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introduccion

Después de diez afios de cambio fijo la devaluacion llevada a cabo a
comienzos del 2002 volvid a ubicar a la inflacién y sus efectos en el centro de la
escena economica y social, un flageio aparentemente desterrado en la.década del

‘90 con la instrumentacion del Plan de Convertibilidad.

En marzo de 1991 la Argentina se encaminaba al tercer pico
hiperinflacionario en mencs de dos afios, el régimen de alta inflacién inaugurado en
1975 llegaba a su fin en medic de una explosidn de precios, cortes en la cadena de

pagos Yy la paralisis del aparato productivo.

El efecto esperado con el Plan de Convertibilidad era recuperar la
moneda nacional, el resultado obtenido fue la adopcion de ddélar como moneda de
cambio y de ahorro. Convalidando la situacion iniciada en forma masiva en 1989

cuando se buscaba al dolar como refugio de la inflacion galopante.

Habia dos clausulas que regian el plan, la imposibilidad de emitir
moneda ante la inexistencia de doélares en el Banco Central y la fijacién por ley de
un tipo de cambio fijo equivalente en 10.000 australes (iguales a un peso

convertible) por un ddlar estadounidense.
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El diagnostico se basaba en que la inflacion se debi6 por la emision
descontrolada de dinero, la imposibilidad de emitir moneda y la apertura comercial
reinante adormecié el efecto inflacionario. Si un empresario aumentaba los precios
quedaba fuera del mercado porque no podria competir con la produccion extranjera
cada vez mas barata, provocando asi la exclusion de la competitividad de la

produccién nacional y una verdadera avalancha de importaciones.

El endeudamiento publico se hacia con la entrada de délares desde el
exterior, con los que se podian emitir pesos provocando la vuelta del crédito y la
recuperacion del consumo. Es asi que en lugar de hacer politica contraciclica la
autoridad economica se dedicd a sobreexpandir el producto generanda la imagen

del “milagro argenting”.

Asimismo, el Sistema Financiero - el que se suponia que era el mas
sOlido del mundo - asumiendo que un peso era como un ddlar, tomaba depdsitos en
pesos como si fueran ddlares. Los bancos, ya que se trataba de un simple asiento,
entregaban dolares en prestamo como si realmente los hubieran tenido. E!
resultado fue que habia mas dodlares circuiando' gue los efectivamente emitidos,
reduciendo las tasa en dolares, facilitando el crédito y potenciando el boom de

consumeo.
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E! tipo de cambio bajo aseguro salarios altos en términos de ddlar, lo
que favorecio la ilusién de gue todo era posible: entrada de capitales, baja inflacion
y altos sueldos. También implicaba la desaparicién de la industria que no fuera
competitiva con el resto del mundo generando un aumento desmesurado del
desempleo. Mientras que los sectores que podian administrar sus precios (banca,
seguros, servicios, oligopolios, monopolios, empresas privatizadas, etc.) generalban

la mas fenomenal transferencia de ingresos nunca vista.

Pero el 2002 quedard sellado a fuego en la memoria de los
argentinos, tras diez afos de inmovilidad en el nivel de precios el indice de Precios
al Consumidor (IPC) supero los 40 puntos y el tipo de cambio paso de {a paridad a

cotizar por cada ddlar a $3,50, marcando un incremento del 250%.

Fero la inflacibn ha estado siempre presente en la economia
argentina, durante la década del 70 al producirse un salto considerable en la tasa
que mide el proceso inflacionario se cred una gran incertidumbre que obligd la

adopcion de mecanismos de ajustes.

A partir de este punto se marcd un hito en cuanto a técnicas que

ponen en relieve esta circunstancia en todos los aspectos de las actividades
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economicas y sus maneras de exteriorizarlas (Estados Contables, Calculos

Financieros, Evaluacion de Inversianes, Planificacion Econdmica y Financiera, etc.).

