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- ENTES REGIONALES DE FINANCIAMIENTO DEL DESARHOLLO

Irimera Parte

LA CONCEPTUALIZACION FINANCIERA DEL "ESPACIO-1LAN™

i1 "espacio-plan" es una decisidn dc politica
econdmica dirigida en el sentido de concentrar y cocerdinar ing
frumentos de accidn, en un drea territorial restricta, a elec-

too de elevar su grado de desarrollo econoinico reluiivo,

- Cada una de las politicas indtrunenizles de la
pol fitica econdmica se identifica como un "espacio-prosrama, La
realizacién de los espaclog-programas, cuyo conjun’to ijorma el £
pacio~plan, siempre exige la adecuacion de todas lus cotrate -
giaa de las politicas partieulares, ein que ello deba forzosa-
mente provocar la creacién de nuevos institutos, aungue si cam
bios en los criterios de log factores de decisidn en orden a
aprehender el concepto de desarrollo.

) La meta 1inal a alcanznar para la re; ion es de
que configure una "sociledad desarroliada" caracterizuda, entre
otru3 cosas; fogun la definicion de J.5,.Colenman y G,a,almond
vor un grado comparativamente alto de urbanizacidn y aliaveti-
zacidn generalizada, asi como de renta per~-capita y comerciali
zacién e industrializacidén de la economia, También la distin -
gue contar con una intensiva movilidad geogrdfiea y social, una
red extensa y penetrante de mediocs de comunicacién de nasas y,
en general, una amplia participacidn e implicancia de los miemn
bros de 1a sociedad en los procesos sociales y econémicos mo -
dernos.

. En el marco pues de una coherencia, yue Se ugo
taca como fundamental, se debe régolver la elaberacidn de unn
nolitica financiera (espncio programa financierc) para el ‘eupn
cio-plan de que se trate,

La conceptualizacién financiera del "espicio-
lan" implica establecer or un lado primariamente, la cupl
jY p sy P kS



cidad {inanciera que se verifica en la residon y sn oplicacion
}

nctual dentro o fuern de ella. Agimismo, 01 1a rerldon of 8000~
ravitaria o deficitaria, cu decir si registra saldoes pouiilvon

o nesativos gegin la magnitud de las. corrientes i oieras dos,
de y haciua la region. Todo, en relacidén con lag corrionbur T
leg de bilenea y servicios y modalidades rep ion:iles aoe atvuad bo
Titicas inatrumentoles inlluyentes (fiscal, de in..resou, de pio
duccidn, ete.) y la importancia relativa y estaco de In exis -
tente infraestructura economica, financiera, sociul 7 polditica.

iteunidon eatos datos de la realidn’ actual @
obtiene una conceptualizacion financiera del "espuclo--plan”
fectuando el diagndatico de la "realidad financigra® we g
laborar la politica financiera que resulte menedter . im proung
ver el desarrollo econdmico de la resgidn, en ineludin.z COOTUR
nacidn con 1as demis politicas particulares, couioriinuose agi
debidnmente el concepto de "espacio-plan'.

)

Lo !‘-
SO S

fn un pais extenso como la Arpentir., con #e
anflas diversas y un marcado desequilibrio socie-ecoidmico e
1n consideracién regional (1) deberd llegarse a la uein 1nélceg
da parz todo el pais, por la integracidén de los degonripllos 4
las regiones,

2
”

0] itd

La politica financiera deberd admiu.s irar 1o
snstrumentos financieros (el dinero y lo8 otros derechocs y O-
ulmpd01ones) en orden a la finalidad persefuida pura 1o requion
alan o espacio-plan.,

?51lo demands necesariamente la creacion de en
tes regionales eapeciiicos, existiendo ya un sistem {innnciero
que actua en la regién?

© 81 la respuesta ge fundara unicamente 2n €sa
comprobacién y en el hecho también verificado del aub-desayryo-
110 reinante, pareceria que solo haria falta acondicionir eme
asigstema a la administracién de instrumentos adecuadoas piru el
11n4nclam1ento del desarrollo, gin gque fuere menester crear nLR

(1) Tambien se verifica desequilibrio regresivo en lia ¢1s tribo--
. cion del increso entre categoriaseconomicas: trevajo, cupi-
tal y empresarios (V. "il desarrollo economico y la &istvi-
bucidén del 1ngreso en la Argentina® CEPAL - UN - K,¥orb 177



vaa eastructuras administregtivaa,

_ Yor otin narte, cabe preuntoarse oo CganontL
bilidai le compete al @iatema financiero astnutl po 5233 e -
tados insatisfactorios comprobades, kn vercad viche iobuandd en

-

un contexto adverso al deca-rollo y, particnlavier: , .U FL o8 2
po financiero bancario, a traves de tasas de intoreras aciivas

y pasivas nesativas. In funcidén de ellas cede en v parbacipn -
cién en el mercado tinanciero, a Tavor de tramos extracuncarlos

e incluso extra-institucionules.

