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APENDICE

A. SANCIONES DE LA HONORABLE CAMARA

DECLARACION

La Carmelo de Diputados de la Aman

DECLARA:

Que vería con agrado que el Poda Ejecutivo nacional,
g través de su organismo compeieuu:

l.v-Disponga las medidas pretinentes pala el man-
tenimiento de los servicios de trines de pasajeros de
media y ¡alga distancia que sirs-en en la eomplemen hielen
re ional, cultural y pohlacional dr•. diferentes reg(mnes
de ti República, Ltuta tanto se to, centre una fórmula

Proyecto de declaración

13;1

que permita hacerse cargo de estos servicios, con la
decidida participación del Estado nacional.

2°-Que en estos servicios de trenes de pasajeros do
media y larga distancia, se aplique el mismo tempera-
mento que se ha utilizado para Ferrocarriles Metropoli-
tanos S. A., o medida similar.

Dada en la Sala de Sesiones de la Cámara de Diputa-
dos de La Nación, en Buenos Aires, a los quince días del
ates de julio de mil novecientos noventa y dos.

Luis A. MAnTINEZ.

- Esther H . Pereyra Arandia

de Pérez Pardo.
Secretaria de la C. de DD.

B. ASUNTOS ENTRADOS

media y larga distancia ; solicitud al Poder Ejecutiva
(1.961 -D.-92)1. (Sobré tablas.)

Del señor diputado Pepe : n.l lpc'du ele medid s pa a 1 Asrnto cuya entrada en la presente sesión autorizó la
el mantenimiento del servicio de trenes (le p sajeros de Honorable Cámara,

C. INSERCIONES

1

SSERCION SOLICITADA POR EL SEÑOR DIPUTADO BALESTRINI (M. A.)

Inror:ne emuplementario referido al Orden del D'a

N° 359, sobe Casta Orttthnica del Banco Central

de la República Argentina y modificación
de la legislación financiera - -

La I-Ionorable Cámara de Diputados de la Nación

se apresta a tratar un tema crucial para el futuro de

la Argentina: la reforma de la Carta Orgánca del Ban-

co Central de la República Argentina y cambios en la
Ley de Entidades Financieras. Es crucial porque todas

y cada lino ele los argentinos se ve,á afectado en forma

directa por lo que esta asamblea decida; de ahí la im-

portancia (le este tema y los más 'lo seis meses que lo

estuvieron tratando en forma intensiva estas tres comi-
siones.

A través del manejo de los instrumentos monetarios

y financieros a los que, por sus tiaracterlsticas, tienen
ar,eso los bancos centrales, se puede promover o desin-
centivar alguna industria o producción, favorecer o per-

indicar a algún prupo o secior, redistribuir ingresos en-
gre los dista tos sectores, financio al gobierno, lograr
estabilidad o precios o producir hiperinflación, crear las
condiciones para el surgimiento de un genuino merco-

- do de capitales o promover el cortoplacismo, hacer die
los billetes un medio de cambio, patrón de medida y

reserva de valor o simplemente papeles pintados, reeaii-
dar impuestos no legislados, etcétera. Estos son algu-
nos ejemplos de los resultados que puede producir a
través del Banco Central de la República Argentina.
mediante su potestad de emitir dinero y su carácter (le
rector del sistema financiero. El dinero es un instrumen-

to utilizado por todos los habitantes ya sea para realizar
transacciones, para fijar el monto de deudas o acreen-
cias, o para conservar su riqueza. Es por ello que las

decisiones que se tomen desde el Banco Central de la

República Argmama (al que esta Cóamara pretende

o_orgarle una carta orgánica elle defina su papel ope-.

rat'vo) penetran a todo el tejido social y económico.

Pocas veces se tratan leyes que afecten en forma direc-

ta y casi inmediata a todos los argentinos. Semejante

poder que abarca cuestiones sociales, culturales, econó-

micas y financieras no puede quedar en manos de los
funcionarios de tomo, dependiendo el bienestar de to-

da la nación de. la huerta voluntad de un reducido nú-
mero de personas. El Coagreso debe tensar cartas en el

asunto, porque así lo establece la Constitución.

El tema cobra mayor importancia debido a que la ac-
tual Carta Orgánica es imprecisa en encurto a los obje-
tivos del Banco, generosa en cuanto a las atribuciones
iiíseree:onaies que otorga al gobierno del Banco y per-
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pisiva co e .nao al fnnu an,eao al gel rna. Por sn
parte, la Te' ue. Laid;d-s fn.nci,is t;'•-:; u n 'osos
Vieinen-as (lile n-alta y c r^lcn.e^tan 1- cal iuaui-
e as menefo+.edas, e locar so impone fuetes responsabili-
`gladcs a la socio-ciad sia banco Con r , l ti, la i aírbliea

a lón q eri.afr entina. La d. buer,cir de la actual legi,
de manifiesto en el hecho de que paye, IL au ac cL.nte
la actual pellica ecauómica fue necesario dictar leyes
Juno "desde afuera" neutralizaran gran par!," de la Car-
3a Orgánica vigente y disposiciones de la .u'loal Ley de

Entidades Financieras.

Es necesario que dotemos al Banco Ceob.d de la Re-
Pública Argentina (le una carta orgánica que defina

Vlanamen:c sus objetivos, funciones, atribuciones y li-

'ynitaciones , de forma de alotar a nuestra Nación en ¡or-

ina permanente de una moneda estable y 111 sistema fi-

paneiero sólido. Una moneda fuerte es la base sobre la

;mal se construyeron todas las potencias industriales

j1el mundo. No existe un solo ejemplo de un país que
tenga desarrollo económico y social sin ti "ter un signo
monetario estable. Por el contrario, la roa;-orla de los

paises que tienen graves problemas social,- y+ económi
pos se caracterizan por una alta volatilide,i en el valor
j3e su moneda.

En referencia a nuestro país, la posibilidad que tenia
1 Poder Ejecutivo de manejar con total discreciona-
idad y sin control las políticas monetarias y finan-

'picras, explican gran par te de los proersos de alta
inflación con su correlato de tasas negaG,as de creci-

iento e inversión, y redistribuetón ne^-tliva del in-
reso. El Banco Central de la Repúbli.:a Argentina
ue utilizado diserecionalmente por el poder político

para financiar los déficit del sector público mediante

1 impuesto infAuionnaio , burlando incluso los princi-
os constitucionales que exigen que los impuestos de.

Peo ser creadas por ley . Esto no sólo permitió que
dos gobiernos prorrogaran indefinidamcnl r el ajuste y
r¢ambios estructurales, rematando el presente e hipote-
"rando el futuro, sino que además obligaba a los sec-
tores más humildes a pagar los déficit que las malas
,gestiones generaban. Pero en realidad el gobierno sólo
Vobró menos de una cuarta parte de lo que recaudó
ibon el impuesto inflacionario. Esto dio como resultado
,.pura doble redistribución negativa del ingreso: por no
ado, las pérdidas del Banco Central de la República

%rgentina eran pagadas por la sociedad en proporción
inversa a su nivel de ingresos (los sectores más 1m-
,rldes eran los que menos chance tenían de eludir
El impuesto inflacionario) y los recursos fueron apro-
;rlados por un reducido grupa . Es decir , el impuesto
linflacionario estaba privatizado y era distribuido en
los distintos grupos según la capacidad de lobby. Estos
%renefieiarios ]tan sido conocidos populanuente con el
nombre de "patria financiera", "patria canbienia", "pa.

- fria contratista", "patria exportadora", etcétera, todos
desarrollados al amparo de perversos mecanismos le.
galas, que proponemos eliminar y modificar- Dificil.
Atente pueda encontrarse en la historia económica ar-
gentina una injusticia social mayor a lo provocado

,. ot el proceso descrito. Todo esto debido a los me-
Wa1smos que introducía la legislación vigente al sis-

financiero. Se llega así a una situación franca- 1 Argentina,

Beunióu 1t'l

riente Dura te la dóc uta ele los Sq la
s< rc iad subir p.vulas pm s,is Je lGO.GQD m-10IIUS
de dd tesa Sin da _ cara sarta l., b s,cria eco enarca
a;;entina si la legislación roe vamos n aprobar tac e
1 iib' se sido pe cada hace di,z anos,

';caros los temas mis rel-sanles cmatenidos en el
dictamcu de nn :avorl.a:

Objeto del Banco Central de la República Argentina

El¡ la nueva Carta Orgánica del Banco Central (1r.
la República Argentina contenida en el dictamen, se
le asigna en el artículo 3c el rol básico y fundamental
de "preservar el valor de la nioned:i ; todos los demás
objetivos del banco están subordinados a éste.

En la Carta Orgánica agente se le asigna al Bancal
Centrad de la República Argentina numerosos obie.
ticos que en muchos casos son contradictorios, sin fijas
vi, orden de prioridades.

Cretinos que la base de una economía fuerte, cori
justicia social y desarrolo, es una nnneda estable; de
ahí la necesidad de que en esa dirección se orienten
todos los esfuerzos de la institución. Esta misión es
la que justifica la creación del Banco Central de lar
República Argentina; así figura en su primera Carta;
Orgánica de 1935, que en su artículo 34, inciso a) le
aslguraba, como primera función, preservar el ^alwj,
de la moneda.

Independencia del Banco Central
de la República Argentina

Al problema inflacionario emergente de la pcrvera
sa combinación de control del gasto y control de sir
fiauci miedo v a emi>wn d dinero, con sus mevi.
tai$ s consecuencias niflacionarias, se le so ega el pros
blwna de la 2esestablliz con que supone la at ornan
ei:a de políticas económicas ca ceptualm€nte disímiles.

Cuando la alternancia de partidos en el control poií..
tico, coa distintas concepciones económicas, se produce

en sin medio ea el que el control monetario no el
independiente, el nivel de iueertdunrbrr naturalmente'
se u teremnen!a.

Esto provoca una neudización de los ciclos econó.
micos (le corto plazo y, al aumentar el nivel de riesaó
(le la economía, proveen una dismirnación evn el nivel
de inversión, por el aumento en la tasa de interés (lo
la economía.

Además ele ello, este tipo de altero netas sesga la;
inversión general hacia proyectos qu supo_ u 11Ia
corta maduración, de modo tal de cubrir los iiesgo$'
inherentes a una situación ecoisém'ca inestable.

La solución natural a este tipo de problemas a lod
qut la mayor parte de los países desarrollados ha idd
arribando consiste en nndeperc8.-nr el control del Bancal
Central de las autoridades pollitas circunstanciales
fijarle al mismo el objetivo primordial de "preservad
el valor de la moneda". Recrsdcmes que estos linear
mientos ya estaban plenamente incoa cacios en la len,
12.155 qne creó el Breo Cenlc_:1 ele 1íl Re.núhlief
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Qué se entiende hoy en día por independencia
del Banco Central de la República Argentina

La independencia del cmdrol del Banco Central, bá-
sicamente, se refiere a:

1. Independencia en cuanto a la política económica
en general, a fin de "preservar el valor de la moneda".

2. Independencia en cuanto a estar relevado de la
obligación de financiar automáticamente al gobierno.

3. Independencia en lo que se refiere a su propia
organización y administración interna. _

Estas tes cuestiones se encuentran inpliainente cu-
bierias en el provecto de Carta Orgim;ca del Banco
Central que se está tratardu,

L Independcaear en cumn0! a la polilla eeond,ni'a
en general

El, cuanto u la independ^-nciti insutne,onal, la cober-
tuea se alumna por niedio dr varios arriados de la Ies:

El artículo 3't no sólo Elle la preservacón del valor
ds lit numeda como `Sesión primaria y fundancnta]„
del Banco Ccnlrai, silo que Invita el accionar del Banco
a la legislación que dicte el honorable Congreso de lit
Nació, , lo libera de cualquü tipo de ínsirueeión cric
pueda p. ,sur de oto, amisto tia los poderes públicos
q le, po¡l:íbe taxaticaniett1 '. "condicionar, restringir o
ilef gar" facultades, sin auludztción expresa del Huno-
rth'e Conngreso ole la Nació]

Como ya dijimos anées: r, la función básica y pri-
ñ'ordial d1 Banco Central c, "preservar el valor de la
moneda", jesuita obvio que la única dependencia que
puede tener es la del Conorr;o, puesto que es este Par-
lamento al que la Constitución Nacional le atribuye la
facultad da fijar el valor de la moneda.

El complemento de estas disposiciones se encuentras
en:

- El artículo 7^, que requiere el acuerdo del Se-
nado de la Nación para la designación de los miembros
del directorio del Banco Central de. lit República Ar-
gartina.

Eu este sentido bien cele recordar no sólo los ante-
cedentes históricas y juriduos locales a los que ya
hicimos referencia. La muy reciente experiencia chilena
en la matara adopta idéntica criterio. Nótese que, no
'obstante e_lo, la legislación iiiiiena, al dotar al Banco
Central de un status constitucional , convierte al mismo
en -prácticamente- un cuarto poder, situación que
desde luego no estamos vendando con este proyecto
de ley. Este status prácticamente constitucional tam-
bién esta presente en la legislación alemana sobre el
Brndeshank, donde l abitwrmcnte el público se re-
fiere a él corro "el cuarto poder".

EL mismo requisito de acuerdo del Senado lo er-
enetramos en la legislación de numerosas países. No-
toriamente el de Estados Unidos.

- El artículo 8--', que indica que no podrán ser
miembros del directorio dri banco aquellas personas
que directa o indirectamente dependan de otros ergs-
sismos públicos o que puedan tener vinculaciones con
utas entidades, de medo tul que sobreven~ mrtflie-

133,1

tos de intereses que puedan condicional 'a liberta$'.
de criterio de los directores de la institución. Ademáná
por el articulo 69 se exige que Lis personas que ad1
desempeñen como directores no sólo tengan probadr{
idoneidad sino que además gocen de reconocida soU
venia moral. Sólo para las personas que sean argen(J
tinas por naturalización se les exige 10 años de ejery;
vicio de la ciudadanía.

- El articulo 9?, que fija un procedimiento de roe
moción para los directores del banco, que aunque el '
definitiva queda a cargo del Poder Ejecutivo nacional{,,
requiere el previo consejo de una comisión del Honotü
rabie Congreso de la Nación integrada por micmbro^
de las dos Cámaras.

- El artículo 10, que obliga al presidente del Baria
co Central de la República Argentina -al menos una
vez por año- a presentar un informe solee la nolíticaj
seguida por la institución, a comisiones de cada un4
de las dos Cámaras.

Dado g.e esta indcp ndenaia no puede ser ejercido
srt ter ariceoario control, los artículos 36 y 39 se ene
cargan de reforzar la sindicatura del Banco Central a,
la República Argentina, incorporando un sIndiico tito:,
lar y Otro adjunto, que también deben contar coi
acuerdo del Senado y el requisito de una auditoría
externa rotatoria para los balances del Banco Central
de la República Argentina.

Coordinación con la política ecooeóniea geucrol

No obstante esta independencia del Banco Central
en relación a la política económica de tuno, el pro
yccto precó una adecuada coordinación de la politici
monetaria con La política económica general.

Para ello, el artículo 7'a fija la duración del mandato
de los miembros del directorio por un plazo de 6 aüosrr
de modo tal que sus mandatos, de hecho, se superpone
a distintos períodos de mandato del Poder Ejeeutiv
nacional. -

El artículo 7e', junto con el artículo 58, implica que
la mitad de los miembros del directorio se renueva
calla tres años. De este -modo se combina la n,ecesidar
ale presea u una razonable continuidad de las poli:;
ticas, con la de producir cambios no violentos o trata
m..tieos que puedan ocasionar consecuencias no desea
das en el valor de la moneda o en. la estabilidad de
sistema financiero.

Nuevamente puede ser ilustrativo en este punto re f
ferirnos a la situación de la hermana República d
Chile, ejemplo muy reciente de transición democrátictl

con estabilidad de precios y crecimiento de la eme
nia, en donde el mandato de los directores del Banc
Central se extiende durante 10 años, plazo superior
de cualquier autoridad elegida por votación popularr#^

El reemplazo de los mismos se va sucediendo en forms+

parcial y escalonada ; cada dos amos.
Vale la pena también recomer la legislación ama

americana mediante la cual la duración de los períodoo<

de losinMnliros dd Board- -de la -Reserva Federal ef
de, 14' años, con !cuerdo del -Sanado y renovación para

t:ialexnlaneda . -E*,~ 'eso k duración del mandaty
!el presidente-de lag Reserva Federal es de 7 años y erí
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ti pr cti •a b n e visto en los últimos afros que el 3. Independene a ndanrnist-at;ua del Banco Central
P rdrr Ej cut o de Estados U- ¡d,,,, eonf ama en la de la República Argentina

dr cana de la R scrva le leral a los conductores de- El tercero de los aspectos ales que se refiere la in-
signados por la ndnwnstr ueión mrter.or.
- Consideraciones similares caben :ara respecto a la dependencia del Banco Central de la República Ar6en,í-

Ji isl telón ale mara con respeto al Bundesbank. na, croen arlo a su acímrn strnrión v organiza nu rular-

1

Asimismo, a fin de garautzar una necesaria coordi- 1 na se encuentra en los siguientes artrmlosi

nacida de )a política monetmra co!, la política econó-
nicva general, el articulo 12 prevé la part:c:pasión na-
tural en las reuniones del directorio del Banco Central
de la República Argentina, con voz pero sin voto, del
minstro de Econonia o su represo mtame.

2. Lnrlependencia ea lo referido al financiamiento
del gobierno

El segundo ele loas aspectos antes mencionados, re-
ferido a la "independencia en cuello a la ob!igacióu
de financiar automáticarnerto al gob'emo", también se
ci.cuentra cuberto en varios artícrdos ele la ley.

El artfeu'o 1.9 probibe expresa n:ci'te conceder prés-
tamos directos al gobierno nacimml, a los bancos oficia-
les, provinciales o municipales. El rn1sroo a'canee tiene
la prohibición de extender garantías a favor de hiles
elites.

El articulo 33 restringe el crédito letal que el Banco
C-rrtred puede extendo-r a favor del gobierno nacional,
£ymdo un másimo del W3 5 ó para la tenencia de tí-
tulos públicos que pueden ser mantenidos "como prenda
comía" a los que se refere la lev 2.9928 (de converti-
bi1 dad).

El artículo 20 dice que el Banco 1:eutral sólo parirá
financiar al gobierno a través de la oampr'a -a precios
de mercado (y no a su valor uominnl ' - de titulos pú-
blicos que sean negociables. Asimismo- este artículo fija
en: limite, del 10 %, al crecimiento anual que pueden
experimentar las tenencias de títulos públicos en poder
del Banco Central, restringiendo de este modo el monto
de financiamiento que anua'mente pida extender la
institución a favor del gobierno. -

El artículo 60 interrumpe el financiamiento que el
]lance Central podría extender a favor del gobierno,
producto de los eventuales beneficiar originados por
las operaciones de cambio del Ganen.

Otra consideración aparte merece lar prohibición de
integrar encajes con otra cosa que no sea dinero, con-
tenida en el artículo 28. Se evita de este modo la ex-
tensión de un financiamiento solapado al gobierno na-
cional, que existiría si se permitiera integrar- los enca-
jes de los bancos con títulos públicos.

Dicho sea de paso, a fin de preservar el control so-
bre la cantidad de dinero -cumpliendo con el objeti.
vo primordial de preservar el valor de la moneda y
mantenerse dentro de los lineamientos do la Ley de Con-
vertibilidad- se prohíbe la remuneración de los enca-
jes.

Sobre el particular sólo cabe recordar la costosa ex-
periencia que en materia de pérdidas se origina en el
pasado por la "Cuenta de regulacit'o monetaria", la
que queda derogada mediante el articulo 8v. Dicho sea
de paso, esta prohibición de remuncmr encajes tam-
bién se encuentra presente en numeraras países (caso
del Bundesbank).

El articulo 15 faculta al directorio a tomar todas
las medidas de política administrativa que se requirie-
sen para el buen fimcionamiento de la institución, per-
mitiéndole incluso elaborar su propio presupuesto de
fnncionieniento , el que incluye las remunerac iones (1110
perciben los miembros del directorio ('artículo 7'e). Es-
te. punto ya estaba presente en nuestra legislación en
1935.

El artículo 16 permite la remociCm de los máximos
miembros de conducción ele la institución , "la línea"
remo dir ' a el periodismo, de mudo tal de preservar la
independencia del Banco incluso en la ejecución de las
politoas y evitando así que de la implementación de
las Irisara puedan surgir elementos qr:e distorsionen los
objetivos fijados al momento de (Jee'dirias . Ea e punto
tmnbién ya se encontraba prsente en la ley 12.155.
Otras funciones del Banco Central

De entre las otnis funciones que se le nsigean al 13'n-
ea Centrad, permítaseme destacar un aspecto clave: ea
la medida en que se definen "otras funciones ", signifi-
ca que las mismas están subordinadas a "preservar el va-
lor de ]a moneda".

Los incisos a) r b) ilcl :uticalo 4'e facultan al Banco
Central a dotar de ma adecuada liquidez al sistema. `,a
veremos más adelante en exienso este punto , donde se
fijan límites a las politiens del Barreo Central de la Re-
pública Argentina como "prestaminta de última instan-
cia", de modo de preservar el valor de la mon-di.

También vale la pena (lestacan ' que, en el inciso e)'
de este mismo artículo 4e , al decir "propender al des-
arrollo y fortalecimiento del mercarlo (le capiteles", im-
plícitamente se distingue entre el concepto de "dinero",

-elemento que se encuentra en la órbita del Banco Cen-
tral de la República Argetina y el concepto de "crédi.
to", elemento que se encuentra en la órbita del merca-
da de capitales. -

Se recoje en este Inciso e ) del artículo A" la expe-
riencia internacional en la materia . En todo el mundo
durante los ídtimos años el financiamiento de la activi-
dad productiva se realiza cada vez más vía sectaitiza.
tion, es deci r: emisión ele deuda por parte de las em-
presas, que es finalmente suscrita por los aliorristas fi-
nales. Paralelamente a ello se va observando una dis-
minución progresiva de la financiación directa de los
bancos hacia las empresas , y un rol cada vez más ac-
tivo de las entidades financieras en la intermediación
entre terceros.

Esto impiica que los riesgos vinculados al mercado
de préstamos no se asumen en los bancos, sino que
son transferidos a los tenedores de fondos prestables.
Se asegura así una estructura bancaria mucho más
sólida y estable.

La consecuencia de este crecimiento paulatino del
mercado de capitales, junto con la disminución progre.
siva del financiamiento directo desde las e-ntidades finen.
cieras, es que los bancos son más sólidos , Se disminu. v4'
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Yen así los posibles efectos "dominá" originados por la
Carda de una entidad y -fundamentalmente- se pre.
serva la estabilidad de la moneda: ante una crisis de sol-
vencia en el mercado de préstamos lo que se afecta es
el crédito y no el valor de la moneda. _-

Operaciones permitidas y prohibidas
sil Banco Central de la República Argentina

Sin estabilidad_ón el valor de la moneda, el sistema
financiero local presenta obvias y notorias desventajas
competitivas con respecto al resto del mundo. Existen
dos condiciones fundamentales para que un sistema fi-
nanciero se desenvuelva sin sobresaltos. Ellas son:

- Que exista demanda pana sus depósitos.

- Que exista un prestami sia (le última instancia que
:suma el riesgo del des, alce de plazos del sistema
financiero.

local. Sin lugar d dudas, la principal beneficiaria de es.
ta protección es la banca privada nacional.

Las corridas bancarias, con depositantes queriendo
hacer líqudos sus depósitos, no es un hecho infrecuen+
te, que puede obedecer a distintas causas. Causas quá
pueden ser razonables en ciertos momentos, y produe,
to del pánico en otros.

La historia económica nos enseña que las corridas, en
ciertas oportunidades, se convierten en avalanchas y,
eventualmente, se llegan a transformar en crisis de gran

envergadura.
Es aquí donde se requiere el auxilio de no prestamis.

ta de última instancia: para impedir las avalanchas y
evitar las consecuencias de las corridas bancarias.

Un banco central puede tratar de evitar las conse-
cuencias de una avalancha, pero difícilmente puede evi-
tar las causas de las mismas.

Muchas de estas corridas están fuera de la órbita de
un banco central: obedecen a acontecimientos fortui-
tos y aleatorios o responden a actos súbitos de descon-

fianza. Dicho de otro modo: la función de "prestamistas
de última instancia" está restringida, de hecho, porque

el Banco Central no tiene poderes adivinatorios extra-

ordinarios como para prevenir cualquier tipo de corríl

das.
Por otra parte, existen procesos que podrían estar aso-

ciados a corridas y que no deberían ser evitados. Por

ejemplo , la previsible caída de un banco por la mala

asignación de sus créditos o por el comportamiento ¡tres.
ponsable, doloso o aun delictivo de sus directivos. En

este sentido, la función de "prestamista de última iris.

tancia" no debe confundirse con el financiamiento dó

situaciones de insolvencia.

Dicho de otro modo: el objetivo del Banco Centraj,
como "prestamista de úldma instancia" debe ser pr k
servar la estabilidad del sistema financiero en su con

junto y no necesariamente preservar entidades indivi,
duales. Como complemento natural de ello, resulta qué
la función ele "prestamista de última instancia" debe
tender a solucionar los eventuales problemas de iliquit
dez y no los problemas de insolvencia.

Sobre estos fundamentos vemos que en el proyecto

de ley de cal a orgánica está adecuadamente contempla4,
do el rol de "prestamista de última instancia" para co+

midas contra la moneda local, vía la Ley de Converti-

bilidad, que requiere una permanente disponibilidad

de reservas en el Banco central , de modo tal que pero
manentemente se puedan atender los cambios que p04
drían aparecer por la súbita recomposición de la rela-
ción moneda local/moneda extranjera que los ciudada,
nos desean.

Las corridas que aparecen en el momento en que el

público, aun manteniendo toda su confianza en la mos

neda local, súbita e inesperadamente , con motivos o siri

ellos, desconfía de un amplio conjunto de entidades -fi-
nancieras, tienen una solución automática que en privé
eipio no requeriría la intervención del Banco Central.

Por una parte, mantener el dinero co la casa o ep
los colchones no es seguro ni rentable. Por otra parte,

los bancos reciben depósitos, bajan las tasas de interés
qle ofrecen y los que pierden depósitos la aumentan.

El resultado natural de este proceso es. que, en pocos

días el público restablece su confianza en el sistema fi.

1

Las recientes experiencias lsiperinflaeionarias que he-
mos padecido en nuestro país muestran claramente que
la demanda de australes depende de la tasa de inflación
que el público percibe. Es más, en algún momento la
demanda de dinero local, y por ende, de depósitos, pue-
de virtualmente desaparecer.

Todos somos conscientes de que el sistema financiero
puede llegar a funcionar rce'biendo y prestando depó-
sitos captados en otras monedas. De hecho, hoy por
hoy, en nuestro país el sistema financiero local capta
más recursos en dólares que en australes.

En la práctica esto significa que el público percibe
más contingencias desfavorables sobre el valor de la
moneda (o sea sobre los efectos de las políticas que de-
finan ]as autoridades económicas y/o monetarias), que
sobre la solvencia de las entidades financieras.

Un sistema de estas características debe acostum-
brarse a funcionar con un Lenco central cubriendo un
rol muy limitado como prestamista de última instan-
cia. Básicamente porque el Barco Central no.pucde emi-
tir otra cosa que no sea moneda local. Mucho más es-
tando vigente la Ley de Convertibilidad, que sólo per-
mite emitir contra el respaldo de divisas.

Queda claro entonces que preservar el valor de la mo-

r.-.-,da y actuar eemo prestamista de última instancia
-los roles básicos que tradicional e jnternacioualmente se
le asignan a un banco central- son dos aspectos estre-
chamente vinculados.

Por un lado un rol ilimitado de prestamista de úl-
tima instancia constituye una fuente potencial de emi-
sión que, aun considerando las restricciones fijadas por
la Ley do Convertibilidad, puede afectar la estabilidad
del valor de la moneda.

Por un lado, si por cualgprier motivo la economía se
encuentra fuertemente dolar arda, de hecho se restrin-
ge la capacidad del Banco Central como prestamista de
últma instancia en moneda local.

Es por ello que en este proyecto de ley se ha puesto
especial cuidado en compatibilizar el objetivo de pre-
servar el valor de la moneda con el rol de prestamista
de- última instancia . Esto hará posible el normal des-
envolvimiento de 'a actividad financiera brindando ma-
yor protección a las entidades que operan en moneda
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úaneiero, con lo cual el sistema en su conjunto recu-
pera el nivel de depósitos anterior n la uvisis.

Esto de ninguna manera quiere decir que los bancos
9n los que el público desconfiaba recupe tal, inmediata-
mente y sin costos su credibilidad: los efectos de la ee-
txida pueden representar una importante redistribución
de depósitos.

Tampoco significa esto que los bancos que sufrie-
ron la corrida deban cerrar: en la medida en que con-
$erven la confianza de sus colegas, simplctnente habrán
teemplazado depósitos por préstamos incrbancarios.

Para atender este tipo de situaciones que se corres-
ponden con problemas de iliquidez y no de solvencia,
fn el proyecto de ley se cuenta con varios instnnnentos.

El Banco Central puede comprar di,isas o titulas

públicos a las entidades con o sin problemas, incluso
mediante pases que les aseguren a las entidades la co-

tizacién futura de esos papeles.

El Banco Central, asimismo, puede proveer liquidez

Liedificando sin restricciones los efectivo ,- mínimos:
Los problemas de detección de entidades insolventes

'ton comunes a todos los regímenes: aun en los países
míos desarrollados en la materia se producen caídas de

entidades que no son previstas Por los entes de super-
-isión.

Por este motivo se restringen las operaciones que pue-

de realizar el Banco Central de la República Argentina,
de modo tal de no violentar el objetivo primario de "pre-
-pervar el valor de la moneda".

El hecho de permitir operaciones de crédito de coa
lo plazo a fin de proveer una adecuada liquidez al sis-
tema financiero está condicionado al requisito de que
ésta liquidez se concrete contra la entrega de activos,
preserva el patrimonio del Banco y evita así las con-
tingencias del financiamiento a entidades insolventes.

Cabe recordar en este punto las inmensas pérdidas
que la institución debió soportar en el pasado, que en
definitiva se traduieron en beneficio de pequeños gru-
pos y que tuvieron que ser soportadas por toda la
comunidad.

Otro aspecto que cabe destacar en lo que se refiere
1 proveer liquidez al sistema financiero se vincula con
la prohibición de los "descubiertos" de las entidades
en el Banco Central de al República Argentina. Estos
"`descubiertos" no son más que una de las deforma-
bienes en que se ha incurrido localmente y en la prác-
tica han significado el otorgamiento de mi crédito auto-
mático y sin garantías, que las mismas entidades se
Iban concedido con recursos que no les corresponden.

Vale la pena recordar que la magnitud del problema
én algún momento no muy lejano llegó a significar
que la oferta ele dinero no estaba bajo ni control del
Banco Central de la República Argentina. Es decir:
la cantidad de dinero quedaba determinada por el
comportamienio de las mismas entidades.

La Superintendencia

La preservación de la solvencia patrimmtd del sis-
tema financiero requiere de una significativa cantidad
de recursos destinados a su permanente nionitoreo y
seguimiento . Es por ello que se le ba otorgado a la

- Superintendencia la forma institucional de organismo.

Reuni'v'1 ld

deseoncentrado, dee aedo- tal qi e pueda desarrollar
su actividad ee.n mucha más rapidez v eficiencia ope-
rativa que la demostrada Fasta el moinento.

La nueva forma del aganlsmo le perint irá actuar

con mucha más diligencia de la que ha vendo ac.
tuando, bajo la cnndtteción de un fin.donar u que
tiene iro cortantes facultarles ejecutivas. Lo que se
ha pretendido es detectar los proU.em .ts con mayor
anticipación y' acortar los ti, n;nos entre la c6 t e] a
del problema y el esfabiec;miento de una solución

CAMARA DE DIPUTADOS DE LA NACION

b,̀oobo se ha Labiado de estas facultades clel super-
intendente y de los peligros que podtia signifcar toa
excesiva concentración de poder en sus matos. Sin
embargo, pareciera no lviberse notado que, -en primer
lugar, el .superintendente depende directamente de1

presidente del Bari n Central de la República At,;;entina.
Por lo tinto, siempre existe la posibilidad ite anejar
sus medidas ante el presidente dd Banco Central da
la República Argentina.

En segundo lugar, las facultades cid superintendente
se vinculan con la autonomía ejecutiva de 1,u f uncio-
nes de superintendencia, no con la fijación de las po-
líticas a seguir con el sistema financiero, que eaten
dentro de la competencia del directorio del B:mco
Central de la República Argentina.