Ante un nuevo rebrote inflacionario estos conceptos han vuelto a
recobrar su trascendencia. El proposito del presente trabajo.es referirse a los
efectos de la inflacion en la actividad crediticia y analizar la experiencia recogida en
la provincia de La Pampa a través de la instrumentacién de diferentes lineas de

préstamos durante procesos inflacionarios.

Tendiente el logro de este objetivo es la intencion del Gobierno de la
provincia de La Pampa, a través del Ministerio de la Produccion, readaptar la oferta
crediticia con la finalidad de continuar asistiendo al sector productivo con una

propuesta genuina de financiamiento.
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INDEXACION DE CREDITOS

Todos los mecanismos de indexacién intentan corregir los efectos
distorsionantes gue produce una inflacion elevada. La financiacion indexada puede
tener distintas alternativas, las que responden generalmente a necesidades del
oferente del credito de tener control de los futuros ingresos con los costas propios
(Ejemplo: las empresas constructoras utilizan un sistema de indexacion segun los

precios de [a construccion).

Lo mismo ocurre con las entidades financieras que prestan en
sistemas indexados, con ajustes de deudas similares al que ofrecen a sus

inversores, es decir de acuerdo con el costo del dinero que obtienen.

Es de destacar gue el prestador del dinero, pretende siempre
conservar la homogeneidad entre los futuros ingresos y egresos, esto por supuesto
es logico y posible, constituyendo un verdadero seguro financiero para la entidad

gue efectua el préstamo.

Es precisamente en este aspecto donde el prestatario del dinero no
tiene esa oportunidad. Es decir, guardar la homogeneidad entre los INgresos

futuros y las cargas financieras de sus pasivos indexados, situacion que se da en Ia
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medida en que la evolucion en los precios obtenidos por la produccion no coinciden
con el costo o ajuste de sus pasivos. En tal sentido, es evidente la conveniencia
para el tomador de un crédito, cuando el nivel de las cuotas o servicios de un

préstamo varia en funcién de sus ingresos.

Sin embargo, en la practica es muy dificil que esta relacidon ocurra
dado que los sistemas de ajustes que utilizaban las entidades financieras estan
basados en coeficientes que reflejan la pérdida de! poder adquisitivo del dinero, en
relacion con la economia en g‘eneral (Indice de Precios al por Mayor: Nivel General)

© al costo del dinero (Indice de Ajuste Financiero).

De esta manera, el prestatario del dinero puede estar expuesto a
sufrir, en términos reales, quebrantos economicos como asi también ganancias,
segun que el indice de ajuste de sus pasivas sea superior e inferior a la variacion
de precios que opera en relacion a los productos que comercializa o0 a los niveles

de salario que percibe.

Como conclusion, se puede inferir que la empresa prestataria gozaré
de un seguro financiero tanto méas cercano a sus propios precios esté vinculado el
indice de ajuste de sus deudas. De concretarse este aspecto, el costo real de

financiacion tendera a |a tasa de interés pactada que se aplica al capital ajustado.
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De lo expuesto surge que es prioritario, tanto para el tomador de
créditos como también para el que los otorga, que los ajustes a aplicar a sus
corrientes de ingresos como egresos se ajusten segun indicadores iguales o

similares.

Hay ocasiones particulares en que las empresas no generan ingresos
que permiten hacer frente a los intereses o ajustes de deudas, bajo este escenario
es necesario la intervencion de un tercero que asegure el cumplimiento de los

objetivos en comun; de la prestadora y la prestataria.

Este nuevo integrante del circuito tendra esa doble finalidad: cubrir el
desfasaje de indices para el prestador y permitir al prestatario la homogeneidad
entre el ajuste y la variacion de los precios de sus productos. Este nueva elemento

deberia ser una entidad de fomento.