Li discusion de los eifechos de la andlacion on
1a formicién de ahorro hibil para financiar dnversiones para @l
desarrollo nacional, que no care realizar por rasonts do LnpT -
" ¢io, revela gue el process inflacionario trasiada, o 1o niu-
raleza de las tensiones nque estimulan al proceso er 2l ¢LS0 3r-
entino, efectos negatives en cuanto a la formacidn de ahoiro

con la magnitud e idoneidad requerida para el desa.:ollo,

Pero aun asi ni se explica ni se luwililes, si
na por la presencia de omisiones técnicas y de mentalidad ~esto:
iltimug de peso relative mas grave- en log bancos 7 en 168 DT
queros (2) ¥y por ia iniluencia de los desequilibrics S0Cio--Con’
micos yu anotados, la inconveniente distraibucion reaprdilea ¥
por mognitud de empresa que acusa el oredito dbuncurrs en le -
centina (3), semin surge de los Cuadros I y II angxns,

]

{2) 51 riror de eata afiviacion se sunviza para g¢l; conjuntc e
aistona banecario por 1la gravitacion prepondera:le 4 ;
ainte~racion socio-econdmica de la Arpentina, e aprecii. -
dicionalmente para 1a baneca oficaal gue, salva o 1o gue ¢
crerne a loo criferies de carantia aue no son  oiles
banqueo de dasarrollo, como mis adelante ge -ux ol ies, taent o
cor us saectitudes a raducir los desniveles,

[

(3) A1 conmiderar la distribueién de) ci2aito peyw .. . nitul oo
presa debe tenersa nresents que 1a qnvsr pavia o tan hoen
des privadas® son extronjeras, consualdese:d T LT T 0 oy e
cion de inawnos i'inJdeg o intermedios importroon, 9ok ot
mente industrias dindmicas, con altas relaclomas '
producto™ y “producto/importacibn“, superiores o il walds
Arendiendo a la insuiiciencia de la produccidn :.:cional e

B ] e e - I S T L



Cuadro I

~

DISTRIBUCION GEOGRATICA ©E DHPOSIT 5OY TAESTANCS BAINCATRION

aaldo en millones de pesos al 3L/3/71L ™ .,
relacion
depbeidos - préstome:
sonre
cuentns coin e . aGepdsiter
total  eteo. de 2t oriciy presta
. ins mnoao
prrtic. 2horros
TOPAT PALS 20,147 7.915  6.394 3,605 20,140 1,00
Cap. Ted. - 9.431  3.844 2.359 - 2,040 10,944 1,15
tot.interior 10.539  4.071 3.0%9 1.566 2.197 0,38
Tn. Aires 5274  1.958 20242 749 3.289 0,62
3anla ¥e 1,567 571 515 154 1.424 0 0,90
Cdrdoha - 1.107 464 409 135 1.209 1,00
Ilendoza ‘ 505 245 156 66 494 - 0,00
3. Dios 338 144 96 41 421 1,27
Tneundn o243 34 57 59 391 1,04
s Hepro 168 75 34 23 139 1,20
Chubut 14 56 53 30 103 0,73
San Juen 141 63 N 22 130 1,28
Corrientes 131 57 16 27 216 1,065
aalbe 130 58 31 17 164 1,27
Chaco 125 53 32 26 204 1,53
Misiones 106 41 15 40 162 1,53
To Pampa .. 102 4 wh 1% 129 1,25
Feugquén a5 31 20 25 110 1,30
Jujuy 76 26 : 14 2 119 1,56
5. ntero 69 23 18 18 95 1,35
Sontz Cruz 56 16 19 17 58 3,00
Jan Luis 55 phi 17 11 78 - 1,40
Formose - 4T 17 13 20 62 1,31
In Zioja . 33 10 ' 8 14 AQ 1,71
Cainmarca ) AL & 9 9 AL 1,38
T.del Fuego 10 3 K/ 3 5 0,47

3

% cifras provisorias.

PULHTE: Io Gaceta Financieva Nucnos Aires setiembre de 19713 elohonn
do en base = datos del Reo. Centonl de 1o Repthlica Avgentl
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) Bos serian los obstaculoes ~funre ne Jos ofectorn
del proceso inilacionario- nue de oponegn al jintrcl oaonto ool
desarrollo regional: primero, que ain proclamindone ,“nwdﬂikns
de fomento resional, cuande al menos asi se suiciwen, (rincin
mente a raiz de fallas de la infraestruciura econtiic.. ¥ loois“
de las resiones, especiuluente en las de meonor douirrol
tivo, los inventarios de destinos a financiar eorniner
de imposible verifircacidn, al punto que al no pluntearse denun-
das con e308 destinos v al no ser amplismente trrn~Toribles log
recurdos prestables hacia otras f{inalidades, oo g enersn roeior-
vag ociosas al tiempo que pueden presentar~n. ¥ o1 onnm proeszent:
Go, situnciones de ilignidez en bancos del interzor gue, =n 13
to, resistraban mArgenes prestables auwersentes de wwnntval g
aniectaciones de reservas de encaje, condiclonadnz .. la conce
oidn de oréditos para requerimientos inexistentes (4).

