliten el financiamiento de proyectos espectficos de
desarrollo, cuyas necesidades de financiamiento no sean en opinibn del Banco, suficientemente
grandes para justificar su intervencibn directa.

La instifucidn no concederi financiamiento a una empresa situada en el territorio de un miembro
si &ste objeta dicho financiamiento.

El Banco tomarf las medidas necésarias para asegurar que el producto de todo préstamo que
ofectlie o garantice, o en ol que tenga participacibn, se destine @inicamente a los fines para los
cuales el préstamo se haya efectuado, dando debida atencién a las consideraciones de economfa
y eficiencia.

B.N.D.E.

Visto que el Banco efectuarf empréastitos o prestarf garantfas o participar en operaciones
de suscripeibn con garantfas de colocacidn de titulos o suscribirk capital para financiamiento, se
indican las condiciones bisicas para la concesibn de cualquier empréstito o financiamiento:
2} que el estudio econdmico financiero de la operacibn demuestre la vialidad y conveniencia de
la empresa, as! como la seguridad det reembolso; b) que la ficha catastral del proponente no re
gistre restricciones en la idoneidad de sus titulares o administradores ; ¢) que resulte favorable
la evaluacibn del proyecto.
Los plazos de amortizacifin y rescate de las operaciones serfn fijados de acuerdo con la natura
leza y finalidad de los empréstitos o financiamiento, observada la rentabilidad de la inversidn.
Los préstamos o financiamientios concedidos por el Banco ser&n siempre regulados por contra~
tos de apertura de crédito, fijo o en cuenta corriente, en los cuales, aparte de las ~lfiusulas pecu-
liares a la naturaleza de cada operacidon, deberh ser expresamente déclarados, conforme al caso:
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a) valor del empréstito o financiamiento; b) vencimiento de las amortizaciones y del rescate;c)el
fin a que se destina, con mencibn resumida del proyecto financiado; d) fecha o fechas de utiliza-
cidn del crédito: e) la obligacidn del prestatario-de: aplicar el producto del empréstito exclusi-
vamente a los fines indicados; y depositar puntualmente en el Banco las cuotas o contribuciones
destinadas al servi¢io de intereses y amortizaciones; f) el derecho del Banco a fiscalizar la apli-
cacibn de los fondos recibidos, inclusive lo referente al precio y calidad a ser comprado y servi-
cios a ser ejecutados, las condiciones de compra o prestacidn de servicios y la idoneidad del pro-
veedor del material o el ejecutante del servicio; g) los intereses compensatories y moratorios ;

h ) el vencimiento anticipado de la deuda en caso de incumplimiento de cualquiera de las cliusulas
convenidas; i) multa o penas convencionales; j) la garantia considerada satisfactoria por el Banco,
que pueden consistir en: -hipoteca u otras garantias reales sobre bienes del prestataric o de terce
ros; -caucibn de tftulos, accioties o debentures; -reserva de dominico de bienes muebles; - aval;
-fianza; - procuracidn, cesibn o delegacibn de garantfa para la recepcion de impuestos y tasas;

k) ¢l compromisec para el mutuario de: -mantener asegurados los bienes dados en garantfa; -no ven
der el todo o parte de bienes dados en garantia ni constituir sobre ellos nuevas obligaciones reales;
1) el derecho del Banco a exigir refuerzo de garantfa; m) lugar de pago.

Salvo casos excepcionales, la cooperacidn financiera del Banco no excedera del 60% del costo de

la empresa financiada. ‘

Anexo 2

Principales Proyectos y Areas Beneficiarios de Acuerdos de Algunos
Bancos de Desarrollo y el F.M.I.

El cuadro siguiente clasifica por rubros y 4reas las operaciones realizadas por el Banco
Mundial hasta el 30/VI/59. Con respecto a los rubros debe destacarse la preminencia absoluta
de 108 montos dedicados a la generacibn y distribucidn de energla eléctrica asf como el sector
transportes, oscilando ambos en los u$s 1. 300 millones.. Los saldos de créditos al sector indus
tria, se acercan a los u$s 700 millones. Por cuanto hace & las Areas, eliminados los prégtamos
para reconstruceidn cuyo destinatario exclusivo es el continente europeo, el hemisferio occciden
tal -esencialmente América Latina- ocupa el segundo lugar en la escala, detris de Asia.