En el caso que nos ocupa, el Gabierno de la Provincia de La Pampa
cumplio la funcién expuesta, instrumentado una politica de créditos con |a finalidad
de desarroltar la actividad econémica mas impartante de la provincia, que es la

agricola ganadera.
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LINEAS DE PRESTAMOS INDEXADQS

INSTRUMENTADOS EN LA PROVINCIA DE LA PAMPA

A continuacidon se expone un breve resumen de la experiencia
obtenida en la provincia mediante la instrumentacién de distintas lineas de

préstamos que utilizaron sistemas de indexacion, el analisis comprende el periodo

que va desde 1977 a 1982,

v Plan de Desarrollo Ganadero del Oeste

En convenio el Consejo Federal de Inversiones, la provincia de La
Pampa, elabord el "Proyecto de Desarrollo Ganadero del Oeste de La Pampa’,

cuya meta era |la ampliacion horizontal de la frontera agropecuaria.

Se definid como el area de aplicacién el que se extiende al oeste de la
isohieta de los 550 mm que marca el limite de La Pampa sub-humeda hasta el rio
Salado, en una 1° etapa. La superficie total es aproximadamente 7.000.000 has.

(siete millones de hectareas), que representa el 50% de la superficie provincial.
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Esta zona se caracterizaba por una insuficiente infraestructura de
comunicaciones y por empresas agropecuarias que en general estaban por debajo
de sus posibilidades productivas, fundamentalmente por un bajo nivel tecnolégico y
de capitalizacion. En esta area se instrumentaron 4 subproyectos: 1) Créditos para
empresas ganaderas, 2) Créditos de recursos tecnologicos, 3} Créditos de

penetracion vial, y 4) Créditos para empresa de servicios.

En el ano 1977, cuando se decide implementar la linea de asistencia a
las empresas ganaderas, el mercado financiero se caracterizaba por presentar dos
tipos de creditos:

1) Sin ajuste con altas tasas nominales, y

2) Indexados a Precios al Por Mayor: Nivel General.

En el primero de los casos, las tasas nominales poseian un contenido
compensador de |la pérdida del valor de la moneda, no eran aptos para créditos a
largo plazo, dado que introduciendo un pericdo de gracia los servicios de intereses

de este periodo reintegran un elevado porcentaje de capital.

De esta manera resultaba imposible financiar proyectos de inversién
relativamente importantes para empresas agropecuarias, cuya inversion equivale a

la utilidad de varios afos. Ya que cumplir con los servicios de intereses del periodo
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de gracia provocaria la necesidad de liquidar parte del capital, aun cuando se diera

una conyuctura muy favorable en la evolucion de los precios.

La segunda alternativa, indexada a Precios Mayoristas: Nivel General
es un sistema mas apto para el financiamiento a largo plazo, puesto que la
actualizacion de los saldos lleva a que los pagos por intereses sean tasas reales.
No obstante, los breves periodos de aplicacion de estas lineas habian infundido
temor en los productores agropecuarios quienes vieron evolucionar sus deudas,
razonables en ef momento de haber contraido la obligacion, a valores inmanejables
para las empresas dado la disimil evolucion de sus precios y el indice de ajuste, en

otras palabras, por el deterioro de los precios relativos a su actividad.

Las oscilaciones de los precios relativos pueden conducir a las
empresas a situaciones de asfixia, que ante el deterioro de los precios relativos de
sus productos ven disminuir sus posibilidades de reintegro, al contraerse el margen
entre el valor de su produccion y sus insumos por un lado, y por el otro, al
representar los servicios un volumen de producciéon muy superior al previsto en el
momento de endeudarse, aun efectuando un célc:plo previo muy conservador en el

volumen a endeudarse.

-10 -




1% INFORME FARCIAL

TITULQ: Reformulacion del Fideicorniso Financiero.
EXPERTC: Lic. Mauricio German MARQUEZ

Lo expuesto, no difiere con lo que ocurriria en una economia con
estabilidad monetaria, donde puede deteriorarse el precio de un producto y si esta
situacion es permanente, una decision correcta seria abandonar esa actividad. Esa
solucion, en principios légica, debe ser analizada ante una zona de aplicacion
donde la actividad natural y practicamente la (nica ecolégicamente viable, es la

ganaderia.