Si en cambio se supone que, dec touns modos, sC
veneficiard a las regiones distribuyendo el crecito con orien -
tacidn sectorial, se hard sentir la mayor gravitaciin econduwmica
de las "regiones polarizadas" de la Hepublicn a iaver Gz la absgr
cidén por ellas de la mayor parte de los recursos pr-ciables, &n
fatizdindose de este modo el desequilibrio "ex-ante" con respec-
to a las regiones mas rezagsadas,

I sepundo obstdculo, intimamente vinculsado a2l
pxtremo "mentalidad" se hace especificamente pregentc en log el
terios de '"warantia". L1 banquero corriente computa coberturs mi
terial -aparte de la moral que es siempre ineludible- en térmi
nos pricticnnente exclusivos de solvencia, definido por la nag-
nitud monetaria y perspectivas de liquidez en 1la ivia rdplda réx
lizacidén eventual del afianzamiento,

(3) cont. esos insumos, el efecto de 1la relacidn “oducto/impor
tacion" sobre la coyuntura externa geria obvi-mante oimii-v
aunque las empresag fTueren nacionales; pero pov BeX RXTiiie
jeras presionan en adicion adversamente sobre 1n pogicisn do
pagos por transferencias de divisas inherentes con @5z CLi-
cunstancila: pago de dividendos, regalias, etc., que en nin-
glin caso debieran financiarse con recursos del crédito exber

no. .
(4) Bs ésta a nuestro juicio la experiencia habida om ia APJLC'—
cion de la Circular B 630 del Banco Central de ia Repibliic:

Argentina, vigente desde el 1° de junio de 1968,
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¥l extremo "eiiciencia® no se halln presente
con el peso relativo que deberia tener en laa deciorones de 1Lo3
hangqueros tradicionales y esta circunstancia loz inkanilita pa-
ra financiar desarrollo, pues =3 principalmente 12 comprohacidn
de la factibilidad técnica, econdmica y financieri del proyecto,
1a garantia esencial de esta gestion.

In sintesis, se interpreta que orginismos espe
oificoa de financiamiento de inversiones ~banca de inversidn-
son menester para llevar a cabo una gestién de modalicrdes muy
particulares, Este es, por otra parte, el criterio de la Ley H°
18,061 de Entidades Financieras, coincidente con ¢l d¢ la Goc-
trina, '

Ademds concebimos .y asi lo aconzejo 1z expe =
riencia extranjera y lo recomienda el Plan Nacioral oo .Jegzrrg
110 y Seguridad 1971/75 aue actien bancos regionales (e inver-
'sién, con los alcances que mdis adelante se indican, cOMO ingtru
mentos habiles para implementar la politica Financiern del "en
pacio-plan", promoviendo 1a movilizacidn de recursos re¢;lonales
con aplicacidén exclusiva en su &drea geojrafica, «in nue ello im
plique contradecir las actitudes positivas de otros entes finan
cieros de desarrollo, de distinta envergadura y de otros orize-
nes jurisdiccionales (vg. el Banco Nacional de Desarroilo). Se
requiere para ello una adecuada coordinacidén, prevista en el ar
ticulo 35° de la Carta Orgdnica del banco nacional.



- degunda Parte

TA BANCA TE THV:i;TON BN LA ARGENTINA

Antiez de 1o vigencia de la Ley 10.001 sancionz
da en enero de 1969, el ejercicic concreto de la  TDrnen &2 in—
versidn fue el cometido principal asignado legalmeonte 2l eu-

Banco Inductrizl de la Nepdblice Arseontina. En los Leclon Iz

actividad de este Instituto, crcado con la denominneidn de Pon
co do Orddito Industrial Arsentino en el ofio 1944, oo wih man—
siblemente menzvada por que no pudo captar, en medidn suficien
te, recursoz idéneos para el financiamiento a mediano y Iangz

plozo y en definitiva su accionar dependid, en elevadn propor—
cién, de recursns facilitados por el Banco Centrzl y - oiron
cmersanies a raiz de 12 formalizacidn de progromes de innncin
miento, 2n colaboracidn con agencias piblicas extranjcino e in

ternacionales,

Ia sancidn de 1= menecionrda Ley de Un%i - na

FTin~cncieras ha dado el mawrco institucional adecunde 2 :
Ge inversidn, abriendo la pocihilidad de constituirla
geckor piblico como 21 nrivadeo. Hohilita asimismo 3dichoe
mento 2 log bancos comercizles cxistentes a orgeonizny oo

A . : 2 ' . - s r . .
mentos de inversidn, bien diferencizados de la gostion ~n onlar
te. También podrdn operar en este ramo 1os compafiiag i
rad.

7). hecho de que e mencione cn los con il zran-
dos de 12 Tey a "... equipos y plones de iaversidn® proecos o5
cernir, =in hacerlo definitivoanmentc en el texto positiwvo, oun
inversioncs de mapnitudes difersntes serian, con princisio, 1ot
dmbitos de accidn de los distintos apaxatos Adminintriiiveon mw
se conciben pare la banca de fomento.

De 1o expnesto e induce que. referenains oo

~ampliasz, en cuanto zl destino de 1n inversidn, 8i hrinn tonoan
ser iddneas en mérito a su arquiteetura juridice no onancioyan



L]

definiendo, nin embargo, une clara disposicidn  por cvoraver

in {ermacidn de drghnos Tin~ncieros de fonmanto regisv-l. ior ok,

coptbrrorio, en el texto lcgal hoy vigente se b osupriss o I T
cnlind otorgada por 1a Ley de ianeos de 1957 ol TUruse Dentunl

- Adn oo blocen
exigencing de efectivos minimor diferenciales por "mors o Brnew

rias".,

Aungue 1n losi=lacidn de 1057 =~iudda o v opie
terin orerantemente zdminigtrative, dada la enlificneidn  de
"hencarian" gue se dzba a lan woaos, 12 inteneidn del tociclo-
dow, por 1a materia a e estd dirigida -—efectives minirco- 4z
bi¢ rernonder, sin duda, a vn criterio promocional, & nonmt de
ello, el Banco Centrzl de 1A lepiblica Avgentins resolvid hrg—
ta ahora 12 creacidn de dos zonas bancarirs, con exiscncizs fe
eacnje mayores y menoxres: la Capital Pederal y el srnr Tuonon
Aires y "al resto del pais", como si dste dltimo refl:izrs
grido homogéneo de desarrollo relativo.