En tercer lugar, las atribuciones ejecutivas más
Impotantes, como la suspensión transitoria de opera-

ciones y la revocación de la autorización para funcionar,
no pueden ser adoptadas por el mismo, sino que re-
quieren la previa y expresa conformidad del presi,

dente y del directorio del Banco Central de la Repúirliea
Argentina. Calle recordar que actualmente el presi-
dente tiene las mismas atribuciones, mediante el ar-
ticulo .11 de la Carta Orgánica. '

Por otra parte, cabe agregar que el estableetniienfo
de relaciones técnicas de liquidez y solvencia para las
entidades financieras son competencia del directorio del
Banco Central de la República Argentina. _

Finalmente, obsérvese que a la Superintendencia se
le fijan los mismos requisitos de idoneidad y capacidad
que a los miembros del directorio del Banco Central
de la República Argentina, ataque se limita si¡ mar-
dato en el tiempo (6 años los miembros del directorio
vs. 4 ataos el superintendente). Asimismo, se debe ha-
cer notar que nada impide que sean miembros del
directorio del Banco Central de la 'República AtaeTnina
quienes ejerzan las funciones cie superintendente y/
viccsuperintendeitte.

al mismo.

Modificaciones a la Ley de Entidades Financieras
y sus nrodificatorias

Sobre la prohibición del Banco Central (le la Bepírhlieo
Argentina para garantizar depósitos

En primer lugar permítasenos recordar que la ley,
12.656, que fuera la primera Ley de Bancos discutida
y aprobada en el Congreso en 1935, no preveía ningún
sistema de garantía de depósitos. Sí prevéla en cima,
bio que, en caso de liquidación de un banco, los des
pósitos menores a ms$n 5.000 teman derechos de pelvi.
legio sobre la generalidad de los bienes nuaeblesa
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después de las otras categorías de créditos privilegiados

enumerados por los códigos Civil y de Comercio y

por la Ley de Quiebras.

Era sabia la ley en este sentido.

La reciente experiencia de la década pasada nos
Indica que este régimen de garantía de depósitos -que
se encontraba plenamente jnat ficado cuando los depó-
sitos se encontraban nacion:.izados- al mantenerse
en una situación en que los depósitos no poseían un
encaje del 100 `b ha provocado enormes y significa-
tivas pérdidas (que debieron ser afrontadas por toda
la comunidad) merced a los malos negocios do algunos
inndivclnos.

Su llegó así al absurdo d, lo que alg,mos ccono-
justas denominaron sistema sl socalización de p rdidas
con apropiación privada ¿e eventuales beneficios.

También indica la experiencia que no han sdo efi-
cientes las limitaciones práctica impuestas para res-
tringir el volumen de las pérdidas que la comunidad
debía asumir por la garantía de los dcnóslos.

Toda la comunidad está tan al tato como inerme
e impotente ante hechos tales como la falssr;mcüm de
depósitos de último momento, el fraccionamiento de
depósitos para cubrir mentol alcanzados por la ga-
rantía, etcétera.

Por otro lado, resalta sumamente aleccionadora la
evolución del mercado finam•icro local: sin garantía
oficial de ningún tipo. AdL más vemos ‹al los últimos
tiempos que progresivamente las mismas entidades lo-
cales han ido abandonando el régimen de garantía
oficial.

La experiencia internrcion: T, de los Estados Unidos

de América, por rie millo, ira ido evolucionando sobro
las siguientes pm:Yes:

- La garantía rio los d^7_iúsitos no la realiza la
autor,dad -nonataria a fu de evitar contissgtaie'as ini-

previstas sobre la base monetaria.

- Sistemáticamente se b.m venido reduciendo los
mantos garantizados.

- Se asiste a un permanente alimento de las prinnas
que se cobran sobre los depósitos asegurados.

- Se ha verificado 'al Importante trasvasamiento
da operaciones financieras desde el segmento de de-
pósitos bancarios al segmcntn de olil geciones emitidas
por las empresas. Dicho sea de paso, estas operaciones,
como en definitiva san intcnnediadas par las mientas
entidades financieras, a juren plazo no hndd-n scó e
la rentabilidad da ras mismos, :nmque sí diswdnnrcna
los riesgos que ellas deba, afronten.

-Progresiva desaparición del sec'or público (le los
entes quo garantizan lo; d' pósitos y una evolución
Inicia la privatizaeióin del sis[ una.

Todos estos elementos y n1 progrecvo erec:iu ento
del mercado de capitales nos liasen ca fiar plenarneuto
en lo positivo de la medida de eliminar la ga'ant'a de
los depósitos . \ro obstante tlo, creemos quo el Banco
Central o el M nistero de l':conomía debería alentar
la formacién rie fondos p ividos de garantía de depó-
sitos, que vaya-1 agrupando u las distintas entidades.

loor

Función del sistema de protección de los depósitos

El dictamen contempla que la anterior garantía es-
tatal sobre los depósitos sea reemplazada por un
toma de protección de los depósitos".

Con este instrumento se busca crear ni sistema do
protección a los depósitos, como alternativa (no one-
rosa para la sociedad y que no introduce distorsiones
al sistema financiero) a la garantía estatal y modificar
el actual sistema ele liquidación de entidades financieras.

En referencia al primer punto se prevé que en caso
de quiebra o liquidación de una entidad financiera,
los depositantes tengan ciertos privilegios de carácter
especial y generales.

Se establece que los depositantes tendrán prioridad
absoluta de cobro, sobre los fondos depositados por la
entidad, en concepto de comíe solare efectivo nünimo.
A su vez se crea entre los depositantes un orden de
prelación como sigue; depósitos hasta 9 1..000, los de-
pósitos de más da 1.80 días de constitución y el mito
de los depósitos. Ad-más se le otorga, siguiendo esto
orden de preiaciúq pávilegio general sobre el total
de los activos de la anudad.

Se les otorga prioridad a los depósitos desde loi
$ 1.000, ya que los pequeños depositantes no pueden
invertir las sumas necesarias para obtener información
acaroa de 1t solvencia de los bancos. Por otra parte;
en no pocos casos esos depósitos representan el es£ucr,

zo de varios anos de Labajo. En cuanto a los deprí=
sitos de antigüedad mover a 180 días, este privilegio
busca eliminar los factores que alientan el' cortnpla+
z`smo en los deoósitos, Difícilmente se producirían sin
estas normas colocaciones a largo plazo, ya que esi
casi imposible saber qué pasara eco una insiitucióaa

mis allá de un cierto horizonte.
Con la 1(,v que proponemos se da una adecuada pro4

lección a los depositantes (cabe destacar que actual{
mrnie es nula), sin cargar sobre la espalda de la coi
mandad los quebrantos que producía la falencia dd

alguna institución. Por otra parte no se producen lag
distorsiones que, ocasiona el sistema de garantía estatal;
ya que los depositantes deberán sopo ar rdecuadam.ienteo
a la hora da decidir el destino de su depósn os, loo
rendimientos ofrecidos y la solidez de los bancos, yá
que lo que se le otorga es un privilegio de cobro y uqí
una garantía absoluta. Eso además de una correcta'
mal nación del riesgo, lleva a las entidades a tenc
sólidas situaciones pa;rimoniale s, lo que dotará al cosa)
junto del sistema ele gran estabilidad.

Irodieialiraeidn riel proceso de ligtddo:: Gn
ele las calidades financieras

Con el nano régimen de liquirl-,ción propuesid lá

quia se busca es que el llanto Central de la Repúdilíeai

Argentina se limite a conceder o revocar la auteriza4

c:ón de funcionar corno entidad financiera. Luego do]

ese momento la justicia determinaría si esa erepresri

puede auto'iquidarse o si es procedente la liquidación

jtidicfal, o la gúiebra.,
- De acuerdo a la legislación actual (que es ama ex•
cepción a 11 Ley de Quiebras no justificada bilo el
perfil que le da la nueva Carta Orgánica al Ranecí
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Central ele la Répáhlica Argentina) ,s el Banco Cen-
tral de la República Argentina quien debe llevar ade-
lante, en la note Oria de los casos el proceso de liqui-
dación do Las entidades financieras. El Banco Central
de la Repúblca Argentina lleva adelante actos quo son

prronios del Poder Judicial; es por ello que son judi-
ciales. Es decir, luego que el Banco Central de la
Bcpúlii ca Argentina realiza una liquidación, tanto les
dueños de la.; ex entidades cómo los depositantes, pue-
den cuestionario ppr vía judicial, en nsuehos casos va-
rias años después. Como coosecueneit de ello , y de-

más costos de la limúdación, el Banro Central de la
Reu íbiic i Ar (catrina perdió entre 1980 y 1989.más de
5.5()0 milloues de dóleras. sin contar col irmum erables
juicios aún pendientes y los que ajos pueden inici;u'se.
Corno se ve claramente, realizar la tinuidacióu de en-
tidades E sonrieras (que implica IIn-ar adelante el
proceso admini trativo, realizar los activos, afrontar de-
mandas judielijea de los sectores intervinientes, cubrir
fuertes quebrantos, etcétera) es incompatible con. la fun-
ción principal do los bancos centrales: preservar el

valer de las monedas.

Por otra parte, por la legislación actual, la revoca-
ción de la autorización para funciona' por parte del
Banco Central de la República Argentina, implica la
extinción cono empresa. En el proyecto que promo-
vemos se contempla que si no existen problemas de in-
solvencia, las empresas pueden continuar con otro ob-
jeto social.

Derogación de la ley 22.529
de consolidación de entidades financieras

Las leyes que rigen las actividades económicas de
la Nación y en particular la vida y funcionamiento de
las sociedades comerciales han tornado principios ge-
nerales y universales, para regular las situaciones de
insolvencia de una empresa en estado cíe cesación de
pagos, tal cual jurídicamente se denomina. Estos prin-
cipios y conceptos universalmente aceptados están con-
ténidos en la Ley de Concursos y Quiebras. En gen
neral ci tratamiento de estas situaciones extraordina-
rias, mediante disposiciones especiales específicas, como
la ley mencionada, parten del presupuesto irrefutable
y de reconocimiento universal, de que una empresa en
estado de falencia produce -daños a personas -e insti

-tuciones, al Estado y a la sociedaden su conjunto.

Y que ante tales circunstancias es necesario contar
con los instrumentos jurídicos de excepción que paren
el deterioro, e impidan la profundización de los daños,
protegiendo bienes jurídicos y sociales sustanciales.

Por esas circunstancias se prevén los mecanismos ex-
éepcionales de la quiebra y el desapoderamiento de los
administradores de la empresa en estado de insolvencia.

En nuestra legislación todas las einpn^ias comercia-
áes están sometidas a estos preceptos leeules, con ex-
gepción de los bancos e, instituciones financieras, que
tienen un régimen especial en la legislación específica
que las contempla.

Existen fundamentos para sostener la existencia de
particularidades legales en el tratamiento de- las .enti-
dados financieras en estado de insolvencia, ligadas fun-
damentalmente a la alta vulnerabilidad de las mismas

por las características de las operaciones económicas
que quedan . involucradas en la internsediación finan,
e`-era y también por los efectos que en el mercado fi-
nanciero produce la caída de un banco.

No obstante todo ello, la existencia de la ley 22.529
(denominada de comiso!idación de entidades fhamc-eras)

eoristi k!=e una exageración inadmisible, que lejos de
servir para contemplar situaciones particulares aten-
d'hles como las descritas, La devenido en mecanismos
abarra otes que rmp:dieren el buen Lme':onamievito del
sistema linanciero, h' n ,Eornlindose en verdac eres pri-

vilegios para proteger a les males a d,rdnistmdores y a
los .0 rlurim ^tr uluyes fiandolentos de las euiidac es finan-
cieras.

La 1cv es apl.:cable, conformo lo establece su artis'n'o
2' ¿litriio I), a Jss entidades financieras que se encuen-
tren nrobada^nennte en estado de insolvencia, a les cpre
hayan violado las normas sobre reservas de efectivo,
a las que hayan vrtervenido en reiterados incump'1-
mientes a Las disposiciones del Banco Central de la
República Argentina en matea de solvcnda y a las

que producto de los mil s negocias o respnnsrbd, rad
de los edmmrstradere hayan perdido la rc_pcassmili.
dad patrimonial mínima para funcionar acanala.ente:
En la legislación general aplicable a talas has come.

ss.s que operan en el país, cualquiera sea la impartan.
cia social, económica o cultural- que se le asigne, la
sola verifieacióp de cualquiera de los aspectos tipificados
anteriormente determinarí la automática entrada en
vigencia de la ley de excepción de concursos y quíebr.+s,
que prevé el desapoderamiento de los administradores

y la participación judicial.

En el caso de las entidades financieras esto no 's
así por cuanto resulta de aplicación la ley 22.529

(denominada de consolidación de entidades financieras),
cuya derogación lisa y llana proponemos.

De las disposiciones de dicha ley surge que un bancó
o entidad financiera en las situaciones descritas'nA, debe
liquidarse sin antes intentar el Banco Central de la
República Argentina ordenar la aplicación de- la- ley
en un conjunto de mecanismos y medidas de salvataie
que en la práctica juegan como un derecho de la
entidad en situación de insolvencia y que constituye
objetivamente un obstáculo para proceder a la liquida-
ción de la entidad en tiempo oportuno, para impedir
que continúe produciendo daños a los clientes y a la
sociedad en su conjunto.

Por imperio de estas disposiciones una entidad finan.
ciera irremediablemente quebrada, seguirá operando en
el mercado financiero con protección del Banco Cen-
tral de la República Argentina, percibiendo a cual-
quier tasa depósitos del público con garantía estatal
y otorgando créditos con cualquier responsabilidad pa.
trimorial. En síntesis, aun estando probada la situa.
ción de insolvencia absoluta, aun teniéndose total y
absoluta conciencia del- daño que el funcionamiento de
la entidad producía, nada se podía realizar por el ab,
sordo privilegio que otorgan las disposiciones de I
ley cuya derogación proponemos. Ha sido la mata de
los efectos negativos del sistema estatal de' depósitos
y la vigencia de las disposiciones de ley 22.529, las
que provocaron las monstruosas pérdidas del Banca
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Central de la República Argentina en. última instancia
terminamos pagando el conjunto de los argentinos.

secreto bancario

En la legislación actual el secreto bancario se ex-
tiende al conjunto de las operaciones que realizan las
entidades, o sea tanto a los depósitos como a los cré-
ditos o a cualquier otra activkdad de las permitidas
por la Ley ele Entidades Financieras, con Lis excep-
ciones previstas en la propia ley y las modificaciones
introducidas por la ley 23.371 del 27 de septiembre del
85, que virtualmente levanta lit totalidad del secreto
bancario para las solicitudes ale la Dirección Censal
Impositiva (DCI).

Este sistema de secreto bancario integral, aunque
discutible, encuentra fundamentos prácticos cuando coe-
xiste con alguno de los sistema de garantía estatal de
depósitos, situaciones que se verifican en la actuali-
dad sólo en los aspectos legales, por cuanto aún no
se han derogado las leyes que faculta la citada garan-
tía estatal. No obstante ello, en la actualidad y por int-
per:o de la política que al rcrpecto lleva adelante el
Banco Central de la República Argentina, la garantía
estatal no existe prácticamente. En cuanto al aspecto
legal se encuentra en tratamienlo en la Honorable Cá-
mara ele Diputados el proyecto de reforma que La Cura
Orgánica del Banco Central de la República Argen-

tina, que prohibe expresamente el otorgamiento de
garantía de cualquier tipo, lo que hace además inevi-
table de derogación la Ley de Entidades Financie-
ras sobré garantías de depósitos.

En síntesis, el sistema financiero marcha hacia un
esquema de inexistencia de garantía estatal de ilepó-
sitos, instituto éste que se transforma en total y abso-
lutamente incompatible con el sistema de secreto ban-
cario genérico e irrestricto.

La inexistencia de garantía estatal de los depósitos
obliga al depositante o ahorrista a contemplar, como
aspecto fundamental y de gravitación casi absoluta ea
la decisión, el nivel de solvencia de la entidad finan-
ciera donde colocará sus depósitos. Ant eesta realidad
los bancos se ven ante la necesidad de difundir los ele-
mentos informativos demostrativos de su solvencia.

Ni una ni otra cosa podrán realizarse si se mantie-
nen las disposiciones que coloca bajo secreto las ope.
raciones activas, o sea los préstamos que les bancos
otorgan, que constituye desde ya el efecto central de
su solvencia,

Todo ello hace necesario circunscribir el secreto
bancario a las operaciones pasivas, o sea los depósitos,
disposición que encuentra plena justificación tanto por
existencia de los va'ores que se protege con la misma,
como en la necesidad de equiparar el sistema finan-
ciero argentino VQn la legislación vigente casi uni-
versalmente,

COMUNICADO N9 15.892

¡¡,formación sobre al unos rubros del
al 31 de diciembre de 1991

(En australes)

ACTIVO

balance

Oro, divisas y otros activos e'>ternos
Oro ..................................... 14.4$1.339.340.000...
ñfenos:

Previsión por fineza de me 144.413.893.400 14.296 .975 446.600
Divisas . ........................... .. . 3.088.320.980.000
Convenios ALADI

Cuah'imestre en curso ................... 5.724.448.160.000
cferwc

Previsión para cnatrimeylre en curso ....
Convenios de pago ALADI-Cuatriinestre

Co curso .......................... 541.497.960.000
Compensaciones pendientes . . . ............ 2.530.981.512.361
Menos:

Previsión para compensaciones pendientes 2.530.981.512.361
Convenios de pago ALADI-Compensacio-

nes pendientes ......................

Acuerdo técnico interbanemio con Brasil
Co'ocaciones realizables en divisas - -

0
0

5.182.950.200.000

Valores públicos-a curto -plato del exterior 1B.541.610,480. 000
Deuótos a )'.m f", e t:, i..i.s .... ... 31;.370.345520.000
Depósitos a 11 vista en divisas . 2,232.045.760.000 57.144.601.760.000
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Reservas con afectación específica 5,343.355.840.000
Créditos en moneda eslrmjera al sistema fi-

nanciero ............................ .. .: 2.-136.826.580,000
Ajenos:

Previsión sobre créditos co moneda extranjera
a entidades financieras ....... . ........ 94.050.000.000 2..312.776,380.000

Otros créditos en moneda extranjera -
Letras de exportación .................... 5.962.310.000.000

Menos:
Previsión sobre letras de exporta. o,n .... 832.590.000.000
Lineas (le crédito diversas ...... ........: 17,.375.9¡s.1ú0.000

Menos:
Previsión sobre líneas de crédito di, ersas 13.193.730,000.000
Divisas a ingresar ...... ................. .,.'. 0 0311.938.360,000 99.712 91 11,26N f¡00

¿portes a organismos internacionales,

Deudas de entidades financieras .. . ..
Recursos devengados sobre deudas de entidades 69,145.055.269.496

financieras ............................. e
Menos:

Previsión sobre créditos al sistema financiero 45.319.764.472.426 30,205913.938:5:57
del país .............................. 42.383.241 .

Deudas de entidades financieras intervenidas
Recursos devengados sobre deudas de enti, 104.092.978.170

dudes financieras intervenidas ......... c
Menos:

Previsión para quebrantos por intervención 0 1041.":5.361.411
de entidades financieras ....... ....... 2.621.394.398.683

Deudas de entidades financieras en liquidación
Recursos devengados sobre deudas de enti-

dades financieras en liquidación ........: 145.287,016.672.798
Menos:

Previsión para quebrantes por liquidación de
entidades financieras .................. 91.702.812.304.647

Fondo de garantía de los depósitos ley 21.526 51.964.950.202.112 4.243.648.564,722
Deudas de patrimonios desafeetados , en ti. '
quidación ............................. 594.959.2x55

Créditos al sistema financiero del país 6.380.623,136.487

Menos:
Previsión sobre adelantos - Cuenta , egulaciórí

monetaria ........................... 0 0
Financiatniento externo al gobierno nao fanal ....a 71.646.065.:161 '81

Valores públicos - Bónex .... . .............. 11.058.558.094.130
Valores públicos - Otros .......... .........: > 8.213.060.397.511 19.2.71.618.491,641
Bonos Consolidados del Tesoro Nacional ... c 8.815.921.143.637
Bono Unificador de Deudas Consolidadas ..... r 92,024
Bono Nacional de Consolidación de Deudas 14.001.655
Saldos deudores do la cuenta Dirección Nacio,

nal de Recaudación Previsional al 15-2-90 .. 309.01.5.917.101
Adelantos transitorios al gobierno nacional;

Artículo 29 de la C. O.
Recursos devengados sobre créditos al gobierno

nacional ............................. e 19.213.563618.004 55.767,007,13}.5111
,Adelantos para la cuenta regulación monetaria .e 0

por cuenta del gobierno nacimud
Aportes al Fondo Monetario Internaulounl

En derechos especiales de giro ........... 3.658.0392621562
En moneda nacional .......... ...........; 830.239.021.050 4.488.278.6 15.611

Aportes a otros organismos internacionales 1
En divisas ........................... t. 2.688.176.174.367

En moneda nacional ..................... 1,901.158.248.031 4.589.334.422.398
Ajuste de valuación de los aportes .r organis-

mos internacionales ........... ......... 380.574.725.832 9.158.187.793.84'2
Créditos al gobierno nacional

Reí-114,',1 1 ti!



93.842

0
161.781

Julio 13 dé 1992
r

CAIIIARA DE DIPUTADOS DE LA NACiov

Recursos devengados sobre deudas de patri- r
monos desafectados, en liquidación .,...¡ 600.123.049.367

lfenot
Previsión para quebrantos por patrimonios

desafectados en liquidación ...........:. 141.346.822.297 439.471.186.325
Cuenta regularizadora del rubro Créditos al

Sistema Financiero del País, decreto 435/,
90-2-5-90 .. ........................... . 1.351.431.058.693 33.661.737.987.322

PASIVO

Circulación monetaria ........... ........ 68.961.386,66.480
Depósitos
Depósitos de entidades £inancir,as' -

En cuenta corriente .............
Fan cuentas corrientes eapecial,•s ., .........; 54.686.038.594
En cuentas especiales Capitales ....... ,.. 380.662 .168.691
En cuentas especiales - Cu,npeusacíón (le. í -

vengada ............................. 74.702.895.528 9.722.825.401.726
Dirección Nacional de Rectrndaeión Provisional f 171.502.110
Depósitos por cuenta y orden del BCI1A ... 50.467.393.664
Compensación devengada s/deposito por cuenta

y orden del BCRA ...... ................ 569.175.824.888 619.643.218.552
Depósitos del gobierno naciou.d . , ..........I 8
Depósitos diversos .......................... 48.730.200.834 10.391.370.323.239

Depósitos del gobierno nacional en moneda es-
tr<miera .................................. 7.220.242.077.951

Otras obligaciones con el gobierne nacional
Fondos del Bono Nacional do Consolidación
Económico-Financiera ...... ..... ........ 53.502,

Obligaciones por certificados de participación 18.277.755.124
Fondos del canje de valores - decreto 36/90 ..• 12.798.165.867
Programa de saneamiento £inanclero y desarrollo

económico de las provincias ..............• 25.091 .850.000
Fondos provenientes de la privatizamos de Ente1 1.686.310. 000.000
Resultado de operaciones de , rmbro '.898,494.223.126 5.640972.047.91

Partidas a imputar sujetas a modificaciones legales, 14.103.163.355.82
Obligaciones con el sistema financiero del país -
Obligaciones con entidades f uancieras 40,383516.270

Obligaciones en el país por titulas del BCRA - 1

3-ítdos del BCRA en australes ............. f 6.295.683 • -
Intereses y actualizaciones dcvngados sobre tí-

Culos del BCRA en austral.. ............. 12.548.355.316 . 12,554. 650.999

Obligaciones con entes públicos no financieros ...d '- 15.582.430
Organismos internacionales

Fondo Monetario Intenmcional - Cuenta N9 1
Por compra de divisas 26.479.694.604.194.. ~..
Depósito ............................... 830.028:409.763 27.309.723.013.957

Fondo Monetario Hiiernacim";d - Asignacionesi -
de derechos de giro ...... 4.544.925.987537

Banco Interamericano de Desarrollo ......... 1 - 689.357,476.692
Otras cuentas da organismos internaconales - 23.601.925.797
Ajuste de valuación de las cuentas de organis-
mos................ 2.374.239.92.5.621 34.941. 848.329.004

D s

udas

tl lnone, t r tranlera . • .. .••' 46.793.en i !• `.. - 73.964,345.388.86aciones

Nork: Esta información contul.le incorpora las revaluaoiones y ajustes a la fecha. Se emite a, efectos de cumpF'
on lo dispuesto en el artículo 42 de la Carta Oigáuiea y las cifras se encuentran sujetas a modif£cacione4

«.auto a que cl E'aiau,e General y Cuenta de Resultátlos correspondientes al Ejercicio 1991 se halla»

een 1,ci tes (le aprabaoivn. -

Tipo de cambio: A 9.901



1342 C.ISIARA DE DIPUTADOS DE LA NACION Reunión 144

COMUNICADO N" 16.361

Ldormación sobre algamos rubros del balance
al 31 de mayo de 1992

(En miles de 5)

A C T 1 V O

Oro, divisas y otros activos externos
Oro ......................................................... 1.458.832

Menos:
Previsión por fineza de oro ..................................: 11.583 1111244

Divisas ...................................................... 591.948

Convenios ALADI
Cuatrimestre en curso ..................................r.... 12515
11: enos:

Previsión para cuatrimestre en curso 0

Convenios de pago ALADI - Cuatrimestre en curso ............ 221.392
Compensaciones pendientes ..................... 203.648

filenos:
Previsión par compensaciones pendientes ................... 263.648
Convenios de pago ALADI - Compensaciones pendientes , ...... 0

Acuerdo técnico interbancario con Brasil ....................... 235.150 23.273
Colocaciones realizables en divisas

Valores públicos a corto plazo del exterior ..................... 3.521.518

Depósitos a plazo fijo en divisa. .......... ................... 3.399.972

Depósitos a la vista en divisas .............................. 216.700 1.168.190
'Reservas con afectación específica 849.342

Créditos en moneda extranjeras al ,istenna financiero ...............: " 238.214
Menos:

Previsión sobre créditos en moneda extranjera a entidades financieras 9,t05 228.809
Otros créditos en moneda extranlera
Letras de exportación ....................................... 687.889

Menos:
Previsión sobre letras de exportación ........................ 119.481

Líneas de crédito diversas ................................... L682.227
Menos:

Previsión sobre líneas de crédito diversas 1.319.373
Otros ..................................................... 12.505 941.767 11 253.373

Aportes a organismos internacionales, por cuenta del gobierno nacional
Aportas al Fondo Monetario Internacional

En derechos especiales de giro . ............................. 3(115.804
En moneda nacional ........................................ 83.024 448.828

Aportes a otros organismos internacionales
_

En divisas ................................................. 266972
En moneda nacional ........................................ 188.592 435.064

Ajuste de valuación de los aportes a organismos internacionales ... 19.557 923.449
Créditos al gobierno nacional

Valores Públicos - Bonea ............ ... .... ..:........... .. .... 1.11,5 3.733
Valores Públicos - Otros ...................................... 124.993 1.240.721
Bonos Consolidados del Tesoro Nacional .......................... 881.592
Bono Unificador de Deudas Consolidadas 0
Bono Nacional ale Consolidación ele Deudas ...................... 1
Saldos deudores de la cuenta "DIrección Nacional de Recaudación

Previsronal al 15-2-90" ...................................... 30.902
Adelantos transitorios al gobierno nacional - Artículo 29 de la Carta
.Organca ... ...................... ...... ................... 809.741

Recursos devengados sobre créditos al gobierno nacional ............. 3.869.620 ' 6.832,583
Financiamiento externo al gobierna nacional .....................' 7.320.311

Recursos devengados sobre deudas de entidades financieras ........ 6.928.015

Créditos al sistema financiero del país
Deudas de entidades financieras ................................ 637.545
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Menos;
Previsión sobre créditos al sistema tinandiero del país ..... .. 4.635.478 2.930.082

Deudas de entidades financia:is intervenidas ..................... 2
Recursos devengados sobre deudas-de entidades financieras intervenidas 10.416

Meno,:
Previsión para quebrantos I'or intervención de entidades financieras 0 10943

Deudos de entidades fiuancici is en liquidación ................... 304.306 -

Recursos devengados sobre d, odas de entidades financieras en liqui-
dación ......... ............................................. 15.631.996

líenos:
Prevsiúa para quebrantos uor liquidación de entidades financieras 11.634.678

Fondo de Garantía de los Depósitos Ley 21.526 ........... ..... 4.301.434 200

Deudas de patrimonios desaf'ctados, en liquidación 84

Recursos devengados sobro deudas de patrimonios desafeetados, en

liquidación ............ ........... ................- c....... .. ,.;

Menos: 60.012
Prev:sión para quebrantos por patrimonios desafedtados, en liqui-
dación .................................................. 1-1.135

'

45.961

Cuenta Regularizadora del B&rbro Créditos al Sistema Financiero del
Pais - Decreto 435/90-2/5/90 ..................... s. *a.. •.••r.•^ (158.003) 2.828.638

Tipo de cambio : $ 0.9900.

P A S V O

Circulación moneLUia ........ ... ..... 6.909.672

Depósitos

D:'pósitos de entidades financieras
En cuenta corriente ..... ..............................•....-n 2-4:37.729
En cuentas corrientes especiales ........ ... . 17.583

EA cuentas especiales - Capitales ... .. ... 35.326

En cuentas especiales - Compensación devengada 2.409 2 ..493.137

Dirección Nacional de Recaudación Previsional ...................: 315.378

Depósitos por cuenta y orden del RCRA ............. ...:.. ........ 5.031

Compensación devengada sobre depósitos por cuenta y orden del
BCHA ..................................................... . 52.953 57 984

Depósitos del gobierno nacional ................................ 100 000

Depósitos diversos ............................................ 4.232 2.970.731

•i 231.827
1.233.573

único de previsión social
ea..cia. .

..............
p

sitos del sisee ao
viacitum

Depósitos

:

0
Otras obligaciones con el gobi: 'no nacional

Fondos del Bono Nacional dr- Consolidación Económico-Financiera ... 0
Obligaciones por Certificados de Participación ................... 1.833

Fondos de! canje de valores - Decreto \g 36/90 .................. 1.320

Pro,-mnamiento de saneamiento financiero y desarrcllo económico de

las p,ovincias ...............................................
2.993

923 449 Resultado de operaciones d, cambio ............................ . 189.819 195.990
.

Partidas a imputar sujetas a modificaciones legales ................. 1.510.332

Obligaciones con el sistema fin..nc'ero del pa`s ii
......................Óbügaciooes con entidades linancieras 5.442.....

224 5.666
Obligaciones con entidades financieras en liqudacióu ...............

Ob;igaciunes en el pa's por irulos del BCRA
Títulos del RCRA en australes ................................. 0

Intereses y actualizaciones devengados sobre ti idos del RCRA eu
...........australes 1.218 1.218

..................................... ..

Obligaciones con entes pdblic, no financieros .. ................... 2

6.832.583
Organismos u uterosei m iles -

Fondo Monetario Internac`...i.d - Cuenta Na 1 -

320 3177 Por compra (le divisas ...................................... 2.441276
.. .

Depósito ................... ..... ..... ......... ...... .. .. .. 83.033 2 521 279

Fono ALonetaro Intenado,rul - Asiguaeionr9 de tic, cehos de giro .. 437.226

Breo Interamericano de Desarrollo ............... ....... 72.873
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Ot ras cnc: ta0 (le oganimos la 'oaciou :des ......................
A uac de vu Lrwiun de i, v ele W,ts d m¿;.ailaa=os 1 cr-,cios.a es ...

F0S
130.4'50 3.172.823

Deudas por co,m:'n!es
Otros co;lt .v:us tie pago .... . ................................. I L621

Otras obligarlo:l; , ,ti moneda cro,uiiis ........................... 7.205613

jV,n a Usa üv( ^nuselí,n ciad d, r aneo pura las res hu c^.on^s as;:res a l.: fecha. Si emite a efes os de cumplir

enn lo dispuesto en el a:l culo 42 de la Carta Orgau. y Lis ci4:s se er:eneniran 5111 -tas a m9difiea-

clones atento a que el 13,1L n occ C'.aiateel y C Esta de 1 esuitados con K red(-nhs al e¡aedo 1991 se

hallan pendientes de apn,buci, n.

Tipo de cambio: .9 0.9910.