La experiencia historica en esta actividad, ta! como lo muestran las
series historicas, reflejan ciclos que al tomar la decision politica de aplicar un indice
sectorial se tuvo en cuenta que se trata de un producto cuya importancia para el
desarrollo de la provincia y del pais estaba fuera de duda. Por lo tanto, un analisis
tedrico respecto de la conveniencia de que las empresas permanezcan en la
actividad no resulta necesario, maxime cuando la zona de aplicacién, desde el

punto de vista ecologico era apta — practicamente - solo para la ganaderia.

Decidido el método de indexacién, surge el inconveniente de que el
sistema financiero no podia disponer de fondos prestables con un régimen como el
que se proponia. En consecuencias, el Estado Provincial decidid asumir el riesgo,

para lo cual se instrumentd el siguiente esquema:;

-11 -
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1} El Banco de |L.a Pampa presta sus fondos indexados a Precios al
Por Mayor: Nivel General, de acuerdo con las normas del Banco
Central.

2) El productor recibe los fondos indexados a precio def producto.

3) El Gobierno Provincial absorbe cualquier diferencia entre ambos

sistemas.

Con este proposito, se crea una cuenta compensadera donde se
acreditarian las diferencias en el caso en que el ajuste a novillo implique un servicio
superior al ajuste a Precios Mayoristas: Nivel General. Caso contrario, o sea que el
productor pague un monto inferior al que establece el Banco por ajuste a
mayoristas, se establece un débito a la cuenta. Si esta cuenta no posee fondos, el
Banco automaticamente los extrae de los fondos disponibles de Tesoreria de la

Provincia.

v Qtros Planes

A medida que las posibilidades de inmovilizacién de cartera del Banco

de La Pampa lo permitia, a lo que contribuy6 la Provincia con capitalizaciones de

-12.-
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utiidades y nuevos aportes de capital a la institucion crediticia, se instrumentaron

las siguientes lineas por orden cronolégico:

1) Plan de promocién tambera.

2) Plan de promocidn de inversiones en el sector agropecuario.
3) Plan de promocién de la produccion porcina.

4) Plan para facilitar la retencion de vientres.

5) Asistencia para la recuperacion del stock ganadero.

En el caso de promocion tambera la particularidad que lo diferencia de
la operatoria expuesta anteriormente es la indexacion a valor grasa butirosa, para lo
cual se encuesta a las principales plantas del medio. Ademas, teniendo en cuenta
que se trata de una actividad que devenga ingresos mensuales se redujo el periodo

de servicios a cuotas trimestrales.

El plan de inversiones en el sector agropecuario se aplica en el Este

de la provincia y los rubros a financiar son limitados a capital fijo.

El plan de promocion porcina posee similares caracteristicas,
permitiendo financiar vientres y reproductores indexados a valor de! kilogramo vivo

de cerdo en Liniers para la categoria capones y hembras sin servicio.

-13-
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La linea crediticia para la recuperacion del stock ganadero en la
provincia permitia financiar la adquisicion de vientres y reproductores bovings,
siendo su objetivo principal morigerar el efecto negativo que estaba produciendo el

ciclo ganadero sobre el stock provincial.

Los problemas financieros del sector agropecuario mostraron la
necesidad de un crédito de evolucion que evitara liquidaciones de stock, ante la
muy baja rentabilidad del sector agropecuario a partir del Ultimo trimestre de 1980,
por lo cual se instrumenta un crédito de retencion de vientres para la zona del Plan
de Desarrollo del Oeste y mas tarde un crédito de retencidon y compra de animales

de invernada para el Este de La Pampa.

Por ultimo, se instrumentaron lineas de siembra indexada a valor trigo
para la cosecha fina y para la cosecha gruesa se financié la siembra de sorgo,
siendo el precio de este cereal el indicador de ajuste. La novedad en estos casos
es que el precio del producto es el promedio de la semana anterior en la Camara

Arbitral de |a Bolsa de Cereales de Buenaos Aires.

¥ La reforma financiera

Para completar esta resefa es muy importante comentar como se vio

afectado el sistema expuesto anteriormente a partir de la reforma instrumentada por

-14 -
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el Banco Central en julio de 1982. Donde se dispuso una consolidacion de deudas

al 30 de junioc de 1982 aplicandose a partir de ese momento la tasa maxima

controlada.