Cuadro 1

BANCO INTERNACIONAL DE RECONSTRUCCION Y FOMENTO
Préstamos clasificados por rubros yfreas,al 30 de Junio de 1959
netos de cancelaciones y reembolsos

Total Africa Asia Australia FEuropa Hemisferio

Occidental
millones de U§S
TOTAL GENERAL 4,426 589 1.297 318 1. 288 934
TOTAL DE PRESTAMOS
DE DESARROLLO 3.929 589 1.297 318 791 934
Energia eléctrica
Generacibn y distribucibn 1.398 178 415 29 273 503
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Transportes 1.297 332 458 132 69 306

Ferrocarriles - 730 261 286 317 3 143
Embarcaciones 12 - - - 12 -
Puertos y canales :
interiores 159 6 80 - 47 26
Caminos ‘326 65 72 51 - 137
Liueas afreas y ' ’
aeropuertos 57 - 6 44 7 -
Gasoductos (gas natural) 14 - ; 14 - - -
Comunicaciones
Teléfonos, telégrafos y
radios 24 2 - - - 22
Agricultura y forestacibn 316 = 68 104 88 56
Mecanizacibn agraria 118 - - 20 2 26
Riego y contralor de aguas 154 - 53 6 74 21
Mejora y saneamiento de :
tierra 27 - 14 é 2 5
Cosecha y almacenado 5 - - - 4 1
Ganaderia 4 - 1 - - 3
Ingenieria forestal 8 - - 2 6 -
Industria 689 37 281 53 21 47
Hierro y acero 204 -~ 258 14 22 -
Papel y pulpa 113 - 4 1 88 20
Fertilizantes y otros
productos quimicos 57T - .- - 57 -
Otras industrias 82 - ] 24 58 4
Mineria 83 35 - 14 12 22
Bdncos de desarrollo 50 2 14 - 33 1
Desarrollo en general 205 40 75 - 80 -
TOTAL PRESTAMOS DE :

RECONSTRUCCION 497 - - - 487 -

Argentina no ers prestatario del Banco, que sin embargo ha destacado varias misiones de
estudio que han realizado ya tareas concretas de evaluacibn en contacto con las autoridades ar-
gentinas.

La Corporacibn Financiera Internacional habfa contrafdo 28 compromisos de inversibn al
30.IX. 59, para financiar proyectos en 13 pafses por un total de u$s 23, 8 millones. La partici-
pacibn de inversores privados llegaba a u$s 3, 3 millones.

La localizacibn por Areas se distribufa asf: Australia 2 proyectos; Asia y Medio QOriente:
India 2 proyectos, Pakistfn 2, Irfn 1, Thailandia 1; Latinoamérica: Brasil 6 proyectos {equipos
eléctricos, pulpa y papel, repuestos de automotores, motores de vehfculos, cemento), Chile 3
(minerfa y fundicibdn de cobre, pastas alimenticias, cemento), Colombia 2 (chapas de fibra, ali-
mentacibn), El Salvador 1 (industria textil), Guatemala 1 (indugtria harinera), Méjico 2 (magui-
narias, productos industriales), Pert 3 (fertilizantes sintBticos, pinturas, ladrilles calcfireos
Venezuela 1 (materiales refractarios).

Con posterioridad a la fecha indicada se ha tenido noticia de la primera inversibn a efec-
tuarse en la Argentina, por u$s 3, 7 para contribuir & financiar el programa de modernizacibn
de las instalaciones y aumento de la produccibn de una empresa metalfirgica con plantas en Ro-
sario y Villa Constitucibn, provincia de Santz Fe.
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- La financiacidn del proyecto es la siguiente:

En miles de u$s

a) inversibn aprobada por la Corpo

PACIBL ... i i e 3. 660

-b) crédito aprobado por el Eximbank...... 5. 645

¢) aumento del capital acclonario......... 3. 640

d) créditos de proveedores yotros ....... 4,315
f) fondos provenientes de su propia

cevolueidn. ..o e e 5.089

Costo total del programa.............. T 22.349

. La inversi6n de la Corporacibn seré amortizada en dblares, en un perfodo de seis aflos,
de 1965 a 1870, y devengarh un interds anual del 10%. Las obligaciones a emitir podrén ser con
vertidas en acciones preferidas del 8% a partir de julic de 1963.