AMENO

Activos en Moneda E-lee ojera y Pasivos iLnaetailes del Banco Central de la llepóblica Argentina
(ln millones de dólares)

e o si e e p ton

Valor Valor Valor Valor Varla.
nominal ineC2do nomInsl mercado ción
30-4.92 30-4-93 31-5-: ,2 31-5-93 (::)
(A)` (13)o.,. (C)' ( D) o1 (D)-UO)

1. Resolución ley 23.928 ........................... 8.550,1 8.550,1 9.355,3 9.3,4, 6 801,5

1. Oro 1 ....................................... 1.151,5 1,454,5 1.156.8 1,458,8 4,3

2. Billetes .................................... . 150 15,0 135,3 133,3 120,3

3. Depósitos cuenta corriente ................... 306,4 306,4 401,9 461,9 155,5

4. Colocación a la vista ... ................. . 211,9 241,9 249,'3 219,2 4,3
5. Colocación a plazo 2 .................................. 6.:x29,3 6.529,3 6.991, k 6.991,4 462,1

6. ALADI neto ................................ 0.0 0.0 23,7 217 23,7

7. Obligaciones del gobicruo en carteras .......... 0,0 0,0 35,5 31,3 31,3

Baraca 89 ................................. :. 0,0 0.0 0,0 00 0,0
Bonees 87 ................................... 0,0 0,0 35,3 31,1 31,1
Bor.ex 81 .................................. 00 0,0 0,2 0,2 0.2
Boncx 82 ................................... 0,0 0,0 co,0,0 0,0

8. Obras ............................ ............ 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

11. Reservas exced_aies ............................. 1,S".4.8 1350,9 1.319,5 1.095 ,7 -235,2

1. 0101 ............ ........................... 0.0 0.0 0 ,0 0,0 0,0

2. Billetes ....................... .............. 0,0 0.0 0,0 0,0 0,0

v. Depósitos cnmdcx corriente e, 1. 6.1 0,0 0,0 -6,1

4. Colocación a la vista .......... ............... 0,0 0,0 0 ,0 0,0 0,0

5. _ Colocación a plaZO 2 ............ ............ . 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

6. ALADI neto ............ .................... 176,2 176,3 0,0 0,() - 176,2

7. Oblislueionos del gehieroo a cisura 3 .......... 1.312 3 1.126 2 1.051,8 -71,4
Boncx 89 .............. ................... .
Bcues 87 ...................................
Boncx 84 ..................
Bonos 82 ... ................................

1015.4 8:2,1 1.007,9 821,6 -37,5
3,9 2639 261,6 230 2 - 33,7
(12 0.2 0,0 0,0 -0.2
0,0 0,9 0,0 0,0 0,0

8. Otras - ......................................., 54),0 42,4 50,0 40,9 -1,5

11I, Otros activos ................................... 3.739,8 2 005,1 3.738,9 2.029,7 24,6

1. Letras de ecnort eión ........................ (.8 3,1 562 ,4 694,9 571,2 11,3
2. Lúre ; u de crédito país-país .... ............... 1S(11,1 368,4 1.699,2 366,5 -1,9
3. Crédito monetario externo d sistema fioaneioru 210,6 231,1 240,6 231.1 0,0
4. Activo ALADI pendiente compensación ...... .. 262,8 0,0 260,3 0,0 0,0
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801,5

4,3

120.3

155,5.
4,3

462,1

23,7

31,3

0,0
31,1
0.2
0,0

0,0

255,2

0,0

0.0

-6,1

0,3

0,0

-176,2

-71,4
- 27,5
-33,7
-0,2
0,0

.1,5

24;6

11,8

-1,g
0,0
0,0
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5. Resultados afectación 'special .... . ........ . ...;

I\'. Pasivos monetarios 4 ..... . ........ . .........

1. Circulación monetaria ......... . ..............

2. Depósitos cuenta cerii, une .....................

3. Depósitos cuentas contentes especiales ........

4. Contrapartida de opc(nclones (le pases .........
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Valor Valor Valor Valor Varia.
nominal mercado nominal mercado ción
30-4-92 30-4-92 31-5-92 31-5-92 (E) =
(A) • (B) e.+ (C) . (D) .. (D) - (n)-

813,2 813,2

8.5:50,1 8.560,1

6.653,6 6 654,6
1.988,0 1.988,0

17,9 17,9

-110,4 -110,4

837,9 857,9 14,7

9.351,6 9.,51,6 801,5

6.906,7 6.906 ,7 252,1

2.437,7 2.437,7 449,7,

17,6 17,6 - 0,3

- 10,4 10,4 100,0

• Corresponde a los vahea nominales registrados antes de ajustes por desvalorizaciones dado que contable
mente estos rubros se valían a precio de mercado.

•n Corresponde a los valoras (le mercado para los rubros incluidos en los puntos 1 y II, en tanto que pn'4

el rubro "Otros activos cn moneda extranjera" corresponde (punto 111) al valor nominal neto de previsiones

cmewbles.

1 El oro es cotizado al 99'ó del valer vigente en el Mercado (le Londres al cierro del día de la fecha, a lj

quo se refiere la infm'ma,'i,in. El alza operada en el mes es consecuencia del aumento producido en su coti-

zación, la cual ascendía a dólares 330 al 30-4-92 en tanto que al 31-5-92 a dólares 337.

2 El valor de mercado de Ls colocaciones incluye los intereses devengados hasta el día de la fecha a la qud

se refiere ]n informa lm. -

3 El valor corresponde al valor-nominad residual,

4 Valuada a $ 1 por dólar.
s En el rubro "Pasivos monetaris" se. La computado con signo negativo el importe corresllóndi¡,ute a tiluloj

públicos y divisas Mantenidos por el BCBA originados en operaciones de pase,

Cifras provisorias.

Variación de los activos en monería extranjera y pasivos monetarios del Banco Central de la República Argentin.(i

Las reservas ley 23.9__^8 y los pasivos monetarios aumentaron en dólares 801,5 millones en tanto que In/
reservas iniernaciondes (puntos 1 y 11) lo hicieron en dólares 546,3 millones

la disminución verificada en las reservas excedentes de dólares 255,2 millones se debió principalmente 4
los pagos ele obligaciones esth'rnos.

Por su paute las comp"as netas de divisas ascendieron a dólares 900,1 millones.

MONTO Ii>TIMADO DE LAS DEUDAS DE ENTIDADES FINANCIERAS

EN LIQUIDACION AL 31-3-2°

OBSERVACIONES:

1. La taren llevada a calo poseyó como objetivó la euantifaclin de las deudas de

todas las entidad ,* financieras cuya liquidación hubiese dispuesto el Banco Central de la

2lepúhhcu Argentina, desde 10x30 al presente.

No obstante, no pudi'lnr, obtenerse elementos do juicio que permitiesen evaluar el

pasivo de las sigmmtites -ex cntrdades cuyo proceso liquidatorio concl ó o está próximo a

fmalinu:

DSNOBMINACION EiiT_TDADES

1. Ranee 1 tonerci;d ds Ro.-cric S. A.: .........................
o Boj ea rA: genüno del bledi!eremeo ...........................

:3. Banco 1•-aeiita del Río do la Pinta 8. A .....................
lMgional de llar<ad,a'o 5. ,1 ...........................

5. Cuja de Caldito Villa Devoto Cooperativa linritacla ...........
6. Crédito Defensa S. A. de Crédito pura Consueno ................

Deudas
en pesos
al 31-5 92

12- 4-61
20- 3-(i3
29- 8-03
27-12.63..
2- 2-70

ls'- 470



f --letoperativa Mariano Acosta de Crédito , Vivienda Y Construccién

Limitada .................................................. 20- 5-70
5. Caja de Crédito Viamonte Sociedad Cooperativa Limitada.... 17- 6-70

9. Casimiro Polledo Compañía Financiera S. A ................... 6- 5-70

10. Caja de Crédito Congreso Sociedad Cooperativa Limitada ...... 7-10-70

11. La Textilera Cooperativa de Crédito Limitada ................. 30- 6-71'

12. Su Cuadra Amiga Compañía Financiera ...................... D- 3-72

13. Banco Argentino del Centro S. A, . ................. . .... . ... 13- 3-72

14. Caja Popular de Brlgrano Sociedad Cooperativa de Crédito Limitado 15- 5-72

15. Banco Comercial de Buenos Aires S. A ........................ 9- 6-72

16. Rodríguez Flores Limitada Compañía Financiera S. A........... 26- 7-72
17. Mario A. Luque Compañía Financiera S. A. . .. ............... 21- 3-73

18. Sofinar Compañía Financiera S. A. . ........... . .............. 28- 3-73

19. Caja de Crédito Bermúdez Sociedad Cooperativa Limitada ..... 7- 5-76

20. Crédito Quilmes S. A. de Crédito para Consumo, ............... 3- 1-77
21. Crédito Alberdi S A. de Crédito para Consumo ................ 18-11-77

22. Caja de Crédito Diamante Cooperativa Limitada .............. 17- 3-78

23. Crédito Popular S. A. de Crédito para Consumo .............. 3- 5-78

24. Caja de Crédito Dos de Mayo Cooperativa Limitada .......... 19-10-78
25. Caja de Crédito San Antonio de Padua Nor-Sur ............... 26- 1-79
26. Sociedad Cooperativa de Crédito Limitarla General Belgrano .... 29- 1-79
27. Caja de Crédito Villa Mercedes Cooperativa Limitada .......... 5- 2-79

28. Caja de Crédito Santos Lugares Sociedad Cooperativa Limitada ..; 2- 5-79
29. Cooperativa Mercantil Unida Sociedad Cooperativa Limitada .. 4- 6-79
30. Caja do Crédito Tolosa Sociedad Cooperativa Limitada ......... 3-10-79
31. FICSA S. A. Compañía Financiera ............................. 3-10-79
32. Caja Popular de Luxes Cooperativa de Crédito Limitada ........ 16-11-79

2. Se encuentran en proceso de cálculo los pasivos relativos a las siguientes ex entidades r^

- Banco Avellaneda S. A.
-- Banco Español del Río de la Plata S. A.
- Banco Comercial del Norte S. A.
-- Banco BIRCO Cooperativo Limitado.
- Formofín Compañía Financiera S. A.
- Banco Buenos Aires Building Society S. A.

3. Metodología de ponderación no convencional, a consideración del directorio.

Deudas
en pesos
a131-3-92

1. Abaco Compañía Financiera S. A.... .. . ........................1 8.595.10-3
2. Adrogué Compañía Financiera S. A. ....................... 9.276.683
3. Afisa Compañía Financiera S. A ................................ 60.223.199
4. Agrovid San Juan Cija de Crédito Cooperativa Limitada .......... . 1.022.858
5. Almagro Caja de Crédito Cooperativa Limitada .................. 2.045.532
6. Amersur Compañía Financiera S. A .:.....................:.......i 9.808.886
7. Añasco Caja de Crédito Cooperativa Limitada .. .......... ........{ 32.151.728
8. Argos S. A. de Ahorro y Préstamo para la Vivienda .... • ......... 9.880.527,
9. Austral Cooperativa de Crédito Limitada •....................... 5,680.403.

10. ADELU Cooperativa de Crédito Limitada .. ................. 1.816.333
11. Ballester Compañía Financiera S. A. .......... ,., 18.505.294
12. Banco Aconcagua Cooperativo Limitado ....... .................. 4 4.390.321
13. Banco Agrario, Comercial e Industrial S. A . .................... 1055.834.012
14. Banco Alianza Rosario Cooperativo Limitado .-......:... r.r.y-.:. 13.763.450;
15. Banco Alvarez Cooperativo Limitado ....-.. • an..• .........-......:R 15.303.063
16. Banco Ararat Cooperativo Limitado .... . ........ .. .......... g 1.281.980:
17. Banco Argenfé S. A. ..,rc.............. ....:...,,.

•
69.776.081

_18. Banco Argentaria S.A. .. u.r• ....•r.... 3.521.093;-.
19, Banco Bamecoop Cooperativo Limitado ...... ... • ....:......,:., 50.617.433
20. Banco Boreal Cooperativo Limitado 33.667.201

N9 DENOMINAOION ENTIDADES



Julio 15 de 1992 C'iMAB A DE DIPUTADOS DE LA NACION

N9 DENOMINACION ENTIDADES

21. Banco Brar do Cooperativo Limitado .............:... ...........
22. Banco Ruanas Aires del Pata S. A . ..............................
23. B.:nco Cal-Mo S.A . ..........................................
24. Banco Cal,, 01 Cooperativo Limitado ............................
25. Bmu-o Cmt, rejal de La Plata S. A . .............................

26. Banco Conarcial finanzas S. A . ................................
27. Braco Con, retal, Hipotecario y Edificador de Córdoba ............
23. Baunco Couperativo Agrario Argentino Limitado ...................
29. Banco Coopereste Cooperativo Limitado .........................
30. 4meo de B aisso Cooperativo Limitado ..........................

31. Barco de (laivticoy S. A . ......................................
32. Banco de Coronel Pringfes S. A . ...............................

2:3. Banco de Crédito Rural Argentino S. A . .........................
34. Banco ele 3thrlirieham S.A . .............
35. Banco de Intercambio Regional S. A . ............................
36. Banco ele lidia y Río de la Plata S. A. (3) ......................
37. Banco de la Empresa Cooperativo limitado ......................
38. Banco do Jai Andes S. A . ......................................
39. Banco de 'Reo Negro y Neuquén S. A. . . . . ....... 1 ................
40. Banco de Ultramar S. A. .......................................
41. Banco del Acuerdo S.A . .......................................
42. Banco del (;entra Cooperativo Limitado ..........................
43. Banco del l ,mzíl S. A . ........................................
41. Banco del Oeste S. A . .........................................
45. Banco Fabril de La Plata Cooperativo Limitado ...................

43. Banco hispano Confin S. A. ....................................
47.

49,
50.

52.
53.
51.
55.
56.
57.
58.
"9.
6 1.

62.
63.
64.
6.5.
66.
h7.

68.

Banco hez Cooperativo Limitado ................................

Deudas

en peses

al 31-3-92

19.016.044
232.964

126.6.21.&:8
102.278.8:35

25.932.:338
836.788

41.058.174
116.156.086
22.121.496
11.159.880
43.142.357
61.759.608

423.344.641
35.366.835

1.314.686.495
188.491.019

14.068.418
2.745.783.131

176.492.834
88.704.928

209.945.387
15.147.485

186.284.512
1.104.771.086

7.407.319
284.7:58.006

5.028.941
Banco ji noal Coopcrativq Limitado ............................. 93.880.880
Banco Latinoamericano S, A . .................................... 96.522.117
Banco Libertador Cooperativo Limitado .......................... ' 53.727.412
Banco Los Plnos Cooperativo Limitado ........... ................ :... 34.162.321
Banco \tesr;aotámíeo Cooperativa Limitado ................... .... 21.014.356

Banco Oberi Cooperativo Limitado ...................... ........:::. 21.938.952
Bono Oddone S. A . ............................................ 965.992.430
Banco Putas ínieo S.A A. ......................................... 178 925.679
Banco Pella S. A . .............................................. 35.363.312
Bareso Pnpol n' de Rosario S. A. ................................. 107.697.031
Banco PreIr e: ons1 Cooperativo 1,'nnte.do .......................... r 30.689.504
Banco Regional de Córdoba Saco-dad Cooperativa Limitada ........ 22.688.461
Banco Ri°-ntnal del Norte Arien%ino S. A . ....................... 46.756.019
Banco lleejoi4il del Salario S. A . ................................ . 132.621.080
Binen Sa o ?(ióuel Cooperativo Limitarlo ......................... . 301.184.063
Banco Sideea S. A . ............................................ . 561.383.867
Banco Sindicil S.A . .................................... ....... tt. 58.241.713
Banco Sirlib:. n Cooperativo Limitado .. ...... ...................... a:? 5.921009
33-.mc) Udeorop Cooperativo L n nado ........................... 45.931.410
Banco Unirte Cooperativo Limitado ............................ . '... 80.971.838
Banco Unido de Inversión S. A . ............................. ...: :yp 29528.863

69. Banco Vicetde López Cooperativo Limitado ............................ 16.305.790
70. Banco Zonannr Cooperativo Limitar ..............................`m. 10.971.982
71. Buró de Crédito Cooperativa Limitada .......................... -. ..;s¿ 448.708
72. Caja do C±'édito Aguirre Sociedad Cooperativa Limitada ............ .. '- 1.336.511
73. Cara de Crédito Alvear Ceopemt.va Limitada .................... ' 32.907.384
74. Caja de Crráiito Beynaseoni -Cooperativa Limitada ................. . 19.207.759
7:5. Cata de CrARLo Charcas Cooperativa Limitada :c 7.940.347
76. Caja de Cráalito Cooperativa Correos Limitada .:8 7.453.685

-77. Cala de Cr(y Gto Cooperativa Limitada América Latina .. ........... 12.92o.898
7S. Caja de Cró4ito Cooperativa Liniitula "Argenta" ....... ........... .. 2.443.480
79. G. ;a oe Créd-10 Cap. raOva Mine Untada - 243.295
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80. Caja de Crédito Cnq>-sativa 12 de Octubre Limitada ..............
81. Caja de Crédito C,aicntes Cooperativa Limitada ........ .
82. Caja de Crétl i to F , alada S. A . ......... ........................
83. Caja ele Crédito FI, yes Sud Saciedad Cooperativa Limitada .......
84. Caja de Crédito C neral Roca Corporativo Limitada .............

85. Caja de Crédito Irviepcndencia Cooperativa Limitada ............ ..r

86. Caja de Crédito Mclinez Sociedad Cooperativa Limitada ............
87. Caja de Crédito Paz Cooperativa Limitada ........
88. Caja de Crédito Primavera Cooperativa Limitada .. .,...........
89. Caja de Crédito San Fernando Cooperativa Limitada ....... ........
90. Caja de Crédito Sau Lorenzo Sociedad Cooperativa Limitada ........
91. Caja de Crédito Saran:d.í, Dominico, R'ilde Cooperativa Limitada .. .,
92. Caja de Crédito Uruguay Cooperativa Limitada .................. .
93. Caja de Crédito Vorsailies Cooperativa Limitada .......
94. Caja de Crédito Díuz 9élez Cooperativa Limitada ................
95. Caja de Crédito Cooperativa Prácticos del Río de la Plata Limitada ..
96. Caja de Crédito de los Centros Comerciales Cooperativa Limitada ..
97. Caja de Crédito de Profesionales de la Ingeniería, Arquitectura y Agri-

mensura Limitada ............................................ .:
98. Caja de Crédito Barón I3lrsch de Buenos Aires Cooperativa Limitada
99. Caja Mutual Yatay 240 Sociedad Cooperativa de Crédito Limitada ...

100. Caja Murillo Ceopciativa de Crédito Limitada .....................
101. Carfina Compañía I' inanciera S. A ..............................
102. Carlés Compañía Financiera S. A ................................ i,
3.03. Carlés de Ahorro y Préstamo para la Vivienda S. A. . ........... .....
104. Cenfi Caja de Crédito Cooperativa Limitada ........... ...........:
105. Centro Financiero 5. A. Compañía Financiera ......................

e'n Fama

al 3r-3-J2

315.349
21933.36:1
16.173.107
12.552.770

2.458.128
20.501.8-18
56.936.710
2.698.924
2.721.707
1.593.706
3.635.495
4.290.118

64.305.366
53.711.317
81.879.882
8.817.226
4.302.292

5.787.039
1.625.147

32.895.424
37.625.406
4.531.037
5.659.05.3
1.721.166
4.539.189

127 933.877
306. Cofi-Vent Compañía Financiera S. A ..................... ......... . 0
107. Compro Compañía Financiera ........... ........................ , 18.643.616
108. Compañía Firmncier :c Activa S. A ............................... . 1 708.651
109. Compañía Financien Boulogne S. A... .............................. 6.648.420
110. Compañía Financici Castelar S. A, ... . ....... 1 ................. . 10.785.881
111. Compañía Financiera . Central para la América dei Sud ..... ......... 2.868.626
112. Compañía Fiavvrcicm Congreso S. A..... .......... ..........-......i 2.317.684
113. Compañía 'Financiera Cortar S.A. .. « .......................... v 6.468.914
114. Compañía Financiera Cuyann. S.A. ..... 3.090.395........ ...
115. Compañía Financie'., de Concesionarios Furd-Fiaaufor ............ 5.036.483
116. Compañía Financies del Estuario S.A ......... .... .............. 19,068.188
317. Compañía Financiera del Jardín S. A...................... ......3.913.719
118. Compañía Financien , del Plata 5. A ............... ......... 3.823.M4
119. Compañía Financiera Flores S. A. ......... ......................1 150.997.498
120. Compañía Financiara Masfin S. A, -... .. . .........................; 42.795.972
121. Compañía Financiera Mum'o S. A . ..............................; 60.015.880
122. Compartía Financiera Plafin S. A.... ,. ........................... 81 . 163.596
323. Compañía Financiera Prodiven S. A . .......... ...... - ,• 17.788.593
'24. Compañía Financiera Ramos Mejía S, A .......................... a 48 .425.140
325. Compañía Financien Saladillo S. A ... .......................'. 28.201.581
126. Compañía Financiera Sic S . A...... ..-...... ...... ..:. . ... ........ 67,201.239
127. Compañía Financiera Tesei S. A . . . ... , ..... . , .; - 8.373.470
128. Compañía Financiera Universal S. A. ............... ..............c 10 .975.259
5.29. Condecor Compañía Financiera S. A ............. ........... ci 6.960.276
1130. Confiar Compañía Financiera S. A. E. 1... _, .. ,.. 715.784
113L Cooperativa de Crédito Guaymallén Limitada ^o,, 777.389
1132. Cooperativa de Crédito Limitada Renacimiento ... ......... ........ci 1.099.003
1133. Cooperativa Sáenz Peña de Crédito Limitada ..................¿'. 228.936.564
134. Cooperativa de Crédito Zona Este de La plata Limitada .. ...... .,^ 2.510.724
135. Cooperativa de Crédito, Consumo y Vivienda Ruta del Sol Limitada . y 68.395.965
;136. Cooperativa del Foro de Crédito . Vivienda y Consumo Limitada ..-, e_._.; 4.747.3%$
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1
26
84
14
395
483
188
,719
134
•498
.972
.880
9e

593
140
881
.239
.470
.259
276

5.784
.389
.005
.664

0.724
.989
.3"
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Deudas

en pesos

2131-3-92

137. Cooperativa de Consumo y Crédito Liga de Padres de Familia de Ave-
nida La Plata ..... ............................. ............... : 2.858.000

138. Corporación Financiera Sautiagueña S, A. Compañía Financiera ...... 34.769.660
1:39. Creal S. A. Compañía Financien ................................ 11.165.669
1.40, Crear Crédito Argentina S. A. de Ahorro y Préstamo para la Vivienda .. 5.638.185
141. Urediball S. A. Compartía Financiera .............. 2.640.673

142. t redibono S. A. Compañía Financiera ............................ 184.8M2,31
143. Cedicab Caja de Crédito Cooperativa Limitada ................... 8.011.158
144. Custodia Compañía Financiera S. A ........................ . ...... 40.464 354
145. Dar S. A. de Ahorro y Préstamo para la Vivienda u Otros_ Inmucbles .. 143.726.835

1.46. Devoreal S. A. Compañia Financiera ................... .......... : 15.661.716
147. ll'Aiofin Compañía Financiera S. A . .............................. 11.426.217
148. UArrero y Compañía S- A. de Ahorro y Préstamo para la Vivienda .... 1.960.004
149. I?I Trust Viviendas S, A. do Ahorro y Préstamo para la Vivienda ...... 86.045.,',1,7
1 0. iridcicont Corinañla Financiera S.A .............................. 14,173.!33
151. I'inancord Compañía Financiera S. A, .... ........................ 4.847.307
1.52. I,inber Compañia Financiera S. A . ............................... 16.467.501
153. lOieud Compañía Financiera S. A . ............................... 1.035.883
154, I'ins.lr Compañía Financiera S. A. ............................... 71_938.9-18
155. toinca_ Compañía Financian S. A . ............................... 87.96-1.85
1 ` . 1 orta'.ent Caja de Crédito Socedad Cooperativa Limitada ........... 24.352.023
1.57. C.iniénez Zapiola Vivienda, S. A. de Ahorro y Préstamo para la Vi-

viouda ........................................................ 215.516.978
153. ú'inversa Compañía Fira:ncíera S. A . ............................. 62.476."743
c9. ruedo S.A. Cemrafda F'iran. iern S.A, 12.2:37.:395

160. (cerco Cooperativa de Crédito Limitada .......................... 2.287.3 31
ieL. Infcor Sociedad de Ahorro y Préstamo para la Vivienda ............ 45.966.462
182. Instituto Financiero Obrero Cooperativa de Crédito Limitada ...... 8.694.767

16.3. Interplat S. A. Compañía Financiera ............................. 4.360.156
164. Inverso S. A. Compañía Financiera .............................. 1.170.185
165. Inverfin S. A, Compañia Financiera .............................. 4.740 '71
166. Ituzaingó Compañía Financiera S. A . ............................. 6.661.701
161. La Agrícola Compañía Financiera 5. A. 215.022.3'í&
168. La Argentina Caja de Crédito Cooperativa Limitada ............... 1.138.5;-3
169. La Inversora Bahiense S. A. Compañía Financiera ................. 3.320.109
170. La Liberal Sociedad Cooperativa de Crédito Linitada ............. 21.841501
171. Labal S. A. CompañíaFinranciera ................................ 55.235.674
172. Mauqurllán S. A. Compañía Financiera ........................... 18..40.776
173. Nuevo Banco Santarce S. A . .................................... 304.494.184
174. Occidente Compañía Financiera S. 1 . ............................ 79.337.679
175. Orfina S. A. Compañía Financiera ................................ 9.884.00
170. Para S. A. Compañía Financiera ................................. 44.514.377
177. Permanente S. A. Compañía Financiera ............................ 12.342.402
178. Plaza Compañía Fñrunckoa S. A . ................................ 1.688.603
179. Previruar S. A. Argentina Sociedad de Ahorro y PnL•htamu para la Vi-

vienda .............................................. ......... 12.875.2.36
180. Promosur S. A. Compañía Financiera ............................. 165.002 243
381. Lao Dulce S. A. Compañía Financiera ............................. 3.883.851
182. Río Paraná Cornlnañía Financiera S. 1. . . . . . . . . . . . . .. .. . . . . . ..... _ 227.040.669.
183. San Fernando Compañía Financiera S. A . ........................ 11. 985.80

184. San Martín Compañía Financiera S. A . ......................—. 4.335.005
185. Símbolo Compañía P' nanciera S. A . ............................. 1.044.883

1811. Sociedad Cooperativa de Crédito Limitada Cnrruebana .... , ....... 810.7 62
187. Sociedad Cooperativa de Crédito Limitarla lijo de la Flota ......... 27.302.5-10

188. Sociedad Cooperat=va de Crédte Mariano Moreno Limitada ........ 53.313
189. Taquini S. A. Compañia Financiera .............................. 72.991.009
190. Traniina S. A. Sociedad de Ahono y Préstamo para la Vivienda ....... 15.966 409
191. Unifico Compaña Firraneera S. A . .............................. 0
192. Unión Sociedad Cooperativa de Crédito Lan^tarla .................. 8.503.76
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193. -Veraemz Compa4ía Financiera S. A . ............................. 3'= 041,,359

194. Viviendas Cenit .Argentina S. A. ríe Ahorra y Préstamo para la V:vienüa 4.135.7 7

195. iNeofin S. A. de Ahorro y Préstamo para la Vivienda ............... 8.040?9.3

196. Cimera Compañía Financiera S. A . .............................. 133..162
197. Banco Marp :atensc Cooperativo Limtiado 1 .1(35.1.61)
1.95, Banco A=ns Cooperativo Limitado ............................... 289.733.301
199. Banco del Interior y Buenos Aires S. A . .......................... 180.751.4/8

TOTAL ................. ...... ............... 15.375.507.433

INSERCIO,NN SOLICITADA POR EL SEÑOR DIPUTADO

Opinión del señor diputado acerca del proyecto de ley
sobre Carta Orgánica del Banco Central de la República

Argentina y modificación de la Ley
de Entidades Financieras

En línea con nuestras ideas, queremos dejar aclarado
cine, de aprobarse el proyecto de lu mayoría, estaremos

limitando fuertemente parte de lis atribuciones del
Banco Central (le la República Argentina y a la vez con-
firiéndolo poderes absolutos a sus imivridedes.

Y esta contradicción es posible gracias a la curiosa
alquimia que significa el proyecto en cuestión.

En efecto, se está inhibiendo la posibilidad de apli-
éar políticas monetarias al limitar las posibilidades de
financiamiento al sector privado no financiero y finan-
ciero y al sector público, olvidáudn.e que al origen de
los bancos centrales se relaciona col, el papel de banco
emisor y de banco del gobierno.

Y es como consecuencia (le estas dos funciones (emi-
sor monopólico de dinero y banco del gobierno), qu,i
los "bancos centrales" se com.irtieron en bancos de L<an-
tos, esto es en prestamistas de última instancia y efe-
tentes de servicios, básicamente vinculados al sistema
de pagos, a la banca comercial.

Con el paso del tiempo y el abandono del patrón oro,
ll papel del Banco Central se entendió al manejo de la
política monetaria como instrumento de política econó-
mica y en especial luego de la crisis de 1930, a la su-
Qervisión de las entidades financieras. En ese contesto
la estabilidad y el buen funcionamiento de los mercados
financieros pasaron a ser una responsabilidad primaria
de los bancos centrales.

Por otra parte, no debemos olvidar que la ley sobre
Carta Orgánica del Banco Central Je la República Ar-
gentina y la Ley ele Entidades Financieras, conforman
una unidad, /donde la primera determina el accionar del
Fano Central y la segunda de las e tidades que forman
BI sistema.

El pasado reciente nos ]tabla claramente que la te.
forma financiera de 1977, con sus leves de entidades
financieras y creación do la Cuenta Regulación Mene-
tar'a, provocuon de hecho la anulación de las faculta-
des del B....co Garnl de la República Argentina sin
bicesidad de modificar su Carta Qr4única1 de apera

BAGLINI

tal que según estimaciones de las actuales autoridades
del `Ceotral" se produjo tea perdid, úe 67.473 niile-
nes (le dólares.

De ello, mies 13.000 millones de dólares se dcbierm

n las pérdidas producidas por la intenn melón y/o li-
quidaciGn de entidades.

Lo que estamos diciendo es que antes de la refor-
ma financiera de 1977, las pérdidas neasinnactas al 13'-l-
co Central de la República Argentina por intervención
y liquidación de entidades eran poco sigoifictivas, y que
el problema por ende no debe verse solamente con la
reforma de la Carta Orgánica (1,1 Brumo Central de lit
República Argentina, sino también con la ley que rige
a las entidades del sistema.

Por eso es que propusimos infructuosamente cine se

trate el proyecto enviado por el Senado: Pmtam:'n e can
la modificación de, la lev 21.520/77 (de entidades fi-
nancieras). Es mes, en octubre de 1986. legramos La-
cen aprobar en Diputados 1112 proyecto de ley de entida-
des fnancieas, que coutcnplaba a las entidades (J0 311 'o
empresas de servicios públicos, y por ende regidas, ena-
trolulus v sopenlssirlas par el Bnnro Cerinal ^de la lti•-
públiea Argentina y qee fiera resciticlo con fecha 3'1 de
octubre ele 1986 al Senado de la Nación, r éste nunca
se dignó tratarlo.

Atora, resulta qme e! senador Jean Carlos Romero,
qua bahía presentado un proyecto de refornra de la Ces-
ta Oscalnicat del Banco Central de la República Ar cvh=
va en 1990 que, cono aci,.ra en sus fundamentos, se
basaba en las ideas del doctor julio Olivera, presidente
de la Concisión de Economía de lit Facultad de Ciencias
Económicas y miembro de la Academia de Ciencias

Económicas, que tiene como fin el d- propender el desa-
rrollo económico, y que incluso preveía ama división del
Banco Central de la. República Argentina por regiones
para garantizar la liquidez y el crédito por zona, a fi-
nes de 1991 , el senador Romero cambia radicalnuenlá
su proyecto para dar lugar al que nos remiten que es
básicamente el mismo que sustentara en 1990 en AI)E
BA el doctor Roque Fernández.

Por eso es que nos preguntamos. ¿Cual es el apuré
en nmdifleer la Carta Orgánica del Banco Central de
la República Argentina, si 120 se modifica (a jry de enM
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te¡ fiiw»ciiras? Nada sé gaña realizando enmiendas
lira el régimen financiero si no comprendemos que la
brma debe ser completa y coa profundidad,

Si coincidimos también que otro de los problemas es
él financiamiento del déficit fiscal por parte del Banco
Central de la República Argentina y éste estará contro-

lado en la actualidad (sin contar los financiamientos "ba-
jo la mesa" del Banco de la Naciio Argentina). Y que
las propuestas del proyecto de la mayoría pasan por pro-
Libir la financiación directa, contemplando solamente la

compra de títulos públicos negociables emitidos por la

Tesorería General de ]a Nación, a precio de 'mercado,
y que la tenencia de títulos no se puede incrementar
más del 10 ió por año; que taniuuco puede garantizar
o endosar letras ti otras obligas unes de los gobiernos
nacional, provinciales y nu nicipal^ s. Con lo que creemos.
e-eetamente que se está cambiando el orden de los fac-
tores, porque primero debería g ^'a ntiznrse con un pre-
supuesto nacional equilibrado, 'Inc no se incurre en

déficit en las cuentas estatales, y luego limitar su fi-
nanciacíón, y no al revés,

Con esto no desconocemos la utilización que se hizo
del Banco Central de la República Argenitina para finan-
ciar el déficit del sector públi!•o, lo que decimos es
que tanto el Congreso de la Noción como el orden de
los factores debe ser que el presupuesto nacional sea el
que cumpla esa función, y no poner severos límites a su
financiación a caballo de rara situación coyuntural.