Esto provocd la necesidad de establecer un ajuste de la cartera del
Banco de La Pampa, donde pésaron a manifestarse los créditos por el sistema de
indexacién a valor de los distintas productos como deudas consolidadas. Por lo

cual debieron liquidarse las diferencias en los respectivos saldos compensadores,

v Nuevos Convenios

Esta situacion llevo a la necesidad de celebrar nuevos convenios.
Para la cosecha fina se reform¢ el descripto, en lo referido al factor de ajuste en
relacion entre el Banco y la Provincia. A tal fin, se constituyd un nuevo indice mixto

de acuerdo con las siguientes proporciones:

- Un 35% en funcion de las variaciones en el indice de precios al Por
Mayor: Nivel General, tomado con una antelacion de dos meses a las fechas de

liquidacion.

-15 -
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- Otro 35% en funcién de la tasa libre del Banco para préstamos
productivos, correspondiente al mes anterior a la fecha de liquidacion.
- Por dltimo, un 30% en funcién de la tasa maxima regulada por el

Banco Central.

En cuanto a tas demas lineas se firmd un nuevo convenio donde éstas
fueron reunidas sistematicamente. Merece un comentario especial el hecho de
haberse cambiado el indice en la relacion Provincia - Banco, adoptandose el del
rubro Produccion Animal del Indice de Precios al Por Mayor. Este indicador lleva
una evolucion muy parecida a la del precio del novillo, puesto que los vacunos son
el rubro de mayor gravitacion. Por otra parte, las otras carnes generalmente

acompanan en sus movimientos de precias a este producto.

¥ Principales caracteristicas de las lineas de Préstamos

“Plan de Desarrollo Ganader_o del Qeste”

Fecha del Convenio: 30/11/1977.

-16--
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Beneficiarios: Empresas agricolas ganaderas con establecimientos ubicados desde
la isohieta de 550 mm. anuales hasta el Rio Salado (aproximadamente 7.000.000
has.). A partir del 02/02/1979 se extendia hasta el oeste del Rio Salado.

Desting: Para financiar la incorporacion de técnicas que incrementan la capacidad
productiva de Ila explotacion: aguadas, alambrados, galpones, viviendas,
maquinarias, desmontes, adquisicion de vientres y reproductores, etc.

Monto: Hasta el 100% de las inversiones a realizar.

Ajuste de Capital e Intereses: Interés 6% anual vencido sobre saldos deudores

ajustados pagaderos en semestres vencidos. El saldo se ajustara segun el indice
de precio promedio mensual del kilo de novillo gordo en el Mercado de Liniers,
tomando el valor del segqundo mes anterior a cada vencimiento.

Plazo de amortizacion: Hasta un maximo de 2 afos de gracia y 6 de amortizacién,

pagaderos en cuotas semestrales. Plazos extendidos a partir del 22/07/81 a un

maximo de 2 y 8 anos respectivamente.

‘Plan de Promocién Tambera”

Fecha del Convenio: 24/07/1978.

17 -
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Beneficiarios: Productores agropecuarios con asiento de su explotacion en La
Pampa dedicados a tambo o que en su modelo de produccidn tienden a
implementar un proyecto de actividad tambera.

Destino: Para la incorporacion de técnicas apropiadas para mejorar el nivel de
eficiencia de la actividad tambera: mejoras fijas, maquinarias agricolas y en
especial la necesaria para la actividad tambera, pasturas perennes y hacienda de
tambo.

Monto: Hasta el 100% de las inversiones a realizarse.

Ajuste de Capital e Intereses: Interés 8% anual vencido sobre saldos deudores

ajustados pagaderos en trimestres vencidos. El saldo se ajustara segun el precio
promedio del kg. de grasa butirosa, calculado en funcion de los precios que abonen

las plantas de productos lacteos.

Plazo de amortizacion: Hasta un maximo de 2 afos de gracia y 5 de amortizacion,

pagaderos en cuotas trimestraies. Ampliado a partir de 10/12/81 a 2 y 7 afios

respectivamente.