Se ba anunciado también una nueva inversién para una empresa dedicada a la produccitn de
celulosa ¥ papel.

El Banco Europeo de Inversibn anuncib sus primeras operaciones en marzo de 1959, por
un monto algo inferior a los u$s 24 millones, La Casa del Mezzogicrno, de [talia, obtuvo tres
créditos -sigulendo los lineamientos del protocelo adicional anexo al Tratado de Roma- uno pa-
ra la construceibn de una planta energética que consumirh la produccibn deflignita;del sur de
Italla, y los otros dos para financiar la instalacibn de industrias petroquimicas paralelas a la ex
plotacién petrolera giciliana,

Un cuarto crédito estd destinado a un proyecto hidroeléctrico consistente en la construccidn
de una represa en el rfo Qur, limite natural entre Alemania y Luxemburgo, gue serf financiado
en coleboracibn con el Banco Mundial:

El Banco Interamericano de Desarrollo no comenzd a operar a la fecha de este estudio. La
primera reuni$n de su Junta de Gobernadores se efectub en El Salvador entre los dfas 3'y 17 de
febrero de 1860.

La segunda reuni6n de la Junta de Gobernadores se Ijealizb en Brasilia en marzo de 1961.

Los pedidos da financiamiento aprobados por el Banco Naclonal de Desenvolvimento del
Bragsil durante 1859 sumaron 9. 907 miilones de cruceiros distribuidos en 31 proyectos.

Cuadro 2

Financiamientos aprobadoa per el Banco Nacional do
Desenvolvimiento Econdmico, por Sectores

Sectores 1952/1955 . 1952/1959
Agricultura - -
Almacenaje 73 931
Energila 2,108 18.026
Ferrocarriles 6. 005 15,312
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Industrias 754 13,455

Puertos y navegacibn 133 851
Transpories diversos 76 276
TOTALES: 9.150 48, 851

La elevacidn del nivel general de precios internos ha obligado al Banco a proveer a los
prestatarios de recursos complementarics, que han consumido buena parte de los fondos dispo-
nibles.

El cuadro siguiente clasifica por regiones del Brasil, la distribucifn de los recursds admi
nistrados por el Banco, imponiéndose al observador la preminencia del este y el sur sobre el
resto de Jas regiones. Los financiamientos otorgados a proyectos localizados en las regiones nor
te, noreste y centro-oeste, ademfs de los estados de Sergipe y Bahfa, ascendieron en 1959 a
1.169 miliones de cruceiros, debiendo adicionarse los depbsitos efectuados para fines de desa-
rrollo en el Banco del Noreste del Brasil, por un importe de 251 millones de cruceires, Se in-
siste en el an#lisis de este Banco porque su gestidn brinda una experiencia interesante para Ar-
gentina.

Cuadro 3
Financiamiento del Banco Do Desenvolvimento Do Brasil
Digtribufdo por Areas Geogrhficas
. Energia ’ Otros
Regiones eléctrica Industrias Ferrocarriles Sectores Totales
(en millones de cruceiros)

Norte 333 0 - - 403
Noreste 31 10 913 ‘ 122 1,077
Este 9.727 9,317 6.011 632 25, 687
Sur 6.335 4,009 7.518 882 18.744
Centro-oeste 1.600 48 . 870 8 2.526
Sin especificar - - - 395 395
TOTALES 18,026 13.455 15,312 2,038 48, 851

NOTA : Las discrepancias entre parciales y totales provienen de los redondeos.
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Anexo 4

Bancos del Comercic Exterior

1. Fecha y nimero de la ley o disposicifn de creacitn del ente.

BANCO DE EXPORTACION E IMPORTACION DE EE. UU. (Eximbank)

Fue creado el 2 de febrero de 1934, por Orden Ejecutiva No.. 6581, para financiar las rela
ciones comerciales con la U.R. 8. 8.