Mia 2114 de las veflexiones precedend-s ~uz ha
cea w1 problenma del financismiento resional, ¢l »rincinsnl i
cenvoniante paro el funcionamiconto de 1o banco 46 inver-idn
como ya dijéramos, he sido la esenza dotacidn dn wroeuriop an
aua hntoe de contar parn cumplir su objeto, puens lns trras de
intordés pasives implicoron permancniementc un nroeio raiitico
ar2bivos ¥y 28 bien sabido ane curndo ectos Wltiena U7osan 301
asieno determinan la carenciz a dichos precios e lea nrodneucn
o

que ae trate en el merezdo. (%)

]

3.

 Ho se postuls agud ) liberncidn = .
de intarén activas y pasivas pues si bien se concihe Lo
nien de permanente adecuacidn de las mismaa ol procenn inils

(5) r=5i, un derduito de min, 100, impuesto nn Coli Jo 7 orro

Iy - - ~— e
baneariz en 1961, capitslizada la rentn gnnncn nespn oo

-

tonns Ge interds legnles wigentes, edlo sionilics -~ - 0,00

el

e 1961 an el aBo en curno.



cionario, -unz deciwién A=z n~ia Giro ﬂign1?lw pin sl
rlao de una importaate nervomiantn de peliticn econimi
manejo el Mabado Adeb2 2sepuvny Firmemente.

Tie Wwodon modosn, 1levyew Inp hoosn S0 3
aiviig haeia aivelas pvenles ez on imparstivn oo 1~ 7n
do ablorro,. ﬁjn enhrroo, G0das niV'1ﬂs de brondcaderon g
Iny meemitad 1as Gaeng de interds nctivvn, T

Glbinne Jncomnlhjrlﬂﬂ con ona geakidn promocional, poo o

poes ¢la), doberan mGHPW”r"G lan poenrsos koo ning del
1o
poceran -tasns de interés nesmtivas, e inclusc nirsuns
‘¢ibn, on correspondencia adecuada con 1z rent biline s

D“1V“GO con 0+rom de oricen niblico que, ncossiyicme

nroyectos a financiar,

P
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Nuevumnnte reiteramos entoneces 1o poeer 4G i-

nexeus 9ble de que el Hatndo participe vivemente en 1s
invars ién puen wparecn muy venstricto, en las actunlnas

LR

2

L. -
ot L 2
(AR TR
[ R
if 10

ﬁoncnnq de 1a sconomin arpentina, el dmbito de unc brines

voreidn 8dlo a2limentade con los reeursos ﬂTOVﬁnlﬂﬂi.k £l

rro del sector privade, adn en 1a hlpotesls, heoats h
tinfecha, de que dichos ahorrog fuesen retribuidos
de interés reales.
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Moarosrs Parde

JUTTIFICH“TQN T LTITCTOWAT
T8 TAS CORPORACTION.. 0T f1ATED DU POTLITO

-

Intentzdo el wfﬂﬂnnudloo del zisoomrs

-"'1

innaclae—

ro oxiciente pasaremos 2 antlizny lns razones gne nos dlevin A
aiivmare, positivanente, 1o neccenidad de un cnto cinnnelore an-—

2o I ; . - o U m fesgm e
poeifice pars da promocion del desorrollo, afdn cunndo 1a brnan
corarainl funcione eficienterente, y aguellas vor lags cue egne
antc éebe ser rogional.

Diforentes funeiones de In banez comercisl y 1o o Tomsnio.

Imouleay un proceso de deszrrolle, desdn ol
so de vintn Tinanciero, consiste Tundamentalmonie or o nli-

nnr el ahorro 2 la formecidn de copital reals -.o6= S 3n
irmnlien, en primer grado, 12 destinacidn del cw’dite - Im
neovisidn de eapitales de implontacidn: crencidn o oolic-
cidn de metivos. fijos. Teoro 1a nroductividad dnl cnpiftnd TR

jo, depende ~entre o+ro; footoren— de una adegunda ¥y oo oot
. « r s -

n+ dotneidn de eapital circulante. De monar e Ly v e

~ia de un encawzamiento Jol ahorro a 1n dotacidn da o ~ito—

lns de implantacidn, impone tombién nnn multiplicoeidn Jdel

erédito ordinario, destinado o satisfacor log neeoniir.ing

circunstancisnles de capitnl circulente de lasg emprenns.

. A11{ tenemos corachterimados entonces lon Sov
objotivos diferentes de los entes finmnciercs ¢n foneny
1= boneca comercizl. ¥ si un~ funcion, la propenst o
cer el primer objetivo, ﬁuponn una multiplicrcidn Ge 10 o-
tra, tendiente al logro del zegundo, no puede pans iyt v
~vincipio que 1a banecz inﬂtjtuln para ésta puedn ~hoorver
4onbidn aquella, con su misme organizacidn preexistinte.