‘Plan de Promocion para inversiones en el sector agropecuario”

Fecha del Convenio: 21/06/1979.

-18 -




19 INFORME PARCIAL

TITULO: Reformulacion del Fideicorniso Financiero.
EXPERTO: Lic. Mauricio German MARQUEZ

Beneficiarios: Productores agropecuarios de la totalidad del territorio de !a provincia
de La Pampa, no incluidos en el Plan de Desarrallo Ganadero del Qeste.

Destino: Electrificacion rural, construccion de vivienda rural, adquisicion y/o
construccion de silos, tinglados, aguadas, molinos, desmontes, picadas, telefonia
rural, pasturas perennes, maquinaria agricola conservacionista de almacenamiento

de forrajes, tractores, efc.
Monto: Hasta el 100% de las inversiones a realizarse.

Ajuste de Capital e Intereses: Interés 6% anual vencido sobre saldo deudor que se

ajusta segun el precio promedio mensual del kg. de novillo gordo en el Mercado de

Liniers.

Plazo de amortizacion: Hasta un maximo de 2 afios de gracia y 5 de amortizacion,

pagaderos en cuotas semestrales.

‘Plan de promecién de [a produccion porcina”

Fecha del Convenio: 04/03/1880.

Ben_eficiarios: Productores agropecuarios con asiento de su explotacién en La
Pampa y en su modelo de produccion tender a implementar un proyecto eficiente
de actividad porcina.

Destino: Para la incorporacion de técnicas adecuadas para mejorar la eficiencia de

la actividad porcina.
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Monto: Hasta el 100% de 1as inversiones a realizarse.

Ajuste de Capital e Intereses: Interés 6% anual vencido sobre saldos deudores

ajustados, pagaderos en semestres vencidos. El saldo se ajustara segun el precio
promedio mensual del kg. viva de la categaria capones y hembras sin servicios de
porcinos en el Mercadc de Liniers.

Plazo de amortizacién: Hasta un maximo de 2 afnos de gracia y 5 de amortizacion,

pagaderos en cuotas semestrales.

‘Plan para facilitar la retencién de vientres”

Fecha del Convenio: 07/11/1980.

Beneficiarios: Productores agropecuarias, cuyas explotaciones se encuentren
dentro del ambito del Plan de Desarrollo Ganadero del Oeste Pampeano.

Destino: Los fondos se destinaran a pasibilitar la retenciéon de animales vacunos
(vientres). Financiando gastos generales de administracion o bien de explotacion.
Monto: No excedera el 70% de |a tasacion de vientres bovinos mayores de 1% afo.

Ajuste de Capital e Intereses: Interés del 6% anual vencido sobre saldos deudores

ajustados, pagaderos en semestres vencidos. El saldo se ajustara segun el indice

de precio promedio mensual del kilo vivo de novillo gordo en e! Mercado de Liniers.
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Plazo de amortizacion: Hasta 3 anos incluido 1 afo de gracia, pagaderos en cuotas

semestrales.

‘Asistencia para produccion de granos finos para cosecha”

Fecha del Convenio: 16/06/1981 para la campafa 1981/82 y 10/05/1982 para la

campana 1981/82.

Beneficiarios: Productores agropecuarios de La Pampa, ubicados en el area
tradicionalmente productora de granos finos.

Destino: Para gastos que demande el cultivo de trigo y otros granos finos para
cosecha, desde la preparacion de la tierra hasta la recoleccion inclusive.

Monto: Hasta lo requerido por el cultivo de 300 has. en 3 etapas. a) laboreo y
siembra, b) tratamientos quimicos, y c) recoleccion.

Ajuste de Capital e Intereses: interés del 6% anual sobre saldo, ajustado sobre la

varniacion del precio del quintal de trigo que suministra }a Camara Arbitral de la
Bolsa de Cereales de Buenos Aires (semana anterior al otorgamiento del
prestamo).