BANCQ NACIONAL DE COMERCIO EXTERIOR 8. A., DE MEJICO (B.N. de C.E.)

Creado en 1937, no se dictd ley orgfinica especial a su respecto, sino que se siguieron las
normas del derecho atinentes a las sociedades anfnimas bancarias, con el deliberado propbsito
de conferirle "aspecto de una institucibn privada®.

2. Fecha y nfimero de la norma en vigor.

EXIMBANK

Export-Import Bank Act Public Law, 173~ 79th. Congress- Chapter 341 ist session H. R.
3771, lo. de julic de 1945 y enmiendas posteriores,

B.N. DE C.E.

Puesto que carece de ley orghnica, se rige por sus estatutos sociales, de acuerdo con su
cardcter de 8. A. Dichos Estatutos tienden 2 facilitar la gestidn operativa, procurando que admi
nistrativamente no existan trabas burocriticas.

3. Forma Juridica

EXIMBANK

Sociedad anbnima bancaria {Banking Corporation) organizada seglin la reglarhentacibn del
distrito de Columbia.

B.N. DEC.E.

Sociedad anbnima bancaria, que se instituyd observando la legislacidn comfn a las S A,
privadas y la Ley General de Instituciones de Crédito.

4, Caricter (pfiblico-privado-mixto).

EXIMBANK

Pfiblico. Pertenece, como institucidn independiente, al sistema de la Reserva Federal, ¥y
como tal es un organismo del Estado.
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B.N. DE C.E.

Mixto. Con la particularidad de que el sector privado aporta sblo el 2% del capital del Ban
co.

5. Mayorfa en el Directorio (pfiblica-privada-mixta).

EXIMBANK

Pablica. El Directoric estd compuesto por el Secretario de Estado, ex-oficio, y 4 directo-
ros designados por el Presidente de los EE.UU., con acuerdo del Senado.

B.N. DE C.E.

Pliblica, El Estado integra el 98% del capital de la institucibn, sin exceder las posibilida-
des de las leyes de derecho privado que rigen el organismo, por intermedio del Gobierno Fede-
ral y el Banco de Mé&jico.

6. Autoridad gque designa al Gerente

EXIMBANK

Uno de los 4 directores es nombrado presidente del directorio directamente por el Poder
Ejecutivo.

B.N. DEC.E.

Debe tenerse presente que el Estado actfia como tenedor mayoritario en la Asamblea de
accionistas, con todas las facultades legales del caso para el nombramiento del directorio.

7. Status jurfdico {ente autfrquico, burocrfitico, etc.)

EXIMBANK

Es un organismo del Estado (an Agency of U. 8.) pero independiente del gobierno (an inde-
pendant agency of government), dotado de autarquia.

B.N. DEC.E.

Se trata de un ente estatal autirquico, a los fines précticos, puesto que sus objetivos son
sefialados por el Estado de acuerdo a las metas establecidas en €l planeamiento de su politica
econdmica. Su particular estructura juridica de S. A. privada le confiere un alto grado de flexi-
bilidad, que tal vez haya sido uno de los factores conducentes a su destacable eficiencia operati-
va.
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8. Relaciones con el Gobierno.

EXIMBANK

Aunque el Directorio y el Consejo Consultivo que funciona paralelamenie al mismo, estin
compuestos por ministros en ejercicio y miembros designados por ei P. E. con acuerdo del Sena
do, vimos que se trata de un ente jurfdicamente independiente. Siendo dificuitosa la caracteriza
cidn de sus relaciones con la administracibdn pfiblica por una parte (Casa Blanca, Departamento
de Estado, de Comercio, ete.) y con €l Congreso por la otra, puede afirmarse que se ha conver
tido en herramienta indispensable de polftica econdmica, coordinada por medio del Comité Con-
sultivo Nacional (National Advisory Council), que es de destacar lleva la misma composicidn que
el ya citado Consejo Consultivo ({Advisory Board) del Banco, con excepcidn del Presidente, cargo
ocupado por el titular de Finanzas.