En la economía capitalista (que es la que vivimos),
el dinero es el nexo que favorece el intercambio de
bienes y servicios. Por lo taolo el dinero, que es rni
bien (un objeto material que satisface la necesidad
de ser expresión de valor de los demás bienes y servi-
cios), cumple el rol de planificador.

La relación monetaria es lo que sustituye en el sis-
tema en que vivimos la planificación central. Por 1,
tanto, la existencia del dinero es el elemento central

de cualquier economía capitalista, por el hecho que
desempeña la función de informar a los diferentes pro-

ductores de la viabilidad económica de su actividad
anterior.

Creer que podemos dejar librado al ingreso de di
visas del exterior la creación do dinero implica no
comprender, por nm lado, el poder que se le confiere
a los que ingresan las mismas, y por el otra lado, dejar
al mercado da asignación de recursos produce el fenó-

meno que estancos viviendo. en que los empresarios

¡"vierten pero no lo hacen ro la producción de bienes
transables (aquellos cuya producción puede ser expor-
tadao sirva para sustituir importaciones); que es la
forma en que debemos integrarnos al mando, hecho

que deja serias dudas con respecto al futuro del tipo
de cambio.

Lo que estamos afirmando es que el cepo cambiarlo
y el Flan de Convertibilida,l, que esta reforma de la
Carta Orgánica del Banco Central de la República
Argentina propuesta por el oficialismo corroboran, sir-
ven como dique de contendía en el mercado monetario
siempre y cuando la demanda de dinero de la población
continúo-incrementándose etl similar proporción en que

árimenta la base montarla . Pero en el mercado rea
se están produciendo distorsiones que se demuestred'
en que no crecen las inversiones en la producción dá'
bienes transables , con lo que, obviamente , no podemos
pensar que la financiación externa de nuestro nive}
de actividad será eterna.

Con este proyecto de reforma de la Carta Orgánica
del Banco Central de la República Argentina se afirma
el sentido que expresamcs, dejando un margen muy

reducido de acción a la política ecóuómíca.

En efecto, a la imposibilidad de modificar la pa.
¡dad cambiara, a la necesidad de obtener permanen.

teniente superávit en las cuentas fiscales para cumplir
con las obligaciones externas, se le suma la prohibición
de emitir redescuentos corroborables, controlables y re.
cuperables por el Banco Central de la República Ari
gentina. Y entendamos que en la economía moderna
es la banca central la que genera el crédito, sabiendo
que posibilita la producción y comercialización de
su tomador, quien en determinado periodo está en
condiciones de reintegrar dicho préstamo (con los
ajustes e intereses correspondientes), lo que a su vez
permitió alimentar la producción y relacionar dinámica-
mente la cantidad de medios de pagos con los bienes
y servicios trancados,

Esto es, por eliminar la posibilidad ele que el BancÓ
Central de la República Argentina conceda redescuen.
tos en general, se elimina también con ello la posibU
lidad de que el Banco Central de la República Argen.
tina otorgue redescuentos a la producción, a la promoción
de exportaciones y a las economías regionales. Y Id
más seguro es que estos sectores no obtengan los cré3
ditos imprescindibles para financiar su actividad.

Con este fundado temor es que cuestionamos el ars
aumento de la 'neutralidad de la política inotictaiwi
que se pretende alcanzar con la reforma propuesta po4

el oficialismo. Para nosotros no esmás que una muesl
ira del "fimdanientalismo liberal" que encubre el vers

ladero proceso por el cual el Estado nacional resigno
su capacidad para emitir moneda autónoma en favoll

de los que ingresan capitales y de la banca extrang
jera. -

Si a ello le sumamos, como lo dije en una breve interi
vención que • tuve en el debate del pasado 8 de julio,
que se indeprmdiza la Superintendencia de Entid .des
Financieras y Casas de Cambio del Banco Central de
la República Argentina, consagrándola como `orgcuris.

mo desconeertrado" con el fin de mejorar su eficiencia,
cuando, y tal como lo presenté en el pedido de infor.
mes 1.424-D. del 18-6-92, en el enes de junio, cerraron
sus puertas dos casas de cambio (Eres S. A. y Aviacam
S. A. ), incluso una de ellas recibió un día antes de
pedir su propia quiebra una transferencia del mismo Bani
co Central de la República Argentina por u$s 200.000
y como siempre el Banco Central de la República
Argentina fue el último en enterarse.

Tampoco nada se gana transfiriéndole el problema
a la justicia sin prepararla a ésta antes, creando un
fuero especial en lo económico-financiero como pro~
hemos, y que por supuesto va a llevar su tiempo foq
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par a los profesionales y expertos en la materia, porque
klo otra mantea la lentitud de los tri 'anales", el des-

. conocimiento especifico del tema y la cantidad de
pasos que lleva la Justaa, liaré quo lo que parece una
,salida fácil y elegante se convierta en un camino
,r'empedrado de buenas intenciones".

Y Para demostrar La irracionalidad {1,1 proyecto del
bfieialismo es que en la Comisión de Finanzas nuestra
partido propuso que so tome como mmastra alguna de
,§as intervenciones y liquidaciones dol Banco Central
"de la República . Argentina con el fin de aprender de
la práctica concreta, por lo que solicitamos la pre-
sencia de aig^mos de sus delegados interventores y

'liquidadores para explicar el fenón:ei'o . No hicieron
`lugar al pedido v presentaron el provee to que estamos
giseutiendo.

Debernos repetir el llamado de aten Sión de miestra

(bancada, de lo que significa en la practica la elimi-

nacicin de ten sistema de garantías de los depósitos por
Importes determinados ( por ejemplo $ 20.000 por per-

iiona física ), ohligatorio, oneroso y achnlaistrado por el

@Estado, que con todos sus déficit -y mi ello estamos
'yeguros que primero deben aceitarse los mecanismos

pc control de las entidades- en, tiple el rol de igualar
¡as condiciones de operabilidad de las entidades; fon-
óión que no cumple ni puede cumplir el sistema opta-

'$ivo y administrado por las entidades , cano propone
gl proyecto de la mayoría.

Paralelamente se le otorga al presidí ate del Banco
teatral de la República Argentina el máximo poder
$obte las entidades financieras , ya que de él depende
la elección del superintendente y viceiuperintendento
de entidades financieras y casas de cambio del Banco
Central de la República Argentina , y todos podemos
darnos cuenta en nuestro país lo que 011 ,1 implica. Esto
és que los funcionarios de la supeintendrncia son nom-
brados por el presidente del Banco Central de la Re-
pública Ar gentina, sin contemplar su nombramiento ni
el control del Senado de la Nación, corno se pide en
el caso de los directores de la autoridad monetaria,
cuando sus ficciones son de tanta responsabilidad como
fa de los directores de la entidad.

Debelamos preguntamos además, si las atribuciones
'el presidente del Banco Central (le la República Ar-
gentina serían utilizadas como el 29 de mayo pasado,
cn que por nata expresa del preside te se suspendió
a 21 trabajadores y 11 representantes !gremiales que
`participaron en una asamblea realizada el 15 de mayo
ale 1992 de acuerdo a los estatutos de la Asociación
Pavearía y de la ley 23.551 . 0 por las medidas toma-
das por nota de lit presidencia del Banco Central de
La República Argentina de aumentar el sueldo a un
30 % del personal, desoyendo las necesidades del resto
de empleados y fimc erarios del banco.

En síntesis , para dar señales a los morcados exter-
hes, se desproteger a las entidades nacionales, con lo
qne desde el punto de vista del ssb aa financiero

.Uruguay es un ejemplo, donde solarneme hay entida-
des financieras privadas extranjeras y oficiales, Y desde

Revaióü 1-14-

el punto (le vista (le la eronornía, se ata de pies y
manos al Banco Central de la Bcpthhea Argentina
asimilándolo al erro de Cine, pero ea ese país en
1982 hubo una fuerte ca nida b.-,caria, y el Banco
Central de Chile dejó la pastura d v;-r,lca de lado y
emitió en más un 20 % de su predmie o, sofce mdo ;a
crisis que fue cancelada en ej n'cicios posteriores.

El raHealismo lit prmniesto sicnipre que las enti-

dades financieras sera prestadoras de ira servicio pú-

blico que deba asiruar sedal y c-.. ófienmente :d

menor costo, parte de los excedentes ele nn sector do

la sociedad, para propender al desaus'ollo y u1 cred-
mi ato de la produecida y del ernISe roo.

Paralelamente no ha cesado en promover el avr:nce
de la legislación meciera, can instituciones irióerrras
y flexibles pero con control.

Al provecto antedicho (le ley de entidad s fin=yen
cieras debernos sumarle entre otros los prov t as de
Cortase-Baglini sobre eliminación a las restricciones de
endoso del clueque; proyecto de ley penal firnuncier,
de los mismos autores; aportes en la discusión de la
reforma de la Ley de Obligaciones negociables; el pro-
yecto Yunez-Bagliai sobre régimen del cheque dife-
rido (que se fusionó con el que menta can la inedia
sanción del diputado Tomasella); nuestro aporte al
régimen de unificación en la legislación civil y comer-
cial (vetado por el Poder Ejecutivo nacional); proyecto
Seguí-Bagbini, lioy Ley- de Fondos Comunes de Inver-
sión, etcétera.

Es posible que el oficialismo litilizrn-lo sil novena

relativa. litiga arrobar este proyecto, pero en ese caen

nos cabe advertir el craso error que se está cene--
tirad o. Sólo podemos aventurar más y mayores po-

problemas, con gravas repercusiones sobre el si,icara

financiero y por ende sobre la economía del país.

La reforma financiera de 1977 y esta reforma (le la
Carta Orgánica del Banco Central de ]a Repáb;iea
Argentina tienen el mismo signo ideológico: el culto
al mercado, la sobrevivencia de los más aptos, la con-
centración y centralización de capitales, los efcelu
neutros en el programa me-neta'io, etcétera, y hoy es-
tamos pagando las consecuencias de dicha reforma,
que se presentara en su oportunidad cono la panacea
para nuestro mercado nwnetu'io.

Can esa misma cisión, la reforma de la Carta Oi-
gíuricr del Banco Central de la Bepólii ea Argentra
propuesta por el oficialismo cree encontrar solución
para todos los males, v lo único que va a ser es bene-
ficiar a un sector muv co nceatnrdo de nuestra eeoao-
mía en desmedro de los pequeñas y medianos produc-
tores y comerciantes do la Argentina, de las economía!
regionales, (le sil Estado nacional, ele los estados pro-
vinciales y municipales y de las entidades que le pres-
tan servicios a los mismos.

Como (]iría Churchill: "{-ir fanático es aquél qrd
no puede cambiar de mentalidad, ni quiero cambiar
de idea", guay cuando se le confiere el poder para
realizar lo que piensa. w1
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INSERCION SOLICITADA POR EL SE ,OR DIPUTADO ESTEVEZ BOERO

Opinión del señor diputado acerca del proyecto de ley
sobre Carta Orgánica del Banco Central de la República

Argentina y modificación de la Ley -
de Entidades Financieras

Henos presentado un despacho tal minoría en e]
tenia de la reforma de la Carta Orgánica del Banco
Central

Creemos necesario mencionar que considerarnos insu-

ficiente el tratamiento de la reforma Orgánica del
Banco Central si ro va acompañada del tratamiento
y reforma integral de la ley 21.528 (de entidades fi-
nacieras), dado que las rofermas precedes de esta
última constituyen débiles sustitutos de la discusión ea
profundidad (le nuestro sistema fimwcin o.

De todas fornas se ha optado por impulsa[ la nio(li-

fieaeióu de la Carta Orgánica del Banco Central y al-
gunos aspectos del sistema financiero, ómde.mentalmen-
te aquellos que hacen a los procedi:cientos respecto
de la liquidación de las entidades fis:n^eieras.

1. Introducción

El debate alrededor (le este tema e, es mínimo ca
que, como no podía ser de otra formo, incorpora ev:.-
luaeiones respecto del comportamiento de ]a economía
durante las últimas décadas y los d:Kmtos provc'tes
realizan sus planteos de acuerdo con e,as evaluaciones.

Creemos neesario no obviar el hecho do que cada
propuesta es la resultante de una visión particular i'.e
las causas y de las consecuencias de lis crisis que liara
sacudido periódicamente a nuestra Na dón.

A este debate pretendemos aparta, desde puesta
óptica, soluciones que creemos posibles, y que paran
de la base de una defensa irrestricta del espacio eco-

atómico de nuestro país. valoramos los importantes y
creadores aportes de los proyectos preparados en su

oportunidad por el doctor Julio H. G. Olivera y por
la Asociación Bancaria y recogemos parte de ellos.

En el debate notamos una tendencia a simplificar en
demasía las causas ele nuestra crisis. Pareciera que el
iproblema económico argentino se resume en la infla-
ción, y en su aceleración llamada hiprriuflación, y que
los orígenes de ésta se encontrarían únicamente en la
creación de moneda sir respaldo por parte del Banco
Central. De allí que una estructura burocrática como
es el Banco Central, ces cuanto a ente administrativo
serla la única responsable de la crisis económica. E r
tones la solución surgiría sin esfuert..o: con sólo leo-
dificar las reglan.cntaciones en cuanto a airibne ores v
Ituc"onc-s del Banco Central se supuraría la crisis eco-
nómica actual y se evitarían futuras.

Los cifras dadas a conocer en so momento por el
Banco Central sobre sus psrd'das ti 67.476 millones
de dólares en una déeala in'puisan dicho razonamien-
to, más cuando se dice que esa perdida sólo en un
19'o fue destinada al dcfic t estalol de la Tesoro : t
y que el resto fue aprovechado por grupos económicos
privados.

Nuestro análisis do las cifras es alía más riguroso
puesto que plaateamos que también ese 19 %o fue 11

parar a poder de los grupos económicos privados á

través de la uf lización del ,gasto público, y que exis-
ten otras formas de exponer la información donde

adquieran su verdadera relevancia los pagos externos
motivados por la deuda, y los rueeanisnaos financieross

especulativos tales como los créditos on lending y la
capitalización de la deuda externa. Pero, de todas fnr--

tims, las cifras publicadas cons[üúyen nn s:neet;^mieeto

valioso.

Intentamos una visión mies totalizadora, y por 1ci
tanto mas comdeja, de la crisis y ele la inflación. _No,
desconocemos que la emisión monetaria sin freno y sin
respaldo provoca deterioro en el valor y los funciones
de la moneda generando enormes transferencias de re-
cursos y el perjuicio (le millones de :argentinos que
pagan ron el deterioro (le sus condiciones de vida.

Pero sabemos que cut esa enorme transferencia do
recursos está la instrumentación de las políticas ahli.
cadas que llevaron a la emisión monetaria desenfae.
nada. Ninguna institución burocrática, y en especial
una (le la importancia del Banco Central, se maneja -
por sí sola. Existen, en todo memento, políticas que se
aplican. Por ello es que pretender atribuir los act(1;
del Banco Central a ccn(luetas encanadas do su carácter
de ente administrativo, es intentar diluir la responsa.'
bili(hrd por las políticas disei'mdas en quince años d9_
hecatombe fsmncies nacional

Juan B. justo, a principios de este siglo, dcliem(t1

recordar que su vida se apagó en 1928, no tenía nng
buena opihnón de los cubiertos de la América latina
de su época. Criticaba la conución (le la moneda peras

no la percibía como una fatalidad sin origen, sino coma
la acción deliberada de los gobiernos: "...Estados qmd

es-latín ellos mismas cargados (le deudas. Y cuando las
turbias finanzas de la política criolla no proporcionad
otros rccnrsos, lo que sucede casi siempre, se reourr4
s-n empacho, para tener qué prestar, a las ernisl:ineá
ele papel moneda y detneciado, verdaderas confisca-

clones de }ti Prop!edad de los grandes y pequeños
tenedores de rvcmerario. Cerro la acuñación de monedul

feble, recurso fiscal de reyes scmibárbaros, el envite-

del papel moneda por medio de emisioneí
excesivas deprime los salarios reales, y es por esto

une de los métodos favoritos ele los gobiernos sudame,
ricanos t ra aumentar las ganan as ce los empresario!
aunque trnturna los principios de la irisa a ceononrf1
burg aeaa. G;niplementa este sistema de gob'emo, lo)'¿
diente a la producción de ganancias y la acnnnalacóty

(le capital, nana vasta reir de impuestas indirectos qué
retiene en sus mallas eran parto de los salarlos, al eon•
venirse estos en artículos de consumo para el traba¡a^
dar. Galieías sobro todo lo que reces+fa cl pueblo par,,

vivir costean en estos F,zados el sc,'vioio de las dese
das púhl c.s, los favor: s y dese lfarr rs. de la oligarquía!

)te. rumbosos p:eses nata LOS, y así que(1n Casi inf tLV
por el fisco las tan:. as d cipit 1, la renta de lai-
tierra, (ti enorme incremento del valor caed suelo . (Tres

tia p práctica -de la luistai_o la edición, 1.909. TI-ata

según óa edición de 1915. Tostado de la As edición
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Editorial La Vanguardia , Buenos Ames, Rivadavia 2150, obligaciones que condicionen , restrinjan- o deleguen el
19'8, página 225). .. t. ejercicio de, sus fa cultades le gal as, salvo autorización

Es el envilecimiento de la moneda veía una forma
snús de la explotación de los trabajadores y afirmaba
la necesidad de vincular el salario a los artículos ne-
cesarios para la vida: "Lo que nos importa son los re-
cursos de que dispone el trabajador, los medios de
pida que consigue. Sería erróneo medirlos por la can-
tidad de moneda que recibe, por su salario nominal.
En manos de gobiernos corrompidos e ineptos, los sig-
nos monetarios suelen envilecerse basta representar un
valor mucho menor.

-"Un salario de 3 pesos papel moneda argentino en

II año 1891, bajo la presidencia de Pellegrini, era
muy inferior a uno de 2 pesos cuatro años antes. Ni
la expresión de los salarios en oro puro daría la medida
'exacta de su poder adquisitivo, porque, como medida
de los valores, el oro mismo no cs constante; segím
los lugares y los tiempos, los precios en oro de los
mismos artículos son muy diferentes. Para apreciar

la verdadera recompensa del trabajo asalariado, el sa-

lario real, es preciso relacionar la expresión monetaria

lel salario o salario nominal, con los precios de los
')principales artículos y servicios que el trabajador no-

»esita o desea" (página 239).
F':•!, Al preguntamos por qué un país puede hacer poli-

` ea económica , nos encontramos que se pueden mani.
ular instrumentos de política económica en tanto ese
aís posea su propia moneda y ésta vea aceptada.

^ En primer lugar, la posibilidad de hacer política
conómica reside en una moneda propia no vinculada
egalmente a un esquema de moneda internacional,

segundo lugar, ese esquema monetario no existe
ólo porque así lo defina un gobierno soberano. Es

esario _ que la sociedad esté dispuesta a mantener
s tenencias líquidas en ese tipo de moneda.
Hoy se encuentra vigente la Ley ele Convertibilidad
ero creemos que la legislación que estamos tratando
viste características de fondo, más duraderas, y por

ó tanto debe estar por encima de la transitoriedad
otras disposiciones y no limitar Sus propias atri-

iciones,

I<Z.. El dictamen de, mayoría

1.^ Objeto -

Se plantea como función primárfa y fuartam̀entat
reservar el valor de la moneda , unilateralizando el
bjeto del Banco Central , limitándolo al asignarle una

ción pasiva que deja en manos del mercado la res-
o

I

nsabilidid respecto del desarrollo económico y el
so; roto social. Se han eliminado los párrafos quefi-
aban,el objetivo de crear condiciones que permitieran

mantener un desarrollo ordenado y -creciente,. con sea-
tido social y con un alto grado, de ocupación,_

L Dependencla -

Se plantea que el Banco Central es uña "entidad
4tftáárquiea del Estado nacional" y, que en la formula,
jsitín y ejecución de la política moneara y financiera
.a?estará sujeto a órdenes, indicaeiorrrs o instruccio.
, 4s del Poder Ejecutivo nacional; queuo, ojrja;yp

expresa del Congreso de la Nación.
El presidente del Banco -Central deberá presentar

un informe anual al Congreso de la Nación sobre las

operaciones del banco, e informar sobre las políticas
monetarias, eambiarias y financieras a algunas comisio-

nes del Congreso (Presupuesto y 1-lacienda, Economía

y Finanzas).
Pensamos que el Banco Central se debe encontrar

bajo la jurisdicción del Congreso de la Nación y quo
el proyecto no cumple con este- requisito.

Son muy débiles -los lazos que regulan su relación
con el Congreso, el que no tiene mayores atribuciones
sobre la actividad del banco y solamente recibe un -
informe anual de lo quo éste está haciendo.

Si en el proyecto el Banco Central avanza en sus
atribuciones lo hace en relación con el Poder Ejecutivo
y en provecho propio, sin que tenga cara intervención
importante el Congreso de la Nación.

Aparece el Banco Central corro un cuarto poder in-
dependiente del poder político. Pensamos que esta
es inconveniente porque los organismos de ]a Nación
deben estar sujetos de alguna manera a las disrosicio.-

nes políticas, y debe serlo el Banco Central del Poder
Legislativo. Ello no iría en mengua de las atribuciones
para cumplir sus objetivos y no se generaría, corno
aparentemente sucederá, un lioder autónomo.

Decimos como aparentemente sucederá porque ese
pretendido poder autónomo se restringe cuando se una.
]izan los mecanismos de remoción de los directores.
El Poder Ejecutivo se reserva remover a esos miembros
necesitando solamente la opinión de una comisión par-
lamentaria que,. por sus características, será inevitable-
mente oficialista. Entonces la pretendida autonomía es
letra muerta; _ únicamente será un instrumento más
en manos del Poder Ejecutivo con la ficción de- que
el Parlamento tiene atribuciones sobre el Banco Central.

Esta situación puede hacer - responsable ante la opi-
nión pública al Congreso de la Nación cuando, en
realidad,. sus atribuciones en la materia serán práctica.
mente nulas,

3. Directorio - -

Se plantea un directorio compuesto por diez personas]
un presidente , un vicepresidente y ocho directores.

Todos ellos durarán seis años, se renovarán por míe
tades y Podrán ser designados nuevamente.
` Son deaiguados por el Poder Ejecutivo con acuerda
del Senado y su remoción es atribución del Poder Eje.
cutivo, debiendo contar para ello con el previo con.
sejo de una comisión integrada por el -presidente d8
la Cámara de Senadores y los presidentes de las comí'
siones de Presupuesto y Hacienda - del Senado, y Pre. _
supuesto y Hacienda y (le Ffoanzas de la Cámara di
Diputados. - _.--

Superintendencia de-Entidades Financiera¡

El dictamen de mayoría crea la Superintendencia 14
Entidades Financieras y Cambiarlas cono órgano ' des4
eoncentrado" del Banco Central , dependiendo s e
gleatg del preesidentg le la .oltijai. - ,
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El superintendente y el vicesuperintendente son de-
yignados por el Poder Ejecutivo a propuesta del pre-
sidente del banco, duran cuatro arios en su cargo y
es atribución del Poder Ejecutivo rcinoverlos.

Las funciones y facultades del superintendente son
muy amplias y llegan hasta disponer la suspensión de
las actividades de las entidades financieras por un plazo
de hasta 30 días.

En realidad el superintendente loglu una cierta incle-
pendencia del directorio, pero no del presidente del
Banco.

Pensamos que la superintendencia debe quedar dentro
del Banco Central dándole nivel gereilcial y con reporto
al directorio.

5. Financiamiento al gobierno

El dictamen de mayoría prohibe al. Banco Central
conceder préstamos al gobierno nacional, a los bancos
oficiales , provincias y municipalidades . solamente se
autoriza a financiar al gobierno nacional a través de la
compra, a precios de mercado, de títulos negociables
emitidos por la Tesorería de la Nación.

El crecimiento (le las tenencias de títules públicos
por parte del Banco Central no podrá ser superiór al
10 % por año calendario, o sea que. la ampliación está
limitada a un 10 % anual del total de los títulos que
el Banco tiene en su poder, y hasta el límite del artícu-
lo 33.

Este último establece que las reservas de libre dis-
ponibilidad que el Banco Central debe mantener como
respaldo de la base monetaria (artículo 4n de la Ley de
Convertibilidad), y que se Integras en oro, divisas y

títulos, tendrán un tope máximo en cuanto a su inte-
gración en títulos públicos, y los sitúa en una tercera
parte.

Esto significa que el Banco Central podrá tener en
su poder títulos del gobierno nacional como respaldo
de la liase monetaria hasta una tercera parte de ésta.
Lo que significa que el crédito total que el Banco puede
extender al gobierno nacional mediante la compra de
títulos públicos llega al 33 % del total de la base mo-
netaria.

Existe una verdadera obsesión por limitar drástica-
mente el financiamiento del Banco Central al gobierno
y esto parte de interpretar que la inflación ha sido
consecuencia de ese financiamiento . Esto no es absolu-
tamente cierto . La inflación reconnge causas estructu-
rales y el financiamiento de los dFliclt exagerados del
Estado deben ser analizados desde la óptica de un Es-
tado con falencias democráticas que fue utilizado en
forma arbitraria por les intereses eamómicos que lo asal-
taron, lo dominaron y lo manejaran . La inflación en
nuestro país es producto de la no democratización del
poder económico, y de la utilización del Estado y del
Banco Central para la generación de lucros privados en
beneficio de grupos económicos concentrados.

Además , y en las últimas hiperlnflaciones , se debe
tener en cuenta la exagerada emisión monetaria que se
utilizó para comprar las divisas que se utilizaron para
pagar intereses de la deuda externa y satisfacer a los
acreedores titulares de esos créditos , y la desatada emi
sión monetaria producto de las capítullzav iones de deuda
externa y de mecanismo on len iiny,
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Hoy se plantea una utópica solución técnica comó
si un semialejamiento del Banco Central del poder poli
tico fuese la garantía de la no emisión y de la no exis"
tencia de inflación.

La solución pasa por una mayor democratización dé
la economía y de la integración de un Banco Central
democrático, regionalizado y participativo en ese es-
quema.

No es a través de una dictadura tecnocrática del
Ministerio de Economía, y de un banco central tecno-
crático y semiautúnomo, como se podrán abordar la
grandes problemas que existen en nuestra economía,
latentes hoy pero presentes siempre. Las conducciones
tecnocráticas y centralizadas terminan siendo usadas por
los poderes económicos concentrados y son arrojadas g
un costado cuando ya no les son de utilidad.

Creemos que el financiamiento al gobierno nacional
debe ser decidido por el Congreso de la Nación a través
de la Ley de Presupuesto, y de las ampliaciones que
sean necesarias, pero siempre a través del debate y des
cisión propio del Poder Legislativo.

6. Prestamista de última instancia del sistema bancaraó

La f nnción de prestamista de Última instancia del sis!
tema financiero permite accionar en función de la estati
bilidad del mismo ante situaciones de corridas banca4
rías, que pueden tener variados orígenes.

En el dictamen de mayoría se limita esta fimción.
drásticamente dado que sólo se autorizan redescuentos
y adelantos por plazos mínimos e insuficientes (15 días):

Estas restricciones se fundamentan en el temor que lQ1
í función de prestamista de última instancia pueda afectas
a estabilidad del valor de la moneda, por las impor-l

tantes sumas que pueda ser necesario prestar a lis eM
tidades con dificultades.

En realidad se está actuando en perjuicio de las
tituciones bancarias más pequeñas, dado que son lal.
que menos posibilidades tienen de soportar turbulencia!
en el sistema financiero.

Las grandes instituciones, y en especial las extran
jetas, tienen otros recursos, por ejemplo su prestamista
de última instancia son sus casas matrices del exterior;

Por ello es que no podemos estar de acuerdo con esta
desaparición de una función del Banco Central que es
imprescindible para la banca pequeña y mediana de
nuestro país.

7. Eliminación de la garantía de los depósitos

El artículo 19, inciso k) del dictamen de mayoría
elimina la garantía de los depósitos.

La utilización ilimitada y descontrolada de esta fun,z

ción del Banco Central ha sido una fuente de curia
quecimiento privado y de la socialización de esas péra
didas, pero debemos recordar que la época en que se
generó dicha maniobra fue la de la dictadura de 10
cual Martínez de Hoz era ministro de Economía.

Creemos que la desaparición de la garantía de lo#

depósitos opera en perjuicio de las entidades. pequeñas

y medianas, y favorece a las grandes , especialmente

a "las extranjeras.
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oblgatorio, m^cioso -arar c q o a les elItids_es- Y con

q n rc e y^ni},cetro pana ku pcgnri¡p.5 N nednmos usua-
rios del sistema.

S. Disolución y liquidación (le eu!idactes finm!c:eras

Se plantea gtae Si el banco reva•n la autorización para
funcionar a memos entidad, a para ir ele al!¡ interviene

el juzgado comercial competente el el proceso de liqui-
dación. Actualmente las liquidaooncs las realiza el

propio Banco Central.
ru este punto, cono en los dennos que impulsan mo-

ditfeaciones parciales de la ley 21.526 (de entidades

liranciems), reiteramos que consideramos necesario el

tratamiento integral de dicha ley-. En cuanto al tema
'ea sí pensamos que hubiera sido conveniente contar
con roa evaluación precisa de si el Poder judicial se

"nncnentra en condiciones operativas para absorber la

{aarga de tareas que significa entender en las hquida-

piones de las entidades financieras,

111. Nuestra propuesta

Creemos que es necesario efectuar modificaciones en
s normas que regulan la existencia y el funcionamiento
el Banco Central , siendo lo esencial de nuestra pro-
uesta lo atinente a una democratización en la con-
ucción que posibilite una correcta utilización de sus
inibuc iones v cumplimiento de sus responsabilidades,

no un debilitamiento de esta institución -o limita-
on de sus funciones- bajo la excusa de atribuirle la

esponsabilidad por la inflación.
Nos oponernos a una modificación del vol del Banco

ertral que se producirla en bereticio de las estruetu-
s financieras más grandes y poderosas, especialmente

as extranjeras, y en perjuicio de las más pequeñas.
rrersnos necesario actuar para evitar las situaciones y las
'penductas monopólicas en el sector financiero y para
la protección ele los derechos de lo, pequeños y media-
has usuarios del sistema financiero.

Pl::oteamos la democratización de nuestro Banco
Íentral y la regulación antimonopólica del sector fi•

anciero. Esto requiere no sólo do, las modificaciones
e la Carta Orgánica del Banco Central sino también
e una nueva ley de entidades financieras.
Nuestra propuesta se fundamenta en la Constitución
acionnl al establecer que el Bando Central se encuen-
a bajo jurisdicción del Congreso de la Nación.
El banco mantiene su característi, a de entidad autár-

uiea poro se rescatan las atribuciones del Congreso
le la Nación determinadas en los incisos159, 69 y 10

el articulo 61 de la Constitución Nacional, que plan-
ean:

"59 Establecer y reglamentar un banco nacional en
capital y sus sucursales en las provincias, con fa-

upad de emitir billetes.

"80 Arreglar el pago de la deuda interior y extericsx
te la Nación.

"10. Hacer sellar moneda, fijar sea valor y el de la
Iatranieras."

El objeto del banco es regular el crédito y los me.
ros de pago creando condiciones que permitan man-
ea•er un desarrollo económico ordenado 1 creciente.

Con sentirlo coca cl 1 cala adqu saneo d la rrone Ta.
Tan b cm dele er n r -; 0ma l a d- ,u .eu i r c _an Ii poi -
tiara q_ie dcternr:. el Congreso de la Nac'cn y acto Ir
cuac^aasandu .. adniloistrundo len reserva, de oro d:-
vle:u, otros activos esteraras del l,ais.

La rrntidad de moneda esta deterraaígarla pues Ial
rano edades de la c..o,.en,ía y los mece limos de creta
crin ese moneda c [.m finsl r-r.anado> (.11 el iligreso (le
oro y diti sis, el fir^.^.nciamieato al Eserclo y el clorga-
miaa to de prés tc, -r'^ic ceras !tes- a Iras bracos.

Fn nuestro proyc so, en cl nrticuin 3:', inciso b), l,,%
limites a la creación monetaria son dsctados por el
Congreso de la Nación. En el articulo 41 se determi-
nan las racpoisetoilidsdes del Gcnore o respeo,o del
régimen y tipos de amilaio. El finauciantiento al sector
público, a través de sus varias opciones, oomuerrria sus
límites en las disposiciones del Congreso respecto de
la compra de títulos públicos (articulo 25 inciso i),
adelantos transitorios (artículo 35), valores públicos

en cartera (articulas 35 y 58) y redescuentos (articulo
35).

Aunque no figura en el proyecto, por no ser tema de
él, es necesario recordar que a través del presupuesto
el Congreso tiene la facultad de establecer límites pre-
cisos al déficit y a la necesidad de fionnciamiento del
Estado.