JiTerente conoceimicnto de ds realidad como idonridr Anl Gin

e

ANRCro.,

71 crédito de fomento supone que i Qion ~ UL



! ) .
o he de Fondorse mfis en ¢l porvenir intrinsecn e - annrs
reoque en lag pavanting mcecnoring, §ogue 91 pla=o /- Tonar
- . - 4 ’ . - -
Irwreo 0 madiano. Unbain doz cavacteristiecns requicusn @2l en

nnero de fomento una apfituﬂ diferente de ]“ el broven2ig
comereinl: wn conocimiento »rosnzetivo ‘de o yenlic T anong

i ¥ un horizonte econdmico de largo plazos Hin n7c copo-
cimiento y ese horizonte, colomente en posible ~newns rre-
nondaramente a corto Hloze ¥y nteniéndose n~ los £ ~Lfis e
Conorins. "

11 banguero comercial, qun2 no miza =l hano
cinrio del crédito n temvés de loz planes y prosre t o d2 £
~anriollo preestablecidos y su ritmo de aplicacio dn, toho e
422 na tiene un conocimiento prasyecdivo de la ceoNG, ir oD
Mo un todo, si operzr. an 1a forma en que debe opewy <l
ruero de fomento, no solomente carceeria Ge elamorias -~ noon
oy luna ol vorvenir de lag empresas finaneladss, ol har-
Didi 2l de su propia emnress.

ek
B

3. nlizciones de 1a bones de Tfomento con la Administz- e idn
blicn ¥y con los oreanog de plonificacidn,

1o, benca de fomento desarrolla su conceimiento
enpmcifico nor intermedio de sus -propilos 6rgan05 Ae investul
~naidn y osesoramiento, nero obtiene los dntos biainos pame

Y . - [ 4
meyn aetividad a btraves de suas reluvlor,” natur lea con o

f'Ju1 troeidn Piblicn y con los drganos de pluﬂlllﬁ“,;on,
hicndo entablecerse entre éstos y la banca uns ral~anidn
o

walntiva dependencin, o por lo mencs de vigilarcinc.
|

En todos log cnsos ol credito de Tomanto raguic
o un ondlicis cualitativo fde la achividad finoneiolis, on
funeidn de las nccesidades del proceso de desavroella gue e
ianvlsn. Wee andlisis cunlitntivo, gue es de la ezuania Gel
criditeo de fomenbto, compone con los coaracteres que 73 130N
wrgnion yo enuneiados (plamo y velorncidn del porvouix in-
irinneco)} los clementos diferencisles de la o ﬂblVlﬂ”ﬁ de 1o
bonea de inversidn.

Tan aaleccion cualitativa debe renlin® s, Vi3
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nrimar momento, sonsi Londo e gcrresronianci s L auTe

Cfeoun

1 1 r x exey fFlen e - V- o P e e o B e - » o~

1ag actividndes apoyidae o477 DEAVALA0R. S e om0l
- - 1 r -

copman de dennrrollo, Tewo oo lshom rneann ot poans i e

davia cunnde, como nonanaranein del mismo procant B e
do, aprrece 1z sendonein o dantinar ol commure 0T BN AR
tos del desorrolle, ern datrinente de 10 formoeidn 7o 20—
IO

TImg relmclonen oon 1 Adpinist . seids ST Lo
ticnen por Tinalidad fundnmzntal que 1o Apiicneidn Crolee
curgos por 1n bhanca de Tomanto punrnde anbroel ralmoidn
con ol ritmo de ejecucién por aquélla Ao log plansns.

3 . 4 r + i -
Jo Administrncion Tablica es )
sonlizodora del aumento de capitnl secinl fijo {(no-irns
- . . L4 4 .
<vocorriles, pucrios, 2erviclos piblicos, ctCejs -
an 1o iniciativas privodss oo poyadag pow 1x honed do
.2 . oo . . . . f .
~idn, reoulla depondiente dn 1o ntiligooion Ag enc PRRIs
2 . | ] . ’ . . g v e
sneinl, y —por lo tanto- de coonomios otternan o 1o srlTes
e, fincnciada.

e monna que ofirman 10 nogericnd de guc 1~ hoanen on Tomoaie
. N 4
he met rocdional on nuostTo pulfle
i

1o decisidn naiftica de logroy un dec o ros

Ld . . - A . oo . . "~
~pmAnico suprimiendo 1o injnstas diferencinn peede ol
(¢} supene la existoncin de cning fintneieros romdenTlorn.

Porque 15 cinindatraeidn Ade 1a lwvauoion, oon
~apiterio sectorial y no rosional, 1lleoya: necesnrlin. iy
moptarls en torno a los poles de_desarrollo'cxintcwi o
~ 1o erencidn de nuevos.

Tn el plano espocifico del Tinancizuni ..tCy .
tendencia se ve reforszadn, porgue la estructura brommls 2

(A
N

Pali{tica Mocional n® 63. ;



wiogtonte fooilitz un flojo interrvesionsl Tincwgiole, U oo
ble & lns rogionos 3iﬁ Gormrrolladaa (7). -

Eate es nn problems que no ooloaontce Tabz pi il
tenrse dends el punto de vigto ropgionnl; Laumbidv T s e
fura facilita ol desplanacianto del direro rderde 7 vsnti
na hoein pafses mia demnrrollados. FParo oo el cors oz, 35
2], plono interno, I estructurscidén de sntben » - ir> I~ Vi

s

nrngieros s un ing 4run nto apto pars une moaillc ciTw b
tancial en 1o asignocidn de rscursos reales.

ionnliao e deba

1o nocesidnd de estos entes regi L]
desvincularse de 12 de uns planificacidn rogion e I wiio-
1