Plazo de amortizacion: Hasta el 31/03/1982, con caracter de excepcidn se preve la

renovacion de 1 afo por razones de sequia.
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“‘Asistencia extraordinaria para facilitar el incremento de rodeo de hacienda de

" invernada o su retencién”

Fecha del Convenio: 16/09/1981.

Beneficiarios: Productores agropecuarios del territorio de la provincia de La Pampa,
cuya explotacion no este comprendida en el Plan de Desarrollo Ganadero del Qeste
Pampeand.

Destino: a) Para adquisicion de terneras y/o novilios, y b) Para la retencién de
terneros y/o novilios, destinando el monto del crédito a gastos generales de
administracion o bien de explotacién.

Monto: Hasta el 80% del valor de adquisicion y/o tasacion de animales retenidos.

Ajuste de Capital e Intereses: Interés del 6% anual vencido sobre saldos ajustados
segun el indice de precio promedio mensual de kilo vivo de novillo gordo en el
Mercado de Liniers.

Plazo de amortizacion: Hasta 2 afios incluido 1 afo de gracia, con servicios

semestrales vencidos.

“‘Asistencia para el cultivo de sorgo granifero”

Fecha del Convenio: 16/09/1981.
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Beneficiarios: Productores agropecuarios de La Pampa ubicados en el area de la
provincia apta para el cultiva de sargo.

Destino: Para gastos que demande el cultivo de sorgo para cosecha, desde la
preparacion de la tierra hasta la recaleccidn inciusive.

Monto: Hasta 150 hectareas en tres etapas: a) laboreo, b) rastreo y fumigacién, y c)
recoleccion.

Aluste de Capital e Intereses: Interés 6% anual sobre saldo ajustado segun la

variacion del precio del quintal de sorgo granifero que suministra la Camara Arbitral
de |la Bolsa de Cereales de Buenos Aires.

Plazo de amortizacion: Hasta el 31/08/1982, con caracter de excepcion se prevé Ia

renovacion por 1 afo por razanes de sequia.

“Asistencia para la recuperacion del stock ganadero en la provincia”

Fecha del Convenio: 02/06/1982.

Beneficiarios: Productores agropecuarias de todo el territorio de la pravincia de La

Pampa.

Destino: Para adquisicion de vaquillonas y repraductores, ambos en condiciones de

efectuar el primer servicio.

Monto: Hasta ei 80% del valor de la hacienda.
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Ajuste de Capital e Intereses: Interés del 6% anual sobre saldo ajustado segun la
variacion el indice de promedio mensual del kg. vivo de novilio gordo en el Mercado
de Liniers.

Plazo de amortizacion: Hasta 4 afos incluidos 1 % de gracia, con servicios

semestrales vencidos.

v Conclusiones

Esta experiencia, basada en el gjuste de deudas en funcién del valor
de la produccion, constituye un caso -especial de financiacion de caracter
promocional y excepcional gue sdlo puede encararse por medio de entidades
financieras de fomento y en virtud de politicas promocionales que persigan, como
principal objetivo, el desarrolio de alguna actividad economica de impartancia para

la region, como lo es la agricola ganadera para la provincia de La Pampa.

Este sistema de ajuste de deudas actua como un verdadera seguro
financiero para el tomador del crédito, reduciéndose el riesgo econdmico para la
empresa en o que respécta a la evolucidn de sus compromisos financieros con
relacion con el valor de sus ventas. Lo que no se puede evitar es la incidencia

favorable o desfavorable que origina la relacion existente entre la variacién de sus
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proptos precios y los del resto de {a econamia, es decir la variacion relativa de

precios que opera en el conjunto de la economia.

De la experiencia llevada a caba en nuestra provincia, el periodo de
aplicacién se caracterizé por grandes fluctuaciones en los precios relativos del
sector agropecuario. La financiacian de casecha de granos finos 1981/82 beneficio
a 1.786 productores que sembraron una superficie de 310.000 has., alcanzando un
monto de 64,6 miles de millones de pesas. En el caso del sorgo, los beneficiarios
ascienden a 372 con una superficie sembrada de 27.113 has. y un monto de 9

millones de pesos.
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