También es importante en este aspecto el rescatar
para el Parlamento la atribución ele entender en lo
atinente a la deuda externa.

O sea que el banco mantiene sus características, pero
en las decisiones tales como límites a la emisión mo-
netaria, política cambiaría. relaciones con instituciones
monetarios roten ac orales, aprobación de Ares .pcestui
aun al del banco, límites al financiamiento del Estado,
y deuda pública interna y externa, la palanca es dic-
tada por el Congreso de la Nación.

Las relaciones del Banco cero el Coig teso sc cstahtc-
cen a través de v ra comisii n b cameral ,r i aa ente in-
tegrada por un legislador representante permanente e''e
cada una de las comisiones de Presupuesto y Hacienda,
de Economía y de Finanzas de ambas Cámaras.

El doro il_o del Banco queda fijarlo er la capital
de ]a República y se impone la obligación de contar
con una sucursal en ceda provincia, pudiendo utilizar
para ello a otros bancos oficiales. -

Se rescata la concepción (le que cl objeto del Banco
se refiere a la regulación del crédito y los medios de
pago a fin de crear condicionas que permitan mantener
un desarrollo económico ordenado y creciente, con sen-
tido social, y el poder adquisitivo de la moneda.

Pensamos que es una posición equivocada el preten-
der unilateralizar el objeto al limitarlo exclusivamente al
mantenimiento del valor de la moneda porque se le asig-
na al banco una función pasiva pretendiendo dejar en
manos del equilibrio del mercado la responsabilidad res-
pecto del desarrollo económico sostenido y el sentirlo
social. Esa propuesta, en realidad, transfiere posibilida.
des de acción a los grandes grupos económicos y finan.
cieros que dominan los mercados en nuestro país. Des.
truir la capacidad regidatoria del Estado es beneficiar
al privilegio económico.

Defendemos una moneda sana porque sabemos de loo
perjuicios que su envilecimiento provoca a los scetorei)
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populares Y i los trabajadores, pero no aceptamos que
con el pretexto de cuidar del valor do la moneda se li

rrite la capacidad regulatoria del Estado, se le niegue
la Nación la posibilidad de utilizar herramientas eco-

nómicas, se transfiera la soberanía monetaria al exte-

rior , se facilite el accionar de los grandes bancos extran-

jeros y se perjudique a los pequeños y medianos bancos

"de nuestro país.

Proponemos una democratización en cuanto al go-
bierno del Banco Central que contemple la federtaliza-
ción a través de los directorios regionales y de la parti-
cipación de los sectores interesados.

Tal como lo expresa el doctor julio Olivera en su tra-
bajo Descentralización geográfica dr la banca central
1tBuenos Aires, 1986), nuestra extensa área geográfica
plantea el problema de cuál es el grado óptimo ele centra-
lización territoial.

El desafío es diseñar un esquema que permita ]a
máxima centralización a los efectos de que las orienta-
ciones básicas de la regulación monetaria sean uniformes
y que, por otra parte, posibilite la máxima cercanía al
usuario de la provisión de asistencia financiera y de loa
demás servicios de la banca. Incorporar regionalmente
a personas representativas de los sectores que configu-
ran la realidad local, que conozcan profundamente la
realidad en sus aspectos económicos y sociales, permi-
tiendo a través de los directorios regionales su partici-
pación en el -diseño y ejecución de las medidas.

Esta descentralización fortalece el federalismo, am-
pliando y afianzando su base de sustentación eeonómi-

Creemos, señor presidente, que día a día debe acre.
centarse en todos la convicción de la necesidad urgente
e insoslayable de proceder a reales procesos de descen-
tralización que posibiliten la participación de los usua-
rios, del pueblo, -en el contralor y decisión, en todo el
universo de los servicios y de las formas de gobierno.
Estancos convencidos los socialistas de que sólo a través
de ese camino se logrará recuperar la eficacia y la
transparencia co la función pública en todas las áreas, y
al naisnua tiempo ir superando el d, vorcio existente en-

tre lo social y las instituciones que se profundiza, pchs
grosamente, día a día. Continuar proyectando institu.
clones centralizadas y no participativas es posibilitar su
fracaso en el presente y su inexistencia en el futuro.

Apuntalamos la estabilidad de las autoridades dei
Banco mediante su nombramiento con acuerdo del Ilo-
norable Senado de la Nación y la remoción a través del
procedimiento de juicio político.

Creemos que las condiciones actuales de nuestro país
aconsejan un período no muy extenso de loa mandatos
y por ello los fijamos en cuatro años, estableciendo la
renovación por mitades cada dos años.

Planteamos la necesidad de que La política del Banco
sea trazada y ejecutada con independencia de las enti-.
Jades financieras privadas y por ello incorporamos la
imposibilidad de desempeñarse cono directores a sanew
ilas personas que se hubiesen encontrado relacionadas con
esas entidades durante los cuatro arios inmediatos au•
tenores a su nombramiento, y se prohibe dicha relaciód
durante los cuatro años inmediatos posteriores al cos, da
sus funciones.

La retribución del presidente del Banco se fija en unir
suma similar a la dieta de un diputado nacional.

Se mantienen dentro del banco las funciones de sil,
perintendencia, jerarquizándolas a nivel gerencial y cosí
reporte directo al directorio nacional del Banco.

Se mantienen las atribuciones del ,Banco respecto dé
la intervención y liquidación de entidades financieras.

Se incorporan a la supervisión del Banco todas tal
entidades de ahorro y préstamos que recauden fondos
del público. -

Es necesario tener en consideración que el sistanus
financiero de un país constituye un delicado instrumeuu
to que puede ayudar a mantener y acrecentar la rig

queza de ese país o, por el contrario, convertirse en ni¡
canal por el'cual se escapa hacia el exterior el trabaja

de sus habitantes. Debilitar el herramental económico y
de control financiero de vio país significa desproteger-
lo frente a la especulación internacional y a la violneeia'
de las crisis económicas, renunciando a la conaluc.
rfún de una Nación independiente y solidmia que los

socadista, creemos posible.

4

I\SERCION SOLICITADA POR EL SESOR DIPUTADO GARCIA (P. A.)

Opinión del senior diputado acerca tlol proyecto de ley

sobre Carta Orgánica del Banco Central de la República
Argentina y modificación de la Ley

de Entidades Financieras

El bloque- del Partido Intransier ate adhiere a unta

iniciativa que valorarnos como un medio de enfrentar
la situación de emergencia provocada por la incon-
sulta decisión del Poder Ejeeativo de transferir eom-
pr'tlsivamente los servicios ferroviarios a las provine='as;

lo que implica en casi la mayar parte (le los casos su
deaapar=eton.

- Decimos que la loable actitud del diputado Pene,

que evidentemente va a tener una sanción favorable
de esta Cámara tal como lo hall expresado los dipu-

tados preopinantes , sirve en la actual situación pero,

lamentablemente, no :alcanza a resolver la cuesdécu de

fondo sine, a nuestro criteria, debiera contemplar 1n
sanción de una ley específica. Coincide eu ello con
las expresiones del diputado Clérici, teto dicisa ley
debiera ser la consecuencia de un profundo debate
que ubique en su justa medida basta dónde esta Ca-
llara va a permitir que el carácter eeonomicista clel
plan de gobierno atente contra las necesidades de la.
población v, como en este caso, contra las ya eastigaJ

das economías provinciales.
Pasando al tema de fondo debo decir que a nncstrd

criterio el transporte ferroviario tiene un impacto nrás
amplio y significativo, ya que constituye un iuesfli

malee iusipnmeno de cualquier política de desarrollo,

indispensable para la canalización del proceso produc.'

tivo; desde esta óptica su déficit debe s r snalizaald

en el contexto general de dichas políticas, pero el platit

económico de este gobierno no contempla tal situad. nd
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Al igual que en el caso de los hospitales y de la edu-
cación pública a cargo de la Nación, el camino ele-
gido por el Poder Ejecutivo ha s'do sacarse de encima¡
el supuesto déficit de estos servicios con las conse-
cuencias que en cada caso todo* conocemos.

El mundo desarrollado, al que nos dicen hemos fu-
gresado, otorga un papel prepondeamte al transporte
ferroviario, prueba de ello son las experiencias puestas
en marcha en países como los Estadas Unidos, Francia,

España, Portugal, Dinamarca y Suecia, o más cerca-
iras como las hermanas México y Colombia, donde

las acciones emprendidas reconocen un común deno-
minador: la inversión estatal en infraestructura y en

servicios para aumentar la pros"recia del tren en el

transporte de pasajeros.
Ello no es casual, como no lo es el déficit econó-

ínico que en la materia afecta a los servicios ferrovia-

5

Reunión 14'

rios, son consecuencias de décadas de políticas de des-
trucción del Estado llevadas adelante por gestores del'
interés privado nacional o no.

Revertir esta situación es dar verdadera respuesta

a ésta y a otras similares planteadas.

En definitiva, estamos convencidos que la solución
real al grave problema del transporte ferroviario se
inscribe, ineludiblemente, en la adopción de una paif-
tiea económica que apunte al desarrollo del sistema
productivo, articulando al capital privado de inver-
sión y a la capacidad instalada del Estado; lo que
tenemos hasta aquí es sólo una"desprolija -para de-
cirlo superficialmente- gestión de desguace del pa.
Dimano nacional o la lisa y llana eliminación de ser-
vicios no definidos por su capacidad de producir ri-
queza, sino por la de at.nder las necesidades de la,
gente.

INSERCION SOLICITADA POR EL SEÑOR DIPUTADO MOLINAS

Informe producido por la comivnn investigadora creada
por decreto 7.901/90: pérdidas <tal Banco Central de la

República Argentina de 67 .500 millones de dólares,

1.

durante el período 1950/1989

INDICE
Origen de la investigación, vas objetivos y meto-
dología de trabajo.

2. Conclusiones obtenidas.

2.1. Limitaciones de cálculo e información.
2.2. Se puede suponer que las "pérdidas" han sido

de mayor magnitud.
2.3. Transferencias al sector privado a envés del dé-

ficit fiscal y la política financiera y cambiarla.
2.4. Las autoridades que se desempeñaron en el

período.

3. Estudio de los principales rateros.

3.1. Regulación monetaria:

3.1.1. Breve reseña histórica de su funciona-
miento.

3.1.2. Su incidencia en los balances de Bancó
Central de la República Argentina y
lis entidades financieras.

3.1.3. Efectos monetarios.
3.1.4. Metodología de cimpuios.
3.1.5. Resumen y conclusiones.

3 2. Operaciones de cambio.
3.3. Liquidación de entidades.
3.4. Banco Hipotecario Nacional.
3.5. Banco Nacional de Desarrolló.
3.6. Financiamiento al gobierno.
3.7. Crédito a países:

3.7.1. Evolución histórica.
3.7.2. Estimación de la pérdida.
3.7.3. Características de la operatoria.]
3.7.4. Distribución por países.
3.7.5. Responsables y beneficiarios.
3.7.6. Composición de las exportaciones.

4. Recomandaciones para continuar la investigación.
i

5. Anexos °.

A: Decreto 1.901 /90, publicado en el Boletín Ofi-
cial el 25-9-90.

B: Notas enviadas requiriendo información al Ban -
co Central de la República Argentina y otras
dependencias públicas.

C: Informe de los comentarios sobre el proyecto
oficial de reforma orgánica del Banco Central
de la República Argentina presentada por el
doctor Roque Fernández ( director de dicha en-
tidad) el 30-8 -90 en el Simposio "La reforma
estructural del Banco Central de la República
Argentina" organizado por ADEBA.

D: Informe del Consejo Profesional de Ciencias Eco-
nómicas sobre la estructura de los estados can-
tables del Banco Central

E: Regulación monetaria:

1. Ley 21.526 y modificatorias.
2. Carta Orgánica del Banco Central de la

República Argentina.
3. Ley 21,572.
4. Saldos adeudados al Banco Central (le la

República Argentina.
5. Principales deudores.

E: Liquidación en entidades ( 2 tomos):

1. Deudas de entidades financieras en liqui.
da íón.

2. Estado de situación cartera créditos.
3. Principales deudores.
4. Cancelaciones de deudas financieras en li-

quidación con el Banco Central de la Repú-
blica Argentina.

5. Endeudamiento principales clientes sector
privado.

* Los anexos no forman parte de la presente pu-
blicación.
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$ Convenios dé a dnilnistracifin de carteras.
Listado de directivos de entidades financieras
en liquidación.

^, Entidades financieras en proceso de liquI. 1
dación.

9. Destino dé 'entidades Intervenidas.
10. Entidades con sumarios en trámite.`
11. Adelantos de fondos.
2. Ventas de bienes.
3. Inventario de inmuebles dé entidades en li-

quidación.
34. Causas judiciales en curso vinculadas con li-

quidaciones de entidades,
15. Entidades intervenidas.

c; Operaciones de cambioi

1. Saldos deudores por rubró -y por aüó.
2. Saldos por diferencias de contabilizacióri.
3. Variaciones mensuales de saldos.
4. Normas legales- sobre el régimen cambiarlo.

$•

biarias.
pública Argentina para operaciones cara,
Comunicaciones del Banco Central de la Re-

6. Tabla de coeficientes diarios para cancela.
ción anticipada de seguros de cambio.

lii Financiamiento al gobienot

1. Cuenta de ahorro-inversiun y financiamiento
del sector público.

2. Financiamiento del Banco Central de la Re-
pública Argentina al gobierno nacional.

8. Crédito neto del Banco Central de la Re-
pública Argentina al sector público.

4. Uso del crédito del gobierno nacional (en
moneda nacional y en moneda extranjera).

Crédito a países (2 tonos»(

1. Cuba.
2. Bolivia.
3. Perú. % .
4. Polonia.
5. Uruguay.
6. Nicaragua.
7. República Donmbnicana]
8. Senegal.
9. Hondmns.

U O. Chile.
11. Haití.
32. El Salvador.
13. Guatemala.
14. China.
15. Guinea Ecuatorial.
18. Costa Rica.
`17. Guayana.
38. Guinea.
19. Centro Africa.
20. México.
21. Benin.
22. Checoslovaquia.
23. Zaire:
24. Panamá,
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71 Información complementaria.

Directorios de las principales entidades bancarias'?

a- Banco Central de la República Argentina.i
}.-. Banco Hipotecario NacionaL
. - Banco Nación.

io _ Banco Ciudad de Buenos Aires.
'r- Caja Nacional de Ahorro y Segiaos;
's- Banco Provincia de Buenos Aires. ; -
'►.- BANADE.
r- Banco de Galicia,
► Banco Río.
.r- Banco Boston.
*s- Banco de Créilitá Argentind4
*.. Banco Quilmes.
.- Banco Lloyds.
r Banco Londres.
-. Banco Francés.
,o- Banco Credicoop.
1~ City Bank.
.- Banco Español.

Banco de la Provincia de Córdoba.
r- Banco de la Provincia de Santa Fe.
r- Banco de la Provincia de Entre Ríos.

L Origen de la investigación. Sus objetivoi
y metodología de trabajo.

Esta investigación tiene su origen en lo establecióQ^
por el decreto 1.901/90 del Poder Ejecutivo nacional
cuya copia se adjunta en el anexo A, surgido a pa
de lo expuesto por el señor director del Banco Centr
de la República Argentina, doctor Roque Femánde
en un documento en el que difunde un proyecto d
modificación de la Carta Orgánica del Banco Central
de la República Argentina.

Los objetivos propuestos en esté informe son¡.,

19 - Suministrar algunos métodos de análisis coma
parativos que permita una mejor evaluación de li
definido como "pérdidas del Banco Central de la Re+
pública Argentina" con respecto al déficit fiscal, la emir
Sión monetaria, la deuda externa, etcétera.

29-Conciliar las cifras expuestas por el doctor Rey'
que Fernández, en sus diversos rubros.

39-Definir con la mayor precisión posible la coma
posición de los resultados de cada una de las cuentas
mencionadas.

4v-Explicitar su origen legal y su funcionamienti
dentro del marco general de la política económica yi±
gente en el período.

5v-Identificar el destino de los mencionados foro
dos y las entidades o empresas supuestamente benes
ficiadas.

69-Individualizar los casos remitidos a la justicia
y conocer su estado de evolución.

Para poder solventar con el mayor rigor posible esto3
conceptos se ha requerido información al Banco Cena
tral de la República Argentina, a la Tesorería y Cono
taduría General de la Nación, a la Fiscalía CeiieraV
a la Inspección General de justicia, Banco Hipotecarió
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Nacional, B \NADE, etcétera, F., el anexo B se ad-
junlan las copias de las notas rt gt.riendo las corres-

po-idientes iniurmaciones.

Todavía no se dispone de la totalidad de la mfor-
tnación solicitada_ debida no sólo a las d_€icnlts cs de
recopilación que tienen las entidades consultadas; sino 1
'ja que muelan de ellas han sido requeridas a medida
yue fue avanzando la investigación. -
$ Atentos a la restricción temporal que dispone el men-
.ñionado decreto, en esta etapa xe han estudiado es-
pecialmente los rubios de mayor magnitud y durante
filos períodos en que éstos se manifestaron o crecieron
con mayor notoriedad.
1 La metodología empleada fue la de investigar en
forma simultánea los diversos aspectos (generales, par-

#iculares, legarles y económicas) interactuando entre

las hipótesis propuestas al inicio y la información

disponible.

En cada uno de los capítulos se adjuntan los anexos
que contienen las fuentes de inlurmación usadas para
el análisis.
4 Respecto de la metodología usada por el -doctor
Roque Fernández para expresar en valores monetarios
Actuales los montos de las cuentas que originariamon-

te fueron expresadas en diferentes monedas naciona-
les, y durante un período de 10 años, optamos por
'¡lo emitir juicios de valor sobre la misma, sino sim-
plemente acepta, el método utilizado. - -

La cantidad de variantes técnicas existentes sobre
tos sistemas de actualización y las correspondientes

ifiuas que ce pueden emitir justificadamente sobre
acta una de ellas, liarían de la investigación.

lq•A: los casos específicos, que se analicen a nivel in-
9ividual,ya sea en la fiscalía o en la justicia, se le
aplicarán criterios específicos para actualizar montos
'de deuda o cuantificar eventuales perjuicios.

3. Conchtsionce obtenüfns

A pesar de los cambios de orden politico,'de los
élevos de funcionarios dentro de cada uno de los go-

Liemos, y de la vigencia de pino es con diferentes de-
norninaciones, durante el período considerado el plan
económico no sufrió variantes fundamentales en lo que

-se refiere a:
Haber mantenido altas tasas de inflación, emitien-

do dinero descontroladamente y sin aumentar la pro-
ducción.

- Haber incentivado la culto r:t de la especulación y
la corrupción, que no silo destrmxí la moral del hom'
bre sino también la estretctmu productiva.

- Haber cargado los costos de esta política a la gran
mayoría de los argentinos, a tras és de la inflación, ]a
concomitante distribución regresiva de los ingresos y la
desocupación.

Í - Haber beneficiado a pequeños grupos que se
ápropiaron de la gran parte del déficit fiscal y de las
ganancias extraordinarias (lícitas, ilícitas o inmorales)

que generaban las transacciones financieras.
La cuantificación de esta enorme pérdida qué sufrió

a Nación y que en gran parte figura en la contabili-
dad del Estado nacional es muy difícil de mensurar.

°. t. Limitad área de cálculo e inloru oció.

El objeto de vincular el monto expuesto por el doc-
tor Fique Fernández con otras variables económicas
obedece a que:

a) El propio autor del afr,mre expresa que sólo pre-
s iba tlguñas de las pérdidas más n otadcs", y que
es una primera aproximación muy limitada correspon-
diente a previsiones por iuwbrabili lid' (anexo C).
Prueba (le ello, es que los valores expuestos en a'gupos
rubros no comprenden a la toca&1aíl del periodo consi-
(orado.

b) Existen dificultades inetodoló •ieas v estadísticas
para eIecttiar un adecuado análisis cuantitativo. Pa
ejemplo:

-• Diferenetas en los sistemas de contabilidad de los
diferentes organismos del Estado (presupuesto nacio-
nal. cuenta de aburro-inversión de la Contaduría Gene-
tal y contabilidad del Banco Central de la República
Argentina).

- Debilidades técnicas en los sistemas de registraeión
contable. El Colegio de Profesionales de Ciencias Eco-
nómicas expresa terminantemente que los balances del
Banco Central de la República Argentina carecen de va-
lidez técnica desde el punto de vista de la medición de
patrimonio y-resultados (anexo D).

- Imposibilidad de homogeneizar las cifras- expre-
sadas en valores monetarios, cuando existieron tan esa.
bruptas variaciones de precios y tasas ele cambio der.
cante los diez añes analizados, sobre todo cuando en al-
gunos casos se disponen de saldos contables Tamales,
y cn, otros, saldos mensuales o diarios Adicionalmente
existe una disparidad de opiniones respecto a les crite-
rios a emplear para efectuar los cálculos de actualiza.
Cien. . - -

- Dificultades para disponer de la información. re.
éesaria en el tiempo estipulado para emitir este infor-
ate. Todavía varias entidades no han podido responder
a lo requerido por esta comisión o lo han hecho par-
cialmente.

2 -1 . Se puede suponer que les "y^rdidÁ.s" líen afilo ele
mayor ancgv:itud .

D.•l nntílisís del comportamiento ele algunas otras
v-ari-dmles mseroeconómieas vincúlalas a esto tenia lín.

raute ese mismo período, se puede inferir que las pér.
dilas lime sido aun mayores a las expuestas "teuhrüva.
menie" por el doctor Roque Fernáaidez.

- Si el Banco Central de la República Argentina,
hubiera comprado dólares en el momento que emitió cada
austral o peso argentino durante esos años, hubiera
obtctido alrededor do 95.000 millones (le dólares (cal+
colando el incremento de la base monetaria convertida
al Pipo de cambio de cada anoamenlo en que se au4
mentaba).

Si a esa cifra le agregamos la diferencia entré el
patrimonio neto del Banco Central ele la República Ar
gentina entre el principio v el final del periodo, es(
cifra llegaría a 10.000 millones de dólares.

Ese monto es el que, de una u otra manera, desapa.
recé, Ello no sólo surge de algunos "caprichos" de ¡
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óontahilidad, sino que sirrificá un fuerte encpol;recr-
ñ iento de la mayo la de metro p,etilo y de nuestro
Estado beneficiando a pego n s sea ores prvilegiac'cs
que usufructuaron lícita o Bieitamemu de la especula-
ción permitida por la tolerancia dei sistema.

-Si consideramos que la taso d+ !aversión re pesto
al PBI en el período fue de aprox:^l rdamcnte la n, ted
de la que resultó en paises de noto -1 deseevó van-vier. to
de su economía, resulta evid re qii • ui io aproeis r
domenle un 9 °ó de aücrro genermlo y no mvurt rlo.
La distribución regresiva de los in^^esos y la recesión
en la producción, hacen lógica aupar ce eme la disrninu-
cien de la tasa de inversión no se ti asladg al consuno.

Dado que el PBI del período fue de aproximadamente
850.000 millones de dólares, y que es de opinión do-
rninante y de relativa fácil comproh.mión empírica que

existió por lo menos un 30 % de economía negra (o
gea no incluida en la contabilidad pública); significa
que existieron ingresos negros por aproximadamente
280.000 millones de dólares. En consecuencia el total
de ingresos del período (sumando blanco y negro) fue
de 930.000 millones de dólares,

. Aplicando el 9 % de ahorro no invertido sobre los

Ingresos en blanco y un porcentaje algo mayor sobre los

ingresos en negro, resulta también una cifra similar

a la anterior : 10.000 millones de dólares. Este es el

monto del ahorro generado en el país y que no fue

Invertido en la Argentina.

La existencia del mencionado porcentual del mer-
cado negro respecto a lo contabilizado en las cuentas
nacionales está justificado en que no muchas de 'as
mesas de dinero, ni muchas operaciones de comercio
exterior, ni los fondos sustraídos de las entidades finan-
cieras liquidadas, ni las operaciones corruptas con con-
tratistas del Estado figuran en ning"m balance ni docu-
mentación utilizada para el cómputo del ingreso na-
cional.

Es probable que esas sumas sustraídas del patrimonio

nacional tengan similitud con las que existen deposi-

tadas o convertidas en activos en el exterior , en cajas

de seguridad, o en pagos de personal o compra de bie-

nes o servicios en negro.

- El déficit fiscal del período puede calcularse apro-
kimadamente en un 10 % del PBI, o sea , alrededor de
70.000 millones de dólares. Ese déficit fue financiado
por parte de la deuda externa, la deuda interna, y la
emisión monetaria que efectuó el Banco Central de la
República Argentina, y que aparece contabilizada en
diversos rubros.

El déficit fiscal se produce básicamente por: 1) Un
éievado índice de evasión impositiva: altísimas tasas
de presión tributaria de acuerdo a la legislación vi-
gente, y muy bajos niveles relativos de recaudación; 2)
Una extraordinaria sangría originada en el irregular ma-
nejo de la relación entre el Estado (organismos centra-
lizados, descentralizados, empresas póblicas, municipios
y provincias) y sus proveedores y contratistas; 3) Una
Ineficiente participación del Estado en actividades que
no le son propias y 4) Una distorsión política de sub-
sidios canalizada hacia la actividad financiera, deter-
minadas actividades industriales amparadas cs regíme-

qn de premcc:5n industrial y agmpe,ua:ia, empresas
estatales dsüctorias y la desn (Alarco subocopación
generada par la -P ogresiaa reees'óa.

- Es conveniente tenlo-én recordar que solamente
en el periodo 1983-14x '-9 la deuda cxicr>ra argentina
aumentó el 33 % mientras que el 101 erecié solamente
el 9 %. Sclarneute para pagar los irte-ese; de la deuda
externa ( apeos malamente 4.600 m7lnncs ele dólares
anuales ), se requería coi el 6 lo -del P131 anual y equi-
valla a ar etisdor del .2 `lo del oto Pábl o ¡_';cante
ese período les servicios de la deuda superaron el flujo
de nuevos préstamos: la deuda aumen t ó 22.000 millo-
nes de dólares y los servicios devengados fueron de
25.000 millones de dólares. Las espc-rtacsones anuales

promedio fueron de 10.000 millones de dólares y las im-
portaciones de alrededor ele 6.000 millones de dólares
anuales por lo tanto el saldo promedio del balance co-
mercial anual fue de 4.000 millones de dólares. Este
saldo fue menor que el monto de los sesv:c:os de la
deuda externa

Deuda externa - Principales deudores
del sector privado al 22-1-85

Cogasco S. A. .................... 1.347.940,000
Autopistas Urbanás S. A. .......... 951.184 000
Celulosa Argentina S. A.............: 835.243.000

Acindar S. A . .......... ........... : 6.19.149.000

Banco Río ....... ................. 520.112(;00
Alto Paraná S. A. ................. 424.835.000
Banco de Italia .. ................. 385.000,000

Banco de Galicia .................. 293.328.000

Bridas S. A. P. y C. ............... 238.290.(100

Alpargatas S. A . .............. . ... 227.4:38.600
City Bank ........................ 213.000.000
Cía. Naviera Pérez Comparte ........ 210.590.000
Dálmine Siderca 186.000.000

Banco Francés ................... 184.200.0 0

Papel de Tucumán ..... . .......... 1"i "c..037.600

Juan Minetti S. A . ................ 172.506.000
Banco Mercantil Argentino ......... 167.000.000

Aluar ............................ 00
Banco Ganadero .................. 157.390.000
Celulosa Puerto Piray 153.41; (100
£neo Crédito Argentino ............ 132.835.000
Banco Comercial del Norte .......... 137.03.0 000
Banco de Londres ................. 1'35.3)5,000
Banco Torquinst ................... 13'6.247.000
Banco Español 13!..0"1)000
SADE 123.000.H0

Sevel ............................. 1,7 12,000
Banco Quilmes ................... 123.415.000
Parques Interama .................. 1:9.087.000
Cía. de Perforaciones Río Colorado ,. 118.9Bn ('00
Swift Armour ..................... 1. 1.7-17.OJO
IBM ............................. 1114.513.000

Banco Sudameris ............... . . 107.000.000

Fást National Bank oí Boston ....... 133,0010 .000
102.6. 0.(.00Astra - A. Evangelista S. A. ........

Mercedes Benz 92. 111(1,90

Banco de Crédito Rural 9? 000.000
Deutsche Bank .. ... . ......... 90.000.000

Industrias Metalúrgicas Pcscarmona .. 8='040000
Banco Roberto ...................... 89.000.000
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Ea sao General de Negocios .....rae
Alianza Naviera Argentina ........ .
Propulsora Siderúrgica ............ .
Ford .. ........ ... ..
Astilleros Alianza S.A. de ConsU,re`t

87.290.000
81,943.000
80.723.000
80.420.000

clones .... ....... ....... ....... .i 80.024.000
Massuh S. A . ..................... 79.677.000
Continental Illinois Natienal Bank •.a7 75.933.000
Banco Sham ....................... 72.875.000
Pirelli ..........................a 70.400.000
Deere and Company ................ 68,826.000
Cemento NOA .................... 67.022.000
Banco Superville .................. 65.200.000
Alimentaria San Luis .............. t 65.149.000
Loma Negra . .:................... . 61.758.000
Selva Qii Incorporated ............. 61.438.000
Macresa .......................... 60.975.000
Sideco Americana ...:...... ....... . 60.751.000
Chale Manhattan Bank ............. 60.499.000
Bank el America .................. 59.353.000
Astra Compañía Argentina de PetruleG 58.888.000
Deminex Argentina ................ 57.190.000
Industrias P:relli .................. 56.074,000
Esso ............................. 54.506.000
La Penice S. A . ................... . 53.397.000
11larúfaeturers Ilanover Trust .... 53.089.000
Petroquímica Comodoro Rivadavia .,i 52.240.000
Conipaüia General Fabril Finaucicia . 51.479.000
Fanedile Argentina ................. 51.202.000
Fiat ............................. 51.000.000
Baco Proa ineia de Buenos Aires .. , . 50.000.000
Otros 11.116.052.000

Total .... ................ . .. 23.000.000.000

2.3. Traa;fer •ertelas al .sector prica,lo a través del dé-
ficit flseu;l y la poLtiea f nao, fiera y canibiaria.

Quienes perdieron todo esto d1 cero fue el emrjunto
del pueblo arecs .ino a través del proceso infl,tcirnr.uio.

Creamos nomas moneda que rign•aza y esa diferencia
la pagamos a través (leí aunie!1 o de precios, entre
los que se incl amen las tarifas y Las impuestos.

Suhsi .iiamos a un sector' públíeo y a un sector fi-
nanciero que am parados eii la '1egabdad " creada por
las normas de ]a poli dua ecl inúPI'ca entonces N^go.te,

transfirieron eres fondos (a trsv, a de mecanismos es-
purios ) a grupos pr ivilegiados del catar privado,

El destino de ese dinero fue:

e) El financienrcnto del déficit fiscal:'

El Estarlo financió su descontrolado déficit con emi-
sión de deuda externa, interna y de billetes.

La aplicación de políticas ecoaónicas perversas fns-
trumentadas por medio de pros edimientos apoyados
en preceptos jurídicos dictados a esos efectos, "legiti-
mizaan" la corrupta transferenc. a de recursos a la
llamada "patria contratista", ya sea con los sobrepre-
cios pagados a los proveedores y Contratistas del Estado,
por vio de regímenes inadecuados de promoción in-
dustrial y de pago ole avales otorgados a empresas
privadas.

Este fenómeno se manifestó tanta en las empresas
públicas, organismos centralizados y descentralizados
del Estado nacional, provincias y municipios.

El Banco Central de la República Argentina financió
aproximadamente un 50 % de este déficit a través dd
emisión monetaria: adelantos a Tesorería, financiamientq
directo al gobierno en australes y tomando crédito in.
temacional.

b) El subsidio al si.-tema financieros

El Banco Central de la República Argentínñd, tamo
bién bajo una adecuada cobertura legal creada poi
los diseñadores de la política económica de ese pe si
ríodo, transfirió recursos al sector privado, subsidiaudQ
al sistema financiero público y privado.

Se permitió que el sistema financiero generará n&
godos espectacularmente beneficiosos para el sectot
privado. La realización de los mismos generó el pe,
ligro del derrumbe del sistema, el cierre de entidades
en cadena, las escapadas de las tasas de interés o le
la tasa de cambio. Frente a estas situaciones y paré
evitar el pánico o las "corridas", el Banco Central dé
la República Argentina continuaba aplicando políticas
de subsidio generando así una espiral expansiva.

Laos mecanismos fueron varios: 1) La cuenta de r¿i
gulación monetaria (remuneración do depósitos inmoe
vilizados ); 2) La regulación del mercado cambiariot
3) El 100 % de garantia sobre los depósitos; 4) La
autorización para el sobredimensionamiento de algunas
entidades y La creación de muchas nuevas; 5) La falté
do control sobre los niveles de endeudamiento de ]as
entidades; 6) El otorgamiento del 100 % de aval é
exportadores de regímenes especiales, etcétera.