T —
SR

tenein de recursos finoneciarocs eg uno de los
ces inexcusables para asegurar el éxito do

n- 1&‘1 L

A su vez, debe ponerase de ety h¢~fto ~iy
nificncidn rPﬁlOH-l no es nnd rera hnecesis AR L0
aino que lo eg del gistem. nacionnl de planm$?1anto; T
solzamente uvna nlﬂalficacién resional cdecumdn pus Dl
rar el eguilibrio necesario nara la obtencidn Ac v L
co deanrrollo, Tll- ant” cogtinedn a distribeis 1o moonre
s0d cn el espacio geosrifico, teniendo en cuenta Lo M;c“"l
dades de las difeventes comunidades que intcsrean 1o M-eidn.
funndo el planecamiento ge w»énlizn, por el contirario, nhedo-
nicndo movamente o panton sectoriales, puade irmpuls e un
crecimiento mia wipido, pero gue deja suboistontos z
quilibrios preexistentes! es decir, que nn =e tint~ ~2 o
deanrrollo tendiente 2 crear las condiclones cn 1~ ua or-—
2 pno de log miembros d= la comunldﬁd toenga las mayores 10
aibilidzden de alcanzar 1o posesidn de los bienes vs
PATaE su propia perfeccidn.

v

(7) Lxcepcidn hecha de los bancog pficiales;_
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'

Il régimen juridico de estos entes rorionales
aparece instituido mediante normas programaticas y operativas.
Las enuncraremos en este orden, teniendo en-cuenta que aquéllas
deben orientar la aplicacidn de éstas,

1. Normas prozramaticas

| La Bolitica Naciohal 88 (8) impone la primera
de estas normas: reestructurar el mercado financiero para que
girva de apoyo a las inversiones que impulsen el dazarrollo e
quilibrado de los distintos sectores y regiones del pais.

Otras normas de igual naturaleza, mds concreta
mente relativas a lo8 entes financieros vegionales, se encuen
tran en el Plan Nacional de Deshrrollo y'Seguridad 1971/1975
(Ley 19039): "Propender a una clara delimitacidn de las fun-
ciones que dehe cumplir cada uno de. los.infexmediarios finag
cieros: bancos comerciales, bancoas.de inversién...” y '"Promo
ver la organizacion de entidades financieras, en pzrticular
bancos de inversion regionales, con capacidad de capiar aho-
rros en la regidén y evitar transferencias de fondos de las
zonas menos desarrolladas a las mds desarrolladas’(3.2)

i o . ’
2. Normas operativas : :

En la Segunda Parte de e8te trabajo yva hicimos
referencia al hecho de que’ 1a~Ley de Entidades Financieras con
tiene un capitulo referido a los bancos'de inversion,

"

- - *.

(8) Vecrato N° 46 de 1970, dictado por la Junta de Coumrndantes
en Jefe, en ejercicio del poder polit:co.

~ !

~
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Pero la normw operativa mdAs importante oz la o
contenida en el art.35° de 1la Ley 19063, (e faculbn ol Uone
co Na01onal de Desarrollo a concluir convenios bilniarales ¥
mult;laterales.con los entes financierocs Tepionales.

- Va de suyo que esta disposicion l grislativa deg
: ba acr 1nterprefﬂda en concordancia con las NOTMAL, [ PN
ticas del Plan Nacional de Desarrollo y Seguridad, asto es
que esos convenios del Banco Nacional deben servir = 1a pro-
mocion de entidades ifinancieras, especialmznte bancos de ine-
veraidn regionales.

1o sismifica, ain lugar a dudas, que lo que
hace el aludido art.35° es atribuir al Banco Hacionazi de Jang
rrollo la competencia ¥y responsabilidad primaria en la aaacu—
cién de la expresada Politica Nacional 88 y en la prowocién

de los entes regionales prevista en el Plan Nacional,
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minta Prrte

e
[

T BACTTIBITINAD PUCHICA, TOOUCITION T OTIIo
DIz AL CORPORANTON Y (O AToN AT, ) DEPONTEINQO

Pars dnvestigar 12 freotibilia~d tderi-~ e nne
corporacidn financiera regionnd deben aser tonidos on onebn mg
tancinlmente dom factoren de ponderncidn: 1m formnlrcidn 221
prquete de proyectos a financiar "y el grado de copiritacidn

el personal,

: Respecto del prinero, concyetononte o Aicbo-—
roa "idean" cuya factibilicna téeniea, o incluszive Zinneliera
’ . 0
¥ economicn, £d6lo se bresvme regionalmente,

. Hosta ahora 1a oxneriencin del Conzodo Poionel
de Inversiones informa acevcn dela Aificultad en obin
yectos de Inetibilidod fchrcientomente camprobnin, Clheg
ello 1o corenciz de experios locnles en evuluneidn dn o
ton ¥y, computando dicho obrtdcale, 1o circunstoani- i
cldr de 1 inndecureidn 3= Inm toenolopin aoonse jndng
tementc importadas- s la dimensidn con aus e ofreean
prlmente’ loa fnckoren de produccidas capiteld, 4r-hedo
Soa noturtles y on consiguiente. coordinncidn no s log LTERIT L
rioc,

-

Urgencias de diversa fncole tiand : _
el inventario de proyecton demnndaflos por el gackor rihlico i
adn por el sector privado que, mis alld de conzid
Lf2ctibilidzd $écnica, ofrecen b2 jas tasns de rotorne o ocr oGape
reioneao,