B.N. DE C.E.

El Gobierno mejicano determina las grandes lineas de accidn a seguir por el Banco, a tra
vés del cual se instrumentan medidas de polftica financiera referentes al sector externo.

9. Objeto.

EXIMBANK

Debe financiar y facilitar las exportaciones, imporfaciones e intercambios entre los EE.
UU. o susg territorios o posesiones ir\lsulares v los pafses extranjeros.

B.N. DE C.E,

.Originaria y fundamentalmente el fomento de la producecién y exportacién de productds
agricolas mejicanos. Pero los objetlvos con respecte al comercio exterior se han ido diversifi-
cando segln las necegidades, en buena parte comunes a todo pafs en proceso de desarrollo, hag
ta plantear las siguientes metas: 1) Equilibrio de la balanza comercial, sin desmedro del abas:-
tecimiento de bienes de consumo y materias primas indispensables; 2} Estfmulo de 1a exporta-
¢ibn con incremento gradual de componentes manufacturados o semimanufacturades; 3) Importa
cibn preferente de bienes de capital ; 4) Promocibn de mercados exteriores; 5) Mejoramiento de
los términos del intercambio; 6) Coordinar la polftica de comercio exterior con la del desarro-
llo econdmico; 7) Promover la participacidn creciénte del capital nacional en el sector externo.

10. Atribuciones que interesan al financiamiento del desarrollo econd-

mico.

EXIMBANK

Los créditos a la exportacibn se otorgan especialmente para las ventas de equipo de capi-
tal, que se financian por plazos que varfan de uno a cinco aftos. Las normas mfnimas gque se ha
impuesto el Banco para dichos créditos son: el pago al contado de cuando menos el 20% del va-
lor de la factura al momento en que €l equipo sea embarcado. El exportador se harf cargo por
sf mismo o con ayuda de su banco comercial de otro 20%. El Eximbank podrf comprar del expor
tador sin garantfa, obligaciones preferentemente bajo la forma de pagarés, que no excedan del
60% del valor de la factura o del 75% del valor de 1a parte financiada,
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El Banco podri considerar arreglos en los cuales los créditos de exportacibn se financier por el
banco comercial del exportador con garantfa del Eximbank, en vez de un financiamiento directo,
Como servicio adicional para les exportadores, el Banco puede extender 1fneas de crédito de ex
portacibn en casos especisles. Tales lfneas se limitan a exportadores de bienes de capital que
han tenido de 3 a 5 aflos de experiencia y cuyos productos, a juicio del Banco, sean elegibles pa
ra financiamiento. Puede ser autorizada una lfnea de crédito revolvente para el importador cuan
do el tipo de bienes por exportar, la situacibn cambiaria del pafs importador y la frecuencia de
las ventas con el mismo distribuidor, justifiquen tal hecho. En esos casos, las transacciones in
dividuales pueden lievarse a cabo gin la aprobacibn expresa del Banco. Con el objeto de que el
capital privado proporcione financiacibn a corto plazo, existe un sistems de garantias de expor-
tacidén cuando los créditos no excedan los 180 dfas, que cubre riesgos polfticos: intransferibili-
dad o inconvertibilidad de monedas extranjeras, pérdidas resultantes de guerra, conmocibn ci-
vil, expropiacibn y restricciones a la importacidn.

B.N. DE C.E.