El Banco Central de la República Argentina permitió
que las entidades financieras pagaran tasas mensuales
exorbitantes sobre depósitos captados de paetlcrdares.
Resulto obvio que sólo lo pudieron hacer apoyadas eni
una política de subsidios, ya sea remunerando depó-
sitos inmovilizados, garantizando la devolución de los
certificados pactados u otros similares. Muchos (le

estos mecanismos, por sus características técnicas di.
sinr,rlsron sus v^Jdaderos objetivos, mientras que otros
n canisuos laodu,c on sinrikues resultados indepen.
dicnte]acnte c(e la iutcrcionalidad con que fueron con.

e,b los.

El Banco Central de la República Argentina controló
a su costo el "supuesto' equilibrio del mercado de
cambio, ya sea subsidiando exportaciones privilegiadas
a agtnios sectores o paises, o ca.pondo divisas cuan-
do eran capes y venebéadoles cuando e-anr baratas con
el objeto de regular na mercado, que era esencial.
mente espceulatvo y típicamente oligopólico.

El Banco Central de la República Argentina -apo-
yéndose en sus propias normas entonces vigentes-

autorizó la apertura de una gran cantidad de entida-
des ]navas o a expandir ir,discriminadanente la aper-

tura de sucursales de las ya existentes, solicitudes que
obedecían a la alt'sina rentabilidad que ellas proveían
a sus propietarias. Esto uo sólo,gcueró muy buenos

negocios para las entidades fuertes, sino que el Banco

C5atral de la República Argentina tomó a su cargo
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el riesgo de solventar lis liquidau•iones de cientos de

'entidades a las que ni dejaba de pagarles puntual-
mente por la inmovilización parcial de los depósitos
que declaraban de "buena fe", poro sn tomar previa-
m-,n:e las precauciones necesarias para controlar las
gar:mtias de los créditos o la solvencia de sus bene-
fieicrios.

No sólo la aplicación de aquella legislación fue de

reo itedos p=rversos, no sólo la dictaron y la eleeu-

tarort det°um'rados grupos de poder que se benefi-
ciaxon con ella, sino que erraron un mercado pg ra-
f:nanciero -mesas de dinero, extr.tbursótiles, etcétcea-

donde sin control se trasladaron recursos fin?ncferos
que dehicron permance_r en el circuito bnncro:o si

se los hubiera controlado debidamente.

c) Subsidios a los negocios de comercio exterior:

Las sobre o subfactnraciones en las compraventas
con el exterior y las consecuentes operaciones en negro
distorsionaron el mercado cambiarlo y fueron alimen-
tando el seguimiento de un mercado especulativo que
generaba bruscas variaciones en Li tasa de cambio. Esas
desmedidas variaciones nada tenían que ver con las re-
laciones de costos comparativos en el plano internacio.
nal, ni con los precios relativos en el mercado interno.

Todas las pérdidas ocasionadas por las diferencias
de cambio o por ingreso de divisas en negro a través
del mercado libre (muy superiores a las del mercado
oficial ), las abonó el Banco Central de la República
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Argentina o se fugaron al exterior. Así se produjeron
esh':mgulamientos, que indirectamente también termi-
nó pagando el Banco Central de la República Argen-
tina, agotando así sus reservas en divisas o emitiendo
dinero en exceso.

Las cuentas con la metodología con que han sido
presentadas, y si nos aten mos a su denominación, de-
muestran que una cuarta parte de esa pérdida se des-
tinó a financiar al sector público y tres cuartas partes
al sector privado.

Del análisis de estas cuentas, tal cual están expues-
tas, surge que la emisión monetaria se transfirió casi
íntegramente al sector privado. Sólo quedaron a car-
go del E=todo los costos de su ineficiencia adminis-
trativa y de su incursión en actividades que no le eran

propias.
A partir de estimaciones provisorias, tentativamente

podemos decir que aproximadamente el 40 % del total
fue transferido a través del déficit fiscal; ira 45 % a
través del subsidio al sistema financiero (25 % a los
bancos oficiales y 20 % a los bancos privados nacio-
nales y extranjeros), y el 15 % restante a los opera-

dores de cambio y comercio exterior.
Cabe aclarar que en los cálculos efectuados se han

excluido los efectos generados por la emisión de deuda

interna y externa que efectuaron los gobiernos nacio-
nal, provinciales y has empresas pírblieas.

2.4. Las autoridades que se dFsempeñaron en el pe-
ríodo fueron:

Banco central de la

Ministro de Economía República Argentina

1980 General Videla Martíaez de hoz Adolfo Diz
C. Zinrmermmann
A. Renal
E. Folcini
F. Soldati

1081 General l rola Sigaut Julio Gómez
Martin Lagos

1982 General Galticri Roberto Alemana Egidlo Iannella
íÍ. Giméuez Zapiola
Domingo Cavallo
E. Clutterbuk

1983 General flignorre D-111110 Pastore J. González del Solar
M he be

Raúl Alsonffn Grlsnnu Enrique García Vázquez
Marcelo Da. Corte
Alfredo Concepción _

Son rouille ]osé L. M achine,
Marcelo K_+gael
Daniel Marx

Puglier:e E. García Vázquez
Pedro C. López

jesús Rodríguez-

En el anexo J se adjuntan loa directorios de los prin- En el anexo F se detallan todos los casos de euti-

Ólpales bancos oficiales y privmloS, dades liquidadas que se encuenúan en trámite judicial,
Los beneficiarios se irán identificando en cada ca-

lo del
presente estudio de acu rdo a lo que se así como la totalidad de dichas entidades y los prirel-

pítu
ha podido investigar hasta el momento. palos deudores de las mismas.
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3. Estudio de los principales rubros

3.1. Regulación monetaria

Significa el 50 ° del total de la d: udi deelacaia éñ
el informe.

Cobra especial significación entre los años 1983 y
1989. Los adelantos a la cuenta regulación monetaria
en millones de uls fue la siguiente;

1980 ................. 1.377 de superávit
19:71 .................. 19;
l9",'2 .................. 398
1983 ................. 4: 37
]92-1 ................... 3.800
1935 ................. 3.667
7.956 .. ........-.:.. 3.21)
19c7 .......... ..-.... 4.658

.................. 8.)79
1x;59 .................. 6.591.

3.1.1. Brece reseño histórica de su fuacíoiiandéntó

Hasta la puesta en marcha de la uefonna financiera
ds 1977 el sistema financiero venía operando bajo el
régimen do centralización de depósitos; en este contexto
los bancos y demás entidades financieras transferían al
Banco Central de la Bopfiblica Argentina los depósitos
captados del público y recibían de la autoridad moneta-
ria adelantos para satisfacer la demanda de crédito de
sus elicntes. Asimismo, las tasas de interés eran estable-
cidr,s por el Banco Central de la Rep6blica Argentina y
las Cantidades financieras percibían una comisión por Stas
servicios.

La reforma de 1.977 se propuso, entre otras cosas,
restituir a las entidades el pleno ejercicio de sil función
de brtermediaeión, en nn contesto que le permitiera a
la autoridad monetaria efectuar el control de la cantidad
de dinero vil un ámbito de libre dsh^rminaeión de las
tasas de interés'. A tal efecto se diciuron leyes y aftas
nrnrmas que dieron el sostén legal para tratar de cum-
plir dicho objetivo.

Pm' la ley 21.572 se creó la llamada Cuenta c1e Regu-
lacióu Monetaria el 6 de mama de 1977, coincidente con
el lanzamiento de la reforma al sistema financiero ar-
gentino cuya piedra basa] fue la Ley ele Descentraliza-
ción de Depósitos 21.495 y la Ley de Entidades Ei-
nanc!eras 21.56.

Diebo dispositivo eansislió esencial n i erre en la reuma
neración do encajes por parte dei B.mco Centnrl de la
Bepóblica Argentina rlo los depósitos a plazo y co la

aplicación simultánea de un "tributo" u cargo sobre la
capacidad inestable originada en les depósitos a la vista
por parte ele las entidades del aistua.

Una de las consideraciones más importantes tenidas
en- éueuta para la implemenkmión de dicha reforma fi-
raanciesa fue la de dise:5ar ej ró hus,. (le efectivo mí-
rimo, Pro- este sentirlo las deeisones sobre encaje de-
bían satisfacer las siguientes eondicioues básicas:

a) Permitir un adecuado control monetario;
b) Posibilitar que las entidades financieras' pudieran

operar en un narco de competencia;

o) Eliminar la fijación 8e tasas dé fhtirib regulad
procurando que las mismas fueran determinadas por
propio mercado.

Por lo tanto la Cuenta de Regulación Moüétaria tenik
por objeto compatibilizar todos estos objetivos, y fu
en definitiva una herramienta fundamental de la rolen
roa financiera de 1977. Se trató de lograr la neutralidad
monetaria inicial a partir de la reforma y realizar una
efectiva programación y seguimiento monetario.

El objetivo que perseguía la Cuenta de Regulació$
Monetaria era fortalecer y estimular el ahorro internok
y que su formación fuera hecha esencialmente por Ia[t
instituciones financieras.

El 19 de julio de 1982 se produjo aria imporlanti
reforma en el funcionamiento del sistema financiero
argentino. El país terminaba de perder ]a guerra con
Gran Bretarña, instituéionalmente se producía un nuevd
recambio gubernamental, la crisis económica comenzaba{
a perdurar más allá de lo previsto, por lo que la reformi
financiera ensayada apuntaba fuclamentalmente a evita!
una quiebra en masa de muchísimas empresas privadas
y por ende (le gran parte de las entidades financieras,

El nuevo sistema dividía a los depósitos en dos segs
nreutos: aro a tasa regulada, fijada y eeiipensada por
el Banco Central, y otra a tasa libre, originalmente a
90 días de plazo mínimo, fijada libremente por cadí
entidad y con cago propio.

En el año 1985 se produjo una nueva reforma en e3
funcionamiento del sistema financiero, que básicamente
consistió en una Bexibilizaeión del segmento de tasa
libre, ya que a través de la comunicación "A" 613 se
estableció que a partir del 1Q de abril de 1985 las en-
tidades financieras podrían captar depósitos a plazo £ijd
a la tasa que libremente convengan por periodos no infes
rieres a 7 días. Estos depósitos no debían guardar eri.
gencia de efectivo mínimo y los intereses que devenga.
aman serían a cargo de cada entidad.

Si bien se mantuvo el funcionamiento del segmentd
a tasa regulada, la modificación descrita en. el párra-
fo anterior, junto con las ]incas (le depósito niustabies
por índice de precios, obligaron al Banco Central de la
Repóblica Argentina a arbitrar- medios de rrqu'ación de
la fuerte liberación de capacidad prestable, derivada del
braco descenso de los niveles de encajé.

Nacen así los "depósitos indisponibles", sumas que las
entidades financieras debían depositar co el Banco Cen-
tral por determinado periodo de tiempo c por las ena'es
dicha entidad abonaba una mmulaemcidn (intereses y/o
ajust(') tnensnubucnte.

A los depósitos indisponibles le sucedieron y/o snpea-

pl:sieron nn siuorrecro de actia'as inIDUYillz-rder, ole-

ellos de los cuales fueron devueltos al peco tiempo de
su creación.

3.1.2. Su íncidcneja e,i el balance del Banrn Ce, trnt de
fa Rei,úhuiua Argcrdnta g en los,baiances de las
entidades financieras.

El flujo ele ingresos y egresos de la Cuenta de Regu
]ación A(m!etariu tenía íntima vinculación con loa per-
ranenics rnovimieutos producidos en la composición de
los depósitos del anatema iinauciero.
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Si el Banco Central de la República Argentina com-

pensa o remunera los depósitos a plazo en cartera co-
mo consecuencia de la observación de encajes, se produ-

ce un incremento de la captación de ese segmento.
"La cultura del plazo fijo" que ,'mbrionariamente apa-
rece con la reforma de 1977, coma pleno auge en les

años 80. Se produce entonces una especialización en la

- banca: el negocio del depósito a plazo. En tal scu-
tido se orientaba cl anarketinu banrar'io, las campañas tnr
blieharias y la estructura de las entidades financieras.
Prueba de ello es el aumento de sucursales o casas ban-

carias en esa época, pues a mayor cantidad de sucur-

sales mayor captación a plazo, lo que significaba a la
postre mayor renuneracióu o ci mpensación por paute
del Banco Central de la lcpiúbti a Argentina.

El Banco Central de La República Argentina eontabi-
tú en el activo los adelantes que otorgaba el sistema
por aplicación de la Cuenta de Regulación Monetaria
(así lo estipulaba la ley 21.572). es decir que "...sus
saldos deudores puedan ser cubiertos de inmediato por
el Banco Central de la República Argentina adelantando
los recursos necesarios, sin afectar por ello los topes de
endeudamiento del gobierno nacional con esa institu-
ción. De igual modo sus saldos no podrían ser utiliza-
dos por el Tesoro nacional para cubrir sus gastos corrien-
tes" (artículo 59, ley 21.512).

Si bien se preveían saldos desfavorables en la cuenta,
ello sería para un horizonte de tiempo no más allá del
inicio de su implantación. Leas saldos que arrojó las
cuentas fueron desfavorables sin solución ele enrtimd-
dad, o sea que siempre el Banco Cenaml adelantó fon-
dos.

El Banco Central contabilizó en el activo los saldos

de esta cuenta de acuerdo a la establecida en el ar-

ticulo le dé esta le; por la cual se crea un artilugio

contable al decir que la Cuenta de Regulación Moneta-

ria será administrada por el Banco Central de la Be-

púlilica ArgeuNna par cuenta del gobierno nacional y fi-

gur,ará en el balance de la institución.

Es decir, el Banco Central de la República Argenti-
na registró en el activo los adelantos sobre la base de
la ficción de que el gobierno nacional se lo debía y
algún dia procedería a su cancelación, caso contrario,
el Banco Central de la República Argentina -tendría que
haber registrado en "resultados" bajo el concepto de
"pérdida" y hoy el patrimonio del Banco Central podría
llegar a tener saldo negativo.

Cotejadas las memorias y balance asna] del Binen
Central de la República Argentina desde 1977 a 1888,
se obtiene el Siguiente cuadro;

AEo Cuenta Rubro
Importe ea

, va'.or

ry, partici-
pación del
total delhistórico , activo

1977 Adelaoto para la
cuenta de rcgulaciunr
pm cinta

Créditos al
gobierno nacional 28.000 4.8

1978 Ideen Idem 169200 17

1979 Ideen Idean 291.200 131(35

1980 Ideen Idem - 118.900 2,1

1981 Idcm hlcm 472,523 5

1982 Idcm Idcm 774.336 2

3983 Ideen Idem 29 313.893 8

1984 -Ideo Ideen 423.311.689 20

1985 Ideen Otras crlerrtae

del activo 2.282.628.864 15

1986 Ideen Idem 5 .188.726.432 17

* Información que auge del balance anual del Banco Central de la República Argentina.

Por la snecáníca de la liquidación de la cuenta, la
eonirupartida de la misma se bacía en forera casi auto-
mática, ya que las entidades cuyas liquidaciones arro-
*aban saldo a favor de la Cuerda de Regulación Morse-
(aria debían formular orden de débito sobre la cuenta
jorriento que mantenían en la institución, y cuando las
prismas daban saldo a favor de las entidades, el Banco
Central de la República Argentina procedía dentro de
las 48 horas de la recepción a acreditar el importe
óorrespondiente en al cuarta corriente que la entidad
tenla abierta en esa institución.

Como consecuencia de esto, en los balances de las
Entidades se ieeistraba en la cuenta Qorr.Pensaei6n

Cuenta Regulación 11lenetarita el importe déremcado por
tal concepto, con la correspondiente acreditación ele luz
numerales en la cuenta corriente que m:antcnían eu e;
Banco Central de la República Argentina.

Se vishrmbra una verdadera traslación de fardos del
sector público el sistuirra finaaoiero conttit,ocado la
Cuenta de Regulación nicnetaria una suerte de súb-
lidio a este sector.

Pero no solamente hubo transferencia de fondos x
través de este mecanismo, ya que el porcentaje de
recursos que los Lances debían dejar indispensables
por el total de captación de los depón tos a plazo a.
aai iiCra de encaje, no lo constituían en el Bannco Ccu-
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tral de la República Argentina, sino que las mismas
entidades manejaban su imnovilización. Este procedi-

miento dio lugar a un sinnúmero de operaciones que
se realizaban con esa masa de recursos que se decla-
raba como no sujeta a encajo (operaciones de Call

Monee, Overnigli, etcétera). Estas operaciones son de
difícil comprobación pero en la realidad de los hechos
se multiplicaron y fueron práctica usual en todo el

sistema.
Los eventuales saldos acreedores de la Cuenta de

Regulación Monetaria no podían ser utilizados por el
Tesoro nacional para cubrir sus gastos corrientes ya

que así lo estipulaba la ley, ten lo cual se puso en
evidencia el carácter extrafiscal de ]a Cuenta de Regu-

lación Monetaria, de allí el denominado déficit cuasi-
fiscal que perturbó tan notorio mente a la economía

argentina.
La no remaneación de las reservas por depósitos a

la vista y simultáneamente el cobro de rara base com-
parable a la de la inflación por la capacidad prestable
emanada de las entidades financieras implicaba, de
hecho, la centralización de la percepción del impuesto
inf'acioaario por parte del gobierno,

Técnicamente, en términos financieros, el Tesoro se
beneficiaba por el efecto que sobre ]os depósitos pro-
dujo la inflación al resultar que los adelantos que per-
cibía no eran ajustables.

3.1.3. Efectos monetarios

El efecto monetario (le la Cuenta d:; Regulación Mo-
netaria surge de la diferencia entre las compensaciones
y los cargos. El efecto monetario puede ser expansivo
o contractivo según la diferencia entre los agregados
de compensaciones y cargos.

Esto último tiene especial influencia sobre lo que
ocurrió con la expansión de la base monetaria. En el
año 1981, dentro de los factores de expansión, la
Cuenta de Regulación Monetaria tuvo roa importante
incidencia (equivalente a A 333.410) y los aumentas fue-
ron como consecuencia del constante incremento de La
tasa de efectivo mínimo.

Durante 1982, y como consecuencia de que a partir
del lo de julio de 1982 se fijó un nivel de encaje de
100 % para los depósitos regulados, 'a Cuenta de Re-
gulación Monetaria compensó a través de la tasa efec-
tivamente pagada la totalidad du los intereses que el
sistema financiero abonaba por los depósitos, por lo
tanto se generó un efecto monetario expansivo por el
pago de las compensaciones.

En el año 1983 también se produjo un crecimiento
del efecto monetario de la Cuenta de Regulación Mo-

netaria. Ello se debió a los altos niveles nominales de
las tasas de interés para los depósitos regulados y los
ajustes que se pagaron por distintas imposiciones, de-
-bido al incremento de la tasa de inflación en 1983.
Además, aumentó el volumen en términos reales de los
depósitos ajustables por índice de precies, y a partir
de abril aparecieron los concertadas con cláusua dé'.ar.

En el año 1984 la Cuenta de Regulación Monetaria
registró un considerable incremento en términos nomi
miles a lo largo del año. A dicbn crecimiento contrihu
yeron los eleva dos niveles nominales de tasa sobre de

pósitos regulados y los ajustes pagados por distintas
imposiciones, debido a los altos registros inflacionarios
del afeo. La Cuenta de Regulación Monetaria eontribu+
yo en ese año a la expansión de la base en una tasa di
3,5 % durante el primer trimestre, marcó un brusco
incremento de 115,20 % en el segundo y continué cree
tiendo a las elevadas tasas del 79,20 % y 94,1 % du-
rante cl tercero y cuarto bimestre, respectivamente. Para
ese año, la expansión de la base monetaria por este
concepto fue de 671 %.

A principios de 1985 el Banco Central de la Repú-
buca Argentina dejó de acreditar los fondos generados
por el dovengamlento de las compensaciones de la
Cuenta (le Regulación Monetaria, y en cambio deven-
gaba contablemente los intereses por la constitución de
los depósitos indisponibles. De esta manera la transfe-
renc`a de fondos no era concomitante sino que se pro-
ducía en forma gradual.

Las reformas introducidas en el sistema permitieron
reducir el impacto expansivo de la Cuenta de Regula-
ción Monetaria sobre la base monetaria por el pago
de las compensaciones, no obstante haber tenido dicha
cuenta una significativa variación.

En el ario 1980, y ya disuelto el mecanismo de la

Cuenta de Regulación Monetaria, se profundizó la re.
forma del sistema iniciada en 1985. Contablemente se
interrumpió un ciclo, pero continuaron los efectos de
la cuenta, pues gran parte de lo que captaban Lis en-
tidades financieras lo constituían en el Banco Central
de la República Argentina, ya que ésta era la inversión
más segura y más rentable. De esta manera los bancos
mostraban una situación de aparente equilibrio y ha.
lances sanos, sin entrar a considerar la disparidad (des-
calce) producida en razón de las políticas crediticias,
que concentraban el crédito en grupos económicos con
cierto grado de vinculación.

En resumen, en el período que va desde 1981 a 1986,
el efecto monetario de la Cuenta de Regulación Mone-
taria fue altamente expansivo, medido en términos de
crecimiento de la base monetaria. Esto trajo aparejado
serias distorsiones a nivel de la economía en general
corno consecuencia de la inlaeión no deseada.

Los trastornos que siguió produciendo y producirá
la Cuenta de Regulación Monetaria en nuestra econo-
mía no son una afirmación caprichosa. El Plan Bonos
de final do 1989 quiso 'barrer todos los re ¡J> os coa-
tal,!es que quedaban del déficit cuasi fiscal (generado
precisamente por la cuenta objeto del presente estudio).
Al no poder hacer frenteel gobierno nacional a dicho
déficit, pospone su resoluoón financiera por el lapso
do 10 anos, 1-Fasta que cl Estado proceda al resca'le
de los Bonex Serie 1989, no se sabrá si la Cuenta de
Populación Monetaria habrá dejado de hacer daño e
la maltrecha economía nacional.

3.1.4. Metodología de cómputo

La metodología utilizada por el doctor Roque Eer.
nñndcz pan expresar la pérdida que afrenta el Busco
Central de la República Argentina en los óltcuos diez
años , consistió con convertir "el flujo mensual en mo-
neda local a dóhures USA, al tipo de can-Wo promedio
del mercado libre", La variucion que mes a mes so
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producía en La Cuenta de Regulación Monetaria se la
convertía en dólares de ese período utilizando un pro.
medio del mercado libre. No aclara si el índice cons-
truido es el promedio de las cotizaciones que tuvieron
los dólares a lo largo del mes o el promedio de las
distintas cotizaciones que ofrecía el mercado, a fin de
cada mes.

A. los dólares asf obtenidos se los actualizó a diciem-
bre de 1989 "utilizando un indice compuesto por 50 %
precios mayoristas y 50 % precios minoristas". Esta
metodología ira sido ^ técnicamente cuestionada por di-
versos motivos, ya que -también se podría haber actua-
lizado la varileción - mensual que arrojaba la cuenta
por el índice de precios al por mayor nivel general
que elabora el INDEC--(índice que utilizan la tota.
lidad de las empresas en nuestro nars para actualizar
sus estados contables) al 31 de diciembre de 1989
y posteriormente convertir a la totalidad de australes
en dólares de -esa -fecha utilizando el tipo de cambio
pigente.

Otra apreciación técnica a la metodología utilizada
Appr el doctor Fernández consiste en discernir entre
la deuda devengada y la efectivamente pagada, debido
M1 efecto monetario que esto geuera y las distintas
voluciones que muestra la cotización del dólar. Al
especto, es importante aclarar q te dicha discrimina-
ión es válida a partir de 1985 ya que hasta entonces

filos saldos de la Cuenta de Regulación Monetaria re-
flejaban exclusivamente lo pagada a las entidades.
Con posterioridad a 1985, si bien se comienza a deven-
gar los ajustes por depósitos indisponibles que no son
cagados simultáneamente, no es correcto afirmar que
ta totalidad de la variación corresponde a devenga-

'l̂'trnr-catos, ya que muchos depósitos indisponibles son
bancelados en períodos breves de tiempo, y los can-
^„Celab]es a largo plazo se amoxtizuban en cuotas men-
larles.

_,. En definitiva , toda convérsión de la pérdida del
anco Central de la República Argentina a dólares
tadounidenses podrá ser cuestioada desde distintas

pticas, ya que la cotización del dólar en nuestro
draís no ha tenido una evolución similar a la inflación,
Como existieron períodos de adelanto y períodos de
atraso con respecto al valor del resto de los bienes
4e la economía , siempre se podran obtener importes

istintos en dólares según la fecha de conversión y la
petodología utilizada,

s- La Cuenta de Regulación Monetaria fue un ins-
umento monetario no convencional creado por decreto

21.572 el 8-5-77,

«- Fue concebida cómo herramienta idónea para el
seño del régimen de efectivo mínimo, pieza clave en
reforma financiera de 1977.

Sus objetivos fueron distorsionados con el correr
üel tiempo.

a) Se propugnaba la programación, el seguimiento
y control mon Irlo. ora g nada de ello octuiió,_ as

pues sus efectos monetarios fueron s[emp*e ex-
pinsivos respecto de la base monetaria (desde
el 77 at 79 y del 81 en adelante);

b) El fortalecimiento del ahon o interno fue una
mera ilusión.

- Los objetivos de preparar un adecuado menú
financiero y crear condiciones de maximización ele be-
neFc'os para las entidades del sistema, fueron los
únicos alcanzados, ya que la gama de negocios crea-
dos a partir de la C,,cnla de Regulación Nloneiar;a
y su rentabilidad así lo demuestran.

La Cuenta de Regulación Monetaria estimuló y sob-
sidió al sistema financiero desde su creación y lu sta
la exención del mecanismo (en diciembre de 198`1
con la implementación del Pian Bonex) produciendo
así una considerable iren;fexencia de fondos del sector
público al sector financiero.

- Se creó la "cultura del plazo fijo" con efectos
hasta nuestros días. -

- Se fomentó el sobredimcnsionamicnto del sistema
financiero por el aumento de sucursales bancarias, deudo
paso al llamado "sucursalismu".

- Los-saldos favorables, proyectados en pr'neipto
para la etapa inicial ele la cuenta, lo fumen sin soín-
ción de continuidad, debiendo el Banca Central de la
República Argentina adelantar los fondos neces ríes.

Si el Banco Central de la República Argentina
hubiera considerado estos adelantos como ama pérdida,
su patrimonio neto podría arrojar saldo negativo.

Se produjo un campo propicio paya la realiza-
ción de operaciones al margen del circuito financiero

Institucional, lo que dio lugar al enquistamiento de la
"patria financiera" y al desarrollo constante de una

cultura al servicio de la especulación.

Con la Cuenta de Regulación Monetaria comenzó
el déficit cuasi fiscal que fue uno de los grandes males
de nuestra economía en los últimos quince años. En
los hechos los devastadores efectos de este mecanismo
fueron de tal magnitud que la actual conducción eco-

nómica tuvo que diseñar un plan ( el Plan Bonex)
especifico para contrarrestar en parte sus secuelas.

- En forma sistemática, año tras año, los balances

de las entidades financieras arrojaron cuantiosos sal-

dos en concepto de la Cuenta de Regulación Moneta-

ria que incidieron favorablemente tanto en el activo

como en el estado -de resultados.

- Según las conclusiones de nuestro análisis, es da-
ble pensar que la participación en el total de los
depósitos del sistema fue la que le correspondió a
cada entidad en la transferencia de recursos al sector
privado. Por lo tanto, la composición del saldo de la
Cuenta de Regulación Monetaria, según los porcen-
tajes obtenidos, permiten demostrar en qué medida las
entidades financieras contribuyeron a la "pérdida", o
bien dicho en otras palabras, en cuánto se han "ate.
4gñSiaaU9' eop dicha cuenta. _



La información suministrada por el Banco Central
de la República Argentina de los bancos de mayor
captación de depósitos es la siguiente_

- Nación.
- Provincia de Buenos Aires.
- Nacional de Desarrollo.
- Caja Nacional de Ahorro y Seguro.
- Galicia y Buenos Aires

(Escacmry-Bullrich-Zimmermpn ).
.- Río de la Plata (Pérez Compane )

-- Boston (Sacerdote-Correa Urquiza)
- Provincia de Córdoba.
- Ciudad de Buenos Aires.
- De Crédito Argentino

(Cairoli-Kulish-Eugenio Blanco).

- Quemes (Fiorito).

- Londres-Lloyds.
- Hipotecario Nacional.
- Provincial de Santa Fe.
- Citibank (Handley-Miró).
- Comercial del Norte (Zorroagnin).
- Francés (Otero Monsegnr-Camboa-Clutteibuek).
- Credicoop (Cirigaldi-Cooperativo),
- De Entre Ríos.
- Español (Zorroaquín-Tcrán Noucués).

Oficiales de la Nación ........ ,....... 5.775,91
Oficiales de provincia ..,......... .. 6.681,87
Oficiales de municipalidad •.,.r.:.....:.-e 1.023,83
Privados nacionales ........ i..... e 12 .049,57
Extranjeros ................. ..e 4.735,23
Nacional de Desarrollo ............... e 959,84
De Inversión .. ..................... o 20,21
Hipotecado ............................. 1.198,96
Caja de Ahorro ........... ......... 1.252,85
Diferencia de redondeo .......... ....1 19,51

Pérdida por Cuenta de Regulación
Monetaria según informe del doctor
Roque Fernández ................ 33.678,78

En el anexo E figura el listado de los 20 principa-
les clientes de cada una de las entidades mencionadas.

Con la documentación que consta en dicho anexo
se han elaborado los cuadros siguientes que expresan
el listado de los mayores deudores de las principales
entidades



MAYORES DEUDORES DE LAS PRINCIPALES ENTIDADES

BANCOS

^EMPRESAB-
sul

.9 b

o d

.. C r

v8

Dirección de Energía de la Provincia de Bs. As. 3.869
Dirección de Vialidad de la Prov. de Bs.-As. 1.5.32
Agua y Energía Eléctrica Sociedad del Estado 267 899 103
Gas del Estado Sociedad del Estado ........ 1.035 195
Empresa Nacional de Telecomunicaciones - 997 79
Comando en Jefe de la Armada Argentnos
Gobernación Prov. de Santa Fe Rentas Grales.
Junta Nacional de Granos .........»...... 657
Dirección General de YPF ................ 540 43
Gobierno de la Provincia de Buenos Aires .. 533
Empresa Ferrocarriles Argentinos .......... 533

IIidronor S.A. Hidroeléctrica Norpatagónica 518

Sociedad Mixta Siderurgia Argentina S. A. CO 233 37 11. 38 21 21
Comando en jefe Fuerza Aérea Argentina 383
Servicios Eléctricos del Gran Buenos Aires 275 4,12 43
Dirección Nacional del Antártico .......... o 295
Yacimientos Petrolíferos Fiscales 209
Fuerza Aérea Argentina e=. de Mat. Córdoba 208
Empresa Subterráneos de Buenos Aires ..... 158
Cinturón Ecológico Area Metropolitana 70 79
Superior Gobierno de la Provincia de Córdoba
Obras Sanitarias de la Nación ................ 77
Ministerio de Salud de la Prov. de Bs. Aires- 73
Comisión Nacional de Energía Atómica ... 73
Dirección General de Fabricaciones Militares 66
Municipalidad de la Ciudad de Buenos Aires 63
Municipalidad de Córdoba ................
Gob. Pea. de Santa Fe - D4rece. GraL Vialidad
Superior Gobierno Provincia de Entre Ríos .. 37
Empresa Provincial de Energía de Córdoba
Municipalidad de Resistencia (Chaco) 33
Col). Pcia. Santa Fe - Dir. Serv. Aéreos L.A.S.
Dirección Provincial de Vialidad ...........
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3.869
1.532
1.269
3.233

55 1.151
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657

39 622
533
533
518
387
383

l0 370
295
209
208
758
149
88
77
73
73
66
63
53
43
37
34
33
29

OS 28

Total por Bancos 6.410 7.044 838 893 11 37 18 21 0 21 0 0 201 860 91 IG 16,458

E

Subtotal empresas públicas ............ 16.455



MAYORES DEUDORES DE LAS PRINCIPALES ENTIDADES

EMP RESA8

Equitel S.A . ............................ 67 90 180 191 16 141 685
Parques Interama S.A...................... , 187 332 519
Sade SACCIFIA y de Mandatos ........... 228 26 50 24 47 375
lechint S.A . ................ ........... 19 333 362
Federación Argentina de Coop. Agrarias ... 87 220 43 350
Anindar Industria Argentina de Aceros S.A. 200 45 33 12 23 313
Esso S.A. Petrolera Argentina ............. 9 27 56 34 47 82 255
Astilleros Argentinos Río de la Plata S.A. ... 250 250
Aulolatina Argentina S.A . ................. 99 11 _ 16 18 38 232
IBM Argentina S.A. 16 133 33 48 230
Cargill S.A. 175 19 35 229
Siderca S.A.I.C . ......................... 13 25 56 129 222
Pecoa Nee S.A. 217 217
Bridas S.A.P.I.C . ................ ........ 138 13 26 177
Constructora Embalse Casa de Piedra S.A. .. 47 109 156
Saab Scania Argentina S.A . ................ 75 67 142
El Hogar Obrero Coop. de Cons. Edif....... 22 82 37 141
Transax S.A.C.I.F. 139 139
Astilleros Corrientes S.A ................... 137 137
Siemens S.A.I.C.F.I. y de Mandatos ........; 133 133
Autopistas Urbanas S.A. .................. 129 129
Canteras Cerro Negro S.A. 127 127
Aceitera Chapas S.A.I.C . ................. 22 75 21 118
Oleaginosa Oeste S.A. 100 16 116
Aceitera General Deheza S.A.I . ............ 13 9Q 103
Unión Constructores Argentinos S.A. ....... 103 103
Frigorífico Regional Santa Elena .......... 102 103
Iglys S.A . .............................. 79 10 12 lo£
Forja Argentina S.A.C.I.F. 101 1011
Ventura Mar del Plata S.A.C.I.F.M. ....... 100 100
Sevel Argentina S.A. 73 24 97,1
Roque Vassalli S.A. .....................-a. 15 78 93
Oleaginosa Rio Cuarto S.A. ............... 19 73 92
Arcor S.A.I.C. ...... _ 138 18 34 90

Arpemar S.A.P.C.. . 8787

Asociación de Cooperativas 15 66 5 80



Oleaginosá Río Cuarto S.A. ..............