CRTT oINS O

tn cuanto al otro foetor de nondarneid oedni.
pre 2 metorin tdenicn~ porn invesiigor 1o vinbilicea "o ane
corporceidn de fomento, es indii~hle que ofr:ee Aifizeieadoe
1. formzeidn, o breve plazo, G cuerpos directivan ¥ oo roubie
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vos de personal, espocislmente en visto o nupercy T - oidy
"mentalidad" o que ya 2o bt heche peforoncic on o anis oo Ty
Tor 1aa roxeneg aludidns poa-edant s oo Lo 5- -
-'nnrmﬁnmir aqne, en oz primarcs Liarpes do cotocoidn, v ot o-
acionza requerirdn neiglboncin 4denicr de cnle da o eoispein
. Scrcﬂluu‘& en la matoria dentyo de nuestro poi- {(v-. R N

BJi.De, SECONADR, ete.).

Zechns las zonnideraciones ~cearenr Sn 10 0 ol
biliczad tdéemien de una cowporacidn fincncier: wvspionsl, onhe o
nzazlizorle fintncieranente,

“n princinie, cualquisr proyscio e invexntidin,
dene presentir unn tano da retorno inteorna gus supere @ 30 o
ga de infl ceidn. 31 me admite asta afiraneidn sonzenl, doke com
pranderge qune si se logrz financiar an proycelo con rieuracs
tomrdon a trsas de interds negrtivas, en relncidn con oW curso
infleclonzrio, se tiende a incrementar 1o renbabilidad yrivodz
del proyecto. En vna definicidn mis afinedn dirdfawos cue unn
tasn de interds regativa, cen relacidn cen 1n volorisacidn ea
el mercado ds los blenes que genere un proyscto on poviicular,
tierde a beneficior su tasz de retorno.

CT

Tel lodo del pacotl mis Sy nanseiilments do omg
diano y laxgo plzzo, 1o 1o ]”PIOW finoncioews ag inverasi th=as
activas de interés nepntivas ~~b10run ger orwnzononaidos por
tasag pas sivine de iguel algno y obviomente inToriooes o ”Qvélias.
Gneds aci o salve 1 rentabilid~d de lo sestidn 7divoun-iars, Jo
que ordinarinmante sucede, Poro tanbidn e 2ureeis vk rtrnie
miento cn 1o captacidn de recursos, preferentcmente =1 inpo-i-
ciones de mcdiano y lorgo plazo, cuando éatos deben sar retri-
bufdos con tansas'de interds negntivas (9).

-

(9) Debe interpretarse 1o dicho en el sentido de que lz capto~
tacidn es insuficiente, aungue fuere creciente comc en ren
lidad sucede con los depdeitos de poez movilidad gue ne impc



Hmporo, F“""v 21 punto do vicdls Tiner ol o, T
intlneneitr Ao 1o inflocidn Liong np ndeso deeddido o i
tunte del Indo de lne poon Avcaianes gen, b oo cTiatto sia
sanatis, condneen o raobviagic O volumen co] e Tie o ocinmion
te & 1ns covporaciones. onlve que lon goblisiminar moedinnioton
asamnenetradod de 1o ndia finlidad de buenn poil SR LA o

porsigue Bﬁﬁcn‘ﬁiﬂpnﬂﬂﬁﬂﬁ 1 ofaeturr aportaciones ndiacicunloe
nue tiendan a2 corvepir dicho detorioro fintnciern.

Io carencic de informncidn con oooos
wir de ahorro regionzles tomsladn cierto pueride an imrwesiszido,
con referencia al caleculo de la magnitud de Lo ﬂwcutw“1 RN
cinmeidn del sector privado =n el financiomiento o cuoznlip pow
ins covnorvaciones, Bl Consejo Tederal de Invoerazicres o»n ons
catudios I 4nde cabida a lox “"TtlcuWﬁr,U inkorary e T oote
pital de las corporaciones sn minoria, en los Hdsminas da la
Loy 17.318. ‘

Pero mis ~11% del valor tdenico 4o 1n:
logiag sustitutivas cmplesdma pora dimensionar el svo: b
porta del sector privado, que 21 C.P.I. 2duite como o wérito
orientador se .finca princimlmente 12 nosibilidad ranl LG eap
tnedon con retribnciones necatives en las expectativos de los

(9) cont. nen en el siatema bancario o tesas manifiesiimente
negartivas parn loo chorrintasg,

haf, 2n el sesumde semeztre del aflo en curso, Aicies Gev§
sitoa aumentaron en un 10,3% frente a un crecimis-io Tal

- 3 . 4 ] hot) - i -
2, 7% cn digual periodo de 1970. Bl aumento de lor nofics e
wmo6 del T, 9” fue'ﬂmp marcadamente infericr »7 Je loz

r

nronios (32,35 - 1970: 11 ,85) por lo que 1n rel@vzun -
dios de nago, TUI cnys "chﬂxhlnmente. (Informe Acl Finie-
I

terio de Hacienda y Fiannmmon de la Hacidn sobre Iz ccy Lirlem
tura econdmica en el ler. semestre de 1971).
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pavticunlares de recibir finnnciamicnto; esperanzo- nn fdebe—
I d . -

ran ser satisfechas ndecuzdamente si interesan dichre copto-

cioncs desde un punto de vinta eatrictaments financiero,

Por ¢l cnfonue nromocionnl gue prreside = Ias
corporaciones regionnlen, el financiamiento de nrmoyocios froe-
tibles del sector privado constituye un objetiveo ~unt-necial,

Izs corporocclones deben zcituar cormo fiatnni
dores de 1ltima recurrcncia. Bxisten también nevsvoctives con
bucn contenidoe de realidad, Ge que puedan gestionzr ~on éxmilc
¢l apoyo de fuentes internss y externas de financisnmiento pa—
r2 €l desarrollo., Jin perjulcio de nllo, las consicdevocioneas
anteriores, y otras que se omiten en mérito a la brovedad, ber
miten fundar sélidamente 1o tssis que une viforesa nartizirscih
del scctor pdblico es menester ineludiblemente pares otorgir
un contenido pragmdtico efuzctivo a la gestidn de 1 coOrpora-—
cionegd,.