1. Creacidn de empresas para la comercializacibn de los principales productos de exporta
cibn con miras a eliminar las fluctuaciones especulativas y los intermediarios innecesarios, ase
gurando a los productores los precios mAs remunseratives y velando al mismeo tiempo por el me
joramiento de la calidad de los productos; 2. Orientacibn y organizacibn de ins grupos conecta-
dos con el comercio exterior, particularmente en lo que respecta a los exporiadores, con miras
a facilitar su concurrencia a los mercados exteriores y canalizar la oferta de productos mejica
nos; 3. Financiacibn de la produccién de artfculos con miras a sustiteir importacionas; 4. Fi-
rianciac!ﬁn de importacicnes esenciales para la economfa nacional; 5. Financiacifn directa de
lag exportaciones; 6. Mantenimiento de relaciones estrechas con palses que tradicionalmente
han sido compradores de mercancfas mejicanas, e iniciacidn de contactos con mercades poten-
ciales; 7. Estfmulo y propagacitn del sistema de trueque, mecanismo que ha permitido resolver
algunos problemas relacionados con excedentes mejicanos exportables y ampliar, aunque en re-
ducida escala, la diversificaci6bn de los mercados exteriores; 8. Realizacibn de operaciones o-
riginadag en autorizaciones especificas del gobierno mejicanc para la importacidn y distribucidn
de cierias materias primas.

11. Fuentes de fondos.

EXIMBANK

El Banco dispone de recursos propios y provenientes del Tesoro de los EE. UU. 8u capital
agciende a 2. 000 millones de dblares, suscripto por la Nacibn. Ademhs, el Banco estd autoriza
do a tomar del Tesoro un monto que no podrf exceder de 24 veces el capital autorizado. Los be
aeficios del Bgnco forman una fuente complementaria de fondos.

B.N. DE C.E.
Las fuentes de fondos de gue dispone el Banco son propias y de terceros. Las primeras co
rresponden al capital socizl y la renta de sus inversiones. El capital inicial de m$n 20 millones

ha sido incrementado hasta los m$n 500 millones de la actualidad. El aporte de terceros se ha
concretado mediante créditos del exterior y depbsitos de clientes, estos Gltimos de muy relativa
importancia.
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12. Usos de fondos.

EXIMBANK

‘ Se ha visto que el financiamiento de exportaciones a corto plazo -hasta 180 dias- se obtiene
a traves de fuentes privadas, cuando la operacibn estd debidamente garantizada. El Eximbank no
otorga crédito para financiamientos & corto plazo, sino cuando se trata de ventas a plazos de mis
de sels meses, y generalmente para pefodos de mas de un afio, donde el financiamiento privado
no se consigue. Los créditos a la exportacibn se otorgan especizlmente para las ventas de equi-
po de capital, cuyo plazo varfa de uno a c¢inco afios.

B.N. DE C.E.

Como institucibn fiduciaria y de depbsito, el banco actfia en operaciones. a) de financiacibn
directa; b) de fideicomiso y c) de trueque. ‘
Las operaciones de financiacibn directa comprenden: créditos comerciales, créditos 2 ia produc
cibn y créditos para la regulacitn de precios. Los créditos comerciales se destinan a facilitar
directamente 1a exportacién e importacidn de mercancias. Los créditos a la produceidn se otor-
gan para fomentar la de artfculos de exportacibn y estimular aquellas actividades que estén en
posibilidad de permitir la reduceibn de importaciones. Los créditos para la regulacion de precios
tienen por objeto realizar importaciones que en determinadas &pocas son indispensables para lo-
grar el abastecimiento interno. En algunos casog, sobre todo en situaciones de emergencia, es-
tos créditos se conceden para facilitar la distribucitn doméstica de artfculos de consumo bésico.
Las operaciones de fideicomiso estin constifuidas por actividades en las gue el banco actlia como
fiduciario del gobierno mejicano o de diversas instituciones semioficiales y particulares.
En cuanto a las operaciones de trueque estin encauzadas a lograr los siguientes [ines: 1. Promo
ver la diversificacibn geogrffica y de productos en los mercados exteriores, aprovechando las
oportunidades que se presenten para comerciar con pafses carentes de medios de pago, ¥ 2) Fa-
cilitar 1a colocacitn de determinados productos sobrantes cuya exportacibn sea dificultosa.
En los ltimos afios el banco ha financiado con mayor intensidad la produccibn agricola -en parti
cular de trigo- y la porcina, con el fin de sustituir importaciones que llegaron a ser renglones
importantes del balance comercial. Los propbsitos deseados se lograron ampliamente y en algu-
nos casos se hicieron exportaciones.
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El prosente irabajo se terminé de relmprimir
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