Arcor S.A.LC. .............. ............ ,
Arpemar S.A.P.C.I. 87
Asociación de Cooperativas Argentinas ...,...,. ,

TIFI^ T'TMéres .-« - -.. 84
Industrias Metalúrgicas Pescarmona S.A.C.I.F. 82
Didie, Orlando Bogard .......... ........ .:
Sanaor Cooperativas Unidas Limitadas ....y
Alpargatas S. A.LC. ............ .........
Sasetru S.A.C.I.F.I.A.L.E ..... ............76
Ingenio y Refin. San Martín del Tabacal . , 49
Odisa Obras de Ingeniería S.A.C.CI. ... 69
Mastellone Hnos. S.A . ......... ........ ..:
Molinos Río de. la Plata S. A . ..............
Cía. Frigoren S.A.C.I. .... _ ... ...... y 64
S.A. Industrial Welbers .......... .......:
Invap S.E. .......................:....... 63
Inda Ird;:atras de O:eagi: c. os S k C. .......
Papel de Tucumán S.A. ................... S
Alear Aluminio Argentino .......... ...... .:

Federico Meiners Ltda. S.A . ..............

Coop. Ltda. de Cons. Popul. de Elect. y Serv.

Propulsora Siderúrgica S.A . ................

Alto Paraná S.A . ........................

New Shopping S.A. ...................e

Castelar S'.A.1.A . ...................... 4
Compañía Standard Electric Argentina ......y
Pasa Petroquímica Argentina S.A.. ..
Neumáticos Goodyear S.A. .............:...
Monómeras Vinílicos Sociedad Mixta . . ,
Aluar ' Aluminio Argentino S.A.I.C ........ • .. 50

Nidera Argentina S.A . ....................
Renault Argentina S. A . ...................
Rafael Albanesi S .A.C.LLF . ...............
Compañía Continental S.A.C.I .C.F.A. ....
Shell Compañía Argentina de Petróleo ......
Fría S.A.I.C . ............................
Sideco Americana S.A.C.I .1,F . .............
Rarreca Hnos . S.A.I.C.A.I . .................. 46
Saceif Louis Dreyfus y Compaía Ltda. .....
Duperial S.A .I.C. .......................

Conga S.A.E.F . ........................
Safra S A. de Frignrificos Regionales ......

Curt Impex a.A . ........................

Pinspetrol S.A . ..........................

Productos Sudametieanos S.A.E. ...........

Compañía Exportadora Ason;inera S.A. ....

Cans4neciones Metalúrgicos Zanelo S.A. ....

Ainavi S.R L . ...........................

R,chco S.A . ............................

534-
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81 81
12 16 49 77

77
27 42 76

25 74
69

15 52 67
87 67

64
64 64

63
27 35 62

10 59
21 37 58

57 57
55 53

55 55
8 40 55

54 54
54

40 14 54

24 52
17 3 4 51
25 25 50

50
17 33 50

12 37 49
48 48

48 48
13 36 48

46 46
15 31 46

46
31 14 45

29 44
44 44

42
40 40

39 39
39 39

39 39
38 38

18 38
37 37



MAYORES DEUDORES DE LAS PRINCIPALES ENTIDADES

Tiontedison Farmacéutica SA.C.LF.I. y A. ...
Compañía Emiliana de Exportación S.A. ....
Dscv S.A.
Frior S.A . ..............................
S.A. Genaro García Limitada C.I.F. e I. .
Cooperativa de Vivienda La Naval Arg. Ltda.
Expreso Maipú S,A.C.I .F. ..................
Dagsa S.A . ..........................
Ingenio La Esperanza S.A.I.C.A.S. ...... _ y
Transporte Mediterráneo S. A . ..............
Energosachexport ............ ..........y
Cargill S .A . .............................a
Sereno Argentina S.A. ..... .................r
Industrias de Maíz S.A..................
Frigorífico Mingnillón S.A.C.I. ............
$vnga y Born Corncrcal S.A . .............
Manuel San Martín S.A.I. y U. „.......,..
WVuthrich S.A . ................ „ .........:
Mani Air. S.A.C.I . .........................
Capdel S.A . ............................
Frigorífico Rioplatense S.A.I. ..... ........

Frigorífico Carcarafrá S.A.C.I. „...........,
Sánchez Granar Ingeniería S.A ..............
Banelco S.A. ...... ............. ........ a
Industrias Frigoríficas Nelson S.A.C.LA..., .

Fábrica Cerámica Alberdi S.A. „...........
.'Florencia S.A.C.I.F. e I ...................

Polisur S.M . ............................
Frocecor S.R.L . .........................
Coop. de Viv. Cons. Créd . y Serv. S. Alborada
F.V. S.A . ......... .............. ....... -
Scinca S .A.I.CA.I.C. ..........................
Cía. Elaboradora de Productos Animales S.A.
Dezatex S.A. ........... .... .. ..........
Fabril Sport S.A.C.LF . ..................
S.A. Nestié de Productos Alimenticios ......



EE

^I)e alef SA` ' .
Fabril Sport S.A.C.I.F . ................ .:y
,S.A. Nestlé . do Productos Alimenticios .•.

i> S.1S. .^:^.
Cyananie de Argentina S.A. Sue. Bs. As.
José Ukaetti y Cía. Ltda. S .A.C.L ........~
ArtLer Martia S .A....... .......«^.^.-4
Ref 4r- Metales Ubddi y Cía ...,...^.«y;
Eergerco Iatemational S.A. ...,ra ..w».::.r
Cl d Atlético Rosario Central -^..H
Internatioool Co®torication System Inc ..y
Compañía Azotncera y Alcoholera Soler S.A,
V3zemtat y Cía. S.A.I.C. y A...».......
Frigorífico Felnrar S.A....=.iw.4.e^^. n.«
ñ4alted Pampa S.A.:h.:.w.w...:..w«±.;.;
Masadr Y.A. ...:.,.-...S ...*.......,
Supmeemento S A S C «ti
Cddm ego~ Indn*4 del OREO SA...4
Coerpe S .A. .... ........a
Ad T~ Internan . S.A.•..ww,a._..^
Petropel Sociedad Mixta .....^}a
Bolland Y CXa. SA ..... .-a
Instituto Autárquico de Planean, y Vivienda
Tlidalgo Solá y Cía. S.A..............
Suipeba S.A.I.C. .. ... s
Cía. de Comereializacién Internar- Tradar ...
Establecimiento Metalúrgico Colén S .A.......

..:Taakay S .A. . ........................
Complejo Agroindustrial San Juan S.A.
Noblex Argentina SA ,. • - y
Canale S.A .
Industrias Siderúrgicas Grassi S.A.........
Algodonen Flandria SA. .....«w..:....
Ultrafrut S.A. ......................^:,...a
Centro Comercial La Prudencia S.A...:..^
Mesa S.A. . .............. ...............
Cristalerías de Cuyo S .-AL ... ..... ....... r
Longvie Catamarca S.A. . . ... ...
Aceitera Goaleguayehú S.A. ... ,
Tradigrain S.A . ............... ..........i

sManufactura de Fibras Sintéticas .... ....

Total por bancos ....... ...... :..... 1..019 1.428

Subtotai empresas privadas .. ....... 11.041

Total general _ _, ...... 27.499

20

18

10
18

19

17
17

17

14

14

13

13
13

19

21' . . - - ?1
21 21

21 21
20

19 19
19 19

19 19
19

19 19
19

19 19
19 19

18
18 18

8 18
13

18 18
17 17

17
17
17

16 16

14

13

13

12
12

11

16 l6
14
14
34
13
13
13
13
13

12 12
32
12
32
11
31
11
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Este conc_pto participa con el (i,3 eó del total de
La deuda expuesta.

En este rubro se registran las diferencias emergentes
por la compraventa de divisas que u atiza el Banco Cen-
tral de la República Argentina.

En virórd del decreto lee 4.611 (ratificado por ley
14.467) del aúo 19758, no deben c,intabilizarse afectan-

do los resultados del Bando Central le la República Ar-

gentina.

En esta cuenta, de acuerdo con los antecedentes le-
gases y normativos citados, se registran por cuenta del
gobierno naciunal los siguientes anr-eptos:

1) Las diferencias en australes provenientes de las
mod'fica(,iones en el valor del oro v de las divisas, ya
sea que estuvieran en poder del l anuo Central de la
República Argentina o -en poder de las instituciones nu-
torizadas.

2) Las operaciones provenientes de regulaciones Caen-

liarias o de operaciones de compra y venta a distintos
tipos de cambio.

3) Los intereses cobrados por colocaciones realizables

en divisas y por Bacas de crédito o convenios inter-

nacionales. -

4) Los intereses pagados por pr. atamos recibidos del
exteror.

5) Los resultados ale reca]nacioi.es establecidas por
los mganiemos internacionales o dhsposieiones especia-
les, etcétera.

- En el ("so de que las pérdidas de cambio transfor-
men el saldo de esta cuenta prsira en deudor, se pro-
cede a la absiucióo del mismo en 1 ra la! cuenta activa
"Saldo de, dores de la cuenta rasurados de operaciones
de carubio"-,

En el a evo G se adjunta fotoe. pia del decreto ley
4.611/58.

lle,ta Ama el sallo deudor (le ti enea sn Resultados
ale Oocrs^nnes (le Cambio no ha ^Ymseguido tener uiu-
zún régimen eaneelatorio por parle del gobierno rra-
cional.

De no mndiScaroe sustmic± nlmenin el nixrl de reser-
vas de! Banco Central de la Repnbitea. Argentina, el

-resultado de esta cuenta será posliivo siempre que el
tipo de cambio al que se compran Las divisas sea menor
al Hpo de cambio al que se venden las missuss.

,Del mismo modo, el resaltado de esta cuenta será
negativo siempre que el tipo de cambio al que se com-
pran las divisas sea superior al tipo •le cambio al que se
venden.

Conceptualmente, rrna explicación muy simple del re-
sultado negativo de esta cuenta es que una o las dos
situaciones siguientes se habrían pr sentado:

a) El Banco Central de la República Argentino, en
'pocas de control de cambios, ha cumpraado d-1 errs en

el mercado financiero a un tipo de cambio caro, para
venderlos en el mercado comercial a un tipo de cambio
mas barato:

b) El Banco Central de la República Argentina, en
épocas de tipo de cambio fijo, ha comprado dólares lue-
go de una devaluación a un tipo de cambio caro, para
reponer los dólares que había estado vendiendo previa-
mente para sostener el tipo de cambio barato.

Ambas explicaciones, en distintos momentos y direms-
taneias, son aplicables al período sobre el cual se llevó
a cabo el estudio.

En forma indirecto, el Banco Central de la Repúblicá
Argentina subsidió la especulación de ciertos sectores
privados que operaban aprovechando la vigencia del de-
bo.- mercado cambiario, y especivalmente quienes a través
de las sobre y snnbf'echaardones en las operaciones da
comercio internacional, incidían fuertemente en el dese-
quilibrio entre el mercado cambiario oficial y paralelo.

3.3. Liquidación de entidades

Este ítem significa el 15 Ve de la deuda total expues-
ta, del cual el 45 % fue en concepto de pago por té'!i-
men de garantía de los depósitos y el 55 % restante per

tenece sustancialmente a las deudas que las entidades

mantenían con el Banco Central de la República Ar-
gentina al momento de su liquidación y el correspon-
diente devengmnien.o en conecto de ajustes e intereses.

El 90 o de estos montos se produjeron entre los artos

1980 y 1982.

Priñcihales entidades financieras en liquidación segári
la significatcid<td de iris cuneras cr'edit;cias al

31-12-89

- Banco del Oeste-

- Banco de Intercu:nbio Rco;en,'1

- Banco de Los Andes.

- Banco del Iguazú.

- Banco Crédito Ru,a1

- Banco de Italia.

Segdn las deudas con el Barreo Central de la Repúb11ce
Argentina

- Banco de Intercambio Regional S.A.

- Banco del Oeste S. A.

- Banco Oddone S. A.
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- Banco de 'rédito Rural S. A

- Banco Agrario Comercial e Industrial S. A.

- N t vo 13onco Santnrce S.A

- Banco lVsnano Corlín S. A.

- Banco de Italia y Río de la plata S. A.

- Cooperativa Sáenz Peña de Crédito Ltda.

- La Agrícola Cía. Financiera S. A.

- Banco del Acuerdo S. A.

- Río Paraná Cía. Financiera S. A.

Existen al 31-12-89: 59.540 deudores, 33.513 comer-
cales y 2fi.G27 personales. 1.000 deudores concentran el
92 % de los créditos de las entidades en liquidación y
sido 214 tte ellos representan el 7ti % de la cartera ac-
tualizada.

Principales deudores (representan el 37 % del total de
la deuda)

,-- Cana, Salvador

+ El Molle S. R. L.

- Pilero Pacheco Agropecuaria

e- Frigorífico Gualeguaychú

Britos.

Traballoni, Pedro

Metasa S. A.

Cooperativa Crédito Luz y Cuerza.

Vanini Desmontes.

Se anexa al presente capítulo al resumen de la situa-
ción de carteras de crédito para diez actividades selec-

cionadas, y la cantidad de clientes por tramo de las
principales entidades.

Existen 194 entidades con pedido de quiebra y 159
de ellas con quiebra firme. En el anexo F se detallan
aquellas que mantienen sumarios en trámite y las 64
causas judiciales en curso, vinculadas con liquidación de
entidades.

Dentro de las principales causas que generaron la ti-
quidacióú de entidades financieras por parte riel Banco
Central de la República Argentina se pueden enumerar
a modo de síntesis, las siguientes:

- Abuso deliberado en el manejo de operaciones de
prefinanciación de exportaciones, consistente en la ob-
tención de asistencia crediticia sin la concreción de la
exportación previamente comprometida.

- Creación de "carpetas fantasmas", empresas in-
existentes o insolventes, autopréstamos a través de em-
presas vinculadas, etcétera,

- Existencia de mesas de dinero hacia donde se des-
viaban los recursos de la entidad (captación marginal
de fondos).

- Falsificación de solicitudes de créditos y de los sal-
dos de cuentas corrientes.

- Certificados de depósitos a plazo no contabiliza-
dos o registrados regularmente.

-- Compra-venta de inmuebles con grandes pérdidas
para la entidad.

Resulta evidente advertir que se cometieron toda cla-
se de ilícitos al amparo de una débil legislación, donde
los lentos procedimientos judiciales aún no han produ-
cido la determinación de las responsabilidades penales
y su correspondiente punición.

Asimismo el dictado de medidas cautelares judiciales
que se mantiene indefinidamente, traba el normal de-
sarrollo de los procesos liquidntorios y concursa les con el
consiguiente perjuicio que traen aparejado.



RESUMEN DE LA SITÚACION UL CARTERA DL G1i1.,J1l U5 PARA 10
ACTIVIDADS SELECCIONADAS

60 130 1 B_ Total de cart za de créditos del
COIBCF.FTO: TOTAL Importes en miles de australes- sistema en liqui ladón.
PROCLSO : 31-12-80 281.545 .353 Bulos de australes.

06 -Vid (viticultores)

15. Explotación agríco-
la-ganadera ..

18 - Pesqueras .......

22 - Industria-Bebidas .

175.955 0,70

391.697 13,46

3.642 0,06

899.736 4,16

2.387.358 20,79

939.175 1,66

6.497.316 32,40

2.496.509 22,56

TOTALES : 18.091 .577 10,54 10.034.559. 5,85 77. 0014.217. 44,92 65,532.626 38,19 880,243 0,51 171.593.422 60 ,95 76.420.684 44,54
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CANTIDAD DE CLIENTES POR TRAMO Y POR ENTIDAD
REFERIDA A LA MUESTRA DE PRINCIPALES ENTIDADES 1 AL 31-12-89

E n t i d a G

1.
2.
3.
4.
5.
6.
7.
8.
9.

lo.
11.
12.
13.
14.
15.

Banco del Oeste S. A . .........................
Banco de Intercambio Regional S. A. ..........
Amersur Compañía Financiera S. A . .............
Banco de Los Andes S.A. ...............
Banco del Iguazú S.A. ......................
Banco de Crédito Rural Arosntino ....... ....
Banco de Italia y Río de la Plata ............
Banco Sidesa S.A . ....... ..................
La Inversora Bahiense S.A . ...................
El Trust Viviendas S. A . ................... .
Banco del Centro Cooperativo Limitado .........
Dar de Ahorro y Préstamo .....................
Banco Regional del Norte Argentino ..........

Patrimonio Desaf. No 3 ......................
Compañía Financiera SIC S . k .................

Totales : .................................

1 Excluidos los correspondientes a préstamos personales.

0.4. Banco Hipotecario Nacional

De acuerdo al informe del doctor Roque Fernández,
8u incidencia es del 6 ,3 `k sobre el total de la deuda
expuesta.

No se dispone todavía de la Información del Banco
Central de la República Argentina ni del Banco Hipo-
tecario Nacional sobre el detalle, cronogrnna ni ope-
ratorias vinculadas con los 4.286 millones de dólares
entregados por esa institución al Banco Hipotecario
Nacional durante el período 1985 /89 ni sobre los mon-
tos operados en la etapa 1980/86.
. De los datos conocidos la secuencia ele los préstamos

del Banco Central de la República Argentina al Banco
Hipotecario Nacional han sido:

1985 ...."....... : 585 millones de dólares
1986 ............ 1.168 millones de dólares
1987 ........... . 2.200 millones de dólares
1988 n........... 299 millones de dólares
1989 .......... . .: 33 millones de dólares

De los datos obtenidos se observa que el 80 % de
los mismos fueron efectuados en los años 1986 y 1987.

El presidente del Banco Hipotecario Nacional du-

rante ese período fue Luis Aníbal Reynaldo, sa vice-
presidente fue Horacio T. Corosito y su sindico Aina-
deo,Di Fonzo. En el anexo , J figura detalladamente
pl conjunto de los miembros (leí directorio.

La información suministrada por el Banco Central
de la República Argentina es que, conforme con lo
establecido por los decretos del Poder Ejecutivo nao-
nal 1 .319/90 ( artículo 11 ) y 866 (artículo 99), se
dispuso la cancelación, con valor al 30-6-89, de las
deudas que mantiene eco esta institución el Banco
Hipotecario Nacional. Los saldos registrados a esa fe-
cha son de A 137.000 millones !o sea,uu equivalente
a u$s 25 müionesjs

In t erv al oa

9999999999 4.999.999 2.499.999 499.999 0.979999 Total
5000.000 2.á90 000 500.000 1 0.1

61 17 15 319 27 439
3t5 136 443 233 224 1.331
60 6 13 7 13 99
131 52 104 167 68 522
105 63 214 614 35 1.031
49 12 34 169 45 309
73 51 212 338 26 6,8
37 10 26 65 110 248
43 15 25 20 0 103
72 31 21 27 15 168
46 26 72 . 324 311 779
50 4 9 22 11 96
49 3 15 15 49 131
29 2 13 31 59 134
52 21 73 175 5 326

1.172 449 1.289 2.524 9:38 6.432

Dicha deuda responde a asignaciones de fondos otor-
gadas para el financiamiento de operatorias "Indivi-
duales" y "Obras masivas", estas últimas correspon-
dientes a obras reprogramadas con convenios firmados
por empresas constructoras y entidades intermedias, en
los términos del Acta de Entendimiento y su adeeua-
ción, firmada entre dicho Banco y la Camera Argen-
tina de la Construcción.

La Fiscalía Nacional de Investigaciones Almi;fstra-
tivas ha informado que sobre el tema existen dictá-
menes y se encuentra actuando la Justicia Federal
(expediente 9.715 de dicha Fiscalía). También se está
investigando la operatoria de la circular 830, donde
se asignaban préstamos personales en forma arbitraria
y sin respetar el espíritu de la misma.

El 12-10-90 se cursó nota al Banco Hipotecario Na-
cional para que suministre la información faltante,
con similar detalle a lo solicitado al Banco Cintra' de
la República Argentina, sin haber logrado todavía inri-
gana respuesta.

3.5. Banco Nacional de Desarrollo

El documento presentado por el doctor Pegue Fer-
nández acusa un endeudamiento del BANADE ccn el
Banco Central de la República Argentina equivalente
a 246,6 millones de dólares, cousdernndo fiaicannente la
deuda devengada durante el último semestre de 1989.

La información suministrada por el Banco Central
de la República Argentina es que conforme cm, lo esta-
blecido por los decretos del Poder Ejecutivo naconal
1.319/90 (artículo 11) y 866 (,articulo 9r) se dispuso
la cancelación con valor al 30 de junio de 1989 de las
deudas que mantiene con esta institrmión el Banco Na-
cional de Desarrollo. Los saldos registrados a esa feúca
son de australes 137.000 millones (o sea ni' c(1uivalentc
a u•3s 25 millones).
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Las operatorias que dieron origen a la deuda citada
anteriormente correspondientes al BANADE se refieren ar

1. Préstamo consolidado (comuna, ación "A" 243).

2. Refinanciación pasivos empresal del sector azu-

carero.

3. Apoco a empresas comprendidas en el decreto

271/85.
4. Construcción de buques.
5. Empresas frigoríficas de exportación.

6. Financiamiento de empresas industriales y mi-

neras.
7. Intereses de operaciones avaladas por la Secre-

taría de Hacienda.
8. Pago de intereses yl exterior (r(solución 547/86).

9, Atender necesidades de capital de trabajo de
pequeñas y medianas empresas industriales y

mineras.
10. Línea adicional (comunicación "A"1.184),
11. Bienes de capital de pequeña, industrias.
12. Financiar construcción y equipamiento de ho-

teles.
13. Préstamo a pequeña y mediana empresa otorgado

por el BIRF.
14. Entidades sin fines de lucro.
15. Refinanciación (le deudas pu'-,i regularizar si-

tuación financiera.
18. Refinanciar inversiones destinadas a incrementar

producción de bienes regionales exportables.
17. Recuperos producidos entre el 19 de marzo de

1989 y el 30 de diciembre de 1989, no imputados

a los destinos previstos en la resolución 425/89.

Cabe señalar, respecto del BANADE, que con pos-
terioridad a la firma del decreto del Poder Ejecutivo
nacional 866, 90 se le habilitaron nuevos fondos por
In que Li rienda global existente ltrória que incremen-
tarla cdnfonne al siguiente detalle:

- Australes 224.000 millones pala atender retiros
volnntar:as de nersnnal.

- Australes 31.761 millones con destino a financiar
a entidades sin fines de lucro.

Estos valores en,nva!er a 46 millones de ul,s (al 31
de julio (le 1990 la entidad sólo bahía usado australes
16.000 millones según cronograma de uso aprobado).
En ambos casos, las cifras consignolas son a valores
de julio de 1990.

La Fiscalía Nacional de Investiexiones Administra-
tivas informa que sobre un monto unportante respecto
a las cifras expuestas por el docto' Roque Fern ndez
(247 nllones do dólares) existen di,támenes que obran
en su poder, pero hasta el presente no los ha puesto a
nuc-estro disposición.

Sedo su opinión, los casos no inr estigados son fun-
damentabnente rc5nanciacones de avales pagados y
cocos recuperos no lvm sido pernee nidos.

Hasta el presente cl Banco Cunt; al de la República
Angenfiua no ha-soministrado ningn,t información adi-
cional ni soba el penado faltante 1980/junio 1989, ni
sobre los conceptos por los que s'' operaron dachas
h'znsferencias.

Se curro nota al PANAD'E para que también sumi-
nistre la información tal an e, con gual dela'le a lo
solicitado al Banco Central de la R-pábloa Argentina

el 12 de octubre do 1990. sin haber obtenido hasta el

presente ninguna respuesta.
Calle mencionar, que durante el mencionado períodq

pcrticip.iron del directorio del BANADE: Rafael An.

tonio Vila, Mario Broderhson, .Marcelo Kiquel, Crystiari

Colombo, Hugo R. Avellaureda y el sindico fue desde

1984 a 1988 Carlos Aníbal De Grossi.
En el anexo j se detalla el conjuruo de los miembros

de los distintos directorios.

3.6. Finaneianúento al gobierno

En este rubro, que significa rl 18,7 % del total del

cuadro presentado, se han indtiMu

1) Las letras que ha emitido cl gobierno nacional
como contraparte del fina nciarmiento del déficit fiscal

que le ha ido otorgando por el Banco Central de la

República Argentina a la Tesorería. Según el informe

del doctor Roque Fernández el saldo acumulado a fines

de 1989 por este concepto es de casi 5.000 millones de
dólares.

2) Los fondos, que ha tonudo el Banco Central dé

la República Argentina de organismos internacionales

para prestrselus a la Tesorería a los mismos efectos.

Tamhión segun el meneiorm'o informe, el saldo acu.
ni, 'arlo a diciembre de 1989 ascendía a casi 7.000

millones de dóiare.s.
En un estricto sentido contable estas letras figuran

como un activo del Banco Central de la República

Argentina. En los hechos las letras emitidas por el go-
bierno nacional sufren sucesivas renovaciones-a sus
correspondientes vencimientrs, no existiendo- ninguna

perspectiva real de que sean pagadas cuando la Teso-
rería disponga del superávit necesario para hacerlo.

También debe tenerse en claro que en general la!
letras emitidas en australes s frieron sustanciales de-
preciaciones en el tiempo, no tuvieron el corresnoa-
diente ajuste contable, ni tampoco el ajuste de su su-
puesto valor real de recupero.

Por lo tanto estos conceptos también han signifii
cado emisión monetaria, que "Je. alguna manera" se
contom ó a través de1 déficit fiscal.

Se adjcmtan cuadros d na> trsidvrs v dr tallados (1e
los des con estos nremcrr ualns: le( as c r t--das y fon-
dos tcmudos de organismos iutesnaceimlcs.

Se debe teuv-r en cuenta Gue éstos no san los rí:rimes
conceptos a través de los e :ales el R:uuo Central de
la R.rpríbliea Argentina fr anciado el déficit de la

Tesorería.
Se aguarda 1nfonnacún de la ConLubnía General (le

la Nación sdlire detalles de los rabies que han con-
formado la financachírr del déficit fiscal durante el

periodo 1987/1989, pues suponemos que el monto de
calas cuentas para el total del pe'íodo son superiores

a las expuestas en el informe del Banco Central de la

R° ública Ar e-tina.
Can los datos dlispou bles se estima que el total del

ri churenlo que ha maniato el Bunoo Central- de
la República Argentina al gobierno en cl período 89,/89,
ea forma directa, par dversos canceptos aseende apro-
xmadamette a 70.0 miifone., de dfiiares (no se
campatrn ea este e5.-culo los financiaumentos otorga-
dos por er aas financieras ni entdrdes o bancas

n.unaciona ces a oganr -,oca o empresas del Es:ado).



LETRAS EMITIDAS

Financiamiento en moneda éxiraniera al gobierno nacional

IR

z

Resol. N. aac. Fecha ' Dólares Australes Precio Vto. Observaciones

Vs./87 30-12-87 1.852.115.630 6.963.954.770 3.76 30- 6-90

Saldo. acumulado año 1987

5,34 423 31- 3-88 581.800.000) (2.187.568.000) 3.76 - Cancelación parcial letras 87

1.852.115.630 6.963.954.770

10/141 97 31- 3-88 839.062.500 4.078.147.450 4,860362 30- 6.90

606 330 30- 8-88 500.000.000 6.000,000 .000 12,00 30- 8-90
619 406 B 20-10-88 400.000.000 4.916.000.000 12,29 20-10-90

Saldo acumulado afeo 1988 3.009.378.130 19.770.534.221

40 2B
190 94
469 215
5R7 259
589 259
595 259
6s6 303

662 344

2- 1-89 1.200.000.000 16.116.000.000 13,43 2- 1-90
11- 4-89 400.000.000 8.060 .000.000 20;15 11- 4-90
17- 7-89 (°) 200.000 .000 131 .000.000.000 655,00 17- 7-90
1- 9-89 (°) 30.000.000 19.650.000 .000 655,00 1- 9-90
1- 9-89 (°) 170.000.000 111.350.000.000 655 ,00 1- 9-90

13-10-89 50.000 .000 32.750 .000.000 655,00 13-10-90
1-11 -89 115.000 000 9.825.000 .000 655,00 1-11-90

(300.000.000) (30.680.910.000) 102.2697 - Cancelación letras anticipadas
6-12-89 150.000.000 98.250.000.000 655,00 6-12-90

Sudo acumulado año 1989 4 .924.378.130 416.090.624.221

D^rylartamen+e de Financiación del Sector Público.

Gerencia de F1i;aoz,s Públicas.

FONDOS TOMADOS POR EL BANCO CE,-MM, 17 LA REPL'RLUCA ARCENTPN4
DE ORGANISMOS INTEIiNAC1ONALES PARA FINANCIAR DEFIGIT DE TESORERIA

Financiamiento externo al gobierno nacional

Resol. N. Rae. Fecha Dólares Australes Precio Oto. Observaciones

553/88 42,3 30- 6-89 5.110.900.000 19.216.984.000 3,76 30- 6-90 Letras renovadas vencidas año 87

553,/88 423 30- 6-89 1.300.000.000 1.741.350.000 1,3395 30- 6-90 Letras renovadas vencidas año 88

5,51/88 423 31- 3-88 581.800.000 2.1.87.568.000 3,76 30- &90 Letras renovadas adquiridas alío 87

S.ddo acumulado año 1939 6.992.700.000 23.145.902.000

Departamento de Financiación del Sector Público
Gczcncia de t'inanzas Públicas.
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3.7. Crddito s países

Equivalo aproximadamente a mu 2,3 % del total de
-la deuda declarada.

3.7.1. Ecolueiún histórica

A comienzos de la década (le] 70 el Estado argen-
tino desarrolló líneas de créditos llamadas bilaterales,
también conocidas con el nombre de créditos país-país.

Stas se, concedieron a determinados países para que
Ce-adquirieran productos originados ro la Argentina.

se condir ones favorables para
el país receptor, permitiendo el cago en un periodo

muy iargo y con un interés nre,or a los vigentes en
los mercados internacionales.

Durante 1,1 década de los 70 la Argentina advirtió
las dificultades generadas por la '•nnccsión de créditos
bilateríes a paises con grandes lificultades de pago.

Para 198:3 at habla suficiente experiencia para de-
mostrar que los 500 millones dr dólares concedidos
en los años anteriores eran pr cticamente incobrables.

sP e r i o d o

1970 18,9 1973 62,1
1971.16,.8 1974 12,78
1972 36,0 3975 215,1

1976 320,0

La sihmcién de esos países estaba agravada por 14
crisis de la deuda externa, los altos intereses y et.
gencias del sistema financiero internacional. Era pie.
visible para cualquier observador especializado qué
conceder créditos a largo plazo a esos países era aúty
más riesgoso que en el pasado.

Sin embargo, a partir de ese año se reanuda con
énfasis el financiamiento a países que claramente pree
sentaban graves dificultades de pago, a través de lA
concesión de nuevos créditos y de la activación de líneas
ya acordadas pero que no estaban operativas.

:idcmis de considerar el monto actual de la expo-
n de la Argentina por este tipo de créditos, es

de fusilo mental importancia su evolución en el tiempo.