No s6lo por rozones financieras y ccordmicas
alnoy ~ndemas, con =) prondsito de mantener con permancicia ms
objetivos, las corporacionesd deberdn organizar su cantidn en
diversas carteras, con distintas tasas de interés y donmds con
diciones finoneieras, incluyendo mArgenes pera créditosn de e-
volacidn, en previcidn de eventunles deficiencias dol sistens
bancario para cubrir requerimicntos de este tipo, gererzdang
por las inversiones que haya WOulblllt do.

. Diversas alternativas de financiami~nto ¢labg
radns cen el Consejo Federnl de Inversiones nomputnnfc, en 1o
mayor parte de dos casos, una tasa de inflacidn del 208 znual
acumulativa durante 10 nfos, revelan gue habida cuen®s de uns
actitnd de permanente apoyo adicional en la avoritncidn de e
cursos por parte del sector piblico, la foctibilid=d financie
ra se cumple en la medida aue, durante el periedo considerado,
prevalezea el financianmiento de Proyectos rentabloes, -

FPinalmente, considernda ya 1a cornor-ridn. ri--
zional en lo faz técnica y financiera, las profedcionac eln™

r2dag por el Consejo Pmderﬂl Qe Inversionez demuestron 231::
mo su factibilidad economlca. )
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ot Forte

COICTNSTONRS,

De lo expuecto precedentemente, puede concluir

In cremcibn de bancos de desarrollo result: el medio iddénec
prra e2nalizar el ahorro nacional haeia el ~umanto fel cnrl
tal real, administrando dichos reccuranos con un criverio cul
litativo, que debe guzrdar relacidn necesariz con los pla—

nes y programzsa de deszrvollo, .

Lo pecesidad de instituir Svganos ennceflficen pera 2l crddl
%o de fomento, distintos de los del si-tomz financiewo nrra
existente, proviene fundomentalmente de 1ln diferente arturg

cna de las actividades de ambos, ¥y de 1o asnecial aptitud
aque cada una de esas actividades requiore.

Pentro de este tipo Jde antes que, de unn mane-~ gondrica,
pueden denominarse bancos de inversidn, Jos anins “inancie—
rog regionales estdn destinidos a evitor 1o concentracidn
del crecimiento en torno o los polos constitufdos nor 1a

tructura deformada que nretende combinroe. Nato es, gure 1o
entes financisros regionales resulinon un complemento ds
planificacidn econdmien resional, medinnte 1a cunld, ze asegu
vz un auténtico desarraollo, equilibrrndo 1o tendsdeia nl me—
ro_crecimiento que proviene de 12 planificnecidr sectorial,

)

o

)
1%

4
H |

}__l
ry
+

Is= participacidn del sector piblico en los brncos de inver-—
=ifn, como agontes finoncieros de la eiecucidn de los pla—
neg de descrrollo, es ineludible. Sin cmbrarso, no febe Ges—
certarse la capizcidn del ahorro privodo, coya impartancia
debe crecer en 1la medida en aue se proaunzenn 1los ¢ rasos del
desarrollo planificndo. flesultan, ademfs, drennos inancic-—
ros intermedios aptos para canalizar el financiamicrio de
log entes internacionales de desarrollo.
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Lo participacion del sechor publico no oe Jami by 03 neroe a-
vorte de coapltal sino que, por condacto ue it corpeirdelo -
nes, dicho sector periecsiona decislones politicos de con -
tribuir coherentemente al progreso regional, en vista Gel
innegable contenido técnico que debe presidir el gobierno de
tales entes. No se asegura en cambio, en iguul grado, slnl-
lar eficiencia 8in la participacién de estos orianismos o8-
pecificos intermedios, provistos juridicanente de la adecua
da autarquia,

#n nuestra legislacién nacional, las normas de la Ley 13061
gsobre bancos de inversidn son las aplicabtles a loa entes {1
nuncieros regionales, Y el drgano competante de 1a Hacz1dn
para apoyar su formacion y :estidn, y para particrosr 2n au
capital y direccidn, es el Banco Nacional de Jesuryroilo, ca
rorme al articulo 35 de su Carta Organica (Ley 19063),
La aplicacidn de estas noraus debe conformarse a 1ag reslas
prograndticas establecidas por las Politicas Nacionales ¥y el
Plan Nacional de Desarrollo y Seguridad, illas son:
a. LDebe reestructurarse el mercado financiero para Servir
51 desarrollo regional equilibrado,

b, lDebe delimitarse claramente la diferente funcion ao 1a
banca de inversién y la comercial, '

¢. ‘Uebe promoverse la orgunizacién de bancos recioncles G2
inversidn,-

Buenos Aires, octubre de 1971