-Ttasta el presente la única fuente de datos (que no .
es oficial) está constituida por una serie sobre los
eré: dios otorgados por la Argentina a otros países du-
rante el periodo 1970/1989. Debe notarse que son
valores natas, es decir, que se lean restado los créditos
recibidos por la Argentina de esos mismos países,

ESPOSÍCION NETA ARGENTINA POR CREDITOS BILATERALES
En millones de dólares , a fin de cada año

lillones de USS

1977 457,9 1984 866,6
1978 546,0 1985 1.146,8
1979 562,7 1986 1.481,0
1980 515,9 1987 1.566,7
1981 497,0 1988 1,887,3
1982 505,9 1989 1.926,3
1983 541,4

Exaosición Beta a! °'..'10183

727314757677 78798081828384S585SI 7ES°390,

Año
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Puede apreciarse que nace con valores prácticamente
nulos en 1970 y comienza a incrementarse en 1973.
Precisamente en ese afro se modifica la Carta Orgánica
del Banco Central de la República Argentina por ley
20.539. A partir de este instrumento legal se puso de
manifiesto en forma explícita la decisión politiza que
permitió al Banco Central de la República Argentina
conceder créditos bilaterales sin tener en cuenta la
solvencia del deudor, ya que no se exigían garantías.

En 1978 el nivel de exposición se estabiliza en al-
rededor de 550 millones de dólar,,,, y permanece en ese
nivel basta 1983. A partir de ese momento la exposición
argentina neta comienza a elevarse rápidamente.

Es decir que las tres cuartas partes de la exposición actual
Corresponde a créditos otorgados 'a el período 1984-89-

C.7.2. Estimación de la pérdida

De tal manera, el riesgo del gobierno argentino entre
1983 y 1989 se incrementó en . asi nos 1.500.000.000.

Del análisis del estado de lo, financiamientos otor-
gados por el Banco Central de I t República Argentina
B otros países surge que el total desembolsado al 30
de abril de 1990 asciende a 3.117 millones de dólares.

La mitad debió refinanciarse ante la imposibilidad de
'$er cobrada, y el resto aún no venció o esta atrasada sn
cobranza, sin acuerdos de refina ociación.

Si se incluyen los intereses devengados y no cobrados,
la exposición actual de la Argentina por- este concepto
es de aproximadamente 2.000 millones de dólares. Las
tres cuartas partes de ese monto corresponden a créditos
jtorgados en el período 1983/1969.

Dado el grado de insolvencia de los países benefi-
Viarios, y la cotización que registran en ]os mercados
internacionales su correspondientes títulos de deuda, el
calor como activo de ese stock de crédito ascenderia
aproximadamente a 240 miltono, de dólares,

Esto implica una pérdida imnlícita`para la Argentina
de alrededor de 2.200 millones de dólares.

RESUMEN DE LA SITUACION AL 30x1-90
(en millones de dólares)

iSlontn de créditos efectivamente desembolsados 3.1 17,5

Más:
Intereses devengados ......r........... 334,8

Menos:
Montos cobrados ... ................... 976,3

'Bnsaltado:
Exposición total (no incluye OPRAC) « 2.378,0

$lenas:
Valor de mercado ......................2-I0,0

Resultado:
Pérdida estimada .......... 2-22236,0

t7.3. Características de la ope. olerla
La operatoria en general se desarrolló de la siguiente

Corma: 1) A través de acuerdos firmados por la Can-
pillería Argentina y a veces -juntamente con la Secreta-
Ma de Comercio Exterior, se firmaban convenios con
les correspondientes autoridades gubernamentales de otros

s; 2) Con esta documentación firmada, el Banco
9 nd de la República Argentina tenía facultades para
Otorgar el crédito Correspondic. te por nua simple rcso-
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lución de directorio (articulo 19, inciso d) de la Carta
Orgánica del Banco Central de la Bepública Argentina,
ley 20.359); 3) Las condiciones significaban privilegios
para el país deudor, ya sea en plazos, tasas de interés,
periodos de gracia, etcétera; 4) Estos acuerdos per-
mitían al exportador argentino a que, una vez efectuada
Ie exportación, presentaba la documentación al Banco
Central de la República Argentina y éste le pagaba de
inmediato ci valor de la misma en australes.

A pesar de que estos convenios hayan permitido
efectuar algunas exportaciones, no han generado efec.
tivos ingresos de divisas al país. Resultaron ser "rega-
los", emitiendo dinero a través del Banco Central de 'a
República Argentina, v generando bienes que tampoco
se incorporaron al país, ni como bienes de capital para
encadenar un proceso de reactivación de la producción,
ni pralueicudo bienestar a través del mayor consumo de
nuestros habitantes.

Muchos paises financien sus exportaciones mediante
líneas de créditos a largo plazo y Ixrjo interés. De estro
manera contribuyen al aumento rlc sus exportaciones,
sobre todo las de aquellos productos que otros países
ofrecen en mercado internacional van condiciones simi-
lares. En algunos países, estas líneas de cr,ídacs sea ins-
trmuentadas por los respectivos bancos centrales. E„
otros existen instituciones financieras estatales, mixtas o
privadas, que proveen el £uancanuen:o.

En la Argentina el financiamiento de las exportaciones
estuvo a cargo del Banco Centrad ele la Repí.bl'ca Argen-
tina, el que instrumentó las diversas liaras a través de
circulares conocidas normalmente como lineas OPRAC.
La diferencia fundamental catre esta línea de crédito
para financiar exportaciones y los créditos bilaterales o
país-país es que, en las prinarrs, la reg;or.sabil'dud por el
incumplimiento de los pagos la asumen las empresas inter-
viuientes y no el Banco Central de la 31, póblica Argentina.

Así, -en una exportación normal hecha con financiar
miento OPRAC, la firma exporiadora y el b;mco co-
mercial interviniente respaldan el crédito que otorga el
Banco Central de la República Argentina. Este, antes de
otorgarlo, exige la correspondiente documentación fir-
mada por el importador, quien deberá cagar las cuotas
del crédito. El importador además deberá estar avalado
por un banco comercial de Sil país. Einalrnense se contra-
ta un segur o que cubre el eventual riesgo del cliente y del
país receptor de la mercadería. De esta manera, el Banco
Central de la República Argentina ofrece un finaueianden-
to a plazos y tasas favorables, pero se asegura el cobro
de las cuotas correspondientes al crédito que otorgó.

3.7.4. Distribución por paises

Del análisis de los créditos bilaterales otorgados por
la Argentina, aproximadamente el 92 % del volumen
total están concentrados en seis (6) paises: Cuba
(36 %), Bolivia (35 %), Perú (10 4ó ), Polonia (4,8 ó ),
Uruguay (3,9 %) y Nicaragua (2,8 %).

El 8 % restante se distribuye entre 15 países (ver
cuadres anexos). El Banco Central de la República Ar-
gentina nos suministrará próximamente información res-
pecto a los convenios celebrados con Uruguay.

Un solo país, Checoslovaquia pagó los montos desembu',-
sados de acuerdo a las cláusulas convenidas( sólo utilizó
el 12 % ele los montos acordados), y tres laalses, Hungría,
P irania y Zaire no utilizaron los créditos otorgados.
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ESTADO DE LOS CREDITOS BILATERALES OTORGADOS POR EL
BANCO CENTRAL DE LA REPUBLICA ARGENTINA

(en millones de dólares) al día 30-4-90

País
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Monto
a.•or-
dado

Opera-
ciones
apro-
badas

Monto
efecti-

eaanente
desem-
bolsado

Amorti-
zaeión

(neta de

Reunión 14a

Atrases Intere- Exposi.
ses ción

Iota- por bruta
reses mora total

refinan- Capital
ciación)

Cuba ......................... 1:589,1 1.230,1 1.230,1 407,0
Bolivia ........................ 170,0 124,0 773,0 52,2
Perú .................. ........ 6.50,0 323,2 311,9 83,1
Polonia 245,0 202,6 197,3 83,5
Uruguay 120,0 101,3 71,2 5,8
Nicaragua 5110 50,8 54.8 0,1
República Dominsc:ns ........... 53,8 46,4 32,3 21,7
Senegal ....................... 20,0 18,2 18,0 -1,4
Handuras ...................... 15,0 15,0 17,0 3,8
Chile 210,0 164,8 150,0 149,1
Haití ......................... 34,0 34,0 34,0 24,0
El Salvador .................... 25,0 23,5 24,8 11,7
Guatemala ..................... 25,0 14,1 11,6 4,5
China .......................... 300,0 135,4 135,1 125,7
Guinea Ecuatorial ............... 5,0 5,0 5,4 -3,3
Costa Rica L5,0 10,6 7.6 4,3
Guvmia .......................... 5,0 4,5 5,1 0,6
Crúnea (Conakry) ............. .: 10,0 9,9 10,6 0,0
República Centroafricana ........ 10,0 9,7 10,4 0,0
México ........................ 5(1,0 2,9 4,1 0,7
Benin ......................... 10,0 10,0 10,8 0,0
Checoslovaquia 20,0 2,4 2,4 2,4
Zaire 15,0 0,0 0.0 0,0
Panamá 30.0 0,0 0.0 0,0
IIungría ....................... 15,0 0,0 0,0 0,0

101,0 65,0
0,0 149,4

50,3 1,2
0,0 0,0
0,0 0,0

18,0 10,2
16,8 6,3
2,6 2,1
6,9 3,2
0,0 0,0
9,9 0,8
5,0 1,3
1,4 0,5
0,0 0,0
2,6 1,8
0,3 0,1
0,6 1,2
3,3 2,9
3,1 2,4
0,0 0,0
1,1 1,3
0,0 0,0
0,0 0,0
0,0 0,0

7,0 895,1
6,1 876,3
0,0 241,3
0,0 119,1
0,0 95,5
4,2 69,1
8,0 39,0
0,3 22,0
1,2 I1 17,6
0,0 1.5,7
5,1 1,51
0,5 1. 14,9
0,1 = 10,2
0,0 9,1
0,7 7,9
0,0 6,4
0,2 5,9
1,2 5,2
0,7 4,1
0,0 3,4
0,1 2,5
0,0 0,0
0,0 0,0
0,0 0,0

0,0 0,0 0,0 0,0
Totales 3392,9 2.538,4 3.117,5 976,3 222,9 249,7 35,4 2.476,0

NOTA: La exposición total es Igual al inipe'te aprobado o al desembolsado , el que lucre mayor, menos la amortización ne
de r'efinanciación, más intereses atrasados y morosos.

CUBA

Fecha Monto
otorgamiento acordado
dei crédito ( millones uss)

24- 8-73 200
26- 6-74 400

7- 4-83 67,5
30- 6-83 600

16- 8.84 600

1227-85 154

23-10-87 97,6

23-10-87 11,8

27- 4-88 102

27- 4-88 10,7

20- 1-89 90
20- 1-89 10

Grado de utilización.
del crédito

n/d.
Al 30 -6-83 se habían usado u$s 461,8
millones.
n/d.
Al 30 6-84 se habían utilizado u$s 473
millones.
Al3112-86 ( fecha de su vencimiento)
se Labínn usado u$s 102,5 millones.
Al vencer so habían utilizado u$s 425,
dado su carácter rotativo.
Al 31-5-89 se habían usado u $s 100,8
millones.
Al 31-5-89 se habían usado u$s 11,8
millones.
Se usaron ues 102 millones hasta su
venchniento.

A su vencimiento se habían usado u$s
2 2 millones.
n/d.
n/d.

Total efectivamente utilizado en el periodo: uSs 1.218 millones. - Exposición

Observaeionn

Productos promocionados.
Productos promocionados.

Productos agroalimentarioe.
Se prorroga el plazo de uso en un afilo.

Productos promocionados.

Ampliación de la línea número 3.

Créditos desembolsables contra los pa4
gos efectuados por Cuba.
Créditos desembolsables contra los pa.
gos efectuados por Cuba.
Créditos desembolsables contra los pN
gas efectuados por Cuba.
Créditos desembolsables contra los pa-1
gos efectuados por Cuba.
Productos agroalimentarios.
Productos promnrnnadnc.

total al 30-4.90; u*s 695 millones.
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BOLIVIA

`895,1
876,3
`241,3
119,1
95,5
69,1
39,0
22,0
17,8
15,7
15,t
14,9
10,2
9,1
7,9
6,4
5,9
5,2

Fecha Monto
otorgamiento acordado

delcrédito (millones uss)

18- 3-77 50

10- 4-79 50

8- 9-80 50

13- 4-81 50

14- 7-83 20

3-11-83 100

14-10-85 150
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Grado de utilización
del crédito

A su vencimiento se hablan utili-
zado u$s 50 millones.
Al - 30-8-84 Bolivia había utilizado
u"as 48 millones.

A su vencimiento se habían utili-
zado u$s 17,9 millones

Al 20-5-87 el monto do utilización
era de u$s 106 millones.

Observaciones

Productos promo ionados.
Se renueva No 1 por ampliación del
plazo de uso en 2 años.
Crédito destinado a productos tradicio-
nales.

Se renueva No 2 por otros 2 años.

Productos tradicionales.

Se amplía No 4 y se lo prorroga por
2 años.

Se amplía el crédito N2 6 (de 100 a
150) y se lo renueva por 2 años.

Total efectivamente utilizado en el período: u$s 173,9 millones.

Exposición total al 30-4-90: u$s 576,3 millones (no incluye OPRAC). Esta exposición incluye otros financiamientos
ptorgados por el BCRA, el Banco de la Nación Argentina y el Banco Provincia de Buenos Aires.

PERU

Fecha
otorgamiento
del crédito

Monto
acordado

(millones uss)

Grado de utilización
del crédito

Observaciones

1- 4-80 30 Al 30-6-83 se habían utilizado uts
20 millones.

Productos tradicionales.

4- 9-81 30 Al 31-5-89 se había utilizado total.
mente.

Productos tradicionales.
Vencido y cancelado.

23- 2-82 300 n/d. Se amplía un-crédito anterior y se rP•

nueva su plazo de uso por cinco años.

15-12-80 100 n/d: Productos tradicionales.

15-12-87 100 Renovación.

15-12-88 100 Al 31-5-89 se habían aprobado u$s
97,5 millones.

Renovación.

23- 2-87 200 Al 20-5-87 se había utilizado u$s 191
millones,

Se renueva N9 3 por ampliación del
plazo de utilización en 1 año. Se des-
cuentan u$s 100 millones destinados a
material ferroviario por no haber sido
utilizados.

23- 2-88 200 Al 31-5-89 se había usado 1$s 193,4
millones.

Se renueva N9 7 por ampliación del
plazo de utilización en 1 año.

10-12-89 50 Al 31-5-89 se habían aprobado u$s
23,4 millones.

Productos promocionador

total efectivamente utilizado en el período : u$s 365 millones.

],oposición total al 30-4-90: u$s 241,3 millones (no incluye OPRAC),,



Al 31.10 83 (fecha de vencimiento ) se Productos promocionados.
habían utilizado u$s 10 millones

Al 31- 8-89 se habían utilizado u$s Crédito destinado a la adquisición dé
177 millones. buques.

Productos promocionados.

Se renueva el plazo de utilización del
crédito N° 3 por 0 meses.

Al 31-12-89 se habían utilizado u$s Se renueva otra vez el plazo.

Total efectivamente utilizado en el período: u$ s 196,5 millones.

Exposición total al 30- 4-90: u$s 119,1 millones. .

Línea de crédito destinada a la compra
de productos promocionados.

Al 30- 6-84 se habían utilizado u $s Se amplía el crédito anterior y se extien4
12 millones . de el plazo de utilización a 2 años.

Al 20-5-S7 los montos aprobados os- Se amplía el crédito anterior y se extienó
tendían a u$s 44,5 millones . plazo de uso (1 ario).

Total efectivamente utilizado en el periodo: u$s 54,8 millones.

Exposición total al 30-4-90: u$s 69,1 millones (incluyendo intereses).

En la concesión de estas líneas d(; créditos bilaterales
hubo diversos grupos de interés que resultaron benefi-
ciados: 1) Los propios países benefóiarios de los crédi-

tos, que de esta manera se vieron en la posibilidad de
incrementar sus importaciones sin necesidad de des(m-
bolsar. 2) Las empresas que, mediante este tipo de fi-
nanciamiento tuvieron la posibilidad de exportas sus pro-
duetos desentendiéndose del riesgo de la operación d eri-
valo de la ¡,¡solvencia de su cliente o del país dcstirm-
tario. -

Las principales empresas exportadoras que han parti-
cipado del régimen de financiación con líneas de crédito
otorgadas a otros países son las sigo entes, por orden de
importancia, de acuerdo a lo informado por el flanco
Central de la República Argentina:

- Astilleros Alianza S. A.

- FIAT Veh ículos Industriales.

- Siderca S. A. I. C.

- Soinco S. A.

- Mercedes Benz S. A.

- Acindar S. A.

- Ford Motor S. A.

- Industrias Pirelli S. A.

- Kracia S A.

- Sercoplan S. A.

- Trovato Construcciones S. A.

- Fabricaciones Militares.

Las exportaciones están en general bastante diversifi-
cadas, y salvo el caso de los buques cnv.ados a Polonia,
el mayor porcentaje lo absorbieron los productos dcri.
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vados de la agroindasir?a, sector que se caracteriza
per la gran diversidad de oferentes.

A su vez, hay casos difíciles de identificar, por
cuanto en algunas oportunidades los créditos fueron

otorgados por bancos privados, avaho los por el Banco

Central de la República Argentina. Esto implicó que

en la práctica fuera el Banco Central ele la República
Argentina quien asumió, aunque indirectamente, el

riesgo de incobrabilidad.

Estas líneas de crédito tuvieron sn origen en acuer-
dos llevados adelante por el Ministerio de Relaciones
Exteriores y Culto, y el financiamiento otorgado apa-
rece vinculado a lograr fines políticos respecto de los
países beneficiarios.

Si bien el Banco Central de la It,,pública Argentina
tic no la autorización legal para conceder créditos a
otros países a través de convenios con los respectivos
bancos centrales, sin más requisitos que la aprobación
por parte del directorio, en la pnictíca, y dado los
cuantiosos fondos que se asignaban a través de estos
créditos y las implicancias que tenían en la política ex-
terior argentina, el Banco Central do la República Ar-
gentina sólo instrumentaba créditos que se decidían
en el Ministerio de Economía de la Nación y en el
T4inisterio de Relaciones Exteriores y Culto..

Formalmente, la concesión de no crédito bilateral
¡uele comenzar con una nota muy simple en la que el
Ministerio de Relaciones Exteriores y Culto de la Ar-
gentina informa al embajador del país beneficiario
que la Argentina ha decidido concederle un crédito.
Generalmente esa nota sólo incluye el monto y las res-
pectivas cantidades a ser utilizadas en la adquisición
de bienes promocionados y no promocionados. El país
beneficiario acusa recibo de la nota y acepta el cré-
dito.

Notificado de las "Notas revervdes'", el directorio
del Banco Central de la República Argentina emite
una circular en la que se especifican los detalles del
crédito (tasas de interés, plazos, período de gracia,
tipo de bien que se podrá exportar con cargo a ese
crédito, etcétera), Luego va autorizando cada una de
las operaciones que los exportadores presentan, hasta
agotar el monto del crédito, o en sn defecto hasta que
expire el plazo de utilización concedido, aunque mu-
chas veces so renovaba a su vencimiento.

Una consideración especial merece la comparación
de los créditos bilaterales que otorgó la Argentina con
los recibidos de parte de Italia y España.

Una diferencia fundamental es que en esos países
los créditos concedidos a la Argentina fueron aproba-
dos por los respectivos Pnrlanienn,s. En nuestro país
no es legalmente necesario que el Parlamento apruebe
un crédito bilateral porque la autoridad legal para
concederlo la detenta el Banco Central de la República
Argentina.

Otra diferenció íniportante es (lile los créditos de
España o Italia son canalizados a través de institu-
cioney bglwiárias qug exigen a>.alcf, y garan)ías a las

empresas argentinas que los reciben, Así, el ries•eo de
iucobrabilidad para el país prestamista es prlcticamen-
te nulo.

Un país que quiere tener su finanzas públicas bien
organizadas, no debería permitir que ningún ente del
Estado tenga la autorización para conceder créditos sin
las suficientes garantías de solvencia del deudor, y ade-
más debería anotar como no gasto la previsión por iii- -
cobrabilidad. Así, ese gasto quedaría registrado en el
presupuesto nacional, y recibiría la autorización del Par-
lamento Nacional.

Si se hubieran tomado estas medidas, le hubiera que-
nado claro al Parlamento y a toda la sociedad, si era
preferible invertir ese dinero en salud, educación, se-
guridad, justicia, o en "regalar" productos a detenni-
nados países y llenar los bolsillos de nuestros empre-
sarios.

Las actuales autoridades ele los ministcrios de Ecm.o-
mía y de Relaciones Exteriores y Culto como las del
Banco Central de la República Argentina han suspen-
dido el otorgamiento de nuevos créditos bilaterales.

El Poder Ejecutivo nacional ha envaido al Parlamento
Nacional (Cámara de Diputados, Trámite Parlamentario
NQ 66 del 31 de julio de 1990) el proyecto ele ley que
modifica la Carta Orgánica del Banco Central de la
República Argentina. En la propuesta de reforma el ar-
tículo 19, inciso d), donde antes se lo autorizaba a
conceder créditos a otros bancos centrales sin garantías,
ahora no lo autoriza a realizar este tipo de operaciones.

Evidentemente pudo haber servido para la política
del canciller Caputo para obtener la presidencia de la
Asamblea General de las Naciones Unidas.

Cabe destacar que también aparece como muy noto-
ria la intervención del secretario de Comercio Exterior,
señor Campero, en muchos de los acuerdos. Durante los
años 1984/1988, en los que se registraron los mayores
desembolsos, los presidentes del Banco Central de ,a Re.
Pública Argentina fueron los siguientes: Enrique García
Vázquez, Juan J. Concepción y José Luis Machina, fi-
gurando en los directorios Carlos M. Da Corte, Leopol-
do Portnoy, Ricardo Mazzoín, Daniel Marx y Marcelo

gis ej.

3.7.6. Coniiioslción de fas éxportaciones

A pesar de las limitaciones de infonmacióni, Séstlectó
o la composición de las exportaciones efectuadas bajo
este régimen , se puede concluir que los rubros de mayor
incidencia frieron los cereales (casi 30 %), siguiendo
en importancia los materiales de transporte (alrededor
del 11%), los subproductos de sustancias alimenticias
(alrededor del 11 %), grasas y aceites (aproximadamen-
te 15 %), materiales eléctricos (8,5 %), metales comu-
nes (aproximadamente 7,5 %). Los demás rubros, en stt
conjunto han incidido en no- más del 20 % sobre el to-
tal de las exportaciones realizadas bajo este régimen.

A continuación se agregan los cuadros de los Princi-
pales productos exportados par la Argentina a los paí-
ses que tienen mayor incidencia en este tipo de opera-

t93i4,
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EXPORTACIONES ARGENTINAS A CUBA
PRINCIPALES PRODUCTOS

(En millones de dólares)

1981 1983 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989 Total

Cereales .......... ............... ......... ; 21 35 60 89 34 40 64 40 383
Carnes ............................... 2 7 8 3 20
Hortalizas y legumbres ................ 12 6 10 17 10 9 67,
Residuos industriales y alimentarios ........., 23 18 42 55 38 44 42 67 33 362
Grasas y aceites ................... ... 17 35 68 63 43 31 47 16 320,
Metales comunes ...................... 5 9 6 1 21
Material eléctrico ........................ 2 8 37 21 4 4 2 78
Material de transporte .................... 6 6 1 15 6 5 1 3 43
Otros .................................. 1 1 3 12 7 2 3 29

Total .............................. 62 42 122 226 278 178 130 191 94 1.323

EXPORTACIONES ARGENTINAS A BOLIVIA
PRINCIPALES PRODUCTOS

(En millones de dólares)

1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989 Total

Cereales .......... ... 35 20 23 15 4 4 1 102.
Productos de molineria - .. , 3 4 5 , 10 6 6 2 36
Grasas y aceites ... ... 18 - 5 6 5 1 1 36,1
Cauchos y sus manufac n s ............. 2 2 6 9 10 1 2 2 1 35.
Metales comunes 19 22 9 11 5 10 26 22 5 129,
Material eléctrico 14 23 5 7 8 14 13 21 5 110
Material de transporte ........ ........... 14 27 3 11 7 10 21 8 1 1 102
Otros .................................. 5 6 4 3 4 9 13 22 10- 76

7

Total .............................. 110 1Ó4 37 80 60 55 79 75 26 626

EXPORTACIONES ARGENTINAS A PERÚ
PRINCIPALES PRODUCTOS

(En millones de dólares)

1981 1982 1983 1984 1935 1986 1967 1988 1989 Total

Cereales .................. ............ ..: 6 30 43 92 67 34 73 61 406
Carnes ................... ..............: 24 10 12 7 19 15 9 1 97
Grasas y aceites 8 14 24 9 17 20 32 9 1331
Metales comunes 30 6 13 25. 21 9 9 2 115
Material elóctrico 19 9 15 9 20 18 14 6 110
Otros .................................. 58 29 19 9 13 39 34 30 8 239

Total ............................. 88 86 8S 116 155 183 130 167 87 1.100

EXPORTACIONES ARGENTINAS A POLONIA
PRINCIPALES PRODUCTOS

(En millones de dólares)

1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989 Total

ereales ................................ 28 7 ' 22 57
Pieles y cueros ......................... .19 14 17 13 12 14 14 4 107
Residuos industria alimentaria 3 3 37 43 91

Material de transporte ................... 65 68 64 197
í)tros .................................. 40 3 7 6 1 2 2 1 62

Total ...... ...,..,^...... .... 40 10 17 120 97 99 16 53 t3 514
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Julio 15 ds 1992

recae Monto
otorgamiento acordado
del crédito (millones pes)

2-3-83 15

10-8-84 45

8-6-86 51

Total efectivamente utilizado

Exposición total al 30-4-90:

CMJARA DE DIPUTADOS DE LA NACION

NICA' 1CUA

Grado de utilización
del erédlto Obxervacionea

1
"

G7

Línea de crédito destinada a la compra
de productos promocionados.

Al 30-6-84 se habían utilizado u$s Se ampEa el crédito anterior y se extien-
12 millones, de el plazo de utilización 2 años.

Al 20-5-87 los montos apnbados Se amplia nuevamente el crédito y el
ascendían a u$s 44,5 millones. plazo de uso (1 afeo).

en el período: u!s 54,8 millones.

u 5n 69,1 millones ( incluyendo intereses).

4. Recomendaciones para continuar la investigación

Las dificultades generadas en obtener la información
necesaria para efectuar metódicamente la investigación,
de un tema de tanta complejidad en un período de

tiempo tan limitado, y con tantas limitaciones en los

sistemas contables de las diversas entidades públicas,

agregadas a lis variantes met,rlológicas tan diversas
para efectuar cálculos de actualización de los valores

monetarios, hacen recomendable que esta investigación

sea continuada.
Especialmente habrá que profundizar los casas del

Banco Hipotecario Nacional y Banco Nacional de De-

sarrollo, así como incorporar el detalle de algunos casos

concretos en los que se hayrnr manifestado más explí-
citamente los beneficios generados por la- aplicación de
la mencionada política económioi, y/o de entidades fi-

nancieras o comerciales que han incurrido en manio-

bras ilícitas para generar sus exressivos enriquecinientos.

Lamentablemente el Banco Central de la República

6

Argentina no ha remitido la información solicitada for-
mal y reiteradamente sobre los temas, ni tampoco lo
han hecho lis actuales intervenciones del Banco hipo-
tecario Nacional y del BANADE.

Para estos casos, y de continuar la investigación, se
recomienda La participación de la SiGEP congo miem-
bro integrante de esta comisión.

Queda a la vez abierta la posibilidad de continuar
la investigación, a través de las. áreas que corresponda,
de lo actuado en los diversos organismos y empresas
del Estado con respecto a sus proveedores y contra.
tintas, que generó parcialmente el desproporcionado
déficit fiscal.

Adicionalmente, es recomendable propiciar la rápida
modificación de la legislación vigente sobre el funcio-
namiento del sistema financiero (Carta Orgánica del
Banco Central de la República Argentina), y acelerar
el esclarecimiento de los casos denunciados ante la
Justicia.

LNSERCION SOLICITADA POR EL SEÑOR DIPUTADO CIOJA

Proyecto de declaración del que es coautor el señor
diputado por el cual se solicitar al Poder Ejecutivo la
suspensión de la medida que dispone la cancelación de

servicios ferroviarios

La Cámara de Diputados de la Nación

DECLARA:

Qué vería con agrado que el Poder Ejecutivo sus-
penda la decisión de cancelar los servicios de trans-
porte de pasajeros por ferrocarril, prevista a partir del
19 de agosto de 1992, hasta acordar con cada gobier-
no provincial el destino de los servicios prestados en su
territorio,

José L, Giojá, - Carlos R. Beltrán. - Sa-
lomóri A. Miclutie. - Jorge Mechicote,
- Oscar 1. 1. Parrilli. - Carlos A. Suci-
á'ó, --[tlbcrto Tmndrr. - 'eyef_ S,uca±'iti

- Juan H. González. - Eduardo A. Fa'l-
ver, - Carlos E. Soria. - Cortos E.
Granda. - Carlos Manfredolti. - Silcia
E. Troyano-

FUNDAMENTOS

Señor presidente:
Las noticias sobre la supresión de los sn'vieics fe-

rroviarios para transporte de pasajeros de larga distan-

cia, a partir del 19 de agosto próximo, si bien consti-
tuyen medidas que hacen a la recstruMuraci r y pri-

vatización del sistema , como asimismo a eliminar el

crónico déficit de la empresa, no es menos cierto que

la fecha, indirectamente anunciada con la supresión de

ventas de pasajes con fecha posterior al primero de

agosto, es demasiado perentoria como para pensar en

un meduloso y criteriosq análisis por parro de las pro-
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vineias para decidir sobre el finanr'amientá del dé-
ficit u optar por el incentivo de la privatización, con
la coordinación iuterjurisdiccional o regional.

Consideramos innecesario destacar la función social
de este medio de transporte, complementario de otros
servicios públicos, que satisfacen desmandas aisladas y
cautivas en un proceso integrador. En estos casos se
deja de lado el análisis micr'oeconómleo para priorizar
la territorialidad, premiando la loealíreción de contin-
gentes humanos en lugares y zonas que no son explo-
tadas en función de las bondades que les brinda la na-
turaleza por las restricciones originadas en nuestro de-
sarrollo poblacional, constituyendo vedaderas reservas
productivas para el futuro del país.

No es ético que la Nación, en su rnmbate profundo
-y permanente para incrementar el superávit operativo
—cristalizado el objetivo de equilibrio de las cuentas
fiscales- haga uso de este procedimiento en forma
unilateral, sin solucionar previamente el problema del
desfinanciarniento de los ferrocarriles que fueron ad-
ministrados en forma exclusiva por el poder central.

Es lamentable que se desconozca el esfuerzo que
realizan las provincias para modernizar el aparato es-
tatal, reordenar su funcionamiennto•y modificar la ten-
dencia de considerar al empleo público como la única
fuente demandante de mano de obra. El nivel de sus
recursos corrientes tiene históricamente un peso noto-
riamente inferior, dentro de los reeureis totales, a los
originados en el orden ntcionnal. Esta limitación Lace
que las medidas tendientes a los objetivos precitados
tengan una nnaterlalizucicin más lenta y pausada que
las que se reüejan en la Nación.

Transferir a las provincias la alternrciva de cierre o
continuidad representa lisa y llanamente ceder un pro-
bl---a que debió ser encarado cota urgencia y asig-
nado c,1 resto de las retaco alada q psi. atizar. Esta si-

tuac'.óni debió ser estudiada pór éI poder éentral, de,
¡anclo como última medida, en el límite de las decir
siones, la transferencia de los servicios a las provincias,

El Poder Ejecutivo debe comprender que está im+
poniendo un elemento disociador de la manera que Id
plantea. El hecho de que una provincia pueda finano
ciar el funcionamiento, generará la idea do estados ri+
ces y estados pobres. Ilay que meditar sobre las reac•
ciones del pensamiento en aquellas comunidades qué
se venir privadas del servicio. Los argentinos deben
sentirse orgullosos de la nacionalidad territorial y no
marginados y castigados por el lugar donde nacierod
o donde residen,

Creemos que este problema debe ser resuelto el¡
founa federal, con la participación do las provincias
en un foro donde se prioricen aspectos sociales sobre
las cuentas fiscales. La Nación no puede deslindar sri
responsabilidad en un tema que fue de su exelu€is4
competencia y aislarlo del marco privatizados y desre
gulatorio de otras actividades. Así como torró su 'tiem+
po el llamado a licitación para la transferencia de ac+
tividades económicas en manos estatales, no se puedd
marginar el profundo estudio que el tema requiere y
con la colaboración de aquellos que pueden -o no-
ser colaboradores potenciales en su funcionamiento.

Por lo expuesto, seíor presidente, es que le solicitó:
aras la aprobación del presente proyecto.

José L. Ciola. - Carlos R. Beifrhn. - Sa=
lomón A. ducharte. -Jorge Maehicotei
- Oscar 1. 1. Parrilli. -- Carlos A. Sueis
ro. - Alberto Parada- - Neyef Sucarias
- Juan II. González. - Eduardo A. Fell.
ser. - Carlos E. Soria. - Carlos E,
Branda. - Carlos ünnfres1otfi._y. Srtuid
E. Trodanó.,,,
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